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1. Informacje o Spétce, Grupie Kapitatowej, konsolidacji da-
nych wraz z opisem zmian organizacji Grupy Kapitatowej

T-Bull S.A. posiada ugruntowang pozycje na globalnym rynku gier dedykowanych
urzgdzeniem mobilnym, gdzie prowadzi dziatalnos¢ pod markami T-Bull oraz
ThunderBull Entertainment. W portfolio Spoétki znajduje sie kilkadziesigt tytutow.
Ponadto Spotka rozwijajg sie w obszarze gier na PC i konsole.

T-Bull S.A. tworzy grupe kapitatowg, w sktad ktérej wchodzi T-Bull S.A. (jako jednostka
dominujgca) oraz GamesUP Studio S.A. (jako jednostka zalezna). 28 kwietnia 2023 r.
Zarzad GamesUP Studio S.A. podijat decyzje o zawieszeniu jej dziatalnosci w okresie
od 28 kwietnia 2023 r. do 27 kwietnia 2025 r. Zarzad Emitenta przychyla sie do tej decyzji,
poniewaz model biznesowy grupy kapitatowej Emitenta moze by¢ wcigz realizowany
w T-Bull S.A. przy jednoczesnym ograniczeniu kosztow.

W raportowanym okresie nie miaty miejsca zmiany organizacji Grupy Kapitatowej takie jak
potaczenie, uzyskanie lub utrata kontroli nad jednostkami zaleznymi lub inwestycjami
dtugoterminowymi, podziat, restrukturyzacja lub zaniechanie dziatalnosci.

Emitent nie konsoliduje danych Grupy Kapitatowej, tj. nie sporzadzit skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2024 r., na podstawie par. 5
i 8 MSR 8, Zasady (polityka) rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych i korygowanie
btedow”, zgodnie z ktérymi okreslone w MSR zasady rachunkowosci (m.in. obowigzek
konsolidacji) nie muszg by¢ stosowane, jezeli skutek ich zastosowania jest nieistotny.

2. Podstawa prawna sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci

Niniejsze sprawozdanie zostato sporzgdzone zgodnie z § 68 ust. 1 pkt 3 Rozporzgdzenia
Raportowego. Na podstawie &8 60 ust. 2 Rozporzgdzenia Raportowego sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej i skonsolidowany raport pétroczny nie sg sporzgdzane.

3. Istotne dokonania lub niepowodzenia Spétki w | pétroczu
2024 r.

3.1. Pokrycie rynku grami

W | pbtroczu 2024 r. gry Spotki zostaty pobrane 37,07 min razy, w przewazajgcej wiekszosci
na urzadzenia mobilne, z czego:

- Moto Rider GO: 18,71mln pobrar;
- Top Speed: 4,88 min pobran;
— Bike Clash: 3,45 mIn pobran;
- TopSpeed2: 1,98 min pobran;
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- pozostate: 8,05 min pobran.

3.2. Premiera gry Drive Stars: Sports Car Racing

20 marca 2024 r. w sklepie Google Play (system Android) Spo6tka udostepnita gre ,Drive
Stars: Sports Car Racing” (wyscigi samochodowe).

3.3. Wildlife Photographer - kontynuacja prac

W raportowanym okresie Spoétka kontynuowata prace nad produkcjg gry ,Wildlife Photo-
grapher”, ktéra na podstawie umowy z 1 lutego 2023 r. zostanie wydana we wspotpracy
z duzym miedzynarodowym wydawcg. Bedzie to symulator pozwalajgcy graczom na po-
dréze po lesie i robienie zdje¢ ptakom oraz innym gatunkom zwierzat.

3.4. Wyniki finansowe

Wyniki finansowe zostaty zaprezentowane w skréoconym jednostkowym sprawozdaniu fi-
nansowym za | pétrocze 2024 r.

3.5. Zmiany w skiadzie Rady Nadzorczej

Z dniem 29 lutego 2024 r. Pawet Niklewicz zrezygnowat z petnienia funkgcji cztonka (za-
stepcy przewodniczgcego) Rady Nadzorczej i tym samym cztonka Komitetu Audytu. Jako
przyczyne swojej decyzji Pawet Niklewicz wskazat, ze z dniem 1 marca 2024 r. zostat po-
wotany do zawodowej stuzby wojskowej, co zgodnie z obowigzujgcymi przepisami nie
moze by¢ taczone z zasiadaniem w radach nadzorczych.

W dniu 22 maja 2024 r., ze skutkiem na ten dzien, Damian Fijatkowski, na podstawie przy-
stugujgcego mu uprawnienia osobistego okreslonego w § 16 ust. 2 statutu Spoétki, do pet-
nienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spétki powotat Magdalene tapczynska-Pieprz,
ktéra 23 maja 2024 r., ze skutkiem na ten dzien, zostata przez Rade Nadzorczg powotana
do sktadu Komitetu Audytu. Sktad obu tych organdw jest tozsamy, 5-osobowy.

