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1. OPIS GRUPY Vee S.A.

1.1 Podstawowe dane o Grupie Kapitatowej i podmiotach podlegajgcych konsolidaciji

Grupa kapitatowa Vee obejmuje spdtke dominujgcg — Vee S.A. z siedzibg w Warszawie oraz
spétki zalezne: Vee Center Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, Vee Care Sp. z 0.0. z siedzibqg
w Warszawie oraz Vee Mobile Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Pomimo braku wymogu konsolidacji sprawozdan wynikajgcego z Ustawy o rachunkowosci spétka
dominujgca sporzqgdza sprawozdanie skonsolidowane, aby umozliwi¢ inwestorom i innym
zainteresowanym podmiotom uzyskanie cato$ciowego obrazu sytuaciji finansowej Grupy.

Podmioty nie tworzg podatkowej grupy kapitatowe;j.

1.2 Podstawowe informacje o spétce dominujgce;j.
Nazwa Firmy Vee Spoétka Akcyjna
Forma Prawna Spoétka Akcyjna
Adres Siedziby ul. Grzybowska 87, 00-844 Warszawa
Numer Telefonu +48 58 355 83 00
Adres Poczty Elektronicznej office@vee.ai
Adres Strony Internetowej www.vee.qi
Numer KRS 0000443544
REGON 221798923
NIP 9571067309

Spoétka Vee S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 87, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego, prowadzonego przez Sqgd Rejonowy dla
M. St. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000443544, NIP 9571067309, REGON 221798923, zostata zwigzana w dniu
25.09.2012 r., decyzjq dwodch wspdlnikéw w Spdtke Akcyjng pod firmg Vee S.A.

Czas trwania Spoétki zgodnie ze statutem jest nieoznaczony.

Kapitat podstawowy Spdtki na dzien 31.12.2025 roku wynosit 265 529,70 zt i sktadat sie z 2 655 297
akcji po 0,10 zt kazda.

Kapitat wiasny na dzien 31.12.2025 roku wynosit 41396 840,96 zt z tego:

»  kapitat podstawowy: 265 529,70 zt
=  kapitat rezerwowy: 0,00 z
»  kapitat zapasowy: 47715 648,66 zt



Kapitat zapasowy zostat utworzony z odpiséw z czystego zysku. Do kapitatu zapasowego
przelewane sq réwniez nadwyzki osiggniete przy wydawaniu akcji powyzej ich wartosci
nominalnej, a pozostate po pokryciu kosztéw ich wydania. Jezeli w ciggu roku obrotowego
nastgpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego, a akcjonariusze optacili akcje, lecz sgd nie wydat
na dzien bilansowy postanowienia o zwiekszeniu kapitatu, to kwote podwyzszenia wykazuje sie
jako "Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe".

Akcje spoétki dominujgcej, za wyjgtkiem Serii E, F i G sg od 12 maja 2016 r. notowane na rynku

NewConnect.
1.3. Podstawowe informacje o Spétkach zaleznych.
Nazwa Firmy Vee Center Sp z 0.0
Forma Prawna Spéitka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Adres Siedziby ul. Grzybowska 87, 00-844 Warszawa
Numer Telefonu +48 58 355 83 00
Adres Poczty Elektronicznej office@vee.ai
Adres Strony Internetowej www.vee.qi
Numer KRS 0000803673
REGON 384350001
NIP 5272905491

Vee S.A. posiada spoétke zalezng — Vee Center Sp. z 0.0., ktéra zostata wpisana do KRS dnia
6 wrzednia 2019 r. i pozostaje jej jedynym udziatowcem. Kapitat zaktadowy Spotki zaleznej wynosi
5.000.000,00 zi.

Czas trwania Spoétki zgodnie z umowq jest nieoznaczony.

Nazwa Firmy Vee Care Sp z 0.0

Forma Prawna Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Adres Siedziby ul. Grzybowska 87, 00-844 Warszawa
Numer Telefonu +48 58 355 83 00

Adres Poczty Elektronicznej office@vee.qi

Adres Strony Internetowej www.vee.dqi

Numer KRS 0000994378

REGON 523289010

NIP 5273021920



Vee S.A. posiada spétke zalezng — Vee Care Sp. z 0.0., ktéra zostata wpisana do KRS dnia
3 pazdziernika 2022 r. i pozostaje jej jedynym udziatowcem. Kapitat zaktadowy Spoétki zaleznej
wynosi 5.000,00 zi.

Czas trwania Spétki zgodnie z umowq jest nieoznaczony.

Nazwa Firmy Vee Mobile Sp z 0.0

Forma Prawna Spéitka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Adres Siedziby ul. Grzybowska 87, 00-844 Warszawa
Numer Telefonu +48 58 355 83 00

Adres Poczty Elektronicznej office@vee.ai

Adres Strony Internetowej www.vee.ai

Numer KRS 00001041893

REGON 525582429

NIP 5273061658

Vee S.A. posiada spoétke zalezng — Vee Mobile Sp. z o0.0., ktéra zostata wpisana do KRS dnia
14 czerwca 2023 r. i pozostaje jej jedynym udziatowcem. Kapitat zaktadowy Spoéiki zaleznej wynosi
10.000,00 zt.

Czas trwania Spétki zgodnie z umowq jest nieoznaczony.

1.4.  Wiadze Spétki dominujgcej.

W okresie od 01.01.2025 do 31.12.2025 r. zarzqgd spdtki byt jednoosobowy, a funkcje prezesa petnit
Dawid Wjcicki.
W dniu 12 czerwca 2025 roku wptyneto do Spéiki oswiadczenie Pani Moniki Walewskiej w sprawie

rezygnaciji z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Emitenta z dniem 5 czerwca 2025 roku.

W dniu 30 czerwca 2025 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spéiki,
podczas ktérego podjeto uchwate, na mocy ktérej okreslono liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej
obecnej kadencji w liczbie 5 oséb. Jednoczesnie w celu uzupetnienia skiadu Rady Nadzorczej
obecnejkadencji, w dniu 30 czerwca 2025 roku podjeto uchwate w sprawie powotania nowego

cztonka Rady Nadzorczej, tj. Pana Stawomira Topczewskiego.

Na dzien 31.12.2025 r. Rada Nadzorcza petnita swoje obowigzki w nastepujgcym sktadzie:
»  Krzysztof Plachta — Przewodniczqcy Rady Nadzorczej,

= Anna Rogowska — Cztonek Rady Nadzorczej,



= Bogdan Lewicki — Cztonek Rady Nadzorczej,
»  Wiodzimierz Andrzej Wéjcicki — Cztonek Rady Nadzorczej,

» Stawomir Topczewski — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

1.5. Akcjonariat spétki dominujgce;.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% udziatu w kapitale zaktadowym

oraz w gtosach na walnym zgromadzeniu na dzien 1 stycznia 2025r.:

Lp. Dane akcjonariusza Liczba Liczba Udziat Udziat
akcji glosoéw w kapitale w liczbie

zaktadowym glosow

Vee Ventures Sp. z 0.0.* 623.126 623.126 37,48% 37,48%

2 TMSp.zo.0.SK 91.620 91.620 5,51% 5,51%

3 Pozostali akcjonariusze 947.754 947.754 57,01% 57,01%
SUMA 1.662.500 1.662.500 100,00% 100,00%

* Vee Ventures jest podmiotem kontrolowanym przez Dawida Wéjcickiego i Krzysztofa Plachte, bedgcymi odpowiednio: Prezesem
Zarzqdu oraz Cztonkiem Zarzgdu Emitenta.

Zrédio: Opracowanie wiasne

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% udziatu w kapitale zaktadowym oraz

w gtosach na walnym zgromadzeniu na dzien 31 grudnia 2025r.:

Lp. Dane akcjonariusza Liczba Liczba Udziat Udziat
akgiji gloséw w kapitale w liczbie

zaktadowym gtosow

1 VeeVentures Sp.zo0.0.” 1.455.14 1.455.14 54,80% 54,80%
2 Pozostali akcjonariusze 1.200.183 1.200.183 45,20% 45,20%
SUMA 2.655.297 2.655.297 100,00% 100,00%

* Vee Ventures Sp. z 0.0. jest podmiotem kontrolowanym przez Dawida Wodjcickiego i Krzysztofa Ptachte, bedgcymi odpowiednio:
Prezesem Zarzgdu oraz Cztonkiem Zarzqgdu Emitenta.

Zrédio: Opracowanie wiasne



Udziat w kapitale zaktadowym i gtosach na walnym zgromadzeniu na dzien 31.12.2025r.
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= Vee Ventures Sp. z 0.0. = Pozostali Akcjonariusze

1.6. Miejsca prowadzenia dziatalnosci

Grupa prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg na terenie catego kraju. Siedziba Grupy znajduje sie
w Warszawie natomiast laboratoria badawcze, dziat wdrozen i sprzedazy znajdujq sie

w Gdansku.

1.7. Przedmiot dziatalnosci Grupy

Grupa Vee zajmuje sie rozwojem i komercjalizacjg produktéw przeznaczonych do automatyzacji
komunikacji telefonicznej w sposéb poprawiajgcy jej jokos¢, dostepnosé, optacalnosc
i efektywnos$¢ procesowq. Rozwigzania Grupy oparte sg o algorytmy sztucznej inteligenciji,
technologie telekomunikacyjne, warsztat procesowy i bogate doswiadczenie obstugowe,
a skierowane sg do segmentu korporacyjnego (zespoty obstugi klienta), mikro- i matych firm

ustugowych oraz do uzytkownikéw indywidualnych.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spétki dominujgcej w 2025 r. z uwzglednieniem Polskiej
Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest:

a) dziatalno$¢ centréw telefonicznych (call center) — 82.20.Z,

b) dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki oraz

dziatalno$¢ powigzana — 62,



c) dziatalno$é firm centralnych (headoffice); doradztwo zwigzane z zarzgdzaniem — 70,

d) reklama, badanie rynku i opinii publicznej — 73,

e) dziatalno$¢ ustugowa w zakresie informacji — 63,

f) dziatalno$¢ zwigzana z administracyjng obstugq biura i pozostata dziatalno$¢ wspomagajgca

prowadzenie dziatalnosci gospodarczej — 82.

1.8. Informacje na temat roli spétek wechodzgcych w sktad Grupy

Na dzien publikacji raportu, Grupa Vee obejmuje trzy podmioty:

1) Vee S.A. — spotka posiadajgca prawa do technologii i know-how rozwijanego w Grupie
Vee, a takze kontrole nad spdétkami Grupy,

2) Vee Center Sp. z 0.0. — spotka realizujgca 100% sprzedazy do klientéw korporacyjnych,
utrzymujgca cato$¢ infrastruktury ustugowej oraz realizujgca cato$é¢ prac badawczo-
rozwojowych,

3) Vee Care Sp. z 0.0. — spotka powotana w celu komercjalizacji rozwigzan ,pudetkowych”,
tj. Vee Suite — pakietu oprogramowania wspierajgcego obstuge telefoniczng w matych
firmach ustugowych.

