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1. Informacje o Spétce

T-Bull S.A. posiada ugruntowang pozycje na globalnym rynku gier dedykowanych
urzagdzeniom mobilnym, gdzie prowadzi dziatalnos¢ pod markami T-Bull oraz
ThunderBull Entertainment. W portfolio Spotki znajduje sie kilkadziesigt tytutow.

2. Podstawa prawna sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci

Niniejsze potroczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci T-Bull S.A. za | pbétrocze 2026 r.
sporzgdzono zgodnie z § 70 ust. 1 pkt 3 Rozporzadzenia Raportowego, z odpowiednim
uwzglednieniem informacji okreslonych w 8 68 ust. 8 pkt 2-13 tego rozporzadzenia. W
dniach 30-31 lipca 2025 r. Spétka zbyta wszystkie posiadane akcje GamesUP Studio S.A. i
utracita nad nig kontrole. W | potroczu 2026 r. oraz na dzien 30 czerwca 2026 r. Spétka nie
posiadata jednostek zaleznych i nie byta jednostkg dominujgcg. W zwigzku z tym nie
sporzgdza poétrocznego sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej ani
skonsolidowanego raportu potrocznego.

3. Istotne dokonania lub niepowodzenia Spotki w | pétroczu 2026
r.

3.1. Pokrycie rynku grami

W | pbtroczu 2026 r. gry Spotki zostaty pobrane 9 175 701 razy (ok. 9,18 min), w przewazajgcej
wiekszosci na urzgdzenia mobilne, z czego:

- Moto Rider GO: 6 992 150 pobrarn;

— Top Speed: 353 513 pobrarn;

- Bike Clash: 852 505 pobrarn;

- Racing Classics PRO: Drag Race: 189 981 pobran;
— pozostate: 787 552 pobrania.

3.2. Wildlife Photographer - kontynuacja prac

W raportowanym okresie Spotka kontynuowata prace nad produkcjg gry ,Wildlife
Photographer”. Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania projekt znajdowat sie
na zaawansowanym etapie realizacji, a aktualny plan Spoétki zaktada samodzielne wydanie

ary.

3.3. Wyniki finansowe

W | pétroczu 2026 r. przychody ze sprzedazy wyniosty 2 183 479,22 zt wobec 1 799 783,14
zt w analogicznym okresie 2025 r. Wzrost wynikat przede wszystkim ze zwiekszenia
przychoddw ze sprzedazy aplikacji. Jednoczesnie koszty dziatalnosci operacyjnej wedtug
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rodzaju zmniejszyty sie do 2 136 343,49 zt z 3 600 707,64 zt. Spotka osiggneta zysk netto
127 855,77 zt wobec straty netto 822 648,60 zt rok wczesniej. Pomimo dodatniego wyniku
netto przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej byty ujemne i wyniosty 158
336,38 zt, w szczegoblnosci w zwigzku ze wzrostem naleznosci. Na dzien 30 czerwca 2026
r. kapitat wiasny byt ujemny i wynosit 1 224 432,42 zi, a zobowigzania krétkoterminowe
przewyzszaty aktywa obrotowe o 1 315 708,78 zt.

4. Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze,
majace istotny wptyw na skrécone sprawozdanie finansowe

Do najistotniejszych czynnikdéw i zdarzen majgcych wptyw na skrocone Srédroczne
sprawozdanie finansowe nalezaty: odpis aktualizujgcy wartos¢ aktywdw niematerialnych
w kwocie 135 751,34 zt (nota 3.1 i 3.18 SF), ujecie zobowigzania wobec Paradox Interactive
AB w kwocie 475 000 USD, tj. 1 791 130,00 zt na dzier bilansowy (nota 3.12 SF), nadwyzka
ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi w kwocie 73 447,90 zt (nota 3.20 SF),
rozpoznanie przychodéw z dotacji w kwocie 308 631,18 zt oraz zwrot niewykorzystanej
dotacji w kwocie 153 232,23 zt (noty 3.17 i 3.24 SF), a takze otrzymanie w nastepstwie
podziatu The Dust S.A. 23 785 akcji Ovid Works S.A., wycenionych na dzier 30 czerwca
2026 r. na 10 655,68 zt (nota 3.5 SF).

