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Migam S.A.
SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI SPOLKI
ZA ROK 2025

Warszawa, 16 lipca 2026

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2026 r. poz. 644, z p6Zn. zm.)
kierownik jednostki Migam S.A. przedstawia nastepujace informacje
odnos$nie dziatalnosci Spoétki na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz za
okres konczacy sie w tym dniu:

I. Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnos¢ jednostki, jakie nastapity
w roku obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia
sprawozdania finansowego

Spotka koncentrowata swojg aktywnos¢ na ponizszych filarach:

1. Rozwdj biezacego biznesu w Polsce (migam.org) - dalsza rozbudowa bazy
klientow subskrypcyjnych i wzrost powtarzalnych przychodéw (MRR).
Istotnym czynnikiem popytowym byto wejscie w zycie z dniem 28 czerwca
2025 r. Europejskiego Aktu o Dostepnosci (EAA) oraz ustawy o
zapewnianiu spetniania wymagan dostepnosci niektérych produktéw i
ustug, naktadajacych na wybrane podmioty, m.in. instytucje publiczne i
finansowe, obowigzek zapewnienia komunikacji z osobami Gtuchymi.

2. Petne operacyjne rozdzielenie dwdch obszaréw biznesowych (migam.org i
migam.Al) - od poczatku 2025 r. Spotka prowadzi odrebng ewidencje
przychoddw i kosztéw obu obszaréw na poziomie systemu ksiegowego
oraz utrzymuje dedykowane zespoty zarzadcze i operacyjne, przy
wspodlnych funkcjach back-office na poziomie przedsiebiorstwa.

3. Awatar Migam.AI - kontynuacja prac badawczo-rozwojowych nad
automatyzacjg ttumaczen na jezyki migowe oraz pierwsze dziatania
komercjalizacyjne. Kluczowe kamienie milowe osiggniete w 2025 r.:

Migam.ai — Najwazniejsze wydarzenia 2025 oraz po dniu bilansowym
Luty 2025 - World AI Summit, Paryz



Migam.ai jako jedna z 35 firm (spos$rdéd 700 zaproszonych) zaprezentowata
swojego awatara jezyka migowego w Grand Palais podczas World AI Summit
2025.

Marzec 2025 - CSUN i NVIDIA GTC, San Jose

Zespot Migam.ai zaprezentowat rozwigzania dostepnosciowe na konferencji CSUN
2025 oraz technologie Al ttumaczenia migowego podczas NVIDIA GTC 2025. W
dniu 31 marca 2025 r. udostepniono demo ttumaczenia tekstu na ASL
(amerykanski jezyk migowy).

Kwiecien 2025 - publiczna premiera awatara

W dniu 29 kwietnia 2025 r. odbyta sie publiczna premiera awatara Migam.Al -
pierwszego w petni funkcjonalnego, automatycznego ttumacza jezyka migowego
opartego na sztucznej inteligencji, ptynnie postugujacego sie jezykiem ASL.

Czerwiec 2025 - VivaTech i NVIDIA GTC, Paryz

e Prezentacja technologii w ramach programu NVIDIA Inception;
partnerem prezentacji byt Credit Agricole Bank Polska.

e Podwdjne podium w konkursie La French Tech in Europe: 2. miejsce w
gtosowaniu publicznosci oraz 3. miejsce w gtosowaniu jury.

Po dniu bilansowym (2026 r.) — pierwszy ptatny pilotaz komercyjny i
negocjacje handlowe

Po zakonczeniu roku obrotowego Spétka zrealizowata i zakohczyta pierwszy
ptatny pilotaz komercyjny technologii Migam.AI z globalnym klientem z USA.
Kluczowym wyrdznikiem rozwigzania w rozmowach z klientami klasy enterprise
pozostaje architektura Human-in-the-Loop (HITL), tqczaca ttumaczenie
automatyczne z nadzorem cztowieka. W czerwcu 2026 r. Spdtka prowadzita z
tym klientem rozmowy handlowe; w dniu 16 czerwca 2026 r. ztozyta oferte
handlowg w modelu HITL, a nastepnie przygotowata zaktualizowang oferte
obejmujacq miedzy innymi inwestycje kapitatowg oraz zwiekszony wolumen
ttumaczen, z priorytetowym uwzglednieniem jezyka BSL. Na dzien sporzadzenia
sprawozdania negocjacje pozostawaty w toku.

