1. WYBRANE DANE FINANSOWE

za okres za okres za okres za okres
01.01.2025 01.01.2025 01.01.2024 01.01.2024
31.03.2025 31.03.2025 31.03.2024 31.03.2024
PLN EUR PLN EUR

Zyski/(Strata) z inwestycji 16 843 401,99 4 024 900,11 (40586 993,35) (9 392 745,68)
Zysk/(Strata) z dziatalnosci operacyjnej 15 965 989,53 381523359 (41899571,58) (9696 505,89)
Zysk/(Strata) przed opodatkowaniem 15 429 243,12 3686 972,64 (42102 667,04) (9 743 506,76)
Zysk/(Strata) netto 12282 094,12 2934 929,77 (34249 427,04) (7926 089,89)
Catkowite dochody ogotem 12 282 094,12 2934 929,77 (34249 427,04) (7926 089,89)
Srednia wazona liczba akgji 45 268 193 45 268 193 43 839 868 43 839 868
Podstawowy zysk/(strata) na akgje (w zt) 0,27 0,06 (0,78) (0,18)
Rozwodniony zysk/(strata) na akgje (w zt) 0,27 0,06 (0,78) (0,18)
Przeptywy pien. netto z dziat. operacyjne;j (598 968,82) (143 129,62) 1354 538,99 313 470,87
ilj‘r\f/eegg\év%r?;n. netto z dziat. _ _ (62 336,00) (14 425,96)
Przeptywy pien. netto z dziat. finansowe;j (305 591,80) (73 024,23) (18 888,20) (4 371,16)
Przeptywy pieniezne netto razem (904 560,62) (216 153,85) 1273 314,79 294 673,76

stan na
31.12.2024
EUR

39 602 933,21

stan na stan na
31.03.2025
EUR

43 115 171,05

stan na
31.03.2025
PLN

180 389 564,17

31.12.2024
PLN

169 223 333,62

Aktywa/Pasywa razem

Inwestycje (akcje i udziaty)
Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy
Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowiqgzania krotkoterminowe
Liczba akgji

Akcje wtasne

Wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje

156 961 471,64

148 593 196,93

4 546 200,00
31796 367,24
45 462 000
56 450

3,27

37 515 588,72
35 515 475,26

146 515 237,32
136 616 694,61

1086 593,85 4 546 200,00
7599 695,80 32606 639,01
45 462 000 45 462 000
56 450 18 400

0,78 3,01

34 288 611,59
31972 079,24
1063 936,34
7 630 853,97
45 462 000
18 400

0,70

Wybrane dane finansowe stanowiq uzupetnienie do sprawozdania finansowego
sporzqdzonego zgodnie z MSSF i zostaty przeliczone na EURO wedtug
nastepujqcych zasad:

- poszczegodlne pozycje sprawozdania z zyskéw lub strat i innych catkowitych
dochoddéw oraz sprawozdania z przeptywéw Srodkdéw pienieznych wedtug kursu
$redniego, obliczonego jako $rednia arytmetyczna kurséw ogtaszanych przez
Narodowy Bank Polski na ostatni dzieh miesigca w danym okresie; odpowiednio za
okres od 1stycznia do 31 marca 2025 roku - 4,1848 zt, oraz od 1stycznia do 31 marca
2024 roku - 4,3211 zt,

- poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow na dzien bilansowy - wedtug $redniego
kursu obowigzujgcego na ostatni dzien bilansowy, ogtoszonego przez Narodowy
Bank Polski; odpowiednio na dzien 31 marca 2025 roku - 4,1839 zt, oraz na 31 grudnia
2024 roku - 4,2730 zt.



Raport kwartalny
JRH ASI S.A.
(wczesniej JR HOLDING ASI S.A))
za | kwartat 2025 r.

obejmujgcy okres

od 1stycznia 2025 r. do 31 marca 2025,

Raport sporzgdzony zostat przez spoétke JRH Alternatywnq Spoétke Inwestycyjng Spoétke Akcyjng z
siedzibg w Krakowie (dalej réwniez: Spétka, JRH, Emitent), zgodnie z rozporzqgdzeniem Ministra Finansow
z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2018 r. Nr 757 z pdznigjszymi

zmianami).

Krakéw, dnia 29 maja 2025 r.



LIST PREZESA ZARZADU

Szanowni Akcjonariusze, Inwestorzy i Partnerzy,

za nami pierwszy kwartat 2025 roku - okres intensywnej pracy, dynamicznych zmian
i kolejnych krokéw w realizacji strategii JRH ASI S.A. na lata 2024-2027. Zespot JRH
ASI S.A. konsekwentnie realizowat cele zwigzane z aktywnym zarzgdzaniem
portfelem inwestycyjnym i strategicznym wsparciem naszych spdtek portfelowych.
Priorytetem pozostaje budowanie wartosci portfela JRH przez rozwdj spodtek
portfelowych oraz dalsze umacnianie naszej pozycji jako jednej z najbardziej
aktywnych firm inwestycyjnych w regionie.

W omawianym okresie dokonalismy szeregu istotnych transakcji. Zainwestowalismy
w spotke DistrictORG Inc. z USA, ktérej pilotaz prowadzita CampusAl - inwestycja,
ktora objeta 400 tys. akcji, zostata dokonana we wspdtpracy z funduszem Smartlink
Partners, co stanowi przyktad dziatania ekosystemu inwestycyjnego stworzonego
przez JRH. W marcu zwiekszylismy zaangazowanie w The Batteries, realizujgc
kolejne objecie udziatow, jednoczed$nie odsprzedajqc czes$¢ pakietu w kwietniu -
operacje te wpisujg sie w naszqg strategie elastycznego zarzqgdzania udziatomi w
dynamicznie rozwijajqcych sie projektach.

Waznym wydarzeniem byto sfinalizowanie sprzedazy spdtki Moniuszki 7 sp. z 0.0. -
decyzja ta wynika z realizacji strategii stopniowego wychodzenia z segmentu
nieruchomosci. Transakcja opiewata na kwote 8,5 min zt i zostata zawarta na
warunkach rynkowych.

Nawigzalismy wspdtprace z partnerami z Arabii Saudyjskiej przy tworzeniu
pierwszego polskiego HUB-u biznesowego w tym kraju - traktujemy ten projekt jako
szanse na umiedzynarodowienie dziatalnosci JRH i wspieranie ekspansji polskich
firm, w tym naszych spotek portfelowych na rynkach Bliskiego Wschodu.

Zespot JRH nieustannie monitoruje sytuacje w spotkach portfelowych, wspierajgc ich
rozwdj zaréwno kapitatowo, jak i merytorycznie. Widzimy wyrazne postepy w
kluczowych projektach, a dynamiczny wzrost wycen spotek portfelowych potwierdza
stuszno$¢ obranej strategii. Biotechnologiczna firma Ongeno ogtosita zakonczenie
kluczowej fazy walidacji procesu separacji komodrek macierzystych, otwierajgc tym
samym droge do zakonczenia eksperymentu medycznego jeszcze w tym roku i
rozpoczecia fazy komercjalizacji terapii leczenia stwardnienia rozsianego (SM).

Z satysfakcjg informujemy, ze Flexee Group przeprowadzita nowqg emisje udziatow
przy wycenie po transakcji na poziomie 60 min zt, niemal dwukrotnie wyzszej niz
przyjetej na koniec ubiegtego roku. Podobny wzrost wartosci odnotowalismy w
przypadku OpenApp, Tres Comas (Moniti) oraz Nanovery - kazda z tych spdétek
pozyskata nowych inwestoréw, co przetozyto sie na istotne podniesienie ich wycen
rynkowych. Te transakcje potwierdzajg skuteczno$¢ naszej strategii budowania



wartosci spotek portfelowych i wspierania ich przygotowania do kolejnych etapdéw
rozwoju. Spotka NOXO rozwijajgca sie¢ tadowarek samochodéw elektrycznych
nawigzata wspotprace, dotyczgcq lokalizacji punktow tadowania, z markami m.in.
OBI i Komfort.

Wspodttworzony przez nas fundusz Smartlink rowniez byt w | kwartale bardzo
aktywny - oprécz uczestniczenia w inwestycji w DistrictORG (Campus Al) wzigt udziat
w rundzie finansowania brytyjskiej firmy biotechnologicznej Nanovery Limited,
obejmujgc nowe udziaty za 0,5 min GBP w ramach emisji o tgcznej wartosci 1,1 min
GBP oraz zainwestowat 1 mIn EUR w formie CLA w startup Choice z branzy foodtech.

Dziekuje wszystkim za zainteresowanie, a naszym inwestorom za zaufanie. Z
optymizmem patrzymy na kolejne miesigce 2025 roku, obserwujemy dynamiczny
rozwdj projektow w kraju i za granicqg oraz rosngce zainteresowanie naszymi
spotkami portfelowymi, co wzmacnia naszg pozycje jako aktywnego i efektywnego
inwestora. Wierzymy, ze podejmowane dziatania bedg miaty pozytywny wptyw na
dalszy wzrost wartosci JRH ASI S.A.

Zapraszam do zapoznania sie z petnym raportem kwartalnym za | kwartat 2025
roku.

Z powazaniem,
Prezes Zarzqdu

January Ciszewski
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JRH

2. SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
FINANSOWE ZA | KWARTAL 2025 R.

2.1. Sprawozdanie z sytuacji finansowej (w PLN)

AKTYWA Nota 31.03.2025 31.12.2024
Aktywa trwate 2 687 190,26 5 852 417,38
Rzeczowe aktywa trwate 70 500,74 72 866,21
Wartosci niematerialne i prawne 71063,25 85 275,90
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania = -
Pozostate naleznosci dtugoterminowe 63 513,27 65 013,27
Pozyczki udzielone dtugoterminowe 6.4 = =
ﬁ(';tcmg jmztg‘g“ CeFZeNSE [Eee i 6.20 2 482 113,00 5629 262,00
Aktywa obrotowe 177 702 373,91 163 370 916,24
Aktywa z tytutu niezarejestrowanych nabyc 6.1 1860 212,70 2 678 801,00
Naleznosci z tytutu sprzedazy inwestycji 6.2 12 581 001,85 7 290 859,14
Naleznosci handlowe oraz pozostate 6.2 1685 782,64 1631303,15
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 31026,00 31026,00
Inwestycje (akgje i udziaty) 6.3 156 961 471,64 146 515 237,32
Aktywa z tyt. instrumentow pochodnych 3 1766 820,64 1766 820,64
Pozyczki udzielone 6.4 2701845,85 2 438 095,78
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6.8 14 212,59 1018 773,21
AKTYWA RAZEM 180 389 564,17 169 223 333,62
KAPITAE WEASNY | ZOBOWIAZANIA Nota 31.03.2025 31.12.2024
Kapitat wiasny 148 593 196,93 136 616 694,61
Kapitat podstawowy 6.9 4 546 200,00 4 546 200,00
Kapitat zapasowy 6.9 185 937 652,35 185 937 652,35
Pozostate kapitaty rezerwowe 20 000 000,00 20 000 000,00
Zyski/(straty) zatrzymane (61430 808,25) (73 712 902,37)
Akcje whasne (459 847,17) (154 255,37)
Zobowigzania diugoterminowe - -
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 6.20 _ _
dochodoweao

Zobowigzania z tytutu prawa do uzytkowania = =
Zobowiqgzania krétkoterminowe 31796 367,24 32 606 639,01
Zobowigzania z tytutu pozyczek 6.12 = =
Zobowigzania z tytutu prawa do uzytkowania = =
Zobowigzania z tytutu zakupu inwestycji 6.13 3795 450,81 3423 050,81
Zobowigzania z tyt. instrumentéw pochodnych 3 2 085 669,13 2 085 669,13
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 6.14 25915 247,30 27 097 919,07

KAPITAE WEASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM

180 389 564,17

169 223 333,62
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2.2. Sprawozdanie z catkowitych dochodéw (w PLN)

01.01.2025

01.01.2024

Aktualizacja wartosci inwestycji

Zysk z tytutu sprzedazy inwestycji
Pozostate przychody z inwestycji
Zyski/(Strata) z inwestycji

Koszty dziatalnosci operacyjnej
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Zysk/(Strata) z dziatalnosci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk/(Strata) przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zysk/(Strata) netto

Inne catkowite dochody netto

Catkowite dochody razem

Podstawowy zysk/(strata) na akcje (w zt)

Rozwodniony zysk/(strata) na akcje (w z})

6.15
6.15

6.15
6.16
6.18
6.18

6.19
6.19

6.20

-31.03.2025
16 926 768,77

(137 638,56)
54 271,78

16 843 401,99
(855 841,71)
30,80
(21601,55)

15 965 989,53
12 501,38

(549 247,79)
15 429 243,12
(3 147 149,00)
12 282 094,12

12 282 094,12

0,27
0,27

-31.03.2024
(40 725 879,51)

66 938,81
71947,35

(40 586 993,35)
(1281576,36)

10 460,00
(41461,87)
(41899 571,58)
1500,00

(204 595,46)
(42 102 667,04)
7 853 240,00
(34 249 427,04)

(34 249 427,04)

(0,78)
(0,78)
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2.3. Sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych (w PLN)

01.01.2025

-31.03.2025

01.01.2024
-31.03.2024

DZIALALNOSC OPERACYJNA

Zysk/(Strata) netto okresu sprawozdawczego
Korekty:
Podatek dochodowy
Amortyzacja
Aktualizacja wartosci inwestycji
(Zysk) z tytutu sprzedazy inwestycji
(Przychody) i koszty odsetkowe
Inne korekty
Zmiana stanu rezerw
Zmiana stanu naleznosci handlowych oraz pozostatych
Zmiana stanu zobowigzan handlowych oraz
pozostatych
Wydatki na zakup inwestycji (akgji/udziatéw)
Wplywy ze sprzedazy inwestycji
Udzielone pozyczki
Sptaty udzielonych pozyczek
Otrzymane odsetki
Otrzymane dywidendy
Podatek dochodowy (zaptacony)/zwrécony

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej

12 282 094,12
(13 247 218,72)
16 578,12

(16 926 768,77)
137 638,56

(54 271,78)

545 764,41
3165 930,87
(24 791,36)

(107 298,77)

(3 846 492,75)
4 477 648,53
(265 000,00)

(598 968,82)

(34 249 427,04)
32 764 606,60
236547

40 725 879,51
(66 938,81)
(71947,35)

234 044,18

(7 480 837,34)
860 375,59

(1438 334,65)

(3 155 810,93)
4795 206,96
1093 150,00

106 813,40

1354 538,99

Wydatki:
Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych

Razem przeptywy pieniezne z dziatalnosci
inwestycyinej

62 336,00
62 336,00

(62 336,00)

Wplywy:

Emisja akgji

Otrzymane zaliczki na objecie akgji
Sprzedaz akgji wiasnych
Otrzymane pozyczki

Inne wptywy finansowe

Wydatki:

Skup akgji wtasnych

Sptata otrzymanych pozyczek
Odsetki

Inne wydatki finansowe

Razem przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

Zwiekszenia/(zmniejszenia) netto srodkéw pienieznych
i ich ekwiwalentéw

Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych

- zmiana stanu srodkow pienieznych z tytutu roznic
Saldo otwarcia srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw

Saldo zamknigcia srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentow

(305 591,80)
(305 591,80)

(305 591,80)
(904 560,62)
(904 560,62)

1018 773,21

114 212,59

(18 888,20)
(18 888,20)

(18 888,20)

1273 314,79

1273 314,79

44 563,14

1317 877,93
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2.4. Sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym (w PLN)

Kapitat
podstawowy

Pozostate kapitaty
rezerwowe

Zyski/(straty)
zatrzymane

Razem kapitat

31.03.2025 r.
wilasny

Kapital zapasowy

Akcje wilasne

Stan na dzien 1 stycznia 2025 r. 4 546 200,00 185 937 652,35 20 000 000,00 (73 712 902,37) (154 255,37) 136 616 694,61
Podziat wyniku - - - - - -
Nabycie akgji wtasnych - - - - (305 591,80) (305 591,80)
Sprzedaz akcji wiasnych = = = = = =
Emisja akcji powyzej

wartosci nominalnej - - - - - -
Podwyzszenie kapitatu = = = = = =
Program motywacyjny = = = = = =
Transakcje z whascicielami - - - - (305 591,80) (305 591,80)
bé‘z’;kc/éztg%tﬁ)e;f“o - - - 12 282 094,12 - 12 282 094,12
Catkowite dochody = = = 12 282 094,12 = 12 282 094,12
Stan na dzien 31 marca 2025 r. 4 546 200,00 185 937 652,35 20 000 000,00 (61430 808,25) (459 847,17) 148 593 196,93

Kapitat
podstawowy

Pozostate kapitaty
rezerwowe

Zyski/(straty)
zatrzymane

Razem kapitat

31.12.2024 r.
wiasny

Kapital zapasowy

Akcje wiasne

Stan na dzien 1 stycznia 2024 r. 4 392 500,00 211195 321,12 20 000 000,00 (36 904 414,91) (645 077,55) 198 038 328,66
Podziat wyniku - (36 904 414,91) - 36 904 414,91 = =
Nabycie akgji wtasnych - - - - (622 206,68) (622 206,68)
Sprzedaz akgcji wtasnych = 272 946,14 = = 1113 028,86 1385 975,00
Emisja akcji powyzej

wartosci nominalnej - - - - - -
Podwyzszenie kapitatu 153 700,00 = = = = 153 700,00
Program motywacyjny = 1 373 800,00 = = = 1 373 800,00
Transakcje z whascicielami 153 700,00 (25 257 668,77) - 36 904 414,91 490 822,18 12 291 268,32
b.ZYSk/ (Siterie) neiio : : : (73 712 902,37) - (73 712 902,37)
iezgcego okresu
Catkowite dochody - - - (73 712 902,37) - (73 712 902,37)
Stan na dzien 31 grudnia 2024 r. 4 546 200,00 185 937 652,35 20 000 000,00 (73 712 902,37) (154 255,37) 136 616 694,61
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3. ZESTAWIENIE INWESTYCJI EMITENTA

31.03.2025

Wartos¢ wedlug
wyceny na dzien
bilansowy

31.12.2024

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy

% udziat w
aktywach
ogotem

% udziat w
aktywach
ogotem

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia

Wartos¢ wedlug
ceny nabycia

Sktadniki lokat

Akcje 63 777 710,01 34 331987,21 19,03% 62 247 426,50 30 759 361,52 18,12%
Udziaty 104 143 377,20 122 629 484,43 67,98% 12 225 309,20 115 755 875,80 68,20%
Wierzytelnosci 3081895,70 2 701845,85 1,50% 2 807 089,91 2 438 095,78 1,44%
Aktywa z tyt. instrumentdéw pochodnych 871727,45 1766 820,64 0,98% 871727,45 1766 820,64 1,04%
Zobowigzania z tyt. instrumentéw pochodnych = (2 085 669,13) (1,16%) - (2 085 669,13) (1,23%)
Razem 171874 710,36 159 344 469,00 88,33% 178 151 553,06 148 634 484,61 87.57%

Akcje: stan na dzien 31.03.2025

Waluta w Wartos¢ wedtug
. jakiej wyceny na > Procentowy
. Kra:| dokonano Warto$¢ wedlug dzien bilansowy LIS ISR udziat w
siedziby . . . wyceny na
. nabycia ceny nabycia w walucie w A aktywach
emitenta E Lo dzien bilansowy 2
sktadnika jakiej dokonano ogotem
lokat nabycia
AIP SEED ASI S.A. nienotowane dog;l/izy 608 827  Polska PLN 4280 046,88 5 977 291,04 5977 291,04 3,31%
THORIUM SPACE S.A. nienotowane do;‘;‘izy 37024  Polska PLN 350162820  5368480,00 5368 480,00 2,98%
GREEN LANES S.A. nienotowane dog;,eczy 161000  Polska PLN 2008 050,00 3542000,00 3542 000,00 1,96%
HONEY PAYMENT GROUP S.A* ASO NC 1194 231  Polska PLN 4776 827,00 2 842 269,78 2842 269,78 1,58%
FEMION TECHNOLOGY S.A. ASO NC 3237 945 Polska PLN 3 365 154,41 2784 632,70 2784 632,70 1,54%
ONE MORE LEVEL S.A. ASO NC 1560 000  Polska PLN 1282 577,97 2159 040,00 2159 040,00 1,20%
Al CLEARING INC. nienotowane dog;/izy 1322 217 USA UsD 4197 728,67 2 081974,73 8 045 374,95 4,46%
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SATREV S.A.

ONE2TRIBE S.A.
NEXITY GLOBAL S.A.
M FOOD S.A.

DISTRICTORG INC.

BABACO S.A.

SMARTLINK PARTNERS
Sp. z o.0. ASI | S.K.A.

PROMETHEUS S.A.

LASERTEC S.A. W
RESTRUKTURYZACJI

4CELL THERAPIES S.A.
HEALTHNOMIC S.A.

EDU GAMES S.A.

nienotowane

ASO
RR
ASO

nienotowane

nienotowane

nienotowane

nienotowane

nienotowane

nienotowane

nienotowane

nienotowane

nie
dotyczy
NC

GPW

NC
nie
dotyczy
nie
dotyczy
nie
dotyczy
nie
dotyczy
nie
dotyczy
nie
dotyczy
nie
dotyczy
nie
dotyczy

413 12

1822 520
248 026
343 000

200 000

10 000

5000

386 313

2330

2200 000

350 000

323 368

Polska

Polska
Polska

Polska

USA

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

PLN

PLN
PLN
PLN

uSD

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

SUMA

5829 385,05

1000 122,00
4720 938,03
129 827,84

1021 465,80
222222
500,00
5420 826,30
6 903 696,80
2 970 000,00
1062 000,00

1304 712,84
63 777 710,01

1239 336,00

594 141,52
414 203,42
411 600,00

246 000,00
2 500,00

500,00

27 663 969,19

1239 336,00

594 141,52
414 203,42
411 600,00

950 617,80
2 500,00

500,00

34 331987,21

* W zwiqzku z zawieszeniem notowan akcji Honey Payment Group S.A. uwzgledniono w wycenie ostatni dostepny kurs akcji przed dniem zawieszenia notowan.

0,69%

0,33%
0,23%
0,23%

0,53%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

0,00%
19,03%
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Akcje: stan na dzien 31.12.2024

Waluta w
jakiej
dokonano Wartos¢ wedlug
nabycia ceny nabycia
sktadnika

Wartos¢ wedtug
wyceny na
dzien bilansowy
w walucie w
jakiej dokonano

Procentowy
udziat w
aktywach
ogdétem

Kraj
siedziby

Wartos¢ wedtug
wyceny na
dzien bilansowy

Liczba akgji

emitenta

Al CLEARING INC.

AlIP SEED ASIS.A.

THORIUM SPACE S.A.

GREEN LANES S.A.

HONEY PAYMENT GROUP S.A*

ONE MORE LEVEL S.A.
FEMION TECHNOLOGY S.A.
ONE2TRIBE S.A.

SATREV S.A.

NEXITY GLOBAL S.A.

M FOOD S.A.

COLUMBUS ENERGY S.A.
IMPERIO ASI S.A*

ABS INVESTMENT ASI S.A*

BABACO S.A.

SMARTLINK PARTNERS
Sp. z 0.0. ASI | S.KK.A.

PROMETHEUS S.A.

LASERTEC S.A. W
RESTRUKTURYZACJI

nienotowane

nienotowane

nienotowane

nienotowane
ASO
ASO
ASO
ASO
nienotowane
RR
ASO
RR
RR
RR

nienotowane

nienotowane

nienotowane

nienotowane

nie
dotyczy
nie
dotyczy
nie
dotyczy
nie
dotyczy
NC

NC
NC

NC
nie
dotyczy
GPW

NC
GPW
GPW

GPW
nie
dotyczy
nie
dotyczy
nie
dotyczy
nie
dotyczy

1322 217

608 827

36 082

161 000

1194 231
1560 000
3237945
1822 520

160 885

255192
343 000
22 404
9 025

10 000

10 000

5000

386 313

2 330

USA

Polska

Polska

Polska

Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska
Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

lokat

uSD

PLN

PLN

PLN

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

4197 728,67
4 280 046,88
3 410 508,20

2 008 050,00

4776 827,00
1 282577,97
3 365 154,41
1000 122,00
5072 704,05
4 878 590,03
129 827,84
165 855,04

9 476,25

6 000,00

222222
500,00
5 420 826,30

6 903 696,80

nabycia
1013 479,33
5960 722,18

5 231 890,00

3542 000,00

2842 269,78
2 012 400,00
1876 056,93

535 820,88

482 655,00

413 411,04
270 970,00
157 276,08
9 747,00

6 700,00

2 500,00

500,00

7414 442,63
5960 722,18
5231890,00

3542 000,00

2842 269,78
2 012 400,00
1876 056,93

535 820,88

482 655,00

413 411,04
270 970,00
157 276,08
9 747,00

6 700,00

2 500,00

500,00

4,37%
3,51%
3,08%

2,09%

1,67%
1,19%
11%
0,32%
0,28%
0,24%
0,16%
0,09%
0,01%
0,00%

0,00%
0,00%
0,00%

0,00%
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4CELL THERAPIES S.A.

HEALTHNOMIC S.A.

EDU GAMES S.A.

nie

nienotowane 2 200 000 Polska PLN 2 970 000,00
dotyczy

nienotowane nie 350 000  Polska PLN 1062 000,00
dotyczy

nienotowane nie 323368 Polska PLN 1304 712,84
dotyczy

SUMA 62 247 426,50

24 358 398,22

30 759 361,52

0,00%
0,00%

0,00%

18,12%

* W zwigzku z zawieszeniem notowan akgji spdtek Honey Payment Group S.A., Imperio ASI S.A oraz ABS Investment ASI S.A. uwzgledniono w wycenie ostatni dostepny kurs akgji

przed dniem zawieszenia notowan.

Udziaty w spétkach z o.o.: stan na dzien 31.03.2025

Nazwa spotki

LIVEKID Sp. z o.0.
MOTIVIZER Sp. z 0.0.

OPENAPP Sp. z 0.0.

IGLOO Sp. z o.0. w
restrukturyzagcji

PALABRA Sp. z o.0.

NOXO ENERGY Sp. z 0.0.

SIDLY Sp. z c.0.

FLEXEE GROUP Sp. z o.0.

MILOO-ELECTRONICS
Sp z o.0.

Siedziba spotki

ul. Energetyczna 6/7,
53-330 Wroctaw

Rondo Daszynskiego 1,
00-843 Warszawa

ul. Grzybowska 62,
00-844 Warszawa

Stary Wisnicz 289,
32-720 Nowy Wisnicz

ul. Grzegdérzecka 67D/26,
31-559 Krakdéw

ul. T. Boya-Zelenskiego 6/38,
00-621 Warszawa

ul. Chmielna 2/31, 00-020 Warszawa

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa

Stary Wisnicz 289,
32-720 Nowy Wisnicz

Kraj
siedziby
spotki

Polska
Polska
Polska
Polska
Polska

Polska

Polska
Polska

Polska

Liczba
udziatow

270

1707

203

28125

48 000

3858

71
1708

1725

Waluta w
jakiej
dokonano
nabycia
sktadnika
fo] ol

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

PLN

PLN
PLN

PLN

Wartos¢
wedtug ceny
nabycia

6 511192,42

4 000 000,00
7 012 658,23
31012 500,00
2400 097,00

6125 000,00

2774 907,75
2 325 095,54

6 487 500,00

Wartos¢

wedtug wyceny

na dzien
bilansowy w
walucie w
jakiej
dokonano
nabycia

23 254 082,30
18 752 829,33
1711538,45

8 810 595,42
8138 980,00

7 716 000,00

7548 859,98
5 486 081,37

4 516 500,00

Wartos¢ wedtug

wyceny na

dzien bilansowy

23 254 082,30
18 752 829,33
1711538,45

8 810 595,42
8138 980,00

7 716 000,00

7 548 859,98
5 486 081,37

4 516 500,00

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

12,89%
10,40%
6,49%
4,88%
4,51%

4,28%
4,18%
3,04%

2,50%

Strona | 15289



JRH

Raport okresowy za | kwartat 2025 r.

TRES COMAS Sp. z o.0.
MINTE.AI Sp. z o.0.

THE BATTERIES Sp z o.0.
FLUENCE Sp. z 0.0.
MINDENTO Sp. z 0.0.

CLOSER MUSIC Sp. z o.0.

NANOVERY LIMITED

ZIELONA Sp. z o.0.

FIRMNOVA Sp. z o.0.
IMPERA SEED FUND
Sp. z o.0.

ONGENO Sp. z o.0.

SMARTLINK PARTNERS
Sp. z o.0.

PLANTALUX Sp. z 0.0. W
likwidagji

CYPHERDOG Sp. z c.0.