4) Vee Mobile Sp. z 0.0 — spdtka powotana w celu $wiadczenia ustug operatora
telekomunikacyjnego. Dla projektéw korporacyjnych (masowych kampanii outbound)
Grupy spétka ma docelowo zapewnié atrakcyjne stawki operatorskie (minuta potgczenia,
koszt SMS). Dla produktéw pudetkowych spoétka ma zapewni¢ mozliwosé dodatkowej
lokalizacji i zwiekszenia zakresu przetwarzania danych klientow SOHO/SME.
Jednoczesnie samodzielnie spdtka ma wprowadzi¢ na rynek atrakcyjng warto$é dodang
na poziomie produktu telekomunikacyjnego, czyli klasyczng poczte gtosowq w petni

zintegrowanq z ustugq osobistej asystentki — dla klientdw biznesowych i indywidualnych.

Vee S.A. posiada 100% udziatéw spodtek zaleznych i w perspektywie najblizszego roku zamierza
utrzymaé nad nimi kontrole.

Zrédtem przychodu Vee S.A. sq optaty licencyjne, uiszczane przez spoétki zalezne z tytutu
korzystania z praw wtasnosci intelektualnej, przystugujgcych Vee S.A., a ktére stanowiq

niezbedny element produktéw i rozwigzan oferowanych klientom spétek Grupy Vee.

Vee S.A. jako spdtka dominujgca w dalszym ciggu koncentrowaé sie bedzie na dokonczeniu
realizowanych projektéw rozwojowych, osiggajgc przychody ze sprzedazy licencji na

wykorzystanie opracowanych rozwigzan



1.9. Posiadane oddziaty

Vee S.A., Vee Care Sp. z 0.0., Vee Mobile Sp. z o0.0. ani Vee Center Sp. z 0.0. nie posiadajg

oddziatow.

1.10. Zatrudnienie

Vee Mobile Sp. z 0.0. oraz Vee Care Sp. z 0.0. nie zatrudniaty w 2025 r. pracownikéw. Natomiast
Vee S.A. oraz spétka zalezna Vee Center Sp. z o.0. zatrudniaty na dzien 31.12.2025 r. tgcznie 49
os6b, w tym 2 osoby przebywaty na urlopie macierzynskim. Jeden pracownik jest zatrudniony na

podstawie umowy o prace.

2. DZIALALNOSC GRUPY VEE S.A. W 2025 ROKU

2.1.  Opis dziatalnosci operacyjnej w 2025 roku

Ustugi $wiadczone na rzecz klientéw

Rok 2025 przyniést zdecydowane wzrosty na kazdym polu dziatalnosci komercyjnej Vee jako
Grupy Kapitatowej. W przypadku Vee S.A. jako podmiotu dominujgcego zasadnicze zmiany nie

nastgpity.

Rozwijane produkty, technologie i infrastruktura

Zespot Vee zgodnie z informacjami i zapowiedziami przekazywanymi w raportach okresowych,

pracowat m.in. nad ponizszymi projektami:

Brilliance

Celem projektu jest nieustanne doskonalenie autorskich algorytméw sztucznej inteligencji, ktére
umozliwiajg prowadzenie swobodnych, catkowicie naturalnych rozméw z ludimi. Dzieki
wyjgtkowej skutecznosci tej technologii mozliwa staje sie obstuga réznorodnych proceséw
telefonicznej obstugi klienta na duzqg skale, osiggajgc przy tym jakos¢ i efektywnosé, ktére
przewyzszajg wyniki zywego konsultanta call center. Technologia Brilliance jest kluczowym,
centralnym elementem strategii rozwoju firmy i wszystkich jej produktéw oraz projektow,

m.in.: Vee Suite, Vee DJ i Vee Analytics.



Vee Suite

Vee Suite to innowacyjny produkt automatyzujacy telefoniczng obstuge klienta, stworzony dla
uzytkownikéw biznesowych - zaréwno matych, srednich, jak i duzych firm, dziatajgcych w réznych
sektorach. Produkty z serii Vee Suite sq przystosowane do wymagan klientéw konkretnych branz,
a potgczenie wysokiej jakosci obstugi, niskiego kosztu oraz krétkiego czasu wdrozenia czyniq je
niezwykle atrakcyjnymi, a co za tym idzie pozwalajg na szybkie zdobywanie kolejnych klientéw.
Naturalny, swobodny dialog zapewniany przez Brilliance w potgczeniu z przejrzystym i intuicyjnym
panelem uzytkownika tworzqg spdéjng catosé, ktéra gwarantuje firmom realne korzysci biznesowe.
Modut inteligentnej sekretarki, ktéra potrafi rozmawia¢ z wieloma klientami jednoczesénie i nie
przeoczy zadnego potgczenia telefonicznego przychodzgcego do firmy, jest fundamentem, na

ktérym budowane bedq kolejne funkcjonalnosci Vee Suite.

Vee DJ

Vee DJ to kompleksowa narzedzie developerskie, ktére w integracji z technologig Brilliance
umozliwia tworzenie produktéw z serii Vee Suite. Od rozumienia poszczegdlnych stéw, po
konstruowanie rozbudowanej logiki warunkowej - caly proces prowadzenia rozméw jest
konstruowany od podszewki wewngtrz tego interfejsu. Gtéwnym celem projektu jest
minimalizacja naktaddéw pracy potrzebnych do realizowania kolejnych projektéw dialogowych
poprzez rozwijanie funkcjonalnosci jak najlepiej dostosowanych do potrzeb developeréw Vee.
Docelowo platforma Vee DJ bedzie takze udostepniana klientom, aby sami mogli konfigurowaé

nowe procesy obstugi, nie angazujgc bezposrednio zasobdw firmy.

Vee Analytics

Celem projektu Vee Analytics jest stworzenie kompleksowego narzedzia analitycznego, ktére
umozliwi zaréwno zespotowi developerskiemu, jak i klientom Vee szczegdtowy wglgd w jakose,
efektywnosc¢ i skuteczno$é produktdw z serii Vee Suite. Biezgcy monitoring obstugi, statystyki
potgczen, automatyczne generowanie raportéw to gtdwne funkcjonalnosci panelu, ktére
z czasem bedqg rozwijane o nowe mozliwosci w celu statego zapewnienia najwyzszej jakosci

obstugi.

Zmiany organizacyjne

W dniu 12 czerwca 2025 roku wptyneto do Spéiki oswiadczenie Pani Moniki Walewskiej w sprawie
rezygnacji z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Emitenta z dniem 5 czerwca 2025 roku.
W dniu 30 czerwca 2025 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki,

podczas ktérego podjeto uchwate, na mocy ktérej okredlono liczbe cztonkdé4w Rady Nadzorczej
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obecnej kadencji w liczbie 5 oséb. Jednoczesénie w celu uzupetnienia sktadu Rady Nadzorczej
obecnej kadenciji, w dniu 30 czerwca 2025 roku podjeto uchwate w sprawie powotania nowego

cztonka Rady Nadzorczej, tj. Pana Stawomira Topczewskiego.

2.2. Opis dziatalnosci zwigzanej ze strukturg finansowania

W 2025 roku dziatalnos$é spétki byta finansowana gtéwnie kapitatem wiasnym, ktéry stanowit
podstawowe zrédio finansowania aktywdéw oraz realizowanych projektéw inwestycyjnych.
Spdétka utrzymywata stabilng strukture bilansu, przy jednoczesnym wzrosécie wartosci aktywoéw
oraz poprawie wynikéw finansowych.

Finansowanie zewnetrzne obejmowato przede wszystkim zobowigzania krétkoterminowe
i dlugoterminowe zwigzane z biezgcq dziatalnoscig operacyjng oraz rozwojem inwestyciji.
Spdétka koncentrowata sie na utrzymaniu ptynnosci finansowej oraz optymalizacji kosztéw
finansowania. Dodatni wynik netto osiggniety w 2025 roku wptyngt pozytywnie na poziom
kapitatéw wiasnych i zwiekszyt bezpieczenstwo finansowe przedsiebiorstwa.

Zarzqgd ocenia strukture finansowania jako stabilng i dostosowang do skali prowadzonej

dziatalnosci oraz planéw rozwojowych spotki.

2.3. Opis dziatalnosci zwigzanej z notowaniami na NewConnect i Corporate Governance
w 2025 roku

W 2025 roku Vee S.A. kontynuowata wykonywanie obowigzkéw informacyjnych zwigzanych
z notowaniem akcji Spétki w alternatywnym systemie obrotu NewConnect. Spétka publikowata
raporty biezgce i okresowe, w tym raporty kwartalne za kolejne okresy 2025 roku, obejmujgce
informacje finansowe, operacyjne, korporacyjne oraz opis najwazniejszych zdarzen dotyczqgcych
dziatalnosci Spotki i Grupy Vee.

Spdtka nie publikowata prognoz finansowych. Komunikacja z rynkiem koncentrowata sie na
prezentacji biezgcych danych operacyjnych, informacji o rozwoju projektow, zmianach
organizacyjnych, strukturze akcjonariatu, emisji akcji serii G oraz kluczowych kierunkach rozwoju
Grupy. W raportach okresowych Spétka informowata m.in. o wzroscie skali dziatalnosci
operacyjnej, rozwoju projektédw korporacyjnych, pracach infrastrukturalnych, projektach
miedzynarodowych oraz kierunkach dalszej komercjalizacji technologii Vee.

Istotnym wydarzeniem w obszarze Corporate Governance i struktury kapitatowej byta emisja

akcji zwyktych na okaziciela serii G przeprowadzona z zachowaniem prawa poboru. Emisja

11



zostata przeprowadzona przy cenie emisyjnej 12,50 zt za jedng akcje. W ramach emis;ji
przydzielono 992 797 akcji 41 subskrybentom, a tgczna wartos$é emisji wyniosta 12 409 962,50 zt.
Emisja miata charakter rozwojowy oraz bilansowy, w szczegdlnosci w zwigzku z konwersjg istotnej
czesci wierzytelnosci wobec gtéwnego akcjonariusza na kapitat wiasny Spotki.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku kapitat zaktadowy Spdtki wynosit 265 529,70 zt i dzielit sie na
2 655 297 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda. Akcje serii E, F i G pozostawaty poza obrotem
w alternatywnym systemie obrotu NewConnect.

W 2025 roku nastqgpity takze zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej. W dniu 12 czerwca 2025 roku
do Spdétki wptyneto oswiadczenie Pani Moniki Walewskiej o rezygnacji z petnienia funkcji cztonka
Rady Nadzorczej ze skutkiem na dzien 5 czerwca 2025 roku. W dniu 30 czerwca 2025 roku
Zwyczajne Walne Zgromadzenie okreslito liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej obecnej kadencji na
5 oséb oraz powotato Pana Stawomira Topczewskiego do sktadu Rady Nadzorczej.

Na koniec 2025 roku akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5% udziatu w kapitale
zaktadowym oraz w gtosach na walnym zgromadzeniu byta Vee Ventures Sp. z 0.0., posiadajgca
1 455 M4 akcji i gloséw, co odpowiadato 54,80% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 54,80%
udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw. Pozostali akcjonariusze posiadali tgcznie 1200 183 akcje i gtosy,

odpowiadajgce 45,20% udziatu w kapitale zakladowym oraz w ogdlnej liczbie gtosdw.

3. OCENA FINANSOWA

3.1. Sytuacja finansowa

W 2025 r. Grupa osiggneta przychody ze sprzedazy produktéw na poziomie 5 052 341,93 zt:

- przychody ze sprzedazy ustug 4 959 496,40 zi,

- przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 92 845,53 zi.