Rozbudowa zespotu R&D

Zespot badawczo-rozwojowy zostat wzmocniony o nowych specjalistow Al. Po
zakonczeniu roku obrotowego, w 2026 r., rozpoczeto wspotprace z lingwistami
jezyka migowego (m.in. absolwentami Gallaudet University), pracujacymi nad
podniesieniem naturalnosci i ekspresji migania modelu ASL. Okoto 40% zespotu
Spoétki stanowig osoby Gtuche lub stabostyszace, co pozostaje kluczowym
elementem tozsamosci Spétki i procesu walidacji produktu.

1. Finansowanie rozwoju - w 2025 r. Spotka przeprowadzita emisje akcji
serii L, M i N (marzec, pazdziernik, listopad 2025 r.), w tym zamkneta
w IV kwartale 2025 r. runde pomostowq (bridge) z udziatem 7



inwestoréw, pozyskujac $rodki na rozwéj obszaru migam.Al. Cena
emisyjna akcji wzrosta w trakcie roku z réwnowartosci 17 EUR (marzec)
do 50 EUR (listopad). W roku obrotowym zarejestrowano w KRS
podwyzszenie kapitatu zaktadowego o 29.200,00 zt (akcje serii L i M), a
taczne wptywy pieniezne z emisji akcji w 2025 r. wyniosty 3.412.312,00
zt, w tym wptaty na 4.482 akcje serii N po cenie emisyjnej 216 zt w
kwocie 968.112,00 zt, otrzymane do dnia bilansowego; podwyzszenie
kapitatu z tytutu serii N zostato zarejestrowane w KRS w dniu 2 marca
2026 r. Po dniu bilansowym, na podstawie uchwaty Zarzadu z dnia 26
stycznia 2026 r., przeprowadzono emisje 2.605 akcji serii O po cenie
emisyjnej 423 zt za akcje (wptaty tacznie 1.101.915,00 zi),
zarejestrowang w KRS w dniu 30 czerwca 2026 r.; po tej rejestracji
kapitat zaktadowy wynosi 290.205,00 zt i dzieli sie na 290 205 akcji, w
catosci optaconych. Ponadto w dniu 27 maja 2026 r. Zarzad, za zgodqg
Rady Nadzorczej, podjat uchwate o emisji do 34.713 akcji serii P po
cenie emisyjnej 423 zt za akcje (subskrypcja prywatna, zawieranie
umow objecia do dnia 6 listopada 2026 r., maksymalna wartos¢ wptat
14.683.599,00 zt); do dnia sporzadzenia sprawozdania podwyzszenie
to nie zostato zarejestrowane. Rownolegle prowadzone byty
przygotowania do rundy finansowania Series A.

2. Zmiany organizacyjne — w strukturze Spoétki utworzono funkcje Head of
Al, odpowiedzialng za cato$¢ prac badawczo-rozwojowych obszaru
migam.Al.

I1I. Przewidywany rozwoj jednostki

Spotka planuje w 2026 r. oraz w latach nastepnych kontynuacje rozwoju biznesu
w obu obszarach biznesowych, o odrebnych modelach biznesowych, rynkach
docelowych i technologiach:

Dalszy rozwé6j Migam.org - zarzad planuje:

1. Rozwdj oferty w kierunku , Centrum Dostepnosci by Migam” - rozszerzenie
dziatalnosci poza ttumaczenia PJM w strone kompleksowego ekosystemu
dostepnosci cyfrowej (ttumaczenia, audyty, certyfikat dostepnosci),
adresujgcego obowigzki wynikajace z EAA i ustawy o zapewnianiu
dostepnosci dla tysiecy zobowigzanych podmiotéw w Polsce i UE.