3.6. Zmiana adresu Spotki

Z dniem 23 kwietnia 2024 r. zmianie ulegt adres Spoétki (nowa powierzchnia biurowa w ra-
mach tego samego budynku Sky Tower). Poprzedni adres (przed zmiang): ul. Szcze-
Sliwa 33/2.B.09, 53-445 Wroctaw. Aktualny adres (po zmianie): ul. Szczesliwa 33/2.B.05,
53-445 Wroctaw.

4. Czynnikii zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, ma-
jace istotny wptyw na skrécone jednostkowe finansowe

Czynniki i zdarzenia majgce istotny wptyw na skrécone jednostkowe sprawozdanie finan-
sowe zostaty opisane w skréconym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

T-BULL S.A. - SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI Strona |4
| POLROCZE 2024 R,



[

5. Informacja o prognozach

Spoétka nie publikowata prognoz swoich wynikow.

6. Struktura akcjonariatu Spoétki

Ponizsza tabela przedstawia strukture akcjonariatu Spotki przygotowang z nalezytg sta-
rannoscig, w oparciu o zawiadomienia, jakie akcjonariusze przekazujg Spoétce zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami w zakresie stanu posiadania akcji. Wedtug najlepszej wiedzy
Spotki stan ten pozostaje aktualny na dzien publikacji niniejszego raportu, tj. 30 wrzesnia
2024 r. i jest niezmienny od dnia przekazania poprzedniego raportu okresowego, tj. ra-
portu kwartalnego za | kwartat 2024 r., co miato miejsce 31 maja 2024 r.

Tabela. Struktura akcjonariatu T-Bull S.A. na dzien 31.05.2024 r. i 30.09.2024 r.

Udziat wlidi’lfr:e'
Akcjonariusz w kapitale | llos¢ gtosow . g . )
liczbie
zaktadowym )
gloséw
Damian Fijatkowski 188 067 15,83% 323067 20,28%
[Prezes Zarzadu]
zwolifiski
Grzegorz Zwolinski 188 067 15,83% 323067 20,28%
[Prokurent]
Radostaw tapczynski 188 727 15,88% 323727 20,32%
[Przewodniczgcy RN]
Pozostali 623 444 52,46% 623 444 39,13%
RAZEM: 1188 305 100,00% 1593 305 100,00%

7. Stan posiadania akcji Spétki przez osoby zarzadzajace i nad-
zorujace

Stan posiadania akcji przez Damiana Fijatkowski (Prezesa Zarzadu), Grzegorza Zwolin-
skiego (Prokurenta) oraz Radostawa tapczynskiego (Przewodniczgcego Rady Nadzorczej)
zostat przedstawiony w punkcie 6. Wedtug najlepszej wiedzy Spotki pozostali cztonkowie
Rady Nadzorczej na dzieh publikacji niniejszego raportu (30 wrzesnia 2024 r.) oraz
na dzien przekazania przez Spotke poprzedniego raportu okresowego (31 maja 2024 r.)
nie posiadali akcji Spotki.

8. Postepowania sagdowe, arbitrazowe, administracyjne

Istotne postepowania toczace sie przed sagdem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczgce zobowigzan oraz wierzy-
telnosci Spotki lub jej jednostki zaleznej: brak, zarébwno w okresie sprawozdawczym,
jak i na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania.
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9. Informacja o umowach z podmiotami powigzanymi na wa-
runkach inne niz rynkowe

W raportowanym okresie ani Emitent, ani jednostka zalezna od Emitenta nie zawarli zad-
nych uméw z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

10. Informacja o udzielonych poreczeniach

W raportowanym okresie ani Emitent, ani jednostka zalezna od Emitenta nie udzielili po-
reczen kredytow czy pozyczek ani gwarancji.

11. Zatrudnienie

Na dzieri 30 czerwca 2024 r. zatrudnienie w Spotce wyniosto 26 0sob.

12. Czynniki, ktére w ocenie Spétki bedg miaty wpltyw na przy-
szte wyniki finansowe

12.1. Kontynuacja prowadzonego modelu biznesowego

Spoétka zamierza kontynuowac dziatalnos¢ i rozwéj w obszarze produkcji i wydawania gier
elektronicznych na urzgdzenia mobilne (zwtaszcza system Android), a takze na urzadzenia
stacjonarne (komputery PC, konsole).

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

Na dzien bilansowy 30 czerwca 2024 r. Spétka posiadata 20 113 akgcji The Dust S.A., natomiast
na dzien publikacji niniejszego raportu, tj. 30 wrzesnia 2024 r., byto to 20 113 akgji. S3 one
notowane na prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Alter-
natywnym Systemie Obrotu (NewConnect). Na przyszte wyniki moze mie¢ wptyw sprzedaz
akgqji lub ich przeszacowanie (sq wyceniane na kazdy dzien bilansowy do wartosci godziwej
przez inne catkowite dochody).

12.3. Wyboér projektu Spoétki do dofinansowania kwotg 3,19 min z (FENG -
Sciezka Smart)

20 wrzesnia 2024 r. zostata zatwierdzona i opublikowana przez Polskg Agencje Rozwoju
Przedsiebiorczosci (,PARP”) lista projektéw wybranych do dofinansowania w ramach pro-
gramu ,Sciezka SMART” finansowanego z programu Fundusze Europejskie dla Nowoczesnej
Gospodarki (FENG).

