PROSPEKT UE NA RZECZ ODBUDOWY
T-BULL S.A.

PROSPEKT SPORZADZONY:

* W ZWIAZKU Z UBIEGANIEM SIE O DOPUSZCZENIE DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM PROWADZONYM PRZEZ GIELDE PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE S.A. 185.316 AKCJI T-BULL S.A. Z SIEDZIBA WE WROCLAWIU, W TYM: 93.000 AKCJI SERII I, 66.000
AKCJI SERII ) ORAZ 26.316 AKCJI SERII G;

= NA PODSTAWIE ART. 14A ROZPORZADZENIA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY (UE) 2017/1129 Z DNIA 14 CZERWCA 2017 R.
W SPRAWIE PROSPEKTU, KTORY MA BYC PUBLIKOWANY W ZWIAZKU Z OFERTA PUBLICZNA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH LUB DO-
PUSZCZENIEM ICH DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM ORAZ UCHYLENIA DYREKTYWY 2003/71/WE (ZMIENIONEGO ROZPORZA-
DZENIAMI PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY (UE): 2019/2115 Z DNIA 27 LISTOPADA 2019 R., 2020/1503 Z DNIA 7 PAZDZIERNIKA
2020 R. | 2021/337 Z DNIA 16 LUTEGO 2021 R.), ZGODNIE Z ZAtACZNIKIEM Va DO TEGO ROZPORZADZENIA, KTORY OKRESLA MINI-
MALNE INFORMACIE, KTORE NALEZY UWZGLEDNIC W PROSPEKCIE NA RZECZ ODBUDOWY.

Prospekt zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 16 grudnia 2022 r. i zachowuje waznosc¢ przez okres 12 mie-

siecy od tego dnia, chyba ze nie zostat on uzupetniony o suplement, o ktérym mowa w art. 23 Rozporzadzenia 2017/1129 w przypadku

powstania obowigzku takiego uzupetnienia. Obowigzek uzupetnienia Prospektu w przypadku nowych znaczacych czynnikéw, istotnych
btedow lub istotnych niedoktadnosci nie ma zastosowania, gdy Prospekt straci waznosc.

Zatwierdzajac prospekt, stosownie do art. 2 lit. r Rozporzagdzenia 2017/1129, Komisja weryfikuje, czy zawarte w nim informacje o Emiten-
cie oraz jego papierach wartosciowych bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym sg kom-
pletne, zrozumiale i spdjne, przy czym Komisja nie weryfikuje ani nie zatwierdza modelu biznesowego Emitenta, metod prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej oraz sposobu jej finansowania. W postepowaniu w sprawie zatwierdzenia Prospektu ocenie nie podlega praw-
dziwos¢ zawartych w nim informacji ani poziom ryzyka zwigzanego z prowadzong przez Emitenta dziatalnoscig czy tez ryzyka zwigzanego
z nabyciem papieréw wartosciowych Emitenta.
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1. Podsumowanie
1.1. Wprowadzenie

Podsumowanie nalezy odczytywac jako wprowadzenie do Prospektu.

Na podstawie Prospektu nie bedzie prowadzona oferta publiczna zadnych papieréw wartosciowych. Prospekt zostat sporzadzony w zwigzku z ubie-

ganiem o dopuszczenie akcji do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Pomimo

ze Prospekt nie zostat sporzagdzony w zwigzku z ofertg publiczng akgji, nie jest wykluczone, ze inwestor przed nabyciem akcji Spotki bedzie korzystat

z informacji zawartych w Prospekcie. W takim przypadku:

—  kazda decyzja o inwestycji powinna by¢ oparta na przeanalizowaniu przez inwestora catosci Prospektu,

—  inwestor moze stracic catos¢ lub czes¢ inwestowanego kapitatu.

—  odpowiedzialnos$¢ cywilna dotyczy wytgcznie tych oséb, ktére przedtozyty podsumowanie, w tym jakiekolwiek jego ttumaczenie, jednak tylko
w przypadku, gdy — odczytywane tgcznie z pozostatymi czesciami Prospektu — podsumowanie wprowadza w bfad, jest nieprecyzyjne lub nie-
spdjne lub gdy — odczytywane facznie z pozostatymi czesciami Prospektu — nie przedstawia kluczowych informacji majacych pomdc inwestorom
w podjeciu decyzji o inwestycji w dane papiery wartosciowe.

W przypadku wystgpienia do sadu z roszczeniem dotyczacym informacji zamieszczonych w Prospekcie skarzacy inwestor moze, na mocy prawa kra-

jowego, mie¢ obowigzek poniesienia kosztdw przettumaczenia Prospektu przed wszczeciem postepowania sgdowego.

1.1.1.  Nazwa papieréw wartosciowych i miedzynarodowe kody identyfikujgce papiery wartosciowe (ISIN)

Prospektem objetych jest 185.316 akgji zwyktych (nieuprzywilejowanych) na okaziciela Spotki o jednostkowej wartosci nominalnej 0,10 zt: 93.000
akcji serii |, 66.000 akgiji serii J oraz 26.316 akcji serii G.

93.000 akgji serii | powstaty w wyniku zamiany (konwersji) 11.000 akcji serii A1, 11.000 akg;ji serii A2, 11.000 akgcji serii A3, 20.000 akcji serii C1, 20.000
akcji serii C2 i 20.000 akgiji serii C3. 66.000 akg;ji serii J powstaty w wyniku zamiany (konwersji) 22.000 akcji serii A1, 22.000 akcji serii A2 i 22.000 akcji
serii A3. Akcje te zarejestrowane sg w depozycie prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. pod kodem ISIN PLTBULLOO057.
Wraz z wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych S.A. beda one oznaczone kodem
ISIN PLTBULLO0024 (Emitent ztozy odpowiedni wniosek w KDPW).

Odnosnie akgji serii G — w dniu 17 wrzesnia 2021 r. KDPW wydat oswiadczenie nr 1126/2021, zgodnie z ktérym akcje te zostang zarejestrowane
w depozycie prowadzonym przez KDPW pod kodem ISIN PLTBULL0O0024, pod warunkiem ich wprowadzenia do obrotu na rynku regulowanym.
W zwigzku z warunkowym charakterem decyzji na Dzien Prospektu akcje serii G nie sg zarejestrowane w KDPW.

1.1.2.  Dane identyfikacyjne i kontaktowe Spotki, w tym LEI

Prospekt dotyczy akeji spétki T-Bull S.A. wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem 0000579900, posiadaja-
cej NIP 8992714800, REGON 021496967 oraz identyfikator LEI 259400E6RU9JDZBMVZ94. Siedziba Spotki znajduje sie we Wroctawiu pod nastepuja-
cym adresem: ul. Szczesliwa 33/2.B.09, 53-445 Wroctaw (Sky Tower). Dane kontaktowe:

tel.: (+48) 506 846 313, (+48) 795 630 974, e-mail: contact @ t-bull . com, strona internetowa: www . t-bull . com .
1.1.3. Podmiot wnioskujgcy o dopuszczenie akcji do obrotu

Podmiotem wnioskujacym o dopuszczenie akcji objetych Prospektem do obrotu na rynku regulowanym bedzie Spétka.
1.1.4. Organ zatwierdzajacy Prospekt

Organem zatwierdzajgcym Prospekt jest Komisja Nadzoru Finansowego z siedzibg w Warszawie pod nastepujacym adresem: ul. Piekna 20, skrytka
pocztowa nr 419, 00-549 Warszawa. Dane kontaktowe:

tel.: +48 22 262 50 00, fax: +48 22 262 51 11, e-mail: knf @ knf . gov . pl, adres strony internetowej: www . knf . gov . pl .
1.1.5. Data zatwierdzenia Prospektu

Prospekt zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 16 grudnia 2022 r. i zachowuje waznos¢ przez okres 12 miesiecy od tego
dnia, chyba ze nie zostat on uzupetniony o suplement, o ktérym mowa w art. 23 Rozporzadzenia 2017/1129 w przypadku powstania obowigzku
takiego uzupetnienia. Obowigzek uzupetnienia Prospektu w przypadku nowych znaczacych czynnikéw, istotnych bteddw lub istotnych niedoktadnosci
nie ma zastosowania, gdy Prospekt straci waznos¢.

Zatwierdzajgc prospekt, stosownie do art. 2 lit. r Rozporzadzenia 2017/1129, Komisja weryfikuje, czy zawarte w nim informacje o Emitencie oraz jego
papierach wartosciowych bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym sa kompletne, zrozumiale i spdjne,
przy czym Komisja nie weryfikuje ani nie zatwierdza modelu biznesowego Emitenta, metod prowadzenia dziatalnosci gospodarczej oraz sposobu jej
finansowania. W postepowaniu w sprawie zatwierdzenia Prospektu ocenie nie podlega prawdziwos¢ zawartych w nim informacji ani poziom ryzyka
zwigzanego z prowadzong przez Emitenta dziatalnoscig czy tez ryzyka zwigzanego z nabyciem papieréw wartosciowych Emitenta.

1.2. Kluczowe informacje na temat Spotki i jej grupy kapitatowej

T-Bull S.A. posiada ugruntowang pozycje na globalnym rynku gier przeznaczonych na urzadzenia mobilne, na ktére aktualnie, pod markami T-Bull
oraz ThunderBull Entertainment, udostepnia ok. 50 tytutéw. Grupa intensywnie rozwija réwniez obszar produkcji na PC i konsole, ktére sg produko-
wane przez T-Bull S.A. oraz GamesUP Studio S.A. (spdtka zalezna od T-Bull S.A.). Aktualnie na platformie Steam Grupa udostepnia pie¢ petnych wersji
gier, jedna gra (Interastra — survival osadzony w kosmosie) w opcji wczesnego dostepu (early acess), jedng wersje demonstracyjng oraz jedenascie
zapowiedzi gier. Produkcje studia zostaty pobrane facznie ok. 626,2 min razy (stan na 30.11.2022 r.).
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1.2.1.  Skutki gospodarcze i finansowe pandemii COVID-19 dla Emitenta

Pandemia COVID-19 dotkneta Grupe zaréwno na polu gospodarczym jak i finansowym. Z uwagi na specyfike branzy Emitenta i jego spotki zaleznej,
sprzet elektroniczny, zaréwno stacjonarny (komputery stacjonarne, konsole) jak i mobilny (smartfony) jest kluczowym narzedziem niezbednym
do prac nad wytwarzaniem i testowaniem produktéw. Pandemia COVID-19 miata silny wptyw na rynek urzadzen elektronicznych. Zaktécenia global-
nych tancuchéw dostaw, niedobdr chipsetéw i komponentéw negatywnie wptynety na dostawy elektroniki uzytkowej dla konsumentéow. Rosngcy
popyt na urzadzenia elektroniczne przy rownoczesnie zbyt niskiej podazy spowodowat, ze ceny sprzetu elektronicznego znaczgco wzrosty. Ponadto
Grupa od poczatku pandemii zmaga sie z opdznieniami w dostawie potrzebnego sprzetu w zwigzku z wystepujacymi deficytami elektroniki uzytko-
wej. W sposdb istotny utrudnia to planowanie prac nad wytwarzanymi przez spotki z Grupy produktami.

Poza problemami z dostawami sprzetu elektronicznego, pandemia COVID-19 wptynetfa na przeorganizowanie systemu i formy pracy firm IT nie tylko
w Polsce, ale przede wszystkim na $wiecie. Zagraniczne firmy, otwierajac sie na prace zdalng dla specjalistéw z catego Swiata, wptynety na pogtebienie
sie deficytéw w kadrze obejmujacej specjalistow z sektora IT oraz na wzrost wynagrodzen w branzy w Polsce. W zwigzku z powyzszym Grupa zmaga
sie zarébwno ze zwiekszonymi kosztami administracyjnymi (spowodowane zwiekszeniem sie rotacji wsrdd pracownikéw), deficytem na rynku pracy
pracownikdw wysoko wykwalifikowanych i doswiadczonych, jak i ze wzrostem kosztow wynagrodzen. Wynagrodzenia kadry technicznej Grupy
w 2021 r.wzrosty 0 16,7% a w 2022r. (stan na 31.10.2022 r.) 0 34,4% wzgledem roku przed wybuchem pandemii COVID-19 (2019r.). Wzrost w 2022 r.
(stan na 31.10.2022 r.) wobec 2021 r. wynosi 15,1%.

1.3. Kluczowe informacje na temat akcji, w tym na temat praw i ograniczen

Prospektem objetych jest 185.316 akcji zwyktych (nieuprzywilejowanych) na okaziciela Spétki o jednostkowej wartosci nominalnej 0,10 zt: 93.000
akcji serii I, 66.000 akgiji serii J oraz 26.316 akcji serii G.

93.000 akgji serii | powstaty w wyniku zamiany (konwersji) 11.000 akcji serii A1, 11.000 akg;ji serii A2, 11.000 akgcji serii A3, 20.000 akcji serii C1, 20.000
akcji serii C2 i 20.000 akcji serii C3. 66.000 akcji serii J powstaty w wyniku zamiany (konwersji) 22.000 akcji serii A1, 22.000 akcji serii A2 i 22.000 akgji
serii A3. Akcje te zarejestrowane sg w depozycie prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. pod kodem ISIN PLTBULLOO057.
Wraz z wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych S.A. bedg one oznaczone kodem
ISIN PLTBULLO0024 (Emitent ztozy odpowiedni wniosek w KDPW).

Odnosnie akcji serii G — w dniu 17 wrze$nia 2021 r. KDPW wydat os$wiadczenie nr 1126/2021, zgodnie z ktérym akcje te zostang zarejestrowane
w depozycie prowadzonym przez KDPW pod kodem ISIN PLTBULLO0024, pod warunkiem ich wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym.
W zwigzku z warunkowym charakterem decyzji na Dzien Prospektu akcje serii G nie sg zarejestrowane w KDPW.

Prawa zwigzane z akcjami

Prawa z akcji uregulowane sa w powszechnie obowigzujacych przepisach, zwtaszcza KSH, Ustawie o obrocie i Ustawie o ofercie, a takze w statucie
Spotki.

Zgodnie z art. 7 ust. 1 Ustawy o obrocie prawa ze zdematerializowanych papieréw wartosciowych powstajg z chwilg zapisania ich po raz pierwszy
na rachunku papieréw wartosciowych i przystugujg osobie bedacej posiadaczem tego rachunku.

Do najwazniejszych praw z akcji nalezy zaliczy¢: prawo do dywidendy (art. 347 KSH), prawo poboru (art. 433 KSH), prawo do zbywania akgji (art. 337
§ 1 KSH), prawo do ustanowienia zastawu lub uzytkowania na akcjach oraz prawo gtosu z tych akcji (art. 340 KSH), prawo zwigzane z wykupem akcji
przez Spétke od jej akcjonariuszy w przypadku istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci (art. 416-417 KSH), prawo do udziatu w masie likwidacyjnej
(art. 474 KSH), prawo zadania liczby likwidatoréw (art. 463 KSH), prawo zawarcia umowy ograniczenia rozporzadzania akcjami (art. 338 § 1 KSH),
prawo zgdania $wiadectwa depozytowego (art. 9 Ustawy o obrocie), prawo uczestnictwa i gtosowania na WZ (w tym przez petnomocnika) (art. 406!
i art. 411-412 KSH), prawo zgtaszania projektéw uchwat na WZ i prawo zgdania umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad WZ (art. 401 KSH),
prawo zwotania, Zadania zwotania i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad WZ (art. 399-400 KSH), prawo ztozenia wniosku o sprawdze-
nie listy obecnosci na WZ (art. 410 KSH), prawo Zadania zarzadzenia tajnego gtosowania na WZ (art. 420 KSH), prawo zgdania wyboru RN oddzielnymi
grupami (art. 385 § 3-9), prawo wnioskowania o podijecie przez WZ uchwaty w sprawie zbadania przez rewidenta do spraw szczegdlnych okreslonego
zagadnienia zwigzanego z utworzeniem Spétki lub prowadzeniem jej spraw (art. 84 Ustawy o ofercie), prawo przegladania listy akcjonariuszy upraw-
nionych do uczestnictwa w WZ oraz prawo zgdania wydania odpisu wnioskow w sprawach objetych porzadkiem obrad WZ (art. 407 KSH), prawo
zadania wydania odpiséw: sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki, sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania RN oraz opinii bie-
gtego rewidenta (art. 395 § 4 KSH), prawo przegladania ksiegi protokotéw WZ (art. 421 § 3 KSH), prawo przegladania dokumentéw zwigzanych z po-
faczeniem, podziatem lub przeksztatceniem Spétki (art. 505, 540 i 561 KSH), prawo otrzymania informacji o stosunku dominacji (art. 6 § 4-5 KSH),
prawo zgdania udzielenia przez Zarzad informacji dotyczacych Spotki oraz prawo do ztozenia wniosku do sadu rejestrowego o zobowigzanie Zarzgdu
do udzielenia informaciji (art. 428-429 KSH), prawo wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaty WZ oraz prawo do wytoczenia przeciwko Spétce
powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty WZ (art. 422 i 425 KSH), prawo wniesienia powddztwa przeciwko cztonkom wtadz Spétki oraz innym
osobom, ktére wyrzadzity szkode Spdtce (art. 486-487 KSH), prawo zadania sprzedazy i wykupienia akcji Spotki (art. 82-83 Ustawy o ofercie).
Ograniczenia zwigzane z akcjami

Z akcjami objetymi Prospektem nie wigzg sie szczegdlne ograniczenia, a jedynie ograniczenia wynikajace z powszechnie obowigzujacych przepisdéw:
ograniczenie obrotu akcjami obcigzonych zastawem (art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie), ograniczenia i obowiazki notyfikacyjne wynikajace z MAR
(zwihaszcza art. 19 i art. 7 ust. 7 MAR), ograniczenia i obowigzki wynikajace z Ustawy o ofercie (zwtaszcza art. 69 wraz z art. 87 i art. 89 ust. 1 pkt 1
Ustawy o ofercie), ograniczenia i obowigzki dotyczace koncentracji (art. 13 i art. 94 ust. 1-4 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentdw oraz Roz-
porzadzenia Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw), ograniczenia wynikajgce z Ustawy
o kontroli niektdrych inwestycji).

1.4. Kluczowe informacji na temat oferty publicznej akcji lub ich dopuszczenia do obrotu

Prospekt zostat sporzgdzony nie w zwigzku z emisjg papieréw wartosciowych, a jedynie w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie istniejacych akcji
do obrotu na rynku regulowanym (rynek oficjalnych notowan) prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.: 93.000 akcji
serii |, 66.000 akcji serii J, 26.316 akcji serii G, kazda o wartosci nominalnej 0,10 zt.
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2. Informacje o Spoétce

Akcje objete Prospektem zostaty wyemitowane przez T-Bull S.A. Ponizsza tabela przedstawia dane Spétki.

Nazwa (firma) wraz z forma prawng T-Bull Spoétka Akcyjna

www . t-bull . com
internetowa . . . . . . L.
Informacje zamieszczone na powyzszej stronie internetowej nie stanowig czesci Prospektu.

Identyfikator LEI 259400E6RU9JDZBMVZ94

F;(;dblmciai L;ﬂ;{;’;rz::l:éa) gier na urzadzenia elektroniczne
R i sccresiiwa 33/2.8.09, 53-445 Wroctaw (Sky Tower)
(+48) 506 846 313 | (+48) 795 630 974
LR c02714800 | 021496967

Kapitat zaktadowy 118.830,50 zt (w petni optacony)

Damian Fijatkowski — Prezes Zarzadu

Rada Nadzorcza Radostaw tapczynski | Pawet Niklewicz’ | Krzysztof Ktysz
Bartosz Greczner | Zuzanna Szymarnska

Informacje dotyczgce Spétki i Grupy Kapitatowej wigczone do Prospektu przez odniesienie:

sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2021 — format .pdf:

http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/TBL2021_-_sprawozdanie_finansowe.pdf

— sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2021 — format .xml:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/TBull_2022-04-28_pl.xhtml

— sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2021 — plik .xades z podpisami kwalifikowanymi:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/TBull_2022-04-28_pl.xhtml.xades

— sprawozdanie firmy audytorskiej z badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2021 —format .pdf:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/TBL2021_-_biegly - sprawozdanie_z_badania.pdf

— sprawozdanie firmy audytorskiej z badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2021 — format .xhtml:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/T-BULL_2021-12-31_2022-04-28_pl.xhtml

— sprawozdanie firmy audytorskiej z badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2021 — plik .xades z podpisami kwalifikowanymi:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/T-BULL_2021-12-31_2022-04-28 pl.xhtml.xades

— sprawozdanie z dziatalnosci za rok obrotowy 2021 — format .pdf:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/TBL2021_-_sprawozdanie_z_dzialalnosci.pdf

— sprawozdanie z dziatalnosci za rok obrotowy 2021 — format .xhtml:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/T_Bull_2022-04-28_pl.xhtml

— sprawozdanie z dziatalnosci za rok obrotowy 2021 — plik .xades z podpisami kwalifikowanymi:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/T_Bull_2022-04-28_pl.xhtml.xades

— sprawozdanie o wynagrodzeniach cztonkéw Rady Nadzorczej i Zarzgdu Spétki za 2021 r.:
http://t-bull.com/files/_raporty/2022.05.31%20Sprawozdanie%20z%20wynagrodzen.pdf

— skrdcone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawierajace skrécone sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2022 r.:
http://t-bull.com/files/_raporty/2022H1/TBull_SF_2022-09-30_pl.pdf

— raport niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu skréconego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2022 r.:

http://t-bull.com/files/_raporty/2022H1/T-Bull_S.A._30.06.2022_Raport_z_przegladuJSF.pdf

— raport niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2022 .
http://t-bull.com/files/_raporty/2022H1/T-Bull_S.A._30.06.2022_Raport_z_przegladuSSF.pdf

— sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za | pétrocze 2022 r.
http://t-bull.com/files/_raporty/2022H1/TBull_SZD_2022-09-30_pl.pdf

3. Osoby odpowiedzialne za sporzadzenie Prospektu wraz z ich oswiadczeniem na temat Prospektu

Za sporzgdzenie Prospektu odpowiedzialna jest spétka T-Bull S.A. z siedzibg we Wroctawiu reprezentowana przez jej Prezesa Zarzagdu — Damiana
Fijatkowskiego.
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3.1. Oswiadczenie
Ja, nizej podpisany Damian Fijatkowski — Prezes Zarzadu, dziatajgc w imieniu i na rzecz T-Bull S.A. z siedzibg we Wroctawiu, oswiadczam, ze:

—  wedtug mojej najlepszej wiedzy informacje zawarte w Prospekcie sg zgodne ze stanem faktycznym, a Prospekt nie pomija niczego, co mogtoby
wptywac na jego znaczenie, a w szczegolnosci, ze zawarte w Prospekcie informacje sg prawdziwe, rzetelne i kompletne;

—  Prospekt zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego, przy czym zatwierdzenie takie nie jest zatwierdzeniem Spoétki ani jakosci
akgji, ktérych dotyczy Prospekt; Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita Prospekt jedynie jako spetniajgcy wymogi kompletnosci, zrozumia-
tosci i spdjnosci okreslone w Rozporzgdzeniu 2017/1129. Prospekt zostat sporzgdzony zgodnie z art. 14a Rozporzgdzenia 2017/1129.

Dokument podpisany

+ przez Damian tukasz
QXéOOQ- Fijatkowski
Data: 2022.12.16
22:57:08 CET

Damian Fijatkowski — Prezes Zarzqdu

4, Czynniki ryzyka

Niniejszy punkt zawiera opis ryzyk o charakterze specyficznym dla grupy kapitatowej Emitenta i jego papierow wartosciowych, przy uwzglednieniu
wytycznych wskazanych w art. 16 ust. 1 i 2 Rozporzadzenia 2017/1129 oraz w opublikowany przez ESMA dokumencie pt. ,Wytyczne dotyczace
czynnikdw ryzyka przewidzianych rozporzadzeniem w sprawie prospektu”.