KOGENA Sp. z o.0.

ul. Nowy Swiat 33/13,

00-029 Warszawa

ul. Opolska 110, 31-323 Krakow

Plac Jana Kilinskiego 2,

35-005 Rzeszéw

ul. Kolejowa 5/7,

01-217 Warszawa

ul. Mokotowska 1,

00-640 Warszawa

Putawska 366,

02-819 Warszawa

The Biosphere, Draymans Way,
Newcastle Helix, Newcastle Upon
Tyne, Tyne And Wear, England, NE4
5BX

ul. Grzegdérzecka 67D/26,

31-559 Krakow

ul. Popularna 14, 02-473 Warszawa
ul. Plac Europejski 1,

00-844 Warszawa

ul. Grzegérzecka 67D/26,
31-559 Krakdw

Smocza 27, 01-048 Warszawa

Konopnica 162, 21-030 Konopnica

Plac Solny 14/3, 50-062 Wroctaw
Pl. Solny 15, 50-062 Wroctaw

Polska
Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Wielka
Brytania

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska
Polska

52
644

679

71

390

418

143 678

2572

24

100

700

360

71

30
236

PLN
PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

GBP

PLN
PLN
PLN

PLN

PLN

PLN

PLN
PLN
SUMA

1200 000,00
4 621950,00

1 036 358,00
4727 242,03
3 003 000,00

1373 582,64

1332 048,51

62 077,90
1536 529,68

383 000,00
35 000,00
25 000,00

2700 000,00

1458 637,50
2 000 000,00
104143 377,20

4 333 333,35
3 986 666,67

3531438,08
3083 984,32
3003 000,00

2 600 658,06

487 068,88

1726 051,97
1536 529,68

383 000,00
48 036,93

25 000,00

4 333 333,35
3 986 666,67

3531438,08
3083 984,32
3003 000,00

2 600 658,06

2 436 318,54

1726 051,97
1536 529,68

383 000,00
48 036,93

25 000,00

122 629 484,43
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1,96%
1,71%
1,66%

1,44%

1,35%

0,96%
0,85%
0,21%
0,03%
0,01%
0,00%

0,00%
0,00%

67,98%
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Udziaty w spétkach z o.o.:

Nazwa spoiki

LIVEKID Sp. z o.0.

MOTIVIZER Sp. z o.0.

IGLOO Sp z0.0. w
restrukturyzacji

MONIUSZKI 7 Sp. z o.0.

PALABRA Sp. z o.0.

NOXO ENERGY Sp. z o.0.
SIDLY Sp. z o.0.
OPENAPP Sp. z 0.0.

MINTE.Al Sp. z o.0.
FLUENCE Sp. z o.0.

THE BATTERIES Sp z o.0.

FLEXEE GROUP Sp. z o.0.
MINDENTO Sp. z 0.0.

TRES COMAS Sp. z o.0.

CLOSER MUSIC Sp. z o.0.

MILOO-ELECTRONICS
Spzo.o.

ZIELONA Sp. z 0.0.

stan na dzien 31.12.2024

Siedziba spotki

ul. Energetyczna 6/7,
53-330 Wroctaw

Rondo Daszynskiego 1,
00-843 Warszawa

Stary Wisnicz 289,
32-720 Nowy Wisnicz

ul. Moniuszki 7, 40-005 Katowice

ul. Grzegérzecka 67D/26,
31-559 Krakdw

ul. T. Boya-Zeleriskiego 6/38,
00-621 Warszawa

ul. Chmielna 2/31, 00-020 Warszawa

ul. Grzybowska 62,
00-844 Warszawa

ul. Opolska 110, 31-323 Krakéw

ul. Kolejowa 5/7, 01-217 Warszawa

Plac Jana Kilinskiego 2,
35-005 Rzeszow

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa

ul. Mokotowska 1, 00-640 Warszawa
ul. Nowy Swiat 33/13,

00-029 Warszawa

Putawska 366, 02-819 Warszawa
Stary Wisnicz 289,

32-720 Nowy Wisnicz

ul. Grzegdrzecka 67D/26,

31-559 Krakdéw

Kraj
siedziby
spotki

Polska
Polska

Polska
Polska

Polska

Polska
Polska
Polska

Polska

Polska
Polska

Polska

Polska
Polska
Polska

Polska

Polska

Liczba
udziatow

270

1707

28125
4 500
48 000

3858
71
203

644
71

679

1708
390

52
418

1725

2572

Waluta w
jakiej
dokonano
nabycia
sktadnika
fo] ol

PLN
PLN

PLN
PLN
PLN

PLN
PLN
PLN

PLN
PLN

PLN

PLN
PLN

PLN
PLN

PLN

PLN

Wartos¢
wedtug ceny
nabycia

6 511192,42
4 000 000,00

31012 500,00
8 464 932,00

2400 097,00

6125 000,00
2774 907,75
7 012 658,23

4 621950,00
4727 242,03

11 036 358,00

2 325 095,54
3003 000,00

1200 000,00
1373 582,64

6 487 500,00

62 077,90

Wartosé¢

wedtug wyceny

na dzien
bilansowy w
walucie w
jakiej
dokonano
nabycia

21044 206,55
18 344 003,28

9 264 423,00
8 500 000,00

7980 923,65

7716 000,00
7 269 565,38
6 363 430,79

3986 666,67
3606 420,64

3531438,08

3216 572,50
3003 000,00

2716 704,55
2 600 658,06

1981125,00

1646 231,82

Wartosé
wedtug wyceny
na dzien
bilansowy

21044 206,55
18 344 003,28

9 264 423,00
8 500 000,00

7980 923,65

7716 000,00
7 269 565,38
6 363 430,79

3986 666,67
3606 420,64

3531438,08

3216 572,50
3003 000,00

2716 704,55
2 600 658,06

1981125,00

1646 231,82

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

12,40%
10,81%
5,46%
5,01%
4,70%
4,55%
4,28%
3,75%

2,35%
2,12%

2,08%

1,90%
1,77%

1,60%
1,53%

1,17%

0,97%
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FIRMNOVA Sp. z 0.0. ul. Popularna 14, 02-473 Warszawa Polska 24  PLN 1536 529,68  1536529,68  1536529,68 0,91%
The Biosphere, Draymans Way,
Newcastle Helix, Newcastle Upon Wielka 8
NANOVERY LIMITED Tyno, Tyne And Weer, England, NE4  Brytanmia 143678 GBP 1332 048,51 249 999,72 1287 198,56 0,76%
5BX
ONGENO Sp. z 0.0. U, (Clp=iefopaseloe) (871226, Polska 700  PLN 35 000,00 135 777,59 135 777,59 0,08%
31-559 Krakdéw
g’r\)"AZTCL)'NK eIl =) Smocza 27, 01-048 Warszawa Polska 360  PLN 25 000,00 25 000,00 25 000,00 0,01%
PLANUALTE S2, 2 018 Konopnica 162, 21-030 Konopnica Polska 71 PLN 2700 000,00 - - 0,00%
w likwidagji
CYPHERDOG Sp. z o.0. Plac Solny 14/3, 50-062 Wroctaw Polska 30 PLN 1458 637,50 = = 0,00%
KOGENA Sp. z 0.0. PL. Solny 15, 50-062 Wroctaw Polska 236 PLN 2 000 000,00 . . 0,00%
SUMA 112 225309,20 115 755 875,80 68,20%

Wierzytelnosci: stan na dzien 31.03.2025

Wartoséé
Waluta w EE U >
e wyceny na Wartosé
Krai jakiej > A Procentowy
raj . . > Wartoséé dzien wedlug .
. . . - Termin Rodzaj Wartos¢ dokonano . udziat w
Nazwa i rodzaj podmiotu siedziby P . . . . wedlug ceny  bilansowy w wyceny na
. wymagalnosci $wiadczenia $wiadczenia nabycia - . .Y aktywach
podmiotu . nabycia walucie w dzien .
sktadnika PP . ogdtem
lokat jakiej bilansowy
oka d
okonano
nabycia
Pozyczka PALABRA Sp. z 0.0. Polska 31.12.2025 Pozyczka 1478 623,56 PLN 1009 805,79 1478 623,56 1478 623,56 0,82%
Pozyczka FLUENCE Sp. z o.0. Polska 16.10.2025 Pozyczka 847 071,55 PLN 800 000,00 847 071,55 847 071,55 0,47%
Pozyczka MINTE.AI Sp. z o0.0. Polska 31.12.2025 Pozyczka 319 819,59 PLN 315 000,00 319 819,59 319 819,59 0,18%
Pozyczka BIZNESHUB Sp. z o.0. Polska 14.10.2023 Pozyczka 33 626,71 PLN = 33 626,71 33 626,71 0,02%
Pozyczka KPM INVEST Sp. z o.0. Polska 30.06.2025 Pozyczka 22 704,44 PLN 20 000,00 22 704,44 22 704,44 0,01%
Pozyczka CYPHERDOG Sp. z 0.0. Polska 30.09.2022 Pozyczka = PLN 500 000,00 = = 0,00%
Pozyczka TASTEIN Sp. z o.0. Polska 31.12.2022 Pozyczka = PLN 182 400,00 = = 0,00%
Pozyczka KOGENA Sp. z 0.0. Polska 04.06.2025 Pozyczka = PLN 254 689,91 = = 0,00%
SUMA 2 701 845,85 3081895,70 270184585 2701845,85 1,50%
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JRH

Wierzytelnosci: stan na dzien 31.12.2024
Wartosé
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy w
walucie w
jakiej

Waluta w
jakiej
dokonano
nabycia
sktadnika
fo] ol

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy w

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Wartos¢
wedtug ceny
nabycia

Kraj
siedziby
podmiotu

Wartos¢
Swiadczenia

Termin Rodzgj
wymagalnosci swiadczenia

Nazwa i rodzaj podmiotu

dokonano
nabycia

Pozyczka PALABRA Sp. z 0.0. Polska 31.12.2025 Pozyczka 1468 805,54 PLN 1000 000,00 1468 805,54 1468 805,54 0,87%
Pozyczka FLUENCE Sp. z o.0. Polska 16.10.2025 Pozyczka 762 239,28 PLN 800 000,00 762 239,28 762 239,28 0,45%
Pozyczka MINTE.AI Sp. z 0.0. Polska 31.12.2025 Pozyczka 150 979,31 PLN 150 000,00 150 979,31 150 979,31 0,09%
Pozyczka BIZNESHUB Sp. z o.0. Polska 14.10.2023 Pozyczka 33 626,71 PLN = 33 626,71 33 626,71 0,02%
Pozyczka KPM INVEST Sp. z 0.0. Polska 30.06.2025 Pozyczka 22 44494 PLN 20 000,00 22 44494 22 44494 0,01%
Pozyczka CYPHERDOG Sp. z 0.0. Polska 30.09.2022 Pozyczka = PLN 500 000,00 = = 0,00%
Pozyczka TASTEIN Sp. z o.0. Polska 31.12.2022 Pozyczka = PLN 182 400,00 = = 0,00%
Pozyczka KOGENA Sp. z o.0. Polska 04.06.2025 Pozyczka = PLN 154 689,91 = = 0,00%

SUMA 2 438 095,78 2807 089,91 2438095,78 2438 095,78 1,44%
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Aktywa i zobowigzania z tytutu instrumentéw pochodnych: stan na dzierh 31.03.2025 oraz na dzieh 31.12.2024

Wartos¢
godziwa na
dzien

Przeszacowanie /
Wplyw na wynik
finansowy

Instrument
pochodny

Ujecie w sprawozdaniu

Umowa
finansowym

Instrument bazowy

Wartos¢ nabycia

Umowa
inwestycyjna Igloo-
Miloo z 08.11.2022
Umowa
inwestycyjna Closer
Music sp. z 0.0.
z12.11.2023

Umowa pozyczki i
Porozumienie
Wspolnikow

z 05.09.2024 r.

Umowa
przedwstepna
Ekipa Holding S.A.
z 06.09.2022

Udziaty Igloo Sp. z
o.0./Udziaty Miloo-
Electronics Sp. z 0.0.

Udziaty Closer Music
Sp. z o.0./akcje IMS
S.A.

Udziaty Kogena
Sp. z o.0.

Udziaty Livekid
Sp.zo.0.

opcja call

opcja call

opgcja call

opcja
put/short
forward

Razem:

Razem:

Aktywa z tyt.
instrumentow pochodnych

Aktywa z tyt.
instrumentow pochodnych

Aktywa z tyt.
instrumentow pochodnych

Zobowigzania z tyt.
instrumentéw pochodnych

Aktywa z tyt.
instrumentéw pochodnych

Zobowigzania z tyt.
instrumentéw pochodnych

626 417,36

245 310,09

871727,45

1532 287,79

(391884,51)

(245 310,09)

(2 085 669,13)

895 093,19

2 085 669,13

bilansow!

1532 287,79

234 532,85

(2 085 669,13)

1766 820,64

2 085 669,13
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4. DODATKOWE OBJASNIENIA

4.1. Informacje ogdlne
. JRH Alternatywna Spoétka Inwestycyjna
Firma: , .
Spotka Akcyjna
Kraj siedziby: Polska
Siedziba i adres: Krakéw 31-559, ul. Grzegodrzecka 67d lok. 105
Telefon: +48 12 654 0519
Faks: +48 12 654 05 19
Adres p(?CZty . biuro@jrh.ai
elektronicznej:
Adres strony www.irh.qi
internetowej: s
KRS: 0000393811

Sqd Rejonowy dla Krakowa - Srédmieécia w Krakowie,
XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru

Organ prowadzqcy

rejestr: SeilonEEe
356763788
6792781972
Czas trwania czas nieokreélony
Ticker JRH
Rynek notowan Rynek regulowany GPW

4.2. Historia i opis dziatalnosci Spotki

JRH ASI S.A. (dawniej JR Holding ASI S.A.; dalej rowniez jako ,,Spdétka”, ,,JRH”) powstata
w wyniku przeksztatcenia spdtki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spotke akcyjnag,
a umowa spodtki z ograniczong odpowiedzialnosciq (JR INVEST Sp. z 0.0.) sporzgdzona
zostata w dniu 27 pazdziernika 2003 r., w formie aktu notarialnego (Rep. A Nr
6961/2003) przed notariuszem Elzbietg Dudkowskg-Wawrzyckg w Kancelarii
Notarialnej Notariusz Elzbiety Dudkowskiej-Wawrzyckiej. Zgodnie z umowq, Spdtka
zostata zawigzana na czas nieokreslony.

W dniu 19 grudnia 2003 r. dokonano pierwszego wpisu do Krajowego Rejestru
Sqgdowego - Rejestru Przedsiebiorcow spotki ,JR INVEST” Sp. z 0.0, jeszcze przed
przeksztatceniem w Spotke Akcyjng, pod numerem KRS 0000184099.

W dniu 18 lipca 2011 r. aktem notarialnym Rep. A Nr 6182/2011 sporzgdzonym przed

Notariuszem Tomaszem Kotem w Kancelarii w Krakowie przy ul. Topolowej 11, Spétka
przeksztatcita sie w spotke akcyjng o firmie JR INVEST S.A., ktéra w dniu 19 sierpnia
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2011 r. zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego,
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS O0O00393811.

W dniu 14 sierpnia 2015 r. Sqd Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescie w Krakowie, XI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego na podstawie postanowienia z
dnia 10 sierpnia 2015 r. dokonat zmiany Statutu Spoétki, poprzez dokonang w tytule
Statutu oraz § Tust. 1i § 1ust. 2 Statutu zmiane firmy, pod ktérg dziata Spdtka, z ,JR
INVEST” Spotka Akcyjna na ,,JR HOLDING” Spoétka Akcyjna.

W dniu 27 wrzeénia 2019 r., Komisja Nadzoru Finansowego dokonata wpisu Spoétki do
rejestru zarzqdzajgcych Alternatywnymi Spétkami Inwestycyjnymi (ASI), wskutek
czego, JRH ASI S.A. dziata jako Alternatywna Spoétka Inwestycyjna zarzgdzana
wewnetrznie w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu  alternatywnymi  funduszami  inwestycyjnymi
(Dz.U.2020.95 tj. z dnia 21 stycznia 2020 r.).

W dniu 18 marca 2024 r. nastgpito przeniesienie notowan akcji JRH z rynku
NewConnect na rynek regulowany GPW.

W konsekwencji przyjecia nowej strategii rozwoju w dniu 24 kwietnia 2024 roku,
Zarzqd Spoétki uchwatg nr 1/05/2024 z 16 maja 2024 r. zaktualizowat polityke i
strategie inwestycyjnaq.

W dniu 26 lipca 2024 roku Sqd Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, na
podstawie postanowienia z dnia 26 lipca 2024 roku dokonat m.in. zmiany § 1 Statutu
Spotki, tj. zmiany firmy, pod ktérqg dziata Spotka z ,,JR HOLDING Alternatywna Spotka
Inwestycyjna Spdétka Akcyjna” na ,JRH Alternatywna Spoétka Inwestycyjna Spoétka
Akcyjna.”

Siedziba Spoétki miesci sie w Krakowie (kod pocztowy 31-559), przy ul. Grzegdrzeckiej
67d lok. 105.

Spdtce zostat nadany numer NIP 6792781972 oraz REGON 356763788.

Spotka dziata na podstawie przepiséw Kodeksu Spotek Handlowych oraz w oparciu o
Statut.

Spdtka prowadzi bezposdredniq dziatalno$¢ inwestycyjng skupiong na segmencie
innowacyjnych podmiotdéw, ktére posiadajg potencjat do globalnego skalowania.
Ramy dla prowadzonej dziatalnosci inwestycyjnej zostaly okre$lone w przyjetej
strategii inwestycyjnej skupionej na wybranych segmentach rynkowych. W ramach
prowadzonych inwestycji, Spoétka przyjmuje role inwestora finansowego nie
wplywajgcego istotnie na dziatania operacyjne spotek portfelowych.

Nowa strategia Spoétki przewiduje dalsze uporzgdkowanie portfela oraz skupienie sie
na szesciu branzach:
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AI & CYFROWY BIZNES

Digitalizacja biznesu w
oparciu o sztuczna
inteligencje, wsparcie
efektywnosci i zaspokojenie
zapotrzebowanie na moc
obliczeniowa, rozwoj
robotyki, rewolucja w

edukacji i branzy medycznej.

BIOTECH. MED-TECH

Rozwoj diagnostyki
genetycznej, produkcja i
modyfikacja produktéw

medycznych, zywnosé
modyfikowana.

O
o

TRANSFORMACJA
ENERGETYCZNA

Magazyny energii i zielona
energia, dazenie do
neutralnosci klimatycznej,
dekarbonizacja.

G

£

GAMING

Game development i
wydawnictwo.

DEEPTECH. PRZEMYSt
KOSMICZNY

Nowa fala innowacji,
projekty oparte na
dziatalnosci badawczo-
rozwojowej lub
zaawansowanej
technologicznie inzynierii.

O

SUSTAINABILITY. CIRCULAR
ECONOMY

Wydtuzenie cyklu zycia
produktéw i ograniczenie
ilosci odpadéw do
minimum.

Strategia JRH zaktada redukcje zobowigzan Spodtki i dalsze utrzymanie ich na
poziomie do okoto 3 proc. wartosci portfela. Celem Spotki jest rowniez pozyskanie
nowych funduszy zaréwno do JRH jak i do planowanych nowych funduszy Smartlink,
w tgcznej kwocie 300 min zt.

Aktualizacji ulegt réwniez model inwestycyjny JRH, zaktadajgc inwestycje na
poziomie 4-50 min zt w rundach od Scale Up do Pre IPO. Uzupetnieniem ekosystemu
inwestycyjnego bedq realizujgce inwestycje na poziomie 2-8 min zt w etapach seed
i growth fundusze Smartlink, z ktérych pierwszy juz dziata, a w perspektywie majq
zostac uruchomione kolejne. Na etapie Pre-seed kontynuowana bedzie wspdtpraca
z AIP Seed ASI. Strategia zaktada réwniez koinwestycje z funduszami krajowymi i
zagranicznymi.
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4.3. Zarzqd Spotki

W okresie sprawozdawczym nie doszto do zmian w sktadzie Zarzgdu Spoétki.

Sktad Zarzqdu Spdtki na dzien 31 marca 2025 r. oraz na dzieh sporzgdzenia
niniejszego sprawozdania przedstawia sie nastepujgco:

Zarzqd Funkcja

January Ciszewski Prezes Zarzgdu

W dniu 10 marca 2025 r. zostata udzielona przez Zarzgd prokura w Spodice.
Prokurentem samoistnym jest Pani Magdalena Ciszewska.

4.4. Rada Nadzorcza Spotki

W okresie sprawozdawczym nie doszto do zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki.

Sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien 31 marca 2025 r. oraz na dzien sporzqgdzenia
niniejszego sprawozdania przedstawiat sie nastepujgco:

Rada Nadzorcza Funkcja

tukasz Kaleta Przewodniczqgcy Rady Nadzorczej
Piotr Késka Cztonek Rady Nadzorczej
Maciej Fersztorowski Cztonek Rady Nadzorczej
llona Borkowska Cztonek Rady Nadzorczej

Jarostaw Dominiak Cztonek Rady Nadzorczej

4.5. Komitet Audytu

Sktad Komitetu Audytu Spotki na dzien 31 marca 2025 r. przedstawiat sie nastepujqco:

Komitet Audytu Funkcja

llona Borkowska Przewodniczgca Komitetu Audytu

Maciej Fersztorowski Cztonek Komitetu Audytu

Po dniu bilansowym, tj. 29 kwietnia 2025 r., Rada Nadzorcza Spotki uzupetnita sktad
Komitetu Audytu powotujgc Pana Piotra Késke na cztonka Komitetu Audytu JRH.
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Sktad Komitetu Audytu Spdtki na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu
przedstawia sie nastepujgco:

Komitet Audytu (V] o] deffo]
llona Borkowska Przewodniczqgca Komitetu Audytu
Maciej Fersztorowski Cztonek Komitetu Audytu

Piotr Késka Cztonek Komitetu Audytu

4.6. Zestawienie stanu posiadania akcji Spétki  lub
uprawnien do nich przez osoby zarzgdzajqgce i nadzorujqgce

a) Liczba akgji Spotki posiadanych przez cztonkéw Zarzgdu i Rady Nadzorczej
Spotki na dzien przekazania niniejszego raportu:

% udziat w

Liczba . .
Warto$¢ nominalna kapitale

Imig i nazwisko Stanowisko w Spélce akgji i
P gtoséw (PLN) zaktadowym i w

gltosach na WZ
January Ciszewski *  Prezes Zarzgdu 27 610 461 2761046,10 60,73%
Przewodniczqgcy

tukasz Kaleta . 4 000 400,00 0,01%
Rady Nadzorczej

Maciej Fersztorowski CAensy Ro’dy 143 167 14 316,70 0,32%
Nadzorczej

llona Borkowska Cztonek Rady 3000 300,00 0,01%
Nadzorczej

Piotr Késka Caionetc ey 20536 2 053,60 0,05%
Nadzorczej

Jarostaw Dominiak ~ -2/onek Rady 0 0 -
Nadzorcze]

* wraz z Kuznica Centrum Sp. z 0.0. (1881200 akgji) oraz Onvestor ASI Sp. z 0.0. (23 450 000 akgji).

b) Liczba akgji i udziatdw odpowiednio w podmiotach powigzanych Spdtki,
posiadanych przez cztonkdw Zarzqgdu i Rady Nadzorczej na dzien
przekazania niniejszego raportu:

Wartos¢ % udziat w
nominalna kapitale
(zh) zaktadowym

Liczba akgji /

Imie i nazwisko Podmiot powiqzany udziatow

January Ciszewski Ongeno Sp. z o.0. 350 17 500,00 17,50%

Poza wyzej wymienionymi, osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce nie sg w posiadaniu
akcji Spotki i udziatdéw w jednostkach powigzanych Emitenta.

W okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu okresowego, zaszty
nastepujqce zmiany w liczbie akcji, uprawnien do akcji Emitenta oraz akcji i udziatow
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w jednostkach powigzanych Emitenta bedgcych w posiadaniu oséb zarzqgdzajgcych
i nadzorujgcych Emitenta:

- Pan January Ciszewski zmniejszyt ilos¢ posiadanych udziatdéw w Ongeno Sp. z o.o.
0 10 szt.

Stan posiadania akcji przez osoby wchodzgce w sktad Zarzgdu i Rady Nadzorczej
Spotki zostat ustalony na podstawie zawiadomien otrzymanych na podstawie art. 19
ust. 1 rozporzgdzenia MAR oraz oswiadczen cztonkdw organdw Spotki, sktadanych
kazdorazowo do sprawozdania okresowego. Informacje o otrzymanych
zawiadomieniach na podstawie art. 19 ust. 1 rozporzqgdzenia MAR sq uprzednio
upubliczniane w formie raportéw biezgcych.

4.7. Jednostki zalezne i stowarzyszone

Na dzien 31.03.2025 r. JRH jest spotkg zalezng od Onvestor ASI Sp. z 0.0. z siedzibg w
Krakowie.

Onvestor ASI posiada 51,58% udziatu w kapitale zaktladowym i gtosach na walnym
zgromadzeniu JRH

Dane jednostki dominujgcej:

Siedziba i adres: ul. Grzegorzecka 67d lok. 106, 31-559 Krakow
KRS: 0000864859
Data rejestracji: 16.10.2020 r.
Organ prowadzqcy Sad Rejonowy dla M.St. Warszawy w Warszawie, XIlI
rejestr: Wydziat Gospodarczy KRS
REGON: 387332699
5213910160
Kapitat zaktadowy: 881250,00 zt

Emitent tworzy grupe, w sktad ktérej wchodzi Spétka jako podmiot dominujgcy oraz
nastepujqce spotki zalezne:

JRH ASI S.A.

ZIELONA IMPERA SEED PALABRA
Sp. Z 0.0. FUND sp. z o.0. Sp. z 0.0.
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Na dzien 31 marca 2025 r. Spotka posiadata trzy jednostki zalezne:

1)

Zielona Sp. z 0.0. - Spdtka posiada 2.572 (dwa tysigce piecset siedemdziesigt
dwa) udziaty o wartoéci nominalnej 50,00 PLN (piec¢dziesigt ztotych) kazdy, co
stanowi 100% (sto procent) udziatu w kapitale zaktadowym spétki Zielona Sp. z
0.0., uprawniajgcych do 2.572 (dwa tysigce piecset siedemdziesigt dwa) gtoséw
na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Zielona Sp. z o0.0., stanowigcych 100% (sto
procent) ogdlinej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Zielona Sp. z o.o.
Impera Seed Fund Sp. z 0.0. - Spdétka posiada 100 (sto) udziatdéw o wartosci
nominalnej 500,00 PLN (piec¢set ztotych) kazdy, co stanowi 100% (sto procent)
udziatlu w kapitale zaktadowym spétki Impera Seed Fund Sp. z o.0,
uprawniajgcych do 100 (sto) gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow Impera Seed
Fund Sp. z 0.0, stanowigcych 100% (sto procent) ogdlnej liczby gtoséw na
Zgromadzeniu Wspdlnikow Impera Seed Fund Sp. z o.o.

Palabra Sp. z 0.0. - Spoétka posiada 48.000 (czterdziesci osiem tysiecy) udziatdow
o wartosci nominalnej 50,00 PLN (pie¢dziesigt ztotych) kazdy, co stanowi 100%
(sto procent) udziatu w kapitale zaktadowym spdtki Palabra Sp. z o.0,
uprawniajgcych do 48.000 (czterdzie$ci osiem tysiecy) gltoséw na
Zgromadzeniu Wspdlnikéw Palabra Sp. z 0.0., stanowigcych 100% (sto procent)
ogodlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Palabra Sp. z o.0.