W ramach naboru do PARP wptyneto ponad 2,7 tys. wnioskéw, z czego jedynie 201 projektow
otrzymato ocene pozytywng, w tym projekt Spotki ,Opracowanie innowacyjnego systemu
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stuzgcego do automatycznego generowania spersonalizowanych tresci LiveOps dla gier mo-
bilnych - LiveOps Personalization System”, ktérego catkowita warto$¢ wynosi 6.515.424,70 zt
a przyznana kwota dofinansowania 3.186.450,47 zt. Projekt bedzie realizowany w okresie
od 01.01.2025 r. do 30.06.2026 .

Pojecie ,LiveOps”, jako skrét od , live operations” (ang.), odnosi sie do zmian, aktualizacji, ulep-
szenh gry bez wydawania kolejnej jej wersji, co ma na celu angazowanie graczy i wydtuzanie
czasu, w ktérym sg oni aktywni w rozgrywce, a to z kolei ma skutkowac zwiekszeniem mone-
tyzadji (przychoddw) generowanych przez gry.

12.4. Ziszczenie sie ryzyk

Istotny wptyw na osiggniete przez Spotke wyniki w kolejnych okresach sprawozdawczych
moze miec ziszczenie sie ryzyk, na ktére narazona jest Spoétka - tych opisanych w punkcie 13
oraz tych, ktére ze wzgledu na ztozonos¢ i zmiennos¢ prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
nie zostaty przez Spotke zdiagnozowane, pomimo dochowania nalezytej starannosci.

13. Czynniki ryzyka

Niniejszy punkt zawiera opis ryzyk o charakterze specyficznym dla Emitenta. Nalezy miec
na uwadze, ze opisane ryzyka mogg nie stanowi¢ zamknietej listy, pomimo dotozenia
przez Emitenta nalezytej starannosci przy ich opisywaniu. Przedstawione informacje
mogg sie dezaktualizowad zwtaszcza z uptywem czasu. Przy kazdym ryzyku Emitent wska-
zat swojg ocene, w 3-stopniowej skali (niska/niskie, Srednia/srednie, wysoka/wysokie), na
temat istotnosci oraz prawdopodobienstwa wystgpienia. Czynniki ryzyka sg posegrego-
wane wedtug ich istotnosci.

13.1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spétki

Ryzyko zwigzane z btednymi zatozeniami i/lub niezrealizowaniem zatozen strategii
rozwoju

Spotka realizuje model biznesowy polegajacy na produkcji i wydawaniu gier elektronicz-
nych. Pomimo dotozenia najwyzszej starannosci opartej na duzym doswiadczeniu bran-
zowym Spofki, istnieje ryzyko, ze strategia ta zawiera zatozenia, ktore nie pozwolg Emiten-
towi rozwijac sie na satysfakcjonujgcym poziomie. Istnieje réwniez ryzyko, ze zatozenia
strategii sg poprawne, aleich realizacja bedzie na poziomie niewystarczajgcym,
aby Spétka rozwijata sie w odpowiedniej dynamice - moze to wynika¢ zaréwno z negatyw-
nego wptywu czynnikow zewnetrznych, jak rowniez z kwestii wewnetrznych, typu niewy-
starczajgca struktura organizacyjno-zarzadcza.

W ryzyko zwigzane ze strategig rozwoju wpisane jest ryzyko nieosiggniecia sukcesu ryn-
kowego przez dang gre wyprodukowang przez Spotke. Rynek gier mobilnych cechuje sie
ograniczong przewidywalnoscig w zakresie popytu konsumentéw na produkty rozrywki
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elektronicznej. Na zainteresowanie graczy produktami Spotki wptyw majg m.in. czynniki
niezalezne od niej, takie jak panujgce aktualnie trendy czy gusta konsumentow. Istotny
dla osiggniecia potencjalnego sukcesu jest rowniez poziom jakosci produktéw znajduja-
cych sie juz na rynku i stanowigcych bezposrednig konkurencje dla produktéw Emitenta
(w szczegblnosci gier o zblizonej tematyce), co determinuje ryzyko stworzenia przez
Spotke produktu, ktory nie spotka sie z wystarczajgcym zainteresowaniem ze strony po-
tencjalnych klientow.

Do kosztdéw zwigzanych z produkcjg i wprowadzeniem na rynek nowej gry nalezg przede
wszystkim wydatki poniesione na produkcje i aktualizacje gry oraz wydatki na marketing.
Rentownos¢ danej gry i zwigzana z tym mozliwos¢ pokrycia wydatkdéw poniesionych w ra-
mach procesu jej produkgji jest bezposrednio zwigzana z sukcesem rynkowym danej gry,
ktérego skale mozna mierzy¢ przychodami ze sprzedazy i wielkosScig popytu.

Istnieje ryzyko, ze nowa gra Emitenta, ze wzgledu na czynniki nie tylko przewidywalne,
ale réwniez takie, ktérych Emitent nie mogt przewidzie¢, nie odniesie sukcesu rynkowego.
Taka sytuacja moze negatywnie wptyna¢ na wynik finansowy Spoétki.