2. Dalsza rozbudowe bazy klientéw subskrypcyjnych zapewniajacych Spétce
stabilne, powtarzalne wptywy (MRR) oraz utrzymanie niskiego poziomu
utraty klientéw (churn).

3. Kontynuacje wdrazania i stosowania rozwigzan spetniajgcych wymagania
DORA (Rozporzadzenie o Cyfrowej Odpornosci Operacyjnej),
umozliwiajacych obstuge klientdw sektora finansowego.

4. Zapewnienie wysokiej dostepnosci ttumaczy jezyka migowego dla rosnacej
grupy klientow.



Dalszy rozwo6j Migam.AI - zarzad planuje:

1.

6.

Komercjalizacje rozwigzania w jezyku ASL - kontynuacje wspotpracy z
globalnym klientem z USA po zakonczonym pilotazu oraz pozyskiwanie
kolejnych klientow i partnerdw.

Rozwdj modeli kolejnych jezykow migowych — BSL (brytyjski) oraz PIM
(polski); rozwdj modelu PJM uzalezniony jest od pozyskania
dedykowanego finansowania (ok. 1 min EUR), m.in. w ramach
przygotowywanego wniosku grantowego (BGK).

Rozwdj wspbtpracy z uczelniami przy wspéttworzeniu modeli nowych
jezykdw migowych - nowy kierunek rozszerzajacy roadmape produktowgq i
zapewniajgcy walidacje akademicka.

Rozwigzanie problemu automatyzacji ttumaczen z jezykéw migowych na
tekst lub gtos w celu zapewnienia petnej funkcjonalnosci komunikacji
dwustronnej.

Pozyskanie finansowania (runda Series A) na budowanie skali biznesu,
opartej na tworzeniu kolejnych jezykéw migowych w ramach
opracowanego rozwigzania Al - budowa , Fabryki Jezykéw Migowych”
(Sign Language Factory), docelowo obejmujacej ponad 30 jezykdw
migowych.

Rozwdj obecnosci na rynku amerykanskim.

III. Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Spotka kontynuowata rozwéj technologii awatara ttumaczacego jezyk migowy,
doprowadzajac jag w 2025 r. do publicznej premiery. Kluczowe osiggniecia
obejmuja:

1. Architektura Al i awatara

Model oparty na transformatorze z 1,4 miliarda parametréw,
zoptymalizowany do rozpoznawania i odwzorowywania sekwencji gestow w
czasie rzeczywistym.

Wtasny pipeline oparty na OpenPose/MediaPipe, wzbogacony o
dwuetapowgq walidacje znakéw przez rodzimych uzytkownikéw jezyka
migowego.

2. Dane treningowe i miary jakosci

Trening na ponad 1600 godzinach danych, zréznicowanych pod wzgledem
form (paragrafy, zdania, glosy).

Autorska metryka BLEU uwzgledniajgca zgodnos¢ gramatyczng, precyzje
gestédw oraz ptynnosc¢ ruchu - osiggany wynik ok. 80 punktéw (cel: 95+).

3. Human-in-the-Loop



e Rozwiniecie architektury ustugi taczacej ttumaczenie automatyczne z
nadzorem cztowieka jako kluczowy wyrdznik rozwigzania.

4. Technologia awatara

e Wersja oparta na Unreal Engine i Metahuman, z wtasnym systemem
animacji dostosowanym do ptynnej reprodukcji znakéw; kompatybilnos¢
wieloplatformowa (web, desktop, mobile).

e Publiczna premiera awatara oraz prezentacje na zywo podczas globalnych
konferencji (NVIDIA GTC Paris, VivaTech) w 2025 r.