5. Informacja o prognozach

Spdtka nie publikowata prognoz swoich wynikow.
6. Struktura akcjonariatu Spoiki

Ponizsza tabela przedstawia strukture akcjonariatu Spotki przygotowang z nalezytg
starannoscig, w oparciu o zawiadomienia, jakie akcjonariusze przekazujg Spétce zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami w zakresie stanu posiadania akcji. Wedtug najlepszej wiedzy
Spofki stan ten pozostaje aktualny na dzien publikacji niniejszego raportu, tj. 30 wrzesnia
2026 r. i jest niezmienny od dnia przekazania poprzedniego raportu okresowego, tj.
raportu kwartalnego za | kwartat 2026 r., co miato miejsce 11 czerwca 2026 r.
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Tabela. Struktura akcjonariatu T-Bull S.A. na dzier 11.06.2026 r. i 30.09.2026 r.

. Udziat
. - Udziat . - S
. . Liczba akcji . Liczba gtoséw| w ogdlnej
Akcjonariusz w kapitale Lo
zaktadowym liczbie
gltosow
Damian Fijatkowski
armian rjarkowsk 188 067 15,83% 323 067 20,28%
[Prezes Zarzadu]
G Zwolinski
r2€gorz ZWOlNSK 188 067 15,83% 323067 20,28%
[Prokurent]
Radostaw t Aski
adosiaw tapezynsl 188727 15,88% 323727 20,32%
[Przewodniczacy RN]
Pozostali 623 444 52,46% 623 444 39,13%
RAZEM: 1188 305 100,00% 1593 305 100,00%

7. Stan posiadania akcji Spotki przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace

Stan posiadania akcji przez Damiana Fijatkowskiego (Prezesa Zarzadu), Grzegorza
Zwolinskiego (Prokurenta) oraz Radostawa tapczynskiego (Przewodniczacego Rady
Nadzorczej) zostat przedstawiony w punkcie 6. Wedtug najlepszej wiedzy Spotki pozostali
cztonkowie Rady Nadzorczej na dzien publikacji niniejszego raportu (30 wrzesnia 2026 r.)
oraz na dzien przekazania przez Spétke poprzedniego raportu okresowego (11 czerwca
2026 r.) nie posiadali akcji Spotki.

8. Postepowania sadowe, arbitrazowe, administracyjne

Istotne postepowania toczgce sie przed sagdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczgce zobowigzah oraz
wierzytelnosci Spoétki nie wystgpity ani w okresie sprawozdawczym, ani na dzieh
sporzadzenia niniejszego sprawozdania.

9. Informacja o umowach z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe

W raportowanym okresie Emitent nie zawart umoéw z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe.
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10. Informacja o udzielonych poreczeniach

W raportowanym okresie Emitent nie udzielit poreczen kredytéw lub pozyczek ani
gwarancji.

11. Zatrudnienie

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2026 r. przecietne zatrudnienie w Spotce wynosito
14,12 osoby.

12. Czynniki, ktére w ocenie Spoétki beda miaty wplyw na
przyszte wyniki finansowe

12.1. Kontynuacja prowadzonego modelu biznesowego

Spétka zamierza kontynuowal dziatalnoS¢ w obszarze produkcji i wydawania gier
elektronicznych na urzadzenia mobilne, koncentrujgc zasoby na dziatalnosci generujgcej
biezgce przychody, rozwoju istniejgcego katalogu produktow oraz komercjalizagji
prowadzonych projektow.

12.2. Posiadane przez Spétke akcje Ovid Works S.A.

W dniu 4 maja 2026 r., w wyniku podziatu The Dust S.A. przez przeniesienie czesci jej majatku
na Ovid Works S.A., Spotce przyznano akcje Ovid Works S.A. wedtug parytetu 1,1826 akcji Ovid
Works S.A. za jedng akcje The Dust S.A. Na dzien 30 czerwca 2026 r. Spétka posiadata 23 785
akcji Ovid Works S.A., wycenionych do wartosci godziwej przez inne catkowite dochody na
kwote 10 655,68 zt. Na przyszte wyniki i kapitat wtasny Spotki moze wptywac sprzedaz tych
akgji lub zmiana ich wartosci godziwe;j.