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest wysoka, a prawdopodobienstwo
ziszczenia Srednie.

Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
Ryzyko zwigzane z projektami dotacyjnymi

20 wrzesnia 2024 r. projekt Spoétki ,Opracowanie innowacyjnego systemu stuzgcego
do automatycznego generowania spersonalizowanych tresci LiveOps dla gier mobilnych
- LiveOps Personalization System” zostat przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczo-
$ci wybrany do dofinansowania w ramach programu ,Sciezka SMART” finansowanego
z programu Fundusze Europejskie dla Nowoczesnej Gospodarki (FENG), co zostato opi-
sane w punkcie 12.3. Istnieje ryzyko, ze pomimo tego wyboru nie dojdzie do zawarcia
umowy dotacyjnej, jednak Spotka zaktada, ze to ryzyko jest jedynie teoretyczne, dlatego
jego istotnosc jest wysoka, lecz prawdopodobienistwo ziszczenia niskie.

Po zawarciu umowy dotacyjny projekt ma byc realizowany przez Spétke w okresie
od 01.01.2025 r. do 30.06.2026 r. Realizacja projektu wymaga, aby spetnionych byto wiele
parametréw, koniecznie jest rowniez posiadanie finansowego wktadu wtasnego. Istnieje
ryzyko, ze Spotka nie zrealizuje projektu zgodnie ze wszystkimi zatozeniami, co moze spo-
wodowac konsekwencje - od mato istotnych do nawet takich, ktére mogtyby by¢ zwigzane
z rozwigzaniem umowy dotacyjnej i koniecznos$cig zwrotu otrzymanego dofinansowania
i/lub zaptaty przez Spotke kar. Emitent zwraca jednak uwage, ze ma kompetencje wynika-
jace zdoswiadczenia w realizacji projektéw dotacyjnych. Istotnosc tego ryzyka jest wysoka,
lecz prawdopodobienstwo ziszczenia niskie.
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W przesztosci Emitent realizowat i zakonczyt cztery projekty dotacyjne na podstawie umow
z Narodowym Centrum Badan i Rozwoju:

~Opracowanie platformy do zarzadzania trescig, zasobami graficznymi oraz interakcjami
w multiplatformowych grach mobilnych - platformy G-CAMP” o wartosci 6,23 min zt i kwo-
cie dofinansowania 4,32 min zt, ktory zostat zakohczony w kwietniu 2020 r.;

- ,Opracowanie innowacyjnego systemu iDe-Tox w celu zapewnienia kompleksowej
ochrony graczy przed zachowaniami toksycznymi wystepujgcymi w cyberprzestrzeni”
o wartosci 6,40 min zt i kwocie dofinansowania 4,87 min zt, ktéry zostat zakorczony
pazdzierniku 2022 r.;

- ,Opracowanie Automatycznego Systemu Optymalizacji Parametrow Graficznych Gier
Mobilnych - SopGAM, w celu automatycznej optymalizacji parametrow wydajnosci gry
mobilnej na réznych platformach sprzetowych” o wartosci 4,26 min zt i kwocie dofi-
nansowania 2,56 min zt, ktéry zostat zakornczony w maju 2023 r.;

- ,Opracowanie innowacyjnego systemu stuzgcego do optymalizacji parametréw uzytko-
wych oraz dochodowych w grach za pomocg sztucznej inteligencji - Systemu Automatycz-
nej Parametryzacji oraz Optymalizacji" o wartosci 5,43 min i kwocie dofinansowania
2,71 min, ktory zostat zakoriczony w grudniu 2023 r.

W powyzszych projektach obowigzuje 3-letni okres utrzymania trwatosci, liczgc od dnia
rozliczenia wniosku o ptatnos¢ korncowg. W okresie tym Spétka jest zobligowana do pozo-
stawienia na odpowiednim poziomie zatozonych wczesniej parametréw zwigzanych z pro-
jektem. W przypadku niewywigzania sie przez Spotke z tego wymogu, Emitent moze zostac
pociggniety do odpowiedzialnosci finansowej. Spotka podkresla przy tym, ze utrzymuje
wymagane parametry, a rozliczenie i wspoétpraca z Narodowym Centrum Badan i Rozwoju
przebiegaty bezproblemowo.

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest srednia, a prawdopodobienstwo
ziszczenia niskie.

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dystrybutoréw

Znaczaca czes¢ przychodow Spotki pochodzi z dystrybucji gier przez kluczowg dla Emi-
tenta platforme, tj. Google Play nalezgcg do Google Inc. Jest to jeden z najwiekszych dys-
trybutordéw gier i aplikacji na Swiecie. Ewentualna jego rezygnacja z oferowania gier Spotki,
moze mie¢ znaczacy negatywny wptyw na jej dziatalno$¢ operacyjng i wyniki finansowe.
Ponadto umowy o dystrybucje dotycza / bedg dotyczy¢ okreslonych produktow Emitenta,
ktérych specyfikacja jest elementem umowy. Istnieje ryzyko nieprzyjecia przez kontra-
henta produktu Spotki do dystrybucji, co moze ograniczy¢ jej wynik finansowy.