Nalezy mie¢ na uwadze, ze opisane ryzyka moga nie stanowi¢ zamknietej listy, pomimo dotozenia przez Emitenta nalezytej starannosci przy ich
opisywaniu. Przedstawione informacje moga sie dezaktualizowa¢ zwtaszcza z uptywem czasu. Przy kazdym ryzyku Emitent wskazat swojg ocene,
w 3-stopniowej skali (niska/niskie, srednia/srednie, wysoka/wysokie), na temat istotnosci oraz prawdopodobieristwa wystgpienia. Czynniki ryzyka sg
posegregowane wedtug ich istotnosci.

4.1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscia grupy kapitatowej Spétki
Ryzyko zwigzane z btednymi zatozeniami i/lub niezrealizowaniem zatozen strategii rozwoju

Grupa Kapitatowa realizuje strategie rozwoju zwigzang z produkcjg gier elektronicznych. Zostata ona, wraz ze stanem realizacji, przedstawiona
w punkcie 7.3.Pomimo uptywu wskazanego okresu (lata 2020-2022) Spétka i jej Grupa bedg kontynuowac obrang strategie rozwoju rozumiang jako
dziatalnos¢ na rynku gier elektronicznych (na urzgdzenia mobilne, PC i konsole. Niemniej jednak Spétka nie zamierza publikowaé nowej precyzyjnej
listy celéw.

Pomimo dotozenia najwyzszej starannosci opartej na duzym doswiadczeniu branzowym Grupy, istnieje ryzyko, ze strategia ta zawiera zatozenia,
ktére nie pozwolg Grupie Kapitatowej prowadzi¢ rozwoju na poziomie satysfakcjonujagcym dla Grupy oraz akcjonariuszy Spoétki. Istnieje rdwniez ry-
zyko, ze zatozenia strategii s3 poprawne, ale ich realizacja bedzie na poziomie niewystarczajgcym, aby Grupa rozwijata sie w odpowiedniej dynamice
—moze to wynikac zaréwno z negatywnego wptywu czynnikéw zewnetrznych, jak réwniez z kwestii wewnetrznych, typu niewystarczajaca struktura
organizacyjno-zarzadcza w Grupie.

W ryzyko zwigzane ze strategig rozwoju wpisane jest ryzyko nieosiggniecia sukcesu rynkowego przez dana gre wyprodukowang przez Grupe Kapita-
fowa. Rynek gier mobilnych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscig w zakresie popytu konsumentéw na produkty rozrywki elektronicznej. Na za-
interesowanie graczy produktami Grupy Kapitatowej wptyw maja m.in. czynniki niezalezne od Grupy Kapitatowej, jak panujace aktualnie trendy
czy gusta konsumentdéw. Istotny dla osiggniecia potencjalnego sukcesu jest rdwniez poziom jakosci produktéw znajdujgcych sie juz na rynku i stano-
wigcych bezposrednia konkurencje dla produktéw Grupy (w szczegdlnosci gier o zblizonej tematyce), co determinuje ryzyko stworzenia przez Grupe
produktu, ktéry nie spotka sie z wystarczajacym zainteresowaniem ze strony potencjalnych klientdw.

Do kosztow zwigzanych z produkcja 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 wydatkéw poniesionych w ramach procesu jej produkcji
jest bezposrednio zwigzana z sukcesem rynkowym danej gry, ktérego skale mozna mierzy¢ przychodami ze sprzedazy i wielkoscig popytu.

Istnieje ryzyko, ze nowa gra Grupy, ze wzgledu na czynniki nie tylko przewidywalne, ale rowniez takie, ktérych Emitent nie mogt przewidzied, nie od-
niesie sukcesu rynkowego. Taka sytuacja moze negatywnie wptynaé na wynik finansowy Grupy Kapitatowej.

W ocenie Emitenta istotnosc¢ tego czynnika ryzyka jest wysoka, a prawdopodobienstwo ziszczenia $rednie.
Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dystrybutoréow

Znaczaca cze$¢ przychoddw Grupy pochodzi z dystrybucji gier przez kluczowa dla Grupy platforme, tj. Google Play nalezaca do Google Inc. Jest to
jeden z najwiekszych dystrybutoréw gier i aplikacji na Swiecie. Ewentualna jego rezygnacja z oferowania gier Grupy moze mie¢ znaczacy negatywny
wptyw na dziatalno$¢ operacyjng i wyniki finansowe Grupy. Ponadto umowy o dystrybucje dotyczg / beda dotyczyé okreslonych produktéw Grupy,
ktérych specyfikacja jest elementem umowy. Istnieje ryzyko nieprzyjecia przez kontrahenta produktu Grupy do dystrybucji, co moze ograniczy¢ wynik
finansowy Grupy Kapitatowej realizowany na sprzedazy danego produktu.

W ocenie Emitenta istotnosc¢ tego czynnika ryzyka jest wysoka, a prawdopodobienstwo ziszczenia niskie.

Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
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Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych cztonkéw zespotu

Dla dziafalnosci Grupy znaczenie majg kompetencje oraz know-how oséb stanowigcych zespét pracujacy nad okreslonym produktem, a takze kadry
zarzadzajacej i kadry kierowniczej. Odejscie 0séb z wymienionych grup moze wigzac sie z utratg przez Grupe wiedzy oraz doswiadczenia w zakresie
profesjonalnego projektowania gier. Utrata cztonkow zespotu pracujgcego nad danym produktem moze negatywnie wptyna¢ na jakos$¢ danej gry
oraz na termin jej oddania, a co za tym idzie na wynik sprzedazy produktu i wyniki finansowe Grupy. Podobnie utrata oséb stanowigcych kadre
zarzadzajgcy wyzszego szczebla spétek z Grupy moze wptyngé na okresowe pogorszenie wynikdw finansowych Grupy.

Stopien narazenia Grupy na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy w stosunku do oséb niestanowigcych kadry zarzadzajacej. Odnosnie
natomiast Prezesa Zarzadu spotki dominujacej (Damian Fijatkowski) i prokurenta spétki dominujgcej (Grzegorz Zwolinski) ryzyko to jest istotnie mniej-
sze, poniewaz sg oni zatozycielami i jednymi z gtéwnych akcjonariuszy Spétki, w zwigzku z czym rozwdj Grupy jest rowniez w ich prywatnym interesie,
ktorym — obiektywnie rzecz biorgc — mozna zatozy¢, ze chcieliby zarzgdzaé i/lub nadzorowad.

W ocenie Emitenta istotnosc¢ tego czynnika ryzyka jest wysoka, a prawdopodobienstwo ziszczenia niskie.
Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
Ryzyko walutowe

Przychody ze sprzedazy Grupy w 2021 r. wyniosty 9,0 min zt, z czego w walucie obcej 6,0 min zt (ok. 66,70%). Natomiast w | pétroczu 2022 przychody
ze sprzedazy Grupy wyniosty 4,1 min zt, z czego w walucie obcej 2,7 min zt (ok. 66,41%). Ze wzgledu na fakt, iz Grupa Kapitatowa ponosi koszty
wytworzenia w PLN, natomiast znaczna czes¢ przychoddw realizowana jest w walutach obcych, czynnikiem ryzyka, z jakim Grupa ma do czynienia
jest ryzyko wystgpienia niekorzystnych zmian kurséw walutowych. Na Dzier Prospektu ryzyko to dotyczy szczegdlnie kursu wymiany PLN w stosunku
do USD i EUR. Nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, iz cze$¢ przychoddw Grupy Kapitatowej realizowana w PLN jest réwniez zalezna od kursow walut, gdyz
bazowe rozliczenie odbywa sie w walutach obcych i dopiero pdzniej, przed wiasciwym przekazaniem srodkdw Grupie, nastepuje techniczne przeli-
czenie na PLN wedtug aktualnie obowigzujgcych kurséw. Aprecjacja ztotego wzgledem USD i EUR moze negatywnie wptyngé w szczegdlnosci na przy-
chody ze sprzedazy, co przy statych kosztach wytworzenia, ponoszonych w PLN, moze réwniez negatywnie wptyna¢ na wyniki finansowe Grupy Ka-
pitatowe;j.

Konflikt na Ukrainie wptywa na kursy walut, przy czym zwigzane z konfliktem wzmocnienie USD wobec PLN jest korzystne dla Grupy, ktdra gtéwne
przychody czerpie ze wspdtpracy z Google, gdzie walutg bazowg stuzgca do rozliczania jest USD.

Spotki z Grupy nie stosujg zabezpieczen przed ryzykiem walutowym.

Na Dzien Prospektu Grupa Kapitatowa nie podejmuje istotnych dziatart majgcych na celu zabezpieczenie przed ryzykiem walutowym, jednakze Grupa
nie wyklucza wdrozenia rozwigzan majgcych na celu zabezpieczenie przed opisanym ryzykiem wraz z rozwojem jej dziatalnosci.

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest $rednia, prawdopodobienstwo ziszczenia rozumiane jako ogolna zmiennos$¢ kurséw walut
wysokie, ale prawdopodobienstwo ziszczenia rozumiane jako zmiennosé kurséw walut w sposdb istotny wptywajgca na Grupe — srednie.

Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to, w rozumieniu zmiennosci kurséw na tyle duzych, ze wptywajacych w sposéb istotny na dziatalnosé Grupy,
zmaterializowato sie w przesztosci.

Ryzyko zwigzane z nielegalnym udostepnianiem produktéw Grupy

Znaczna cze$¢ przychoddw Grupy Kapitatowej pochodzi z dystrybucji produktéw za posrednictwem kanatéw cyfrowych, co zwieksza ryzyko zwigzane
z nielegalnym rozpowszechnianiem. Pozyskiwanie przez konsumentéw produktéw Grupy w sposéb nielegalny moze negatywnie wptyng¢ na poziom
sprzedazy Grupy oraz jego wyniki finansowe.

W ocenie Emitenta istotnosc¢ tego czynnika ryzyka jest Srednia, a prawdopodobienstwo ziszczenia niskie.
Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
Ryzyko roszczen z zakresu praw wtasnosci intelektualnej

Spotki z Grupy w zakresie swojej dziatalnosci wykorzystujg elementy dostarczane przez podmioty zewnetrzne. Umowy z dostawcami przewidujg
mozliwosc¢ korzystania przez spotki z Grupy z zakupionej technologii bez ograniczen rzeczowych i czasowych. Ponadto spotki z Grupy dziatajg na pod-
stawie uzyskanych licencji, dlatego istnieje ryzyko, ze podmioty zewnetrzne, biorgc pod uwage nieprecyzyjne postanowienia umow licencyjnych,
bedg w posiadaniu praw wtasnosci intelektualnej do poszczegdlnych modutéw badz projektéw gier.

W przypadku materializacji tego czynnika ryzyka spétki z Grupy mogtyby by¢ narazone na roszczenia dostawcow w zakresie odszkodowania na zasa-
dach ogdlnych. Teoretycznie spotki z Grupy mogtyby by¢ narazone réwniez na kary umowne, jednak spétki z Grupy nie zawierajg uméw dotyczacych
nabywania praw wiasnosci intelektualnej, ktére zawieratyby klauzule o tym, ze to nabycie jest nieskuteczne wobec spdtek z Grupy, a tym bardziej
spétki z Grupy nie zawierajg umow, ktdre przewidywatyby kary za dziatania (nabycie) bedgce przedmiotem tych umow.

W ocenie Emitenta istotnosc¢ tego czynnika ryzyka jest srednia, a prawdopodobienstwo ziszczenia niskie.
Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
Ryzyko zwigzane ze spétkq zalezng

10 grudnia 2020 r. Emitent zawigzat spotke zalezng GamesUP Studio S.A. z modelem biznesowym ukierunkowanym na produkcje wtasnych gier
z gatunku survival, z przeznaczeniem na platformy PC i konsole.

Spdtka ta posiada odpowiednie kompetencje — jest zarzadzana przez doswiadczone osoby zwigzane z Emitentem. Niemniej jednak nie mozna wyklu-
czy¢ sytuacji, ze podmiot ten nie osiggnie sukcesu i nie bedzie w stanie utrzymac sie na rynku.
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Materializacja tego czynnika ryzyka spowodowataby utrate srodkéw przeznaczonych przez Emitenta na rozwdj spotki zaleznej — nie tylko finansowych
(na Dzien Prospektu jest to 100 tys. zt na kapitat zaktadowy oraz 660 tys. zt wyptaconej pozyczki na podstawie umowy, zgodnie z ktdra tgczna kwota
pozyczki wyniesie 700 tys. zt), ale rowniez kadrowych (czas i kompetencje oséb pracujgcych w podmiocie zaleznym mogtyby zosta¢ wykorzystane
u Emitenta, ktdry bytby sktonny zatrudnic te osoby).

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest niska (na Dzien Prospektu, kiedy przewazajaca czes¢ dziatalnosci jest realizowana w spdtce
dominujacej), a prawdopodobienstwo ziszczenia Srednie.

Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
4.2, Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem grupy kapitatowej Spotki
Ryzyko wzrostu cen i spadku dostepnosci surowcéw w zwigzku z konfliktem na Ukrainie

Konflikt na Ukrainie wptywa na wzrost cen i spadek dostepnosci surowcow wykorzystywanych w komputerach i smartfonach, ktére sg niezbedne do
prowadzenia przez Grupe dziatalnosci. Ponadto zachwiane mogg by¢ dostawy towardw z Chin, zwtaszcza drogg kolejowa. Jednak Grupa dysponuje
odpowiednig iloscig sprzetu i powyzsze zachwiania nie odgrywaja kluczowej roli dla sytuacji Grupy i jej wynikow, dlatego w ocenie Emitenta istotnosc¢
tego czynnika jest niska, a prawdopodobienstwo ziszczenia wysokie (sytuacja ma miejsce, wiec prawdopodobienstwo réwne jest pewnosci).

Ryzyko zwigzane z deficytem wykwalifikowanych pracownikéw na rynku

Na polskim rynku pracy, na ktérym Grupa Kapitatowa pozyskuje pracownikdw i wspétpracownikow, widoczny jest deficyt wysoko wykwalifikowanych
pracownikow z sektora IT, przy jednoczesnym wysokim popycie na takich specjalistow. Powyzsze moze powodowac trudnosci w znalezieniu przez
Grupe pracownikdw z wystarczajgcym wyksztatceniem i doswiadczeniem. Co wiecej, wiekszos¢ szkét wyzszych w Polsce nie oferuje edukacji w kie-
runku zawodow zwigzanych z projektowaniem gier. W efekcie rynek pracownikdéw w tym zakresie jest waski. Istnieje ryzyko, ze Grupa bedzie miata
czasowe problemy ze znalezieniem osdb o spetniajgcych jej oczekiwania kwalifikacjach i doswiadczeniu w zakresie programowania. Z uwagi na po-
wyzsze, nie mozna wykluczyé, iz w przysztosci nieunikniony bedzie wzrost kosztdw zatrudnienia, w tym réwniez kosztéw ponoszonych w celu utrzy-
mania kluczowych dla Grupy pracownikéw.

Powyzsze zostato spotegowane konfliktem zbrojnym na Ukrainie, ktéry zachwiat rynkiem pracownikéw pochodzacych z Ukrainy, Rosji i Biatorusi.
Jednak zdecydowana wiekszos¢ pracownikdéw w Grupie to Polacy.

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest wysoka, a prawdopodobieristwo ziszczenia Srednie.
Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
Ryzyko zwigzane z polityka Google Play w zakresie promogji 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 do-
Swiadczenie i dojrzatos¢ Spétki, a w konsekwenc;ji catej Grupy.

Wieloletni model biznesowy Spétki (a po utworzeniu Grupy Kapitatowej — model Grupy) zaktadat produkcje relatywnie duzej ilosci mniej rozbudowa-
nych gier, co byto efektywne pod wzgledem uzyskiwanych wynikéw finansowych.

Google Play (platforma dedykowana systemowi Android, za posrednictwem ktérego Grupa generuje wiekszo$¢ swoich przychodéw) w czerwcu
2018 r. zmodyfikowat polityke dotyczacy pozycjonowania gier umieszczanych w tym sklepie przez deweloperéw. Od tego czasu bardziej promowane
s3 tytuty rozbudowane, o wiekszym zaawansowaniu technologicznym i gtebszej tresci.

Grupa nie tylko uwaza, ze obrany przez Google kierunek jest dobry i niezbedny jako kolejny etap rozwoju dojrzatego juz rynku gier mobilnych, ale réw-
niez dostosowuje sie do zmieniajgcych okolicznosci w odpowiednim czasie. Istnieje jednak ryzyko, ze produkty Grupy nie bedg spetnia¢ wymagan
Google na tyle, aby byty odpowiednio promowane.

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest wysoka, a prawdopodobieristwo ziszczenia niskie.
Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
Ryzyko zwigzane z pandemia COVID-19

Pandemia COVID-19 dotkneta Grupe zaréwno na polu gospodarczym jak i finansowym. Z uwagi na specyfike branzy Emitenta i jego spotki zaleznej,
sprzet elektroniczny, zaréwno stacjonarny (komputery stacjonarne, konsole) jak i mobilny (smartfony) jest kluczowym narzedziem niezbednym
do prac nad wytwarzaniem i testowaniem produktéw. Pandemia COVID-19 miata silny wptyw na rynek urzadzen elektronicznych. Zaktécenia global-
nych tancuchéw dostaw, niedobdr chipsetéw i komponentéw negatywnie wptynety na dostawy elektroniki uzytkowej dla konsumentéw. Rosngcy
popyt na urzadzenia elektroniczne przy réwnoczesnie zbyt niskiej podazy spowodowat, ze ceny sprzetu elektronicznego znaczaco wzrosty. Ponadto
Grupa od poczatku pandemii zmaga sie z opdznieniami w dostawie potrzebnego sprzetu w zwigzku z wystepujacymi deficytami elektroniki uzytko-
wej. W sposdb istotny utrudnia to planowanie prac nad wytwarzanymi przez spotki z Grupy produktami.

W ostatnich tygodniach przed Dniem Prospektu pandemia jest mniej intensywna niz w swoich szczytowych momentach, jednak powyzsze skutki caty
czas wystepujg w nasilonym stopniu. Ciezko jest oszacowaé na ile by sie one zmniejszaty gdyby na Ukrainie nie wybucht konflikt. Poza tym nie ma
pewnosci jak pandemia COVID-19 bedzie sie przedstawiata w przysztosci. Opinie sg podzielone — zaréwno bardzo optymistyczne, jak i takie, ktére
mdwig o powrocie kolejnych falach i zwigzanych z nimi konsekwencjach.

Poza problemami z dostawami sprzetu elektronicznego, pandemia COVID-19 wptynetfa na przeorganizowanie systemu i formy pracy firm IT nie tylko
w Polsce, ale przede wszystkim na Swiecie. Zagraniczne firmy, otwierajac sie na prace zdalng dla specjalistow z catego swiata, wptynety na pogtebienie
sie deficytéw w kadrze obejmujacej specjalistow z sektora IT oraz na wzrost wynagrodzen w branzy w Polsce. W zwigzku z powyzszym Grupa zmaga
sie zarowno ze zwiekszonymi kosztami administracyjnymi (spowodowane zwiekszeniem sie rotacji wsrdd pracownikéw), deficytem na rynku pracy
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pracownikdw wysoko wykwalifikowanych i doswiadczonych, jak i ze wzrostem kosztow wynagrodzen. Wynagrodzenia kadry technicznej Grupy
w 2021 r.wzrosty 0 16,7% a w 2022r. (stan na 31.10.2022 r.) 0 34,4% wzgledem roku przed wybuchem pandemii COVID-19 (2019r.). Wzrost w 2022 r.
(stan na 31.10.2022 r.) wobec 2021 r. wynosi 15,1%.

W opinii Emitenta zaréwno trend zwigzany z pracg zdalng, jak i podwyzszone oczekiwania odnosnie zarobkéw mogg pozostac na swiecie aktualne
nawet po zakonczeniu pandemii COVID-19.

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest srednia, a prawdopodobierstwo ziszczenia wysokie (widoczne przerwane faricuchy dostaw
itd.)

Ryzyko wprowadzenia nowych platform dystrybucyjnych gry elektroniczne

Rynek rozrywki elektronicznej jest rynkiem szybko rozwijajgcym sie, w zwigzku z czym nie mozna wykluczy¢ wprowadzenia nowych technologii i plat-
form (np. nowych systemdw mobilnych), ktére szybko stang sie popularne wsrdd graczy. Istnieje ryzyko, ze spétki z Grupy nie bedg miaty mozliwosci
produkowania gier na nowe platformy wystarczajaco wczesnie, by zapewnic zastgpienie wptywow z gier na dotychczasowe platformy, wptywami
z produktéw na nowe platformy. Ponadto w takiej sytuacji spétki z Grupy bedg zmuszone do poniesienia dodatkowych kosztow w celu przystosowa-
nia produkcji do nowych platform. Wskazane okolicznosci mogg mie¢ znaczacy negatywny wptyw na sytuacje finansowa i wyniki Grupy.

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest niska (zatozenie dostosowania sie do nowych platform), a prawdopodobienstwo ziszczenia
niskie.

Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
4.3. Czynniki ryzyka zwigzane z akcjami spotek z Grupy
Ryzyko zwigzane z brakiem wyptaty dywidendy w przysztosci

O wyptacie dywidendy w spofce akcyjnej decyduje zwyczajne walne zgromadzenie. Maksymalna kwota, ktdra moze zostac przeznaczona do podziatu
miedzy akcjonariuszy jest rdwna 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 niepokryte straty, akcje wtasne oraz inne kwoty, ktére powinny
zostac przeznaczone na kapitat zapasowy lub rezerwowy. Spétki z Grupy moga nie osiggng¢ wyniku finansowego pozwalajgcego na wyptacenie dy-
widendy bgdz wyptacenie jej w wysokosci oczekiwanej przez inwestoréw / akcjonariuszy.

Ponadto uchwata o wyptacie dywidendy jest podejmowana bezwzgledng wiekszoscig gtosdéw. Nie mozna wykluczyé, ze interesy akcjonariuszy mniej-
szosciowych beda odmienne od interesdw gtéwnych akcjonariuszy. W takiej sytuacji, z uwagi na rozktad gtoséw, moze dojs¢ do przegtosowania
uchwaty w zakresie wyptaty dywidendy, odpowiadajacej oczekiwaniom kluczowych akcjonariuszy.

W ocenie Emitenta istotnos¢ czynnika ryzyka polegajacego na niewyptacaniu dywidendy oraz prawdopodobieristwo jego ziszczenia sg wysokie.
Obecna polityka Grupy zaktada niewyptacanie dywidendy przez Emitenta i spétke od niego zalezna.

Ryzyko polegajgce na niewyptacaniu dywidendy materializowato sie w przesztosci. Spoétki z Grupy do Dnia Prospektu nie wyptacaty dywidendy.
Ryzyko zwigzane ze statutowym odszkodowaniem dla akcjonariuszy

§ 21 ust. 8 statutu spotki dominujacej (T-Bull S.A.) i § 22 ust. 8 statutu spoétki zaleznej (GamesUP Studio S.A.) stanowig, ze ,,zniesienie lub ograniczenie
przywilejéw zwigzanych z akcjami poszczegdlnych rodzajéw oraz uprawnien osobistych przyznanych indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi
nastepuje za odszkodowaniem.”

Zgodnie z § 6 § 16 ust. 2-4 statutu Emitenta:

—  tak dtugo jak akcjonariusz Damian Fijatkowski bedzie posiadat akcje Spotki stanowigce co najmniej 15,66% w ogdlinej liczbie gtoséw, bedzie miat
prawo do wytgcznego powotywania i odwotywania 1 Cztonka Rady Nadzorczej Spotki w drodze pisemnego oswiadczenia;

—  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;

—  tak dtugo jak akcjonariusz Radostaw tapczynski bedzie posiadat akcje Spotki stanowigce co najmniej 15,66% w ogdlnej liczbie gtosow, bedzie
miat prawo do wytgcznego powotywania i odwotywania 1 Cztonka Rady Nadzorczej Spotki w drodze pisemnego oswiadczenia;

—  czes¢ akcji nalezacych do Damiana Fijatkowskiego, Grzegorza Zwoliriskiego i Radostawa tapczyriskiego jest uprzywilejowana w taki sposdb,
ze kazda z nich daje prawo dwdch gtoséw na WZ.