Suma bilansowa na dzien 31.12.2025 r. zamkneta sie kwotg 40 560 012,48 zt wobec 35 987 686,41
zt w roku poprzednim.

Zobowigzania i rezerwy ulegty zmniejszeniu z 16 097 549,35 zt w 2024 r. do 6108 030,38 zt
w 2025r.

W zakresie przeptywodw finansowych, rok 2025 zamkngt sie kwotq 14 348,36 zt na co ztozyly sie
przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci (9 275781,36) zt, przeptywy netto
z dziatalnosci inwestycyjnej w wysokosci (3677 309,41) zt oraz dziatalnosci finansowej
12746 413,01 zt.
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3.2. Dane skonsolidowane

Bilans — Aktywa

Lp. | Wyszczegélnienie 31.12.2024 31.12.2025
A. | Aktywa trwate 34582 949,18 37 377173,34
l. | Wartosci niematerialne i prawne 861272,07 0,00
1. | Koszty zakonczonych prac rozwojowych 861272,07 0,00
2. | Wartos¢ firmy 0,00 0,00
3. | Inne wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00
4. | Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00
Il. | Rzeczowe aktywa trwate 275 935,92 25412274
1. | Srodki trwate 275 935,92 254122,74
a) | grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 0,00 0,00
b) | budynki, lokale, prawa do lokali i obiekty inzynierii lgdowej i wodnej 0,00 0,00
¢) | urzgdzenia techniczne i maszyny 84902,27 68 008,41
d) | érodki transportu 0,00 0,00
e) | inne $rodki trwate 191 033,65 186 114,33
2. | Srodki trwate w budowie 0,00 0,00
3. | Zaliczki na $rodki trwate w budowie 0,00 0,00
lil. | Naleznosci dlugoterminowe 0,00 0,00
1. | Od jednostek powigzanych 0,00 0,00
Od pozostatych jednostek, w ktérych jednostka posiada zaangazowanie w kapitale 0,00 0,00
Od pozostatych jednostek 0,00 0,00
IV. | Inwestycje dlugoterminowe 15 000,00 15 000,00
1. | Nieruchomosci 0,00 0,00
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00
Dilugoterminowe aktywa finansowe 15 000,00 15 000,00
a) | w jednostkach powigzanych 15 000,00 15 000,00
— | udziaty lub akcje 15 000,00 15 000,00
— | inne papiery wartosciowe 0,00 0,00
- | udzielone pozyczki 0,00 0,00
— | inne diugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
b) | w pozostatych jednostkach, w ktérych jednostka posiada zaangazowanie w kapitale 0,00 0,00
— | udziaty lub akcje 0,00 0,00
- | inne papiery wartoéciowe 0,00 0,00
— | udzielone pozyczki 0,00 0,00
— | inne diugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
c) | w pozostatych jednostkach 0,00 0,00
— | udziaty lub akcje 0,00 0,00
- | inne papiery wartoéciowe 0,00 0,00
— | udzielone pozyczki 0,00 0,00
— | inne diugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
4. | Inne inwestycje dlugoterminowe 0,00 0,00
V. | Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 33430741,19| 37108 050,60
1. | Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 311457,00 311457,00
2. | Inne rozliczenia miedzyokresowe 3319 284,19 36 796 593,60
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Bilans-Aktywa cd.

B. | Aktywa obrotowe 1404 737,23 3182 839,14
l. | Zapasy 193 874,52 1469 945,64
1. | Materiaty 0,00 0,00
2. | Pétprodukty i produkty w toku 0,00 1269 022,67
3. | Produkty gotowe 0,00 0,00
4. | Towary 0,00 0,00
5. | Zaliczki na dostawy i ustugi 193 874,52 200 922,97
Il. | Nalezno$ci krétkoterminowe 978 027,83 1685 476,24
1. | Naleznosci od jednostek powigzanych 261484,56 877 677,80
a) | z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 0,00 0,00
- | do 12 miesiecy 0,00 0,00
- | powyzej 12 miesigcy 0,00 0,00
b) | inne 261484,56 877 677,80
2 Nclginoéci od pozostatych jednostek, w ktérych jednostka posiada zaangazowanie w 0,00 0,00
kapitale
a) | z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 0,00 0,00
- | do 12 miesiecy 0,00 0,00
- | powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
b) | inne 0,00 0,00
3. | Naleznosci od pozostatych jednostek 716 543,27 807 798,44
a) | z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 426 270,84 500 010,82
- | do 12 miesigcy 426 270,84 500 010,82
- | powyzej 12 miesigcy 0,00 0,00
b) ;:ﬁﬁgnpoc:oc:g&(:xhdotoql, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych tytutow 104 256 81 122 376,45
c) | inne 186 015,62 185 411,17
d) | dochodzone na drodze sqdowej 0,00 0,00
lll. | Inwestycje krétkoterminowe 221026,12 14 348,36
1. | Krétkoterminowe aktywa finansowe 221026,12 14 348,36
a) | w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
- | udziaty lub akcje 0,00 0,00
— | inne papiery wartosciowe 0,00 0,00
- | udzielone pozyczki 0,00 0,00
— | inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
b) | w pozostatych jednostkach 0,00 0,00
- | udziaty lub akcje 0,00 0,00
- | inne papiery wartosciowe 0,00 0,00
— | udzielone pozyczki 0,00 0,00
— | inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
c) | érodki pieniezne i inne aktywa pienigzne 221026,12 14 348,36
— | $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 221026,12 14 348,36
— | inne $rodki pieniezne 0,00 0,00
— | inne aktywa pienigzne 0,00 0,00
2. | Inne inwestycje krétkoterminowe 0,00 0,00
IV. | Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 11808,76 13 068,90
C. | Nalezne wplaty na kapitat (fundusz) podstawowy 0,00 0,00
D. | Udziaty (akcje) wiasne 0,00 0,00
Aktywa razem 35987 686,41 40560 012,48
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Bilans — Pasywa

Lp. | Wyszczegélnienie 31.12.2024 31.12.2025
A. | Kapitat (fundusz) wiasny 19 890 137,06 34 451982,10
I. | Kapitat (fundusz) podstawowy 166 250,00 265 529,70
II. | Kapitat (fundusz) zapasowy, w tym: 35 404 965,86 47 715 648,66
_ ?qcki\;\{)yzka wartosci sprzedazy (wartosci emisyjnej) nad wartosciq nominalng udziatow 15 345 420,00 27 656 102,80
lll. | Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny, w tym: 0,00 0,00
— | z tytulu aktualizacji wartosci godziwej 0,00 0,00
IV. | Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe, w tym: 0,00 0,00
— | tworzone zgodnie z umowgq (statutem) spétki 0,00 0,00
- | na udziaty (akcje) wiasne 0,00 0,00
V. | Zysk (strata) z lat ubiegtych (12433 534,84) | (15 681078,80)
VI. | Zysk (strata) netto (3247 543,96) 2151882,54
VII. | Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna) 0,00 0,00
B. | Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 16 097 549,35 6108 030,38
l. | Rezerwy na zobowigzania 3153 633,50 2 219 751,00
1. | Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2297 265,00 2 219751,00
2. | Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 0,00 0,00
— | dlugoterminowa 0,00 0,00
— | krétkoterminowa 0,00 0,00
3. | Pozostate rezerwy 856 368,50 0,00
— | dlugoterminowe 856 368,50 0,00
— | krétkoterminowe 0,00 0,00
Il. | Zobowigzania dlugoterminowe 1645 442,44 523 527,66
1. | Wobec jednostek powigzanych 1632 078,42 510 163,64
2. | Wobec pozostatych jednostek, w ktérych jednostka posiada zaangazowanie w kapitale 0,00 0,00
3. | Wobec pozostatych jednostek 13 364,02 13 364,02
a) | kredyty i pozyczki 0,00 0,00
b) | z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
c) | inne zobowigzania finansowe 0,00 0,00
d) | zobowigzania wekslowe 0,00 0,00
e) |inne 13 364,02 13 364,02
lll. | Zobowigzania krétkoterminowe 11298 473,41 3 364 751,72
1. | Zobowigzania wobec jednostek powigzanych 9092 636,60 95130,38
a) | z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,00 0,00
— | do 12 miesiecy 0,00 0,00
— | powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
b) |inne 9 092 636,60 95130,38
Zobowigzania wobec pozostatych jednostek, w ktérych jednostka posiada
2. . . . 0,00 0,00
zaangazowanie w kapitale
a) | z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,00 0,00
— | do 12 miesiecy 0,00 0,00
— | powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
b) |inne 0,00 0,00
3. | Zobowigzania wobec pozostatych jednostek 2205 836,81 3269 621,34
a) | kredyty i pozyczki 0,00 626 950,76
b) | z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
c) | inne zobowigzania finansowe 0,00 0,00
d) | z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 634 271,50 704 887,87
— | do 12 miesiecy 634 271,50 704 887,87
— | powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
e) | zaliczki otrzymane na dostawy i ustugi 0,00 0,00
f) | zobowigzania wekslowe 0,00 0,00
9 z tyty’ru podatkoéw, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych tytutdéw 1182 474,07 1344 68513
publicznoprawnych
h) | z tytulu wynagrodzen 374 091,23 571779,62
i) |inne 15 000,01 21317,96
4. | Fundusze specjalne 0,00 0,00
IV. | Rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00
1. | Uiemna wartos$¢ firmy 0,00 0,00
2. | Inne rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00
— | dlugoterminowe 0,00 0,00
— | krétkoterminowe 0,00 0,00
Pasywa razem 35987 686,41 40560 012,48

15



Rachunek zyskoéw i strat — wariant kalkulacyjny

Lp. | Wyszczegélnienie 31.12.2024 31.12.2025
A. | Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw, w tym: 3 953 891,47 5 052 341,93
- | od jednostek powigzanych 0,00 0,00
I. | Przychody netto ze sprzedazy produktéw 3 953 891,47 4 959 496,40
Il. | Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatow 0,00 92 845,53
B. | Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materialéw, w tym: 3 386 938,86 2 227 585,14
- | od jednostek powigzanych 0,00 0,00
I. | Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 3 386 938,86 2227 585,14
IIl. | Wartoé¢ sprzedanych towardéw i materiatéw 0,00 0,00
C. | Zysk (strata) brutto sprzedazy (A-B) 566 952,61 2 824756,79
D. | Koszty sprzedazy 345 551,41 394.764,94
E. | Koszty ogdlnego zarzgdu 1428 819,20 986 674,73
F. | Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) (1207 418,00) 1443 317,12
G. | Pozostate przychody operacyjne 148 902,75 1071552,48
I. | Zysk z tytutu rozchodu niefinansowych aktywéw trwatych 0,00 0,00
Il. | Dotacje 0,00 0,00
lll. | Aktualizacja wartosci aktywdw niefinansowych 0,00 0,00
IV. | Inne przychody operacyjne 148 902,75 1071552,48
H | Pozostale koszty operacyjne 269 546,73 303 885,68
I. | Strata z tytutu rozchodu niefinansowych aktywoéw trwatych 0,00 0,00
Il. | Aktualizacja wartosci aktywéw niefinansowych 0,00 0,00
lll. | Inne koszty operacyjne 269 546,73 303 885,68
l. | Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej (F+G-H) (1328 061,98) 2210 983,92
J. | Przychody finansowe 56 733,34 61887,76
I. | Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 0,00 0,00
a) | od jednostek powigzanych, w tym: 0,00 0,00
— | w ktérych jednostka posiada zaangazowanie w kapitale 0,00 0,00
b) | od jednostek pozostatych, w tym: 0,00 0,00
— | w ktérych jednostka posiada zaangazowanie w kapitale 0,00 0,00
IIl. | Odsetki, w tym: 56 711,46 61887,76
- | od jednostek powigzanych 56 711,46 59 787,10
lll. | Zysk z tytutu rozchodu aktywéw finansowych, w tym: 0,00 0,00
- | w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
IV. | Aktualizacja wartosci aktywoéw finansowych 0,00 0,00
V. |Inne 21,88 0,00
K. | Koszty finansowe 254 857,32 198 503,14
I. | Odsetki, w tym: 195 124,49 147 526,87
— | dla jednostek powigzanych 153 164,90 105 707,98
IIl. | Strata z tytutu rozchodu aktywoéw finansowych, w tym: 0,00 0,00
- | w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
lll. | Aktualizacja wartosci aktywéw finansowych 56 040,15 50 753,65
IV. | Inne 3692,68 222,62
L. | Zysk (strata) brutto (I1+J-K) (1526 185,96) 2 074 368,54
Podatek dochodowy 1721358,00 (77 514,00)
N. | Zysk (strata) netto (L-M) (3 247 543,96) 2151882,54
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Rachunek przeptywoéw pienieznych — metoda posrednia