W ocenie Emitenta istotnos$¢ tego czynnika ryzyka jest wysoka, a prawdopodobienstwo
ziszczenia niskie.
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Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych cztonkéw zespotu

Dla dziatalnos$ci Emitenta znaczenie majg kompetencje oraz know-how oséb stanowigcych
zespot pracujgcy nad okreslonym produktem, a takze kadry zarzgdzajgcej i kadry kierow-
niczej. Odejscie oséb z wymienionych grup moze wigzac sie z utratg przez Spotke wiedzy
oraz doswiadczenia w zakresie profesjonalnego projektowania gier. Utrata cztonkow ze-
spotu pracujgcego nad danym produktem moze negatywnie wptyng¢ na jakos¢ danej gry
oraz na termin jej oddania, a co za tym idzie na wynik sprzedazy produktu i wyniki finan-
sowe Emitenta. Podobnie utrata oséb stanowigcych kadre zarzadzajgcg wyzszego szcze-
bla moze wptynac na okresowe pogorszenie wynikdéw finansowych.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy w sto-
sunku do 0s6b niestanowigcych kadry zarzgdzajgcej. Odnos$nie natomiast Prezesa Za-
rzagdu (Damian Fijatkowski) i prokurenta (Grzegorz Zwolinski) ryzyko to jest istotnie mniej-
sze, poniewaz sg oni zatozycielami i jednymi z gtéwnych akcjonariuszy Spoétki, w zwigzku
z czym rozw0j Emitenta jest rowniez w ich prywatnym interesie, ktérym - obiektywnie
rzecz biorgc - mozna zatozy¢, ze chcieliby zarzgdzac i/lub nadzorowac.

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

Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
Ryzyko zwigzane z niewykonaniem zobowigzan finansowych

Na dzien 30 czerwca 2024 r. zobowigzania Spoétki wyniosty 1,85 min zt (wobec 2,46 min zt
na dzien 31 grudnia 2023 r.). Istnieje ryzyko, ze majgtek Spotki i biezgce wptywy nie beda
wystarczajgce do pokrywania zobowigzan. W skrajnych przypadkach materializacja tego
czynnika ryzyka moze postawi¢ Spétke w stan upadtosci albo restrukturyzacji. Spotka
zwraca jednak uwage, ze 0,69 min zt to zobowigzania diugoterminowe.

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest wysoka, a prawdopodobienstwo
niewykonania zobowigzan finansowych niskie.

Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
Ryzyko walutowe

Przychody ze sprzedazy Spotki w | pétroczu 2024 r. wyniosty 3,08 min zt, z czego w walucie
obcej 2,33 min zt. Ze wzgledu na fakt, iz Spétka ponosi koszty wytworzenia w PLN, nato-
miast znaczna czes¢ przychoddw realizowana jest w walutach obcych, czynnikiem ryzyka
jest mozliwos¢ wystgpienia niekorzystnych zmian kurséw walutowych. Ryzyko to dotyczy
szczegOlnie kursu wymiany PLN w stosunku do USD i EUR. Nalezy zwrdci¢ uwage na fakt,
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iz cze$¢ przychoddw Emitenta realizowana w PLN jest rowniez zalezna od kursow walut,
gdyz bazowe rozliczenie odbywa sie w walutach obcych i dopiero pézniej, przed witasci-
wym przekazaniem srodkéw Emitentowi, nastepuje techniczne przeliczenie na PLN we-
dtug aktualnie obowigzujgcych kurséw. Aprecjacja ztotego wzgledem USD i EUR moze ne-
gatywnie wptyna¢ w szczegdlnosci na przychody ze sprzedazy, co przy statych kosztach
wytworzenia, ponoszonych w PLN, moze réwniez negatywnie wptyng¢ na wyniki finan-
sowe Spotki.

Spotka nie stosuje zabezpieczen przed ryzykiem walutowym.

Emitent nie podejmuje istotnych dziatan majgcych na celu zabezpieczenie przed ryzykiem
walutowym, jednakze nie wyklucza on wdrozenia rozwigzan majgcych na celu zabezpie-
czenie przed opisanym ryzykiem wraz z rozwojem dziatalnosci.

W ocenie Emitenta istotnosc¢ tego czynnika ryzyka jest sSrednia, prawdopodobieristwo zisz-
czenia rozumiane jako ogblna zmiennos¢ kurséw walut wysokie, ale prawdopodobien-
stwo ziszczenia rozumiane jako zmiennos¢ kurséw walut w sposéb istotny wptywajgca na
Emitenta - Srednie.

Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to, w rozumieniu zmiennosci kurséw na tyle duzych,
ze wptywajgcych w sposéb istotny na dziatalnos$¢ Spétki, zmaterializowato sie w przeszto-
Sci.

Ryzyko zwigzane z nielegalnym udostepnianiem produktéw Spoétki

Znaczna czes¢ przychoddéw Spétki pochodzi z dystrybucji produktéw za posrednictwem
kanatow cyfrowych, co zwieksza ryzyko zwigzane z nielegalnym rozpowszechnianiem. Po-
zyskiwanie przez konsumentéw produktow Emitenta w sposob nielegalny moze negatyw-
nie wptyng¢ na poziom sprzedazy oraz wyniki finansowe.