Zgodnie z § 6 § 17 ust. 2 statutu spotki zaleznej od Emitenta (GamesUP Studio S.A.):

—  tak dtugo jak akcjonariusz T-Bull S.A. bedzie posiadat akcje GamesUP Studio S.A. stanowigce co najmniej 20,00% w ogdlne;j liczbie gtoséw, bedzie
miat prawo do wytgcznego powotywania i odwotywania 3 cztonkdw rady nadzorczej tej spétki w drodze pisemnego oswiadczenia;

—  czes¢ akcji nalezgcych do T-Bull S.A. jest uprzywilejowana w taki sposob, ze kazda z nich daje prawo dwdch gtoséw na WZ.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, ze spdtka dominujaca lub spdtka zalezna bedg musiaty wyptaci¢ odszkodowanie, przy czym w przypadku
odszkodowania ze spotki zaleznej moze ono by¢ nalezne spoétce dominujacej. Materializacja tego ryzyka spowodowataby wyptyw Srodkéw
pienieznych z T-Bull S.A. lub z GamesUP Studio S.A., co miatoby negatywny wptyw na budzet tych spétek, przy czym w przypadku wyptywu srodkow
z GamesUP Studio S.A. mogtoby to mie¢ negatywny wptyw na budzet spétki dominujacej T-Bull S.A., ktéra miataby uprawnienia do pobrania
dywidendy ze spétki zaleznej. Statuty spotek nie odnoszg sie do wysokosci odszkodowania, co oznacza, ze musiatyby one by¢ ustalane na zasadach
ogdlnych. Emitent nie jest w stanie odnies¢ sie do potencjalnej wysokosci odszkodowan, ale zwraca uwage, ze w zaleznosci od kwot materializacja
czynnika ryzyka moze mie¢ marginalny wptyw na obie spétki, ale rowniez moze mie¢ wptyw na tyle duzy, ze ich ptynnos¢ finansowa bedzie zachwiana
lub nawet utracona.
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W ocenie Emitenta istotnosc¢ tego czynnika ryzyka jest srednia, a prawdopodobienstwo ziszczenia niskie.

Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci. W przypadku zamiany czesci akgji serii A1, A2 i A3 oraz wszystkich akcji
serii C1, C2 i C3 T-Bull S.A. (z ktérych powstaty objete Prospektem akcje serii | i J) akcjonariusze zrzekli sie prawa do odszkodowania.

Ryzyko zwigzane ze zwiekszong podazq akcji Spotki

Na podstawie Prospektu Spoétka bedzie sie ubiegac o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW
185.316 akgji, co spowoduje, ze w obrocie znajdzie sie 0 31% akcji wigcej niz w okresie przed przedmiotowym wprowadzeniem. Akcje te nie sg objete
umownymi ograniczeniami sprzedazy. Majac na uwadze powyzsze, istnieje ryzyko zwiekszonej podazy. Zmaterializowanie sie tego ryzyka mogtoby
przetozyc sie na spadek kursu akgcji Spotki.

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest niska dla Spotki, ale wysoka dla akcjonariuszy posiadajacych akcje Spotki. Prawdopodobienstwo
ziszczenia sie ryzyka Emitent ocenia na $rednie — z jednej strony mozna sie spodziewac, ze gtéwni akcjonariusze Spotki, tj. wiasciciele akgji serii Al,
A2, A3 (akcje imienne niedopuszczone do obrotu i nieobjete Prospektem) oraz akcje serii | i J (akcje na okaziciela objete Prospektem, ktore beda
przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu) posiadajg akcje nie w celach spekulacyjnych, ale z drugiej strony decyzje
o ewentualnych sprzedazach sg ich osobistymi decyzjami, na ktore Spétka nie ma wptywu.

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Na Dzien Prospektu Damian Fijatkowski, Grzegorz Zwolinski oraz Radostaw tapczynski fgcznie posiadajg 60,87%-owy udziat w ogdlnej liczbie gtosow
w Spotce, a porozumienie, o ktdrym mowa w punkcie 7.2.7 — 61,52%-owy udziat.

Zgodnie z § 16 statutu Spdtki, pod zapisanymi tam warunkami, kazdemu z trzech wyzej wskazanych akcjonariuszy przystuguje uprawnienie osobiste
do powotywania jednego cztonka Rady Nadzorczej Spétki. Na Dziers Prospektu wskazani akcjonariusze sg tgcznie uprawnieni do powotywania trzech
z pieciu cztonkéw Rady Nadzorczej.

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze interesy i dziatania wskazanych akcjonariuszy nie bedg w petni zbiezne z interesami pozostatych akcjonariuszy mniej-
szosciowych. Materializacja tego ryzyka mogtaby wptyna¢ na Emitenta negatywnie w ten sposob, ze:

—  akcjonariusze posiadajgcy decyzyjnos¢ na walnym zgromadzeniu podejmowaliby uchwaty, ktére sg w ich interesie, ale nie sa w interesie Spétki,
np.: wyptata dywidendy w kwocie na tyle wysokiej, ze Spotka nie miataby srodkéw na kontynuacje dziatalnosci i realizacje strategii rozwoju,

— wskazani akcjonariusze powierzyliby funkcje cztonkdéw Rady Nadzorczym osobom, ktére majg powigzania osobowe z tymi akcjonariuszami,
ale nie majg odpowiednich kompetenciji, ktore sg niezbedne dla petnienia w Spétce czynnosci nadzorczych.

Realizacja wskazanego w ponizszym akapicie programu motywacyjnego mogtaby zintensyfikowac powyzsze negatywne skutki materializacji opisa-
nego czynnika ryzyka.

Spdtka zwraca uwage réwniez na program motywacyjny, o ktérym stanowig uchwaty Walnego Zgromadzenia z dnia 6 kwietnia 2021 r. W przypadku
osiggniecia przez Spotke do konca 2022 r. kapitalizacji na poziomie 60 min zt, osobom uprawnionym bedg przystugiwaty prawa do objecia nowych
akcji, poprzez warranty subskrypcyjne, w nastepujgcych ilosciach (zaktadajac wartos¢ nominalng 1 akcji na poziomie 0,10 zt): Damian Fijatkowski,
Grzegorz Zwolinski i Radostaw tapczynski: kazdy po 200.528 akcji, Pan January Ciszewski i Pan Artur Btasik: kazdy po 136.625 akcji. W przypadku
realizacji tego programu udziat akcjonariuszy mniejszosciowych w ogdlnej liczbie gtoséw w Spétce spadnie.

Istotnos¢ ryzyka polegajacego na prowadzeniu polityki spotek z Grupy zgodnie z wolg ich gtéwnych akcjonariuszy jest niskie — historia pokazuje, ze ich
decyzje sg zgodne z interesami spdtek z Grupy oraz ich akcjonariuszy. Prawdopodobieristwo ziszczenia sie ryzyka w rozumieniu kontynuacji prowa-
dzenia polityki spotek z Grupy przez najwiekszych akcjonariuszy jest wysokie. Ryzyko to materializowato sie w przesztosci, co byto widoczne na wal-
nych zgromadzeniach, gdzie decyzyjnos¢ pozostaje w gestii najwiekszych akcjonariuszy.

5. Sprawozdania finansowe

Roczne sprawozdanie finansowe i sprawozdanie z dziatalnosci za rok obrotowy 2021 trwajacy od 1 stycznia do 31 grudnia 2021 r. oraz sprawozdanie
firmy audytorskiej z badania tego sprawozdania finansowego dostepne s3 na stronie internetowej Spétki pod wskazanymi ponizej adresami.

— sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2021 — format .pdf:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/TBL2021_-_sprawozdanie_finansowe.pdf;

— sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2021 — format .xml:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/TBull_2022-04-28 pl.xhtml;

— sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2021 — plik .xades z podpisami kwalifikowanymi:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/TBull_2022-04-28 pl.xhtml.xades;

— sprawozdanie firmy audytorskiej z badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2021 — format .pdf:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/TBL2021_-_biegly -_sprawozdanie_z_badania.pdf;

— sprawozdanie firmy audytorskiej z badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2021 — format .xhtml:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/T-BULL_2021-12-31_2022-04-28_pl.xhtml;

— sprawozdanie firmy audytorskiej z badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2021 — plik .xades z podpisami kwalifikowanymi:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/T-BULL_2021-12-31_2022-04-28_pl.xhtml.xades;

— sprawozdanie z dziatalnosci za rok obrotowy 2021 — format .pdf:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/TBL2021_-_sprawozdanie_z_dzialalnosci.pdf;

— sprawozdanie z dziatalnosci za rok obrotowy 2021 — format .xhtml:
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http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/T_Bull_2022-04-28 pl.xhtml;

— sprawozdanie z dziatalnosci za rok obrotowy 2021 — plik .xades z podpisami kwalifikowanymi:
http://t-bull.com/files/_raporty/2021R/T_Bull_2022-04-28 pl.xhtml.xades.

Za rok obrotowy 2021 Spdtka nie sporzgdzata skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Pod ponizszymi natomiast adresami (rdwniez strona internetowa ww. agencji informacyjnej) znajduja sie dokumenty dotyczace | pdtrocza 2022 r.:

— skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawierajgce skrécone sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2022 r.
http://t-bull.com/files/_raporty/2022H1/TBull_SF_2022-09-30_pl.pdf;

— raport niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu skroconego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2022 r.:
http://t-bull.com/files/_raporty/2022H1/T-Bull_S.A._30.06.2022_Raport_z_przegladulSF.pdf;

— raport niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2022 r.:
http://t-bull.com/files/_raporty/2022H1/T-Bull_S.A._30.06.2022_Raport_z_przegladuSSF.pdf;

— sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za | pétrocze 2022 r.:
http://t-bull.com/files/_raporty/2022H1/TBull_SZD 2022-09-30_pl.pdf.

5.1. Oswiadczenie w zakresie braku znaczacych zmian w sytuacji finansowej

Ja, Damian Fijatkowski— Prezes Zarzadu, dziatajgc w imieniu i na rzecz T-Bull S.A. z siedzibg we Wroctawiu, o$wiadczam, ze od korica ostatniego okresu
obrotowego, za ktéry opublikowano srédroczne informacije finansowe (skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartat 2022 r. zawierajacy skrocone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe dotyczace Grupy Kapitatowej oraz kwartalng informacje finansowg dotyczacg Spotki) znaczace zmiany
w sytuacji finansowej Spétki i jej Grupy Kapitatowej nie wystapity.

5.2. Wyijasnienia informacji zawartych w sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy 2021
Stawka amortyzacji dla zakonczonych prac rozwojowych
Dla wszystkich zakoriczonych prac rozwojowych (gier) Emitent stosuje 20%-owg stawke amortyzacji.

Spdtka ustalita stope amortyzacji na poziomie 20% do wszystkich tych projektdw, ktdre aktualnie zostaty zakoriczone przez Spétke, co wynika wprost
zart. 33 ust. 3 (drugie zdanie) ustawy o rachunkowosci: ,Jezeli w wyjgtkowych przypadkach nie mozna wiarygodnie oszacowac okresu ekonomicznej
uzytecznosci rezultatow zakonczonych prac rozwojowych, to okres dokonywania odpisow nie moze przekracza¢ 5 lat.” Spétka na dzien ustalania
stawki amortyzacyjnej nie jest w stanie wiarygodnie oszacowac rezultatéw uzytecznosci ekonomicznej tych projektéw. Dane historyczne pokazuja,
Ze przewaznie jest on dtuzszy niz 5 lat, ale Spétka na dzien przyjmowania zakoriczonej pracy rozwojowej do wartosci niematerialnych i prawnych nie
ma mozliwosci wiarygodnego ustalenia, do kiedy projekty beda generowaty przychody.

Naktady poniesione na prace rozwojowe w okresie ich realizacji

Nie istniejg zadne regulacje prawne, ktére wskazywatyby jednoznacznie na sposéb ujmowania w bilansie naktaddw poniesionych na prace rozwojowe
w okresie ich realizacji. Niemniej jednak w sposéb posredni mozna uzasadni¢, ze koszty prac rozwojowych ponoszonych na etapie ich realizacji nie
powinny by¢ ujmowane w grupie wartosci niematerialnych i prawnych. Wskazuje na to literalna interpretacja ogdlnej definicji wartosci niematerial-
nych i prawnych, wyrazona w art. 3 ust. 1 pkt 14 UoR, oraz struktura bilansu stanowigca zatacznik nr 1 do UoR. Nalezy mie¢ na uwadze, ze poza
posrednim wskazaniem wykluczajacym koszty niezakoriczonych prac rozwojowych z zakresu wartosci niematerialnych i prawnych nie ma innych
wskazan co do sposobu ich ujmowania w ksiegach rachunkowych i w sprawozdaniu finansowym. Wynika z tego, ze sposéb ujmowania takich nakfa-
déw powinien zostac¢ okreslony w polityce rachunkowosci jednostki, o ktérej mowa w art. 10 ust. 1 UoR. W praktyce spotyka sie zréznicowane po-
dejscie do przedmiotowego zagadnienia, niemniej jednak relatywnie czestsza, jesli nie dominujacg, praktyka jest uimowanie tych kosztéw w pozycji
rozlicze miedzyokresowych czynnych. Tak tez Emitent prezentuje przedmiotowe nakfady.

W pozycji ,,dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe” ujmowane sg tylko te koszty prowadzonych i niezakoriczonych na dzien bilansowy prac
rozwojowych, ktére spetniaja definicje aktywdw. Zgodnie z art. 3 ust. 1 pkt 12 ustawy o rachunkowosci za aktywa rozumie sie zasoby majatkowe,
ktore:

— s kontrolowane przez jednostke — wszystkie prowadzone, niezakoriczone prace rozwojowe dotyczg prowadzonych prac nad nowymi grami
na urzadzenia mobilne / komputery stacjonarne, ktdre s kontrolowane przez jednostke;

—  majg wiarygodnie okreslong wartos¢ — wartosé prac rozwojowych w toku wyceniana jest wg rzeczywistego kosztu wytworzenia. Spétka prowa-
dzi szczegdtowa ewidencje czasu pracy pracownikéw, jest wiec w stanie ustali¢ w sposéb wiarygodny koszt wytworzenia kazdej gry. Koszty
posrednie dzielone sg na projekty wg klucza podziatowego sporzgdzonego w oparciu o roboczogodziny;

—  powstaty w wyniku przesztych zdarzen;

—  spowodujg w przysztosci wptyw do jednostki korzysci ekonomicznych — Zarzad Spétki na koniec kazdego okresu sprawozdawczego analizuje
i ocenia, odrebnie dla kazdego projektu, mozliwos¢ osiggniecia w przysztosci przychodéw z komercjalizacji gry. Jesli wartos¢ bilansowa wykaza-
nych aktywéw przekracza przewidywane przyszte korzysci ekonomiczne, wartosc bilansowa jest obnizona do wartosci przewidywanych przy-
sztych korzysci ekonomicznych, a odpisy z tyt. utraty wartosci ujmowane sg w pozostatych kosztach operacyjnych. Do Dnia Prospektu nie zda-
rzyto sie, aby warto$¢ niezakoriczonych projektéw przekroczyta wartosé oczekiwanych korzysci ekonomicznych.

Aktywa w postaci dtugoterminowych rozliczers miedzyokresowych (prace rozwojowe w toku) sg wycenianie w koszcie wytworzenia. Spétka ewiden-
cjonuje koszty wytworzenia kazdej pracy rozwojowej (gry), prowadzac szczegétowq analityke projektowg pozwalajacg na ustalenie rzeczywistego
kosztu wytworzenia konkretnej pracy rozwojowej. Koszty bezposrednie przypisywane sg bezposrednio do konkretnego projektu. Koszty posrednie
dzielone sa na projekty wg klucza podziatowego sporzadzonego w oparciu o roboczogodziny. Spétka prowadzi szczegdtowa ewidencje czasu pracy
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pracownikdw, w oparciu ktérej na koniec kazdego miesigca kalkulowany jest klucz podziatowy kosztéw posrednich z danego miesigca. Koszty po-
Srednie rozliczane sg na koniec kazdego miesigca, w oparciu o klucz podziatowy odpowiadajgcy miesigcowi, w ktérym koszt zostat poniesiony. Na ko-
niec roku obrotowego przeprowadzane sg testy na utrate wartosci projektéw w realizacji. Dotychczas nie zdarzyto sie jednak, aby wartosé niezakon-
czonych projektéw przekroczyta wartos¢ oczekiwanych korzysci ekonomicznych.

Prognozowanie przychodow (przeptywow pienieznych) na potrzeby testow na utrate wartosci:

—  w przypadku projektéw zakoriczonych Emitent opiera sie na danych historycznych przychoddw dotyczacych danego projektu.

—  w odniesieniu do niezakoriczonych prac rozwojowych Emitent bada aktualny rynek w kontekscie produktu, weryfikujac potencjat monetyzacji
oraz bazuje na danych historycznych przychoddéw podobnych, zakoriczonych projektéw opublikowanych na tych samych platformach, na ktére
dedykowany jest dany projekt.

Zasady rachunkowosci stosowane w odniesieniu do wyceny kosztow prac rozwojowych

Pomiar kosztéw zakoriczonych prac rozwojowych jest zgodny z zasadg kosztu historycznego, co oznacza, ze wartos¢ zakoriczonych prac rozwojowych
ustala sie na dzien przyjecia na stan majatku, na poziomie kosztu ich wytworzenia, jako sume naktadéw poniesionych od dnia, w ktérym sktadnik
po raz pierwszy spetnit kryteria ujmowania go w aktywach. Zgodnie z ogdlnie przyjetg w rachunkowosci zasadg ostroznosci koszty zakonczonych prac
rozwojowych wycenia sie na dzien bilansowy wedtug kosztu wytworzenia pomniejszonego o umorzenie i faczng kwote odpisow aktualizujgcych z ty-
tutu utraty wartosci.

Zakoriczone prace rozwojowe zwigzane z wytworzeniem gier podlegajg amortyzacji liniowej przez okres od 24 do 60 miesiecy na podstawie oszaco-
wan Zarzadu Spotki co do mozliwosci czerpania korzysci ekonomicznych i mozliwosci generowania w przychoddéw. Dla wszystkich zakonczonych prac
rozwojowych, ktére do dnia dzisiejszego zostaty przyjete do wartosci niematerialnych i prawnych, Zarzad zdecydowat sie przyjgc¢ stawke amortyzacji
20%. Rozpoczecie amortyzacji nastepuje nie wczesniej niz w miesigcu kolejnym po przyjeciu sktadnika wartosci niematerialnej do uzywania —za dzien
przyjecia prac rozwojowych uznaje sie dzien pierwszego debiutu na rynku.

Na dzien bilansowy Spétka ocenia, czy wartosé bilansowa wykazanych aktywéw nie przekracza wartosci przewidywanych przysztych korzysci ekono-
micznych. Zarzad przeprowadza testy na utrate wartosci zaktadajgc 9% stope dyskonta w stosunku rocznym. Podstawa modelu sg dane historyczne
produktéw Spdtki. Model zaktada projekcje przychoddw w okresie pozostajgcym do korica okresu amortyzacji danego projektu. Kluczowymi zatoze-
niami dla modelu jest powtarzalnos¢ wynikow osigganych przez poszczegdlne produkty z dodatkowym zatozeniem utraty efektywnosci tych produk-
tow w czasie. Przyczyng powstania utraty wartosci jest nieosiggniecie w zatozonym modelu spodziewanych wptywow pienieznych.

Koszt wytworzenia sprzedanych produktow

Pozycja , Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw” zawiera sume kosztéw ponoszonych na projekty dofinansowane ze srodkéw unijnych, ktére
nie sg aktywowane jako WniP oraz koszty ponoszone na utrzymanie projektéw zakoriczonych (koszty ogdlne). Nie wystapity przypadki, w ktérych
poniesione koszty prac rozwojowych aktywowane sg w bilansie jako wartosci niematerialne i prawne z pominieciem etapu ich uymowania w ramach
dtugoterminowych rozliczeri miedzyokresowych.

Ujmowanie i rozliczanie dotacji

Przychody dotyczace projektow ujmuije sie w ksiegach rachunkowych wg metody wynikowej / przychodowej. Otrzymane kwoty ze srodkéw pomo-
cowych ksieguje sie pod datg otrzymania na konto rozliczerh miedzyokresowych przychoddw i rozlicza sie na podstawie zatwierdzonych wnioskéw
o pfatnosé proporcjonalnie do poniesionych kosztéw sfinansowanych tg dotacja. Zgodnie z art.3 ust.1 pkt 30 UoR, przychdd z dotacji uznaje sie
za uprawdopodobniony po faktycznym przekazaniu srodkéw dotacji na rachunek beneficjenta i sfinansowaniu dotacjg wydatkéw, na ktdre zostata
przekazana. Dla kazdego projektu prowadzi sie wyodrebnione konta przychoddw operacyjnych i rozliczer miedzyokresowych przychoddw.

Jesli jednostka otrzyma dotacje w formie refundacji kosztéw po dniu bilansowym, ale do momentu zatwierdzenia sprawozdania finansowego za dany
rok obrotowy, to uwzglednia jg jeszcze w przychodach tego roku, w ktérym poniesiono koszt (tj. zgodnie z zasadami memoriatu, wspdtmiernosci
i ostroznosci). Analogicznie postepuje sie w razie uzyskania do dnia zatwierdzenia sprawozdania informacji o przyznanej dotacji lub w razie istnienia
duzego prawdopodobienstwa jej uzyskania, a jej kwota jest jednostce znana.

Podstawg ujecia przychoddw jest zestawienie poniesionych wydatkéw (kosztow), ktére bedg wykazane we wniosku o ptatnosé.
Inne wartosci niematerialne i prawne oraz ,,inne” zobowigzania krétkoterminowe wobec jednostek powigzanych
W pozycji ,,inne wartosci niematerialne i prawne” zawarte sg zakupione licencje uzytkowane dtuzej niz rok.

W ,innych” zobowigzaniach krétkoterminowych wobec jednostek powigzanych na dzier 31 grudnia 2020 r. (dane poréwnawcze w sprawozdaniu
finansowym za rok obrotowy 2021) Emitent uwzglednit kwote 102.090,00 zt, na ktdrg sktadaty:

= 100.000,00 zt — wysokos¢ niewniesionego na dzien bilansowy wktadu na udziaty GamesUP Studio S.A. (sp6tka zalezna od Emitenta),
= 2.090,00 zt — koszt zatozenia GamesUP Studio S.A. niezaptacony na dzien bilansowy.

Zwiekszenie wartosci brutto kosztéw zakonczonych prac rozwojowych

Zwiekszenie wartosci brutto kosztéw zakoriczonych prac rozwojowych wynika z przyjecia wartosci niematerialnych do uzytkowania. To gry wytwo-
rzone we wiasnym zakresie, stad wzrost wartosci wystepuje w pozycji ,.inne”, a nie ,,zakup”.

5.3. Sprawozdanie o wynagrodzeniach
Sprawozdanie o wynagrodzeniach za 2021 r. sporzgdzone zgodnie z art. 90g ust. 2 Ustawy o ofercie dostepne jest na stronie internetowej Spotki:

—  http://t-bull.com/files/_raporty/2022.05.31%20Sprawozdanie%20z%20wynagrodzen.pdf.
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6. Polityka dotyczgca dywidend oraz odkupu akcji
6.1. Dywidenda

Zgodnie z art. 347 KSH akcjonariusze maja prawo do dywidendy, tj. do udziatu w zysku spotki, ktdry zostat wykazany w zbadanym przez biegtego
rewidenta sprawozdaniu finansowym oraz przeznaczony przez Walne Zgromadzenie na wyptate akcjonariuszom.

Do Dnia Prospektu Emitent ani spétka zalezna od Emitenta nie wyptacaty dywidendy. Jej polityka w tym zakresie zaktada, ze w dajgcej sie przewidzie¢
przysztosci dywidenda nie bedzie wyptacana —Zarzad bedzie sktadat Walnemu Zgromadzeniu rekomendacje w zakresie podejmowania takiej decyzji.