Na dzien 31 marca 2025 r. Spotka posiadata nastepujgce jednostki stowarzyszone:

1)

2)
3)
4)
5)
6)
7)
8)
9)

MOTIVIZER SP. Z O.O.,

ONGENO SP. Z 0.0,

CYPHERDOG SP.Z O.0,,
OPENAPP SP. Z O.0,,

EDU GAMES S.A,,

LASERTEC S.A. w restrukturyzacji,
MINTE.AI SP. Z O.0O.,

SMARTLINK PARTNERS SP. Z O.O,,
NOXO ENERGY SP.Z O.0.,

10) THE BATTERIES SP. Z O.O.
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4.8. Portfel inwestycyjny

Wykaz spétek powigzanych i w ktérych JRH posiadat zaangazowanie w kapitale
oraz wartos$¢ inwestycji na dzien 31 marca 2025 r.

llos¢ Udziat % llos¢ Udziat % Wartos¢
sztuk w kapitale gltoséw w gtosach (PLN)

Spotki zalezne
ZIELONA Sp. z 0.0. 2572 100,00 2572 100,00 1726 051,97
IMPERA SEED FUND Sp. z o.0. 100 100,00 100 100,00 383 000,00
PALABRA Sp. z o.0. 48 000 100,00 48 000 100,00 8138 980,00

Spotki wspotzalezne spotki w ktorych Spoétka posiada zaangazowanie w kapitale i pozostate

SMARTLINK PARTNERS Sp. z o.o. 360 45,00 360 45,00 25 000,00
MOTIVIZER Sp. z 0.0. 1707 44,92 1707 44,92 18 752 829,33
OPENAPP Sp. z 0.0. 203 39,04 203 39,04 1711538,45

ONGENO Sp. z o.0. 700 35,00 700 35,00 48 036,93
MINTE.AI Sp. z o.0. 644 30,68 644 30,68 3986 666,67
NOXO ENERGY Sp. z o.0. 3858 24,00 3858 24,00 7716 000,00
EDU GAMES S.A. 323 368 23,66 323 368 23,66 =
CYPHERDOG Sp. z o.0. 30 23,08 30 23,08 =
THE BATTERIES Sp. z o.0. 679 21,32 679 21,32 3531438,08
PROMETHEUS S.A. 386 313 19,48 386 313 19,48 =

MINDENTO Sp. z o.0. 390 18,85 390 18,85 3003 000,00
,MILOO-ELECTRONICS” Sp. z 0.0. 1725 18,75 1725 18,75 4 516 500,00
IGLOO Sp. z 0.0. w restrukturyzacji 28125 18,75 28125 18,75 8 810 595,42

TRES COMAS Sp. z 0.0. 17,33 17,33 4 333 333,33
HEALTHNOMIC S.A. 350 000 17,28 350 000 17,28 =

u1
N
ul
N

LASERTEC S.A. w restrukturyzacji 2 330 24,40 2330 15,48 =
LIVEKID Sp. z o.0. 270 13,18 270 13,18 23 254 082,30
FEMION TECHNOLOGY S.A. 3237 945 1,74 3237 945 1,74 2784 632,70

SIDLY Sp. z 0.0. 71 71 11,66 7 548 859,98
KOGENA Sp. z o.0. 236 1,39 236 1,39 =
4CELL THERAPIES S.A. 2200 000 10,65 2200 000 10,65 =
FLEXEE GROUP Sp. z o.0. 1708 10,36 1708 10,36 5486 081,37
NANOVERY LIMITED 143 678 10,13 143 678 10,13 2 436 318,54
PLANTALUX Sp. z o.0. w likwidagji 71 8,92 71 8,92 =
AIP SEED ASI S.A. 608 827 10,00 608 827 8,34 5977 291,04

FIRMNOVA Sp. z o.0. 7,89 7,89 1536 529,68
FLUENCE Sp. z o.0. 71 7,07 71 7,07 3083 984,32
HONEY PAYMENT GROUP S.A. 1194 231 7,01 1194 231 7,01 2842 269,78
GREEN LANES S.A. 161000 5,65 161000 5,65 3542 000,00
SATREV S.A. 413 112 4,31 413 112 4,31 1239 336,00
M FOOD S.A. 343 000 3,53 343 000 3,53 411 600,00

N
~

N
~

Al CLEARING INC. 1322 217 3,51 1322 217 3,51 8 045 374,95
CLOSER MUSIC Sp. z o.0. 418 3,40 418 3,40 2 600 658,06
ONE2TRIBE S.A. 1822 520 3,30 1822520 3,30 594 141,52

ONE MORE LEVEL S.A. 1560 000 2,76 1560 000 2,76 2159 040,00

Strona | 28 z 89



JI{'[_I Raport okresowy za | kwartat 2025 r

llosc¢ Udziat % llosc¢ Udziat % Wartosc¢

sztuk w kapitale gtoséw w glosach (PLN)

THORIUM SPACE S.A. 37024 37024 5368 480,00
NEXITY GLOBAL S.A. 248 026 248 026 414 203,42
DISTRICTORG INC. 200 000 200 000 950 617,80
BABACO S.A. 10 000 10 000 2 500,00
SMARTLINK PARTNERS

e oo RN cooMRER o

1. Zielona Sp. z 0.0. posiada 1440 000 akgcji spétki One More Level S.A.

Szczegotowe informacje na temat wyceny w wartosci godziwej poszczegdlnych
inwestycji zostaty zaprezentowane w nocie 6.3 niniejszego raportu.

Spdétka w ramach zarzgdzania portfelem papieréw wartosciowych dokonuje
transakcji, w wyniku ktérych zmianie moze ulec struktura Grupy. Z uwagi na
finansowy charakter podejmowanych inwestycji, zmiana struktury nie wywotuje
istotnych skutkow dla Emitenta lub Grupy.
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5. PODSTAWA SPORZADZENIA

Niniejsze sprawozdanie finansowe za okres trzech miesiecy konczqgcy sie 31 marca
2025 r. zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone przez Unie Europejskg
oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w
sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papierow warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informagcji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz.
U.z 2018 r, poz. 757)

Niniejsze skréocone sprawozdanie finansowe nie zawiera wszystkich informagji
wymaganych dla kompletnych sprawozdan finansowych sporzgdzonych zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosdci Finansowej, ktore zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejskq.

Na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 12
pazdziernika 2021 r., w sprawie stosowania MSSF na podstawie art. 45 ust. 1a i art.
45 ust. 1c Ustawy o rachunkowosci, Spoétka sporzgdza sprawozdania finansowe
zgodnie z MSSF od okresu sprawozdawczego rozpoczynajgcego sie od dnia 1
stycznia 2022 roku.

Walutg funkcjonalng Spoétki oraz walutg prezentacji jest ztoty polski i wszystkie kwoty
wyrazone sg w ztotych polskich (,PLN”, ,z”), o ile nie wskazano inaczej.

Informacje finansowe zostalty sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Spotke w dajqcej sie przewidziec przysztosci. Na dzien publikagji
niniejszych informacji finansowych nie istniejg okolicznosci wskazujgce na
zagrozenie kontynuowania dziatalnodci przez Spotke.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzqgdzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spoétke w dajgcej sie przewidziec
przysztosci. Zarzgd JRH ASI S.A. nie stwierdza na dzien zatwierdzenia sprawozdania
istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania bqdz istothego ograniczenia
dotychczasowej dziatalnosci. Do dnia sporzgdzenia niniejszego raportu nie wystgpity
zdarzenia, ktdre nie zostaty, a powinny byc¢ ujete w ksiegach rachunkowych okresu
sprawozdawczego.

Kwartalne $rodroczne skrocone sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich
informacji oraz ujawnien wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i
nalezy czytac je tgcznie ze zbadanym jednostkowym sprawozdaniem finansowym
Spotki sporzgdzonym wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej (,MSSF”), zawierajgcym noty, za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.

Niniejsze sprawozdanie finansowe nie podlegato badaniu ani przeglgdowi przez
niezaleznego biegtego rewidenta. Ostatnie sprawozdanie finansowe, ktoére
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podlegato badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta to sprawozdanie
finansowe za 2024 rok.

Informacja dotyczqgca niesporzgdzania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

JRH Alternatywna Spétka Inwestycyjna Spotka Akcyjna uzyskata wpis do rejestru
Zarzqdzajgcych Alternatywnymi Spotkami Inwestycyjnymi prowadzonego przez
Komisje Nadzoru Finansowego dnia 27 wrzesnia 2019 r. W zwigzku z tym jednostka
jest Alternatywnq Spoétkg Inwestycyjng (dalej: ASI) w rozumieniu art. 8a ust. 1 ustawy
o funduszach.

Jezeli jednostka spetnia kryteria klasyfikacji jako ,,jednostka inwestycyjna” okreslone
w paragrafie 27 MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe (dalej ,,MSSF 10”),
to wowczas nie dokonuje ona konsolidacji swoich jednostek zaleznych. Zamiast tego
jednostka inwestycyjna dokonuje wyceny inwestycji w jednostce zaleznej wedtug
wartosci godziwej przez wynik finansowy zgodnie z MSSF 9 Instrumenty finansowe
(dalej: ,MSSF 97) (MSSF 10 paragraf 31). Jednostki zalezne, ktdére nie sg same
jednostkami inwestycyjnymi, ale ktérych gtéwnym przedmiotem dziatalnosci jest
Swiadczenie ustug zwigzanych z dziatalnoscig inwestycyjng jednostki inwestycyjnej,
muszq by¢ nadal konsolidowane (Spdétka nie posiada takich jednostek) (MSSF 10
paragraf 32).

Zwolnienie z konsolidacji przystuguje ,jednostce inwestycyjnej”, ktoéra: pozyskuje
fundusze od jednego lub kilku inwestoréw w celu $wiadczenia profesjonalnych ustug
zarzqdzania inwestycjami, zobowigzuje sie wobec inwestora (inwestoréw), iz celem
jej biznesu jest gospodarowanie funduszami wytgcznie w celu generowania zyskow
z przyrostu wartosci kapitatu, z dochoddw inwestycyjnych lub z obu tych zrodet
tgcznie, ocenia wyniki znaczqgcej wiekszosci inwestycji na bazie ich wartosci
godziwych. Zakres dziatalnosci wykonywanej przez JRH Alternatywna Spodtka
Inwestycyjna Spotka Akcyjna  wypetnia definicje ,jednostki inwestycyjnej” w
rozumieniu MSSF 10 (omdéwione réwniez w czesci ,Subiektywne oceny Zarzqdu oraz
niepewnosc¢ szacunkdow”). Na tej podstawie Zarzqd jednostki podjgt decyzje o
sporzgdzeniu wytgcznie jednostkowego sprawozdania finansowego.

Nowe standardy i interpretacje

Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w biezgcym roku obrotowym.

W roku 2024 Spoétka przyjeta nastepujgce nowe i zaktualizowane standardy oraz
interpretacje wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i
Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci oraz
zatwierdzone do stosowania w Unii Europejskiej, majgce zastosowanie do
prowadzonej przez nig dziatalnodci i obowigzujgce w rocznych okresach
sprawozdawczych od 1 stycznia 2024 roku:
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o Zmiana do MSR 1 w zakresie klasyfikacji zobowigzan joko krotko- i
dtugoterminowe (opublikowana 23 stycznia 2020 roku).

o Zmiany do MSSF 16 Umowy leasingowe. Zmiany dotyczg zobowigzan
leasingowych w transakcjach leasingu zwrotnego (opublikowane 22 wrzesnia
2022 roku).

o Zmiana do MSR 7 Sprawozdanie z przeptywow pienieznych oraz MSSF 7

Instrumenty finansowe: Ujawnienia w zakresie dodatkowych ujawnien
dotyczgcych umoéw finansowania zobowigzan handlowych obowigzujgca od
1 stycznia 2024 roku (opublikowana 25 maja 2023 r.)

Zmiany nie miaty wptywu na sprawozdanie finansowe Spotki.

Standardy i interpretacje przyjete przez RMSR oraz zatwierdzone przez UE, lecz
nieobowigzujgce na dzien sprawozdawczy.

Na dzien niniejszego raportu wydane zostaty nastepujgce standardy i interpretacje
przyjete przez RMSR oraz zatwierdzonych przez UE, lecz nie obowigzujgcych na
dzienh sprawozdawczy.

o Zmiany do MSR 21 ,Efekty zmion w walutach obcych” dotyczqcy braku
wymienialnosci walut. Obowigzujgce od 1 stycznia 2025 roku (opublikowane
13 listopada 2024 roku).

Zmiany nie miaty wptywu na sprawozdanie finansowe Spotki.

Standardy i interpretacje przyjete przez RMSR, ktdére nie zostaty jeszcze
zatwierdzone przez UE

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rézniq sie obecnie w znaczqgcy sposob
od regulacji przyjetych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(RMSR), z wyjgtkiem ponizszych standardéw, zmian do standarddw i interpretacji,
ktore wedtug stanu na dzien 30 kwietnia 2025 roku nie zostaty jeszcze przyjete do
stosowania:

o MSSF 18 Prezentacja oraz ujawnienia w sprawozdaniach finansowych
dotyczgcy ogdlnych zasad prezentacji i ujawnien informacji w
sprawozdaniach finansowych obowiqzujgcy od 1 stycznia 2027 roku
(opublikowany 9 kwietnia 2024 r.).

o MSSF 19 Jednostki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej: Ujawnienia
dotyczqgce dobrowolnych uproszczen w zakresie ujawnien w sprawozdaniach
finansowych wybranych jednostek obowigzujgcy od 1 stycznia 2027 roku
(opublikowany 9 maja 2024 r.).

o Zmiany do MSSF 9 oraz MSSF 7 dotyczqce ujecia instrumentdéw finansowych
oraz ujawnien w sprawozdaniach finansowych obowigzujgcy od 1 stycznia
2026 roku (opublikowany w maju 2024 r.).

o Zmiany do MSSF 9 oraz MSSF 7 dotyczqce kontraktéw powigzanych z
wytwarzaniem energii elektrycznej ze zrédet zaleznych od warunkéw
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klimatycznych obowigzujgce od 1stycznia 2026 roku (opublikowany w grudniu
2024 r.).

o Coroczne ulepszenia szeregu standardéw, w tym MSSF 1 w zakresie
zastosowania rachunkowosci zabezpieczen, MSSF 7 w zakresie zyskow i strat
na moment usuniecia instrumentu z bilansu, ujawnien dotyczgcych ryzyka
kredytowego, MSSF 9 w zakresie zakornczenia ujmowania zobowigzania
leasingowego oraz ceny transakcyjnej, MSSF 10 w zakresie definicji ,de facto
agent” oraz MSR 7 w zakresie doprecyzowania prezentacji przeptywéw z
jednostkami powigzanymi. Zmiany bedq obowigzywad od 1 stycznia 2026
roku, a zostaty opublikowane 18 lipca 2024 r.

o MSSF 14 ,Odroczone salda z regulowanej dziatalnosci” obowigzujgcy w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajqgcych sie 1stycznia 2016 roku lub
po tej dacie; Komisja Europejska postanowita nie rozpoczynac procesu
zatwierdzania tego tymczasowego standardu do stosowania na terenie UE do
czasu wydania ostatecznej wersji MSSF 14.

Wedtug szacunkdw Spodtki, wymienione wyzej standardy, z wytgczeniemm MSSF 18,
interpretacje i zmiany do standardéw nie miatyby istotnego wpltywu na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez Spoétke
na dzien bilansowy. W przypadku MSSF 18 jednostka analizuje wptyw nowego
standardu, nie mnigj ze wstepnych analiz zakres i prezentacja informacji finansowej
moze zmienic¢ sie w stosunku do aktualnych sprawozdan finansowych.

Data zatwierdzenia sprawozdania finansowego za biezgcy rok obrotowy
Do dnia zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy, niniejsze sprawozdanie moze podlegac¢ zmianie.

5.1. Opis przyjetych zasad (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityka) rachunkowos$ci przedstawione ponizej stosowane byty w
odniesieniu do wszystkich zaprezentowanych okresow.

Przy sporzgdzaniu niniejszych historycznych informacji finansowych zastosowano
zasade kosztu historycznego z wyjgtkiem instrumentéw finansowych wycenianych
wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Prezentacja informacji finansowych

Informacje finansowe prezentowane sq zgodnie z MSR 1 ,,Prezentacja sprawozdan
finansowych”.

Spdtka prezentuje tqcznie sprawozdanie z zyskéw i strat i innych catkowitych
dochoddéw. Sprawozdanie z zyskow i strat prezentowane jest w wariancie
poréwnawczym, natomiast Sprawozdanie z przeptywow pienieznych sporzqgdzane
jest metodq posredniq.

W przypadku retrospektywnego wprowadzenia zmian zasad rachunkowosciq,
prezentacji lub korekty bteddw, Spodtka prezentuje sprawozdanie z sytuacji
finansowej sporzgdzone dodatkowo na poczgtek okresu poréwnawczego, jezeli
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powyzsze zmiany sqg istotne dla danych prezentowanych na poczqgtek okresu
porownywalnego. W takiej sytuacji prezentacja not do trzeciego sprawozdania z
sytuacji finansowej nie jest wymagana.

Segmenty operacyjne

Wytgcznym przedmiotem dziatalnodci Spodtki  jest bezposrednia dziatalnosc
inwestycyjna. Srodki pozyskane od inwestoréw, Spétka inwestuje w spétki z branz
innowacyjnych, zgodnie z politykg inwestycyjng. JRH ASl inwestuje przede wszystkim
w Spoétki majgce siedzibe w Polsce, ktére realizujg lub strategicznie planujg
realizowac ekspansje na poziomie globalnym.

W zwigzku z tym, w Spodtce nie sq wydzielane odrebne segmenty operacyjne czy
geograficzne, Spoétka posiada jedynie jeden segment operacyjny dotyczqcy jej
dziatalnosci inwestycyjnej. Jest to zgodne z wytycznymi zawartymi w MSSF 8
Segmenty operacyjne, gdyz Spotka analizuje wyniki dziatalnosci na poziomie catej
Spotki, nie przygotowuje oddzielnych informacji finansowych dla inwestycji
z réznych branz czy regiondw i nie posiadajg one swoich kierownikéw, stad brak
podstaw do wydzielenia osobnych segmentdw operacyjnych.

Waluta funkcjonalna

Pozycje dotyczqce Spodtki sg mierzone i przedstawione przy uzyciu waluty
podstawowej dla srodowiska ekonomicznego, w ktérym Spdtka prowadzi dziatalnose
(,waluta funkcjonalna”), czyli ztoty polski. Dane w informacjach finansowych
prezentowane sq w ztotych polskich (,PLN”, ,zt”), o ile nie wskazano inaczej.

Transakcje w walutach obcych

Co do zasady, wyrazone w walutach obcych operacje gospodarcze ujmuje sie w
sprawozdaniu finansowym na dzienh ich przeprowadzenia, o ile odrebne przepisy
dotyczqgce $rodkédw pochodzgcych z budzetu Unii Europejskiej i innych krajow
Europejskiego Obszaru Gospodarczego oraz $rodkow niepodlegajgcych zwrotowi,
pochodzqcych ze zrédet zagranicznych nie stanowiq inaczej, odpowiednio po kursie:
- faktycznie zastosowanym w tym dniu, wynikajgcym z charakteru operacji, w
przypadku sprzedazy lub kupna walut oraz zaptaty naleznosci lub zobowigzan,

- $rednim ogtoszonym dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski z dnia
poprzedzajgcego ten dzien, w przypadku zaptaty naleznosci lub zobowigzan, jezeli
nie jest zasadne zastosowanie kursu faktycznie zastosowanego w przypadku
sprzedazy lub kupna walut oraz zaptaty naleznosci lub zobowigzan, a takze w
przypadku pozostatych operacji.

Wptyw walut na dewizowy rachunek bankowy wycenia sie wedtug $redniego kursu
ustalonego przez Prezesa NBP dla danej waluty obcej, z dnia poprzedzajgcego ten
dzien, za$ rozchdd walut wycenia sie wg kursu wptywu waluty.

Pozycje aktywodw i zobowigzan wyrazone w walutach obcych wycenia sie na dzien
bilansowy wedtug kursu $redniego publikowanego na dzieh bilansowy przez
Narodowy Bank Polski dla danej waluty.

Roznice kursowe powstate w wyniku rozliczenia transakcji wyrazonych w walutach
obcych, jak réwniez powstate z wyceny bilansowej pozycji aktywoéw i zobowigzan
wyrazonych w walutach obcych i dotyczqcych dziatalnosci podstawowej
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(operacyjnej) Spotki odnosi sie w koszty i przychody finansowe. W sprawozdaniu z
catkowitych dochoddw koszty i przychody z tytutu réznic kursowych wykazuje sie po
ich uprzednim skompensowaniu.

Rzeczowe aktywa trwate
Rzeczowe oaktywa trwate sg ujmowane wedtug cen nabycia lub kosztow
poniesionych na ich wytworzenie, rozbudowe bgdz modernizacje po pomniejszeniu
o dotychczas dokonane odpisy amortyzacyjne, a takze odpisy z tytutu utraty ich
wartosci. Cena nabycia obejmuje kwote wydatkéw poniesionych z tytutu nabycia,
rozbudowy i modernizacji. Rzeczowe aktywa trwate sg amortyzowane metodqg
liniowq w okresie przewidywanego uzytkowania danego $rodka trwatego. Rzeczowe
aktywa trwate o wartosci poczgtkowej nieprzekraczajgcej 10 000,00 zt netto
obcigzajq koszty dziatalnosci jednorazowo w miesigcu oddania ich do uzytkowania.
Na sktadniki aktywow, co do ktérych istnieje podejrzenie, ze w dajqgcej sie
przewidzie¢ przysztosci nie bedq przynosi¢ korzysci ekonomicznych dokonuje sie
odpisu z tytutu trwatej utraty wartosci.
Spdtka stosuje dla podstawowych grup majgtku nastepujgce okresy ekonomicznej
uzytecznosci:
dla srodkéw trwatych:

e budynkiibudowle - 40 lat,

e urzqgdzenia techniczne i maszyny - 5 lat,

e Srodki transportu - 5 lat,

e pozostate $rodki trwate - 5 lat.
Srodki trwate w budowie to wydatki poniesione na budowe $rodkéw trwatych.
Rzeczowe aktywa trwate bedqgce w toku budowy lub montazu nie podlegajg
amortyzacji do czasu zakonczenia budowy.
Sktadnik rzeczowych aktywow trwatych usuwa sie z ewidencji bilansowej, gdy
zostaje zbyty lub gdy nie oczekuje sie dalszych korzysci ekonomicznych z jego
uzytkowania lub zbycia. Zyski lub straty ze sprzedazy/likwidacji rzeczowych
aktywoéw trwatych sqg okreslane jako réznica pomiedzy przychodami ze sprzedazy
(jezeli wystepujq) a ich wartosciq netto i sq ujmowane w zysku lub stracie biezqgcego
okresu jako pozostate przychody lub pozostate koszty.

Leasing
Spodtka jako leasingobiorca, zgodnie z MSSF 16 Leasing (dalej: ,,MSSF 16”), klasyfikuje
jako umowy leasingowe wszystkie umowy, ktére przekazujg prawo do kontroli
uzytkowania zidentyfikowanego sktadnika aktywdéw na dany okres w zamian za
wynagrodzenie. W ramach dopuszczalnych uproszczen Spétka nie stosuje zasad
rachunkowosci dotyczgcych leasingu w odniesieniu do:

e krotkoterminowych umoéw leasingowych,

e Jleasingdw, w odniesieniu do ktérych bazowy sktadnik aktywéw ma niskg

wartos$c (,leasingi niskiej wartosci”).

Optaty zwigzane z ww. leasingami ujmowane sg w wyniku metodq liniowg w trakcie
okresu leasingu.
Dla leasingdw niskiej wartosci Spotka dokonuje wyboru sposobu ujecia osobno dla
kazdej umowy, tzn. nie okresla globalnego poziomu, ponizej ktérego leasing jest
uznawany za leasing niskiej wartosci.
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Leasingi krétkoterminowe to leasingi o okresie trwania do 12 miesiecy.
Dla kazdej umowy leasingowej Spotka ustala okres leasingu jako nieodwotalny okres
leasingu wraz z okresami, w ktdérych istnieje opcja:
e przedtuzenia leasingu, jezeli mozna z wystarczajgcq pewnosciq zatozyc, ze
leasingobiorca skorzysta z tej opcji, oraz
e wypowiedzenia leasingu, jezeli mozna z wystarczajgcq pewnosciq zatozyc¢, ze
leasingobiorca nie skorzysta z tej opgji.

Aktywa i zobowigzania finansowe

Ogdlne zasady

Instrumentem finansowym jest kazda umowa, ktéra skutkuje powstaniem sktadnika
aktywoéw finansowych u jednej ze stron i jednoczednie zobowigzania finansowego
lub instrumentu kapitatowego u drugiej ze stron.

Sktadnik aktywow finansowych lub zobowigzanie finansowe jest wykazywane w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej, gdy Spoétka staje sie strong umowy tego
instrumentu.

Aktywa oraz zobowigzania finansowe wyceniane sq wedtug zasad przedstawionych
ponizej.

Aktywa finansowe > Klasyfikacja i wycena
Na dzien nabycia Spdétka wycenia aktywa finansowe w wartosci godziwej, czyli
najczesciej wedtug wartosci godziwej uiszczonej zaptaty. Koszty transakcji Spotka
wigcza do wartodci poczgtkowej wyceny wszystkich aktywoéw finansowych, poza
kategorig aktywdéw wycenianych w wartosci godziwej poprzez wynik finansowy.
Wyjatkiem od tej zasady sg naleznosci handlowe, ktére Spotka wycenia w ich cenie
transakcyjnej w rozumieniu MSSF 15 Przychody z umoéw z klientami (dalej: ,,MSSF 157),
przy czym nie dotyczy to tych pozycji naleznosci handlowych, ktérych termin
ptatnosci jest dtuzszy niz rok i ktére zawierajq istotny komponent finansowania
zgodnie z definicjg z MSSF 15 (brak takich pozycji w Spdtce).
Dla celéw wyceny po poczgtkowym ujeciu, Spotka zalicza swoje aktywa finansowe
do nastepujgcych kategorii:
e aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu:
o pozostate naleznosci dlugoterminowe,
rozrachunki z tytutu nabycia inwestycji,

o naleznosci z tytutu sprzedazy inwestycji,
o naleznosci handlowe,
o pozostate naleznosci (z wyjatkiem naleznosci z tytutu podatkéw oraz

rozliczeh miedzyokresowych),
o pozyczki udzielone,
o S$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty,

e aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
(tutaj zaliczane sg Inwestycje zaréwno w akcje jak i udziaty wykazywane w
odrebnej pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej),

e aktywa finansowe wyceniane w wartoéci godziwej przez inne catkowite
dochody (Spdtka na koniec poszczegdlnych okreséw sprawozdawczych nie
posiadata takich aktywow).
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Powyzszej klasyfikacji dokonuje sie na moment poczgtkowego ujecia. O
przynaleznosci do danej kategorii decyduje:
e model biznesowy zarzgdzania danym portfelem aktywow,
e ocena warunkéw  kontraktowych  danego  aktywa  finansowego
(charakterystyka umownych przeptywdw pienieznych).

Aktywa finansowe>Aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu
Sktadnik aktywéw finansowych wycenia sie wg zamortyzowanego kosztu, jezeli
spetnione sqg oba ponizsze warunki (i nie zostaty wyznaczone w momencie
poczqgtkowego ujecia do wyceny w wartosci godziwej przez wynik):

e sktadnik aktywdéw finansowych jest utrzymywany zgodnie z modelem
biznesowym, ktérego celem jest utrzymywanie aktywoéw finansowych dla
uzyskania przeptywoéw pienieznych wynikajgcych z umowy,

e warunki umowy dotyczqcej sktadnika aktywéw finansowych powodujg
powstawanie w okres$lonych terminach przeptywow pienieznych, ktére sq
wytgcznie sptatg kwoty gtownej i odsetek od wartosci nominalnej pozostatej
do sptaty.

Aktywa finansowe > Aktywa finansowe wyceniane w wartoéci godziwej przez wynik
finansowy

Inwestycje dokonywane przez Spodtke w ramach swojej podstawowej dziatalnosci
jako ASI, klasyfikowane sqg jako aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej
przez wynik finansowy. Klasyfikacja ta obowigzuje zaréwno dla zakupionych akgcji
jak i udziatdéw, niezaleznie od posiadanego udziatu w danej inwestycji. Pozycje te
prezentowane sq w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako ,Inwestycje (akcje i
udziaty)".

Wycena inwestycji w jednostkach zaleznych w wartosci godziwej wynika ze
spetnienia przez JRH ASI definicji ,jednostki inwestycyjnej” w rozumieniu MSSF 10 (co
zostato omoéwione w czesci “Subiektywne oceny Zarzgdu oraz niepewnosc
szacunkéw”). Skutkiem tego jest brak konsolidacji jednostek zaleznych, ale tym
samym wymaog, zeby je wyceniac witasnie w wartosci godziwej przez wynik finansowy
zgodnie z MSSF 9 (par. 31 MSSF 10).

Zgodnie z par. TA MSR 27, jezeli jednostka dominujgca musi dokonac wyceny swojej
inwestycji w jednostce zaleznej wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy
zgodnie z MSSF 9 (co wymusza par. 31 MSSF 10 dla jednostek inwestycyjnych), w ten
sam sposdb ujmuje rowniez inwestycje w jednostce zaleznej w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, JRH ASI postanowita skorzystac z mozliwosci, ktérg przewiduje par. 18 MSR
28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych (dalej: “MSR 28”) dla jednostek
inwestycyjnych, tj. wyceny inwestycji w jednostki stowarzyszone lub wspdlne
przedsiewziecia w wartosci godziwej przez wynik finansowy zgodnie z MSSF 9.
Jednostka dokonuje wyboru odrebnie dla kazdej jednostki stowarzyszonej lub
wspolnego przedsiewziecia, w momencie poczgtkowego ujecia jednostki
stowarzyszonej lub wspodlnego przedsiewzigecia. Zgodnie z par. 11 MSR 27, Spotka
ujmuje te inwestycje w ten sam sposdb w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Strona | 37 2 89



JI{'[_I Raport okresowy za | kwartat 2025 r

Wycena do wartosci godziwej inwestycji oparta jest:
e w przypadku spétki notowanej - o kurs notowania akcji na rynku publicznym,
e w przypadku spdétki nienotowanej na rynku publicznym - w oparciu o model
wyceny do wartosci godziwej z wykorzystaniem dostepnych informagji
zrodtowych. Technika wyceny jest dobierana do indywidualnych cech
wycenianego instrumentu.
Spdtka stosuje techniki wyceny, ktére sg odpowiednie do okolicznosci i w przypadku
ktorych sg dostepne dostateczne dane do wyceny wartosci godziwej, przy
maksymalnym wykorzystaniu odpowiednich obserwowalnych danych wejsciowych i
minimalnym wykorzystaniu nieobserwowalnych danych wejsciowych.
W przypadku niektérych inwestycji, gdzie brak jest informacji o istotnej zmianie
sytuacji danej spotki wzgledem warunkdw ujetych w transakcji nabycia, czy ze
wzgledu na wczesny etap rozwoju spotki, a takze brak mozliwosci efektywnego
zastosowania alternatywnych sposobdw wyceny, Spdtka przyjmuje wycene w
oparciu o cene nabycia joko najlepsze odzwierciedlenie wartosci godziwej.
Nadmieni¢ nalezy, ze zastosowanie ceny nabycia wymaga analizy uwarunkowan
zarowno wewnetrznych jak i zewnetrznych w celu stwierdzenia, ze nie zachodzg
przestanki do skorygowania wyceny in minus.