Lp. | Wyszczegélnienie 31.12.2024 31.12.2025
A. | Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
l. | Zysk (strata) netto (3 247 543,96) 2151882,54
Il. | Korekty razem 4079 594,16 | (11427 663,90)
1. | Amortyzacja 1311 616,07 883 085,25
2. | Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 0,00
3. | Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 0,00
4, | Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 0,00
5. | Zmiana stanu rezerw (115 445,00) (933 882,50)
6. | Zmiana stanu zapaséw (31434,38) (1276 071,12)
7. | Zmiana stanu naleznosci 50 649,08 (707 448,41)
8. | Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjgtkiem pozyczek i kredytéw 1026 508,36 | (9 392 086,98)
9. | Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 1837 700,03 (1260,14)
10. | Inne korekty 0,00 0,00
lll. | Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+/-11) 832050,20 | (9275 781,36)
B. | Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
I. | Wplywy 0,00 0,00
1. | Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 0,00 0,00
2. | Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00
3. | Z aktywoéw finansowych, w tym: 0,00 0,00
a) | w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
b) | w pozostatych jednostkach 0,00 0,00
— | zbycie aktywoéw finansowych 0,00 0,00
— | dywidendy i udziaty w zyskach 0,00 0,00
— | sptata udzielonych pozyczek diugoterminowych 0,00 0,00
— | odsetki 0,00 0,00
— | inne wpltywy z aktywdw finansowych 0,00 0,00
4. | Inne wplywy inwestycyjne 0,00 0,00
Il. | Wydatki 4475 412,28 3 677 309,41
1. | Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 0,00 0,00
2. | Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00
3. | Na aktywa finansowe, w tym: 0,00 0,00
a) | w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
b) | w pozostatych jednostkach 0,00 0,00
— | nabycie aktywéw finansowych 0,00 0,00
— | udzielone pozyczki dlugoterminowe 0,00 0,00
4. | Inne wydatki inwestycyjne 4 475 412,28 3677 309,41
lll. | Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1-11) (4 475 412,28) | (3 677 309,41)
C. | Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
l. | Wpltywy 12315087,32 | 12 746 413,01
1 Wplywy netto z wydania udziatéow (emisji akcji) i innych instrumentow kapitatowych oraz 0,00 | 12409962,50
doptat do kapitatu
2. | Kredyty i pozyczki 12 315 087,32 336 450,51
3. | Emisja diuznych papierow warto$ciowych 0,00 0,00
4. | Inne wpltywy finansowe 0,00 0,00
Il. | Wydatki 8 945 417,20 0,00
1. | Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych 0,00 0,00
2. | Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli 0,00 0,00
3. | Inne niz wyptaty na rzecz wiascicieli wydatki z tytutu podziatu zysku 0,00 0,00
4. | Sptaty kredytdw i pozyczek 383 473,10 0,00
5. | Wykup dtuznych papierow wartosciowych 0,00 0,00
6. | Z tytutu innych zobowigzan finansowych 0,00 0,00
7. | Platnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 0,00 0,00
8. | Odsetki 0,00 0,00
9. | Inne wydatki finansowe 0,00 0,00
lll. | Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (1-11) 3369 670,12 | 12746 413,01
D. | Przeplywy pienieine netto, razem (A.lll+/=B.lII+/-C.llI) (273 691,96) (206 677,76)
E. | Bilansowa zmiana stanu §rodkéw pienigznych, w tym: (273 691,96) (206 677,76)
— | zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 0,00 0,00
F. | Srodki pienigzne na poczgtek okresu 494718,08 221 026,12
G. | Srodki pienigZne na koniec okresu (F+/-D), w tym: 221026,12 14 348,36
— | o ograniczonej mozliwosci dysponowania 0,00 0,00
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3.3.  Opis istotnych pozycji pozabilansowych Grupy Vee

Grupa Vee nie wykazywata w 2025 r. pozycji pozabilansowych.

3.4.  Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych
spofki.

Grupa nie posiadata w 2025r. zadnych lokat krétkoterminowych wykazywanych w bilansie.
Inwestycjg kapitatowg w wysokosci 15.000,00 zt wykazywang na poziomie sprawozdania
skonsolidowanego Grupy Vee sq udziaty w 100% w:

- zaleznej spdice Vee Care sp. z 0.0.

- zaleznej spotce Vee Mobile sp. z o.0.

Szczegodtowe informacje nt. spoéiki zaleznej i jej roli opisano w p.1.8.

3.5. Informacje o nabyciu akcji wtasnych, a w szczegdélnosci celu ich nabyciaq, liczbie i
wartosci nominalnej, ze wskazaniem, jakqg czesé kapitatu reprezentujg, cenie nabycia
oraz cenie sprzedazy tych akcji w przypadku ich zbycia

W IV kwartale 2025 r. Spoétka przeprowadzita emisje akcji serii G w trybie art. 1 ust. 4 lit. db
Rozporzgdzenia Prospektowego (UE) 2017/1129, tj. w formule dokumentu informacyjnego bez
obowiqgzku sporzgdzania prospektu emisyjnego.

Parametry emis;ji:

- liczba przydzielonych akciji: 992 797

- cena emisyjna: 12,50 zt

- lgczna wartos¢ emisji: 12 409 962,50 zt

- liczba subskrybentéw: 41

- emisja przeprowadzonad z zachowaniem prawa poboru

- rejestracja w KDPW oraz wpis do KRS zakonczone na przetomie IV kw. 2025 / | kw. 2026.

Emisja miata charakter rozwojowy oraz bilansowy. Istotnym elementem byto zredukowanie
zaleznosci finansowej wzgledem gtéwnego akcjonariusza poprzez konwersje istniejgcych
wierzytelnosci przekraczajgcych 11 min zt na kapitat wtasny Spoiki.

Na skutek rejestracji 992.797 akciji serii G kapitat zaktadowy spétki zostat zwiekszony z 166.250,00
zt do 265.529,70 zt.
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3.6. Ryzykaq, cele i metody zarzqgdzania ryzykiem finansowym

Ponizej przedstawione sq informacje na temat czynnikdéw powodujgcych ryzyko dla inwestoréw,
w szczegdlnosci czynnikdw zwigzanych z sytuacjq gospodarczqg, majgtkowq i finansowq Spdiki,
a takze czynniki zwigzane bezposrednio z otoczeniem. Ponizszy spis obejmuje najwazniejsze
czynniki, ktére wedtug najlepszej wiedzy zarzgdu spdtki w najwyzszym stopniu mogqg wptywaé na

dziatalnos¢ Spoiki.

3.7.  Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim spétka prowadzi dziatalnosé

RYZYKO ZWIAZANE Z POGORSZENIEM SYTUACJI EKONOMICZNEJ W POLSCE

Wysoka inflacja

Spadek sity nabywczej wérdéd konsumentédw na catym $wiecie, a szczegdlnie na rynku polskim,
moze prowadzi¢ zaréwno do ograniczenia popytu na produkty i ustugi oferowane przez spotke,
jak i na zwiekszenie sprzedazy, poniewaz przedsiebiorstwa - w celu poszukiwania automatyzacji
bedqg szukaty rozwigzan o niskich kosztach. Wzrost kosztéw operacyjnych, zwigzany
z podwyzkami cen energii, wynagrodzen i innych czynnikéw, moze wptywaé na rentownosé spoiki.
Grupa zdaje sobie sprawe z koniecznoséci dostosowania strategii cenowej, aby uwzgledni¢

inflacje i utrzymac¢ konkurencyjnos$¢ na rynku.

Wojna w Ukrainie

Trwajgca wojna w Ukrainie jest jednym z kluczowych ryzyk, ktére spétka monitoruje. Spadek
stabilnosci politycznej i gospodarczej w regionie, moze prowadzi¢ do trudnoséci w prowadzeniu
dziatalnos$ci w Europie $srodkowo-wschodniej. Zwiekszenie ryzyka dalszych konfliktéw zbrojnych
i niepokojow spotecznych, moze prowadzi¢ do ograniczenia operacyjnego. Spdétka dba

o dywersyfikacje klientéw pod wzgledem branzy, a takze regionu dziatalnosci.

Mozliwa recesja gospodarcza

Pogorszenie sytuacji ekonomicznej w Polsce mozna rozpatrywaé zaréwno w kategorii ryzyk, jak
i szans dla Grupy. Popyt na ustugi i rozwigzania automatyzujgce obstuge klienta jest w pewnym
stopniu uzalezniony od ogdlnej koniunktury gospodarczej w kraju. Tempo wzrostu PKB, poziom
wynagrodzen, inflacja, stopy procentowe i sita nabywcza sqg kluczowymi czynnikami
wptywajgcymi na nasze przychody i wynik finansowy. W przypadku niekorzystnej sytuacii
makroekonomicznej, klienci obecni oraz potencjalni mogg ograniczy¢ budzety na inwestycje

w nowe rozwigzania i ustugi, obawiajgc sie probleméw finansowych lub utraty ptynnosci.
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Réwnolegle, ograniczenie budzetéw moze skiania¢ klientéw do poszukiwania oszczednosci
w obszarze obstugi klienta. W przypadku mozliwej recesji gospodarczej istniejg pewne ryzyka:

Spadek popytu na produkty i ustugi ze wzgledu na ograniczenie wydatkéw konsumentéw i firm.
Trudnoséci w pozyskiwaniu finansowania lub wzrost kosztéw kapitatu. Zwiekszone ryzyko
niewyptacalnosci klientdw, co moze prowadzi¢ do problemdw z $ciggalnoscig naleznosci. Nalezy
monitorowaé¢ te czynniki i podejmowaé odpowiednie dziatania, aby dostosowaé sie do
zmieniajgcej sie sytuacji gospodarczej i zminimalizowaé ewentualne negatywne skutki dla
dziatalnosci naszej Grupy. Ustugi Vee ze wzgledu na nizsze koszty wdrozenia i funkcjonowania,
a takze wzrost efektywnosci realizowanych proceséw, stajqg sie alternatywq postrzegang przez
klientéw jako konieczng dla tradycyjnego call center. Klienci, majgc na uwadze redukcje kosztéw
obstugi, mogqg by¢ bardziej sktonni korzysta¢ z naszych ustug i zastepowaé lub uzupetniaé nimi

ustugi oferowane przez tradycyjne call center.