5. Kierunki dalszego rozwoju

e Finalizacja wersji ASL (ukonczenie ASL v1.0 planowane na wrzesien 2026
r.); w przygotowaniu wersje BSL (brytyjski) i PJM (polski); cel: wsparcie
30 jezykdédw migowych oraz petna komunikacja dwukierunkowa.

Dzieki unikalnemu potaczeniu zaawansowanej technologii, gtebokiego

zrozumienia potrzeb spotecznosci Gtuchych i Scistej wspotpracy z nig na kazdym
etapie projektu, Migam.ai tworzy pierwsze globalne, skalowalne rozwigzanie do
automatycznego ttumaczenia jezyka migowego z wykorzystaniem awataréw 3D.

IV. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Aktualna sytuacja finansowa

Kwoty i wskazniki przedstawione ponizej zostaty ustalone na podstawie bilansu,
rachunku zyskéw i strat, zestawienia zmian w kapitale wtasnym oraz rachunku
przeptywow pienieznych za 2025 r., stanowigcych elementy rocznego
sprawozdania finansowego Spofki.

1. Bilans

Bilans za rok 2025 zamyka sie po stronie aktywow i pasywow kwotg
7.556.687,65 zt (poprzedni rok: 3.503.033,97 zt).

Spétka odnotowata dalszy wzrost wartosci aktywéw trwatych w zwigzku z
naktadami na budowe technologii awatara:

Aktywa trwate: 3.855.995,43 zt (poprzedni rok: 1.453.924,66 zi).

Na wzrost aktywéw trwatych wptyneto przede wszystkim zwiekszenie innych
dtugoterminowych rozliczen miedzyokresowych, obejmujgcych aktywowane
koszty prac nad platforma Migam.ai, do kwoty 3.402.144,81 zt (poprzedni rok:
1.216.512,54 7).

2. Rachunek zyskow i strat

W roku gospodarczym od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r. Spétka uzyskata
przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi w wysokosci 8.278.387,79 zt
(poprzedni rok: 5.768.328,85 zt).



W tym przychody netto ze sprzedazy produktéw w wysokosci: 6.076.129,96 zt
(poprzedni rok: 4.795.322,83 zi).

Koszty dziatalnosci operacyjnej wyniosty 8.408.603,21 zt (poprzedni rok:
5.738.770,60 zt).

Spotka w rachunku zyskéw i strat za rok od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r.
wykazata wynik netto w wysokosci 140.153,20 zt (poprzedni rok: zysk netto
32.345,72 zt).

Spotka wykazata strate z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 141.433,50 zt
(poprzedni rok: zysk 43.233,96 zt) oraz zysk brutto w wysokosci 163.471,20 zt.
Na dodatni wynik brutto i netto istotny wptyw miaty przychody finansowe w
kwocie 329.540,00 zt, w tym 300.000,00 zt z tytutu aktualizacji wartosci
aktywoéw finansowych. Zarzad proponuje przeznaczenie zysku netto za rok
obrotowy na kapitat zapasowy.

Kluczowe wskazniki finansowe i operacyjne

Wskaznik Sposoéb obliczenia 2025 2024
Rentownos¢ operacyjna wynik z dziatalnosci operacyjnej / przychody netto 2399 0.90%
sprzedazy ze sprzedazy produktdw i towaréw oese IR0
Rentown_osc netto wynik ngtto./ przyghody netto ze sprzedazy 2.30% 0.67%
sprzedazy produktow i towaréw
\é\ils!z(qasgjlk plynnosci aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe 1,67 2,46
Wska_zmlf ogdlnego zobowigzania i rezerwy na zobowigzania / aktywa 35.54% 34.71%
zadtuzenia razem
Udziat kapitatu wiasnego | iiat wiasny / aktywa razem 64,46% 65,29%
w aktywach

Wskazniki obliczono na podstawie danych wykazanych w sprawozdaniu finansowym za 2025 r. oraz
danych poréwnawczych za 2024 r.