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest Srednia, a prawdopodobienstwo
ziszczenia niskie.

Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
Ryzyko roszczen z zakresu praw wiasnosci intelektualnej

Emitent w zakresie swojej dziatalnosci wykorzystuje elementy dostarczane przez pod-
mioty zewnetrzne. Umowy z dostawcami przewidujg mozliwos¢ korzystania przez Spotke
z zakupionej technologii bez ograniczen rzeczowych i czasowych. Ponadto Spétka dziata
na podstawie uzyskanych licencji, dlatego istnieje ryzyko, ze podmioty zewnetrzne, biorgc
pod uwage nieprecyzyjne postanowienia umoéw licencyjnych, beda w posiadaniu praw
wiasnosci intelektualnej do poszczegdinych modutdw, badz projektow gier.
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W przypadku materializacji tego czynnika ryzyka Emitent mdgtby by¢ narazony na rosz-
czenia dostawcow w zakresie odszkodowania na zasadach ogélnych. Teoretycznie Spotka
mogtaby by¢ narazona réwniez na kary umowne, jednak nie zawiera ona umoéw dotycza-
cych nabywania praw wtasnosci intelektualnej, ktére zawieratyby klauzule o tym, ze to na-
bycie jest nieskuteczne wobec Spéfki, a tym bardziej Spoétka nie zawiera umow, ktére prze-
widywatyby kary za dziatania (nabycie) bedace przedmiotem tych umaéw.

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest srednia, a prawdopodobienstwo
ziszczenia niskie.

Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
Ryzyko zwigzane z pozyczka udzielong spétce zaleznej przez spétke dominujaca

Emitent udzielit swojej spétce zaleznej, GamesUP Studio S.A., pozyczki na tgczng kwote
700 tys. zt, z terminem zwrotu 31 grudnia 2024 r. Wskazane w punkcie 1 zawieszenie dzia-
talnosci pozyczkobiorcy generuje ryzyko, ze pozyczka nie zostanie sptacona. W ksiegach
Spotki pozyczka zostata odpisana, tj. jej wartos¢ zostata zaktualizowana do 0,00 zt. Dlatego
brak sptaty nie bedzie miat w przysztosci negatywnego przetozenia na wyniki w ujeciu ksie-
gowym, ale ewentualna utrata wyzej wskazanej kwoty spowodowana brakiem przycho-
dow w spoice zaleznej i tym samym brakiem sptaty na rzeczy spotki dominujgcej bedzie
miata negatywny wptyw na sytuacje finansowg Spofki.

13.2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Spétki

Ryzyko wzrostu cen i spadku dostepnosci surowcéw w zwigzku z konfliktem
na Ukrainie

Konflikt na Ukrainie moze wptywac na wzrost cen i spadek dostepnosci surowcéw wyko-
rzystywanych w komputerach i smartfonach, ktére sg niezbedne do prowadzenia przez
Spotke dziatalnosci. Ponadto zachwiane moga by¢ dostawy towardéw z Chin, zwtaszcza
drogg kolejowa. Jednak Spoétka dysponuje odpowiednig iloscig sprzetu i powyzsze za-
chwiania nie odgrywaja kluczowej roli dla sytuacji Spotki i jej wynikow, dlatego w ocenie
Emitenta istotnos¢ tego czynnika jest niska, a prawdopodobienstwo ziszczenia srednie
(sytuacja miata miejsce i nie ma pewnosci jak bedzie wygladata w przysztosci oraz przede
wszystkim czy wojna bedzie eskalowata czy deeskalowata).

Ryzyko zwigzane z deficytem wykwalifikowanych pracownikéw na rynku

Na polskim rynku pracy, na ktérym Spétka pozyskuje pracownikéw i wspotpracownikow,
widoczny jest deficyt wysoko wykwalifikowanych pracownikéw z sektora IT, przy jedno-
czesnym wysokim popycie na takich specjalistéw. Powyzsze moze powodowac trudnosci
w znalezieniu przez Emitenta pracownikéw z wystarczajgcym wyksztatceniem i doswiad-
czeniem. Co wiecej, wiekszo$¢ szkdt wyzszych w Polsce nie oferuje edukacji w kierunku
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zawodow zwigzanych z projektowaniem gier. W efekcie rynek pracownikow w tym zakre-
sie jest waski. Istnieje ryzyko, ze Spo6tka bedzie miata czasowe problemy ze znalezieniem
0s6b o spetniajgcych jej oczekiwania kwalifikacjach i doswiadczeniu w zakresie programo-
wania. Z uwagi na powyzsze, nie mozna wykluczy¢, iz w przysztosci nieunikniony bedzie
wzrost kosztéw zatrudnienia, w tym rowniez kosztéw ponoszonych w celu utrzymania klu-
czowych dla Emitenta pracownikéw.

Powyzsze zostato spotegowane konfliktem zbrojnym na Ukrainie, ktéry zachwiat rynkiem
pracownikéw pochodzgcych z Ukrainy, Rosji i Biatorusi (przy czym zdecydowana wiekszos¢
pracownikéw w Spétce to Polacy), jednak z drugiej strony w ostatnim czasie rynek game-
dev znajduje sie w fazie ochtodzenia, wiele studiéw zmniejszyto skale dziatalnosci,
w zwigzku z czym dostepnos¢ pracownikéw zwiekszyta sie.