RYZYKO ZWIAZANE Z KONKURENCJA

Vee S.A. dziata na rynku Customer Service Al, tj. rynku rozwigzan do automatyzacji komunikaciji
w zakresie procesdéw obstugi klientéw — w formule dialogowej, wykorzystujgcej algorytmy oparte
o sztucznq inteligencje. Przewagi rynkowe Spdtki dotyczg unikalnej kombinacji nastepujgcych
elementéw:

a) innowacyjna, autorska technologia rozumienia intencji uzytkownikéw (rozméwcow)

b) zatozenie i praktyka realizacji proceséw obstugi klienta zgodnie z najlepszymi praktykami Call
Center

c) szczegdlny nacisk na customer experience, tj. swobode i naturalno$é¢ komunikacji z klientem
(brak koniecznosci doboru wtasciwych fraz po stronie rozmoéwcy)

d) wypracowywane latami know-how w zakresie doboru odpowiedniego stylu wymowy bota,
zarédwno z wykorzystaniem gtoséw lektorskich, jak i technologii syntezy mowy

e) unikalne kompetencje w zakresie opracowywania tresci wypowiedzi botéw

f) model biznesowy oparty o $wiadczenie ustugi (w tym jej optymalizacje), zamiast sprzedazy
oprogramowania

g) innowacyjna, autorska technologia integrujgca krytyczne elementy infrastruktury
telekomunikacyjnej, zapewniajgcej mozliwoé¢ swiadczenia ustug

h) duze do$wiadczenie w outsourcingowym modelu wspotpracy z klientami
Zarzqd spoétki dominujgcej ma swiadomosé, ze specyfika branzy oraz jej dynamiczny rozwdj mogqg

zwréci¢ uwage nowych podmiotéw, ktdre sprébujg powieli¢ rozwigzania opracowane i wdrazane

przez spoétke i pozostate podmioty Grupy Vee. Ponadto, obecni konkurenci mogqg zdynamizowaé
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swoje dziatania (wdrozenie nowej technologii, polepszenie jakosci ustug) w celu ograniczenia
ekspansji Spoétki Vee S.A. i jej spodtek zaleznych. Zwiekszona konkurencja na rynku, na ktérym
dziata spoétka, moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje i wyniki finansowe Spoétki dominujgcej
i zaleznej. Trzeba jednak zaznaczyé, ze rozwigzania Vee sq wyjgtkowo trudne do powieleniq,
poniewaz ich innowacyjnos¢ opiera sie w gtdwnej mierze na know-how spétki. Obecne na rynku
rozwigzania oferujg jedynie wydawanie robotowi komend gtosowych. Stworzenie ustugi
konkurencyjnej wobec rozwigzan wykorzystujgcych technologie Briliance™ wymagatoby
przynajmniej kilku lat badan i testéw, umiejetnego zarzgdzania pracami rozwojowymi, oraz

skutecznego wdrazania wypracowanych rozwigzan.

RYZYKO ZRODEE FINANSOWANIA DZIALALNOSCI ORAZ PLYNNOSCI FINANSOWEJ

Ryzyko utraty ptynnosci finansowej jest istotnym czynnikiem, na ktéry zwraca uwage Zarzgd.
W okresie spowolnienia gospodarczego to ryzyko wzrasta ze wzgledu na ogdlne zmniejszenie
zaufania do kredytobiorcoéw i zwiekszone wymagania dotyczgce ich kondycji i zabezpieczenh.
W przypadku zmniejszenia srodkéw witasnych lub ponoszenia przez spoétke strat, Grupa moze
podjg¢ finansowanie $rodkami obcymi, ktére wigze sie z ryzykiem podjecia przez podmiot
finansujgcy decyzji niekorzystnych dla klienta, takich jok wczesniejsza sptata zadtuzenia lub brak
uruchomienia kolejnych transz kredytu. W 2025 roku Grupa finansowata swojg dziatalnosé
gtéwnie poprzez pozyskiwanie kapitatu od inwestoréow. Pomimo wysokiej rentownosci ze
sprzedazy produktéw i ustug, kosztowne prace rozwojowe wymagajg zewnetrznego
finansowania. Ryzyko mozliwosci pozyskania kapitatu z zewngtrz moze spowodowaé problemy
z biezgcym regulowaniem zobowigzan. Spdétka dominujgca posiada stabilne grono
akcjonariuszy, w tym akcjonariusza wiekszosciowego, co zapewnia odpowiedni dostep do
finansowania. Dodatkowo, prowadzone sg rozmowy z zewnetrznymi inwestorami w celu
ewentualnego pozyskania dodatkowych $rodkéw na nowe projekty rozwojowe. Nalezy
odnotowa¢ réwniez ryzyko zwigzane z brakiem lub opdznieniem wptaty srodkéw finansowych
przez inwestoréw, ktdrzy zobowiqgzali sie do takich ptatnosci. Moze to prowadzi¢ do znacznych
konsekwenciji biznesowych dla spdtki, takich jak znaczne spowolnienie readlizacji podjetych przez

spotke w ciggu ostatnich 2 lat inwestyciji.

RYZYKO ZWIAZANE Z REGULACJAMI PRAWNYMI

Zarzqgd Grupy zdaje sobie sprawe z zmian, ktére majg miejsce w polskim systemie prawnym.
Te zmiany mogg mie¢ istotny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, szczegdlnie w odniesieniu do
nowelizacji przepiséw dotyczgcych prawa handlowego, prawa pracy, ochrony danych

osobowych oraz przepiséw telekomunikacyjnych. W przypadku takich zmian, wprowadzone
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nowelizacje mogqg negatywnie wptyngé¢ na Spétke, a w efekcie przyczyni¢ sie do wzrostu kosztéw
zwigzanych z jej dziatalnoscig. W skrajnych przypadkach, mogg réwniez ograniczy¢é dynamike
dziatan Grupy oraz prowadzi¢ do obnizenia wartosci jej aktywoéw. Zarzgd Grupy stale monitoruje
zmiany prawne dotyczqgce obszaréw dziatalnoséci Spotki oraz analizuje, w jaki sposéb nowelizacje
przepisdbw mogq wptywaé na redlizacje strategii Grupy. Zarzqd spotki réwniez przykiada duzy
nacisk na kwestie zwigzane z prawym compliance przez minimalizuje prawdopodobienstwo

mozliwych negatywnych konsekwencji zmian legislacyjnych.

3.8.  Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spétki dominujgce;j.

RYZYKO ZWIAZANE Z KONCENTRACJA USLEUGOWA EMITENTA

Na dzieh sporzgdzenia niniejszego raportu rocznego dziatalno$é operacyjna Spdtki dominujgcej
za posrednictwem spdtek zaleznych opiera sie na sprzedazy rozwigzan opartych o technologie
Brilliance™ przedsiebiorstwom dokonujgcym optymalizacji efektywnosci proceséw obstugi
klienta w ramach wtasnych zespotéw contact center. Autorskie rozwigzania Spdtki dominujgcej
stanowig obecnie kluczowy element modelu biznesowego Grupy.

W przypadku braku popytu na rozwigzania tworzone w oparciu o technologie Brilliance™, spétka
jest narazona na ryzyko spadku przychoddw ze sprzedazy oraz pogorszenia wyniku finansowego.
Nalezy jednak zauwazy¢, ze zamiarem Spoiki jest docelowo stworzenie rozwigzan dla odrebnych

segmentdéw rynku — firm réznej wielkosci, nalezqcych do wielu branz.

RYZYKO ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA B+R

Znaczng cze$¢ dziatalnosci przedsiebiorstwa stanowi aktywnos$¢ w obszarze badan i rozwoju,
ktéra z natury obarczona jest wysokim ryzykiem. Spétka dominujgca stara sie ograniczaé to
ryzyko poprzez staranny monitoring dostepnych rozwigzan (state of the art) oraz potrzeb
i trenddéw rynkowych, selekcjonujgc i okresowo weryfikujgc zasadnoé¢ dalszego prowadzenia
projektéw badawczych. Nie mozna jednak wykluczyé, ze cze$é¢ prowadzonych projektdw nie
doprowadzi do oczekiwanych rezultatdéw, czy to w sferze technologicznej czy finansowej. Moze
to spowodowac¢ koniecznos$¢ uwzglednienia kosztéw poniesionych na dotychczasowq realizacje
takiego projektu w rachunku zyskoéw i strat, co przetozy sie na obnizenie wynikdw finansowych

w danym okresie.

RYZYKO ZWIAZANE Z OCHRONA WEASNOSCI INTELEKTUALNEJ

Potencjat rozwojowy Vee opiera sie na unikalnych rozwigzaniach technologicznych, ktére sqg

chronione w oparciu o prawo autorskie. Niestety posiadania wiedza technologiczna nie podlega
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mozliwosci opatentowania, co wigze sie z ryzykiem kradziezy technologii przez konkurentéw.
Spoétka dominujgca, poprzez wdrozone procedury i klauzule w umowach, dokiada wszelkich
staran, aby zabezpieczaé¢ prawa witasnosci intelektualnej oraz prowadzi regularny monitoring

pojawiajgcych sie na rynku rozwigzan.

RYZYKO ZWIAZANE Z AWARIA INFRASTRUKTURY

Spoétka dominujgca narazona jest na ryzyka zwigzane z wykorzystywaniem komponentéw
infrastruktury od zewnetrznych dostawcédw, takich jak operatorzy komérkowi, dostawcy mocy
obliczeniowej oraz technologii rozpoznawania mowy. W przypadku diugotrwatej awarii jednego
lub kilku z wymienionych komponentéw systemu, spdétka narazona bedzie na zmniejszenie
przychoddéw wskutek realizacji nizszego wolumenu potgczen oraz na kary finansowe, ujete
w umowach z Klientami.

Sg to elementy kluczowe dla $wiadczenia ustug na zewnqgtrz, w zwigzku z czym spétka z nalezytqg
starannosciq podchodzi do wypracowania nie tylko optymalnych zabezpieczen samej
infrastruktury, ale réwniez procedur reagowania w sytuacjach awaryjnych. Wskazano w nich
zidentyfikowane ryzyka infrastrukturalne, a takze przewidziane przeciwdziatania awariom oraz

dziatania majgce na celu wyijscie z sytuacji awaryjnych.

INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH SPOEKI

3.8.1. Informacje o instrumentach finansowych spétki dominujgcej w zakresie ryzyka: zmiany
cen, kredytowego, istotnych zakiécen przeptywéw srodkéw pienieznych oraz utraty
ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka

Vee S.A. nie posiada instrumentéw finansowych zabezpieczajgcych przed ryzykiem zmian cen,
kredytowych, istotnych zakitdécen przeptywéw $rodkdw pienieznych oraz utraty ptynnosci

finansowe,j.