Zmiany wartosci godziwej powyzszych aktywéw finansowych ujmowane sq w
sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w pozycji ,Aktualizacja wartosci
akcji/udziatéw” jako podstawowa dziatalnosé operacyjna.

Aktywa finansowe > Aktywa finansowe wyceniane w wartoéci godziwej przez inne
catkowite dochody

Sktadnik aktywoéw finansowych wycenia sie w wartosci godziwej przez inne catkowite
dochody, jezeli spetnione sg oba ponizsze warunki:

e sktadnik aktywdéw finansowych jest utrzymywany zgodnie z modelem
biznesowym, ktérego celem jest zarédwno otrzymywanie przeptywow
pienieznych wynikajgcych z umowy, jak i sprzedaz sktadnikow aktywow
finansowych,

e warunki umowy dotyczqcej sktadnika aktywéw finansowych powodujg
powstawanie w okredlonych terminach przeptywdéw pienieznych, ktére sq
wytgcznie sptatg kwoty gtéwnej i odsetek od wartosci nominalnej pozostatej
do sptaty.

Przychody z tytutu odsetek, zyski i straty z tytutu utraty wartosci oraz réznice kursowe
zwigzane z tymi aktywami obliczane sq i ujmowane w wyniku finansowym w taki
sam sposodb, jak ma to migjsce w przypadku aktywdw finansowych wycenianych w
zamortyzowanym koszcie. Pozostate zmiany wartosci godziwej tych aktywow
ujmowane sq przez inne catkowite dochody. W momencie zaprzestania ujmowania
sktadnika aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez inne
catkowite dochody skumulowane zyski lub straty rozpoznane wczeéniej w innych
catkowitych dochodach podlegajqg przeklasyfikowaniu z kapitatu do wyniku.

W analizowanych okresach sprawozdawczych Spdétka nie posiadata aktywow
finansowych kwalifikujgcych sie do tej kategorii wyceny.
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Aktywa finansowe > Hierarchia wartosci godziwej

Spdtka dokonuje klasyfikacji wyceny wartosci godziwej przy zastosowaniu hierarchii
wartosci godziwej odzwierciedlajgcej istotnosc poszczegdlnych danych wejsciowych
wpltywajgcych na wycene. Obowiqzujg nastepujgce poziomy hierarchii wartosci
godziweyj:

e Poziom 1 - ceny notowane (niekorygowane) na aktywnych rynkach dla
identycznych aktywéw bqdz zobowigzan,

e Poziom 2 - dane wejsciowe inne niz notowania objete zakresem poziomu 1
mozliwe do stwierdzenia lub zaobserwowania dla sktadnika aktywéw bagdz
zobowiqzan, bezposrednio (tzn. w postaci cen) lub posrednio (tzn. na
podstawie wyliczen opartych na cenach), oraz

e Poziom 3 - dane wejSciowe dla sktadnika aktywéw bqgdz zobowigzan
nieoparte na mozliwych do zaobserwowania danych rynkowych (tzn. dane
niemozliwe do zaobserwowania).

Poziom hierarchii wartosci godziwej, do ktérego nastepuje klasyfikacja wyceny
wartos$ci godziwej, ustala sie na podstawie danych wejsciowych najnizszego
poziomu, ktére sq istotne dla catosci pomiaru wartosci godziwej. W tym celu istotnosc
danych wejsciowych do wyceny ocenia sie poprzez odniesienie do catosci wyceny
wartoéci godziwej. Jezeli przy wycenie warto$ci godziwej wykorzystuje sie
obserwowalne dane wejsciowe, ktére wymagajqg istotnych korekt na podstawie
danych nieobserwowalnych, wycena taoka ma charakter wyceny zaliczanej do
Poziomu 3. Ocena tego, czy okreslone dane wejsciowe przyjete do wyceny majqg
istotne znaczenie dla catosci wyceny wartosci godziwej wymaga osqdu
uwzgledniajgcego czynniki specyficzne dla danego sktadnika aktywéw lub
zobowigzan.

Aktywa finansowe > Utrata wartosci aktywoéw finansowych

Aktywa finansowe zaliczone do kategorii wycenianych wedtug zamortyzowanego
kosztu ze wzgledu na model biznesowy i charakter przeptywdw z nimi zwigzanych
podlegajq ocenie na kazdy dzien bilansowy w celu ujecia oczekiwanych strat
kredytowych, niezaleznie od tego, czy wystgpity przestanki utraty wartosci.

Sposdéb dokonywania tej oceny i szacowania odpiséw z tytutu oczekiwanych strat
kredytowych rézni sie dla poszczegdlnych klas aktywow finansowych:

e Dla naleznosci handlowych oraz naleznosci z tytutu sprzedazy inwestycji
Spoétka stosuje uproszczone podejscie zaktadajgce kalkulacje odpisow z
tytutu oczekiwanych strat kredytowych dla catego okresu zycia instrumentu
(brak istotnego komponentu finansowania). Szacunki odpiséw sq dokonywane
na zasadzie zbiorczej, a naleznosci zostaty pogrupowane wedtug okresu
przeterminowania. Szacunek odpisu jest oparty przede wszystkim o
historycznie ksztattujgce sie przeterminowania i powigzanie zalegania
z faktyczng sptacalnodcig z ostatnich 3 lat, z uwzglednieniem dostepnych
informacji dotyczqcych przysztosci.

e W odniesieniu do pozyczek, pozostatych naleznosci i pozostatych klas
aktywow, w przypadku instrumentdw, dla ktérych wzrost ryzyka kredytowego
od pierwszego ujecia nie byt znaczqgcy lub ryzyko jest niskie, Spdtka zaktada
ujecie w pierwszej kolejnosci strat z niewykonania zobowigzania dla okresu
kolejnych 12 miesiecy. Jesli wzrost ryzyka kredytowego od momentu jego
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poczgtkowego ujecia byt znaczny, ujmuje sie straty odpowiednie dla catego
zycia instrumentu.
Spotka przyjeta, ze znaczny wzrost ryzyka nastepuje, kiedy przeterminowanie
ptatnosci przekracza 90 dni lub kiedy sytuacja finansowa kredytobiorcy ulega
znaczgcemu pogorszeniu. Spotka przyjmuje, ze niewykonanie zobowigzania
nastepuje, kiedy przeterminowanie wynosi 180 dni lub kiedy kredytobiorca odmawia
dokonania ptatnosci swojego zobowigzania.
Kwota oczekiwanych strat kredytowych lub kwota odwrdécenia odpisu jest ujmowana
w sprawo-zdaniu z catkowitych dochodow jako pozostate koszty lub pozostate
przychody operacyjne. Z uwagi na nieistotne kwoty, Spoétka nie wyodrebnia osobnej
pozycji ,zyski lub straty z tytutu utraty wartosci aktywodw finansowych”.
Kwote odpisu na oczekiwane straty kredytowe z tytutu aktywoéw finansowych ujetych
w kategorii ,aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu" ujmuje sie
jako pomniejszenie wartosci ksiegowej brutto sktadnika aktywéw finansowych w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

Zobowigzania finansowe
Spdtka klasyfikuje zobowigzania finansowe do nastepujgcych kategorii:

e zobowigzania finansowe wyceniane wedtug wartodci godziwej przez wynik
finansowy (Spoétka na koniec poszczegdlnych okreséw sprawozdawczych nie
posiadata takich zobowigzan),

e zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu.
Kategoria zobowigzan finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu
obejmuje:

e zobowigzania z tytutu pozyczek,

e zobowigzania handlowe oraz pozostate (z wyjgtkiem zobowigzan z tytutu
podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych
Swiadczen),

e zobowiqgzania z tytutu zakupu inwestycji.

W momencie poczgtkowego ujecia, sktadniki tej grupy zobowigzan wyceniane sqg w
wartoséci godziwej (czyli najczesciej wedtug wartosci godziwej otrzymanej kwoty)
powiekszonej o koszty transakcji, ktére mogqg byc¢ bezposrednio przypisane do
nabycia lub emisji sktadnika zobowigzania finansowego.

Na dzieh bilansowy, skiadniki tej grupy zobowigzan, wyceniane sg wedtug
zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowe;.
Przy ustalaniu skorygowanej ceny nabycia uwzgledniane sq koszty zwigzane z
uzyskaniem kredytu lub pozyczki oraz dyskonta lub premie uzyskane przy rozliczeniu
zobowigzania. Réznica pomiedzy wptywami netto, a wartoscig wykupu jest
wykazywana w przychodach lub kosztach finansowych w okresie wykorzystywania
kredytu lub pozyczki. Kréotkoterminowe zobowigzania handlowe oraz pozostate
wyceniane sqg w wartos$ci wymagajgcej zaptaty ze wzgledu na nieznaczqce efekty
dyskonta.

Zyski i straty z wyceny zobowigzan finansowych ujmowane sq w sprawozdaniu z
catkowitych dochoddéw w dziatalnosci finansowe;.

Inwestycje
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Inwestycje, w tym udziaty i akcje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i
wspolnych przedsiewzieciach wyceniane sg w warto$ci godziwej przez wynik
finansowy (jak to zostato zdefiniowane w czesci ,Aktywa finansowe”).

Jednostkami zaleznymi sq takie podmioty, ktore Spotka kontroluje.

Sprawowanie kontroli przez Spdétke ma miejsce wtedy, gdy:

e posiada witadze nad danym podmiotem,

e podlega ekspozycji na zmienne zwroty lub posiada prawa do zmiennych
zwrotdéw z tytutu swojego zaangazowania w danej jednostce,

e ma mozliwos¢ wykorzystania wiadzy w celu ksztattowania poziomu
generowanych zwrotéw.

Spdtka weryfikuje fakt sprawowania kontroli nad innymi jednostkami, jezeli wystgpita
sytuacja wskazujgca na zmianeg jednego lub kilku z wyzej wymienionych warunkéw
sprawowania kontroli.

W sytuacji, gdy Spoétka posiada mniej niz wiekszos¢ praw gtoséw w danej jednostce,
ale posiadane prawa gtosu sg wystarczajgce do jednostronnego kierowania
istotnymi dziataniami tej jednostki, oznacza to, ze sprawuje nad nig wiadze. W
momencie oceny czy prawa gtosu w danej jednostce sg wystarczajgce dla
zapewnienia wtadzy, Spdtka analizuje wszystkie istotne okolicznosci, w tym:

o wielko$¢ posiadanego pakietu praw gtosu w poréwnaniu do rozmiaru
udziatdéw i stopnia rozproszenia praw gtosu posiadanych przez innych
udziatowcow;

e potencjalne prawa gtosu posiadane przez Spoétke, innych udziatowcoéw lub
inne strony;

e prawa wynikajgce z innych ustalen umownych; a takze

e dodatkowe okolicznodci, ktére mogqg dowodzi¢, ze Spdtka posiada lub nie
posiada mozliwosci kierowania istotnymi dziataniami w momencie
podejmowania decyzji, w tym schematy gtosowania zaobserwowane na
poprzednich Walnych Zgromadzeniach Akcjonariuszy lub Zgromadzeniach
Wspolnikow.

Jednostkami stowarzyszonymi sq takie jednostki, na ktére Spétka wywiera znaczqgcey
wptyw, niebedqgce jednostkami zaleznymi ani udziatomi we wspdlnych
przedsiewzigciach Spoétki. Znaczqcy wptyw jest to zdolnos¢ do uczestniczenia w
podejmowaniu decyzji z zakresu polityki finansowej i operacyjnej prowadzonej
dziatalnosci gospodarczej; nie oznacza ona jednak sprawowania kontroli bgdz
wspotkontroli nad tg politykq.

Wspdlne przedsiewziecia to ustalenia umowne, na mocy ktérych dwie lub wiecej
stron podejmuje dziatalnos¢ gospodarczg podlegajacq wspotkontroli. Wspotkontrola
jest to okreslony w umowie podziat kontroli nad dziatalnosciq gospodarczq, ktory
wystepuje tylko woéwczas, gdy strategiczne decyzje finansowe i operacyjne
dotyczqgce tej dziatalno$ci wymagajg jednomysinej zgody stron sprawujgcych
wspotkontrole.

Rozrachunki z tytutu nabycia/sprzedazy inwestycji

W  przypadku braoku zaptaty za nabytg inwestycje przed koncem okresu
sprawozdawczego, pojawiajq sie w Spotce rozrachunki z tego tytutu. Zobowigzania
te prezentowane sqg w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako ,Zobowigzania z
tytutu zakupu inwestycji”.
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W przypadku braoku zaptaty za sprzedang inwestycje przed koncem okresu
sprawozdawczego, Spotka prezentuje takie naleznosci jako ,Naleznosci z tytutu
sprzedazy inwestycji”.

Ponadto, Spotka prezentuje w aktywach inwestycje, dla ktérych nabycie nie zostato
jeszcze zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sgdowym. Sq one prezentowane jako
~Aktywa z tytutu niezarejestrowanych naby¢”. W przypadku braku rejestracji dtuzej
niz rok, Spotka dokonuje oceny czy kwota naleznosdci nie powinna zostac¢ objeta
odpisem aktualizujgcym.

Naleznosci handlowe oraz pozostate

Naleznosci handlowe sg ujmowane i wykazywane wedtug kwot pierwotnie
zafakturowanych, z uwzglednieniem odpisu na oczekiwane straty kredytowe w
catym okresie zycia.

Naleznosci budzetowe prezentowane sg w ramach pozostatych naleznosci, z
wyjgtkiem naleznosci z tytutu podatku dochodowego od osdb prawnych, ktére
stanowiq w bilansie odrebng pozycje.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg gotéwke w kasie i na rachunkach
bankowych (w tym utrzymywane w ramach lokat bankowych) i sg wyceniane wedtug
wartosci nominalnej. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych obejmujg kréotkoterminowe
inwestycje o duzej ptynnosci, tatwo wymienialne na okreslone kwoty oraz narazone
na nieznaczne ryzyko zmiany wartosci, w tym nalezne odsetki od lokat bankowych.
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wyrazone w walutach obcych ujmuje sie w
ksiegach i wycenia na dzien bilansowy zgodnie z zasadami opisanymi w punkcie
»Transakcje w walutach obcych”.

Dla celéw sprawozdania z przeptywédw pienieznych S$rodki pieniezne i ich
ekwiwalenty zdefiniowane sqg w identyczny sposdb jak dla celéw ujmowania w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy wykazywany jest w wartosci nominalnej wyemitowanych akgcji,
w  wysokosci okreslonej w Statucie Spodtki i wpisanej do Krajowego Rejestru
Sgdowego.

Zadeklarowane, lecz niewniesione wktady kapitatowe ujmuje sie jako nalezne wptaty
na poczet kapitatu po stronie aktywnej bilansu. Koszty emisji akcji poniesione przy
powstaniu spotki akcyjnej lub podwyzszeniu kapitatu podstawowego zalicza sie do
kosztow finansowych.

Kapitat zapasowy tworzony jest z odpisdw z czystego zysku rocznego Spoiki.
Ponadto do kapitatu zapasowego zaliczono rowniez nadwyzke powstatg w wyniku
sprzedazy akcji/udziatdw powyzej ich wartoéci nominalnej, po potrgceniu kosztéw
emisji.

Kapitat rezerwowy tworzony jest zgodnie ze Statutem Spodtki. Pozostate kapitaty
rezerwowe obejmujqg kapitat utworzony w celu nabycia akcji wtasnych.

W zyskach zatrzymanych wykazywane sq wyniki z lat ubiegltych (réwniez te
przekazane na kapitat uchwatami akcjonariuszy) oraz wynik finansowy biezgcego
okresu.
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Akcje Spotki nabyte i zatrzymane przez Spétke pomniejszajqg kapitat wiasny. Akcje
wiasne wyceniane sq w cenie nabycia.

Wszystkie transakcje z wilasdcicielami Spoétki prezentowane sqg osobno w
sprawozdaniu ze zmian w kapitale wiasnym.

Swiadczenia pracownicze

Na zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych sktadajg sie jedynie
zobowigzania z tytutu sktadek na ubezpieczenia spoteczne, ktére wykazywane sq w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej w pozycji ,Zobowigzania handlowe i pozostate”
w kwocie wymaganej zaptaty.

Spdtka nie ujmuje rezerw na niewykorzystane urlopy oraz rezerw na jednorazowe
odprawy emerytalne, gdyz wedtug szacunkdw Zarzqdu nie sq one istotne. Spdtka ma
matg liczbe pracownikéw, nie jest strong zadnych porozumien ptacowych ani
zbiorowych uktaddéw pracy. Spoétka nie posiada takze programoéw emerytalnych
zarzqdzanych bezposrednio przez Spoétke lub przez fundusze zewnetrzne.

Na mocy obowigzujgcych przepisow Spdtka zobowigzana jest do pobierania i
odprowadzania sktadek na $wiadczenia emerytalne pracownikéw. Swiadczenia te
stanowiq program panstwowy i majg charakter programu okreslonych sktadek.
Zgodnie z Kodeksem pracy, pracownicy majg prawo do odprawy z chwilg osiggniecia
wieku emerytalnego. Odprawy emerytalne sq wyptacane jednorazowo, w momencie
przejscia na emeryture. Wyptacone Swiadczenia emerytalne ujmuje sie jako koszt
okresu, ktérego dotyczq.

Zobowigzania handlowe oraz pozostate

Zobowigzania handlowe stanowiq zobowigzania do zaptaty za towary i ustugi
nabyte w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstwa od dostawcow.
Zobowiqgzania handlowe klasyfikuje sie joko zobowigzania krétkoterminowe, jezeli
termin zaptaty przypada w ciggu jednego roku (lub w zwyktym cyklu dziatalnosci
gospodarczej przedsiebiorstwa, jezeli jest on dtuzszy niz rok). W przeciwnym
wypadku, zobowigzania wykazuje sie jako dtugoterminowe.

Zasady wyceny zobowigzan handlowych zostaty przedstawione w czesci
~Zobowigzania finansowe”.

Pozostate zobowigzania niefinansowe obejmujg w szczegdlnosci zobowigzania
budzetowe. Pozostate zobowigzania niefinansowe ujmowane sg w kwocie
wymagajqgcej zaptaty.

Rezerwy, zobowigzania i aktywa warunkowe

Spodtka tworzy rezerwy wéwczas, gdy na Spodtce cigzy istniejgcy obowigzek (prawny
lub zwyczajowo oczekujgcy) wynikajgcy ze zdarzen przesztych, i gdy
prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznosc
wyptywu korzysci ekonomicznych oraz mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania
kwoty tego =zobowigzania. Termin poniesienia oraz kwota wymagajgca
uregulowania moze by¢ niepewna.

Rezerwy w sprawozdaniu z sytuacji finansowej ujmuje sie w osobnej pozycji (brak w
analizowanych okresach sprawozdawczych).
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W przypadku gdy wydatkowanie srodkéw w celu wypetnienia obecnego obowigzku
nie jest prawdopodobne lub kwoty zobowigzania nie mozna wycenic¢ wystarczajgco
wiarygodnie, wowczas mowimy o zobowigzaniu warunkowym, ktoére nie jest
ujmowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, tylko ujawniane zgodnie z MSR 37
Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe (dalej: ,MSR 377).

Mozliwe wptywy zawierajqce korzysci ekonomiczne dla Spotki, ktére nie spetniajg
jeszcze kryteriow ujecia jako aktywa, stanowig aktywa warunkowe, ktérych nie
ujmuje sie w sprawozdaniu z sytuacji finansowej. Informacje o aktywach
warunkowych ujawnia sie w dodatkowych notach objasniajgcych.

Rozliczenia miedzyokresowe

Spdtka wykazuje w aktywach jako czes$¢ pozycji ,Naleznosci handlowe i pozostate”,
optacone z goéry koszty dotyczqgce przysztych okreséw sprawozdawczych. Uimowane
sq one pierwotnie w wartosciach dokonanych wydatkéw, za$ na koniec okresu
sprawozdawczego wyceniane sq z zachowaniem zasad ostroznej wyceny.

Spoétka rozpoznaje réwniez rozliczenia miedzyokresowe bierne, ktére dotyczg
zobowiqgzan przypadajgcych do zaptaty za dobra lub ustugi, ktére zostaty
otrzymane/wykonane, ale nie zostaty optacone, zafakturowane lub formalnie
uzgodnione z dostawcq. Prezentowane sg one w sprawo-zdaniu z sytuacji
finansowej jako czes¢ ,Zobowigzan handlowych i pozostatych”.

Zyski/(Straty) z inwestycji

Podstawowa dziatalnos$¢ Spoditki polega na lokowaniu $rodkéw finansowych zgodnie
z przyjetqg politykg inwestycyjng.

W zwigzku z powyzszym transakcje zwigzane z inwestycjami prezentowane sq jako
dziatalnos$¢ operacyjna.

Ze wzgledu na wycene inwestycji w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
zmiany wartosci godziwej tych inwestycji, po poczgtkowym ujeciu, ujmowane sqg w
sprawozdaniu z catkowitych dochodow w pozycji ,Aktualizacja wartosci
akcji/udziatow”.

W przypadku zbycia inwestycji, wynik na transakcji (przychdéd ze sprzedazy
inwestycji pomniegjszony o koszty zakupu inwestycji) uymowany jest w sprawozdaniu
z catkowitych dochoddéw w pozycji ,,Zysk z tytutu sprzedazy inwestycji”.

Natomiast pozostate przychody z inwestycji, gtdwnie odsetki i dywidendy, ujmowane
sq w sprawo-zdaniu z catkowitych dochoddéw w osobnej pozycji joko ,Pozostate
przychody z inwestycji”.

Koszty operacyjne

Za koszty uznaje sie uprawdopodobnione zmniejszenie korzysci ekonomicznych w
okresie sprawozdawczym, o wiarygodnie okreslonej wartosci, w formie zmniejszenia
wartosci aktywow albo zwiekszenia zobowigzan i rezerw, ktére doprowadzqg do
zmniegjszenia kapitatu wtasnego lub zwiekszenia jego niedoboru w inny sposéb niz
wycofania $rodkéw przez udziatowcodw lub wiascicieli.

Strona | 44 z 89



JI{'[_I Raport okresowy za | kwartat 2025 r

Koszty operacyjne sqg ujmowane w wyniku zgodnie z zasadg wspotmiernosci
przychoddw i kosztéw. Spoétka prezentuje w sprawozdaniu finansowym koszty
wedtug rodzaju.

Przychody i koszty finansowe
Przychody i koszty finansowe ujmowane sg zgodnie z zasadg memoriatowq, tj. w
roku obrotowym, ktérego dotyczg.

Podatek dochodowy (wraz z podatkiem odroczonym)

Obcigzenie podatkowe wyniku finansowego obejmuje podatek dochodowy biezgcy
oraz odroczony, ktéry nie zostat ujety w innych catkowitych dochodach lub
bezposrednio w kapitale wtasnym.

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego
(podstawy opodatkowania) danego roku obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rézni
sie od ksiegowego zysku (straty) przed opodatkowaniem w zwigzku z czasowym
przesunieciem przychoddéw podlegajgcych opodatkowaniu i kosztéw stanowigcych
koszty uzyskania przychoddw do innych okreséw oraz wytgczeniem pozycji kosztow
i przychodoéw, ktére nigdy nie bedqg podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia
podatkowe sq wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujgce w danym roku
obrotowym.

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej, rozliczenia z tytutu podatku dochodowego
wykazywane sg w pozycji ,Naleznosci z tytutu podatku dochodowego” Ilub
~Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego”, w zaleznosci od stanu rozliczeh na
koniec okresu sprawozdawczego.

Podatek odroczony jest wyliczany metodq bilansowqg jako podatek podlegajgcy
zaptaceniu lub zwrotowi w przyszto$ci na rdéznicach pomiedzy wartosciami
bilansowymi aktywow i pasywow, a odpowiadajgcymi im wartosciami podatkowymi
wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy opodatkowania.

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic
przejsciowych podlegajgcych opodatkowaniu, natomiast sktadnik aktywéw z tytutu
podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci, w jakiej jest
prawdopodobne, ze bedzie mozna pomniejszy¢ przyszte zyski podatkowe o
rozpoznane ujemne réznice przejsciowe oraz straty podatkowe jakie Spdtka moze
wykorzystac.

Wartosé¢ sktadnika aktywéw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na
kazdy dzien bilansowy, a w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe
lub dodatnie réznice przejsciowe nie bedqg wystarczajgce dla realizacji sktadnika
aktywoéw lub jego czesci, nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére bedg
obowigzywa¢ w momencie, gdy pozycja aktywdw zostanie zrealizowana lub
rezerwa rozliczona, przyjmujgc za podstawe przepisy prawne obowigzujgce na
dzien bilansowy.

Spdtka dokonuje kompensaty aktywodw i rezerw z tytutu podatku odroczonego i
prezentuje wynik tej kompensaty odpowiednio w aktywach lub pasywach bilansu.

Spodtka, stosujgc ostroznosciowe podejscie, nalicza rezerwe z tytutu odroczonego
podatku dochodowego z tytutu wzrostu wartosci inwestycji (akcje i udziaty). W
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przypadku spadku wartodci inwestycji rozpoznawane jest aktywo z tytutu
odroczonego podatku dochodowego.

Zgodnie z art. 17 pkt 58a ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych (dalej:
,CIT”), Alternatywna Spoétka Inwestycyjna ma prawo do zwolnienia z podatku od
zbycia udziatéw i akcji pod warunkiem posiadania, nieprzerwanie przez okres dwdch
lat, przed dniem zbycia, nie mniej niz 5% udziatéw (akcji) w kapitale spodtki, ktorej
udziaty (akcje) sq zbywane. Zwolnienia nie stosuje sie do dochodéw (przychoddw)
uzyskanych ze zbycia udziatéw (akcji) w spdtce, jezeli co najmniej 50% wartosci
aktywow takiej spotki, bezposrednio lub posrednio, stanowig nieruchomosci potozone
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub prawa do takich nieruchomosci.

Z uwagi na brak wiedzy dot. przysztego udziatu Emitenta w kapitale spotki
portfelowej podlegajgcej zwolnieniu z CIT, Spdétka nalicza rezerwe z tytutu
odroczonego podatku dochodowego do momentu zbycia inwestycji. W przypadku
spetniania warunkéw uprawniajgcych do zwolnienia z CIT, Spdétka rozwiqzuje
wczesniej zatozonq rezerwe.

5.2. Subiektywne oceny Zarzqgdu oraz niepewnosc
szacunkow

Przy sporzgdzaniu informacji finansowej Zarzqgd Spétki kieruje sie osgdem przy
dokonywaniu szacunkoéw i zatozen, ktére majg wpltyw na stosowane zasady
rachunkowosci oraz prezentowane wartosci aktywoéw, zobowigzan, przychodow
oraz kosztow. Faktycznie zrealizowane wartosci mogq réznic¢ sie od szacowanych
przez Zarzqgd. Informacje o dokonanych szacunkach i zatozeniach, ktére sg znaczgce
dla sprawozdania finansowego, zostaty zaprezentowane ponizej.

Jednostka inwestycyjna

Spdtka uwaza, ze spetnia definicje ,jednostki inwestycyjnej” w rozumieniu MSSF 10.
Skutkiem tego jest brak sporzqgdzania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Ustalanie wartos$ci godziwej inwestycji

Wartos¢ godziwg instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek
wycenia sie wykorzystujgc odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze
odpowiednich metod i zatozen Spodtka kieruje sie profesjonalnym osgdem. Wycena
instrumentéw finansowych jest przeprowadzana nie rzadziej niz raz do roku.
Szczegodtowe informacje dotyczqgce metod wycen oraz analiz wrazliwosci zostaty
zaprezentowane w nocie 6.3.  Inwestycje (akcje i udziaty).

Niepewnos$¢ w zakresie biezgcej wartosci godziwej

Zachowanie rynkow finansowych jest istotnym zrodiem niepewnosci w zakresie
ustalenia wartosci godziwej czesci portfela inwestycyjnego Spodtki. Dotyczy to
zaréwno instrumentdéw udziatowych (w szczegdlnosci podmiotdw notowanych), jak
réowniez czesci dtuznej portfela. Emitent nie jest w stanie przewidziec¢ kierunku zmian
koniunktury na rynkach finansowych (zwtaszcza na kluczowych dla Spdétki rynkach
GPW i NewConnect). Zmiana wartosci portfela po zakonczeniu okresu
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sprawozdawczego zostata opisana w istotnych informacjach po dniu bilansowym.
Szczegodtowe informacje na temat wyceny poszczegdlnych inwestycji wraz z analizg
wrazliwosci wycen zaprezentowane zostaty w nocie 6.3.

5.3. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majqcych wpltyw na wynik
z dziatalnosci w okresie sprawozdawczym, z okresleniem stopnia wptywu
tych czynnikow lub nietypowych zdarzen na osiggnigty wynik.