12.3. Realizacja projektu dotacyjnego

Na podstawie umowy dotacyjnej z 20 grudnia 2024 r. zawartej przez Emitenta z Polskg
Agencjg Rozwoju Przedsiebiorczoéci (,PARP”) w ramach programu ,Sciezka SMART”
finansowanego z programu Fundusze Europejskie dla Nowoczesnej Gospodarki (FENG)
Spétka realizowata projekt ,Opracowanie innowacyjnego systemu stuzgcego do
automatycznego generowania spersonalizowanych tresci LiveOps dla gier mobilnych -
LiveOps Personalization System”, ktérego catkowita wartos¢ wynosi 6.515.424,70 zi, a
przyznana kwota dofinansowania 3.186.450,47 zt.

Pojecie ,LiveOps”, jako skrot od ,live operations” (ang.), odnosi sie do zmian, aktualizacji,
ulepszen 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 monetyzacji (przychodéw) generowanych przez gry.
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W ramach naboru do PARP wptyneto ponad 2,7 tys. wnioskdw, z czego jedynie 201 projektow
otrzymato ocene pozytywna, w tym projekt Spotki.

Realizacja projektu ,Opracowanie innowacyjnego systemu stuzgcego do automatycznego
generowania spersonalizowanych tresci LiveOps dla gier mobilnych - LiveOps
Personalization System” zostata zakoriczona 31 marca 2026 r.

W | pbtroczu 2026 r. Spotka otrzymata 493 302,83 zt Srodkow z dotacji, rozpoznata 308 631,18
zt pozostatych przychodow operacyjnych z tytutu dotacji oraz zwrdcita 153 232,23 zt
niewykorzystanej dotacji. Po zakonczeniu projektu Spoétka pozostaje zobowigzana do
wykonywania obowigzkéw wynikajacych z umowy o dofinansowanie, w tym obowigzkéw
dotyczacych trwatosci projektu, jezeli majg zastosowanie; ich niewykonanie moze skutkowac
obowigzkiem zwrotu dofinansowania.

12.4. Ziszczenie sie ryzyk

Istotny wptyw na osiggniete przez Spotke wyniki w kolejnych okresach sprawozdawczych
moze miec ziszczenie sie ryzyk, na ktore narazona jest Spotka - 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 czynnikow ryzyka specyficznych dla Emitenta, ktore moga
mie¢ wptyw na wyniki Spétki co najmniej w pozostatych miesigcach 2026 r. Opisane ryzyka
nie stanowig zamknietej listy i moga ulega¢ zmianom. Przy kazdym ryzyku Emitent wskazat
SWojg ocene istotnosci oraz prawdopodobienstwa wystgpienia w 3-stopniowej skali:
niskie, Srednie albo wysokie. Czynniki ryzyka przedstawiono wedtug ich istotnosci.

13.1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spétki

Ryzyko nieodzyskania pozyczki udzielonej bytej jednostce zaleznej

Na podstawie umowy z 26 maja 2022 r. Emitent udzielit GamesUP Studio S.A., bedacej
wowczas jednostkg zalezng, pozyczki w tgcznej kwocie 700 tys. zt, z terminem zwrotu 31
grudnia 2024 r. Pozyczka byta wyptacana transzami, a jej oprocentowanie wynosito 5% w
skali roku. Na dzieri 30 czerwca 2026 r. naleznos¢ brutto wraz z naliczonymi odsetkami
wynosita 710 796,48 zt i byta w catosci objeta odpisem aktualizujgcym, w zwigzku z czym
jej wartos¢ bilansowa netto wynosita 0 zt. Pozyczka jest w catosci wymagalna, a Spotka
zbyta wszystkie akcje GamesUP Studio S.A. w dniach 30-31 lipca 2025 r. Brak sptaty nie
spowoduje dalszego obcigzenia wyniku do wysokosci istniejgcego odpisu, jednak
nieodzyskanie naleznosci bedzie negatywnie wptywac na sytuacje finansowg i ptynnos¢
Spofki.
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W ocenie Emitenta istotnos¢ tego czynnika ryzyka, jak i prawdopodobienstwo ziszczenia
sg wysokie.