3.8.2. Informacje o instrumentach finansowych spétki w zakresie przyjetych przez jednostke
celéw i metod zarzgdzania ryzykiem finansowym, tgcznie z metodami zabezpieczenia
istotnych rodzajéw planowanych transakciji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos$é
zabezpieczen

Vee S.A. oraz podmioty zalezne nie realizujg oraz nie planujg transakcji, dla ktérych stosowana

jest rachunkowo$¢ zabezpieczen. Przychody oraz koszty spoéfki rozliczane sqg w ztotych.
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4. POZOSTALE INFORMACJE

4.  Przewidywany rozwéj spétki dominujgcej Vee S.A.

Vee S.A. pozostaje spoétkg dominujgcg Grupy Vee oraz wiascicielem kluczowych praw wtasnosci
intelektualnej, w szczegdlnosci technologii Briliance oraz rozwigzan wykorzystywanych
w produktach i ustugach rozwijanych przez podmioty Grupy. Strategia rozwoju Vee S.A. zaktada
dalsze utrzymywanie funkcji wtascicielskiej, strategicznej i technologicznej, przy jednoczesnej
komercjalizacji rozwigzan operacyjnych przede wszystkim przez spéiki zalezne.

Podstawowym kierunkiem rozwoju Grupy w kolejnych okresach bedzie segment korporacyjny,
w szczegolnosci klienci z sektoréow regulowanych. Vee koncentruje sie na procesach, w ktérych
kluczowe znaczenie majg jako$¢ obstugi, konwersja, stabilno$é¢ operacyjna, audytowalnosé,
zgodno$¢ regulacyjna oraz mozliwos$¢ obstugi wysokich wolumendéw. Dotyczy to przede
wszystkim branzy bankowej, finansowej, ubezpieczeniowej, medycznej, energetycznej,
telekomunikacyjnej oraz innych sektoréw posiadajgcych masowe procesy kontaktu z klientami
indywidualnymi.

Skala dziatalnosci Grupy Vee stanowi istotny element jej przewagi operacyjnej i wiarygodnosci
rynkowej. kgcznie rozwigzania Vee obstuzyty juz ponad 44 min spraw oraz zrealizowaty ponad 26
mIn minut rozmdéw. W samym 2025 roku Grupa obstuzyta 11,6 min spraw oraz zrealizowata 7,2 min
minut rozméw. Tak duza skala rzeczywistego wykorzystania systemoéw Vee potwierdza zdolnosé
Grupy do obstugi masowych proceséw w srodowiskach wymagajgcych wysokiej stabilnosci,
jakosci i powtarzalnosci.

W ocenie Zarzgdu Vee konkuruje przede wszystkim z tradycyjnymi contact center i call center,
a nie z prostymi rozwigzaniami typu bot lub narzedziami Al wdrazanymi jako pojedyncze
komponenty technologiczne. Przewaga Vee wynika z potgczenia technologii, telekomunikacji,
projektowania proceséw, analityki, kontroli jakosci, integracji i operacyjnego doswiadczenia
w redlizacji masowych proceséw obstugi klienta. Oznacza to, ze rozwdj Spodtki bedzie
ukierunkowany nie tylko na samqg automatyzacje rozmowy, lecz na automatyzacje catych
proceséw obstugi.

Istotnym kierunkiem rozwoju pozostajqg rynki zagraniczne, w szczegdélnosci projekty realizowane
i rozwijane w Europie. Aktualnie realizowane i przygotowywane partnerstwa z klientami z sektora
finansowego w Europie wymagajg od Spéitki dalszego przygotowania do wchodzenia na kolejne
rynki, w tym w zakresie jezykowym, operacyjnym, telekomunikacyjnym, compliance oraz
raportowania. Jednoczesdnie projekty te mogqg umozliwi¢ istotne zwiekszenie przychoddéw

operacyjnych przy zachowaniu relacji kosztéw operacyjnych na poziomie zblizonym do
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obecnego, dzieki wykorzystaniu istniejgcej technologii, infrastruktury i do$wiadczenia
procesowego w kolejnych krajach i portfelach spraw.

Osiggniecie odpowiedniej skali projektéw europejskich moze w przysziosci zwiekszy¢ zdolnosé
Grupy do samofinansowania prac rozwojowych. W przypadku innowacyjnych firm
technologicznych prace rozwojowe nie majg charakteru jednorazowego, lecz stanowiq
konieczny element dziatalnoéci na kazdym etapie rozwoju. Mozliwos¢ finansowania ich
w wiekszym stopniu z biezgcych przeptywdw operacyjnych ograniczataby zalezno$é Spdtki od
zewnetrznego kapitatu inwestycyjnego oraz wzmacniataby stabilnos¢ diugoterminowego
modelu rozwoju.

W kolejnych okresach Grupa bedzie kontynuowaé przechodzenie od modeli rozliczeniowych
opartych wytgcznie o czas rozmowy w kierunku modeli opartych o sprawe, jakos$¢ i efekt
biznesowy. W Europie prowadzone sg rozmowy i negocjacje dotyczgce kontraktéw
obejmujgcych KPI incentives, czyli dodatkowe wynagrodzenie nalezne w przypadku
przekroczenia ustalonych pozioméw jakosci lub skutecznosci na kluczowych wskaznikach
operacyjnych. Taki model pozwala lepiej powigzaé¢ wynagrodzenie Vee z realng wartosciq
dostarczang klientom i wzmacnia znaczenie analityki, optymalizacji konwersji oraz
projektowania proceséw komunikacyjnych.

Rozwdj linii Vee Suite bedzie uzalezniony od pozyskania strategicznego partnerstwa
z operatorem telekomunikacyjnym. Taki model wspotpracy moégtby ograniczyé¢ naktady Grupy na
sprzedaz i marketing, przyspieszy¢ monetyzacje ustugi oraz zwiekszy¢ jej funkcjonalnosé dzieki
integraciji z ustugami telekomunikacyjnymi i dostepem do istniejgcej bazy klientéw partnera.
Rozwd] Vee Mobile joko samodzielnej linii biznesowej bedzie natomiast uzalezniony od
potencjalnego wejscia kapitatowego inwestora strategicznego. W ocenie Zarzgdu projekt ten
moze miec¢ istotny potencjat, jednak jego petna realizacja wymagataby odpowiedniego zaplecza
kapitatowego, branzowego i dystrybucyjnego.

Spoétka zamierza kontynuowaé inwestycje w technologieg, infrastrukture, compliance oraz
narzedzia analityczne. Rosngce znaczenie regulacji dotyczgcych sztucznej inteligencji, w tym EU
Al Act, zwieksza znaczenie rozwigzan audytowalnych, kontrolowalnych i mozliwych do
rekonstrukcji na poziomie procesu decyzyjnego. Vee S.A. zamierza wykorzystywa¢ ten kierunek

jako element przewagi konkurencyjnej, szczegdlnie w sektorach regulowanych.
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4.2. Wazniejsze okolicznosci lub zdarzenia majgce znaczgcy wptyw na dziatalno$é oraz
wyniki finansowe Grupy w roku obrotowym lub ktérych wplyw jest mozliwy w nastepnych
latach

W 2025 roku dziatalno$¢ Grupy Vee charakteryzowata sie istotnym wzrostem skali operacyjne;.
W samym 2025 roku Grupa obstuzyta 11,6 min spraw oraz zrealizowata 7,2 min minut rozmoéw.
tgcznie, od poczgtku dziatalnosci, rozwigzania Vee obstuzyly ponad 44 min spraw i zrealizowaty
ponad 26 min minut rozméw. Dane te potwierdzajg rosngcq skale wykorzystania technologii Vee
w rzeczywistych procesach obstugi klienta oraz zdolno$¢ Grupy do obstugi
wysokowolumenowych proceséw w srodowiskach korporacyjnych.

W kolejnych kwartatach 2025 roku Spétka raportowata wysokie lub rekordowe poziomy liczby
spraw kierowanych do obstugi przez Vee oraz liczby minut rozméw realizowanych w ramach
proceséw automatycznej obstugi telefonicznej. W IV kwartale 2025 roku Grupa obstuzyta 3,02
min spraw oraz zrealizowata 1,95 min minut rozmdéw, co stanowito najlepszy kwartalny wynik
w historii Grupy.

Wzrost skali dziatalnosci byt szczegdlnie widoczny w segmencie korporacyjnym, w tym
w kampaniach outbound realizowanych dla sektora finansowego i innych sektoréw
regulowanych. Istotne znaczenie miaty projekty, w ktérych Vee nie petni roli prostego dostawcy
technologii, lecz dostarcza kompleksowq infrastrukture operacyjng do realizacji proceséw
kontaktu z klientami.

Na dziatalno$¢ Spoétki wptywat rozwdj projektdw zagranicznych, w szczegdlnosci na rynkach
niemieckojezycznych oraz w Korei Potudniowej. W 2025 roku Spétka rozwijata projekty w jezyku
niemieckim, prowadzita dziatania z partnerami koreanskimi oraz analizowata kolejne mozliwosci
wspotpracy miedzynarodowej. Znaczenie tych dziatan wynika nie tylko z potencjatu wzrostu
przychodéw, lecz takze z mozliwosci potwierdzenia skutecznosci modelu Vee w bardziej
wymagajgcych srodowiskach regulacyjnych i operacyjnych.

Aktualnie realizowane partnerstwa z klientami z Europy, w szczegdlnosci z sektora finansowego,
mogg mie¢ istotny wptyw na przyszte okresy. Wymagajg one od Spétki przygotowania do obstugi
kolejnych rynkéw, w tym w zakresie lokalizacji jezykowej, telekomunikaciji, proceséw compliance,
raportowania i operacyjnej kontroli jakosci. Jednoczesnie wykorzystanie tej samej technologii,
architektury procesowej i infrastruktury w kolejnych krajach moze umozliwi¢ zwiekszenie
przychoddéw operacyjnych przy zachowaniu proporcji kosztéw operacyjnych na poziomie
zblizonym do obecnego.

Osiggniecie tego etapu rozwoju mogtoby istotnie zwiekszyé zdolnosé¢ Spodtki i Grupy do
finansowania dalszych prac rozwojowych ze $rodkdéw wiasnych. Ma to szczegdlne znaczenie,

poniewaz w dziatalnoséci innowacyjnej prace rozwojowe sqg koniecznosciq nie tylko na etapie
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tworzenia produktu, lecz takze na kolejnych etapach skalowania, dostosowywania do nowych
rynkdw, wymogoéw regulacyjnych i oczekiwan klientdw enterprise. Wieksza zdolnos¢ do
samofinansowania moze w przysztosci ograniczy¢ zapotrzebowanie Spotki na zewnetrzny kapitat
inwestycyjny.

Istotne znaczenie dla dziatalnosci Spdtki miaty prace infrastrukturalne, w tym rozwdj i migracja
warstwy telekomunikacyjnej oraz przygotowanie infrastruktury do obstugi wiekszej skali
projektéw. Zwiekszenie stabilnosci, wydajnosci, kontroli nad kosztem jednostkowym oraz
odpornosci operacyjnej pozostaje kluczowe dla dalszego skalowania ustug Vee w modelu
enterprise.

Waznym zdarzeniem roku 2025 byta emisja akcji serii G z zachowaniem prawa poboru. Emisja
wzmochnita strukture kapitatowq Spoétki, ograniczyta zadtuzenie wobec gtéwnego akcjonariusza
i zwiekszyta mozliwosci finansowania dalszych inwestycji w obszarze infrastruktury, technologii,
compliance i ekspansji miedzynarodowej.