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest wysoka, a prawdopodobienstwo
ziszczenia Srednie. Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w prze-
sztosci.

Ryzyko zwigzane z polityka Google Play w zakresie promoc;ji gier

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

Wieloletni model biznesowy Spotki zaktadat produkcje relatywnie duzejilosci mniej rozbu-
dowanych gier, co byto efektywne pod wzgledem uzyskiwanych wynikéw finansowych.

Google Play (platforma dedykowana systemowi Android, za posrednictwem ktorego
Spotka generuje wiekszos¢ swoich przychodéw) w czerwcu 2018 r. zmodyfikowat polityke
dotyczacg pozycjonowania gier umieszczanych w tym sklepie przez deweloperéw.
Od tego czasu bardziej promowane sg tytuty rozbudowane, o wiekszym zaawansowaniu
technologicznym i gtebszej tresci.

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

W ocenie Emitenta istotnos$¢ tego czynnika ryzyka jest wysoka, a prawdopodobienstwo
ziszczenia niskie. Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przeszto-
Sci.

Ryzyko wprowadzenia nowych platform dystrybucyjnych dla gier elektronicznych

Rynek rozrywki elektronicznej jest rynkiem szybko rozwijajgcym sie, w zwigzku z czym nie
mozna wykluczy¢ wprowadzenia nowych technologii i platform (np. nowych systeméw
mobilnych), ktore szybko stang sie popularne wsrdd graczy. Istnieje ryzyko, ze Spoétka nie

T-BULL S.A. - SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI Strona |13
| POLROCZE 2024 R,



[

bedzie miata mozliwosci produkowania gier na nowe platformy wystarczajgco wczesnie,
by zapewni¢ zastgpienie wptywdw z gier na dotychczasowe platformy, wptywami z pro-
duktow na nowe platformy. Ponadto w takiej sytuacji Spotka bedzie zmuszona do ponie-
sienia dodatkowych kosztow w celu przystosowania produkcji do nowych platform. Wska-
zane okolicznosci mogg miec znaczacy negatywny wptyw na sytuacje finansowg i wyniki
Emitenta.

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

Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.

13.3. Czynniki ryzyka zwigzane z akcjami Spotki

Ryzyko zwigzane z brakiem wyptaty dywidendy w przysztosci

O wyptacie dywidendy w spotce akcyjnej decyduje Zwyczajne Walne Zgromadzenie. Mak-
symalna kwota, ktéra moze zostac przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy jest
rowna zyskowi za ostatni rok obrotowy wraz z niepodzielonymi zyskami z lat ubiegtych
oraz kwotami przeniesionymi z utworzonych z zysku kapitatéw zapasowych i rezerwo-
wych, pomniejszonych o niepokryte straty, akcje wtasne oraz inne kwoty, ktére powinny
zostac przeznaczone na kapitat zapasowy lub rezerwowy. Spétka moze nie osiggna¢ wy-
niku finansowego pozwalajacego na wyptacenie dywidendy bgdz wyptacenie jej w wyso-
kosSci oczekiwanej przez inwestordw / akcjonariuszy.

Ponadto uchwata o wyptacie dywidendy jest podejmowana bezwzgledng wiekszoscig gto-
sow. Nie mozna wykluczy¢, ze interesy akcjonariuszy mniejszosciowych bedg odmienne
od interesow gtdbwnych akcjonariuszy. W takiej sytuacji, z uwagi na rozktad gtoséw, moze
dojs¢ do przegtosowania uchwaty w zakresie wyptaty dywidendy, odpowiadajgcej oczeki-
waniom kluczowych akcjonariuszy.

W ocenie Emitenta istotnos$¢ czynnika ryzyka polegajgcego na niewyptacaniu dywidendy
oraz prawdopodobienstwo jego ziszczenia sg wysokie. Obecna polityka Spotki zaktada nie-
wyptacanie dywidendy.

Ryzyko polegajace na niewyptacaniu dywidendy materializowato sie w przesztosci. Spotka
do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie wyptacata dywidendy.

Ewentualna wyptata dywidendy moze by¢ pozytywnie oceniania przez akcjonariuszy, jed-
nak z drugiej strony powodowataby zmniejszenie w Spétce ilosci dostepnych srodkéw pie-
nieznych, ktére mogtyby by¢ wykorzystane do rozwoju Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze statutowym odszkodowaniem dla akcjonariuszy
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§ 21 ust. 8 statutu Spotki stanowi, ze ,zniesienie lub ograniczenie przywilejéw zwigzanych
z akcjami poszczegbdlnych rodzajéw oraz uprawnien osobistych przyznanych
indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi nastepuje za odszkodowaniem.”