Ryzyko zwigzane z kontynuacja dziatalnosci

Na dzien 30 czerwca 2026 r. kapitat wtasny Spotki byt ujemny i wynosit 1 224 432,42 zt, a
zobowigzania krotkoterminowe przewyzszaty aktywa obrotowe o 1 315 708,78 zt. W |
potroczu 2026 r. Spotka osiggneta zysk netto 127 855,77 zt, lecz przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci operacyjnej byty ujemne i wyniosty 158 336,38 zt. Sytuacja ptynnosciowa
Spofki jest uzalezniona od realizacji planowanych przychodoéw, w szczegdlnosci z biezgcej
dziatalnosci i komercjalizacji nowych projektow.

Okolicznosci te wskazujg na istnienie istotnej niepewnosci, ktéra moze budzi¢ powazne
watpliwosci co do zdolnosci Spotki do kontynuowania dziatalno$ci. Zarzad ogranicza
koszty state, w tym koszty zatrudnienia i wybranych ustug zewnetrznych, koncentruje
zasoby na dziatalnosci generujgcej biezace przychody, rozwija wspotprace z kluczowymi
odbiorcami, planuje samodzielne wydanie gry ,Wildlife Photographer” oraz na biezgco
monitoruje ptynnosc¢ i dostosowuje wydatki do mozliwosci finansowych Spotki. W mniej
korzystnych scenariuszach utrzymanie ptynnosci moze wymagac dalszego ograniczenia
wydatkdéw lub pozyskania dodatkowego finansowania.

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

Ryzyko zwigzane z komercjalizacjg gry ,,Wildlife Photographer”

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania projekt ,Wildlife Photographer”
znajdowat sie na zaawansowanym etapie realizacji, a aktualny plan Spétki zaktada jego
samodzielne wydanie. Termin rozpoczecia sprzedazy oraz poziom przychoddéw zalezg
jednak od przebiegu dalszych prac, warunkéw rynkowych, skutecznosci dziatan
marketingowych i zainteresowania uzytkownikow.

Opdznienie premiery, wyzsze od zaktadanych koszty ukonczenia lub marketingu albo
sprzedaz nizsza od oczekiwanej mogg negatywnie wptyng¢ na wyniki i ptynnos¢ Spoétki. W
scenariuszu braku komercjalizacji gry oraz braku wzrostu pozostatych przychodow Spoétka
moze by¢ zmuszona do dalszego ograniczenia wydatkéw lub pozyskania dodatkowych
zrodet finansowania.

Na ryzyko projektu wptywa réwniez zobowigzanie wobec Paradox Interactive AB w kwocie
475 000 USD. Jego rozliczenie jest powigzane z przysztymi przychodami netto z
komercjalizacji gry, natomiast udzielenie praw wydawniczych podmiotowi trzeciemu
moze spowodowac wymagalnos¢ niesptaconej czesci zobowigzania.
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Powodzenie komercjalizacji gry stanowi zatem istotny element prognoz ptynnosciowych
Spofki, a zatozenia dotyczgce terminu wydania i poziomu sprzedazy pozostajg obarczone
niepewnoscig oraz czesciowo zalezg od czynnikéw pozostajgcych poza kontrolg Spofki.

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

Emitent realizowat projekty dofinansowane ze sSrodkéw NCBIR i PARP. Projekt ,LiveOps
Personalization System” zostat zakoriczony 31 marca 2026 r., a w | potroczu 2026 r. Spétka
rozliczata zwigzane z dotacjami wptywy, przychody oraz zwrot niewykorzystanych
Srodkow.

Umowy o dofinansowanie mogg naktada¢ na Spétke obowigzki w okresie realizacji,
rozliczenia i trwatosci projektu. Niewykonanie tych obowigzkdéw, zakwestionowanie
kwalifikowalnosci wydatkow lub nieosiggniecie wymaganych wskaznikobw moze
skutkowa¢ korektg finansowg albo obowigzkiem zwrotu czesci lub catosci
dofinansowania. Spotka monitoruje wykonywanie obowigzkéw wynikajgcych z zawartych
umow.