Kluczowe wskazniki operacyjne obszaru migam.org za 2025 r.: przychody 6,16
min zt (wzrost 0 27,5% r/r), MRR na koniec roku 472,8 tys. zt (wzrost 0 31,1%
r/r), spadek wartosci utraconego MRR (churn) o 74,5% r/r (ze 193 tys. zt w 2024
r. do 49 tys. zt w 2025 r.), wskaznik odtworzenia MRR na poziomie 3,28x oraz
ponad 2000 aktywnych klientéow. Sektor publiczny oraz sektor bankowy
odpowiadaty za ok. 22% przychodéw kazdy, przy dywersyfikacji bazy klientéw w
8 branzach.

Rachunek przeptywow pienieznych

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty -2.751.535,98 zt
(poprzedni rok: -930.641,82 zt), z dziatalnosci inwestycyjnej 286.201,75 zt
(poprzedni rok: -12.194,34 zt), a z dziatalnosci finansowej 3.412.164,99 zt
(poprzedni rok: -95,24 zt). kaczna zmiana stanu $rodkéw pienieznych wyniosta
946.830,76 zt, a stan Srodkéw pienieznych na dzien 31 grudnia 2025 r. wynidst
1.513.640,24 zt (poprzedni rok: 566.809,48 zi).

Ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej byty zwigzane m.in. ze wzrostem
naleznosci oraz rozliczen miedzyokresowych, w tym naktadéw na rozwdj
platformy Migam.ai. Dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej wynikaty z



wptywow z emisji akcji w tgcznej kwocie 3.412.312,00 zt, obejmujacych wptaty
na akcje serii L i M oraz wptaty na akcje serii N otrzymane do dnia bilansowego.

3. Kapital zaktadowy

Na dzien 31.12.2025 r. zarejestrowany kapitat zaktadowy Spotki wynosi
283.118,00 zt i dzieli sie na 283 118 akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda
(poprzedni rok: 253.918,00 zt). W 2025 r. Spétka przeprowadzita emisje akcji
opisane w punkcie I; do dnia bilansowego objeto i w catosci optacono réwniez
4.482 akcje serii N (wptaty 968.112,00 zt), ktérych rejestracja w KRS nastgpita w
dniu 2 marca 2026 r. Po rejestracji emisji akcji serii O w dniu 30 czerwca 2026 r.
kapitat zaktadowy wynosi 290.205,00 zt i dzieli sie na 290 205 akcji, w catosci
optaconych.

Kapitat wtasny na dzien 31 grudnia 2025 r. wyniést 4.871.327,42 zt (poprzedni
rok: 2.286.974,22 zt). Wzrost kapitatu wtasnego wynikat przede wszystkim z
emisji akcji, w tym zwiekszenia kapitatu zaktadowego o0 29.200,00 zt i kapitatu
zapasowego z tytutu agio 0 2.415.000,00 zt, oraz z zysku netto za 2025 r.

4. Zrealizowane inwestycje:

Migam.AI

Spoétka w 2025 r. ponosita nakfady inwestycyjne w obszarze B+R ukierunkowane
na budowe rozwigzania Al automatyzujgcego ttumaczenia na jezyki migowe.
Szczegodty zostaty opisane w punkcie III.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. wartos¢ aktywowanych kosztow prac rozwojowych
dotyczacych platformy Migam.ai wyniosta 3.402.144,81 zt, wobec 1.216.512,54
zt na koniec 2024 r. Zwiekszenie w 2025 r. wyniosto 2.185.632,27 zt. Kwota ta
zostata wykazana w bilansie w pozycji dtugoterminowych rozliczen
miedzyokresowych.

5. Zatrudnienie

Srednioroczne zatrudnienie w przeliczeniu na petne etaty wyniosto w 2025 .
15,87 pracownika.