Zgodnie z 8 6 i 8 16 ust. 2-4 statutu Emitenta:

— tak dtugo jak akcjonariusz Damian Fijatkowski bedzie posiadat akcje Spétki stanowigce
co najmniej 15,66% w ogolnej liczbie gtoséw, bedzie miat prawo do wytgcznego powo-
tywania i odwotywania 1 Cztonka Rady Nadzorczej Spotki w drodze pisemnego oswiad-
czenia;

— tak dtugo jak akcjonariusz Grzegorz Zwolinski bedzie posiadat akcje Spoétki stanowigce
co najmniej 15,66% w ogolnej liczbie gtosow, bedzie miat prawo do wytgcznego powo-
tywania i odwotywania 1 Cztonka Rady Nadzorczej Spotki w drodze pisemnego oswiad-
czenia;

— tak dtugo jak akcjonariusz Radostaw tapczynski bedzie posiadat akcje Spotki stano-
wigce co najmniej 15,66% w ogolnej liczbie gtoséw, bedzie miat prawo do wytgcznego
powotywania i odwotywania 1 Cztonka Rady Nadzorczej Spétki w drodze pisemnego
oswiadczenia;

— czes¢ akcji nalezacych do Damiana Fijatkowskiego, Grzegorza Zwolinskiego i Rado-
stawa tapczynskiego jest uprzywilejowana w taki sposéb, ze kazda z nich daje prawo
dwoch gtoséw na WZ.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, ze Emitent bedzie musiat wyptaci¢ odszkodowa-
nie. Materializacja tego ryzyka spowodowataby wyptyw Srodkéw pienieznych ze Spétki,
co miatoby negatywny wptyw na jej budzet. Statut Spotki nie odnosi sie do wysokosci od-
szkodowania, co oznacza, ze musiatyby one by¢ ustalane na zasadach og6lnych. 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 Spotke, ale rowniez moze mie¢ wptyw na tyle duzy, ze jej ptynnos¢ finansowa bedzie
zachwiana lub nawet utracona.

W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka jest Srednia, a prawdopodobienstwo
ziszczenia niskie.

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

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu
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Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Damian Fijatkowski, Grzegorz Zwolinski
oraz Radostaw tapczynski tacznie posiadajg 60,87%-owy udziat w ogolnej liczbie gtoséw
w Spotce.

Zgodnie z § 16 statutu Spotki, pod zapisanymi tam warunkami, kazdemu z trzech wyzej
wskazanych akcjonariuszy przystuguje uprawnienie osobiste do powotywania jednego
cztonka Rady Nadzorczej Spoétki. Wskazani akcjonariusze sg tgcznie uprawnieni do powo-
tywania 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 mniejszosciowych. Materializacja
tego ryzyka mogtaby wptyna¢ na Emitenta negatywnie w ten sposéb, ze:

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

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

Istotnosc¢ ryzyka polegajgcego na prowadzeniu polityki Spotki zgodnie z wolg ich gtdwnych
akcjonariuszy jest niskie - historia pokazuje, ze ich decyzje sg zgodne z interesami Spotki
oraz jej akcjonariuszy. Prawdopodobienstwo ziszczenia sie ryzyka w rozumieniu kontynu-
acji prowadzenia polityki Spétki przez najwiekszych akcjonariuszy jest wysokie. Ryzyko
to materializowato sie w przesztosci, co byto widoczne na Walnych Zgromadzeniach, gdzie
decyzyjno$¢ pozostaje w gestii najwiekszych akcjonariuszy.

14. Jednostkowe sprawozdanie finansowe

Niniejsze sprawozdanie powinno by¢ analizowane wraz z poétrocznym jednostkowym
skréconym sprawozdaniem finansowym za | pétrocze 2024 r. Dokumenty te zawieraja
wzajemnie uzupetniajgce sie informacje.

14.1. Zasady sporzadzenia pétrocznego skréconego jednostkowego sprawoz-
dania finansowego

Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2024 r. zostato sporzgdzone
zgodnie z MSR, a nastepnie poddane przeglgdowi przez firme audytorska, z czego wydany
zostat raport.
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15. Wyjasnienia / definicje skré6téw uzytych w sprawozdaniu

Emitent

Grupa Kapitatowa

Komitet Audytu

MSR

Rada Nadzorcza /
RN

Rozporzadzenie Ra-
portowe

Spotka

Walne Zgromadze-
nie / WZ
Zarzad

Objasnienie / definicja

T-Bull S.A. z siedzibg we Wroctawiu wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem 0000579900.

Grupa kapitatowa Emitenta sktadajgca sie z Emitenta (sp6tka dominujgca) oraz spotki
GamesUP Studio S.A. (spotka zalezna).

Komitet audytu Emitenta, o ktérym mowa w art. 128 (i dalszych) Ustawy z dnia 11 maja 2017 r.
o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U. 2017 poz. 1089
z p6in. zm.) oraz w Rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegdétowych wymogoéw dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajgce decyzje Komisji
2005/909/WE.

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzane z nimi interpretacje ogtoszone w formie rozporzadzen Komisji Euro-
pejskiej.

Rada Nadzorcza Spéfki.

Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uzna-
wania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego pan-
stwem cztonkowskim (Dz. U. 2018 poz. 757).

T-Bull S.A. z siedzibg we Wroctawiu wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem 0000579900.

Walne Zgromadzenie Spotki.

Zarzad Spotki.
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