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

Ryzyko koncentracji przychodoéw i uzaleznienia od kluczowego odbiorcy

W | potroczu 2026 r. Securus Technologies Inc. odpowiadat za 80,83% przychoddéw ze
sprzedazy Spotki, natomiast Google Ireland Limited za 6,26%. Tak wysoka koncentracja
przychoddw oznacza, ze ograniczenie lub zakonczenie wspdtpracy z Securus Technologies
Inc., zmiana warunkéw handlowych, opéznienia ptatnosci albo spadek zapotrzebowania
tego odbiorcy mogg istotnie negatywnie wptyng¢ na przychody, wynik finansowy i
ptynnos¢ Spoétki. Spotka jest rowniez narazona na ryzyka zwigzane z dostepem do
cyfrowych kanatéw dystrybucji oraz zmianami ich regulaminéw i polityk.

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 utratg kluczowych cztonkéw zespotu

Dla dziatalnosci Emitenta znaczenie majg kompetencje oraz know-how 0sob stanowigcych
zespot pracujgcy nad okreSlonym produktem, a takze kadry zarzadzajgcej i kadry
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kierowniczej. Odejscie oséb z wymienionych grup moze wigzac sie z utratg przez Spotke
wiedzy oraz doswiadczenia w zakresie profesjonalnego projektowania gier. Utrata
cztonkéw zespotu pracujgcego nad danym produktem moze negatywnie wptynaé na
jakos¢ danej gry oraz na termin jej oddania, a co za tym idzie na wynik sprzedazy produktu
i wyniki finansowe Emitenta. Podobnie utrata oséb stanowigcych kadre zarzadzajgcg
wyzszego szczebla moze wptyngc na okresowe pogorszenie wynikdéw finansowych.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy w
stosunku do oséb niestanowigcych kadry zarzadzajgcej. Odnosnie natomiast do Prezesa
Zarzadu (Damian Fijatkowski) i prokurenta (Grzegorz Zwolinski) ryzyko to jest istotnie
mniejsze, poniewaz sg oni zatozycielami ijednymi z gtdbwnych akcjonariuszy Spotki,
w zwigzku z czym rozwdj Emitenta jest rowniez w ich prywatnym interesie, ktorym -
obiektywnie rzecz biorgc - mozna zatozy¢, ze chcieliby zarzadzac 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, w tym wobec Paradox
Interactive AB

Na dzien 30 czerwca 2026 r. zobowigzania krotkoterminowe Spotki przewyzszaty aktywa
obrotowe o 1 315 708,78 zt. Istotng pozycje stanowito zobowigzanie wobec Paradox
Interactive AB w kwocie 1 791 130,00 zt. Porozumienie nie okresla kalendarzowego
terminu sptaty, a rozliczenie zobowigzania jest powigzane z przysztymi przychodami netto
z komercjalizacji gry; w przypadku udzielenia praw wydawniczych podmiotowi trzeciemu
niesptacona czes$¢ zobowigzania moze stac sie wymagalna. Istnieje ryzyko, ze biezace
wptywy i dostepne Srodki nie bedg wystarczajgce do terminowego regulowania
zobowigzan. W skrajnym przypadku materializacja tego ryzyka moze prowadzi¢ do
koniecznosci restrukturyzacji albo upadtosci Spofki.

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

Emitent nie zdiagnozowat, aby ryzyko to zmaterializowato sie w przesztosci.
Ryzyko walutowe, w tym dotyczagce zobowigzania wobec Paradox Interactive AB

Znaczna czes$¢ przychodow i naleznosci Spotki jest denominowana w walutach obcych,
przede wszystkim w USD, co wynika z globalnego charakteru sprzedazy. Umocnienie
ztotego wobec USD moze obniza¢ wartos¢ przychoddw i naleznosci po przeliczeniu na
PLN.
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Jednoczes$nie istotna cze$¢ zobowigzan Spoiki jest denominowana w walutach obcych.
Dotyczy to w szczegdlnosci zobowigzania wobec Paradox Interactive AB w wysokosci 475
000 USD oraz zobowigzania leasingowego denominowanego w EUR. Ostabienie ztotego
zwieksza wartos¢ tych zobowigzan wyrazong w PLN.