Wptyw konfliktu na Ukrainie
Konflikt rosyjsko - ukrainski rozpoczety dziataniami wojennymi w dniu 24 lutego
2022 r. ma istotny wptyw na gospodarke zaréwno Polskg jak i globalng.
Najistotniejszymi z punktu widzenia Spdétki skutkami wojny na Ukrainie sq:

e spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego,

e ostabienie polskiej waluty,

e wzrost awersji do ryzyka,

e inflacja,

e wzrost stop procentowych,

e ostabienie koniunktury na rynku kapitatowym,

e wzrost cen energii,

e zaburzenia w tancuchu dostaw,

e potencjalne nadzwyczajne zmiany przepisdéw prawa.

Spdtka wskazuje, ze nie posiada inwestycji w Rosji lub w Ukrainie. Spoétka ani zadna
z jej spotek portfelowych nie prowadzi istotnej bezposredniej dziatalnosci na rynku
rosyjskim bgdz ukrainskim, a takze nie zatrudniajg one istotnych zespotéw, ktore
pochodzity z tych regiondéw i nie posiadajg istotnych dostawcow z obszaru tych
panstw lub z nimi powigzanych kapitatowo.

Waznym mechanizmem transmisji ryzyka jest obserwowany generalny spadek
indeksow gietdowych, ktéory dostosowuje poziom wycen spodtek gietdowych do
biezgcych realiow rynkowych. Sytuacja na rynku kapitatowym wptywa na wyceny
czesci portfela, ktora jest notowana na gietdzie. W zakresie portfela spotek
niepublicznych Spdétka analizuje warto$¢ poszczegdlnych inwestycji pod kgtem
mozliwego spadku ich wartosci godziwej jednak z uwagi na fakt, ze nie sq one
powigzane z rynkami ukrainskim czy rosyjskim, to ich wyceny nie powinny byc i nie sq
realnie dotknigte sytuacjg wojenna.

Podsumowujqc, trudno jest na dzieh sporzqdzenia niniejszego raportu oszacowac
ostateczny wptyw wojny na dziatalnos¢ spdtek portfelowych, a w konsekwencji
wpltyw na dziatalno$¢ Spotki. W krétkiej perspektywie wybrane spoétki portfelowe
bedqg dotkniete skutkami konfliktu zbrojnego w Ukrainie, np. poprzez spadki wycen
gietdowych spdétek notowanych, co jest zwigzane z ogdlnym pogorszeniem sytuacji
na rynku kapitatowym, a nie specyficznie z dziatalnosciqg spodtek portfelowych.
Natomiast nie mozna jednoznacznie wypowiedzie¢ sie na temat ostatecznego
zakresu tego wptywu. Zarzqgd Spodtki na biezqgco monitoruje wpltyw sytuacji
polityczno-gospodarczej w Ukrainie i w Rosji na dziatalnos¢ Spotki jak rowniez spotek
portfelowych.
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6. SZCZEGOLOWE NOTY | OBJASNIENIA

6.1. Aktywa z tytutu niezarejestrowanych naby¢

Aktywa z tytulu niezarejestrowanych naby¢ 31.03.2025 31.12.2024

Od jednostek niepowigzanych, w tym: 1860 212,71 2678 801,00
THORIUM SPACE S.A. 1400 120,00 1922 120,00
FLEXEE GROUP Sp. z o.0. 340 471,09 -
THE BATTERIES Sp. z 0.0. 119 621,61 -
SATREV S.A. = 756 681,00

Od jednostek powigzanych = =
1860 212,71 2 678 801,00

Inwestycje prezentowane w niniejszej nocie dotyczqg objetych emisji akcji i udziatow,
ktére nie zostaty zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sgdowym na dzien 31 marca
2025r.

Udziaty Flexee Group Sp. z o.0. zostaty zarejestrowane w dniu 9 maja 2025 r,, zas w
przypadku udziatéw The Batteries Sp. z 0.0. rejestracja nastgpita dnia 20 maja 2025
r. W przypadku akcji Thorium Space S.A. rejestracja nie nastgpita do dnia
sporzqdzenia niniejszego sprawozdania.

6.2. Naleznosci
Pozostate naleznosci dlugoterminowe 31.03.2025 31.12.2024
Od jednostek niepowigzanych 63 513,27 65 013,27

Od jednostek powigzanych - -
63 513,27 65 013,27

Naleznosci z tytutu sprzedazy inwestycji 31.03.2025 31.12.2024

Od jednostek niepowigzanych 12 581 001,85 7 290 859,14

Od jednostek powigzanych = =
12 581 001,85 7 290 859,14

W ramach Naleznodci z tytutu sprzedazy inwestycji ujeto na dzien bilansowy czes$c
zmienng wynagrodzenia z tytutu sprzedazy 892 304 akcji KBJ S.A. w kwocie 7 079
501,85 PLN.

Akcje KBJ S.A. zostaty sprzedane w cenie docelowej 35 zt za akcje, natomiast strony
umowy uzgodnity, ze kupujgcy zaptacit JRH w dniu transakcji 80% tej ceny. Zaptata
pozostatej czesci ceny byta uzalezniona od spetnienia przez KBJ S.A. okreslonych w
umowie celow biznesowych w 2024 roku. Szacowane naleznosci wynikajg z
mechanizmdw okreslonych w umowie sprzedazy akgji, tj. Pozostatej Ceny (6 246 tys.
PLN) oraz Earn-Out (837 tys. PLN), a takze odpisu na straty kredytowe (3 tys. PLN).

Stosujgc konserwatywne podejscie, nie rozpoznano przychodéw z tytutu
potencjalnego Earn-Outu za lata 2025-2026, ktéry moze wynie$c do 800 tys. EUR,
w zaleznos$ci od spetnienia okreslonych celéw finansowych przez KBJ S.A. we
wskazanym okresie. Analizy dotyczqce mozliwosci rozpoznania przychoddw z tytutu
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Earn-outdéw zostang przeprowadzone na potrocze 2025 r. i 2026 r.,, gdy Emitent
bedzie dysponowat kwartalnymi wynikami finansowymi KBJ S.A. w celu oszacowania
prawdopodobienstwa realizacji celdw finansowych.

Okredlajac jako pewnq realizacje celu EBITDA przez KBJ S.A. w 2024 roku, Emitent
opierat sie na raporcie okresowym spoétki za IV kwartat 2024 r, w ktérym
zaraportowano wynik EBITDA za 2024 r. na poziomie 8 816,6 tys. PLN, a wiec
zapewnigjgcym wyptate petnej kwoty Pozostate Ceny i Earn-Outu za 2024 r.

W ramach Naleznosci z tytutu sprzedazy inwestycji ujeto rowniez naleznos¢ z tytutu
sprzedazy udziatdéw Moniuszki 7 Sp. z 0.0. w kwocie 5 500 000,00 PLN.

Naleznosci handlowe oraz pozostate 31.03.2025 31.12.2024

Naleznosci od podmiotéw powigzanych = =
Naleznosci handlowe 33 808,68 34 944,94
Naleznosci podatkowe/budzetowe = 17 250,00
Rozliczenia miedzyokresowe 70 336,95 42 648,82
Inne naleznosci 1581637,01 1536 459,39

1685 782,64 1631303,15

W ramach Innych naleznosci ujeto na dzien bilansowy zaliczke otrzymang od spotki
Superkonstelacja Limited w kwocie 1500 tys. PLN z tytutu przedwstepnej warunkowej
umowy sprzedazy 1000 udziatdw Noxo Energy sp. z 0.0. Zgodnie z trescig aneksu,
zawarcie umowy przyrzeczonej sprzedazy powinno nastgpi¢ do 30 czerwca 2025 r.

Odpisy aktualizujgce naleznosci:
Spotka w | kwartale 2025 r. dokonata odwrdécenia odpisdw aktualizujgcych z tytutu
sprzedazy inwestycji w kwocie 8 tys. PLN.

6.3. Inwestycje (akcje i udziaty)

Ze wzgledu na przyjete zasady rachunkowosci, Spotka wszystkie swoje inwestycje
traktuje podobnie, niezaleznie od zaangazowania kapitatowego i wycenia je w
wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Zardéwno inwestycje w jednostki zalezne jak i stowarzyszone sq formg zbiorowego
inwestowania, ktérym zajmuje sie Spotka. Jego celem jest uzyskanie zwrotow
pochodzqcych ze wzrostu wartosci tych inwestycji lub z przychoddéw z inwestycji (np.
odsetki, dywidendy). Spétka petni role inwestora pasywnego w tych inwestycjach.

Dziatajgc zgodnie z wyznaczong politykg inwestycyjng, Spdtka nabywa i obejmuje
akcje lub udziaty w spdtkach kapitatowych. Spotka inwestuje zaréwno w spotki na
wczesnym jak i na zaawansowanym etapie rozwoju. W przypadku spoétek na
wczesnym etapie rozwoju, inwestycje dokonywane sqg w podmioty posiadajgce
innowacyjne produkty, technologie, know-how Ilub inne aktywa, czesto
niematerialne, ktére dajg perspektywe komercjalizacji na szerokq skale. W
przypadku spoétek na zaawansowanym etapie rozwoju, Spoétka inwestuje w
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podmioty, ktére posiadajg potencjat rozwoju swojej dziatalnosci pod wzgledem
technologicznym lub organizacyjnym w sposdb, ktéry umozliwia znaczne
zwiekszenie wartosci danego podmiotu.

Wartos¢ i liczba udziatdw/akcji zostaty zaprezentowane w Zestawieniu inwestycji
Emitenta.

Metoda wyceny udziatéw i akgji jest zalezna od rodzaju dostepnych informagji
zrodtowych wykorzystywanych do wyceny. W przypadku jednostek, ktérych akcje nie
sg notowane na aktywnym rynku, warto$¢ godziwa wyznaczana jest w oparciu o
powszechnie stosowane przez uczestnikdw rynku techniki wyceny, ktérych zatozenia
nie bazujg na informacji pochodzqgcej z aktywnego rynku, a ktére sg najlepszym
odzwierciedleniem warto$ci godziwej tych jednostek.

Podmiot erili] Metoda wyceny
wycen

NEXITY GLOBAL S.A. 1 Cena rynek GPW

FEMION TECHNOLOGY S.A. Cena rynek NC

HONEY PAYMENT GROUP S.A. Cena rynek NC

M FOOD S.A. Cena rynek NC

ONE MORE LEVEL S.A. Cena rynek NC

ONE2TRIBE S.A. Cena rynek NC
CYPHERDOG SP.Z O.O. Skorygowana cena nabycia
EDU GAMES S.A. Skorygowana cena nabycia
HEALTHNOMIC S.A. Skorygowana cena nabycia
KOGENA SP. Z O.0. Skorygowana cena nabycia
PLANTALUX SP. Z O.O. W LIKWIDACJI Skorygowana cena nabycia
PROMETHEUS S.A. Skorygowana cena nabycia
4CELL THERAPIES S.A. Skorygowane aktywa netto
AIP SEED ASI S.A. Skorygowane aktywa netto
IGLOO SP. Z O.0. W RESTRUKT. Skorygowane aktywa netto
LASERTEC S.A. W RESTRUKT. Skorygowane aktywa netto
ONGENO SP. Z O.0. Skorygowane aktywa netto
PALABRA SP. Z O.O. Skorygowane aktywa netto
ZIELONA SP. Z O.O. Skorygowane aktywa netto
DISTRICTORG INC. Wartos¢ nabycia
FIRMNOVA SP. Z O.0O. Wartos¢ nabycia

IMPERA SEED FUND SP. Z O.O. Wartos¢ nabycia
MINDENTO SP. Z O.0O. Wartos¢ nabycia
SMARTLINK PARTNERS SP. Z O.O. Wartos$¢ nabycia
SMARTLINK PARTNERS SP. Z O.O. ASI | S.K.A. Wartos$¢ nabycia

CLOSER MUSIC SP. Z O.O. Wartosc ostatniej rundy
FLEXEE GROUP SP. Z O.0O. Wartos¢ ostatniej rundy
GREEN LANES S.A. Wartos¢ ostatniej rundy
MINTE.AI SP. Z O.O. Wartos¢ ostatniej rundy
NANOVERY LIMITED Wartos¢ ostatniej rundy
NOXO ENERGY SP. Z O.0O. Wartos¢ ostatniej rundy
OPENAPP SP. Z O.0O. Wartos¢ ostatniej rundy
SATREV S.A. Wartos$c¢ ostatniej rundy
THE BATTERIES SP. Z O.O. Wartos$c¢ ostatniej rundy
THORIUM SPACE S.A. Wartos$c¢ ostatniej rundy
TRES COMAS SP. Z O.O. Wartos¢ ostatniej rundy
BABACO S.A. Wartos¢ transakcji porownywalnych
“MILOO-ELECTRONICS” SP. Z O.O. Wycena DCF

NWWWOWOWOWOWOWHHHHHNHHNWNHWNHWNWNWNWNHNHNGWNWNEOENEEWEWENHOWNWEWENN 2 2 2
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MOTIVIZER SP. Z O.0O. 3 Wycena DCF

SIDLY SP. Z O.0. 3 Wycena DCF

Al CLEARING INC. 3 Wycena mnoznikowa

FLUENCE SP. Z O.0O. 3 Wycena mnoznikowa

LIVEKID SP. Z O.O. 3 Wycena mnoznikowa
Wartos¢ Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3
Wartos¢ (akcje i udziaty) 9 205 887,42 = 147 755 584,21

W ponizszej tabeli przedstawiono zmiany poziomdéw wyceny w pierwszym kwartale
2025r.

Podmiot Zmiana poziomu wyceny Przyczyna zmiany poziomu wyceny
Zmiana poziomu wyceny zwigzand z
wprowadzeniem do obrotu na rynku
NewConnect posiadanych przez Spdétke akcji
serii E w styczniu 2025 r.

FEMION TECHNOLOGY S.A. z2nal

W ponizszej tabeli przedstawiono zmiany metod wyceny na poziomie 3 w pierwszym
kwartale 2025 r.

Nowa metoda e ple2elilte
Spétka metoda Uzasadnienie
wyceny wycen
. Przeprowadzenie rundy inwestycyjnej w
NANOVERY Wartosc . S s
LIMITED ostatniej rundy Cena nabycia  kwietniu 2025 r. (warunki finansowe rundy

zostaty ustalone w marcu 2025 r.).

Opis wybranych metod wyceny

Cena kwotowana na aktywnym rynku - warto$¢ kursu zamkniecia okre$lona na rynku
aktywnym (np. GPW, NewConnect). W przypadku nienotowanych serii notowanych
spotek, nienotowane serie wyceniane sg w oparciu o kursy akcji notowanych z
uwzglednieniem stosownych korekt z tytutu niepublicznego charakteru tych serii, a
w zwigzku z tym nizszej ich ptynnosci (taki sposdb wyceny zostat zaklasyfikowany
jako poziom drugi hierarchii wyceny). Danymi wejsciowymi sq notowania z rynku
aktywnego, dane finansowe oraz statystyki obrotu na rynku gietdowym. Metoda
stosowana do wyceny akcji spotek notowanych na rynku aktywnym.

Wycena mnoznikowa - metoda rynkowa zaktadajgca okreslenie wartosci wycenianej
spotki na podstawie mnoznikéw finansowych opartych na konkretnych miernikach
wartoéci (dopasowanych do specyfiki branzy, w ktérej operuj dana spodtka
portfelowa) okreslonych w grupie odpowiednio dobranych spdtek poréwnywalnych
lub na podstawie porownania do wartosci tych miernikdbw w konkretnych
transakcjach. Metoda czesto stosowana jest dla spotek, ktore osiggajqg juz rosngce
przychody ze sprzedazy, a jeszcze nie osiqgajg dodatnich wynikéw finansowych t;.
sq w fazie wzrostu i budowania wartosci.

Wycena DCF - metoda zaktadajgca okreslenie wolnych przeptywdw pienieznych na
bazie realnych prognoz przygotowanych przez spotke portfelowq, a nastepnie ich
zdyskontowanie do wartosci biezqcej z zastosowaniem adekwatnej stopy
dyskontowej oddajacej ryzyko specyficzne danego podmiotu. Metoda stosowana
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jest dla spotek, ktore nie tylko osiggajqg juz rosnqgce przychody, ale i dodatnie wyniki
finansowe lub mozliwe jest przygotowanie prawdopodobnych prognoz finansowych
na nastepne lata.

Wartos$¢ transakcji porownywalnych - metoda rynkowa zaktadajgca odniesienie
wartos$ci niepublicznych inwestycji do transakcji kupna/sprzedazy pomiedzy
niepowigzanymi podmiotami. Standard wskazuje, ze transakcje poréwnywalne
mogq obejmowac zarowno tozsame do posiadanych instrumenty finansowe lub
instrumenty podobne. Spdétka historycznie stosowata ten model wyceny jedynie przy
wycenie opartej o transakcje na tozsamych instrumentach finansowych, tj. gtéwnie
transakcjach na udziatach/akcjach wycenianej spotki. W takim przypadku danymi
wsadowymi w procesie wyceny sq informacje dotyczqce transakcji referencyjnej
(podmioty uczestniczgce w transakgji, cena transakcyjna, specjalne uwarunkowania,
ktoére mogtyby podwazy¢ wiarygodnosc przyjetej do wyceny wartosci, itp.). Spdtka
wskazuje, ze z uwagi na niepubliczny charakter transakcji ograniczeniem w
stosowaniu wyceny jest brak dostepu do danych transakcyjnych lub ich niepetny
charakter. W przypadku braku petnej poréwnywalnosci dopuszczalne jest stosowanie
adekwatnych korekt.

Skorygowana warto$¢ aktywdéw netto - metoda kosztowa zaktadajgca zgodnosc
poszczegolnych pozycji aktywoéw i zobowigzan z ich prezentacjq ksiegowq oraz
korekte wybranych pozycji do wartosci godziwej. Metoda nie okresla sposobu
przeprowadzenia korekty do wartosci godziwej, ktéra powinna by¢ indywidualnie
dobrana w zaleznosdci od wycenianego aktywa lub pasywa. Danymi wejsciowymi sq
sprawozdania finansowe oraz estymaty wartodci godziwej wybranych inwestycji
(najczesciej notowania z rynku aktywnego, operaty szacunkowe lub dokumenty
wyceny). Metoda stosowana do wyceny spdtek nieruchomosciowych (posiadajgcych
portfel nieruchomosci w cenach historycznych) lub posiadajgcych istotne salda
notowanych instrumentéw finansowych, ktérych wycena ksiegowa jest rézna od
wartosci godziwej.

Ostatnia runda - metoda zaktadajgca odniesienie wartosci inwestycji do
historycznych transakcji zwigzanych z przeprowadzanymi rundami inwestycyjnymi.
Przeciwskazaniem do stosowania tej metody moze by¢: istotna zmiana sytuagji
spotki, odlegty czas od ostatniej rundy inwestycyjnej (przy czym nie jest to warunek
uniemozliwiajgcy zastosowanie tej metody w sytuacji, jesli niemozliwe jest
zastosowanie innych metod wyceny, a plan biznesowy przedstawiony uczestnikom
tej rundy jest realizowany), czy tez niemiarodajne podwyzszenie kapitatu np.
realizowane w ramach obecnych akcjonariuszy/ udziatowcdw. Przeciwskazaniem
do zastosowania tej metody sq istotne zdarzenia po dacie rundy inwestycyjnej,
wptywajgce na warto$c przedsiebiorstwa. Danymi wejsciowymi sq informacje o
kolejnych wejsciach kapitatowych, w tym miedzy innymi: podmioty uczestniczqce
w podwyzszeniu kapitatu, warto$¢ i rodzaj wktadu, czy dodatkowe specyficzne
warunki transakcji. Metoda stosowana do portfela startupéw technologicznych.

Skorygowana cena nabycia - metoda zaktadajgca wycene w cenie nabycia po
uprzedniej analizie przestanek utraty wartosci tej ceny i oszacowaniu wartosci
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odpisu, jesli takie przestanki wystepujg. Danymi wsadowymi sqg dokumenty zrédtowe
potwierdzajgce dokonang transakcje nabycia udziatéw/akcji oraz informacje na
temat spoétki dotyczgce jej modelu i planu biznesowego, produktu, zespotu,
konkurencji, otoczenia rynkowego etc. Metoda stosowana w przypadku inwestycji,
dla ktérych nie wskazano modelu wyceny lepiej odzwierciedlajgcego wartosc
godziwg lub ten model wyceny jest nieefektywny (nie byto kolejnych rund, nie ma
jeszcze sprzedazy i zyskow umozliwiajgcych wycene metodqg dochodowq lub
poréwnawczg/mnoznikowq).

Proces wyceny

Spotka na biezqgco monitoruje wartos¢ portfela inwestycyjnego. W zwigzku z
obowigzkiem kwartalnego raportowania Spdétka dokonuje ustalenia wartosci
godziwej inwestycji w cyklach kwartalnych. W zwigzku ze sporzgdzeniem
Sprawozdanie Finansowego, Spodtka dokonuje przeglgdu stosowanych modeli
wyceny w zakresie poprawnosci szacowania wartosci godziwej.

Wybdr modeli wyceny zalezny jest od indywidualnej sytuacji wycenianych
podmiotéw. Decyzje co do wyboru modelu wyceny podejmuje Zarzgd Spotki
okredlajgc minimalny zakres danych wsadowych.

Przyjety model wyceny winien by¢ stosowany w sposob ciqggty, chyba ze majg miejsce
uzasadnione okolicznosci podwazajgce jego stosowanie.

Wskazania modeli wyceny sg cyklicznie weryfikowane przez Spotke celem analizy
poprawnosci oszacowania wartosci godziwej.

Analiza wrazliwosci

Wrazliwos$¢ wyceny wartosci godziwej portfela Emitenta na dzien 31.03.2025 r. jest
przede wszystkim zalezna od ryzyka rynkowego, ktérego zrédtem sg zmiany
parametréw rynkowych (notowania na rynkach regulowanych lub tez ceny w
transakcjach poza gietdowych). Ryzyko rynkowe to ryzyko obnizenia wyniku
finansowego lub kapitatu na skutek zmian rynkowych. Wycena nieznacznej czesci
portfela narazona jest na ryzyko zmian stop procentowych.

Analize wrazliwosci dokonano na grupach spdtek dzielgc caty portfel ze wzgledu na
metode jaka zostata przyjeta do wyceny.

e Wycena w oparciu o notowania gietdowe
Wykonujgc analize wrazliwosci wartosci akcji Emitenta w spdtkach wycenianych w
oparciu o notowania na rynku NC lub GPW, Emitent dokonat kalkulacji odchylenia
wartosci godziwej catego portfela tych akcji biorgc pod uwage zmiane kurséw
poszczegolnych spotek wchodzgcych w sktad tej grupy o +/- 10%. Wptyw tych zmian
w tabeli ponizej:

Spotki wyceniane w oparciu o

Wartos¢ bilansowa  Zmiana kurséw -10% Zmiana kurséw +10%

notowania NC lub GPW
Wycena 9 205 887,42 (920 588,74) 920 588,74

e Wycena w oparciu o ostatnig transakcje lub transakcje porownywalne
W przypadku akgji i udziatdw wycenianych przez Emitenta w oparciu o ostatnig
runde inwestycyjng lub transakcje poréwnywalne nie ma istotnej zmiennej, od ktoérej
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zalezna jest wrazliwos$¢ wyceny oprécz samej wartosci ostatniej transakgji lub
transakcji poréwnywalnej. Nalezy zaznaczyé, ze kazda transakcja na akcjach czy
udziatach kazdej ze spodtek z tej grupy ma wptyw na wartos¢ portfela. W tabeli
zaprezentowano teoretyczny wptyw zmian ostatniej ceny za udziaty/akcje spodtek z
tej grupy na wartosc tego portfela.

Spotki wyceniane w oparciu

CELiEE S CRPeIRIE] FUITE), Wartos¢ bilansowa Zmiana ceny -10% Zmiana ceny +10%

transakcje porownywalne lub
w cenie nabycia

Wycena 57 852 997,99 (5785 299,80) 5785 299,80

e Wycena mnoznikowa

Wartos¢ udziatow Fluence Sp. z o.0. szacowana jest metodg poréwnawczg, w
oparciu o mnoznik finansowy dla grupy poréwnywalnych spdtek. Spotki wehodzgce
w sktad grupy poréwnawczej prowadzg podobng dziatalnos¢ w branzy laserowej i
notowane sg na rynkach kapitatowych. W celu dokonania oceny wrazliwosci
zweryfikowano szacunek mediany wskaznika wyceny, tj. Enterprise Value /
Przychody ze sprzedazy w przypadku zmiany kapitalizacji spétek porownywalnych o
+/-10%. Wyniki analizy przedstawia ponizsza tabela:

Wycena poréwnawcza Zmiana kapitalizacji Zmiana kapitalizacji

Wartos¢ bilansowa

Fluence Sp. z 0.0. -10% +10%
Wycena 3083 984,32 (341141,69) 341141,69

Wartos¢ udziatdw Livekid Sp. z o.0. i Al Clearing Inc. wyceniana jest metodg
mnoznikowq, w oparciu o mnoznik MRR (Monthly Recurring Revenue, tj. Miesieczne
Powtarzalne Przychody). Mnoznik MRR obliczany jest w oparciu o wycene spotki w
trakcie ostatniej rundy jako stosunek tej wyceny do warto$ci MRR oraz poréwnany
do aktualnej warto$ci MRR. Wycena udziatdw na koniec okresu sprawozdawczego
przeprowadzana jest na podstawie ostatniego wskaznika MRR oraz biezqgcej
wartosci MRR. W celu dokonania oceny wrazliwosci zatozono zmiany wskaznika o
+/-10%. Wyniki analizy przedstawia ponizsza tabela:

Zmiana wskaznika - Zmiana wskaznika
10% +10%

Wycena 31299 457,23 (3129 945,72) 3129 945,72

Wycena mnoznikowa (MRR) Wartos¢ bilansowa

e Wycena DCF

Trzy spotki zostaty wycenione metodqg DCF, tj. Motivizer Sp. z 0.0., Miloo Electronics
Sp. z 0.0. oraz Sidly Sp. z 0.0. tgczna wartos¢ bilansowa wskazanych spétek wynosi
30 818 189,31 zt. Ponizej w tabeli zaprezentowano wptyw na wycene tych spdtek
zmian dwdch  zmiennych wptltywajgcych na  stope dyskonta w  kalkulagji
zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych, a mianowicie stopy wolnej od ryzyka
(przy czym tutaj przyjeto odchylenie w gére o 2 p.p. a w doét o 4 p.p. ze wzgledu na
fakt, ze stopy procentowe sq juz wysokie) oraz stopy tzw. ryzyka specyficznego (tutaj
przyjmujqc po réwno +/- 5 p.p.).
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DCF Stopa wolna +2 p.p. Stopa wolna Stopa wolna -4 p.p.
Ryzyko specyficzne +5 p.p. (1 014 028,85) (8 663 829,49) (2167 703,08)
Ryzyko specyficzne (4 080 515,63) = 12 568 654,11

Ryzyko specyficzne -5 p.p. 8 651702,29 17 255 444,92 51461582,28

e Wycena SWAN
W przypadku akcji i udziatow wycenianych w oparciu o SWAN wrazliwos$¢ na zmiane
kurséw wynika z posiadania przez spotke Zielona Sp. z o.0. akgji spoétki One More
Level S.A.

Wycena SWAN Wartos¢ bilansowa  Zmiana kurséw -10% Zmiana kurséw +10%
Wycena 24 700 955,36 (199 296,00) 199 296,00

Spotka stosuje nieobserwowane dane wejsciowe inne niz ceny nabycia dla
historycznych rund inwestycyjnych, dane ksiegowe lub dane umowne, co powoduje,
ze wartos¢ oszacowana dla poszczegdlnych inwestycji jest istotnie zalezna od
wartosci przyjetych nieobserwowanych danych wejsciowych. Spoétka identyfikuje
metode mnoznikowq i metode zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych jako
wysoce wrazliwe na przyjete zatozenia.

W nocie 6.31 niniejszego sprawozdania wskazano ryzyko ptynnosci jako jedno z
podstawowych ryzyk dotyczqgcych instrumentéw finansowych. Zaprezentowana
powyzej analiza wrazliwosci pokazuje, ze negatywne zmiany poszczegdlnych
czynnikdw wpltywajgcych na wycene majq istotny wpltyw na warto$¢ godziwg
inwestycji portfelowych, natomiast wcigz warto$¢ aktywdéw obrotowych bytaby
istotnie wieksza od wartosci zobowigzan krétkoterminowych.

Jedng z najwiekszych wartosciowo spdtek w portfelu Emitenta do 31.03.2024 r. byta
spotka Ongeno Sp. z 0.0. (wyceniana wczedniej w oparciu o ostatnig runde, ktéra
miata miejsce w marcu 2020 r.). Na 31.03.2024 r. wskutek niewykonania planu
przeszczepu komdrek macierzystych na kolejnych 6 osobach do konca pierwszego
kwartatu 2024 r., Zarzqd Emitenta podjgt decyzje o zmianie metody wyceny Ongeno
na metode skorygowanych aktywéw netto, co spowodowato znaczng przecene
udziatow tej spotki w ksiegach Emitenta. Na dzien 31.03.2025 r. podtrzymano
decyzje o wycenie tego aktywa tg sama metodq ze wzgledu na to, ze na dzien
bilansowy przeszczepéw wcigz nie wykonano.