Nalezy mie¢ przy tym na uwadze ryzyka opisane w punkcie 4.2, tj. ,ryzyko zwigzane z wyptatg dywidendy w przysztosci” oraz ,ryzyko zwigzane
ze strukturg akcjonariatu”.

Jesli dywidenda miataby by¢ wyptacana, to nalezy mie¢ na uwadze, ze podlegataby ona opodatkowaniu podatkowi dochodowemu zgodnie z Ustawg
o PIT i Ustawg o CIT.

Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekraczac zysku za ostatni rok obrotowy, powiekszonego o niepodzielone zyski
z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatow zapasowego i rezerwowych, ktére mogg byc¢ przeznaczone na wyptate
dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o kwoty, ktdre zgodnie z KSH lub statutem powinny by¢ przeznaczone
z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe.

Zgodnie z art. 118 Kodeksu cywilnego prawo do dywidendy podlega przedawnieniu po uptywie szesciu lat, liczagc od ustalonego dnia, w ktdrym miata
nastgpi¢ wyptata dywidendy.

6.2. Odkup akgji

Spdtka realizowata skierowany do jej pracownikéw program motywacyjny, ktdry byt oparty o akcje Spétki serii D i o ktérym Emitent informowat
opublikowanymi przez Elektroniczny System Przekazywania Informacji (system ESPI) raportami biezgcymi nr 17/2016, 21/2016 i 30/2017. W ramach
programu pracownicy Spétki objeli tacznie 22.100 jej akgji serii D. Regulamin programu motywacyjnego zaktadat, ze w okreslonych okolicznosciach
Spdtka miata prawo odkupi¢ od danego pracownika akcje celem ich odsprzedazy pozostatym pracownikom. Emitent skorzystat z tego prawa, jednak
na Dzien Prospektu program motywacyjny jest zakoriczony, Emitent nie posiada akcji wtasnych ani tez nie bedzie nabywat akcji wtasnych w ramach
programu motywacyjnego (Spotce nie przystuguje juz to uprawnienie).

Poza powyzszym Spdtka nie realizowata ani na Dzier Prospektu nie planuje realizowa¢ odkupu akcji wtasnych.
7. Informacje o tendencjach
7.1. Tendencje w produkgji, sprzedazy i zapasach oraz kosztach i cenach sprzedazy

Informacje o produkcji, sprzedazy, zapasach, kosztach i przychodach za okres od 31 grudnia 2021 r. do Dnia Prospektu zostaty przedstawione w spra-
wozdaniach, o ktérych mowa w punkcie 5.

llos¢ pobran gier Spétki w poszczegdlnych miesigcach roku obrotowego 2022 przedstawiata sie nastepujgco: styczerr— 3,6 min, luty — 3,5 min, marzec
—4,1 min, kwieciert —4,3 min, maj — 3,8 min, czerwiec — 3,6 min, lipiec —4,5 min, sierpierr—5,2 mIn, wrzesien — 5,9 min, pazdziernik — 5,8 mlin, listopad
—-6,0min.

Ponadto, Spotka oswiadcza, ze brak jest znaczacych zmian tendencji w powyzszym zakresie.

7.2. Tendencje, niepewne elementy, zadania, zobowigzania lub zdarzenia, ktére mogg miec¢ znaczacy wptyw na perspektywy Grupy
Kapitatowej Spotki

7.2.1. Prowadzenie dziatalnosci operacyjnej w ramach przyjetej strategii rozwoju

Emitent prowadzi dziatalnos¢, realizujgc strategie rozwoju na lata 2020-2022, ktéra zostata przyjeta 15 pazdziernika 2020 r. Zostata ona przedsta-
wiona w punkcie 7.3. Pomimo uptywu wskazanego okresu (lata 2020-2022) Spétka i jej Grupa beda kontynuowad obrang strategie rozwoju rozumiang
jako dziatalnos$¢ na rynku gier elektronicznych (na urzadzenia mobilne, PC i konsole. Niemniej jednak Spétka nie zamierza publikowaé nowej precy-
zyjnej listy celéw.Spdtka zalezna GamesUP Studio S.A. skupia sie na produkcji wtasnych gier z gatunku survival z przeznaczeniem na platformy PC
i konsole. Spotka ta do Dnia Prospektu nie wydata zadnej gry.

7.2.2.  Realizacja projektéw dofinansowanych w ramach konkurséw GamelNN

Na dziatalno$¢ Grupy i wypracowywane przez nig wyniki w przysztych okresach sprawozdawczych wptyw bedzie miata realizacja projektéw dofinan-
sowanych w ramach konkurséw GamelNN.

7.2.2.1. iDe-Tox

We wrzesniu 2019 r. projekt Spotki polegajacy na opracowaniu innowacyjnego systemu iDeTox, ktérego celem jest zapewnienie kompleksowej
ochrony graczy przed zachowaniami toksycznymi wystepujgcymi w cyberprzestrzeni zostat wybrany do dofinansowania. Jego warto$¢ (rozumiana
jako maksymalna kwota wydatkéw kwalifikujgcych sie do objecia wsparciem) wynosi 6,40 min zt, a maksymalna kwota dofinansowania
to 4,87 min zt. Umowa z Narodowym Centrum Badar i Rozwoju zostata zawarta 7 listopada 2019 r. Realizacja projektu trwata od 1 maja 2020 r.
do 31 pazdziernika 2022 r. Przychody z tej dotacji w 2020 r. opiewaty na 1,28 min zt, w 2021 r. 1,90 min zt, a w 2022 r. (do Dnia Prospektu)
na 1,15 miIn zt. Na Dzien Prospektu do rozliczenia pozostata kwota 0,35 min zt, ktéra zostanie rozpoznana jako przychdd po akceptacji koncowego
whiosku o ptatnosc przez Narodowe Centrum Badan i Rozwoju.
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7.2.2.2. SopGAM

W lipcu 2020 r. projekt Spoétki ,,Opracowanie Automatycznego Systemu Optymalizacji Parametrow Graficznych Gier Mobilnych — SopGAM, w celu
automatycznej optymalizacji parametréw wydajnosci gry mobilnej na réznych platformach sprzetowych” zostat wybrany do dofinansowania. Jego
wartos¢ (rozumiana jako maksymalna kwota wydatkow kwalifikujgcych sie do objecia wsparciem) wynosi 4,26 min zt, a kwota dofinansowania
to 2,56 min zt. Umowa z Narodowym Centrum Badan i Rozwoju zostata zawarta 23 wrzesnia 2020 r. Realizacja projektu rozpoczeta sie 1 stycznia
2021 r., natomiast zakonczenie planowane jest na 31 maja 2023 r. Przychody z tej dotacji w 2020 r. nie wystgpity, w 2021 r. opiewaty na 0,81 min zt,
aw 2022 r. (do Dnia Prospektu) na 0,74 min zt.

7.2.3. Posiadane przez Spétke akcje The Dust S.A.

Na Dzierr Prospektu Spotka posiada 115.251 akcji The Dust S.A., ktére sg notowane na prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w War-
szawie S.A. Alternatywnym Systemie Obrotu (NewConnect). Ponizej Emitent podaje dane dotyczace The Dust S.A.:

—  siedziba: Wroctaw, Polska;

—  przedmiot dziatalnosci: produkcja gier elektronicznych;

—  LEI(Legal Entity Identifier): 259400MWAPT1HS532002;

—  udziat w kapitale i w ogdlnej liczbie gtoséw: odpowiednio 5,75% i 4,60%;

—  rezerwy na zobowigzania na dzien 31.12.2021 r.: 0,00 z};

—  wyemitowany kapitat: 2.005.000 akcji o jednostkowej wartosci nominalnej 0,10 zt;

—  strata netto za rok obrotowy 2021: -1.634.873,63 zt;

—  wartos¢, po ktorej Emitent wykazuje akcje The Dust S.A. w swoich ksiegach rachunkowych: po cenie nabycia, tj. dla 114.251 akcji po wartosci
0,10 zt za 1 akcje (akcje powstate z przeksztatcenia The Dust Sp. z 0.0. w The Dust S.A.) oraz 1.000 akcji po wartosci rownej cenie nabycia 13,67 zt
za 1 akcje;

—  kwota pozostata do zapfaty z tytutu posiadanych akcji The Dust S.A.: brak;

—  otrzymane od The Dust S.A. dywidendy: brak;

—  naleznosci i zobowigzania Emitenta w stosunku do The Dust S.A.: brak.

7.2.4.  Dziatalnosc¢ spotki zaleznej GamesUP Studio S.A.

T-Bull S.A. posiada spdtke zalezng GamesUP Studio S.A., ktdra zostata zawigzana przez Emitenta 10 grudnia 2020 r., a wpisana do rejestru przedsie-
biorcow Krajowego Rejestru Sadowego 26 stycznia 2021 r. Dziatalnos¢ tej spotki skupiona jest na produkc;ji gier elektronicznych z przeznaczeniem
na platformy PC i konsole. T-Bull S.A. ma by¢ wydawca gier. Do Dnia Prospektu GamesUP Studio S.A. nie wydata zadnej gry. Na Dzien Prospektu
Emitent posiada udziat w GamesUp Studio S.A. na poziomie 34,48% w kapitale zakladowym i 51,28% w ogdlnej liczbie gtoséw.

7.2.5. Porozumienie w sprawie prowadzenia polityki Spotki

14 stycznia 2021 r. trzech gtéwnych akcjonariuszy Spétki (Damian Fijatkowski, Grzegorz Zwoliriski, Radostaw tapczynski) zawarli z Panem Januarym
Ciszewskim oraz Panem Arturem Btasikiem porozumienie, ktére dotyczy obejmowania akcji, zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu i pro-
wadzenia trwatej polityki wobec Spétki. Pozyskanie do T-Bull S.A. doswiadczonych oséb wspdtpracujacych ze Spétka na poziomie strategicznym moze
miec istotne znaczenie dla rozwoju T-Bull S.A.

Wyzej wymienione strony porozumienia posiadaja tacznie (zawiadomienie datowane na 10 sierpnia 2021 r., sporzagdzone zgodnie z Ustawg o ofercie)
575.152 akcje Spétki uprawniajace do oddania 980.152 gtoséw, co stanowi 48,40% w kapitale zaktadowym oraz 61,52% w ogdlnej liczbie gtosow
Spotki.

6 kwietnia 2021 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie zatwierdzenia programu motywacyjnego dla wybranych cztonkéw
organdw i wspotpracownikow Spétki oraz uchwaty wykonawcze do tego programu, tj. uchwaty w sprawie:

—  warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego Spétki w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii H oraz wytgczenia prawa poboru
akcji serii H w catosci, a takze zmiany statutu Spétki zwigzanej z tym warunkowym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego,

—  emisji imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii A uprawniajacych do objecia akgcji zwyktych na okaziciela serii H oraz wytaczenia w catosci
prawa poboru warrantéw subskrypcyjnych serii A przez dotychczasowych akcjonariuszy,

—  dematerializacji akgji serii H oraz ich dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Program motywacyjny polega na tym, ze wybranym cztonkom organdw i wspotpracownikom Spotki zaoferowane zostang nieodptatne warranty
subskrypcyjne, ktére beda uprawniaty do objecia akcji Spotki serii H po cenie emisyjnej wynoszacej 0,10 za 1 akcje, jesli do dnia 31 grudnia 2022 r.
kapitalizacja T-Bull S.A. wyniesie co najmniej 60 min zt (liczona bez akc;ji serii H). Program motywacyjny skierowany jest do wybranych oséb kluczo-
wych dla budowy wartosci Spotki, tj.:

1)  Damian Fijatkowski — Prezes Zarzgdu Spotki — ktéremu na jego zadanie, po spetnieniu sie warunku kapitalizacji, zostang zaoferowane warranty
subskrypcyjne w ilosci 200.528 sztuk;

2)  Grzegorz Zwolinski — Prokurent Spétki — ktéremu na jego zadanie, po spetnieniu sie warunku kapitalizacji, zostang zaoferowane warranty sub-
skrypcyjne w ilosci 200.528 sztuk;

3) Radostaw tapczynski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej Spotki — ktéremu na jego zadanie, po spetnieniu sie warunku kapitalizacji, zostang
zaoferowane warranty subskrypcyjne w ilosci 200.528 sztuk;

4)  Pan January Ciszewski — osoba wspdtpracujgca ze Spdtkg na poziomie strategicznym — ktéremu na jego zadanie, po spetnieniu sie warunku
kapitalizacji, zostang zaoferowane warranty subskrypcyjne w ilosci 136.625 sztuk;
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5)  Pan Artur Btasik —osoba wspotpracujaca ze Spotkg na poziomie strategicznym —ktéremu na jego zagdanie, po spetnieniu sie warunku kapitalizacji,
zostang zaoferowane warranty subskrypcyjne w ilosci 136.625 sztuk.

Zatozeniem programu motywacyjnego jest sprawienie, aby osoby kluczowe dla budowy wartosci Spotki partycypowaty w korzysciach ze zwiekszajacej
sie wartosci. Celem programu jest stworzenie bodzcéw, ktdre zmotywujg wykwalifikowane osoby do dziatania w interesie Spotki oraz jej akcjonariu-
szy.

W stosunku do oséb uprawnionych w ramach programu motywacyjnego nie istnieja wymogi co do zatrudnienia w okreslonym czasie lub na kon-
kretny dzien, od ktdrych uzaleznione jest przyznanie warrantow subskrypcyjnych bedacych przedmiotem programu.

Wartos¢ programu motywacyjnego wynosi 21.967.081,74 zt. Zgodnie ze stosowanymi przez Spotke od 2022 r. standardami MSR kwota ta stanowi
koszt w 2021 r. oraz jest wykazywana jako kapitat rezerwowy.

7.2.6.  Ziszczenie sie ryzyk

Istotny wptyw na Grupe Kapitatowa i wypracowywane przez nig wyniki w kolejnych okresach sprawozdawczych moze mie¢ ziszczenie sie ryzyk —tych
opisanych w punkcie 4 oraz tych, ktére ze wzgledu na ztozonosc¢ i zmienno$¢ prowadzenia dziatalnosci gospodarczej nie zostaty przez Spétke zdiagno-
zowane, pomimo dochowania nalezytej starannosci.

7.3. Strategia biznesowa Grupy Kapitatowej
Spotka prowadzi dziatalnosé, realizujac strategie rozwoju na lata 2020-2022, ktéra zostata przyjeta 15 pazdziernika 2020 r. Jej zatozenia sg nastepu-
jace:
1) produkcje i wydanie 2 do 3 gier mobilnych w modelu free-to-play rocznie, gtéwnie o tematyce motoryzacyjnej;
= [stan realizacji: w latach 2020-2022 miaty miejsce premiery 5 gier na urzgdzenia mobilne w modelu free-to-play: InfiniteCorp,
Robots Battle Arena, Idle Mayor Tycoon, Bike Clash, Merge of Spells]
2) portowanie i adaptacja na mobile, na zlecenie innych developeréw, wydanych przez nich gier na PC i konsole;

= [stan realizacji: Spotka rozpoczeta realizacje wskazanego celu, prowadzi rozpoznanie rynku, jednak na Dzieri Prospektu zaden istotny
etap prac nie zostat zakonczony; Spoétka zamierza realizowac wskazany cel, jednak nie przyjeta w tym zakresie zaktualizowanego
harmonogramu]

3)  rozwdj wspodtpracy ze strategicznymi partnerami, w tym App Store i Google Play, w celu umocnienia pozycji T-Bull S.A. jako producenta i wy-
dawcy gier mobilnych oraz w celu dalszej rozbudowy bazy graczy dla gier wydanych w latach poprzednich oraz planowanych do wydania;

= [stan realizacji: Spétka zwieksza poziom integracji z narzedziami i systemami dostarczanymi przez Google i w kolejnych latach
planuje to kontynuowac]

4)  produkcje i wydanie 5 gier symulatorowych na PC i konsole we wspétpracy z inwestorem;

= [stan realizacji: w kooperacji z inwestorem rozpoczete zostaty prace nad 10 grami symulatorowymi na platformy PC—5 w T-Bull S.A.
i 5 w spotce zaleznej GamesUp Studio S.A. — jednak ostateczne decyzje o ich wydaniu nie zostaty podjete i bedg uzaleznione
od weryfikacji rynku pod katem zainteresowania tymi produktami; prace nad grami na konsole we wspdtpracy z inwestorem nie
zostaty podjete, a kontynuacja tego planu bedzie zalezna od ustalen z inwestorem — na Dzierr Prospektu brak jest precyzyjnych
ustalen w tym zakresie]

5)  produkcje i wydanie minimum 2 wtasnych sredniobudzetowych gier na PC i konsole, w tym zapowiedzianego Birding Simulator;

= [stan realizacji: na PC prowadzone s3 prace nad grami Birding Simulator (na Dzien Prospektu wydana w wersji demonstracyjnej,
natomiast premiera wersji wczesnego dostepu planowana jest na | pétrocze 2023 r.) oraz Interastra (na Dzier Prospektu wydana
w wersji wczesnego dostepu, natomiast premiera wersji petnej planowana jest na lata 2023-2024; prace nad grami
z przeznaczeniem na konsole nie sg prowadzone — Spoétka zaktada realizacje tego celu, jednak na Dzien Prospektu brak jest
precyzyjnych ustaler w tym zakresie]

6) rozbudowe kompetencji marketingowych Spétki w celu maksymalizacji przychodéw ze sprzedazy gier na wszystkich platformach sprzedazo-
wych — gier mobilnych, na PC i konsole.

= [stan realizacji: kompetencje marketingowe zostaty rozbudowane poprzez powiekszenie dziatu zajmujgcego sie danym sektorem
oraz intensywne dziafania skupiajgce sie na zwiekszeniu dochodu z gier; personel zostat skierowany na zewnetrzne szkolenia, ktére
przetozyly sie na zwiekszenie realizacji dziatan w kontekscie kampanii reklamowych dla gier mobilnych i komputerowych;
podniesiony zostat poziom publikowania tresci reklamowych oraz dotarcia do organicznych uzytkownikéw aplikacji]

Spotka zalezna GamesUP Studio S.A. skupia sie na produkcji wtasnych gier z gatunku survival z przeznaczeniem na platformy PC i konsole.

Pomimo uptywu wskazanego okresu (lata 2020-2022) Spétka i jej Grupa beda kontynuowac obrang strategie rozwoju rozumiang jako dziatalnos¢
na rynku gier elektronicznych (na urzadzenia mobilne, PC i konsole. Niemniej jednak Spdtka nie zamierza publikowac nowej precyzyjnej listy celow.

Emitent ani spotka zalezna nie publikowali prognoz swoich wynikéw finansowych na 2022 r. ani tez na inne okresy sprawozdawcze.
7.3.1.  Skutkii przewidywane przyszte skutki pandemii COVID-19 dla Grupy Kapitatowej

Pandemia COVID-19 ma istotny wptyw na catoksztatt funkcjonowania populacji ludzkiej na swiecie. Kryzys w sposdb istotny pogorszyt wiele wskaz-
nikéw makroekonomicznych i zdestabilizowat globalng gospodarke.
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Dotknat on rowniez Grupe Kapitatowa, zaréwno na polu gospodarczym jak i finansowym. Z uwagi na specyfike branzy Emitenta i jego spotki zaleznej,
sprzet elektroniczny, zaréwno stacjonarny (komputery stacjonarne, konsole) jak i mobilny (smartfony) jest kluczowym narzedziem niezbednym
do prac nad wytwarzaniem i testowaniem produktéw. Pandemia COVID-19 miata silny wptyw na rynek urzadzen elektronicznych. Zaktécenia global-
nych tancuchéw dostaw, niedobdr chipsetéw i komponentéw negatywnie wptynety na dostawy elektroniki uzytkowej dla konsumentéow. Rosngcy
popyt na urzadzenia elektroniczne przy rownoczesnie zbyt niskiej podazy spowodowat, ze ceny sprzetu elektronicznego znaczaco wzrosty, co w istot-
nym stopniu podniosto koszty state Grupy. Ponadto Grupa od poczatku pandemii zmaga sie z opdznieniami w dostawie potrzebnego sprzetu
w zwigzku z wystepujacymi deficytami elektroniki uzytkowej. W sposob istotny utrudnia to planowanie prac nad wytwarzanymi przez spétki z Grupy
produktami.

Poza problemami z dostawami sprzetu elektronicznego, pandemia COVID-19 wptynetfa na przeorganizowanie systemu i formy pracy firm IT nie tylko
w Polsce, ale przede wszystkim na $wiecie. Zagraniczne firmy, otwierajac sie na prace zdalna dla specjalistéw z catego swiata, wptynety na pogtebienie
sie deficytow w kadrze obejmujacej specjalistow z sektora IT oraz na wzrost wynagrodzen w branzy w Polsce. W zwigzku z powyzszym Grupa zmaga
sie zarébwno ze zwiekszonymi kosztami administracyjnymi (spowodowane zwiekszeniem sie rotacji wsréd pracownikéw), deficytem na rynku pracy
pracownikéw wysoko wykwalifikowanych i doswiadczonych, jak i ze wzrostem kosztéw wynagrodzen. Wynagrodzenia kadry technicznej Grupy
w 2021 r.wzrosty 0 16,7% a w 2022r. (stan na 31.10.2022 r.) 0 34,4% wzgledem roku przed wybuchem pandemii COVID-19 (2019r.). Wzrost w 2022 r.
(stan na 31.10.2022 r.) wobec 2021 r. wynosi 15,1%.

Spotka miata w tym trudnym okresie potrzebe pozyskania dodatkowych srodkéw, dlatego Zarzad w dniu 7 pazdziernika 2020 r. zwotat Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie, ktére w porzadku obrad miato podjecie uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji 26.316 akg;ji
zwyktych (nieuprzywilejowanych) na okaziciela serii G. Zgromadzenie odbyto sie 3 listopada 2020 r., a 24 listopada 2020 r. Spétka zawarta z jednym
inwestorem umowe objecia wszystkich ww. akcji. Cena emisyjna 1 akcji zostata ustalona na 19,00 zt, co oznacza, ze Spétka pozyskata 500.004,00 zt.
Przeznaczeniem $rodkow jest rozwdj Spotki i jej grupy kapitatowej. Ponadto, w dniu 13 pazdziernika 2020 r. pomiedzy Spotka a tym samym inwesto-
rem zawarta zostata umowa, w ktérej inwestor zobowigzat sie do wspétfinansowania realizowanych przez Spétke 5 projektéw gier symulatorowych
na komputery PC i konsole, w zamian za procentowy udziat w dochodach z komercjalizacji gier (revenue share). Wszystkie te gry (Outlaw Driver
Simulator, Chop Shop Simulator, Emergency Road Services Simulator, lllegal Transporter Simulator oraz Car Scrapyard Simulator) znajdujg sie
w produkcji. Wktad producencki wnoszony przez inwestora jest bezzwrotny.

Niskie koszty przeprowadzenia oferty akcji serii G dla tego inwestora (oferta niebedaca ofertg publiczng skierowana do jednego inwestora) oraz
przygotowania dokumentacji zwigzanej z dopuszczeniem akcji do obrotu (uproszczenie w postaci prospektu na rzecz odbudowy) majg istotny wptyw
na skuteczne zarzadzanie finansowaniem dziatalnosci Spotki. Poniesienie kosztéw przeprowadzenia oferty publicznej skierowanej do szerokiego
rynku oraz kosztow sporzgdzenia standardowego prospektu stanowitoby dla Spétki problem w zakresie organizacyjnym i kosztowym. Wynik brutto
i netto (w zwigzku z brakiem podatku dochodowego) Spétki za 2021 r. byt dodatni i wynidst 37.754,89 zi, a za | pétrocze 2022 r. ujemny i wynidst -
1.247.082,24 zt brutto i -1.388.322,24 zt netto. Spdtka zalezna nie miata istotnego wptywu na wyniki Grupy Kapitatowe;.