Przy niezmienionej kwocie zobowigzania wobec Paradox Interactive AB zmiana kursu
USD/PLN o 10% wzgledem kursu zastosowanego na dzien 30 czerwca 2026 r. oznacza
zmiane wartosci tego zobowigzania o0 179 113,00 zt.

Spoétka nie stosuje instrumentéw zabezpieczajgcych przed ryzykiem walutowym i na
biezgco monitoruje ekspozycje walutows.

W ocenie Emitenta istotnos$¢ tego czynnika ryzyka jest Srednia, prawdopodobienstwo
ziszczenia rozumiane jako ogdélna zmiennos¢ kurséw walut wysokie, ale
prawdopodobienstwo ziszczenia rozumiane jako zmiennos$¢ 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¢ Spotki, zmaterializowato sie
W przesztosci.

Ryzyko zwigzane z nielegalnym udostepnianiem produktéw Spétki

Znaczna czes¢ przychoddw Spotki pochodzi z dystrybucji produktéw za posrednictwem
kanatéw cyfrowych, co zwieksza ryzyko zwigzane z nielegalnym rozpowszechnianiem.
Pozyskiwanie przez konsumentéw produktéw Emitenta w sposob nielegalny moze
negatywnie wptyng¢ na poziom sprzedazy oraz wyniki finansowe.

W ocenie Emitenta istotnosS¢ 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
podmioty zewnetrzne. Umowy z dostawcami przewidujg mozliwos¢ korzystania przez
Spoétke z zakupionej technologii bez ograniczen rzeczowych i czasowych. Ponadto Spoétka
dziata na podstawie uzyskanych licencji, dlatego istnieje ryzyko, ze podmioty zewnetrzne,
biorgc pod uwage nieprecyzyjne postanowienia umow licencyjnych, bedg w posiadaniu
praw wtasnosci intelektualnej do poszczegolnych modutéw, badz projektdw gier.

W przypadku materializacji tego czynnika ryzyka Emitent mogtby by¢ narazony
na roszczenia dostawcow w zakresie odszkodowania na zasadach ogolnych. Teoretycznie
Spétka mogtaby by¢ narazona réwniez na kary umowne, jednak nie zawiera ona umoéw
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dotyczacych nabywania praw wtasnosci intelektualnej, ktore zawieratyby klauzule o tym,
ze to nabycie jest nieskuteczne wobec Spétki, a tym bardziej Spotka nie zawiera umow,
ktére przewidywatyby kary za dziatania (nabycie) bedace przedmiotem tych uméw.

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

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

13.2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Spétki

Ryzyko zwigzane z sytuacjg geopolityczng i makroekonomiczna

Konflikty zbrojne, w tym wojna w Ukrainie oraz napiecia w rejonie Bliskiego Wschodu,
mogg posrednio wptywac na dziatalnos¢ Spotki poprzez zmiennos¢ kursow walut, inflacje,
koszty wustug, nastroje konsumentow i funkcjonowanie globalnych platform
dystrybucyjnych. Spétka nie prowadzi bezposredniej sprzedazy do klientéw z terendw
objetych konfliktem, a do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie
zidentyfikowata istotnego bezposredniego wptywu tych zdarzen na swojg sytuacje
finansowg, wyniki ani przeptywy pieniezne. Dalszy wptyw zalezy od rozwoju sytuacji
geopolitycznej i nie moze zosta¢ wiarygodnie oszacowany.

Ryzyko zwigzane z deficytem wykwalifikowanych pracownikéw na rynku

Dziatalnos¢ Spotki wymaga dostepu do pracownikdw i wspotpracownikow posiadajgcych
specjalistyczne kompetencje w zakresie programowania, produkgcji i utrzymania gier.
Konkurencja o takie osoby moze utrudniad rekrutacje i utrzymanie kluczowych cztonkéw
zespotu oraz zwiekszac koszty wynagrodzen.