Ongeno Sp. z 0.0. jest spdtkq z obszaru biotech/medtech, ktéra prowadzi badania
nad terapig leczenia Stwardnienia Rozsianego i jest w trakcie eksperymentu
medycznego, ktérego efektem ma by¢ wyleczenie minimum 10 oséb, na tg do tej
pory nieuleczalng chorobe, z czego 4 osoby juz zostaty wyleczone.

Ostatnia istotna transakcja na udziatach tej spotki, w ktérej nie brat udziatu Emitent,
miata miejsce w marcu 2020 r. W dniu 18.03.2020 r. do tej spotki przystgpito 16
inwestorow prywatnych obejmujgc tgcznie 84 udziatdéw za tgczng kwote 4,2 min zi,
przy wycenie 50 tys. zt za jeden udziat. W wyniku tej transakcji nowi inwestorzy objeli
4,2% kapitatu, wobec czego wartos¢ udziatow Emitenta w spdtce Ongeno Sp. z o.o.
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wzrosta do 35 min zt. Wycena ta zostata potwierdzona w niewielkiej transakgji jaka
miata miejsce w listopadzie 2023 r, kiedy to przy tej samej wycenie za udziat nowy,
zewnetrzny inwestor objgt 8 udziatow w spodtce.

Inwestorom zostat na moment inwestycji przedstawiony doktadny plan realizagji
eksperymentu medycznego polegajgcego na wyleczeniu kolejnych 6 oséb na
stwardnienie rozsiane za pomocq terapii, ktérej autorem jest jeden z zatozycieli
spotki. Na kazdy dzien bilansowy Emitent (podobnie jak inni inwestorzy) ocenia
postepy w realizacji planu biznesowego oraz uwzglednia wszystkie informacje o
wynikach i dziataniu jednostki, w ktérej dokonano inwestycji, jakie staty sie
racjonalnie dostepne dla inwestora pomiedzy datg poczgtkowego ujecia a datg
wyceny.

Emitent na 31.03.2025 r. dokonat oceny postepu realizacji planu i stwierdzit, ze
eksperyment medyczny prowadzony przez spotke jest kontynuowany, jednak nie
udato sie wykonac¢ zaktadanych przeszczepdw na kolejnych 6 osobach, w zwigzku z
tym, zgodnie z tym o czym Emitent informowal w poprzednich raportach, a
zwtaszcza w raporcie rocznym za 2023 r., zaistniaty przestanki do zmiany metody
wyceny na metode skorygowanych aktywéw netto. Mimo zaistniatych opdznien
eksperyment jest kontynuowany, spétka ta stara sie obecnie o certyfikacje wtasnego
banku tkanek i komodrek (na dzien ninigjszego raportu jest juz po audycie z KCBTiK),
oraz zgode Komisji Bioetycznej w Krakowie na dokonanie przeszczepdw,
jednoczesdnie testujgc metodologie leczenia i przygotowujqc sie do przeszczepow.
Dopiero po ich zrobieniu i ocenie ich wynikdw mozliwe bedzie zbudowanie
prawdopodobnego modelu finansowego i ewentualna zmiana metody wyceny (DCF
lub metoda ostatniej rundy, jesli dojdzie do istotnej transakcji na udziatach spotki).

Inwestycja w spotke Ongeno podlega szczegdtowemu monitoringowi przez
Emitenta. Ongeno dostarcza Emitentowi okresowo zbiorcze dane finansowe oraz
informacje o wszelkich istotnych zdarzeniach dotyczqgcych dziatalnosdci spotki - takze
o wprowadzeniu do spotki nowych inwestoréw oraz cenie emisyjnej obejmowanych
przez nich udziatéw. Ponadto Emitent otrzymuje od Ongeno okresowo raporty z
realizacji planu (operacyjne oraz finansowe). Nie rzadziej niz na koniec kazdego
okresu sprawozdawczego Emitent dokonuje analizy inwestycji, uwzgledniajqgc
wszystkie dostepne informacje o wynikach i dziataniu spoétki Ongeno, pod kgtem
przestanek do wyceny metodqg skorygowanych aktywow netto lub pod kgtem
mozliwosci wyceny spoétki inng metodq (np. poprzez mozliwos¢ zastosowania innego
modelu wyceny jak metoda DCF lub metoda mnoznikowa co moze doprowadzi¢ do
zmiany wyceny w goére) lub badajgc czy nie dokonano na udziatach spdtki innych
transakcji. Po takiej analizie podejmowana jest przez Emitenta decyzja o pozostaniu
przy obecnej metodzie lub zmianie na inng metode, jesdli sg ku temu okreslone
przestanki.
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6.4. Pozyczki udzielone

W analizowanych okresach sprawozdawczych Spoétka udzielata pozyczek o statym i
zmiennym oprocentowaniu. Spétka wycenia udzielone pozyczki z wykorzystaniem
efektywnej stopy procentowej i oczekiwanych strat kredytowych. W przypadku
wystepowania opcji konwersji sptaty pozyczki na akcje lub udziaty, Spoétka wycenia
warto$¢ przystugujacej jej opcji.

Spdtka dokonuje indywidualnego oszacowania odpisu na straty kredytowe. Odpis na
straty kredytowe udzielonych pozyczek dokonany zostatl poprzez zdyskontowanie
oczekiwanych strat odpowiednio dozywotnich lub 12-miesiecznych (w zaleznosci od
przypisania do odpowiedniego etapu).

Wartoséci oczekiwanych strat kredytowych szacowane byty dla poszczegdlnych
dtuznikdéw poprzez okreslenia na kazdqg date bilansowq wspdtczynnikéw PD
(prawdopodobienstwo bankructwa) oraz LGD (strata w przypadku bankructwa).
Wspotczynnik PD szacowany byt jako $rednia z modelu wskaznikowego bazujgcego
na metodyce Moody's, w ktorej dla kazdej daty wyliczane sqg 4 kluczowe wskazniki
determinujgce hipotetyczny rating danego dtuznika oraz modelu Altmana, w ktérym
wyniki modelowe réwniez przypisywane byty do hipotetycznego ratingu. Na
podstawie hipotetycznego ratingu okre$lono PD zgodnie z mapg przejscia
pozyskanqg z serwisu Bloomberg.

Wspodtczynnik LGD szacowany byt jako relacja wierzytelnosci do pozostatych w
przypadku bankructwa aktywéw netto, gdzie te aktywa netto modelowane byty
przez zastosowanie modelu Wilcoxa-Gamblera do danych finansowych dtuznika na
date oceny. Gtownymi danymi wsadowymi byty dane finansowe dtuznikéw na
kolejne daty (byty to spotki portfelowe lub osoby z tymi spdtkami powigzane) oraz
mapa przejscia miedzy poziomami ratingu a wspotczynnikami PD. Kluczowymi
zatozeniami byto zatozenie odnosnie wartosci odzyskiwanej aktywdéw netto dtuznika
w przypadku bankructwa (model Wilcoxa-Gamblera).

W ponizszej tabeli zaprezentowano odpisy z tytutu utraty wartosci pozyczek.

Pozyczki udzielone 31.03.2025 31.12.2024

Do jednostek powigzanych 1478 632,51 1468 826,72
Do jednostek niepowigzanych 2 300 991,20 1991 525,21
Wartos¢ brutto 3779 623,71 3 460 351,93
Odpis 1077 777,86 1022 256,15
Wartos¢ netto 2701 845,85 2 438 095,78
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6.5. Informacje o strukturze aktywow alternatywnej spoétki inwestycyjnej

Aktywa alternatywnej spotki inwestycyjnej zwigzane z realizowang strategiq inwestycyjng:

Akcje AIP SEED ASI S.A.

Akcje THORIUM SPACE S.A.

Akcje GREEN LANES S.A.

Akcje HONEY PAYMENT GROUP S.A.
Akcje FEMION TECHNOLOGY S.A.
Akcje ONE MORE LEVEL S.A.
Akcje Al CLEARING INC.

Akcje SATREV S.A.

Akcje ONE2TRIBE S.A.

Akcje NEXITY GLOBAL S.A.

Akcje M FOOD S.A.

Akcje DISTRICTORG INC.

Akcje BABACO S.A.

Akcje SMARTLINK PARTNERS
Sp. zo.0. ASI | S.K.A.

Akcje PROMETHEUS S.A.

Akcje LASERTEC S.A. W RESTRUKTURYZACJI
Akcje 4CELL THERAPIES S.A.

Akcje HEALTHNOMIC S.A.

Akcje EDU GAMES S.A.

Udziaty LIVEKID Sp. z o.0.

Udziaty MOTIVIZER Sp. z 0.0.

Udziaty OPENAPP Sp. z o.0.

Udziaty IGLOO Sp z 0.0. W RESTRUKTURYZACJI
Udziaty PALABRA Sp. z 0.0.

Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)

Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)

Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)
Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)

Aktywa obrotowe, Inwestycje (akcje i udziaty)

5977 291,04
5 368 480,00
3542 000,00

2842 269,78
2784 632,70
2159 040,00
8 045 374,95
1239 336,00
594 141,52
414 203,42
411 600,00
950 617,80

2 500,00

500,00

23254 082,30
18 752 829,33
1711538,45

8 810 595,42
8138 980,00
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Udziaty NOXO ENERGY Sp. z o.0.
Udziaty SIDLY Sp. z o.0.

Udziaty FLEXEE GROUP Sp. z o.0.
Udziaty MILOO-ELECTRONICS Sp z o.o.
Udziaty TRES COMAS Sp. z o.o.
Udziaty MINTE.Al Sp. z 0.0.

Udziaty THE BATTERIES Sp z o.0.
Udziaty FLUENCE Sp. z o.0.

Udziaty MINDENTO Sp. z o.0.

Udziaty CLOSER MUSIC Sp. z 0.0.
Udziaty NANOVERY LIMITED

Udziaty ZIELONA Sp. z o.0.

Udziaty FIRMNOVA Sp. z 0.0.

Udziaty IMPERA SEED FUND Sp. z o.0.

Udziaty ONGENO Sp. z 0.0.

Udziaty SMARTLINK PARTNERS
Sp. z o.0.

Udziaty PLANTALUX Sp. z 0.0. w likwidacji
Udziaty CYPHERDOG Sp. z o.0.

Udziaty KOGENA Sp. z 0.0.

Akcje THORIUM SPACE S.A.
(brak rejestracji w KRS)

Udziaty THE BATTERIES Sp z 0.0.
(brak rejestracji w KRS)

Udziaty FLEXEE GROUP Sp. z o.0.
(brak rejestracji w KRS)

Pozyczka PALABRA Sp. z 0.0.
Pozyczka FLUENCE Sp. z o.0.
Pozyczka MINTE.Al Sp. z o.0.
Pozyczka BIZNESHUB Sp. z o.o.

Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,

Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,

Aktywa obrotowe,
Aktywa obrotowe,

Aktywa obrotowe,

Inwestycje (akcje i udziaty)
Inwestycje (akcje i udziaty)
Inwestycje (akcje i udziaty)
Inwestycje (akcje i udziaty)
Inwestycje (akcje i udziaty)
Inwestycje (akcje i udziaty)
Inwestycje (akgje i udziaty)
Inwestycje (akgje i udziaty)
Inwestycje (akcje i udziaty)
Inwestycje (akgje i udziaty)
Inwestycje (akgje i udziaty)
Inwestycje (akcje i udziaty)
Inwestycje (akgje i udziaty)
Inwestycje (akgje i udziaty)
Inwestycje (akcje i udziaty)
Inwestycje (akgje i udziaty)
Inwestycje (akcje i udziaty)
Inwestycje (akgje i udziaty)

Inwestycje (akcje i udziaty)

Aktywa obrotowe, Aktywa z tytutu niezarejestrowanych nabyc¢
Aktywa obrotowe, Aktywa z tytutu niezarejestrowanych nabyc

Aktywa obrotowe, Aktywa z tytutu niezarejestrowanych naby¢

Aktywa obrotowe, Pozyczki udzielone

Aktywa obrotowe, Pozyczki udzielone

Aktywa obrotowe, Pozyczki udzielone

Aktywa obrotowe, Pozyczki udzielone

7 716 000,00
7548 859,98
5486 081,37
4 516 500,00
4 333 333,33
3986 666,67
3531438,08
3083 984,32
3003 000,00
2600 658,06
2 436 318,54
1726 051,97
1536 529,68
383 000,00
48 036,93

25 000,00

1400 120,00
19 621,61

340 471,09

1478 623,56
847 071,55
319 819,59

33 626,71
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Pozyczka KPM INVEST Sp. z o.0.
Pozyczka CYPHERDOG Sp. z o.0.
Pozyczka TASTEIN Sp. z o.0.

Pozyczka KOGENA Sp. z o.0.

Opcja IGLOO Sp. z 0.0. / MILOO-ELECTRONICS
Sp. z o.0.

Opcja CLOSER MUSIC Sp. z 0.0. / IMS S.A.
Opcje KOGENA Sp. z o.0.
Opcja LIVEKID Sp. z 0.0.

Razem

Aktywa obrotowe, Pozyczki udzielone
Aktywa obrotowe, Pozyczki udzielone
Aktywa obrotowe, Pozyczki udzielone

Aktywa obrotowe, Pozyczki udzielone
Aktywa obrotowe, Aktywa z tytutu instrumentdw pochodnych

Aktywa obrotowe, Aktywa z tytutu instrumentdw pochodnych
Aktywa obrotowe, Aktywa z tytutu instrumentdw pochodnych

Zobowigzania krétkoterminowe, Zobowigzania z tytutu instrumentéw pochodnych

Aktywa alternatywnej spotki inwestycyjnej niezwigzane z realizowang strategiq inwestycyjng:

Nie wystgpity.

22 704,44

1532 287,79

234 532,85

(2 085 669,13)
161204 681,70
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6.6. Informacje o aktywach alternatywnej spokki
inwestycyjnej w roku obrotowym, majgcych wpltyw na
wartos¢ aktywdw netto

Wartos$¢ aktywow nabytych w ramach realizacji strategii inwestycyjnej/strategii

inwestycyjnych:
Wartosé aktywéw nabytych 01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024
Udziaty 1098 181,75 42 450,00
Akcje 2 085 212,00 83 360,93
Pozyczki udzielone 265 000,00 =

Aktywa z tyt. instrumentéw pochodnych - =
Zobowigzania z tyt. instrumentéw pochodnych = -
3448 393,75 125 810,93

Wartos$¢ aktywoéw zbytych w ramach realizacji strategii inwestycyjnej/strategii

inwestycyjnych:
Wartos$¢ aktywoéw zbytych 01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024
Udziaty 8 500 000,00 -
Akcje 1517 752,53 195 206,96
Pozyczki udzielone - 1093 150,00

Aktywa z tyt. instrumentdw pochodnych = 5
Zobowigzania z tyt. instrumentéw pochodnych = 5
10 017 752,53 1288 356,96

Zrealizowany wynik na transakcjach/umowach dokonanych/zawartych w

ramach realizacji strategii inwestycyjnej:

. . 01.01.2025 01.01.2024
Zrealizowany wynik -31.03.2025 -31.03.2024
Udziaty 35 068,00 -
Akcje (172 706,56) 66 938,81

Pozyczki udzielone - _
Aktywa z tyt. instrumentow pochodnych = =

Zobowigzania z tyt. instrumentéw pochodnych = =
(137 638,56) 66 938,81

Wynik z tytutu aktualizacji wartosci wyceny aktywéw nabytych w ramach
realizacji strategii inwestycyjnej

01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024

Wyszczegdlnienie

Wynik z tytutu aktualizacji wartosci wyceny aktywdw

nabytych w ramach realizagji strategii inwestycyjnej ISR S (B0 725 7231
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tgczny wynik finansowy osiggnigty przez alternatywng spoétke inwestycyjng w
ramach realizacji strategii inwestycyjnej

01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024

Wyszczegdlnienie

tgczny wynik finansowy osiggniety przez alternatywng spotke

. f 2T L e 12 282 094,12 (34 249 427,04)
inwestycyjng w ramach realizacji strategii inwestycyjnej

6.7.Informacje o kosztach dziatalnosci alternatywnej spoiki
inwestycyjnej

Koszty zwigzane z realizacjq strategii inwestycyjnej, w tym:

Koszty state

Wyszczegdlnienie 01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024

koszty wynagrodzen oséb uczestniczqcych w procesie

! . - . 108 390,57 126 343,60
podejmowania decyzji inwestycyjnych
koszty wynagrodzenh oséb uczestniczgcych w procesie zarzqgdzania nie dotyczy nie dotyczy
ryzykiem
koszty zwigzane z przekazaniem zarzqgdzania portfelem nie dotyczy nie dotyczy

inwestycyjnym alternatywnej spotki inwestycyjnej

Koszty zmienne nie wystgpity w zadnym z analizowanych okreséw
sprawozdawczych.

Koszty zwigzane z zarzgdzaniem portfelem inwestycyjnym alternatywnej spotki
inwestycyjnej, w przypadku alternatywnej spétki inwestycyjnej bedqgcej spotkg
komandytowq albo spétkg komandytowo-akcyjng:

Nie dotyczy

Koszty ustug depozytariusza w podziale na koszty state i koszty zmienne
Nie wystgpity

Pozostate koszty zwigzane 2z realizacjqg strategii inwestycyjnej/strategii

inwestycyjnych:
Koszty state
Wyszczegdblnienie 01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024
Ustugi obce 605 024,36 1056 803,19
Podatki i optaty 89 851,93 62 798,34

Wynagrodzenia = -
Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia = =
Pozostate swiadczenia pracownicze 10 316,79 -
Pozostate koszty rodzajowe 42 258,06 35 631,23

Koszty zmienne nie wystgpity w zadnym z analizowanych okreséw
sprawozdawczych.
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Koszty niezwigzane z realizacjq strategii inwestycyjnej:
Koszty niezwigzane z realizacjg strategii inwestycyjnej nie wystgpity w zadnym z
analizowanych okresow sprawozdawczych.

6.8. Lokaty, Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31.03.2025 31.12.2024
Srodki pieniezne w kasie 1881,09 3 620,18
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych 47 021,85 1008 324,45
Srodki pieniezne na rachunkach maklerskich 65 309,65 6 828,58
Lokaty =

14 212,59 1018 773,21

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych i lokaty deponowane sg w banku PKO
BP S.A, ktérego ocena wiarygodnosci finansowej przyznana przez agencje
ratingowqg Moody's Investors Service wynosi:

e Ocena depozytow dtugoterminowa: A2 z perspektywq stabilng;

e Ocena depozytow krotkoterminowa: P-1.

6.9. Kapitat

Akcje 31.03.2025 31.12.2024
Liczba akgji w tym: 45 462 000 45 462 000
Akcje whasne 56 450 18 400
Warto$¢ nominalna 0,10 0,10
Kapitat zaktadowy 4 546 200,00 4 546 200,00

Akcje - stan na dzien 31.03.2025 % udziat w kapitale

Liczba akgcji (szt.)

oraz 31.12.2024 zaktadowym

Seria A 20 000 000 43,99%
Seria B 11496 330 25,29%
Seria C 6 073 670 13,36%
Seria D 1430 000 3,15%
Seria F 1654 608 3,64%
Seria G 1870 392 4.1%
Seria H 1400 000 3,08%
Seria | 1537 000 3,38%
Razem 45 462 000 100,00%

Na dzien 31 marca 2025 roku Spétka posiadata 56 450 akcji wtasnych (o wartosci
nominalnej 5 645,00 zt) co stanowito 0,12% w kapitale zaktadowym Spdtki oraz
0,12% w ogolnej liczbie gltosow na walnym zgromadzeniu Spotki, o wartosci
bilansowej 459 847,17 zt.

Akcje wtasne nabywane byty w oparciu i zgodnie z przyjetym przez Zarzqd Spotki
Regulaminem skupu akcji wiasnych Spdtki, opublikowanym raportem ESPI nr
43/2023 r. z dnia 17 sierpnia 2023 roku, w wykonaniu uchwaty numer 16/06/2023
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 29 czerwca 2023 r,
upowazniajgcych Zarzqd Spotki do nabycia akgji wiasnych Spotki.
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Od dnia 31 marca 2025 r. do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, Spotka
nie dokonata skupu akcji wtasnych.

Struktura kapitatu zapasowego zostata zaprezentowana w ponizszej tabeli:

Kapitat zapasowy 31.03.2025 31.12.2024
Agio emisyjne 63795 080,00 63 795 080,00
Program motywacyjny 11373 800,00 1 373 800,00
Pozostate zyski / straty 10O 768 772,35 10 768 772,35
185 937 652,35 185 937 652,35

6.10. Zysk przypadaqjgcy na jedng akcje

Spodtka kalkuluje $rednig wazonq liczbe akcji biorgc pod uwage liczbe wszystkich
wyemitowanych akcji jok rowniez liczbe akcji nabytych i posiadanych przez Spdtke.

01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024
Srednia wazona liczba akgji 45 268 193 43 839 868

Srednia wazona liczba akgji

Srednia wazona liczba akcji jest podstawq do kalkulagji zysku na akcje i
rozwodnionego zysku na akcje.

ek na okt 01.01.2025 01.01.2024

4 J€ -31.03.2025 -31.03.2024
Podstawowy 0,27 (0,78)
Rozwodniony 0,27 (0,78)

6.11.Pozostate rezerwy

W przedstawionych okresach sprawozdawczych Spoétka nie byta strong zadnych
postepowan sgdowych czy arbitrazowych.
Spoétka nie tworzyta rezerw na sprawy sgdowe, straty z umow itp.

6.12. Zobowiqgzania z tytutu pozyczek

Zobowigzania z tytutu pozyczek 31.03.2025 31.12.2024
Wobec jednostek niepowigzanych = =
Wobec jednostek powigzanych = =

6.13. Zobowiqgzania z tytutu zakupu inwestycji

Zobowigzania z tytutu zakupu inwestycji 31.03.2025 31.12.2024

Wobec jednostek niepowigzanych 383 000,00 10 600,00

Wobec jednostek powigzanych 3 412 450,81 3 412 450,81
3795 450,81 3423 050,81

Strona | 64 z 89



J]RH Raport okresowy za | kwartat 2025 r.

Zobowigzania wobec jednostek powigzanych dotyczg rozrachunkoéw z:
e Januarym Ciszewskim
— 1875915 zt wedtug stanu na 31.03.2025 r.
— 1875915 zt wedtug stanu na 31.12.2024 r.
e Kuznica Centrum Sp. z o.0.
— 7 zt wedtug stanu na 31.03.2025 r.
— 7 zt wedtug stanu na 31.12.2024 r.
e Onvestor ASI Sp. z o.0.
— 1536 530 zt wedtug stanu na 31.03.2025r.
— 1536 530 zt wedtug stanu na 31.12.2024 r.

31.03.2025 <1 roku 1-5lat >5lat Wartosc
bilansowa
ﬁ\‘\”t’:s"t";‘gjzi""'“ z tyt. zakupu 3795 450,81 - - 3795 450,81
Wobec jednostek niepowigzanych 383 000,00 = = 383 000,00
Wobec jednostek powigzanych 3 412 450,81 = = 3 412 450,81
3112.2024 <1 roku 1-5lat >5lat partose
ilansowa
ﬁ\‘\”t’:s"t";‘gjzi""'“ z tyt. zakupu 3 423 050,81 - - 342305081
Wobec jednostek niepowigzanych 10 600,00 = = 10 600,00
Wobec jednostek powigzanych 3 412 450,81 = = 3 412 450,81
6.14. Zobowiqgzania handlowe oraz pozostate
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 31.03.2025 31.12.2024
Zobowigzania handlowe 1786 886,61 1874 846,40
Zobowigzania podatkowe/budzetowe 1 345,26 32 588,04
Rozrachunki z akcjonariuszami 2 000 000,00 2 000 000,00
Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 56 502,27 58 002,27
Zaliczki otrzymane na poczet akgji: 19 223 500,00 20 327 523,00
w tym zaliczki od akcjonariuszy 16 578 500,00 14 495 500,00
Inne rozliczenia 2 837 013,16 2 804 959,36
25 915 247,30 27 097 919,07

Spdtka utworzyta rezerwe w kwocie 10 286 tys. zt sktadajgcq sie na koszt wtasny
sprzedazy 892 304 akcji KBJ S.A. (ujeta w pozycji Inne rozliczenia), zwigzang z
tgcznymi kosztami transakcji. Do dnia 31 marca 2025 r. wykorzystano rezerwe w
kwocie 7 600 tys. zt.

Zaliczki otrzymane na poczet sprzedazy akcji wynikajg z przedwstepnych
warunkowych umow sprzedazy akcji, w ramach ktérych Emitent otrzymywat czesc
ustalonej ceny sprzedawanych akcji w formie zaliczki. Zaliczki rozliczane sqg w
momencie podpisania ostatecznej przyrzeczonej umowy sprzedazy akcji lub sq
zwracane w przypadku niespetnienia warunkéw okre$lonych w umowie (najczesciej
zgody korporacyjne obydwu stron).

W saldzie zaliczek otrzymanych na poczet sprzedazy akcji sg miedzy innymi srodki
otrzymane od podmiotéw powigzanych, tj. Januarego Ciszewskiego oraz Kuznica
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Centrum Sp. z o.0. Wartos¢ zaliczek od podmiotow powigzanych wynosi 16 578
500,00 PLN, z czego 9 980 000,00 PLN dotyczy zaliczek otrzymanych od Kuznica
Centrum Sp. z 0.0. z tytutu sprzedazy akcji Columbus Energy S.A.

Przedwstepne umowy sprzedazy akcji Columbus Energy S.A. zawarte w 2021 roku
pomiedzy Emitentem i Januarym Ciszewskim oraz Kuznicqg Centrum Sp. z o0.0. nie
doszty do skutku. Spoétka zdecydowata o wyborze oferty zewnetrznego inwestora
zdecydowanego na nabycie catosci pakietu akcji Columbus Energy S.A. posiadanego
przez JRH, a takze spodtke zalezng KPM Invest Sp. z o0.0. (udziat JRH 100%), o czym
Spotka raportowata w raporcie biezgcym (ESPI 38/2022). Zaliczki otrzymane od
Januarego Ciszewskiego zostaty zwrdcone, za$ kwestia zwrotu zaliczek
otrzymanych od Kuznica Centrum Sp. z o0.0. zostata uregulowana porozumieniami
wydtuzajgcymi termin ich zwrotu do 31 grudnia 2025 r.

W saldzie rozrachunkéw z akcjonariuszami znajduje sie zobowigzanie z tyt.
zniesienia uprzywilejowania akcji serii A wobec akcjonariusza.

31.03.2025 <1 roku Wartosc
bilansowa
Zobowigzania handlowe 1786 886,61 = 1786 886,61
Zobowigzania )
podatkowe/budzetowe 345,26 345,26
Rozrachunki z akcjonariuszami 2 000 000,00 - 2000 000,00
Rozliczenia miedzyokresowe 56 502,27 . A

przychodow
Zaliczki otrzymane na poczet
akgji:

w tym zaliczki od
akcjonariuszy

Inne rozliczenia

31.12.2024

19 223 500,00

16 578 500,00

2837 013,16
25 915 247,30

<1 roku

19 223 500,00

16 578 500,00

2837 013,16
25 915 247,30

Wartos¢
bilansowa

Zobowigzania handlowe 1874 846,40 = 1874 846,40
Zobowigzania _

podatkowe/budzetowe & Sl 0 2 BEtElon
Rozrachunki z akcjonariuszami 2 000 000,00 - 2000 000,00
Rozliczenia miedzyokresowe 58 002,27 B 58 002,27

przychodow
Zaliczki otrzymane na poczet
akgji:

w tym zaliczki od

20 327 523,00

20 327 523,00

. . 14 495 500,00 - 14 495 500,00

akcjonariuszy
Inne rozliczenia 2 804 959,36 - 2 804 959,36
27 097 919,07 - 27 097 919,07

6.15. Zyski/(Straty) z inwestycji

Pozycja zyski/(straty) z inwestycji obejmuje:
e wynik na aktualizacji wyceny inwestycji posiadanych przez Spoétke (inwestycje
analizowane szczegdétowo w Nocie 6.3), ktére sqg wyceniane w wartosci
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godziwej przez wynik finansowy. Wynik na aktualizacji jest wyznaczany jako
réoznica pomiedzy wycenqg posiadanych inwestycji na dzien bilansowy, a
wycenq inwestycji na poprzedni dzien bilansowy (aktualizacja wartosci) przy
uwzglednieniu zmian w stanie posiadania akcji/udziatéw (np. sprzedaz,
objecie nowych emisji);

e wynik na sprzedazy inwestycji, obliczany od historycznej ceny nabycia;

e pozostate przychody z inwestycji, za ktére uznaje sie m.in. przychody z tytutu
odsetek za udzielone pozyczki, dywidendy.

Wycena Inwestycji 01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024
Aktualizacja wartosci inwestycji 16 926 768,77 (40 725 879,51)
Zysk z tytutu sprzedazy inwestycji (137 638,56) 66 938,81
Pozostate przychody z inwestycji 54 271,78 71947,35
16 843 401,99 (40 586 993,35)

W ponizszej tabeli przedstawiono analityke pozycji Aktualizacja wartosci inwestycji.