Wptyw na przyszte okresy moze miec rozpoczete przechodzenie od rozliczen opartych wytgcznie
o czas rozmowy w kierunku modeli opartych o sprawe, jakos¢ i efekt biznesowy. Szczegdlne
znaczenie majg negocjowane w Europie kontrakty obejmujgce KPI incentives, czyli dodatkowe
wynagrodzenie za przekroczenie ustalonych pozioméw jakosci lub skutecznosci na kluczowych
KPI. W przypadku skutecznego wdrozenia taki model moze zwiekszy¢ znaczenie analityki,
optymalizacji konwersji, jakosci kontaktu i projektowania proceséw jako czynnikéw bezposrednio
wptywajgcych na przychody Grupy.

W kolejnych latach wptyw na dziatalno$¢ i wyniki Spotki moze mie¢ takze rozwdj wspdtpracy
z klientami z sektora medycznego, ubezpieczeniowego, finansowego i telewizyjnego, a takze
ewentualne partnerstwa strategiczne. W szczegdlnosci rozwdj Vee Suite bedzie uzalezniony od
strategicznego partnerstwa z operatorem telekomunikacyjnym, natomiast rozwéj Vee Mobile -

od potencjalnego wejscia kapitatowego inwestora strategicznego.

4.3. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W 2025 roku Grupa Vee kontynuowata prace badawczo-rozwojowe w obszarze automatyzaciji
telefonicznej obstugi klienta, sztucznej inteligenciji, infrastruktury telekomunikacyjnej, produktéw
Vee oraz narzedzi do projektowania, realizacji i analizy proceséw obstugi.

Prace rozwojowe koncentrowaly sie przede wszystkim na trzech obszarach: rozwoju technologii
Briliance oraz zintegrowanej platformy telekomunikacyjnej Esense, rozwoju produktéw

i rozwigzan Vee oraz rozwoju oprogramowania narzedziowego, w szczegdlnosci Vee DJ,
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stuzgcego do programowania procesdéw obstugi, oraz Vee Analytics, stuzgcego do
monitorowania i analizy realizacji proceséw obstugi.

Istotnym osiggnieciem roku 2025 byto dalsze uporzgdkowanie architektury technologicznej Vee
pod kgtem rézinych poziomdéw wrazliwosci regulacyjnej klientdw. Obecnie Spoétka jest
przygotowana do wdrozen automatyzacji obstugi klienta zaréwno w formule wtasciwej dla
organizacji o bardzo wysokich standardach compliance, ostroznie podchodzgcych do
wykorzystywania LLM i generatywnej sztucznej inteligenciji, jak réwniez w branzach, w ktérych
poziom ostroznosci regulacyjnej jest nizszy, a priorytetem moze by¢ szybkos$é¢ uruchomienia,
elastycznos$¢ i ograniczenie naktaddéw na materiat treningowy.

W ramach tej architektury szczegdlne znaczenie ma Briliance H, czyli technologia
niewykorzystujgca LLM ani sieci neuronowych w jakiejkolwiek architekturze. Rozwigzanie to
opiera sie na deterministycznym prowadzeniu dialogu, zamknietych bibliotekach tresci, regutach
przej$¢ oraz petnej audytowalnosci przebiegu obstugi. Dzieki temu Brilliance H pozostaje
szczegdlnie uzyteczna w bezpiecznych regulacyjnie wdrozeniach dla klientéw o najwyzszych
wymaganiach w zakresie kontroli tresci, przewidywalnosci dziatania, rekonstrukcji procesu oraz
ochrony danych.

Roéwnolegle Spétka rozwija technologie Brilliance 1 Brilliance 2, oparte o autorski maty model
jezykowy, wykorzystujgce architekture sieci neuronowych wytgcznie na etapie klasyfikacji. W tym
modelu warstwa klasyfikacyjna wspiera rozpoznanie intencji lub przypisanie wypowiedzi
rozméwcy do okre$lonych kategorii, natomiast wynik dialogu pozostaje deterministyczny
i kontrolowany przez zdefiniowanq architekture procesu. Pozwala to tgczy¢ wiekszqg elastycznosé
interpretacji wypowiedzi z zachowaniem kontroli nad tresciq i przebiegiem obstugi.

Brilliance 3 tgczy technologie LLM na etapie klasyfikacji, co znaczgco zmniejsza zapotrzebowanie
na materiat treningowy i przyspiesza proces uruchomienia nowych scenariuszy. Jednoczesnie
takze w tym wariancie warstwa wyjsciowa korzysta z maszyny standéw, ktéra okresla
deterministyczny wynik na kazdym etapie obstugi dialogowej. Oznacza to, ze LLM nie generuje
dowolnej odpowiedzi do klienta, lecz wspiera kwalifikacje wypowiedzi rozméwcy, po ktérej
system wykonuje kontrolowany, z géry okreslony przebieg procesu.

Najbardziej generatywnym wariantem pozostaje Brilliance 4, czyli technologia wykorzystujgca
mechanizmy generatywne oraz synteze gtosu ElevenLabs. Spdétka ocenia, ze w sektorach
regulowanych w Europie zainteresowanie w petni generatywnymi rozwigzaniami w procesach
obstugi o znaczeniu kluczowym jest istotnie nizsze niz zainteresowanie architekturami
deterministycznymi lub hybrydowymi. Wynika to z wymogdéw dotyczgcych audytowalnosci,
ochrony danych, kontroli tresci, ograniczania ryzyka halucynacji, nadzoru cztowieka oraz

mozliwosci rekonstrukcji przebiegu interakciji. Jednoczesnie technologie bardziej generatywne
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mogq znajdowaé zastosowanie w rozwigzaniach dla segmentu SOHO/SME oraz w procesach
0 nizszej wrazliwosci regulacyjnej, gdzie priorytetem jest szybka konfiguracja, elastycznosé
i nizszy koszt wdrozenia.

Rozwdj powyzszych wariantéw technologii Brilliance pozwala Spétce elastycznie dobiera¢
architekture wdrozenia do profilu klienta, rodzaju procesu, poziomu wrazliwosci danych oraz
oczekiwan compliance. W szczegdlnosci umozliwia to oferowanie rozwigzan dla klientéw
z sektoréow regulowanych, w ktérych kluczowe znaczenie majg: brak autonomicznego
generowania tresci, brak autonomicznego podejmowania decyzji o istotnym skutku dla klienta,
brak niekontrolowanej adaptacyjnosci po wdrozeniu oraz petna mozliwos¢ odtworzenia
przebiegu obstugi.

W 2025 roku Spdétka kontynuowata réwniez prace nad narzedziami Vee DJ oraz Vee Analytics.
Narzedzia te zyskaty nowe funkcjonalnosci zwiekszajgce poziom kontroli nad procesami rozwoju
nowych projektéw, raportowania wynikéw redlizacji obstugi oraz optymalizacji proceséw
realizowanych dla klientéw. Rozwdj tych narzedzi ma szczegdlne znaczenie dla obstugi klientéw
korporacyjnych, w tym duzych zespotéw contact center oraz klientéw z sektoréw regulowanych.
W obszarze rozwoju technologii i infrastruktury Spétka koncentrowata sie na zwiekszaniu
stabilnosci, wydajnosci i skalowalnosci systeméw  wykorzystywanych do redlizacji
wysokowolumenowych kampanii. W 2025 roku prowadzone bylty prace nad warstwg
telekomunikacyjng, infrastrukturqg przetwarzania danych, wielojezycznosciq, analitykg oraz
optymalizacjg konwersji w realizowanych kampaniach.

Skala zrealizowanych proceséw stanowita istotne zrédto danych i doswiadczeh wspierajgcych
dalsze prace rozwojowe. W 2025 roku Grupa obstuzyta 11,6 min spraw oraz 7,2 min minut rozmow,
a tgczna skala historyczna przekroczyta 44 min spraw i 26 min minut rozméw. Tak duzy wolumen
rzeczywistych interakcji pozwala rozwija¢ rozwigzania Vee na podstawie praktycznych danych
operacyjnych, obejmujgcych zréznicowane branze, procesy, grupy rozméwcow i scenariusze
obstugi.

Waznym kierunkiem prac rozwojowych byto dostosowywanie rozwigzan Vee do obstugi klientéw
korporacyjnych z sektoréw regulowanych. Obejmowato to rozwdj funkcji wspierajgcych
audytowalno$¢, kontrole jakosci, raportowanie, zgodno$¢ operacyjng oraz mozliwosé
rekonstrukcji i analizy przebiegu procesu. W ocenie Zarzgdu te elementy bedg miaty rosngce
znaczenie w zwigzku z EU Al Act oraz zwigkszajgcymi sie wymaganiami compliance po stronie
klientéw enterprise.

Spoétka monitoruje réwniez kontrowersyjny obszar wykorzystania generatywnej sztucznej
inteligencji w automatyzacji obstugi pacjentéw w publicznym systemie ochrony zdrowia.

Szczegdlne znaczenie ma planowane wdrozenie Asystenta S| / VoiceBota dla Centralnej
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e-Rejestracji, poniewaz zgodnie ze specyfikacjg przetargowq i publicznie dostepnymi
informacjami rozwigzanie ma wykorzystywaé¢ generatywng sztuczng inteligencje, duze modele
jezykowe, synteze mowy, nagrywanie rozmoéw, transkrypcje oraz telefoniczny kontakt
z pacjentami w celu obstugi proceséw rejestracyjnych, potwierdzania, zmiany lub odwotywania
terminéw wizyt. Jednoczeénie Centralna e-Rejestracja obejmuje obszary ochrony zdrowia,
w ktérych przetwarzane mogq by¢ informacje o $wiadczeniach, skierowaniach, specjalizacjach,
badaniach profilaktycznych oraz preferencjach pacjenta dotyczgcych terminu, miejsca i rodzaju
Swiadczenia.

Kontrowersyjno$¢ tego obszaru wynika ze zderzenia dwéch elementéw. Z jednej strony, proces
dotyczy danych i kontekstu medycznego, a wiec informacji szczegdlnie wrazliwych, objetych
wysokimi oczekiwaniami w zakresie poufnosci, bezpieczenstwa, tajemnicy medycznej, ochrony
prywatnosci oraz odpowiedzialnosci za kontakt z pacjentem. Z drugiej strony, zastosowanie
generatywnej sztucznej inteligencji w warstwie komunikacji z pacjentem moze uruchamiaé
bardzo trudne organizacyjnie i kosztowo obowigzki wynikajgce z EU Al Act, w szczegdlnosci
w zakresie przejrzystosci, zarzgdzania ryzykiem, nadzoru cztowieka, dokumentaciji technicznej,
logowania zdarzen, audytowalnosci oraz mozliwosci petnej rekonstrukciji przebiegu interakciji.

W tego typu wdrozeniach szczegdlne ryzyko dotyczy autonomicznego generowania tresci
w bezposdredniej interakcji z pacjentem. Jezeli system generuje wypowiedzi w czasie
rzeczywistym, organizacja wdrazajgca musi by¢ w stanie wykazaé nie tylko, ze pacjent zostat
poinformowany o interakcji z systemem Al, ale réwniez co doktadnie zostato powiedziane, na
podstawie jakiej konfiguraciji, jokiego kontekstu i jakich danych, czy wypowiedz byta zgodna
z zakresem uprawnien systemu oraz czy nie doszio do przekazania informacji niepetnej,
nieprecyzyjnej lub btednej.