Sredniomiesiecznie produkcje Spétki pobierane byty w 2020 r. ok. 6,7 min razy, aw 2021 r. ok. 3,6 min razy. lloé¢ pobran gier Spétki w poszczegdlnych
miesigcach 2022 r. przedstawia sie nastepujaco: styczen — 3,6 min, luty — 3,5 min, marzec — 4,1 min, kwiecierr — 4,3 min, maj — 3,8 mln, czerwiec —
3,6 min, lipiec — 4,5 min, sierpien — 5,2 min, wrzesiert — 5,9 min, pazdziernik — 5,8 min, listopad — 6,0 min. Emitent zakfada, ze w odbudowywanej
gospodarce konsumenci beda korzystac z produktow Grupy w ilosci wystarczajacej do tego, aby Grupa osiggata satysfakcjonujgce wyniki finansowe.

Przewidywanymi skutkami pandemii COVID-19 dla Grupy Kapitatowe;j sa:

1) Rozpowszechnienie na $wiecie pracy zdalnej, czyli poza miejscem prowadzenia dziatalnosci przez pracodawce / zleceniodawce. Model ten spo-
pularyzowat sie podczas pandemii. Niewykluczone, ze oczekiwania pracownikéw Grupy Kapitatowej beda takie, aby réwniez przyjac taki model
pracy. W opinii Emitenta system zdalny moze by¢ korzystny, poniewaz pracownik moze dostosowac tryb pracy do swoich przyzwyczajen i po-
trzeb (elastyczno$¢ godzinowa), a uzyskana indywidualna harmonia miedzy zyciem zawodowym i prywatnym moze przyczynic sie do wzrostu
efektywnosci pracy. Jednak w trybie zdalnym kontrola pracownikéw / zleceniobiorcdw jest mocno ograniczona, co moze mie¢ negatywy wptyw
na efektywnos¢ pracy. Emitent i jego spotka zalezna zamierzajg pozostac przy trybie stacjonarnym, ale przyszta presja pracownikéw moze
to zmieni¢. Na Dzien Prospektu presja pracownikéw Grupy Kapitatowej nie wystepuje. Kolejnym przewidywanym skutkiem rozpowszechnienia
na $wiecie pracy zdalnej moze by¢ to, ze wykwalifikowane osoby z Wroctawia (siedziba spétek z Grupy Kapitatowej) beda wybieraé sposrod
atrakcyjnych pracodawcéw z réznych czesci Swiata i Swiadczy¢ dla nich prace zdalng, a tym samym moga nie by¢ zainteresowani praca dla spétek
z Grupy Kapitatowej — moze to ograniczy¢ Grupie Kapitatowej dostepnos¢ do kadry pracowniczej.

2)  Woysoka inflacja spowodowana kreacjg pienigdza przy wstrzymywaniu gospodarki (lockdowny) — ktéra ma i bedzie miata wptyw na coraz wyzsze
oczekiwania ptacowe oraz inne koszty prowadzenia dziatalnosci przez Grupe Kapitatowa. W opinii Emitenta przyczyng wysokiej inflacji jest nie
tylko pandemia, jednak pandemia ma istotny wptyw na ten stan rzeczy.

8. Informacje o ofercie akgcji
Na podstawie Prospektu nie bedzie przeprowadzana oferta akgji.
9. Podstawowe informacje o akcjach i subskrypcji

Prospekt zostat sporzadzony nie w zwigzku z emisjg papierow wartosciowych, a jedynie w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie istniejgcych
185.316 akcji zwyktych nieuprzywilejowanych na okaziciela do obrotu na rynku regulowanym (rynek oficjalnych notowan) prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.: 93.000 akcji serii |, 66.000 akcji serii J, 26.316 akgiji serii G, kazda o wartosci nominalnej 0,10 zt.

Akcje serii | i akcje serii ) powstaty w ten sposdb, ze na wniosek akcjonariuszy z dnia 4 czerwca 2021 r., dziatajgc na podstawie art. 334 § 2 KSH oraz § 6
ust. 3 statutu Spotki, Zarzad podijat uchwate w sprawie zamiany akgji Spétki:

— 20.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii C1 na akcje zwykte na okaziciela serii I,
— 11.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A1 na akcje zwykte na okaziciela serii |,
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—  22.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii Al na akcje zwykte na okaziciela serii J,
—  20.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii C2 na akcje zwykte na okaziciela serii |,
— 11.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A2 na akcje zwykte na okaziciela serii |,
—  22.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A2 na akcje zwykte na okaziciela serii J,
—  20.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii C3 na akcje zwykte na okaziciela serii |,
— 11.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A3 na akcje zwykte na okaziciela serii |,
— 22.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A3 na akcje zwykte na okaziciela serii J.

Zgodnie z wnioskami akcjonariuszy i uchwatg Zarzadu zamiana akcji uprzywilejowanych imiennych na akcje zwykte na okaziciela nastgpita z dniem
29 czerwca 2021 r. (data wejscia w zycie uchwaty Zarzadu), jednak powstanie akgji serii | i J wymagato podjecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty
0 zmianie jej statutu oraz odpowiedniego wpisu w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego. Uchwata zostata podjeta na Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu w dniu 30 czerwca 2021 r. (uchwata nr 15), a rejestracja akcji serii | i J w KRS miata miejsce 1 wrzesnia 2022 r.

Akcje serii | i ) nalezg do Damiana Fijatkowskiego (Prezes Zarzadu), Grzegorza Zwolinskiego (prokurent Spétki)i Radostawa tapczyniskiego (Przewod-
niczacy RN) — kazda z tych oséb po 53.000 akcji.

Akcje serii G zostaty objete przez jedng osobe prawng (polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig). Akcje serii G byty jedynymi akcjami wyemi-
towanymi przez Spétke w okresie od poczatku 2020 r. do Dnia Prospektu.

9.1. Miedzynarodowy kod identyfikujacy akcje (ISIN)

Akcje serii | i) zarejestrowane sa w depozycie prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. pod kodem ISIN PLTBULLO0O0S7.
Woraz z wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych S.A. beda one oznaczone kodem
ISIN PLTBULLO0024 (Emitent ztozy odpowiedni wniosek w KDPW). Odnosnie akgji serii G — w dniu 17 wrzesnia 2021 r. KDPW wydat oswiadczenie
nr1126/2021, zgodnie z ktérym akcje te zostang zarejestrowane w depozycie prowadzonym przez KDPW pod kodem ISIN PLTBULLO0024,
pod warunkiem ich wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym. W zwigzku z warunkowym charakterem decyzji na Dzien Prospektu akcje serii G
nie sg zarejestrowane w KDPW.

9.2. Prawa i ograniczenia zwigzane z akcjami

Prawa z akcji uregulowane sa w powszechnie obowigzujacych przepisach, zwtaszcza w KSH, Ustawie o obrocie, Ustawie o ofercie, a takze w statucie.
Prawa z akcji zarejestrowanych w depozycie prowadzonym przez KDPW w istotnej czesci sg realizowane przez KDPW zgodnie z Regulaminem KDPW
i SZD KDPW.

Zgodnie z art. 7 ust. 1 Ustawy o obrocie prawa ze zdematerializowanych papieréw wartosciowych powstajg z chwilg zapisania ich po raz pierwszy
na rachunku papieréw wartosciowych i przystuguja osobie bedacej posiadaczem tego rachunku.

9.2.1. Prawa majatkowe
9.2.1.1. Prawo do dywidendy

Zgodnie z art. 347 KSH akcjonariusze majg prawo do dywidendy, tj. do udziatu w zysku Spoétki, ktdry zostat wykazany w zbadanym przez biegtego
rewidenta sprawozdaniu finansowym oraz przeznaczony przez Walne Zgromadzenie na wypfate akcjonariuszom.

Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akgji. Jezeli akcje nie sg catkowicie pokryte, zysk rozdziela sie w stosunku do dokonanych wptat na akcje. Nalezy
miec przy tym postanowienia uchwat o emisji danej serii akcji, gdzie zawarte sg daty, od ktérych akcje te uczestnicza w dywidendzie.

Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekraczac zysku za ostatni rok obrotowy, powiekszonego o niepodzielone zyski
z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatéw zapasowego i rezerwowych, ktére mogg by¢ przeznaczone na wyptate
dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o kwoty, ktére zgodnie z KSH lub statutem powinny by¢ przeznaczone
z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe.

Dzien dywidendy (dzien, wedtug ktérego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za dany rok obrotowy) w spéfce publicznej ustala
zwyczajne walne zgromadzenie w taki sposdb, ze przypada on na dzien nie wczesniej niz pie¢ dni i nie pdzniej niz trzy miesigce od dnia powziecia
uchwaty o podziale zysku. Jezeli uchwata zwyczajnego walnego zgromadzenia nie okresla dnia dywidendy, dniem dywidendy jest dzien przypadajacy
pie¢ dni od dnia powziecia uchwaty o podziale zysku.

Dywidende wyptaca sie w terminie okreslonym w uchwale walnego zgromadzenia, a jezeli uchwata walnego zgromadzenia nie okresla terminu jej
wyptaty, dywidenda jest wyptacana w terminie okreslonym przez rade nadzorcza. Termin wyptaty dywidendy wyznacza sie w okresie trzech miesiecy,
liczac od dnia dywidendy. Jezeli walne zgromadzenie ani rada nadzorcza nie okresla terminu wyptaty dywidendy, wyptata dywidendy powinna na-
stgpic¢ niezwtocznie po dniu dywidendy.

Statut moze upowazni¢ Zarzad do wyptaty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego, jezeli spotka
posiada $rodki wystarczajgce na wyptate. Wyptata zaliczki wymaga zgody Rady Nadzorczej i musi by¢ zgodna z regulacjami okreslonymi w art. 349
KSH. Statuty Emitenta i jego spotki zaleznej nie przewiduja przedmiotowego upowaznienia ani tez innego sposobu podziatu zysku niz okreslaja to
opisane wyzej przepisy KSH.

Kwota dywidendy podlega opodatkowaniu podatkiem dochodowym zgodnie z Ustawg o PIT i Ustawg o CIT.

Zgodnie z art. 118 Kodeksu cywilnego prawo do dywidendy podlega przedawnieniu po uptywie szesciu lat, liczac od ustalonego dnia, w ktérym miata
nastgpic wyptata dywidendy.

W wyptacie dywidendy (oraz ewentualnie zaliczki na dywidende) naleznej z tytutu posiadania akcji zarejestrowanych w depozycie prowadzonym
przez KDPW posredniczy KDPW, zgodnie z § 121 (i dalsze) Szczegétowych Zasad Dziatania KDPW. Podmiot wyptacajacy dywidende z akgji
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zarejestrowanych w depozycie prowadzonym przez KDPW informuje KDPW o wysokosci dywidendy przypadajacej na jedna akcje oraz o terminach
zwigzanych z dywidendg. Przekazanie tych informacji nastepuje poprzez wypetnienie i wystanie poprzez dedykowang aplikacje udostepniong na stro-
nie internetowej KDPW, zamieszczonego na niej formularza zgtoszeniowego. Spétka ponosi odpowiedzialnos¢ za prawidtowos¢ tych informacji oraz
ich zgodnos¢ z uchwatg wiasciwego organu spétki w sprawie wyptaty dywidendy.

Zarzad bedzie rekomendowat Walnemu Zgromadzeniu podziat zysku zaleznie od sytuacji finansowej Spétki, jej plandw, celdw strategicznych oraz
innych czynnikdw, jednak na Dzien Prospektu nie przewiduje sie rekomendowania wyptaty dywidendy. Decyzja na temat wyptaty zysku przez spotke
zalezng bedzie podejmowana w zaleznosci od wynikow wypracowywanych przez te spotke, przede wszystkim wtedy, kiedy spotka ta wypracuje zysk.

9.2.1.2. Prawo poboru

W przypadku emisji nowych akcji spotki, zgodnie z art. 433 § 1 KSH, akcjonariusze majg prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku
do liczby posiadanych akcji (prawo poboru). Prawo poboru odnosi sie réwniez do emisji przez spotke papierdw wartosciowych zamiennych na akcje
lub inkorporujgcych prawo zapisu na akcje.

W interesie spotki walne zgromadzenie moze jednak pozbawic akcjonariuszy prawa poboru akcji w catosci lub w czesci. Taka uchwata walnego zgro-
madzenia wymaga zapowiedzenia w porzadku obrad oraz wiekszosci co najmniej czterech pigtych gtosdéw. Zarzad przedstawia walnemu zgromadze-
niu pisemng opinie uzasadniajgcg powody pozbawienia prawa poboru oraz proponowang cene emisyjng akcji badz sposéb jej ustalenia. Przepisu
tego nie stosuje sie gdy:

— uchwata o podwyzszeniu kapitatu stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w catosci przez instytucje finansowg (gwaranta emisji), z obowigzkiem
oferowania ich nastepnie akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale,

— uchwata stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete przez gwaranta emisji w przypadku, gdy akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejmg
czesci lub wszystkich oferowanych im akgji.

Statut moze upowazniac zarzad do pozbawienia prawa poboru w catosci lub w czesci za zgoda rady nadzorczej w przypadku podwyzszania kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego. Statut Emitenta nie przewiduje takiej sytuacji, natomiast statut spotki zaleznej GamesUP Studio S.A.
przewiduje.

Objecie akcji przez gwaranta emisji musi by¢ zgodne z art. 433 §§ 4-5 KSH.
9.2.1.3. Prawo do zbywania akgji
Zgodnie z art. 337 § 1 KSH akcje sg zbywalne.

Akcjonariusz spotki publicznej moze przenosic akcje w okresie miedzy dniem rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu tej spétki (record date)
a dniem zakoriczenia walnego zgromadzenia (art. 406* KSH).

Nalezy jednak mie¢ na uwadze, ze zgodnie z art. 16 KSH rozporzadzenie akcjg dokonane przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zakladowego
jest niewazne.

Zgodnie z art. 7 ust. 2 Ustawy o obrocie umowa zobowigzujaca do przeniesienia zdematerializowanych papieréw wartosciowych przenosi te papiery
z chwilg dokonania odpowiedniego zapisu na rachunku papieréw wartosciowych. W przypadku gdy ustalenie prawa do pozytkdw ze zdematerializo-
wanych papierow wartosciowych nastgpito w dniu, w ktérym w depozycie papierow wartosciowych powinno zosta¢ przeprowadzone rozliczenie
transakgiji, lub pdzniej, a papiery te sg nadal zapisane na rachunku zbywcy, pozytki przypadajg nabywcy w chwili dokonania zapisu na jego rachunku
papieréw wartosciowych. W przypadku gdy nabycie zdematerializowanych papieréw wartosciowych nastgpito na podstawie zdarzenia prawnego
powodujacego z mocy ustawy przeniesienie tych papierdéw, zapis na rachunku papierow wartosciowych nabywcy jest dokonywany na jego zadanie.

Zgodnie z § 41 ust. 1 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW rozrachunek transakcji zawartej w systemie obrotu, co do zasady, powinien zostac prze-
prowadzony w terminie T+2, co oznacza 2 dni po dniu transakcji, przy czym z biegu terminu wytacza sie dni uznane za wolne od pracy na podstawie
wiasciwych przepiséw, soboty oraz dodatkowe dni podlegajgce wytaczeniu w drodze uchwat KDPW. W praktyce powyzszy termin odnosi sie do dni
sesyjnych, tj. takich, podczas ktérych GPW prowadzi sesje i realizuje transakcje.

9.2.1.4. Prawo do ustanowienia zastawu lub uzytkowania na akcjach oraz prawo gtosu z tych akgji
Akcjonariusz ma prawo ustanowic zastaw lub uzytkowanie na akcjach.

Zastawnik i uzytkownik mogg wykonywac prawo gtosu z akcji, na ktérej ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, jezeli przewiduje to czynnosé prawna
ustanawiajaca ograniczone prawo rzeczowe oraz gdy w rejestrze akcjonariuszy lub na rachunku papieréw wartosciowych, dokonano wzmianki o jego
ustanowieniu i upowaznieniu do wykonywania prawa gtosu.

Zgodnie z art. 340 § 2 KSH statut moze przewidywac¢ zakaz przyznawania prawa gtosu zastawnikowi lub uzytkownikowi akgcji albo moze uzalezni¢
przyznanie takiego uprawnienia od zgody okreslonego organu spotki. Na Dzien Prospektu statuty Emitenta i jego spétki zaleznej nie przewiduijg takich
ograniczen.

9.2.1.5. Prawo pierwszeristwa nabycia akcji

Art. 338 § 2 KSH dopuszcza umowy ustanawiajgce prawo pierwokupu lub inne prawo pierwszenstwa nabycia akcji lub utamkowej czesci akcji. Ogra-
niczenia rozporzadzania wynikajace z takich uméw nie moga trwac diuzej niz dziesiec lat od dnia zawarcia umowy.

9.2.1.6. Prawo zwigzane z wykupem akgji przy istotnej zmianie przedmiotu dziatalnosci

Zgodnie z art. 416 § 4 skutecznos$¢ uchwaty walnego zgromadzenia o istotnej zmianie przedmiotu dziatalnosci spétki zalezy od wykupienia akcji tych
akcjonariuszy, ktorzy nie zgadzajg sie na zmiane. Akcjonariusze obecni na walnym zgromadzeniu, ktorzy gtosowali przeciw uchwale, powinni
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w terminie dwdch dni od dnia walnego zgromadzenia, natomiast nieobecni w terminie miesigca od dnia ogtoszenia uchwaty, zgtosi¢ zgdanie wyku-
pienia ich akcji. Akcjonariuszy, ktorzy nie zgtoszg zagdania wykupienia ich akcji w terminie, uwaza sie za zgadzajacych sie na zmiane.

Zgodnie jednak z art. 417 § 4 KSH statut Emitenta w § 21 ust. 7 i statut spétki zaleznej od Emitenta w § 22 ust. 7 nie wymagajg wykupu, jezeli uchwata
powzieta bedzie wiekszoscig dwdch trzecich gtoséw w obecnosci 0séb reprezentujgcych co najmniej potowe kapitatu zaktadowego.

9.2.1.7. Prawo do udziatu w masie likwidacyjnej

Zgodnie z art. 474 §§ 1-2 KSH oraz statutami Emitenta i jego spotki zaleznej (odpowiednio § 8 i § 9) akcjonariusze majg prawo do udziatu w podziale
majatku danej spotki w razie jej likwidacji, z tym ze moze to nastgpic¢ najwczesniej rok od dnia ostatniego ogtoszenia o otwarciu likwidacji i wezwaniu
wierzycieli. Kazda Akcja uprawnia do uczestnictwa w podziale majgtku pozostatego po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli. Majatek pozostaty
po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli spotki, stosowanie do art. 474 § 2 KSH, dzieli sie pomiedzy akcjonariuszy spotki w stosunku do doko-
nanych przez kazdego z nich wptat na kapitat zakladowy. Wielko$¢ tych wptat ustala sie w oparciu o liczbe i warto$¢ posiadanych przez kazdego
akcjonariusza akcji. Na Dzien Prospektu zadne akcje Emitenta ani jego spotki zaleznej nie sg uprzywilejowane przy podziale majgtku.

9.2.1.8. Prawo zgdania uzupetnienia liczby likwidatorow

W przypadku likwidacji spotki, zgodnie z art. 463 § 1 KSH likwidatorami sa cztonkowie zarzadu, chyba ze statut lub uchwata walnego zgromadzenia
stanowi inaczej. Na Dzien Prospektu statut Emitenta i jego spotki zaleznej nie reguluja powyzszej kwestii.

Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dziesigtg kapitatu zaktadowego majg prawo, zgodnie z art. 463 § 2 KSH, wnioskowac do sadu reje-
strowego o uzupetnienie liczby likwidatorow poprzez ustanowienie jednego lub dwdch likwidatoréw.

9.2.1.9. Prawo zawarcia umowy ograniczenia rozporzadzania akcjami

Art. 338 § 1 KSH dopuszcza zawarcie przez akcjonariuszy umowy ograniczajace na okreslony czas, nie diuzszy niz 5 lat od dnia zawarcia umowy,
rozporzadzanie akcjg lub czescig utamkowa akcji.

9.2.2.  Prawa korporacyjne
9.2.2.1. Roszczenie o wydanie swiadectwa depozytowego

Zgodnie z art. 9 ustawy o obrocie na zadanie posiadacza rachunku papieréw wartosciowych podmiot prowadzacy ten rachunek, zwany , wystawiaja-
cym”, wystawia mu na pismie, oddzielnie dla kazdego rodzaju papieréw wartosciowych, imienne swiadectwo depozytowe, zwane dalej ,,Swiadec-
twem”. Na zadanie posiadacza rachunku w tresci wystawianego Swiadectwa moze zosta¢ wskazana cze$¢ lub wszystkie papiery wartosciowe zapi-
sane na tym rachunku. Swiadectwo potwierdza legitymacje do realizacji uprawnieri wynikajacych z papieréw wartoéciowych wskazanych w jego
tresci, ktdre nie sg lub nie moga byc¢ realizowane wytacznie na podstawie zapiséw na rachunku papieréw wartosciowych, z wylaczeniem prawa
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

9.2.2.2. Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu

Zgodnie z art. 406! § 1 KSH prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spotki publicznej majg tylko osoby bedace akcjonariuszami spotki na szes-
nascie dni przed data walnego zgromadzenia (dzier rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, tzw. record date). Dzien rejestracji uczestnic-
twa w walnym zgromadzeniu jest jednolity dla uprawnionych z akcji na okaziciela i akcji imiennych.

Na zgdanie uprawnionego z akcji oraz zastawnika lub uzytkownika, ktérym przystuguje prawo gtosu, zgtoszone nie wczesniej niz po ogtoszeniu o zwo-
faniu walnego zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, podmiot
prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych wystawia imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. W tresci zaswiad-
czenia, zgodnie z zadaniem akcjonariusza, powinna zosta¢ wskazana czesé lub wszystkie akcje zarejestrowane na jego rachunku papieréw wartoscio-
wych. Konsekwencja ztozenia przedmiotowego zgdania jest wykazanie akcjonariusza na liscie uprawnionych, ktérym przystuguje prawo gtosu i tym
samym prawo akcjonariusza do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Liste uprawnionych sporzadza KDPW i przekazuje jg spdtce. Dotyczy to spotek publicznych oraz spétek niebedacych spétkami publicznymi, ktérych
akcje zarejestrowane sg w depozycie prowadzonym przez KDPW.

Zgodnie z § 21 ust. 6 statutu Emitenta i § 22 ust. 6 statutu spotki zaleznej od Emitenta — jesli mozliwe bedzie zapewnienie wszystkim akcjonariuszom
réwnych praw, majgc zwtaszcza na uwadze art. 20 KSH, oraz wtasciwego bezpieczeristwa — dopuszcza sie udziat w walnym zgromadzeniu przy wyko-
rzystaniu Srodkéw komunikacji elektronicznej. O udziale w walnym zgromadzeniu w sposéb, o ktérym mowa powyzej postanawia zwotujacy to zgro-
madzenie.

Udziat w walnym zgromadzeniu mozna wzig¢ przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej. O udziale w walnym zgromadzeniu w sposdb,
0 ktérym mowa w zdaniu pierwszym, postanawia zwotujgcy to zgromadzenie.

9.2.2.3. Prawo do gtosowania na Walnym Zgromadzeniu

135.000 akcji serii A1, 135.000 akc;ji serii A2 i 135.000 akgiji serii A3 Spoétki to akcje uprzywilejowane co do gtosu — kazda z nich daje prawo do oddania
2 gtosdw na WZ (tacznie 405.000 akgji uprawniajgcych do 50,84% gtosdw w Spdtce). § 21 ust. 8 statutu Spdtki stanowi, ze zniesienie lub ograniczenie
przywilejéw zwigzanych z akcjami poszczegdlnych rodzajéw oraz uprawnien osobistych przyznanych indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi
nastepuje za odszkodowaniem.

Pozostate serie akcji (w tym akcje objete Prospektem) nie sg uprzywilejowane w ten sposdb, co oznacza, ze kazda akcja daje prawo do jednego gtosu
na WZ.