6. Przewidywana sytuacja finansowa

Uwzgledniajac aktualne perspektywy rysujgce sie na rynku na rok gospodarczy
2026 Spotka oczekuje dalszego wzrostu przychodéw:

1. Migam.org - dalszy wzrost przychoddéw subskrypcyjnych, wspierany
obowigzkami wynikajgcymi z EAA i ustawy o zapewnianiu dostepnosci.

2. Migam.Al - pierwsze przychody z komercjalizacji rozwigzania (pilotaze i
wdrozenia u klientéw).

Spoétka zamierza finansowac dziatalnosc ze srodkdw wiasnych oraz zewnetrznych,
w tym z planowanej rundy finansowania Series A.



Sprawozdanie finansowe za 2025 r. zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci przez Spétke.

Realizacja planéw rozwojowych Migam.AI bedzie wymagata dalszych naktadow
oraz pozyskania finansowania zewnetrznego. W przypadku przesuniecia terminu
pozyskania finansowania Spdtka moze dostosowac tempo i zakres prac
rozwojowych do dostepnych srodkéw. Zarzgqd monitoruje poziom ptynnosci,
realizacje budzetu oraz harmonogram pozyskiwania finansowania.

V. Udzialy wiasne, w tym:

a) przyczyna nabycia udziatow wtasnych dokonanego w roku obrotowym,

b) liczbie i warto$ci nominalnej nabytych oraz zbytych w roku obrotowym
udziatéw, a w przypadku braku wartosci nominalnej — ich wartosci ksiegowej, jak
tez czesci kapitatu podstawowego, ktorg te udziaty reprezentuja,

c) w przypadku nabycia lub zbycia odptatnego - rownowartosci tych udziatdw,

d) liczbie i wartosci nominalnej wszystkich udziatow nabytych i zatrzymanych, a
w razie braku wartosci nominalnej — wartosci ksiegowej, jak rowniez czesci
kapitatu podstawowego, ktdrg te udziaty reprezentujg;

W 2025 r. Spoétka nie nabyta udziatow (akcji) wiasnych.

VI. Posiadane przez jednostke oddziaty (zaktady)

W 2025 r. Spoétka nie posiadata oddziatow ani zaktaddéw.

VII. Instrumenty finansowe w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktdcen przeptywow srodkéw
pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,

b) przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzgdzania ryzykiem
finansowym, tacznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych
transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen.

Do gtéwnych instrumentdéw finansowych, ktore posiada Spétka, nalezg srodki
pieniezne, naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozyczki udzielone oraz
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug.

Zasadq stosowang przez Jednostke przez caty okres objety sprawozdaniem jest
nieprowadzenie obrotu instrumentami finansowymi.

Spotka nie stosuje pochodnych instrumentdéw zabezpieczajacych przed ryzykiem
kursowym.

Spétka nie stosowata w 2025 r. rachunkowosci zabezpieczen.



Wartos¢ godziwa instrumentéw finansowych, jakie Spétka posiadata na dzien 31
grudnia 2025 roku nie odbiegata istotnie od wartosci prezentowanej w
sprawozdaniach finansowych za poszczegdlne lata z nastepujacych przyczyn:

- w odniesieniu do instrumentéw krotkoterminowych ewentualny efekt dyskonta
nie jest istotny,

- instrumenty te dotyczg transakcji zawieranych na warunkach rynkowych.

Ryzyko okreslane jest jako stan, w ktorym mozliwe jest wystgpienie zdarzenia
niezaleznego lub stanowigcego konsekwencje podejmowanych decyzji i dziatan
(w tym bteddéw, niedostosowania lub zawodnosci ludzi, procesdw wewnetrznych i
systemow), ktére moze powodowac: straty po stronie podmiotu, ktéry angazuje
sie w okreslong dziatalnos¢ lub brak korzysci w zakresie lub rozmiarze
planowanym przez ten podmiot.