Jednoczes$nie restrukturyzacja zatrudnienia i ograniczenie kosztow zwiekszajg ryzyko
utraty know-how, przecigzenia pozostatego zespotu oraz opoéznien w realizacji i
utrzymaniu projektow. Materializacja tego ryzyka moze negatywnie wptyng¢ na jakos¢
produktow, terminy prac i wyniki finansowe Spofki.

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

Ryzyko zmian zasad platform dystrybucyjnych i promocyjnych

Produkty Spétki sg udostepniane za posrednictwem cyfrowych kanatéw dystrybucji, w tym
platform dla urzagdzen mobilnych. Operatorzy platform mogg jednostronnie zmieniac
regulaminy, zasady pozycjonowania, wymagania techniczne, prowizje, polityki reklamowe
lub dostepnos¢ produktow.
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Zmiany te mogg ograniczy¢ widocznos¢ produktow Spotki, zwiekszy¢ koszty ich
dostosowania lub promocji, opézni¢ publikacje aktualizacji albo prowadzi¢ do czasowego
lub trwatego usuniecia produktu z platformy.

Spétka monitoruje wymagania platform i dostosowuje do nich produkty, jednak nie ma
wptywu na decyzje ich operatordow.

Materializacja tego ryzyka moze negatywnie wptyna¢ na liczbe pobran, monetyzacje
produktow oraz przychody Spofki.

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

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 systemow
mobilnych), ktore szybko stang sie popularne wsréd graczy. Istnieje ryzyko, ze Spétka nie
bedzie miata mozliwosci produkowania gier na nowe platformy wystarczajgco wczesnie,
by zapewni¢ zastgpienie wptywow z gier na dotychczasowe platformy, wptywami
z produktédw na nowe platformy. Ponadto w takiej sytuacji Spotka bedzie zmuszona do
poniesienia dodatkowych kosztow w celu przystosowania produkcji do nowych platform.
Wskazane okolicznosci mogg mie¢ 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 prawdopodobienstwo 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 spétce akcyjnej decyduje Zwyczajne Walne Zgromadzenie.
Maksymalna kwota, ktdra moze zosta¢ przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy,
jest rowna zyskowi za ostatni rok obrotowy, powiekszonemu o niepodzielone zyski z lat
ubiegtych i kwoty przeniesione z kapitatow utworzonych z zysku, a pomniejszonemu o
niepokryte straty, akcje wtasne oraz kwoty, ktére zgodnie z ustawg lub statutem powinny
zostac przeznaczone na kapitaty. Ze wzgledu na ujemny kapitat wtasny i niepokryte straty
Spdétka moze nie posiadac podstaw do wyptaty dywidendy lub Srodkéw pozwalajgcych na
jej wyptate w wysokosci oczekiwanej przez akcjonariuszy.
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Ponadto uchwata o wyptacie dywidendy jest podejmowana bezwzgledng wiekszoscig
gtosow. Nie mozna wykluczy¢, ze interesy akcjonariuszy mniejszosciowych beda
odmienne od intereséw gtébwnych akcjonariuszy. W takiej sytuacji, z uwagi na rozktad
gtosow, moze dojs¢ do przegtosowania uchwaty w zakresie wyptaty dywidendy,
odpowiadajgcej oczekiwaniom kluczowych akcjonariuszy.

W ocenie Emitenta istotnos$¢ czynnika ryzyka polegajacego na niewyptacaniu dywidendy
oraz prawdopodobienstwo jego ziszczenia sg wysokie. Obecna polityka Spotki zaktada
niewyptacanie dywidendy.

Ryzyko polegajgce na niewyptacaniu dywidendy materializowato sie w przesztosci. Spétka
do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wyptacata dywidendy.

Ewentualna wyptata dywidendy moze byl pozytywnie oceniana przez akcjonariuszy,
jednak powodowataby zmniejszenie dostepnych srodkoéw pienieznych, ktére mogtyby
zosta¢ wykorzystane na finansowanie dziatalno$ci Spotki.