Statut moze ograniczy¢ prawo gtosu akcjonariuszy dysponujgcych powyzej jednej dziesigtej ogotu gtoséw w Spdtce (art. 411 § 3 KSH), jednak na Dzien
Prospektu nie sg przewidziane takie ograniczenia.
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Art. 4111 § 1 KSH przewiduje mozliwo$¢ oddania gtosu na walnym zgromadzeniu przez akcjonariusza spétki publicznej drogg korespondencyijng, jezeli
przewiduje to regulamin walnego zgromadzenia. Na Dzier Prospektu wewnetrzne regulacje Emitenta nie przewiduja oddania gtosu drogg korespon-
dencyjna.

Akcjonariusz moze gtosowa¢ odmiennie z kazdej z posiadanych akcji — uprawnienie przewidziane w art. 4113 § 1 KSH.

Zgodnie z art. 412 § 1 KSH akcjonariusz moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie lub przez petnomocnika.
Petnomocnictwo wymaga formy pisemnej pod rygorem niewaznosci. Ponadto do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spotki publicznej i wyko-
nywania prawa gtosu dopuszcza sie mozliwosc udzielenia petnomocnictwa rowniez w postaci elektronicznej bez opatrzenia kwalifikowanym podpi-
sem elektronicznym (4121 § 2 KSH).

Petnomocnikiem spotki publicznej moze by¢ takze cztonek Zarzadu lub pracownik tej spotki. Art. 4122 § 3 KSH wprowadza ograniczenie polegajace
na tym, ze jezeli petnomocnikiem na walnym zgromadzeniu spotki publicznej jest cztonek zarzadu, cztonek rady nadzorczej, likwidator, pracownik
spotki publicznej lub cztonek organdw lub pracownik spotki lub spotdzielni zaleznej od tej spétki, petnomocnictwo moze upowaznia¢ do reprezentacji
tylko na jednym walnym zgromadzeniu. Petnomocnik ma obowigzek ujawni¢ akcjonariuszowi okolicznosci wskazujgce na istnienie bgdz mozliwos¢
wystapienia konfliktu intereséw. Udzielenie dalszego petnomocnictwa jest wytgczone. Petnomocnik taki gtosuje zgodnie z instrukcjami udzielonymi
przez akcjonariusza.

9.2.2.4. Prawo do zgtaszania projektéw uchwat Walnego Zgromadzenia

Zgodnie z art. 401 § 4 KSH, akcjonariusz lub akcjonariusze spotki publicznej reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego moga
przed terminem walnego zgromadzenia zgtaszac spétce na pismie lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat doty-
czace spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spétka
niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowe;.

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtaszac projekty uchwat dotyczgce spraw wprowadzonych do porzadku obrad —art. 401
§ 5 KSH.

Statut Emitenta nie przewiduje odmiennych regulacji w tym zakresie.
9.2.2.5. Prawo do zgdania umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia

Zgodnie z art. 401 § 1 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego mogg zagda¢ umiesz-
czenia okre$lonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie powinno zosta¢ zgtoszone Zarzadowi nie pézniej niz
na dwadzieécia jeden dni przed wyznaczonym terminem zgromadzenia. Zadanie powinno zawieraé uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej pro-
ponowanego punktu porzadku obrad. Zgdanie moze zosta¢ ztozone w postaci elektronicznej. Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pézniej
niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem walnego zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzgdku obrad, wprowadzone na zgdanie akcjona-
riuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposob wiasciwy dla zwotania walnego zgromadzenia.

9.2.2.6. Prawo do zgdania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad tego zgroma-
dzenia

Zgodnie z art. 400 KSH, akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego mogg zgdac zwotania
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad tego zgromadzenia. Zadanie zwotania Nadzwyczaj-
nego Walnego Zgromadzenia nalezy ztozy¢ Zarzgdowi na pismie lub w postaci elektronicznej. Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia przedstawienia
Zadania Zarzadowi Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowaznic¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zagdaniem. Sad wyznacza przewodniczacego tego zgromadzenia. W zawiadomieniu o zwofaniu
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w ten sposdb nalezy powotac sie na postanowienie sadu rejestrowego.

9.2.2.7. Prawo do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu gtoséw w spdtce moga zwotaé nadzwyczajne
walne zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajg przewodniczgcego tego zgromadzenia — art. 399 § 3 KSH.

9.2.2.8. Prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu

Stosownie do art. 410 § 1 KSH niezwtocznie po wyborze przewodniczacego walnego zgromadzenia sporzadza sie liste obecnosci zawierajaca spis
0s06b uczestniczacych w tym zgromadzeniu, z wymienieniem liczby akcji spotki, ktére kazdy z nich przedstawia oraz przystugujgcych im gtosow. Lista
obecnosci, podpisana przez przewodniczacego, powinna zosta¢ wytozona do wgladu podczas obrad Walnego Zgromadzenia.

Na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy posiadajacych jedng dziesigtg kapitatu zaktadowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu lista
obecnosci powinna by¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech oséb. Wnioskodawcom przystuguje prawo wy-
boru jednego cztonka komisji (art. 410 § 2 KSH).

9.2.2.9. Prawo do Zgdania zarzadzenia tajnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu

Kazdemu z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu, w oparciu o art. 420 § 2 KSH, przystuguje prawo do zadania
zarzadzenia tajnego gtosowania, niezaleznie od charakteru podejmowanych uchwat. Nie dotyczy to sytuacji, gdy w Walnym Zgromadzeniu uczestni-
czy tylko jeden akcjonariusz.

9.2.2.10.  Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami

Zgodnie z art. 385 §§ 3—-9, na wniosek akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedna piata kapitatu zaktadowego wybdr Rady Nadzorczej powinien
by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, nawet gdy statut przewidywatby inny sposéb
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powotania Rady Nadzorczej. Osoby reprezentujgce na Walnym Zgromadzeniu te czes¢ akcji, ktora przypada z podziatu ogdlne;j liczby reprezentowa-
nych akcji przez liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej moga utworzy¢ oddzielng grupe celem wyboru jednego cztonka Rady Nadzorczej, nie biorg jednak
udziatu w wyborze pozostatych cztonkdw. Mandaty w Radzie Nadzorczej nieobsadzone przez odpowiednig grupe akcjonariuszy, utworzong zgodnie
Z powyzszym opisem, obsadza sie w drodze gtosowania, w ktérym uczestniczg wszyscy akcjonariusze, ktérych gtosy nie zostaty oddane przy wyborze
cztonkéw Rady Nadzorczej, wybieranych w drodze gtosowania oddzielnymi grupami. Jezeli na Walnym Zgromadzeniu, o ktérym mowa powyzej nie
dojdzie do utworzenia co najmniej jednej grupy zdolnej do wyboru cztonka Rady Nadzorczej, nie dokonuje sie wyboréw. Z chwilg dokonania wyboru
co najmniej jednego cztonka Rady Nadzorczej zgodnie z powyzszymi przepisami, wygasajg przedterminowo mandaty wszystkich dotychczasowych
cztonkéw Rady Nadzorczej, z wyjatkiem oséb, o ktérych mowa w kolejnym zdaniu. Jezeli w sktad Rady Nadzorczej wchodzi osoba powotana przez
podmiot okreslony w odrebnej ustawie, wyborowi podlegaja jedynie pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej. Podczas wyboru Rady Nadzorczej od-
dzielnymi grupami kazdej akcji (za wyjatkiem akcji niemych) przystuguje jeden gtos bez przywilejow lub ograniczen.

9.2.2.11.  Prawo do wnioskowania o podjecie przez walne zgromadzenie uchwaty w sprawie zbadania przez rewidenta do spraw szczegdlnych
okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spotki lub prowadzeniem jej spraw

Zgodnie z art. 84 ust. 1 Ustawy o ofercie, na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy spétki publicznej, posiadajgcych co najmniej 5% ogdlnej liczby
gtoséw, Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwate w sprawie zbadania przez biegtego, na koszt Spétki, okreslonego zagadnienia zwigzanego z utwo-
rzeniem Spétki lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegdlnych). Akcjonariusze ci mogg w tym celu zagda¢ zwotfania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia lub zgdaé¢ umieszczenia sprawy podjecia tej uchwaty w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia (w trybie
art. 400 i 401 KSH).

Jezeli Walne Zgromadzenie nie podejmie uchwaty zgodnej z trescig wniosku, o ktérym mowa powyzej albo podejmie taka uchwate z naruszeniem
art. 84 ust. 4 Ustawy o ofercie, wnioskodawcy mogg, w terminie 14 dni od dnia podjecia uchwaty, wystgpi¢ do sagdu rejestrowego o wyznaczenie
wskazanego podmiotu jako rewidenta do spraw szczegdlnych.

9.2.2.12.  Prawo do przegladania listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu

Zgodnie z art. 407 § 1i § 11 KSH akcjonariusz moze przegladac liste akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu w lokalu
Zarzadu oraz zadac odpisu listy za zwrotem kosztow jego sporzadzenia. Akcjonariusz spotki publicznej moze rowniez zgdac przestania mu tej listy
nieodptatnie na adres do doreczen elektronicznych albo pocztg elektroniczng, podajac adres, na ktdry lista powinna by¢ wystana.

9.2.2.13.  Prawo do zgdania wydania odpiséw: sprawozdania zarzadu z dziatalnosci spotki, sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozda-
nia rady nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta

Zgodnie z art. 395 § 4 KSH akcjonariusz spotki ma prawo zgdac¢ wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci spétki i sprawozdania finanso-
wego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta. Dokumenty te s3 wydawane akcjonariuszom na ich zgdanie
najpdzniej na pietnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem.

W spotce publicznej wszystkie dokumenty, ktére beda przedstawione walnemu zgromadzeniu s zamieszczone, od dnia zwotania tego zgromadzenia,
na stronie internetowej spétki. Powyzsze wynika z art. 4023 § 1 pkt 3 KSH.

9.2.2.14.  Prawo do przegladania ksiegi protokotéw Walnego Zgromadzenia

Zgodnie z art. 421 § 3 KSH akcjonariusze moga przegladac ksiege protokotdéw (zawierajaca wypisy z protokotéw, dowody zwotania Walnych Zgroma-
dzen oraz petnomocnictwa udzielone przez akcjonariuszy), a takze zadaé wydania poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat Walnego Zgroma-
dzenia.

9.2.2.15.  Prawo do zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzagdkiem obrad Walnego Zgromadzenia

Zgodnie z art. 407 § 2 KSH akcjonariusz ma prawo zadac¢ wydania odpisu wnioskdw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia
przed Walnym Zgromadzeniem.

9.2.2.16.  Prawo do przegladania dokumentéw zwigzanych z potgczeniem, podziatem lub przeksztatceniem
Zgodnie z art. 505, 540 i 561 KSH akcjonariusze majg prawo przeglgdac¢ dokumenty zwigzane z potaczeniem, podziatem lub przeksztatceniem spétki.
9.2.2.17.  Prawo do otrzymania informacji o stosunku dominacji

Na podstawie art. 6 §§ 4-5 KSH akcjonariusz, wspdlnik, cztonek zarzadu albo rady nadzorczej spétki kapitatowej moze zadaé, aby spétka handlowa,
ktdra jest wspdlnikiem albo akcjonariuszem w tej spofce, udzielita informacji, czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej
spdtki handlowej albo spétdzielni bedgcej wspdlnikiem albo akcjonariuszem w tej samej spoétce kapitatowej. Uprawniony moze zadac réwniez ujaw-
nienia liczby akcji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub gtosdw, jakie spdtka handlowa posiada w spétce kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu pierw-
szym, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumieri z innymi osobami. Zagdanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi po-
winny by¢ ztozone na pismie. Odpowiedzi na pytania nalezy udzieli¢ uprawnionemu oraz wtasciwej spofce kapitatowej w terminie dziesieciu dni
od dnia otrzymania zadania. Jezeli zadanie udzielenia odpowiedzi doszto do adresata pdzniej niz na dwa tygodnie przed dniem, na ktéry zwotano
walne zgromadzenie, bieg terminu do jej udzielenia rozpoczyna sie w dniu nastepujacym po dniu, w ktérym zakorczyto sie walne zgromadzenie.
0Od dnia rozpoczecia biegu terminu udzielenia odpowiedzi do dnia jej udzielenia zobowigzana spétka handlowa nie moze wykonywac praw z akcji
albo udziatéw w spétce kapitatowej, o ktdrej mowa w pierwszym zdaniu.

9.2.2.18.  Prawo do zadania udzielenia przez zarzad informacji dotyczacych spétki oraz prawo do ztozenia wniosku do sadu rejestrowego o zobo-
wigzanie zarzadu do udzielenia informacji

Stosownie do postanowien art. 428 § 1 KSH akcjonariusz moze zgtosi¢ w trakcie trwania walnego zgromadzenia zgdanie udzielenia przez zarzad
informacji dotyczacych spofki, jezeli udzielenie takich informacji jest uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzgdkiem obrad walnego zgromadzenia.
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Zarzad spotki, co do zasady, jest zobowigzany do udzielenia informacji zadanej przez akcjonariusza. Zarzgd moze udzieli¢ informacji na pismie poza
Walnym Zgromadzeniem, jezeli przemawiajg za tym wazne powody. Zarzad jest obowigzany udzieli¢ informacji nie pdzniej niz w terminie dwdch
tygodni od dnia zgtoszenia zgdania podczas walnego zgromadzenia. Odpowiedz uznaje sie za udzielong, jezeli odpowiednie informacje s dostepne
na stronie internetowej spotki w miejscu wydzielonym na zadawanie pytan przez akcjonariuszy i udzielanie im odpowiedzi.

Nalezy mie¢ na uwadze, ze zgodnie z art. 428 § 2 KSH zarzad odmawia udzielenia informaciji, jezeli mogtoby to wyrzadzi¢ szkode spotce, spdtce z nig
powigzanej albo spoétce lub spotdzielni zaleznej, w szczegdlnosci przez ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych lub organizacyjnych przedsie-
biorstwa. Ponadto, stosownie do art. 428 § 3 KSH, cztonek zarzadu moze odmdwic udzielenia informacji, jezeli udzielenie informacji mogtoby stano-
wi¢ podstawe jego odpowiedzialnosci karnej, cywilnoprawnej badz administracyjne;j.

Zgodnie z art. 428 § 6 KSH, w przypadku zgtoszenia przez akcjonariusza poza walnym zgromadzeniem wniosku o udzielenie informacji dotyczacych
spotki, zarzad moze udzieli¢ akcjonariuszowi informacji na pismie, przy uwzglednieniu wyzej opisanego ograniczenia zwigzanego z mozliwoscig wy-
rzadzenia szkody spotce, spotce z nig powigzanej albo spofce lub spétdzielni zaleznej, w szczegdlnosci przez ujawnienie tajemnic technicznych, han-
dlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa.

Na podstawie art. 429 KSH akcjonariusz, ktéremu odmoéwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad walnego zgromadzenia i ktéry zgtosit
sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do sgdu rejestrowego o zobowigzanie zarzadu do udzielenia informacji. Wniosek nalezy ztozy¢ w termi-
nie tygodnia od zakoriczenia walnego zgromadzenia, na ktérym odmdwiono udzielenia informacji. Akcjonariusz moze réwniez ztozy¢ wniosek do sadu
rejestrowego o zobowigzanie spotki do ogtoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza walnym zgromadzeniem.

9.2.2.19.  Prawo do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaty walnego zgromadzenia oraz prawo do wytoczenia przeciwko spétce powddztwa
o stwierdzenie niewaznosci uchwaty walnego zgromadzenia

Zgodnie z art. 422 KSH uchwata walnego zgromadzenia sprzeczna ze statutem spétki badz dobrymi obyczajami i godzaca w interes spdtki lub majaca
na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko spdtce powddztwa o uchylenie uchwaty. Prawo do wy-
toczenia powddztwa przystuguje:

1) zarzadowi, radzie nadzorczej oraz poszczegdlnym cztonkom tych organdw;

2) akcjonariuszowi, ktory gtosowat przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazgdat zaprotokotowania sprzeciwu; wymdg gtosowania nie dotyczy
akcjonariusza akcji niemej;

3)  akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziatu w walnym zgromadzeniu;

4)  akcjonariuszom, ktérzy nie byli obecni na walnym zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego zwotania walnego zgromadzenia lub tez po-
wziecia uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.

Powddztwo o uchylenie uchwaty walnego zgromadzenia nalezy wnie$¢ w terminie miesigca od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pdzniej
jednak niz trzy miesigce od dnia powziecia uchwaty.

Osobom i organom wymienionym w niniejszym punkcie powyzej przystuguje, zgodnie z art. 425 § 1 KSH, prawo do wytoczenia przeciwko spofce
powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty walnego zgromadzenia sprzecznej z KSH. W tym przypadku przepisu art. 189 Kodeksu postepowania
cywilnego nie stosuje sie. Powddztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty walnego zgromadzenia spétki publicznej powinno by¢ wniesione w ter-
minie trzydziestu dni od dnia jej ogtoszenia, nie pdzniej jednak niz w terminie roku od dnia powziecia uchwaty. Uptyw tego terminu nie wigcza moz-
liwosci podniesienia zarzutu niewaznosci uchwaty.

Zaskarzenie uchwaty walnego zgromadzenia czy tez wytoczenie przeciwko spdtce powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty nie wstrzymuja
postepowania rejestrowego. Sad rejestrowy moze jednakze zawiesi¢ postepowanie rejestrowe po przeprowadzeniu rozprawy. W przypadku wnie-
sienia/wytoczenia oczywiscie bezzasadnego powddztwa sad, na wniosek pozwanej spétki, moze zasadzi¢ od powoda kwote do dziesieciokrotnej
wysokosci kosztéw sgdowych oraz wynagrodzenia jednego adwokata lub radcy prawnego. Nie wytgcza to mozliwosci dochodzenia odszkodowania
na zasadach ogdlnych.

9.2.2.20.  Prawo do whniesienia powddztwa przeciwko cztonkom wtadz spotki oraz innym osobom, ktére wyrzadzity spétce szkode

W przypadku wyrzadzenia szkody spofce przez cztonkdw organdw statutowych spotki lub inng osobe, jezeli spdtka nie wytoczy powddztwa o napra-
wienie tejze szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzgdzajgcego szkode, kazdy akcjonariusz lub osoba, ktérej stuzy inny tytut uczest-
nictwa w zyskach lub w podziale majgtku, moze wnie$¢ pozew o naprawienie szkody wyrzgdzonej spétce. Osoby obowigzane do naprawienia szkody
nie mogg powotywac sie w takiej sytuacji na uchwate walnego zgromadzenia udzielajacg im absolutorium ani na dokonane przez spotke zrzeczenie
sie roszczen o odszkodowanie. Powyzsze regulujg art. 486 i 487 KSH.

9.2.3. Umorzenie akcji
Umorzenie akcji reguluje art. 359 KSH i § 9 statutu Spotki (dla spdtki zaleznej od Emitenta - § 10 statutu tej spotki).

Akcje spdtki mogg by¢ umarzane za zgodg akcjonariusza, ktérego umorzenie dotyczy, w drodze ich nabycia przez spétke (umorzenie dobrowolne).
Umorzenie akcji wymaga uchwaty walnego zgromadzenia, ktéra powinna okresla¢ sposdb i warunki umorzenia, wysokos¢ wynagrodzenia przystugu-
jacego akcjonariuszowi z tytutu umorzonych akcji, badz uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz sposdb obnizenia kapitatu zaktado-
wego. Umorzenie dobrowolne nie moze by¢ dokonane czesciej niz raz w roku obrotowym. Umorzenie akcji wymaga obnizenia kapitatu zaktadowego.
Uchwata o obnizeniu kapitatu zakladowego powinna by¢ powzieta na walnym zgromadzeniu, na ktérym powzieto uchwate o umorzeniu akcji.

Akcje mogg by¢ umarzane przymusowo w przypadku przeprowadzania procedury taczenia lub podziatu akgji, a takze w przypadku fgczenia lub po-
dziatu 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 wniosek Zarzadu spétki. Uchwata wy-
maga uzasadnienia. Akcje do umorzenia wskazuje zarzad spoétki majgc na uwadze przepisy o rownym traktowaniu akcjonariuszy. Do umorzenia moga
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by¢ typowane wytgcznie akcje stanowigce nadwyzki lub niedobory (w tym scaleniowe lub podziatowe). Za umarzane akcje wyptacane jest wynagro-
dzenie ustalone uchwatg Walnego Zgromadzenia zgodnie z przepisami kodeksu spétek handlowych, chyba ze wartos¢ rynkowa akcji notowanych
w obrocie publicznym jest wyzsza — wtedy wyptaca sie wartos¢ rynkowa.

9.2.4.  Przymusowy wykup i przymusowa sprzedaz akgji
9.2.4.1. Prawo do zadania sprzedazy akcji spotki (przymusowy wykup akgji)

Akcjonariuszowi spotki publicznej, ktéry samodzielnie lub wspdlnie z podmiotami od niego zaleznymi lub wobec niego dominujacymi oraz podmio-
tami bedacymi stronami porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie, osiggnat lub przekroczyt 95% ogolnej liczby gtosow
w spotce publicznej, przystuguje, w terminie trzech miesiecy od osiggniecia lub przekroczenia tego progu, prawo zgdania od pozostatych akcjonariu-
szy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akcji (przymusowy wykup).

Cene przymusowego wykupu akcji dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym, z zastrzezeniem art. 82 ust. 2a Ustawy o ofercie, ustala sie
zgodnie z art. 91 ust. 6-8 Ustawy o ofercie.

Nabycie akcji w wyniku przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktérego skierowane jest zagdanie wykupu.
Przymusowy wykup akcji w wyzej przedstawionym trybie regulujg przepisy art. 82 Ustawy o ofercie.
9.2.4.2. Prawo do zgdania wykupienia akcji

Akcjonariusz spotki publicznej moze zazgdac wykupienia posiadanych przez niego akcji przez innego akcjonariusza, ktory osiggnat lub przekroczyt 95%
ogdlnej liczby gtosdéw w tej spétce. Zadanie sktada sie na pismie w terminie trzech miesiecy od dnia, w ktérym nastgpito osiaggniecie lub przekroczenie
tego progu przez innego akcjonariusza.

Zadaniu temu s obowigzani zado$¢uczyni¢ solidarnie akcjonariusz, ktéry osiggnat lub przekroczyt 95% ogdlnej liczby gtoséw, jak réwniez podmioty
wobec niego zalezne i dominujgce, w terminie 30 dni od dnia jego zgtoszenia.

Obowigzek nabycia akcji od akcjonariusza spoczywa roéwniez 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 wspdlnie, wraz z podmiotami dominujgcymi i zaleznymi, co najmniej 95% ogdlnej liczby
gtosow.

Akcjonariusz spotki, ktorej akcje zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, zgdajacy wykupienia akcji na zasadach, o ktérych mowa
powyzej, uprawniony jest, z zastrzezeniem art. 83 ust. 5 Ustawy o ofercie, do otrzymania ceny nie nizszej niz okreslona zgodnie z art. 91 ust. 6-8
Ustawy o ofercie.

Wykup akcji w wyzej przedstawionym trybie regulujg przepisy art. 83 Ustawy o ofercie.
9.2.5. Ograniczenia
9.2.5.1. Ograniczenia umowne

Brak jest znanych Spétce zapiséw umownych, ktére ograniczatyby prawa zwigzane z akcjami objetymi Prospektem. Spétka nie jest strong zadnych
umow ograniczajacych zbywalnosé akcji Emitenta (umowy lock-up). Spétka nie ma tez wiedzy, aby istniaty takie umowy, ktdrych Spétka nie bytaby
strong.