W transakcjach gospodarczych ryzyko operacyjne moze dzieli¢ sie pomiedzy
strony transakcji gospodarczych zgodnie z zaangazowaniem tych podmiotow
(petnionymi funkcjami i zaangazowanymi aktywami), ale moze rowniez wynikac z
postanowien umoéw zawieranych pomiedzy tymi stronami.

Zarzadzanie w/w ryzykami polega na podejmowaniu decyzji i realizacji dziatan
prowadzacych do osiagniecia przez organizacje akceptowalnego poziomu ryzyka.
Jego celem jest zapewnienie stabilnych wynikéw finansowych oraz stworzenie
odpowiednich uwarunkowan dla dalszego rozwoju spétki poprzez systematyczne
stosowanie polityk, procedur i praktyk zarzadzania do dziatan w zakresie
komunikacji, konsultacji oraz identyfikowania, analizowania, ewaluacji,
postepowania z ryzykiem, monitorowania i przegladu ryzyka.

Do typowych ryzyk zwigzanych z dziatalnoscig Spétki w 2025 r. w zaleznosci od
rodzaju transakcji, ktorych strong byta Spoétka, nalezy zaliczyc:

Ryzyko zmiany cen instrumentéw finansowych

Spotka nie posiadata na dzien 31 grudnia 2025 r. instrumentéw finansowych
przeznaczonych do obrotu ani instrumentéw pochodnych. W zwigzku z tym
ryzyko zmian cen instrumentow finansowych Zarzad ocenia jako nieistotne.

Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe moze powstawaé w zwigzku z transakcjami zagranicznymi oraz
planowanym rozwojem na rynku amerykanskim. Spétka nie stosowata
instrumentéw pochodnych zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym;
ekspozycja walutowa jest monitorowana w ramach biezgcego zarzadzania
ptynnoscia.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi:

Biorac pod uwage znaczng i trudng do przewidzenia zmiennos¢ otoczenia
prawnego, istotnym ryzykiem dla dynamiki i rozwoju dziatalnosci Spétki mogg
by¢ zmiany przepisoéw lub ich interpretacji, w szczegdlnosci w zakresie prawa



prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, prawa handlowego i prawa podatkowego.
Skutkiem wyzej wymienionych, niekorzystnych zmian moze by¢ ograniczenie
dynamiki dziatan oraz pogorszenie sie kondycji finansowej Spoétki, a tym samym
spadek wartosci aktywow Spotki. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Spofki
na biezgco monitoruje zmiany kluczowych przepiséw prawnych i sposobu ich
interpretacji, starajac sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie
Spotki do wystepujacych zmian.

Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem (reqgulacje podatkowe) i interpretacijg
przepisow podatkowych

Niestabilnosc¢ i nieprzejrzystosc polskiego systemu podatkowego, spowodowana
zmianami przepisOw i niespdjnymi interpretacjami prawa podatkowego,
stosunkowo nowe przepisy regulujgce zasady opodatkowania, wysoki stopien
sformalizowania regulacji podatkowych oraz rygorystyczne przepisy sankcyjne
mogg powodowac niepewnos¢ w zakresie ostatecznych efektdw podatkowych
podejmowanych przez Spétke decyzji biznesowych. Dodatkowo istnieje ryzyko
zmian przepiséw podatkowych, ktére moga spowodowac wzrost efektywnych
obcigzen fiskalnych i w rezultacie wptyna¢ na pogorszenie wynikéw finansowych
Spoétki. Zarzad Spotki na biezgco monitoruje zmiany kluczowych z punktu
widzenia Spotki przepisow podatkowych i sposobu ich interpretacji, starajac sie z
odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie Spoétki do wystepujacych
zmian.