01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024

Aktualizacja wartosci inwestycji

OPENAPP SPOLKA Z O.O. 5 348 107,66 (380 508,85)
"MILOO-ELECTRONICS" SPOLKA Z O.O. 2 535 375,00 446 250,00
FLEXEE GROUP SPOLKA Z O.O. 2 269 508,87 -
LIVEKID SPOEKA Z O.0. 2 209 875,75 576 323,05
TRES COMAS SPOLKA Z O.0. 1616 628,78 44181,48
NANOVERY LIMITED 1191 651,84 -
Al CLEARING INC 1063 986,47 -
FEMION TECHNOLOGY S.A. 908 575,77 (887 575,32)
MOTIVIZER SPOLKA Z O.0. 408 826,05 79 410,54
SIDLY SPOLKA Z O.0. 279 294,60 136 714,36
NEXITY GLOBAL S.A. 158 444,38 (20 160,00)
PALABRA SPOLKA Z O.O. 158 056,35 174 067,22
ONE MORE LEVEL S.A. 146 640,00 (392 700,00)
M FOOD S.A. 140 630,00 (240 100,00)
ZIELONA SPOLKA Z O.0. 79 820,15 (299 689,71)
ONE2TRIBE S.A. 58 320,64 (33 928,09)
THORIUM SPACE S.A. 45 470,00 -
AIP SEED ASI S.A. 16 568,86 2 022 274,88
COLUMBUS ENERGY S.A. 8 578,96 600,00
KBJ S.A. 7 586,06 3 479 985,60
ALL IN! GAMES S.A. - (273 129,38)
ECL S.A. - (106 216,88)
ICE CODE GAMES S.A. - (160 000,00)
BERG HOLDING S.A. - 3904,60
NOXO ENERGY SP. Z O.0O. - 782 433,57
MINTE.Al SPOLKA Z O.0. - (200 907,70)
RRH GROUP S.A. - (46 927,97)
OXYGEN S.A. - (66,40)
EDU GAMES S.A. - (33 136,62)
KOGENA SPOLKA Z O.0. - (19 143,72)
LASERTEC S.A. W RESTRUKTURYZACJI - (157 183,17)
ADVERTIGO S.A. - 100 160,24
MEDCAMP S.A. - 108 259,95
SYNERGA.FUND S.A. - 89 460,27
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HONEY PAYMENT GROUP S.A. = (2 056 327,92)
PROMETHEUS S.A. = (7 726 260,00)
EKIPA HOLDING S.A. = (1736 298,32)
IMPERIO ASI S.A. (270,75) =
ABS INVESTMENT ASI S.A. (700,00) =
MONIUSZKI 7 SPOLKA Z O.O. (35 068,00) 108 781,67
Odpis aktualizujgcy wartos¢ pozyczek (55 521,71) 237 331,69
ONGENO SPOtKA Z 0.0. (87 740,66) (34 631076,08)
IGLOO SPOLKA Z O.0. W RESTRUKTURYZACUI (453 827,58) (M2 312,50)
FLUENCE SP. Z O.O. (522 436,32) =
Wycena aktywow z tyt. niezarejestrowanych (569 612,40) -

16 926 768,77 (40 725 879,51)

W ponizszej tabeli przedstawiono analityke pozycji Zysk z tytutu sprzedazy
inwestycji.

ool sl = syl 01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024

Pozostate (137 638,56) 66 938,81

Razem (137 638,56) 66 938,81

6.16. Koszty operacyjne

Koszty dziatalnosci operacyjnej 01.01.2025 01.01.2024

-31.03.2025 -31.03.2024
Amortyzacja 16 578,12 2 365,47
Zuzycie materiatdw i energii 18 367,44 20 145,58
Ustugi obce 605 024,36 1056 803,19
Podatki i optaty 89 851,93 62 798,34
Wynagrodzenia 93 546,72 107 768,05
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 14 843,85 18 575,55
Pozostate $wiad. pracownicze 10 316,79 5 438,92
Pozostate koszty rodzajowe 7 312,50 7 681,26
855 841,71 1281576,36

6.177. Swiadczenia pracownicze

Z tytutu Swiadczen pracowniczych w sprawozdaniu z catkowitych dochodoéw ujeto
nastepujqce kwoty:

Swiadczenia pracownicze 01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024
Wynagrodzenia 93 546,72 107 768,05
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 14 843,85 18 575,55
Pozostate swiadczenia pracownicze 10 316,79 5 438,92
18 707,36 131782,52

Wynagrodzenia kluczowego personelu
Za kluczowy personel kierowniczy Spoétka uznaje czitonkdéw Zarzqgdu i Rady
Nadzorczej (zostali oni zdefiniowali w paragrafie ,,Sktad Zarzqgdu i Rady Nadzorczej
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Spoétki”). Wynagrodzenie kluczowego personelu w okresie objetym historycznymi
informacjami finansowymi wyniosto:

Wynagrodzenie 01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024
Zarzqd 17 136,00 20 562,32
Rada Nadzorcza 2 500,00 5 000,00
19 636,00 25 562,32

Powyzsze wynagrodzenia stanowiq krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze
(brak innych).

Zatrudnienie / petnienie funkgji

Przecietne zatrudnienie 01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024
Zarzad 1,00 1,33
Rada Nadzorcza 5,00 5,00
Pracownicy operacyjni 3,00 3,00
9,00 9,33

W ramach dziatalnosci inwestycyjnej ze Spotkg stale wspotpracuje zespot kilku osob
zaangazowanych na podstawie umow cywilnoprawnych. Liczba oséb zatrudnionych
i stale wspodtpracujgcych ze Spoétkg wyniosta (bez cztonkdéw Rady Nadzorczej):

e 13 0séb na dzien 31.03.2025 .

e 13 0séb na dzien 31.03.2024 r.
Srednioroczne zatrudnienie w przeliczeniu na petne etaty na podstawie umowy o
prace:

e 4,00 w | kwartale 2025 .

e 4,00 w | kwartale 2024 r.

Informacje o kwotach zaliczek, kredytéw, pozyczek i Swiadczen o podobnym
charakterze udzielonych osobom wchodzgcym w sktad organéw zarzqgdzajqcych,
nadzorujgcych i administrujgcych jednostki, ze wskazaniem ich gtéwnych
warunkéw, wysokosci oprocentowania oraz wszelkich kwot sptaconych,
odpisanych lub umorzonych, a takze zobowigzan zaciggnietych w ich imieniu
tytutem gwarancji i poreczenh wszelkiego rodzaju, ze wskazaniem kwoty ogétem
dla kazdego z tych organéw

Nie dotyczy.

6.18. Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne 01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024
Inne przychody operacyjne 30,80 =
Refaktury - 10 460,00
30,80 10 460,00
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Pozostale koszty operacyjne 01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024
Inne koszty operacyjne 21601,55 1001,87
Refaktury - 10 460,00
Kary umowne - 30 000,00
21 601,55 41 461,87

6.19. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe 01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024
Roznice kursowe 1 001,38 -
Cesje 1500,00 1500,00
12 501,38 1500,00
Koszty finansowe 01.01.2025 01.01.2024
-31.03.2025 -31.03.2024
Wycena walutowa akgcji 546 434,01 (61897,47)
Pozostate koszty finansowe 2 499,85 266 491,27
Koszty z tytutu odsetek 313,93 1,66
549 247,79 204 595,46

W ramach pozostatych kosztéw finansowych w | kwartale 2024 r. ujeto potrgcenia i
umorzenia odsetek od pozyczki udzielonej MINTE.Al Sp. z 0.0. w zwigzku z konwersjq
pozyczki na udziaty.

6.20. Podatek dochodowy

Podatek dochodowy ujety w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw

Podatek dochodowy ujety w sprawozdaniu z catkowitych 01.01.2025 01.01.2024
dochodéw -31.03.2025 -31.03.2024
Podatek dochodowy biezgcy = 5
Podatek odroczony 3147 149,00 (7 853 240,00)
Razem podatek dochodowy 3147 149,00 (7 853 240,00)
w tym: ujety w kapitale zapasowym - =
ujety z wyniku finansowym 3147 149,00 (7 853 240,00)

ujety z innych catkowitych dochodach = =

Zobowiqzania / (Aktywa) netto z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 31.03.2025 31.12.2024

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15 773 302,00 16 265 413,00
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 13 291189,00 10 636 151,00
Podatek odroczony per saldo (2 482 113,00) (5 629 262,00)

Straty podatkowe

Ze wzgledow ostroznosciowych, Spdtka nie rozpoznawata aktywa z tytutu podatku
odroczonego od strat zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci operacyjnej (gtdéwnie
koszty operacyjne). Dziatalno$¢ prowadzona przez Spoédtke ma inwestycyjny
charakter i wigze sie ze zmiennoscig i nieprzewidywalnoscig wynikow, a zatem
mozliwos$¢ wykorzystania strat podatkowych w przysztosci jest niepewna.
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6.21. Leasing
Spodtka nie jest strong umow leasingu finansowego. Z uwagi na niskg istotnos¢ umow
leasingu operacyjnego oraz wynajmu biura, Spodtka korzysta ze zwolnienia z
prezentacji wskazanych operacji na bilansie i tym samym stosowania MSSF 16 w tym
zakresie.

6.22. Aktywa i zobowigzania z tytulu instrumentow
pochodnych

Spoétka jest strong umdw inwestycyjnych obejmujgcych zaréwno inwestycje
kapitatowe, jak i pozyczki konwertowalne, ktore zawierajg wbudowane instrumenty
pochodne (gtéwnie opcje kupna lub sprzedazy). Emitent na dzien bilansowy dokonat
szczegotowej analizy umow inwestycyjnych w celu weryfikacji prawdopodobienstwa
spetnienia warunkéw umownych odnoszgcych sie do wbudowanych instrumentéw
pochodnych. W wyniku weryfikacji zidentyfikowano aktywa i zobowigzania z tyt.
instrumentéw pochodnych, dla ktérych szczegdtowe informacje zaprezentowano w
nocie 3. Zestawienie inwestycji Emitenta.

W ponizszej tabeli zaprezentowano poziom i metody wyceny instrumentéw

pochodnych.
Podmiot Poziom Metoda wyceny
wycen

OPCJA LIVEKID SP. Z O.0O. 3 Symulacja Monte Carlo
OPCJA CLOSER MUSIC SP. Z O.0. / IMS S.A. 3 Symulacja Monte Carlo
OPCJUE KOGENA SP. Z O.0O. 3 Symulacja Monte Carlo
OPCJUA IGLOO SP.Z O.0O. / MILOO- :

3 Symulacja Monte Carlo

ELECTRONICS SP. Z O.0O.

Instrumenty pochodne wyceniane sg na trzecim poziomie wyceny metodq symulacji
Monte Carlo.

Symulacja Monte Carlo jest to metoda scenariuszowa stuzgca wycenie opcji, w ktorej
wykorzystywane sg dane wejSciowe m.in. z umdéw inwestycyjnych (ceny i daty
wykonania, wolumen instrumentéw bazowych), wycen przedsiebiorstw oraz wielkosci
rynkowych (stopa wolna od ryzyka, parametr zmiennoéci). Na podstawie danych
wejsciowych przeprowadzana jest analiza scenariuszy, w ramach ktérej obliczane sg
przyszte wartosci instrumentu bazowego. Prognozowane wartosci instrumentu
bazowego zestawiane sg z ceng wykonania, dzieki czemu oszacowane zostajg
potencjalne wyptaty z tytutu opcji. Nastepnie wyptaty sg dyskontowane na dzien
wyceny, a ich srednia wartos¢ implikuje wartos$¢ opgji.

6.23. Segmenty operacyjne
W Spdtce nie sq wydzielane odrebne segmenty operacyjne czy geograficzne. Gtéwne
aktywa oraz wynik z dziatalnosci inwestycyjnej realizowany jest na terenie Polski.

6.24. Programy motywacyjne na bazie akcji
Nie dotyczy.
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6.25. Zdarzenia o nietypowym charakterze

Wojna na Ukrainie

W dniu 24 lutego 2022 roku rozpoczeta sie wojna w Ukrainie. Zarzgd nie jest w stanie
przewidzie¢ doktadnie jak ta sytuacja bedzie sie rozwijac oraz w konsekwencji jaki
wplyw bedzie miata na sytuacje gospodarczqg. Najwiekszym ryzykiem jest eskalacja
tego konfliktu oraz wptyw naktadanych sankcji na sytuacje makroekonomiczng.
Spdtka monitoruje rozwdj wydarzen celem mozliwie szybkiego dostosowania Spotki
do zmieniajgcej sie sytuacji oraz ograniczenia negatywnych skutkdw na jej
dziatalnosci.

6.26. Struktura akcjonariatu

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% gtoséw na dzien 31.03.2025 r.
oraz na dzien sporzgdzenia raportu przedstawia sie nastepujgco:

. % udziat % udziat
Akcjonariusz Llczt?g w kapitale gtoséw

akgji

zaktadowym na WZ

January Ciszewski * 27 610 461 60,73% 27 610 461 60,73%
Maciej Zientara 2 678 000 5,89% 2 678 000 5,89%
Adam Bebenek ** 2 491017 5,48% 2 491017 5,48%
JRH ASI S.A. (akcje wiasnhe) 56 450 0,12% 56 450 0.,12%
Pozostali 12 626 072 27,77% 12 626 072 27,77%
Razem 45 462 000 100% 45 462 000 100%

* bezposrednio oraz posrednio poprzez spotke Kuznica Centrum Sp. z 0.0. oraz Onvestor ASI Sp. z o.0.
** podrednio przez Hegen Invest ASI Sp. z o.o.

6.27. Objasnienia do sprawozdania =z przeptywow
pienieznych

W Spotce za dziatalno$¢ operacyjng nalezy rozumiec jej dziatalnos$¢ inwestycyjng
prowadzong w ramach alternatywnej spoétki inwestycyjnej. Stqgd tez podobne
odzwierciedlenie przeptywdéw w sprawozdaniu z przeptywow pienigznych.

6.28. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Analiza podmiotéw powigzanych odbywa zgodnie z wymogami MSR 24. Podmioty
powigzane ze Spotkg obejmujg kluczowy personel kierowniczy, jednostki zalezne
wytgczone z obowigzku konsolidacji, jednostki stowarzyszone i wspotzalezne oraz
pozostate podmioty powigzane, do ktérych Spdétka zalicza: podmioty kontrolowane
oraz wspodtkontrolowane przez kluczowy personel kierowniczy Spoétki (Zarzqd oraz
RN) oraz dodatkowo podmioty, gdzie gtéwny (wiekszosciowy) akcjonariusz Spotki
(Pan January Ciszewski) ma znaczqcy wptyw lub jest czionkiem kluczowego
personelu kierowniczego.
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Nierozliczone salda z podmiotami powigzanymi na dzien 31.03.2025 r:

Podmioty powigzane salda
Jednostki zalezne

PALABRA Sp. z o.0.

ZIELONA Sp. z o.0.

Jednostki stowarzyszone
Kluczowy personel kierowniczy
January Ciszewski

llona Borkowska

tukasz Kaleta

Maciej Fersztorowski
Jarostaw Dominiak

Piotr Koska

Pozostate podmioty
KUZNICA CENTRUM Sp. z 0.0.
ONVESTOR ASI Sp. z o.0.

Naleznosci Zobowigzania
1478 623,56 928,00
1478 623,56 =

= 928,00
31839,98 3877 818,43
31839,98 3875 914,63

= 380,76

= 380,76

= 380,76

= 380,76

= 380,76

= 1599 871,34

= 63 341,66

= 1536 529,68

1510 463,54 5478 617,77

W analizowanych saldach nie sg uwzglednione $rodki otrzymane od Januarego
Ciszewskiego i Kuznica Centrum Sp. z o.0., z tytutu zaliczek na poczet sprzedazy
przez Spoétke akcji o sumarycznej wartosci 16 578 500 zt. Omawiane saldo jest
prezentowane w otrzymanych zaliczkach na poczet akgji.

Nierozliczone salda z podmiotami powigzanymi na dzieh 31.12.2024 r:

Podmioty powigzane salda
Jednostki zalezne
PALABRA Sp. z o.0.
ZIELONA Sp. z 0.0..
Jednostki stowarzyszone
Kluczowy personel kierowniczy
January Ciszewski
Pozostate podmioty
KUZNICA CENTRUM Sp. z 0.0.
ONVESTOR ASI Sp. z 0.0.

Naleznosci Zobowigzania
1468 805,54 928,00
1468 805,54 =

= 928,00

26 064,92 3 875 914,63
26 064,92 3875 914,63

= 1536 536,18

= 6,50

- 1536 529,68

1494 870,46 5 413 378,81

W analizowanych saldach nie sg uwzglednione $rodki otrzymane od Januarego
Ciszewskiego, Kuznica Centrum Sp. z o0.0., Moniuszki 7 Sp. z 0.0. z tytutu zaliczek na
poczet sprzedazy przez Spotke akcji o sumarycznej wartosci 14 895 500,00 zt.
Omawiane saldo jest prezentowane w otrzymanych zaliczkach na poczet akgji.

Transakcje z podmiotami powigzanymi w | kwartale 2025 r.:

Podmioty powigzane
Jednostki zalezne

PALABRA Sp. z o.0.
Jednostki stowarzyszone
Kluczowy personel kierowniczy

January Ciszewski

Pozostate podmioty

Wartos¢ (0] o]

9 805,79 -
9 805,79 Nalezne Spodtce odsetki

4 254 839,98 -

Zaliczki otrzymane na poczet sprzedazy akgji (3
153 tys. PLN), zwrdécone zaliczki na poczet
sprzedozy akgji (1 070 tys. PLN), nierozliczone
transakgje kartg (32 tys. PLN)

101543,00 -

4 254 839,98

Strona | 73z 89



J]RH Raport okresowy za | kwartat 2025 r.

KUZNICA CENTRUM Sp. z 0.0. 76 343,00 Koszty najem
Osoba fizyczna 13 200,00 Umowa zlecenia
Osoba fizyczna 12 000,00 Koszty najem

4 366 188,77 -

Transakcje z podmiotami powigzanymi w | kwartale 2024 r.:

Podmioty powigzane Wartos¢ Opis
Jednostki zalezne 13 210,22 -

PALABRA Sp. z o.0. 13 210,22 Nalezne Spotce odsetki
Jednostki stowarzyszone =|=
Kluczowy personel kierowniczy 3 600 000,00 -

January Ciszewski 3600 000,00 Zdliczki otrzymane na poczet sprzedazy akcji
Pozostate podmioty 97 210,00 -

KUZNICA CENTRUM Sp. z 0.0. 72 010,00 Koszty najem

Osoba fizyczna 12 000,00 Koszty najem

Osoba fizyczna 13 200,00 Umowa zlecenia

3710 420,22 -

W | kwartale 2025 r. Spdétka nie zawarta zadnych transakcji z podmiotami
powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe.

6.29. Aktywa i zobowigzania warunkowe

Podpisywane przez Spoétke umowy inwestycyjne zawierajg szereg dodatkowych
warunkow dotyczqgcych strukturyzacji inwestycji, ktére mogqg rodzi¢ po stronie Spotki
zarowno aktywa jok i zobowigzania. Zdaniem Spotki dodatkowe warunki
przyjmowane w ramach poszczegolnych umoéw inwestycyjnych nie odbiegajg od
standardu rynkowego.

6.30. Poreczenia, gwarancje, zabezpieczenia

Spdtka udzielita poreczenia weksla in blanco wystawionego przez Noxo Energy sp. z
0.0. (,Noxo Energy”) na rzecz PKO Leasing S.A. na poczet sptaty wymagalnych, lecz
niesptaconych naleznoséci z tytutu umowy generalnej leasingu nr 23/007392.
Przedmiotem umowy jest leasing stacji tadowania samochodow elektrycznych. Okres
leasingu wynosi 4 lata dla kazdej ze stacji.

Na dzien 31 marca 2025 r. Noxo Energy w ramach umowy generalnej zawarta 124
umowy leasingu o tgcznej warto$ci 3 398 000,00 PLN, przy czym wartosc
zobowigzan z uruchomionych umow wyniosta 2 086 933,33 PLN.

Spdtka udzielita poreczenia dwudziestu o$miu weksli in blanco wystawionych przez
Noxo Energy na rzecz PKO Leasing S.A. na poczet sptaty wymagalnych, lecz
niesptaconych naleznosdci z tytutu dwudziestu oSmiu umow pozyczek na
finansowanie zakupu stacji tadowania samochoddéw elektrycznych. Przedmiotowe
umowy zostaty zawarte na okresy 4-letnie, a ich tgczna warto$¢ wynosi 3 584 117
PLN.
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Na dzieh 31 marca 2025 r., Noxo Energy uruchomita umowy pozyczek o wartosci
3 062 707,00 PLN, za$ warto$¢ zobowigzan z uwzglednieniem ich sptaty wyniosta 2
203 811,34 PLN.

Spotka w analizowanych okresach sprawozdawczych nie udzielata gwarangji
(rébwniez podmiotom powigzanym). Spdtka nie posiada réwniez Zzadnych
zabezpieczen dotyczqcych aktywow Spotki.

6.31. Wycenairyzyka dotyczqgce instrumentéw finansowych

Wycena instrumentow finansowych wycenianych w wartos$ci godziwej w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej:

Sposéb wyceny
Rodzaj instrumentu finansowego instrumentu 31.03.2025 31.12.2024
finansowego

Aktywa obrotowe

Naleznosci z tytutu sprzedazy wartos¢ godziwa

. s e 7 079 501,85 7 089 735,79
inwestycji przez wynik finansowy

wartos¢ godziwa

Inwestycje (akgje i udziaty) I I

156 961471,64 146 515 237,32

Aktywa z tytutu niezarejestrowanych  warto$¢ godziwa

. e 1860 212,70 2 678 801,00
nabyc przez wynik finansowy

. . . warto$¢ godziwa
Pozyczki udzielone e - -
przez wynik finansowy

Aktywa z tytutu instrumentow wartos$c ggd;lwo 1766 820,64 1766 820,64
pochodnych przez wynik finansowy
RAZEM Aktywa finansowe 167 668 006,83 158 050 594,75

Zobowigzania kréotkoterminowe

Zobowigzania handlowe oraz warto$¢ godziwa

pozostate przez wynik finansowy BI6EIS 27258 279508289

Zobowigzania z tytutu instrumentéw  wartos¢ godziwa
pochodnych przez wynik finansowy

RAZEM Zobowigzania finansowe 4 771948,49 4 789 768,49

2 085 669,13 2 085 669,13

Powyzsze aktywa zostaty wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy
jako desygnowane do wyceny przez wynik. W ramach pozyczek udzielonych
wycenionych w wartosci godziwej przez wynik finansowy znajdujg sie pozyczki
zawierajqce opcje konwersji sptaty na kapitat.

Wycena instrumentéw finansowych niewycenianych w wartosci godziwej w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej:

Sposéb wyceny
Rodzaj instrumentu finansowego instrumentu 31.03.2025 31.12.2024
finansowego

Aktywa trwate
Pozostate naleznosci dtugoterminowe w zamortyzow. koszcie 63 513,27 65 013,27
Pozyczki udzielone dtugoterminowe w zamortyzow. koszcie = =

Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu sprzedazy inwestycji w zamortyzow. koszcie 5501500,00 201123,35
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Naleznosci handlowe oraz pozostate w zamortyzow. koszcie 1615 445,69 1588 654,33
Naleznosci handlowe oraz pozostate poza zakresem MSSF 9 70 336,95 42 648,82
Pozyczki udzielone w zamortyzow. koszcie 2701845,85 2 438 095,78
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w zamortyzow. koszcie 14 212,59 1018 773,21
RAZEM Aktywa finansowe 9 996 517,40 5 311 659,94

Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu pozyczek w zamortyzow. koszcie = =
Zobowwgomo Z B ZE LR w zamortyzow. koszcie 3795 450,81 3423 050,81
inwestycji

Zobowigzania handlowe oraz pozostate w zamortyzow. koszcie 23 217 622,68 24 361524,67
Zobowigzania handlowe oraz pozostate poza zakresem MSSF 9 11 345,26 32 295,04
RAZEM Zobowigzania finansowe 27 013 073,49 27784 575,48

Spodtka przyjmuje, ze dla powyzszych instrumentdw finansowych, niewycenianych w
wartosci godziwej w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, warto$¢ godziwa tych
instrumentow finansowych jest zblizona do ich wartosci ksiegowej. W gtdwnej mierze
do kategorii tej zaliczane sq. zobowigzania z tytutu zakupu inwestycji. Ich
poczgtkowe ujecie wyznacza cena transakcyjna, ktéra reprezentuje w danym
momencie warto$¢ godziwg zakupu. Poza zakresemm MSSF 9 znajdujg sie w
przypadku aktywdw - naleznosci podatkowe oraz rozliczenia miedzyokresowe
czynne, zas w przypadku pasywow - zobowigzania publiczno-prawne.

Spdétka narazona jest na wiele rodzajow ryzyka zwigzanego z instrumentami
finansowymi, sq to przede wszystkim:

e Ryzyko ptynnosci,

e Ryzyko inwestycyjne,

e Ryzyko rynkowe,

e Ryzyko kredytowe,

e Ryzyko zwigzane z otoczeniem, w ktérym Spotka prowadzi dziatalnosé.

Ryzyko ptynnosci

W Spodtce gtdwnym zrodiem pozyskiwania srodkéw finansowych niezbednych do
prowadzenia biezqgcej dziatalnosdci oraz zapewnienia Spdtce odpowiedniego
poziomu ptynnosci jest finansowanie wewnetrzne oraz $rodki uwolnione ze
zrealizowanych inwestycji.

Spoétka zarzgdza ryzykiem ptynnosci poprzez biezgce monitorowanie termindw
wymagalnosci zobowigzan oraz wysokosci posiadanych srodkdéw pienieznych, a
takze poprzez monitorowanie wskaznikow ptynnosci opartych na pozycjach
bilansowych oraz analizie poziomu aktywéw ptynnych w relacji do przeptywow
pienieznych.

Spdtka nie widzi zagrozenia sytuacji ptynnosciowej w dajgcej sie przewidziec
przysztosci, tj. co najmniej w perspektywie najblizszych 12 miesiecy, ze wzgledu na
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istotnie wiekszg warto$¢ aktywow ptynnych (w tym portfela inwestycyjnego) w
zestawieniu ze zobowigzaniami Spotki.

Szczegodtowa informacja na temat wyceny portfela inwestycyjnego zostata
zaprezentowana w nocie 6.3 gdzie dokonano takze analizy wrazliwosci wyceny w
wartosci godziwej aktywdw inwestycyjnych pogrupowanych wedtug metod wyceny
na zmiany wybranych czynnikdw majgcych wptyw na te wyceny.

Ryzyko inwestycyjne

Istotq inwestycji typu private equity jest mozliwos¢ uzyskania wyzszych stép zwrotu
poprzez inwestowanie w projekty charakteryzujgce sie wyzszym poziomem ryzyka.
Przed dokonaniem inwestycji, Spoétka dokonuje wnikliwej analizy biznesplanu spoétek,
co nie musi jednak gwarantowad, iz rozwdj przedsiewziecia bedzie zgodny z
zatozeniami. Sytuacja, w ktérej model biznesowy danego przedsiebiorstwa nie
odniesie sukcesu, moze odbic sie negatywnie na wartosci dokonanej inwestycji, z
poniesieniem strat wigcznie. W rezultacie moze negatywnie przetozy¢ sie na wyniki
finansowe Spotki, poprzez spadek wartosci wyceny posiadanych przez nig inwestycji.

Szczegotowe informacje na temat wyceny w wartosci godziwej poszczegdlnych
inwestycji zostaty zaprezentowane w nocie 6.3 niniejszego sprawozdania.

Ryzyko rynkowe

Wartos¢ czesci portfela inwestycyjnego Spoétki uzalezniona jest od notowan na
rynkach gietdowych. Ogdlna koniunktura na rynku kapitatowym oraz notowania
kluczowych indekséw majg wptyw na warto$¢ niektérych inwestycji w portfelu
(zwtaszcza tych notowanych na rynkach publicznych). Dla inwestycji niepublicznych
pogorszenie koniunktury gietdowej moze mie¢ negatywny wpltyw na wycene
przedsiebiorstwa z racji zmniejszonego apetytu na ryzyko lub pogorszenia
wskaznikéw dla spoétek porownywalnych. Analiza wrazliwosci wycen inwestycji
zostata przygotowana w nocie 6.3 Inwestycje (akcje i udziaty).

Spdtka nie jest narazona na ryzyko walutowe, z uwagi na bardzo ograniczong role
operacji walutowych.

Spotka nie posiada instrumentow finansowych opartych o zmienne stopy
procentowe. Zarowno pozyczki udzielone jak i otrzymane oraz $rodki pieniezne
oparte sq o state stopy procentowe. Ze wzgledu na krétkoterminowy charakter tych
instrumentow, Spdtka nie widzi istotnego ryzyka dla zmiany ich wartosci godziwej w
przypadku zmiany stép rynkowych.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest rozumiane jako ryzyko poniesienia strat w wyniku
niewywigzania sie kontrahenta ze zobowigzan wobec Spétki lub jako ryzyko spadku
wartosci ekonomicznej wierzytelno$ci w wyniku pogorszenia sie zdolnosci
kontrahenta do obstugi zobowigzan.
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Specyfika prowadzonej dziatalnosci przez Spoédtke powoduje, ze ryzyko to jest
ograniczone w przypadku naleznosci handlowych (ktére wiasciwie nie wystepujq) i
dotyczy przede wszystkich udzielonych pozyczek i Srodkow pienieznych.