9.2.5.2. Ograniczenia statutowe

§ 16 ust. 2-4 stanowia, ze kazdy z 3 akcjonariuszy: Damian Fijatkowski, Grzegorz Zwolifiski i Radostaw tapczyriski ma nizej opisane prawo (prawo
kazdego z tych akcjonariuszy):

Dopdki akcjonariusz ten posiada akcje Spétki stanowigce co najmniej 15,66% w ogdlnej liczbie gtosow, bedzie on miat prawo do wytgcznego powo-
fywania i odwotywania 1 cztonka RN w drodze pisemnego oswiadczenia. W zwigzku z tym prawo pozostatych akcjonariuszy dotyczace powotywania
cztonkéw RN jest ograniczone, a co za tym idzie ograniczone sa mozliwosci nadzorcze realizowane przez cztonkéw RN powotywanych w standardo-
wym gtosowaniu. Zgodnie z § 16 ust. 1 statutu Spétki, Rada Nadzorcza sktada sie z5 do 7 cztonkow.

9.2.5.3. Ograniczenie obrotu akcji obcigzonych zastawem

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie akcje obcigzone zastawem, do chwili jego wygasniecia, nie mogg by¢ przedmiotem obrotu, z wyjatkiem
przypadku, gdy nabycie tych akcji nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowienie zabezpieczenia finansowego w rozumieniu ustawy z dnia 2 kwiet-
nia 2004 r. o niektérych zabezpieczeniach finansowych. Do akgji tych stosuje sie tryb postepowania okreslony w przepisach wydanych na podstawie
art. 94 ust. 1 pkt 1 Ustawy o obrocie. Zgodnie z najlepsza wiedzg Spétki akcje objete Prospektem nie sg obcigzone zastawem.

9.2.5.4. Ograniczenia / obowigzki wynikajgce z Rozporzadzenia MAR

Na potrzeby niniejszego punktu zwigzanego z obowigzkami wynikajgcymi z Rozporzadzenia MAR, przyjmuije sie nastepujace, zgodne z art. 3 ust. 1
pkt 25 i pkt 26 Rozporzadzenia MAR, definicje:

— ,,0s0ba petnigca obowiazki zarzadcze” oznacza osobe zwigzang z emitentem, uczestnika rynku uprawnien do emisji lub inny podmiot, o ktérym
mowa w art. 19 ust. 10 Rozporzadzenia MAR, ktéra:
a) jest cztonkiem organu administracyjnego, zarzadzajacego lub nadzorczego tego podmiotu; lub

b) petni funkcje kierownicze, nie bedac cztonkiem organdw, 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 zarzadczych majgcych wptyw na dalszy rozwoj i perspektywy gospodarcze Spétki;
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—  ,,0s0ba blisko zwigzana” oznacza:

a) matzonka lub partnera uznawanego zgodnie z polskim prawem za rGwnowaznego z matzonkiem;
b) dziecko bedace na utrzymaniu zgodnie z polskim prawem;
c) cztonka rodziny, ktdry w dniu danej transakcji pozostaje we wspolnym gospodarstwie domowym przez okres co najmniej roku; lub

d) osobe prawng, grupe przedsiebiorstw lub spotke osobowg, w ktdrej obowigzki zarzadcze petni osoba petnigca obowigzki zarzgdcze
lub osoba, o ktérej mowa w powyzszych lit. a), b) lub c), lub nad ktdrg osoba taka sprawuje posrednig lub bezposrednia kontrole, lub ktéra
zostata utworzona, by przynosic 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 zwigzane powiadamiajg Emitenta oraz KNF
o kazdej transakcji zawieranej na ich wiasny rachunek w odniesieniu do akgji lub instrumentéow dtuznych Emitenta lub do instrumentéw 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:

—  gdy faczna kwota transakcji osiggnie prog 5 000 EUR;

— do kazdej kolejnej transakcji, gdy zostanie osiggnieta tagczna kwota 5 000 EUR w trakcie jednego roku kalendarzowego.
Powyzsze progi oblicza sie poprzez dodanie bez kompensowania pozycji wszystkich transakcji.

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

Powiadomienie o transakcjach zawiera nastepujace informacje:

a) nazwisko osoby;

b) przyczyne powiadomienia;

c) nazwe Emitenta;

d) opisiidentyfikacje instrumentu finansowego;

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

f)  date i miejsce transakgji;

g) ceneiwolumen transakcji. W przypadku zastawu, ktdrego warunki przewidujg zmiane jego wartosci, nalezy to ujawni¢ wraz z wartoscia na dzien
ustanowienia zastawu.

Zgodnie z art. 7 ust. 7 Rozporzadzenia MAR, transakcje, ktére wymagajg powiadomienia, obejmujg takze:

a) transakcje zastawiania lub pozyczania instrumentéw finansowych przez osobe petnigca obowigzki zarzgdcze, lub w jej imieniu, lub osobe blisko
z nig zwigzang, lub w jej imieniu;

b) transakcje zawierane przez osobe zawodowo zajmujacg sie posredniczeniem w zawieraniu transakcji lub wykonywaniu zlecen lub przez inng
osobe w imieniu osoby petnigcej obowiazki zarzadcze lub osoby blisko zwigzanej z takg osoba, wigczajac w to transakcje zawierane w ramach
uznania;

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 takg osobg;
o  ryzyko inwestycyjne ponosi ubezpieczajgcy; oraz
o  ubezpieczajgcy ma prawo lub swobode podejmowania decyzji inwestycyjnych dotyczacych konkretnych instrumentéw w ramach tej polisy
ubezpieczeniowej na zycie lub wykonywania transakcji dotyczacych konkretnych instrumentéw 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. ustanawiaja-
cego wykonawcze standardy techniczne w odniesieniu do formatu i wzoru do celéw powiadamiania o transakcjach dokonywanych przez osoby petf-

nigce 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 wiaze sie z ryzykiem natozenia wysokich sankcji.
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 swoj
rachunek ani na rachunek strony trzeciej, bezposrednio lub posrednio, dotyczacych akcji lub instrumentéw dtuznych emitenta, lub instrumentow
pochodnych lub innych zwigzanych z nimi instrumentdéw finansowych, przez okres zamkniety 30 dni kalendarzowych przed ogtoszeniem $rédrocz-
nego raportu finansowego lub sprawozdania na koniec roku rozliczeniowego, ktdre Emitent ma obowigzek poda¢ do wiadomosci publicznej zgodnie
z
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a) przepisami systemu obrotu, w ktérym akcje emitenta sg dopuszczone do obrotu; lub
b) prawem krajowym.

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

a) na podstawie indywidualnych przypadkow z powodu istnienia wyjgtkowych okolicznosci, takich jak powazne trudnosci finansowe, wymagaja-
cych natychmiastowej sprzedazy akcji;

albo

b)  zpowodu cech danej transakcji dokonywanej w ramach programu akcji pracowniczych, programow oszczednosciowych, kwalifikacji lub upraw-
nien do akgji, lub tez transakcji, w ktérych korzys¢ zwigzana z danym papierem wartosciowym nie ulega zmianie lub cech transakcji z nimi zwig-
zanych.

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 usiftowania wykorzystywania informacji poufnych;
b) rekomendowania innej osobie lub nakfaniania jej do wykorzystywania informacji poufnych w mysl art. 8 Rozporzadzenia MAR;
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 obowigzkéw wigze sie z ryzykiem natozenia bardzo wysokich sankcji.
Sankcje i kary za naruszenie przepisow Rozporzadzenia MAR

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 wyso-
kosci 2.072.800 zt. W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez podmiot w wyniku dokonania trans-
akcji w okresie zamknietych, zamiast kary, o ktérej mowa powyzej, KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej
korzysci lub uniknietej straty

Zgodnie z art. 175 Ustawy o obrocie na kazdego kto nie wykonat lub nienalezycie wykonat obowigzki informacyjne, o ktérych mowa w art. 19 ust. 1-7
Rozporzadzenia MAR, KNF moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng wynoszaca w przypadku oséb fizycznych do 2.072.800 zt, a w przypadku
innych podmiotéw —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 pieniezng 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 poufna, podlega grzywnie do 5.000.000 zt
albo karze pozbawienia wolnosci od 3 miesiecy do lat 5, albo obu tym karom tacznie;

—  kto wbrew zakazowi, o ktérym mowa w art. 14 lit. b Rozporzadzenia MAR udziela rekomendaciji 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 tacznie;

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

—  kto wbrew zakazowi, o ktérym mowa w art. 15 Rozporzadzenia 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 fgcznie; natomiast kto wchodzi
w porozumienie z inng osobg majgce na celu manipulacje podlega grzywnie do 2.000.000 zt.

9.2.5.5. Ograniczenia / obowigzki wynikajgce z Ustawy o ofercie
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 gtoséw w spdtce publicznej albo

2)  posiadat co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogdInej liczby gtoséw w spétce publicznej, a w wyniku zmniej-
szenia tego udziatu osiagnat odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogdlnej liczby gtoséw

— jest obowigzany niezwtocznie zawiadomic¢ o tym KNF oraz spotke, nie pdzniej niz w terminie 4 dni roboczych od dnia, w ktérym dowiedziat sie
0 zmianie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw lub przy zachowaniu nalezytej starannosci maégt sie o niej dowiedzie¢, a w przypadku zmiany wynikajacej
z nabycia lub zbycia akcji spétki publicznej w transakcji zawartej na rynku regulowanym — nie pdzniej niz w terminie 6 dni sesyjnych od dnia zawarcia
transakcji. Dniami sesyjnymi sg dni sesyjne okreslone przez GPW w regulaminie, zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie oraz ogtoszone przez KNF
w drodze publikacji na stronie internetowe;j.

Obowigzek dokonania zawiadomienia, o ktérym mowa powyzej dla spdtki, ktérej akcje dopuszczone sg do obrotu na rynku oficjalnych notowan
powstaje réwniez w przypadku:

—  zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 10% ogdlnej liczby gtoséw o co najmniej 2% ogodlnej liczby gtoséw;
—  zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogdlnej liczby gtoséw o co najmniej 1% ogdlnej liczby gtosow.
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Obowigzek dokonania zawiadomienia, o ktérym mowa powyzej nie powstaje w przypadku, gdy po rozrachunku w depozycie papierow wartoscio-
wych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu zmiana udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w spotce publicznej na koniec
dnia rozliczenia nie powoduje osiggniecia lub przekroczenia progu ogdlnej liczby gtosdw, z ktérym wigze sie powstanie tych obowigzkéw.

Zawiadomienie, o ktorym mowa powyzej zawiera informacje o:

1) dacie i rodzaju zdarzenia powodujgcego zmiane udziatu, ktorej dotyczy zawiadomienie;

2) liczbie akcji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym Spétki oraz o liczbie glosow z tych akgji i ich
procentowym udziale w ogélnej liczbie gtoséw;

3) liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym Spotki oraz o liczbie gtoséw z tych akg;ji i ich procentowym
udziale w ogdlnej liczbie gtoséw;

4)  podmiotach zaleznych od akcjonariusza dokonujgcego zawiadomienia, posiadajgcych akcje Spofki;
5) osobach, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. ¢ Ustawy o ofercie;

6) liczbie gtoséw z akcji, obliczonej w sposdb okreslony w art. 69b ust. 2 Ustawy o ofercie, do ktérych nabycia jest uprawniony lub zobowigzany
jako posiadacz instrumentow finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 1 Ustawy o ofercie, oraz instrumentdow finansowych, o ktérych
mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 Ustawy o ofercie, ktdre nie s3 wykonywane wytacznie przez rozliczenie pieniezne, rodzaju lub nazwie tych instru-
mentéw finansowych, dacie ich wygasniecia oraz dacie lub terminie, w ktérym nastgpi lub moze nastgpi¢ nabycie akgji;

7) liczbie gtosow z akcji, obliczonej w sposdb okreslony w art. 69b ust. 3 Ustawy o ofercie, do ktdrych w sposdéb 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 instrumentdw finansowych;

8) tacznej sumie liczby gtoséw wskazanych na podstawie powyzszych punktdw 3, 6, 7 i jej procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtosow.

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

Zawiadomienie moze by¢ sporzadzone w jezyku angielskim.

Wyzej opisane obowigzki:

1) spoczywajg réwniez na podmiocie, ktory osiggnat lub przekroczyt okreslony prog ogdlne;j liczby gtosow w zwigzku z:
—  zajsciem innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego,
—  posrednim nabyciem akcji spotki publicznej;

2) powstajg réwniez w przypadku gdy prawa gtosu s zwigzane z papierami wartosciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia; nie dotyczy
to sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywaé prawo gtosu i deklaruje zamiar wykonywania
tego prawa —w takim przypadku prawa gtosu uwaza sie za nalezace do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie.

Zgodnie z art. 69b ust. 1 Ustawy o ofercie, wyzej opisane obowigzki spoczywajg rowniez na podmiocie, ktory osiggnat lub przekroczyt okreslony prég
ogolnej liczby gtosdw w zwigzku z nabywaniem lub zbywaniem instrumentdw finansowych, ktére:

1) po uptywie terminu zapadalnosci bezwarunkowo uprawniajg lub zobowiazuja ich posiadacza do nabycia akgji, z ktérymi zwigzane sa prawa
gtosu, wyemitowanych juz przez emitenta, lub

2) odnosza sie do akcji Emitenta w sposdb posredni lub bezposredni i majg skutki ekonomiczne podobne do skutkéw instrumentéw finansowych
okreslonych w pkt. 1, niezaleznie od tego, czy instrumenty te s3 wykonywane przez rozliczenie pieniezne.

W przypadku powyzszych instrumentéw finansowych liczba gloséw posiadanych w spétce publicznej odpowiada liczbie gtoséw wynikajacych z akcji,
do ktdérych nabycia uprawniony lub zobowigzany jest posiadacz tych instrumentdw finansowych.

Obowigzek zawiadomienia powstaje rdwniez w przypadku wykonania uprawnienia do nabycia akcji spétki publicznej, mimo ztozenia uprzednio za-
wiadomienia zgodnie z art. 69b ust. 1 Ustawy o ofercie, jezeli wskutek nabycia akcji gczna liczba gtosdw wynikajacych z akcji tego samego emitenta
osigga lub przekracza progi ogolnej liczby gtoséw w spdtce publicznej okreslone w art. 69 Ustawy o ofercie.

Rozporzadzenie Ministra Finansdw z dnia 7 czerwca 2016 r. w sprawie wykazu instrumentéw finansowych (Dz. U. 2016 poz. 819) okresla wykaz
instrumentow finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 Ustawy o ofercie.

Zgodnie z art. 87 Ustawy o ofercie, obowigzek zawiadomienia spoczywa:
1) réwniez na podmiocie, ktdry osiggnat lub przekroczyt okreslony w pierwszych akapitach niniejszego punktu prég ogdlnej liczby gtoséw w zwigzku
z nabywaniem lub zbywaniem kwitéw depozytowych wystawionych w zwigzku z akcjami spétki publicznej;

2) nafunduszu inwestycyjnym —réwniez w przypadku, gdy osiagniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtosdw nastepuje w zwigzku
z posiadaniem akgji tacznie przez:

— inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,

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

2a) naalternatywnej spétce inwestycyjnej — rowniez w przypadku, gdy osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtosdéw nastepuje
w zwigzku z posiadaniem akgji facznie przez:

— inne alternatywne spétki inwestycyjne zarzgdzane przez tego samego zarzgdzajgcego ASI w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyj-
nych,
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— inne alternatywne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarzagdzane przez ten sam podmiot;

2b) na funduszu emerytalnym — réwniez w przypadku, gdy osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtoséw nastepuje w zwigzku
z posiadaniem akgji tacznie przez inne fundusze emerytalne zarzadzane przez to samo towarzystwo emerytalne;

3) réwniez na podmiocie, w przypadku ktérego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlne;j liczby gtosdw nastepuje w zwigzku z posiada-
niem akcji:
a) 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,

b)  wramach wykonywania czynnosci polegajacych na zarzagdzaniu portfelami, w sktad ktdrych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw
finansowych, zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie oraz Ustawy o funduszach inwestycyjnych — w zakresie akcji wchodzacych w sktad
zarzadzanych portfeli papieréw wartosciowych, z ktérych podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w imieniu zleceniodawcéw wykonywaé
prawo gtosu na walnym zgromadzeniu,

c) przez osobe trzecia, z ktdrg ten podmiot zawart umowe, ktdrej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa gtosu;

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

5) réwniez tacznie na wszystkich podmiotach, ktére taczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace nabywania bezposrednio lub posrednio, lub
obejmowania w wyniku oferty niebedacej oferta publiczng przez te podmioty lub przez osobe trzecig, o ktérej mowa w powyzszym pkt 3 lit. a,
akcji spotki publicznej, lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzenia trwatej polityki wobec spotki, chociazby tylko jeden
z tych podmiotéw podjat lub zamierzat podjg¢ czynnosci powodujgce powstanie tych obowigzkow;

6) napodmiotach, ktére zawierajg porozumienie, o ktébrym mowa w powyzszym punkcie 5, posiadajac akcje spotki publicznej w liczbie zapewnia-
jacej facznie osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtosow;

7) réwniez na petnomocniku niebedgcym firmga inwestycyjng, upowaznionym do dokonywania na rachunku papierow 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 spotce 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 zmniejszeniem udziatu strony tego porozumienia w ogolne;j liczbie gtosow.

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

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

1)  matzonkdw, ich wstepnych, zstepnych i rodzeristwo oraz powinowatych w tej samej linii lub stopniu, jak réwniez 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 gtoséw, ktéra powoduje powstanie obowigzkéw zawiadomienia:

1) po stronie podmiotu dominujgcego — wlicza sie liczbe gtosdéw posiadanych przez jego podmioty zalezne;

2)  po stronie petnomocnika, ktéry zostat upowazniony do wykonywania prawa gtosu zgodnie z powyzszym punktem 4 (art. 87 ust. 1 pkt 4 Ustawy
o ofercie) — wlicza sie liczbe gtosdw z akcji objetych petnomocnictwem;

3)  wlicza sie liczbe gtosdw z wszystkich akgji, nawet jezeli wykonywanie z nich prawa gtosu jest ograniczone 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 ofercie), wlicza sie liczbe gtosow posiadanych
przez mocodawce wynikajacych z akcji zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych, w zakresie ktorych petnomocnik ma umocowanie.

Zgodnie z art. 89 ust. 1 pkt 1 Ustawy o ofercie akcjonariusz nie moze wykonywac prawa gtosu z akgji spétki publicznej bedacych przedmiotem czyn-
nosci prawnej lub innego zdarzenia prawnego powodujgcego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogodlnej liczby gtosdw, jezeli osiggniecie
lub przekroczenie tego progu nastgpito z naruszeniem wyzej opisanych obowigzkéw okreslonych w art. 69 Ustawy o ofercie. Prawo gtosu z akgji spotki
publicznej wykonane wbrew temu zakazowi nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wyniku gtosowania nad uchwata walnego zgromadzenia, z zastrze-
zeniem przepiséw ustaw innych niz Ustawa o ofercie.

Nabycie akgji spétki publicznej, ktorej akcje sa dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, moze nastgpi¢ w wyniku wezwania do zapisywania sie
na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji tej spotki, wedtug zasad okreslonych w art. 72a Ustawy o ofercie (wezwanie dobrowolne).
Zgodnie natomiast z art. 73 Ustawy o ofercie, w przypadku przekroczenia progu 50% ogdlnej liczby gtoséw w spétce publicznej, akcjonariusz lub pod-
miot, ktdry posrednio nabyt akcje, jest obowigzany, w terminie trzech miesiecy od przekroczenia tego progu, do ogtoszenia wezwania do zapisywania
sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji tej spétki (wezwanie obowigzkowe). Zasady dotyczgce wezwan reguluje Rozdziat 4 Oddziat 2
(czyli artykuty 72a-81) Ustawy o ofercie.

Za nieprzestrzeganie obowigzkéw wynikajacych z Ustawy o ofercie Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ kary pieniezne przedstawione
w art. 97 tego aktu prawnego.

9.2.5.6. Ograniczenia / obowiazki dotyczace koncentracji

Zamiar koncentracji podlega zgtoszeniu Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, jezeli:
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1) taczny Swiatowy obrdt przedsiebiorcéw uczestniczgcych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajgcym rok zgtoszenia przekracza réwno-
wartos¢ 1 mld euro lub

2) taczny obroét na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsiebiorcéw uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajgcym rok
zgtoszenia przekracza réwnowartos¢ 50 min euro.

Powyzszy obowigzek dotyczy zamiaru:

1) potaczenia dwdch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcéw (w tym przypadku zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonujg wspdlnie tgczacy sie
przedsiebiorcy);

2) przejecia— przez nabycie lub objecie akcji, innych papieréw wartosciowych, udziatéw lub w jakikolwiek inny sposdb — bezposredniej lub posred-
niej kontroli nad jednym lub wiecej przedsiebiorcami przez jednego lub wiecej przedsiebiorcéw (w tym przypadku zgtoszenia zamiaru koncen-
tracji dokonuje przedsiebiorca przejmujacy kontrole);

3) utworzenia przez przedsiebiorcow wspdlnego przedsiebiorcy (w tym przypadku zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonujg wspdlnie wszyscy
przedsiebiorcy bioracy udziat w utworzeniu wspdlnego przedsiebiorcy);

4)  nabycia przez przedsiebiorce czesci mienia innego przedsiebiorcy (catosci lub czesci przedsiebiorstwa), jezeli obrét realizowany przez to mienie
w ktérymkolwiek z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej rownowarto$é 10 min
euro (w tym przypadku zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonuje przedsiebiorca nabywajgcy czes¢ mienia innego przedsiebiorcy).

Strong postepowania jest kazdy, kto zgtasza zamiar koncentracji.

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

0Od wnioskéw o wszczecie postepowania antymonopolowego w sprawach koncentracji przedsiebiorcy uiszczajg optaty.

Powyzsze wynika z art. 13 i art. 94 ust. 1-4 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow. Art. 14 tego aktu prawnego wskazuje przypadki, kiedy
zamiar koncentracji nie podlega zgtoszeniu.

Dokonanie koncentracji przez przedsiebiorce zaleznego uwaza sie za jej dokonanie przez przedsiebiorce dominujgcego.

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 przedsiebiorstw. Reguluje ono koncentracje o wymiarze wspolnotowym i dotyczy przed-
siebiorstw oraz powigzanych z nimi podmiotdw, ktdre przekraczaja okreslone progi obrotu towarami i ustugami.

Rozporzadzenie to obejmuje wytacznie koncentracje, w wyniku ktérych dochodzi do trwatej zmiany struktury wtasnosci w przedsiebiorstwie. Obo-
wigzkowi zgtoszenia do Komisji Europejskiej podlegajg koncentracje wspdlnotowe przed ich ostatecznym dokonaniem, a po:

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

Zawiadomienia Komisji Europejskiej mozna réwniez 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:

—  {aczny Swiatowy obrot wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej, niz 5 mld EUR, oraz

—  {aczny obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejska kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wie-
cej niz 250 min EUR, chyba ze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich fgcznych obrotéw
przypadajgcych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada rowniez wymiar wspdlnotowy w przypadku, gdy:

—  taczny Swiatowy obrot wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 2,5 mid EUR,

—  wkazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich fgczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczgcych w koncentracji wynosi wiecej niz
100 min EUR,

—  wkazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich fgczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczgcych w koncentracji wynosi wiecej niz
100 min EUR, z czego faczny obrdt co najmniej dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi, co najmniej 25 min EUR,

—  {aczny obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejska kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wie-
cej niz 100 min EUR, chyba ze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich fgcznych obrotéw
przypadajgcych na Wspdlnote w jednym i tym samym panistwie cztonkowskim.

Art. 3 ust. 5 przedmiotowego rozporzgdzenia wskazuje przypadki kiedy uznaje sie, ze koncentracja nie wystepuje.

Informacje bardziej szczegétowe zawiera Ustawa o ochronie konkurencji i konsumentéw oraz rozporzadzenie Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycz-
nia 2004 r. w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorcéw.

9.2.5.7. Ograniczenia wynikajace z Ustawy o kontroli niektérych inwestycji
Ustawa o kontroli niektérych inwestycji okresla:

1) zasady i tryb kontroli niektérych inwestycji polegajacych na nabywaniu:

Strona |28



4

a) udziatéw albo akcji,
b) ogotu praw i obowigzkdéw wspdinika, majgcego prawo prowadzenia spraw spétki lub prawo reprezentacii spotki osobowe;,
c) przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci

— skutkujgcym nabyciem lub osiggnieciem istotnego uczestnictwa albo nabyciem dominacji nad spdtka, bedgca podmiotem podlegajgcym ochronie;
2)  sankcje za naruszenie obowigzkow wynikajacych z tego aktu prawnego.