Ryzyko zwigzane z rozwojem i komercjalizacjg Migam.AlI

Na dzien 31 grudnia 2025 r. aktywowane koszty prac rozwojowych dotyczacych
platformy Migam.ai wynosity 3.402.144,81 zt. Mozliwo$¢ odzyskania tych
naktadoéw zalezy m.in. od ukonczenia prac, osiggniecia zaktadanych parametréow
technologicznych, akceptacji rynkowej, tempa komercjalizacji oraz zapewnienia
finansowania dalszego rozwoju. Opdznienia lub przychody nizsze od
oczekiwanych mogg skutkowac koniecznoscig aktualizacji wartosci aktywowanych
nakfadéw. Spotka ogranicza to ryzyko poprzez etapowy rozwdj produktu,
walidacje z udziatem rodzimych uzytkownikéw jezykdéw migowych oraz realizacje
pilotazy komercyjnych.

Ryzvko technologiczne i cyberbezpieczenstwa

Dziatalnos¢ Spotki zalezy od sprawnego dziatania systeméw informatycznych,
infrastruktury, oprogramowania i danych. Awarie, incydenty bezpieczenstwa,
btedy technologiczne albo opdznienia prac moga wptywac na ciggtos¢ Swiadczenia
ustug i tempo komercjalizacji. Spotka kontynuuje wdrazanie rozwigzan
spetniajacych wymagania DORA dla obstugi klientéw sektora finansowego oraz
rozwija technologie z wykorzystaniem architektury Human-in-the-Loop.

Ryzyko zwigzane z utratg ptynnosci finansowej

Spotka w celu minimalizacji ryzyka zamrozenia ptynnosci finansowej, dokonuje
analizy struktury finansowania Spoétki, a takze dba o utrzymanie odpowiedniego



poziomu $srodkdéw pienieznych, niezbednego do terminowego regulowania
zobowigzan biezacych.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. $rodki pieniezne wynosity 1.513.640,24 zt, a
wskaznik ptynnosci biezacej 1,67. W 2025 r. przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjnej byty ujemne i wyniosty -2.751.535,98 zt, natomiast
przeptywy z dziatalnosci finansowej wyniosty 3.412.164,99 zt. Skala planowanych
prac rozwojowych powoduje, ze utrzymanie ptynnosci zalezy od wptywéw z
dziatalnosci operacyjnej oraz dalszego pozyskiwania finansowania.

Ryzyvko kredytowe

Spotka jest narazona na ryzyko kredytowe zwigzane przede wszystkim z
naleznosciami z tytutu dostaw i ustug, pozyczkami udzielonymi oraz innymi
naleznosciami. Ryzyko zwigzane z niewywigzywaniem sie przez klientéw ze
zobowigzan umownych jest ograniczane dzieki dywersyfikacji bazy klientéw oraz
mozliwosci ograniczenia dostepu do ustugi w przypadku braku zaptaty. Spotka
monitoruje terminy ptatnosci oraz odzyskiwalnos$c¢ istotnych naleznosci.

VIII. Kluczowe niefinansowe wskazniki efektywnosci oraz informacje
dotyczace zagadnien pracowniczych i sSrodowiska naturalnego

Kluczowe niefinansowe wskazniki efektywnosci obejmujg m.in. ponad 2.000
aktywnych klientéw, warto$¢ MRR na koniec 2025 r. w kwocie 472,8 tys. zi,
wskaznik odtworzenia MRR na poziomie 3,28x, dywersyfikacje bazy klientow w
o$miu branzach oraz realizacje kamieni milowych rozwoju Migam.AI opisanych w
punktach I i III.

Srednioroczne zatrudnienie w przeliczeniu na petne etaty wyniosto 15,87
pracownika. Okoto 40% zespotu Spoétki stanowig osoby Gtuche lub stabostyszace.
Spétka angazuje rodzimych uzytkownikéw jezykéw migowych w proces rozwoju i
walidacji oferowanych rozwigzan.

Dziatalno$¢ Spoétki ma charakter ustugowy i technologiczny. W zwigzku z tym
bezposredni wptyw na srodowisko naturalne nie jest uznawany za istotny dla
oceny rozwoju, wynikow i sytuacji Spotki.

Zarzad Spofki

Przemystaw Kusmierek

Prezes Zarzadu
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