Ryzyko kredytowe zwigzane z pozyczkami jest ograniczane przez Zarzgd poprzez
ocene biezgcej wiarygodnosci pozyczkobiorcéw oraz ustalanie krétkich terminow
sptaty.

Szczegodtowe informacje dot. ryzyka kredytowego zostaty przedstawione w notach
6.4 Pozyczki udzielone oraz 6.8. Lokaty, Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem, w ktérym Spétka prowadzi dziatalnosé

W otoczeniu Spotki oraz jej spdtek portfelowych mogg nastgpic zmiany w systemie
prawnym, podatkowym, regulacyjnym i gospodarczym. Zjawiska te mogqg miec
niekorzystny wptyw na zdolnos$¢ Spotki do prowadzenia dziatalnosci.

Spdtka dziata w duzej mierze w oparciu o rynki kapitatowe, podlegajgce wahaniom
uzaleznionym od koniunktury, szczegdlnie na rynku regulowanym i alternatywnym.
Koniunktura na rynku kapitatowym jest $cisle zwigzana z sytuacjg gospodarczq,
prawng i polityczng, dotyczqcg samej spotki, spotki portfelowej, sektora lub branzy,
w ktoérej dziata, a nawet sytuacji panstwa czy regionu Swiata, w ktérym realizuje
dziatalnos$¢. Pogorszenie koniunktury gospodarczej moze by¢ przyczyng obnizenia
poziomu wyceny rynkowej spotek, wchodzgcych w sktad portfela inwestycyjnego
Spotki, co mogtoby negatywnie wptyng¢ na sytuacje finansowq jednostki. Powyzsze
ryzyko w czesci ograniczane jest przez Zarzgd Spotki dzieki dywersyfikacji
prowadzonej dziatalnosci w sferze inwestycyjnej.

6.32. Zarzqdzanie kapitatem

Gtownym celem zarzgdzania kapitatem Spoétki jest zapewnienie kontynuowania
dziatalnosci Spotki oraz utrzymanie bezpiecznych wskaznikéw kapitatowych, ktore
wspieratyby dziatalnos$¢ operacyjng Spotki i zwiekszaty wartos¢ dla jej akcjonariuszy.
Zarzqgd monitoruje poziom kapitatéw wtasnych kwartalnie. Dziatania naprawcze sg
podejmowane w przypadku spadku poziomu kapitatdéw wtasnych ponizej kwoty 40%
wartosci aktywow Spotki. Zarzgd na biezgco monitoruje poziom gotéwki pod kgtem
planowanych wydatkdéw inwestycyjnych i operacyjnych.

Gtéwnym zrédtem finansowania w Spéitce jest kapitat wiasny, bowiem Spoétka nie
moze zaciqggac kredytéw i pozyczek.

6.33. Informacje o sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci
Emitenta

Dziatalnos¢ Emitenta nie charakteryzuje sie istotng sezonowosciq lub cyklicznosciqg.

Strona | 78 2 89



J]RH Raport okresowy za | kwartat 2025 r.

6.34. Emisja, wykup i sptaty dluznych i kapitatowych
papieréow wartosciowych

W okresie | kwartatu 2025 r. nie objeto nowych emisji oraz nie dokonano wykupu lub
sptaty dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych.

6.35. Dywidenda

Dywidenda za 2024 rok

W 2024 r. Spétka wygenerowata strate netto w wysokosci 73,7 min PLN. Zarzgd Spotki
planuje zarekomendowac Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy pokrycie straty
netto za 2024 rok z kapitatu zapasowego.

6.36. Liczba i rodzaj praw uczestnictwa alternatywnej
spotki inwestycyjnej oraz warto$¢ aktywdw netto
przypadajgce na dany rodzaj praw uczestnictwa
alternatywnej spotki inwestycyjnej

Wyszczegdlnienie 31.03.2025 31.12.2024

Wartos$¢ aktywdw netto 148 593 196,93 136 616 694,61
Liczba praw uczestnictwa 45 462 000,00 45 462 000,00
Wartos¢ aktywow netto na prawo uczestnictwa 3,27 3,01

Szczegotowy opis sposobu ustalenia wartosci aktywoéw netto na prawo
uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej, zgodnie z dokumentami
wewnetrznymi alternatywnej spotki inwestycyjnej

Aktywa alternatywnej spotki inwestycyjnej wycenia sie, a zobowigzania okresla sie w
Dniu Wyceny.

Dniem wyceny jest:

- Ostatni dzien roku kalendarzowego,

- Dzien, na ktéry okresdlana jest wartos¢ WANPU w oparciu, o ktérg przeprowadzana
jest emisja lub umorzenie tytutdw uczestnictwa.

W Dniu Wyceny okresla sie:

- Warto$¢ Aktywow,

- Wartos$¢ Aktywow Netto,

- Warto$¢ Aktywow Netto na Prawo Uczestnictwa.

Wartos¢ aktywow i zobowigzan ustala sie w oparciu o zasady okre$lone w MSSF i
MSR.

Wartos¢ Aktywow Netto jest rowna Wartosci Aktywdw w Dniu Wyceny pomniejszonej
o zobowigzania Alternatywnej Spoétki Inwestycyjnej.

Wartos¢ Aktywow Netto na Prawo Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow Netto
w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe Praw Uczestnictwa, ktore sqg wyemitowane.
Wartos¢ Aktywow Netto na Prawo Uczestnictwa oblicza sie oddzielnie dla kazdej
kategorii Praw Uczestnictwa, poprzez podzielenie przypisanej do danej kategorii
Wartoséci Aktywoéw Netto przez liczbe wyemitowanych Praw Uczestnictwa danej
kategorii.
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Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub
ustala w walucie, w ktérej sqg notowane, po przeliczeniu wedtug sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski z Dnia Wyceny.

Szczegdlne uprawnienia majgtkowe i niemajgtkowe zwigzane z prawami
uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej, o ile wprowadzono
zréznicowanie praw uczestnictwa alternatywnej spoétki inwestycyjnej oraz
ograniczenia uprawnien wynikajgcych z tych praw uczestnictwa

Nie dotyczy.

Informacje o wyemitowanych przez alternatywng spétke inwestycyjng
instrumentach finansowych innych niz prawa uczestnictwa alternatywnej spotki
inwestycyjnej

Nie dotyczy.

Szczegdlne uprawnienia majqgtkowe i niemajgtkowe niezwigzane z prawami
uczestnictwa alternatywnej spotki inwestycyjnej, o ile przyznano takie
uprawnienia

Nie dotyczy.

Ograniczenia uprawnien wynikajgce z praw uczestnictwa alternatywnej spotki
inwestycyjnej w odniesieniu do kazdego rodzaju prawa uczestnictwa
alternatywnej spétki inwestycyjnej, z ktérym zwigzane jest takie ograniczenie

Nie dotyczy.

6.37. Opis istotnych zmian informacji wymienionych w
informacji dla klienta alternatywnego funduszu
inwestycyjnego zaistniatych w trakcie roku obrotowego

Nie dotyczy.

6.38. Liczba pracownikdw podmiotu, ktéry zarzqgdza
alternatywnqg spoétkqg inwestycyjng

Liczba pracownikéw podmiotu, ktéry zarzqdza alternatywnqg spotkg inwestycyjng
jest zawarta w Nocie 6.17 ,Swiadczenia pracownicze”.

6.39. Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze
srodkéw alternatywnej spotki inwestycyjnej

W | kwartale 2025 r. nie miaty miejsca wyptaty wynagrodzenia dodatkowego ze
Srodkéw alternatywnej spotki inwestycyjne;.
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7. DODATKOWE WYJASNIENIA

7.1 Komentarz Zarzgdu Emitenta na temat okolicznosci i
zdarzenh istotnie wp+ywq]qcych na dziatalno$¢ emitenta
jego sytuacje finansowa i osiggniete wyniki w danym
kwartale

Zysk netto JRH ASI S.A. w | kwartale 2025 roku wynidst 12,3 min PLN.
Kluczowymi pozycjami wptywajgcymi na wyniki finansowe Spotki byty dodatnia
rewaluacja wartosci portfela inwestycyjnego o wartosci 16,9 min PLN oraz wynik na
sprzedazy inwestycji w kwocie -0O,1 min PLN. Najwiekszy pozytywny wptyw na
osiggniete wyniki finansowe zanotowaty ponizsze inwestycje:

e OPENAPP SP. Z O.0O. (5,3 min PLN);

e "MILOO-ELECTRONICS" SP. Z O.O. (2,5 mIn PLN);

e FLEXEE GROUP SP. Z O.0. (2,3 min PLN).
Z kolei najwieksza negatywna kontrybucja do wyniku dotyczyta pakietow w:

e FLUENCE SP. Z O.O. (-0,5 mIn PLN);

e |GLOO SP. Z O0.0. W RESTRUKTURYZACJI (-0,4 mIn PLN);

e ONGENO SP. Z O.0. (-0,1 mIn PLN).

Suma bilansowa na dzien 31.03.2025 r. wyniosta 180,4 mIn PLN, co stanowi wzrost o
6,6% w stosunku do wartosci na 31.12.2024 r., kiedy to wynosita ona 169,2 min PLN.
Sktadniki lokat (w tym lokaty bankowe, akcje i udziaty niezarejestrowane w KRS,
instrumenty pochodne) stanowity 89% wartosci sumy bilansowej na koniec | kwartatu
2025 r. i na koniec 2024 r.

W | kwartale 2025 r. nie wystqgpity istotne transakcje w zakresie srodkdw trwatych i
wartosci niematerialnych i prawnych.

7.2. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Emitenta bedqg
mialy wplyw na omqgmqte przez niego wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Istotne zdarzenia w | kwartale 2025 r.

Styczen 2025

e Poinformowali§my o podpisaniu ze spoétkg DistrictORG Inc.,, z siedzibg w
Wilmington w stanie Delaware, ktérej pilotem byta spotka CampusAl, umowy
SAFE, na mocy ktoérej JRH udzielita DistrictORG finansowania w kwocie 492.000
USD (czterysta dziewiecdziesigt dwa tysigce dolaréw USA), w zamian za co
DistrictORG, w zwigzku z podpisang nastepnie dnia 21 lutego 2025 roku Umowqg
Inwestycyjng przyznata JRH 400 OO0 akgcji DistrictORG.
W lutym 2025 r. JRH sprzedata do Smartlink sp. z 0.0. ASI | s.k.a. potowe (200
000) akgji DistrictORG Inc za kwote 246.000 USD.
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e OtrzymaliSmy od spotki portfelowej Ongeno sp. z 0.0. ("Ongeno") informacje, w
sprawie podjecia przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Ongeno
uchwaty w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Ongeno poprzez
ustanowienie nowych udziatéw w ramach nowej rundy finansowania w liczbie 100
(sto udziatdéw) po cenie emisyjnej 150 000 zt (sto piecdziesiqgt tysiecy) kazdy
udziat, tj. przy wycenie Ongeno na poziomie 300 OO0 00O PLN (trzysta milionéw
ztotych) oraz uzyskaniu z tytutu dokonanego podwyzszenia od inwestoréw kwoty
15 000 OO0 PLN (pietnascie milionéw ztotych). Zarzqd Ongeno poinformowat
rowniez, ze w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego oraz realizacjg
nowej rundy finansowania, Ongeno zebrata od inwestoréw deklaracje w
wysokosci catej kwoty podwyzszenia, tj. 15 000 000 PLN (pietnascie milionow
ztotych), w przedmiocie pokrycia w catoséci wktadami pienieznymi obejmowanych
przez nich udziatéw. Przewidywany czas zakonczenia procesu zwigzanego z
emisjg nowych udziatdw wynosi do trzech miesiecy liczonych od dnia
zawiadomienia.

Decyzja ta podjeta zostata w konsekwencji podjecia wigzgcej uchwaty emisyjnej
przez Zgromadzenie Wspdlnikéw, a takze pozytywnego zakonczenia etapu
walidacji procesu separacji komoérek macierzystych w terapii leczenia
stwardnienia rozsianego (SM) na wszystkich dokonanych prébach, co umozliwia
przejscie eksperymentu medycznego do fazy przygotowujgcej do komercjalizacji
projektu. Zgodnie z informacjomi uzyskanymi od Ongeno, eksperyment
medyczny opisany powyzej ma szanse zosta¢ zakonczony w 2025 roku i
rozpoczgc sie jego komercjalizacja.

Niniejsza informacja o zakonczeniu kolejnej fazy eksperymentu medycznego i
przygotowaniach do przejscia do fazy komercjalizacji, istotnie zwigksza
prawdopodobienstwo powodzenia, niemniej ze wzgledu na charakter badan
medycznych oraz stosowania zaawansowanych terapii, oczekiwane jest
poinformowanie o wynikach zastosowanej w biezqcej fazie terapii na kolejnej
grupie pacjentdéw, co zgodnie z informacjg od Ongeno powinno nastgpi¢ w
biezgcym roku. O powyzszych zdarzeniach, po ich potwierdzeniu przez Ongeno,
Emitent poinformuje odrebnymi komunikatami.

Jednoczesdnie Zarzqgd informuje, iz w zwigzku z rozwojem tego projektu, w tym
przede wszystkim zakonczeniem kolejnego etapu prac, a takze w konsekwencji
informacji przekazanych raportem ESPI nr 6/2024 w dn. 4 kwietnia 2024 r. (w
ktorym informowat o podjeciu decyzji o zmianie sposobu wyceny udziatéw
Ongeno), dokona analizy zmiany sposobu wyceny udziatéw Ongeno (o zmianie
sposobu wyceny udziatdéw tej spotki Zarzgd powiadomi w trybie przewidzianym
przepisami prawa).

e Przekazalismy informacje o terminach publikacji raportéw okresowych w 2025
roku obrotowym:
— raport roczny za 2024 rok - w dniu 30.04.2025 roku,
— raport za | kwartat 2025 roku - w dniu 29.05.2025 roku,
— raport za Il kwartat 2025 roku - w dniu 29.09.2025 roku,
— raport za lll kwartat 2025 roku - w dniu 27.11.2025 roku.
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Podpisalismy aneks do umowy inwestycyjnej z The Batteries sp. z 0.0. na mocy
ktorego JRH objeta 13 udziatdw za kwote 397 959,25 PLN. Oprécz JRH w
podwyzszeniu kapitatu wzigt udziat inny fundusz na tozsamych warunkach.
Ponadto JRH nabyta uprawnienie do objecia kolejnych 10 udziatéw za kwote
306 122,50 PLN, ktore zostato wykonane w marcu 2025 r. Aneks reguluje rowniez
m.in. warunki, czynnosci i terminy zwigzane z realizacjg odwrotnego przejecia z
Nexity Global S.A.

Otrzymalismy informacje od Flexee Group sp. z 0.0. o braku realizacji KPI w 2024
r. W zwiqzku z powyzszym przestalismy zawiadomienie o przyjeciu oferty
okre$lonej w umowie inwestycyjnej oznaczajgcej emisje dodatkowych 2,5%
udziatdw spotki dla JRH, Koronei i Macieja Zientary po wartosci nominalnej.
Kapitat zaktadowy spotki zostat podwyzszony w lutym 2025 r., za$ udziaty zostaty
objete w marcu 2025 r. Tym samym JRH objeta 106 udziatéw za kwote 10,6 tys.
PLN po cenie emisyjnej 100 PLN za udziat.

Luty 2025

Nabylismy od Imperio ASI S.A. z siedzibg w Warszawie 100 udziatdw,
stanowigcych 100% w kapitale zaktadowym w spdtce Impera Seed Fund sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie. Warto$¢ transakcji wyniosta 383.000,00 zt i zostata
zaptacona na rzecz sprzedajgcego w kwietniu 2025 r. Jednoczesnie, w zwigzku
z nabyciem 100% udziatdw w Impera Seed Fund sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
powstat stosunek dominacji JRH wobec tej spotki.

Podpisalismy z Saudi Rakeen Company Ltd oraz Mojtama Al-Amal Ltd (oba
podmioty z siedzibami w Arabii Saudyjskiej) list intencyjny w sprawie wspdlnego
utworzenia spotki prawa saudyjskiego, prowadzqgcej dziatalno$¢ na terenie Arabii
Saudyjskiej, ktora bedzie dziatac jako pierwszy polski HUB biznesowy. Celem tej
spotki bedzie promocja, wsparcie, marketing i pomoc polskim firmom na terenie
Arabii Saudyjskiej w uzyskiwaniu kontraktéw biznesowych z partnerami z Arabii
Saudyjskiej.

W spotce tej JRH obejmie 50% udziatdow, a pozostate 50% zostanie podzielone
pomiedzy wskazanych powyzej partnerow.

Strony ustality, ze spotka ta zostanie zatozona do 28 lutego 2025 r. Pomimo ze
termin ten juz mingt, strony kontynuujg rozmowy na zasadzie wytqgcznosci, dgzqgc
do sfinalizowania procesu zatozenia spoétki. Ogdlne warunki ustug swiadczonych
przez te spotke na rzecz polskich kontrahentdéw, a takze zasady wspotpracy stron
w ramach tej spotki bedqg przedmiotem dalszych ustalen pomiedzy stronami.
Przedmiotowy list intencyjny stanowi oswiadczenie stron o przysztej wspotpracy i
nie tworzy zadnych wzajemnych zobowigzan zadnej ze stron

Poinformowalismy o podpisaniu umowy sprzedazy 100% udziatdéw w spotce
Moniuszki 7 sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach. Kwota transakcji zostata ustalona
na 8,5 min zt, przy czym 3 min zt zostato juz wptacone JRH w formie zaliczek, a
cata transakcja zostanie rozliczona do 30 wrzesnia 2025 r. Przeniesienie
wiasnosci udziatdéw nastgpito z chwilg zawarcia niniejszej umowy. Tym samym z
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dniem 28 lutego 2025 r. JRH przestat by¢ podmiotem dominujgcym wobec
Moniuszki 7 sp. z o.0.

Istotnym warunkiem niniejszej umowy jest warunkowe prawo sprzedazy zwrotnej
("Opcja Put") przystugujace nabywcy, w przypadku zaistnienia okolicznosci
przewidzianych w umowie (gwarancje i zapewnienia).

Spdétka Moniuszki 7 sp. z o0.0. dysponuje budynkiem biurowym o tqcznej
powierzchni uzytkowej 2.885,00 m2, z przeznaczeniem na cele handlowo-
ustugowe, transakcja zostata zawarta na warunkach rynkowych zgodnie z
warunkami oferowanymi przez JRH oraz jest wynikiem realizacji strategii, ktéra
zaktada sprzedaz wszystkich posiadanych aktywow w nieruchomosciach.

Otrzymalismy informacje o podwyzszeniu kapitatu Flexee Group sp. z 0.0. 0 emisje
934 udziatéw (stanowiqgcych 5% w podwyzszonym kapitale zaktadowym spotki z
uwzglednieniem opisanych dodatkowych emisji w zwigzku z brakiem realizacji
KPI oraz ESOP). Udziaty zostaty objete przez nowego inwestora za kwote 3 min
PLN, co implikuje wycene post-money Flexee Group na poziomie 60 min PLN, czyli
o blisko 100% wiecej niz wycena spdtki w portfelu JRH na koniec 2024 r. Wptyw
transakcji na wyniki JRH zostat odnotowany w przedmiotowym raporcie
kwartalnym za | kwartat 2025 roku.

Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

Kwiecien 2025

Otrzymalismy informacje o podwyzszeniu kapitatu Tres Comas sp. z 0.0. 0 emisje
18 udziatdw (stanowiqgcych ok. 6% w podwyzszonym kapitale zaktadowym).
Udziaty zostaty objete przez nowego inwestora za kwote 1,5 min PLN, co implikuje
wycene post-money Tres Comas na poziomie 26,5 min PLN, czyli o blisko 82%
wiecej niz wycena spotki w portfelu JRH na koniec 2024 r. Wptyw transakcji na
wyniki JRH zostat odnotowany w przedmiotowym raporcie kwartalnym za |
kwartat 2025 roku.

Otrzymali$my informacje o podwyzszeniu kapitatu OpenApp sp. z 0.0. 0 emisje 17
udziatdow (stanowigcych ok. 3% w podwyzszonym kapitale zaktadowym). Udziaty
zostaty objete przez nowego inwestora za kwote 1,0 min PLN, co implikuje wycene
post-money OpenApp na poziomie 31,0 min PLN, czyli o blisko 90% wiecej niz
wycena spotki w portfelu JRH na koniec 2024 r. Wptyw transakcji na wyniki JRH
zostat odnotowany w przedmiotowym raporcie kwartalnym za | kwartat 2025
roku.

Otrzymalismy informacje o podwyzszeniu kapitatu Nanovery Limited o emisje 338
439 udziatéw. Udziaty zostaty objete przez inwestorow za kwote 1,1 min GBP, co
implikuje wyceneg jednego udziatu na poziomie 3,39 GBP, czyli o blisko 95% wiece]
niz wycena jednego udziatu w GBP w portfelu JRH na koniec 2024 r. Wplyw
transakcji na wyniki JRH zostat odnotowany w przedmiotowym raporcie
kwartalnym za | kwartat 2025 roku.

Sprzedalismy 98 udziatéw The Batteries sp. z 0.0. za kwote 658 tys. PLN.
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e W dniu 29 kwietnia 2025 r. Rada Nadzorcza powotata Pana Piotra Kdske na
cztonka Komitetu Audytu JRH. Niniejsze powotanie nowego cztonka Komitetu
Audytu jest konsekwencjg rezygnacji Pana Kamila Gemry z Rady Nadzorczej oraz
Komitetu Audytu JRH.

Maj 2025

e Dnia 21 maja 2025 roku do Spotki DistrictORG Inc. dotgczyt nowy inwestor
instytucjonalny, ktéry objat 253.100 akcji za kwote 531.510 USD. Cena jednej akgji
wyniosta 2,10 USD i byta o ponad 70% wyzsza od wyceny w portfelu Emitenta na
31.03.2025 r. Wptyw transakcji na wyniki JRH zostanie odnotowany w raporcie
potrocznym za | pétrocze 2025 roku.

7.3. Prognozy finansowe

Spdtka nie publikuje prognoz wynikéw finansowych.

7.4. Informacje na temat aktywnosci Emitenta oraz Grupy
Emitenta w zakresie dzialan zmierzajgcych do zwiekszenia
innowacyjnosci.

Emitent poprzez dokonywane inwestycje kapitatowe, angazuje sie w liczne
innowacyjne przedsiewziecia z zakresu medycyny, ekologii czy nowych technologii.
Zdaniem Emitenta inwestycje w perspektywiczne branze gospodarki przyczyniajq sie
do rozwoju spotecznego jak rowniez budujg trwate podwaliny wzrostu dla
akcjonariuszy.

7.5. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Spotki bedg
mialy wpltyw na osiggniete wyniki w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu

Podstawowymi czynnikami, ktore bedg miaty wptyw na wyniki Spotki w perspektywie
kolejnego kwartatu sqg: konflikt zbrojny w Ukrainie, szeroko zakrojone sankcje
natozone przez panstwa zachodnie na Rosje oraz sankcje natozone w odpowiedzi
przez Rosje na panstwa zachodnie, wysoka inflacja, rozpad globalnych powigzan
pomiedzy gospodarkami oraz ulegajgca systematycznemu ograniczeniu swoboda w
przeptywach kapitatu, surowcodw, towardw i ustug oraz wpltyw powyzszych
czynnikdw na gospodarki, rynki finansowe i przedsigbiorstwa, zachowanie kurséw
gietdowych oraz wyniki finansowe i operacyjne spdtek portfelowych - wszystkie te
czynniki wptyng w istotny sposéb na wartos$c posiadanych aktywow inwestycyjnych
Spotki i mozliwosci zbycia tych aktywow.
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7.6. Wskazanie istotnych postepowan toczgcych sie przed
sqgdem, organem  wilasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Nie stwierdzono naruszen prawa. Przeciwko Spodtce nie toczg sie zadne
postepowania sgdowe.

7.7. Wybrane dane finansowe spotek zaleznych Emitenta
nieobjetych konsolidacjg

Wybrane informacje finansowe zawierajgce podstawowe dane liczbowe
podsumowujgce sytuacje finansowq spoétek, w ktérych JRH ASI S.A. posiada powyzej
50% udziatu na dzien 31.03.2025 r. zostaty zaprezentowane w ponizszych tabelach.

1 PALABRA Sp. z 0.0.

Nazwa (firma) PALABRA Sp. z o.0.
Adres siedziby: ul. Grzegorzecka 67d/26, 31-559 Krakéw
llo$¢ posiadanych udziatéw (szt.) 48 000
Udziat w kapitale zaktadowym (%) 100%
llo$¢ posiadanych gtosdéw (szt.) 48 000
Udziat w gtosach na WZ (%) 100%
Wartos$¢ nominalna udziatow (z4) 2 400 000
PKD 68.20.Z. - wynajem i zarzqgdzanie
Przedmiot dziatalnosci nieruchomosciami witasnymi lub

dzierzawionymi

Wybrane jednostkowe dane finansowe PALABRA Sp. z o.o.
31.03.2025 31.03.2024

(w PLN) (w PLN)

Przychody ze sprzedazy 398 643 369 708
Zysk (strata) ze sprzedazy 222 492 241166
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 222 246 241166
Zysk (strata) brutto 169 619 181887
Zysk (strata) netto 158 056 169 187
31.03.2025 31.12.2024

(w PLN) (w PLN)

Aktywa/Pasywa razem 12 501 373 12 407 753
Aktywa trwate 11817 453 11817 453
Aktywa obrotowe 683 920 590 300
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 359 892 163 593
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Naleznosci krotkoterminowe 321533 421716

Naleznosci dtugoterminowe - -

Zobowigzania dtugoterminowe 1508 580 1598 580
Zobowigzania krotkoterminowe 1957 046 1931483
Kapitat wtasny 8138 978 7 980 921
Kapitat podstawowy 2 400 000 2 400 000

2) ZIELONA Sp. z o0.0.

Nazwa (firma) ZIELONA Sp. z 0.0.
Adres siedziby: ul. Grzegorzecka 67d/26, 31-559 Krakéw
llo$¢ posiadanych udziatdéw (szt.) 2572
Udziat w kapitale zaktadowym (%) 100%
llo$¢ posiadanych gtosdéw (szt.) 2572
Udziat w gtosach na WZ (%) 100%
Wartos$¢ nominalna udziatéw (zt) 128 600
PKD 68.20.Z. - wynajem i zarzgdzanie
Przedmiot dziatalnosci nieruchomosciami witasnymi lub

dzierzawionymi

Wybrane jednostkowe dane finansowe ZIELONA Sp. z.0.0.

31.03.2025 31.03.2024

(w PLN) (w PLN)

Przychody ze sprzedazy 37774 63768
Zysk (strata) ze sprzedazy (29 777) (924)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (29 821) (974)
Zysk (strata) brutto (29 821) (974)
Zysk (strata) netto (29 821) (974)
31.03.2025 31.12.2024

(w PLN) (w PLN)

Aktywa/Pasywa razem 328 056 343 217
Aktywa trwate 255753 255753
Aktywa obrotowe 72 303 87 464
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 49 860 62779
Naleznosci krétkoterminowe 22 442 24 685
Naleznosci dtugoterminowe 5000 5000
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Zobowigzania ditugoterminowe - -

Zobowigzania krotkoterminowe 43 691 29 030
Kapitat wtasny 284 365 314187
Kapitat podstawowy 128 600 128 600

3) IMPERA SEED FUND Sp. z 0.0.

Adres siedziby: ul. Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa
llo$¢ posiadanych udziatdéw (szt.) 100

Udziat w kapitale zaktadowym (%) 100%

llo$¢ posiadanych gtosdéw (szt.) 100

Udziat w gtosach na WZ (%) 100%

Warto$¢ nominalna udziatéw (zt) 500

PKD 64.20.Z. - dziatalnos<¢ holdingdw

Przedmiot dziatalnosci )
finansowych

Wybrane jednostkowe dane finansowe IMPERA SEED FUND Sp. z o.o.
31.03.2025 31.03.2024

(w PLN) (w PLN)
Przychody ze sprzedazy - 4 230
Zysk (strata) ze sprzedazy (2175) (6 705)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (2175) (6 705)
Zysk (strata) brutto (2170) (4 997)
Zysk (strata) netto (2170) (4 997)

31.03.2025 31.12.2024

(w PLN) (w PLN)
Aktywa/Pasywa razem 412 854 415 024

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe 412 854 415 024
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 382 666 385 181
Naleznosci krotkoterminowe 30188 29 843

Naleznosci dtugoterminowe

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe
Kapitat wtasny 412 854 415 024
Kapitat podstawowy 50 000 50 000
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8. OSWIADCZENIE ZARZADU

Dziatajgc jako Zarzgd JRH ASI S.A. oswiadczam, ze wedtug mojej najlepszej wiedzy,
informacje finansowe za okres trzech miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2025 r., a
takze dane poréwnywalne za analogiczny okres roku poprzedniego, sporzqgdzone
zostaty zgodnie z przepisami obowigzujgcymi Emitenta, a takze zawierajg
prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec¢ oraz sytuacji Emitenta.

Prezes Zarzqgdu
January Ciszewski

Krakéw, dnia 29 maja 2025 .
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