Ryzyko zwigzane ze statutowym odszkodowaniem dla akcjonariuszy

8 21 ust. 8 statutu Spotki stanowi, ze ,zniesienie lub ograniczenie przywilejow 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
powotywania i odwotywania 1 Cztonka Rady Nadzorczej Spotki w drodze pisemnego
oswiadczenia;

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

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

— cze$¢ akcji nalezacych do Damiana Fijatkowskiego, Grzegorza Zwolinskiego i
Radostawa tapczynskiego jest uprzywilejowana w taki sposob, ze kazda z nich daje
prawo dwoch gtosow na WZ.

W  zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, ze Emitent bedzie musiat wyptacic

odszkodowanie. Materializacja tego ryzyka spowodowataby wyptyw Srodkéw pienieznych
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ze Spotki, co miatoby negatywny wptyw na jej budzet. Statut Spoétki nie odnosi sie do
wysokosci odszkodowania, co oznacza, ze musiatyby one by¢ ustalane na zasadach
ogolnych. Emitent nie jest w stanie odnies¢ sie do potencjalnej wysokos$ci odszkodowan,
ale zwraca uwage, ze w zaleznosci od kwot, materializacja czynnika ryzyka moze miec
marginalny wptyw na Spotke, ale rowniez moze mie¢ wptyw na tyle duzy, ze jej ptynnosc
finansowa bedzie zachwiana lub nawet utracona.

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

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

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Na dzien sporzgdzenia 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 Spofki, pod zapisanymi tam warunkami, kazdemu z trzech wyzej
wskazanych akcjonariuszy przystuguje uprawnienie osobiste do powotywania jednego
cztonka Rady Nadzorczej Spotki. Wskazani akcjonariusze sg tacznie uprawnieni do
powotywania trzech z pieciu cztonkéw Rady Nadzorcze;.

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze interesy i dziatania wskazanych akcjonariuszy nie beda
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 cztonkdédw Rady Nadzorczej osobom,
ktére majg powigzania osobowe z tymi akcjonariuszami, ale nie majg odpowiednich
kompetencji, ktore sg niezbedne dla petnienia w Spotce czynnosci nadzorczych.

Istotnos¢ ryzyka zwigzanego z dominujgcym wptywem gtéwnych akcjonariuszy na polityke
Spofki jest niska, poniewaz dotychczas ich decyzje byty zgodne z interesem Spofki i jej
akcjonariuszy. Prawdopodobienstwo utrzymania tego wptywu jest wysokie ze wzgledu na
posiadany udziat w gtosach i uprawnienia osobiste. Wptyw ten wystepowat w przesztosci
podczas Walnych Zgromadzen.
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14. Sprawozdanie finansowe

Niniejsze sprawozdanie powinno by¢ analizowane wraz ze skroconym srodrocznym
sprawozdaniem finansowym za | potrocze 2026 r. Dokumenty te zawierajg wzajemnie
uzupetniajgce sie informacje.

14.1. Zasady sporzadzenia skroconego Srédrocznego sprawozdania
finansowego

Skrécone Srédroczne sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2026 r. zostato sporzgdzone
zgodnie z MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$¢ finansowa” zatwierdzonym do
stosowania w Unii Europejskiej. Sprawozdanie jest przedmiotem przegladu
przeprowadzanego zgodnie z KSP 2410. Po zakoriczeniu przegladu firma audytorska wyda
raport z przegladu.

15. Wyjasnienia / definicje skrotow uzytych w sprawozdaniu

St | Objamemie/defivics

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

Sadowego pod numerem 0000579900.

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci

MSR Finansowej oraz zwigzane z nimi interpretacje ogtoszone w formie rozporzadzen Komisji
Europejskie;.

Emitent

Rada Nadzorcza / Rada Nadzorcza Spétki.

RN
Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 6 czerwca 2025 r. w sprawie informacji biezgcych
Rozporzadzenie i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkéw
Raportowe uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2025 poz. 755).
Soétka T-Bull S.A. z siedzibg we Wroctawiu wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
P Sadowego pod numerem 0000579900.
Walne
Walne Z dzenie Spotki.
Zgromadzenie / WZ alne Zgromadzenie Spatki
Zarzad Zarzad Spotki.
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