Drugim obszarem ryzyka sq halucynacje i brak gwarancji petnej prawdziwosci, kompletnosci oraz
spdéjnosci tresci generowanych przez modele jezykowe. W procesach medycznych nawet
pozornie drobna niescisto$¢ moze mie¢ znaczenie operacyjne, psychologiczne lub organizacyjne:
pacjent moze btednie zrozumieé termin, miejsce lub charakter $wiadczenia, zasady skierowania,
dostepne opcje zmiany terminu albo skutki odwotania wizyty. Szczegdlnie wrazliwe sg sytuacije,
w ktérych rozmoéweca jest osobqg starszqg, zestresowanq, obcigzong chorobg, ma ograniczong
sprawnos¢ cyfrowq albo znajduje sie w trudnej sytuacji psychologicznej. W takim kontekscie btgd
generatywnego systemu nie jest wytqcznie btedem jezykowym, lecz moze sta¢ sie zdarzeniem
wymagajgcym wyjasnienia, udokumentowania, obstugi reklamacyjnej, a potencjalnie takze
oceny regulacyjnej.

Trzecim obszarem ryzyka jest nadzér cziowieka. W przypadku generatywnego systemu

prowadzgcego rozmowy z pacjentami nadzér nie moze mie¢ wylgcznie charakteru
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deklaratywnego. Aby byt realny, organizacja musiataby zapewni¢ mechanizmy wykrywania
sytuacji ryzykownych, eskalacji do cztowieka, zatrzymania lub korekty procesu, kontroli jakosci
wypowiedzi oraz dokumentowania, kiedy i dlaczego cziowiek interweniowat albo nie
interweniowat. Przy duzej skali potgczen taki model nadzoru moze generowaé bardzo wysokie
koszty state, a jednoczes$nie ograniczaé efektywnosé automatyzacii.

Czwartym obszarem ryzyka jest audytowalnos$¢. W architekturach deterministycznych mozna
wykazaé, co system moégt powiedzieé¢, co faktycznie powiedzial, z ktérej wersji scenariusza
skorzystat i joka reguta przejécia doprowadzita do danego wyniku. W architekturach
generatywnych konieczne bytoby natomiast utrzymywanie znacznie ciezszego $ladu
dowodowego: petnego kontekstu wejsciowego, promptdw, parametréw, wersji modelu,
konfiguracji, danych sprawy, transkrypcji, nagrania, decyzji eskalacyjnych oraz informaciji
o ewentualnych zmianach modelu lub jego zachowania po wdrozeniu. W praktyce takie wymogi
mogg byé mozliwe do spetnienia tylko przy bardzo rozbudowanej, kosztownej i stale
utrzymywanej warstwie compliance oraz evidence management.

Pigtym obszarem ryzyka jest zmienno$¢ zachowania systemu po wdrozeniu. Jezeli model
generatywny, jego konfiguracja, prompty, dane kontekstowe lub komponenty dostawcy
zmieniajg sie w czasie, organizacja musi stale oceniaé, czy profil ryzyka systemu pozostaje
zgodny z tym, ktéry zostat zaakceptowany przy wdrozeniu. W sektorze ochrony zdrowia oznacza
to konieczno$¢ statego monitoringu, testowania, dokumentowania zmian, walidacji jakosci
odpowiedzi i gotowosci do reakcji na incydenty. W przeciwnym razie powstaje luka miedzy
formalnie zatwierdzonym systemem a jego faktycznym zachowaniem produkcyjnym.

Z perspektywy ekonomiki wdrozeh generatywnej sztucznej inteligencji w sektorach regulowanych
istotne jest rowniez to, ze koszt zgodnosci z EU Al Act nie ogranicza sie do kosztu technologii lub
jednorazowej dokumentacji. W przypadku systeméw wykorzystywanych w publicznej ochronie
zdrowia moze on obejmowaé wieloletnie utrzymywanie systemu zarzgdzania ryzykiem,
audytowalnosci, nadzoru cztowieka, dokumentacji technicznej, kontroli zmian modeli, testéw
jakosciowych, obstugi incydentéw oraz sciezki dowodowej dla reklamacji i kontroli. W praktyce,
dla duzych wdrozen o wartosci kilkudziesieciu milionéw ztotych, dodatkowy koszt spetnienia
takich wymogdéw moze wynosi¢ kilka do kilkunastu milionéw ztotych w wieloletnim horyzoncie
utrzymania, a w wariancie rygorystycznym stanowi¢ istotng cze$¢ catkowitego kosztu
posiadania systemu.

Z perspektywy Vee powyzszy obszar ma znaczenie nie tylko rynkowe, lecz takze badawczo-
rozwojowe. Jezeli w sektorze publicznej ochrony zdrowia zostanie finalnie uruchomione
wdrozenie generatywnego Asystenta S| obstugujgcego pacjentéw w ramach Centralnej

e-Rejestracji, moze ono stworzyc¢ istotny precedens interpretacyjny i organizacyjny. Precedens
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ten bedzie wymagat obserwacji pod kgtem tego, czy rynek i regulatorzy zaakceptujg
wysokokosztowy model kontroli genAl w procesach medycznych, czy tez praktyka wdrozen
bedzie premiowata architektury deterministyczne i hybrydowe, w ktérych generatywnos¢ jest
ograniczana albo wytgczana z warstwy komunikatu kierowanego do pacjenta.

Na tym tle jednym z kierunkéw prac Vee jest utrzymanie zdolnos$ci do oferowania klientom kilku
poziomdéw architektury: od w petni deterministycznej Brilliance H, przez warianty hybrydowe
Brilliance 1, 2 i 3, az po bardziej generatywnq Brilliance 4 dla zastosowan o nizszej wrazliwosci
regulacyjnej. Taki model pozwala klientom dobra¢ technologie nie wedtug ogdélnego hasta ,Al”,
lecz wedtug realnego poziomu ryzyka, wymagan compliance, dopuszczalnosci generowania
tresci, kosztéw audytowalnosci oraz oczekiwanej szybkosci wdrozenia.

Prace rozwojowe wspieraty réwniez rozwdj modeli ekonomicznych opartych o sprawe, jakosé
i efekt biznesowy. Optymalizacja harmonograméw kontaktu, decyzji komunikacyjnych, analityki
behawioralnej i konwersji staje sie istotna nie tylko dla efektywnosci operacyjnej, lecz takze dla
przysztej monetyzacji w modelach obejmujgcych KPI incentives.

W 2025 roku kontynuowano takze prace nad produktami Vee Suite, jednak ich dalszy rozwdj
komercyjny Zarzgd wigze przede wszystkim z mozliwoscig pozyskania strategicznego
partnerstwa z operatorem telekomunikacyjnym. Takie partnerstwo mogtoby ograniczyé
konieczne naktady sprzedazowo-marketingowe, przyspieszy¢ monetyzacje produktu i zwiekszyé
jego funkcjonalnosé.

W ocenie Zarzgdu prowadzone prace badawczo-rozwojowe wzmdachiajg przewage
technologiczng i operacyjng Vee, a takze przygotowujg Grupe do dalszego skalowania
rozwigzan w S$rodowiskach enterprise oraz w sektorach wymagajgcych wysokiej jakosci,
audytowalnosci, stabilnosci i zgodnosci regulacyjnej. Jednoczesénie Zarzgd zaktada, ze wzrost
przychoddéw operacyjnych z projektéw korporacyjnych i miedzynarodowych bedzie w przysztosci

zwiekszat mozliwosé finansowania prac rozwojowych ze srodkéw witasnych.

4.4, Istotne wydarzenia majgce miejsce po zakonczeniu roku obrotowego 2025

Po zakonczeniu roku obrotowego 2025 miaty miejsce zdarzenia, ktére mogqg mie¢ znaczenie dla
dalszego rozwoju Spdtki i Grupy Vee.

Na przetomie IV kwartatu 2025 roku oraz | kwartatu 2026 roku Spodtka podpisata umowe
o wspodtpracy z ubezpieczycielem medycznym w Polsce. Umowa obejmuje pierwszy z kilku
planowanych proceséw operacyjnych. Wartosé¢ optat poczgtkowych przekracza 400 tys. zi,

a minimalne przychody roczne wynikajgce z kontraktu wynoszqg co najmniej 300 tys. zt. Zakres
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danych przekazywanych w ramach ankiety DPIA obejmuje réwniez kolejny obszar wspdtpracy,
co wskazuje na potencjat dalszego rozszerzania relacji.

Po zakonczeniu roku obrotowego Spdétka informowata takze o rozpoczeciu dwéch wysoko
wolumenowych projektéw PoC w branzy ubezpieczeniowej i telewizyjnej oraz o rozpoczeciu
rozmoéw z hiszpanskim integratorem ustug cyfrowych dla sektora finansowego w Hiszpanii
i Portugalii. Zdarzenia te wpisujg sie w strategie dalszego zwiekszania udziatu projektéw
korporacyjnych oraz rozwoju obecnosci Grupy Vee na rynkach europejskich.

Istotnym wydarzeniem po zakonczeniu roku byto réwniez rozpoczecie praktycznej transformaciji
modelu rozliczeniowego w kierunku rozliczen opartych o sprawe, jakos¢ i efekt biznesowy.
W Europie prowadzone sq negocjacje dotyczqgce kontraktéw obejmujgcych KPI incentives, czyli
dodatkowe wynagrodzenie nalezne po przekroczeniu okreslonych pozioméw jakosci lub
skutecznosci na kluczowych KPI. Kierunek ten moze w kolejnych latach wptywaé na sposdb
monetyzacji technologii i proceséw Vee, szczegdlnie w obszarach, w ktérych efekt dziatania
systeméw Vee jest mierzalny poprzez konwersje, sptacalnos$é, skutecznoéé kontaktu lub inne
wskazniki operacyjne klientéw.

Po zakonczeniu roku obrotowego kontynuowano réwniez dziatania zwigzane z przygotowaniem
Spotki do obstugi kolejnych rynkéw europejskich. Aktualnie realizowane partnerstwa z klientami
z sektora finansowego wymagajg od Grupy dalszego rozwoju kompetencji jezykowych,
operacyjnych, telekomunikacyjnych, raportowych i compliance. W przypadku skutecznego
skalowania tych projektéw na kolejne rynki, Grupa moze zwiekszaé przychody operacyjne przy
wykorzystaniu juz istniejgcej technologii i infrastruktury, co w dtuzszym okresie moze wspiera¢
samofinansowanie prac rozwojowych.

Po zakonczeniu roku obrotowego kontynuowano réwniez dziatania zwigzane z projektem
VeeHan i wspodtpracq z partnerami koreanskimi. Spétka informowata o podpisaniu porozumienia
z partnerem ZTA i uruchomieniu kolejnego projektu w Korei Potudniowej, dotyczgcego
telefonicznego monitoringu stanu zdrowia oséb korzystajgcych z pierscionkéw wyposazonych
w sensory funkcji zyciowych. Projekt ten tgczy automatyzacje kontaktu gtosowego z analizg
danych biometrycznych i moze stanowi¢ pierwszy etap budowy platformy operacyjnej
w obszarze zdalnej opieki.

Po zakonczeniu roku obrotowego nastgpity takze formalne czynnosci zwigzane z emisjq akcji serii
G, w tym rejestracja akcji w KDPW oraz wpis do rejestru przedsigbiorcéw. Zdarzenia te domykajg
istotny etap kapitatowy rozpoczety w 2025 roku i wzmacniajqg strukture finansowania dalszego

rozwoju Spofki.
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