Zgodnie z art. 12d ust. 1 Ustawy o kontroli inwestycji przepisy tej regulacji majg zastosowanie do spétek publicznych w rozumieniu Ustawy o ofercie
(podmioty podlegajgce ochronie).

Art. 12f Ustawy o kontroli inwestycji stanowi, ze podmiot, ktory:

a) zamierza naby¢ lub osiggna¢ znaczace uczestnictwo albo naby¢ dominacje, jest obowigzany kazdorazowo ztozy¢ Prezesowi Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw uprzednie zawiadomienie o zamiarze jego dokonania, chyba ze obowigzek ten spoczywa na innych podmiotach,
zgodnie z art. 12f ust. 2—4 tej ustawy, to znaczy:

b)  w przypadku nabycia posredniego uprzednie zawiadomienie sktada podmiot, o ktérym mowa w art. 12c ust. 6 Ustawy o kontroli inwestycji,
ktory zamierza dokonac transakcji okreslonej w tym przepisie;

c)  wprzypadku nabycia posredniego, o ktérym mowa w art. 12c ust. 7 Ustawy o kontroli inwestycji zdanie drugie, nastepcze zawiadomienie sktada
podmiot zalezny, o ktérym mowa w art. 12c ust. 7 zdanie pierwsze tej ustawy;

d)  w przypadku nabycia nastepczego uprzednie zawiadomienie sktada podmiot objety ochrona.
W przypadkach, o ktérych mowa w powyzszych lit. a) i b), zawiadomienia dokonuje sie:

1) przed zawarciem jakiejkolwiek umowy rodzacej zobowigzanie do nabycia lub osiggniecia znaczgcego uczestnictwa albo nabycia dominacji badz
przed dokonaniem innej czynnosci prawnej albo czynnosci prawnych prowadzacych do nabycia lub osiggniecia znaczgcego uczestnictwa albo
nabycia dominacji albo

2)  w przypadku wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spétki publicznej w rozumieniu Ustawy o ofercie — przed opublikowa-
niem wezwania.

W przypadku, o ktérym mowa w powyzszej lit. c), zawiadomienia dokonuje sie w terminie 7 dni od dnia nabycia lub osiggniecia znaczacego uczest-
nictwa albo nabycia dominacji nad podmiotem objetym ochrong, a jezeli skutek ten nie daje sie okresli¢, w szczegdlnosci jezeli przepisy wtasciwe dla
czynnosci, o ktorej mowa w art. 12c ust. 7 zdanie drugie Ustawy o kontroli niektérych inwestycji, nie przewidujg wpisu do witasciwego rejestru —
w terminie 30 dni od daty tej czynnosci.

W przypadku gdy do nabycia lub osiggniecia znaczacego uczestnictwa albo nabycia dominacji dochodzi w wyniku zawarcia wiecej niz jednej umowy
lub dokonania innej czynnosci prawnej, zawiadomienia dokonuje sie przed zawarciem ostatniej umowy albo dokonaniem ostatniej czynnosci prawnej
prowadzacej do nabycia lub osiggniecia znaczgcego uczestnictwa albo nabycia dominaciji.

W przypadku, o ktérym mowa w powyzszej lit. d), zawiadomienia dokonuje sie:

1) przed odbyciem posiedzenia organu stanowigcego podmiotu objetego ochrong albo

2)  przed dokonaniem innej czynnosci, wywotujacej skutki, o ktérych mowa w art. 12c ust. 8 Ustawy o kontroli niektérych inwestyciji.

W przypadku, w ktérym co najmniej dwa podmioty dziatajg w porozumieniu, zawiadomienie sktadajg wszystkie strony porozumienia fgcznie.
Art. 12g Ustawy o kontroli niektérych inwestycji stanowi, jakie informacje powinny by¢ zawarte w zawiadomieniu.

Wstepne postepowanie sprawdzajgce wszczyna sie na skutek ztozenia zawiadomienia. Art. 12h ust. 2 Ustawy o kontroli niektérych inwestycji prze-
widuje réwniez wszczecie wstepnego postanowienia sprawdzajacego z urzedu.

W terminie 30 dni roboczych od dnia wszczecia wstepnego postepowania sprawdzajgcego organ kontroli wydaje:

1) decyzje o odmowie wszczecia postepowania kontrolnego i braku sprzeciwu wobec nabycia lub osiggniecia znaczacego uczestnictwa albo naby-
cia dominacji, albo

2) postanowienie o wszczeciu postepowania kontrolnego w przypadkach, o ktérych mowa w art. 12h ust. 5 pkt 2) lit. a) — b) Ustawy o kontroli

niektérych inwestyciji.

Podmiot sktadajacy zawiadomienie, o ktérym mowa w powyzszych lit. a) — b), jest obowigzany do wstrzymania sie od dokonania czynnosci objetej
zawiadomieniem do czasu uptywu terminu, w jakim decyzja powinna zosta¢ wydana. Czynnos¢ prawna, objeta zawiadomieniem, o ktérym mowa
w powyzszych lit. ¢) — d) moze by¢ dokonana pod warunkiem braku zgtoszenia sprzeciwu.

Organ kontroli, w drodze decyzji, zgtasza sprzeciw wobec nabycia lub osiggniecia znaczacego uczestnictwa albo nabycia dominacji nad podmiotem
objetym ochrong, w tym takze w przypadku nabycia posredniego lub nastepczego, jezeli:

1) podmiot sktadajgcy zawiadomienie, o ktérym mowa w powyzszych lit. a) — d) nie uzupetnit w wyznaczonym terminie brakéw formalnych w za-
wiadomieniu lub zataczanych do zawiadomienia dokumentéw lub informacji albo wezwany podmiot nie ztozyt informacji lub dokumentéw na
wezwanie organu kontroli, lub

2) podmiot sktadajacy zawiadomienie, o ktérym mowa w powyzszych lit. a) — d ), nie przedstawit dodatkowych pisemnych wyjasnien w terminie
wyznaczonym przez organ kontroli, lub
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3)  w zwigzku z nabyciem lub osiggnieciem znaczacego uczestnictwa albo nabyciem dominaciji istnieje przynajmniej potencjalne zagrozenie dla
porzadku publicznego lub bezpieczerstwa publicznego Rzeczypospolitej Polskiej lub zdrowia publicznego w Rzeczypospolitej Polskiej — przy
uwzglednieniu art. 52 ust. 1iart. 65 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz art. 4 ust. 2 Traktatu o Unii Europejskiej, lub

4)  brak jest mozliwosci ustalenia, czy nabywca posiada obywatelstwo panstwa cztonkowskiego — w przypadku oséb fizycznych albo posiada lub
posiadat od co najmniej dwdch lat od dnia poprzedzajacego zgtoszenie siedziby na terytorium paristwa cztonkowskiego —w przypadku podmio-
tow innych niz osoby fizyczne lub

5) nabycie lub osiggniecie znaczacego uczestnictwa albo nabycie dominacji moze mie¢ negatywny wptyw na projekty i programy lezgce w interesie
Unii Europejskiej.

Organ kontroli, w przypadku zawiadomienia, o ktdrym mowa w powyzszej lit. c), w drodze decyzji, stwierdza niedopuszczalno$¢ wykonywania praw
z udziatéw albo akcji podmiotu objetego ochrong, nabytych w przypadkach okreslonych w art. 12c ust. 7 zdanie drugie Ustawy o kontroli niektérych
inwestycji, w razie spetnienia sie przestanki lub przestanek okreslonych w powyzszych pkt. 1) —5).

Organ kontroli, w razie wszczecia postepowania z urzedu, w drodze decyzji, stwierdza dopuszczalnos¢ wykonywania praw z udziatéw albo akgji pod-
miotu objetego ochrong, w sposdb niewykraczajacy poza znaczace uczestnictwo, w przypadku osiggniecia znaczacego uczestnictwa w podmiocie
objetym ochrong, jezeli w toku postepowania nie mozna byto stwierdzi¢, na podstawie jakich czynnosci podmiot osiggnat znaczace uczestnictwo.

0Od decyzji organu kontroli przystuguje skarga do sgdu administracyjnego.
llekro¢ niniejszym punkcie byta mowa o:

1)  znaczacym uczestnictwie —rozumie sie przez to sytuacje umozliwiajgcg wywieranie wptywu na dziatalno$¢ podmiotu przez:
a) posiadanie udziatow/akcji reprezentujgcych co najmniej 20% ogodlnej liczby gtoséw, albo

b) posiadanie udziatu kapitatowego w spotce osobowej o wartosci wynoszacej co najmniej 20% wartosci wszystkich wktadow wniesionych
do tej spotki, lub

c) posiadanie udziatu w zyskach innego podmiotu wynoszgcego co najmniej 20%;
2) organie kontroli — rozumie sie przez to Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow;
3)  nabyciu dominacji — rozumie sie przez to sytuacje, o ktérej mowa w art. 12 c ust. 4 Ustawy o kontroli niektérych inwestyciji;

4)  nabyciu lub osiggnieciu znaczacego uczestnictwa, zwane ,,nabyciem posrednim” —rozumie sie przez to sytuacje, o ktérej mowa w art. 12 c ust. 5
Ustawy o kontroli niektdrych inwestycji.

Przez nabycie posrednie rozumie sie réwniez przypadki, o ktérych mowa w art. 12 c ust. 7 Ustawy o kontroli niektérych inwestyciji.

Przez nabycie lub osiggniecie znaczacego uczestnictwa albo nabycie dominacji rozumie sie réwniez przypadki, o ktérych mowa w art. 12 c ust. 8
Ustawy o kontroli niektdrych inwestycji.

Art. 12k Ustawy o kontroli niektérych inwestycji stanowi o konsekwencjach naruszen zasad opisanych w niniejszym punkcie.
9.2.6. Prawa i ograniczenia dotyczace podatkow

W przypadku osiggniecia dochodu zwigzanego z akcjami nalezy mie¢ na uwadze konieczno$¢ jego zmniejszenia w zwigzku ze zobowigzaniami podat-
kowymi wynikajgcymi zwfaszcza z Ustawy o PIT i Ustawy o CIT, a takze Ustawy o PCC oraz Ordynacji podatkowe;j.

Z drugiej strony osiggniecie straty zwigzanej z transakcjami na akcjach obniza dochdd podatnika — w takiej sytuacji strate mozna potraktowac jako
prawo do obnizenia zobowigzania podatkowego wynikajgcego z Ustawy o PIT lub Ustawy o CIT.

9.3. Informacje o zapisach na akcje

Na podstawie Prospektu nie bedzie przeprowadzana zadna oferta akcji.
10. Przestanki oferty i wykorzystanie wptywow

Na podstawie Prospektu nie bedzie przeprowadzana zadna oferta akgiji.

Prospekt zostat sporzgdzony w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie istniejgcych 185.316 akcji zwyktych nieuprzywilejowanych na okaziciela
do obrotu na rynku regulowanym (rynek oficjalnych notowan) prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., z czego
26.316 akgji to akcje serii G, ktére zostaty opisana w punkcie 7.3.1 (emisja w okresie pandemii COVID-19).

11. Informacje o otrzymaniu wsparcia w postaci pomocy panstwa

Ja, Damian Fijatkowski — Prezes Zarzadu, dziatajgc w imieniu i na rzecz T-Bull S.A. z siedzibg we Wroctawiu, oswiadczam, ze w kontekscie odbudowy
Emitent nie skorzystat z pomocy panstwa w zadnej postaci.

Powyszsza informacja zostata udzielona wytgcznie przez osoby odpowiedzialne za Prospekt zgodnie z art. 11 ust. 1 Rozporzadzenia 2017/1129, a rola
wtasciwego organu (Komisja Nadzoru Finansowego) w zatwierdzeniu Prospektu polega na sprawdzeniu jego kompletnosci, zrozumiatosci oraz spéj-
nosci i w zwigzku z tym wtasciwy organ nie jest zobowigzany do przeprowadzenia niezaleznej weryfikacji oswiadczenia o pomocy panstwa.

Spdtka zalezna od Emitenta, tj. GamesUP Studio S.A., do Dnia Prospektu nie korzystata z pomocy parstwa (Srodki publiczne) w zadnej postaci.
12. Oswiadczenie o kapitale obrotowym

Ja, Damian Fijatkowski — Prezes Zarzgdu Emitenta, o$wiadczam, ze w ocenie Spétki i z uwzglednieniem okresu waznosci Prospektu, Grupa Kapitatowa
posiada wystarczajacy kapitat obrotowy na okres co najmniej 12 miesiecy.
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Szacowane koszty Grupy Kapitatowej w ciggu 12 miesiecy od Dnia Prospektu wynoszg 11,63 min zt (wraz ze sptatg kredytu), natomiast szacowane
przychody w tym okresie wynoszg 11,08 min zt. Dodatkowo na rachunkach spdtek z Grupy Kapitatowej znajduje sie 1,42 min zt. Powyzsze powoduje,
ze Grupa Kapitatowa posiada nadwyzke zabezpieczenia finansowego nad wydatkami w kwocie 0,87 min zt w okresie kolejnych 12 miesiecy.

13. Kapitalizacja i zadtuzenie

Dane w niniejszym punkcie dotyczg grupy kapitatowej Spotki, w sktad ktérej wchodzi Emitent oraz spétka zalezna GamesUP Studio S.A., wedtug stanu
na dzien 31 pazdziernika 2022 r.

13.1. Kapitalizacja

1) zadtuzenie krotkoterminowe ogdtem (w tym biezgca czes¢ zobowigzan dtugoterminowych): 496.501,57 zt, w tym:

a. gwarantowane: 83.546,83 zt,
b. zabezpieczone: 55.697,88 z,
c. niegwarantowane/niezabezpieczone: 357.256,86 zt;

2) zadtuzenie dtugoterminowe (z wytgczeniem biezacej czesci zobowigzan dtugoterminowych): 378.761,77 zt, w tym:

a. gwarantowane: 0,00 zt,
b. zabezpieczone: 0,00 zt,
c. niegwarantowane/niezabezpieczone: 378.761,77 zt;

3) kapitaty wiasne, w tym:

a. kapitat akcyjny: 308.830,50 zt,
b. obowigzkowy kapitat rezerwowy: brak (nie dotyczy),
c. pozostate kapitaty rezerwowe: 0,00 zi;

4) ogdtem: 1.184.093,84 zt.

Cata kwota wykazanego zadtuzenia gwarantowanego i zabezpieczonego stanowi kredyt w rachunku biezgcym zaciggniety w Alior Bank S.A. na pier-
wotng kwote 2.297.535,39 zt. Jego zabezpieczeniem jest gwarancja de minimis przyznana przez Bank Gospodarstwa Krajowego w wysokosci do 60%
przyznanej kwoty kredytu, tj. 1.378.521,23 zt, na okres do 10 marca 2023 r. Na dzien 31 paZdziernika 2022 r. kapitat pozostaty do sptaty wynosi
139.244,71 zt. 60% tej kwoty to zadtuzenie gwarantowane, a 40% zadtuzenie zabezpieczone. Na Dzien Prospektu kredyt zostat sptacony.

13.2. Zadtuzenie

A Srodki pieniezne 1.598.162,35 zt
B Ekwiwalenty srodkéw pienieznych 0,00 zt
C Pozostate finansowe aktywa finansowe 1.383.012,00 zt
D A+B+C Ptynnos¢ 2.981.174,35 zt
E Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe (w tym instrumenty dtuzne, ale z wytaczeniem 496.501.57 7t
biezacej czesci dtugoterminowych zobowiazan finansowych) !

Biezaca czesc¢ dtugoterminowego zadtuzenia finansowego 0,00 zt

G E+F Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe 496.501,57 zt
H G-D Krotkoterminowe zadtuzenie finansowe netto -2.484.672,78 zt
! (z wy’rqczzf:iitr)ntecrzrgslz;)t:::i;i:}li)?E:tlreu::]::tsgv\:/v Ziuinych) 3787617724

J Instrumenty dtuzne 0,00 zt
K Dtugoterminowe zadtuzenie handlowe oraz pozostate zobowigzania 0,00 zt
L 1+J+K Dtugoterminowe zadtuzenie finansowe 378.761,77 =
M H+L Zadtuzenie finansowe ogétem -2.105.911,01 zt

Emitent dokonat kompensaty aktywow z rezerwami zgodnie z par. 74 MSR 12 Podatek dochodowy. Na dzieri 31.10.2022 r. Grupa Kapitatowa wyka-
zuje rezerwe na podatek odroczony — po kompensacie z aktywami w kwocie 18.446,00 zt. Ponadto, zadtuzenie posrednie i warunkowe dotyczace
zadtuzenia nieujetego w powyzszej tabeli na Dzier Prospektu nie istnieje.

14.

Konflikty intereséw

Na podstawie Prospektu nie bedzie przeprowadzana zadna oferta akcji, w zwigzku z czym konflikty intereséw zwigzane z emisja nie wystepuja.

15. Rozwodnienie i akcjonariat po emisji

Na podstawie Prospektu nie bedzie przeprowadzana zadna oferta akgji, ktéra spowodowataby zmiane w strukturze akcjonariatu Spétki. Ponizsza
tabela przedstawia strukture na Dzien Prospektu.
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Tabela. Struktura akcjonariatu T-Bull S.A. na Dzien Prospektu

. X Udziat w kapitale » ; Udziat w ogdlnej
Akcjonariusz llos¢ gtosow . ]
zaktadowym liczbie gtosow

Damian Fijatkowski  [Prezes Zarzadu] 188 067 15,83% 323067 20,28%
Grzegorz Zwolinski  [Prokurent] 188 067 15,83% 323067 20,28%
Radostaw tapczynski [Przewodniczacy RN] 188 727 15,88% 323727 20,32%
Pozostali 623 444 52,46% 623 444 39,13%
RAZEM: 1188 305 100,00% 1593 305 100,00%

16. Dostepne dokumenty

Ja, Damian Fijatkowski — Prezes Zarzadu, dziatajgc w imieniu i na rzecz T-Bull S.A. z siedzibg we Wroctawiu, oswiadczam, ze w okresie waznosci Pro-
spektu mozna sie zapoznawac z nastepujgcymi dokumentami: aktualny akt zatozycielski i aktualny statut Spétki, wszystkie raporty, pisma i inne do-
kumenty i oswiadczenia, do ktérych odniesienia znajduja sie w Prospekcie. Z dokumentami mozna zapoznac sie na stronie internetowej Spotki:

www . t-bull . com .

17. Woyjasnienia / definicje skrotéw uzytych w Prospekcie

Dzien Prospektu
Emitent

ESMA

Free-to-play

GamelNN

GPW

Grupa Kapitatowa, Grupa

ISIN

KDPW

KNF

Kodeks cywilny
KSH

LEI

MAR

MSR

NCBIiR
NIP
Ordynacja podatkowa

Prospekt
Rada Nadzorcza /RN
Regon

Regulamin GPW
Regulamin KDPW
RN

Rozporzadzenie 2017/1129

Spdtka
Steam

SZD KDPW
UoR
Ustawa o CIT

Ustawa o kontroli niekto-

rych inwestycji

Objasnienie / definicja

Dzien zatwierdzenia Prospektu przez KNF.

T-Bull S.A. z siedziba we Wroctawiu wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem 0000579900.
The European Securities and Markets Authority, czyli Europejski Urzgd Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych — organ Unii Europej-
skiej biorgcy udziat w zabezpieczaniu stabilnosci systemu finansowego Unii Europejskiej.

Model gry elektronicznej polegajacy na tym, ze produkt ten udostepniany jest za darmo, a przychody czerpane sg ze sprzedazy elektro-
nicznych dodatkéw do tych tej gry oraz z wyswietlania reklam w grze.

Program finansowania prac badawczo-rozwojowych na rzecz przedsiebiorcow prowadzacych dziatalno$¢ w sektorze producentéw gier
elektronicznych (wideo), gdzie jednostka posredniczacy jest Narodowe Centrum Badar i Rozwoju; realizowany w ramach programu
operacyjnego zaakceptowanego przez Komisje Europejska.

Gietda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
Grupa kapitatowa Emitenta sktadajaca sie z Emitenta (spdtka dominujaca) oraz spétki GamesUP Studio S.A. (spdtka zalezna).

International Securities Identification Number — miedzynarodowy kod identyfikacyjny nadawany papierom wartosciowym, w Polsce
przez KDPW.

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

Komisja Nadzoru Finansowego.

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny.

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spdtek handlowych.

The Legal Entity Identifier —identyfikator podmiotu zgodny z normg 1ISO17442, nadawany przez agencje kodujgce akredytowane przez
Global Legal Entity Identifier Foundation (GLEIF), unikalnie identyfikujgcy podmioty w skali globalnej; w Polsce nadawany przez KDPW.
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporza-
dzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzane z nimi inter-
pretacje ogtoszone w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej.

Narodowe Centrum Badar i Rozwoju

Numer identyfikacji podatkowej (NIP) — kod stuzacy do identyfikacji podatnikdw w Polsce.

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Ordynacja podatkowa.

Niniejszy dokument sporzagdzony na podstawie art. 14a Rozporzgdzenia 2017/1129, na potrzeby ubiegania sie o dopuszczenie wskaza-
nych w nim akcji do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW (rynek oficjalnych notowan).

Rada Nadzorcza Spofki.

Rejestr Gospodarki Narodowej — rejestr prowadzony przez Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego, przy czym pod pojeciem tym
rozumiany jest takze numer identyfikacyjny REGON, czyli dziewieciocyfrowy identyfikator nadany podmiotowi w tym rejestrze.

Regulamin GPW w brzmieniu przyjetym uchwatg nr 1/1110/2006 Rady GPW z dnia 4 stycznia 2006 r., z pdzn. zm.
Regulamin KDPW przyjety uchwatg Rady Nadzorczej KDPW nr 42/679/17 z dnia 26 wrze$nia 2017 r., z pdzn. zm.
Rada Nadzorcza Spotki

Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktory ma by¢ publi-
kowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia
dyrektywy 2003/71/WE.

T-Bull S.A. z siedzibg we Wroctawiu wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000579900.
Popularna $wiatowa platforma dystrybucji gier elektronicznych, oferujgca dodatkowe funkcjonalnosci takie jak narzedzia dla dewelo-
perdéw (producentdw) gier czy czaty dla graczy.

Szczegotowe Zasady Dziatania KDPW przyjete uchwatg nr 655/17 Zarzagdu KDPW z dnia 28 wrzesnia 2017 r.

Ustawa z dnia z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci.

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb prawnych.

Ustawa z dnia 29 stycznia 2016 r. o zmianie ustawy o kontroli niektorych inwestycji.
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Ustawa o obrocie

Ustawy o ochronie konku-
rengji i konsumentéw

Ustawa o ofercie

Ustawa o PCC

Ustawa o PIT

Walne Zgromadzenie / WZ
Zarzad

Zatwierdzenie Prospektu

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.
Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw.

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego sys-
temu obrotu oraz o spétkach publicznych

Ustawa z dnia 9 wrze$nia 2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych.

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od oséb fizycznych.

Walne Zgromadzenie Spatki.

Zarzad Spotki.

Pozytywna decyzja po przeprowadzeniu przez KNF weryfikacji kompletnosci, spéjnosci i zrozumiatosci informacji podanych w Prospek-
cie. Zatwierdzajac Prospekt, Komisja nie weryfikuje ani nie zatwierdza modelu biznesowego Emitenta, metod prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej oraz sposobu jej finansowania. W postepowaniu w sprawie zatwierdzenia Prospektu ocenie nie podlega prawdziwos¢
zawartych w tym Prospekcie informacji ani poziom ryzyka zwigzanego z prowadzong przez Emitenta dziatalnoscia oraz ryzyka inwesty-
cyjnego zwigzanego z nabyciem papieréw wartosciowych Emitenta.
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