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PLAN POLACZENIA

PIXEL CROW GAMES Spétki Akcyjnej z siedzibg w Warszawie
jako SPOEKI PRZEJMUJACE)

oraz

PIXEL CROW spétki z ograniczona odpowiedzialnoscig z siedziba w Warszawie
jako SPOLKI PRZEJMOWANE,

uzgodniony w Warszawie w dniu 31 maja 2021 roku

Niniejszy Plan Potaczenia zostat uzgodniony na podstawie art. 498 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r.— Kodeks
spotek handlowych (tekst jednolity Dz.U. z 2019 r., poz. 505 z pén. zm.) — dalej ,k.s.h.” przez Zarzady
nastepujgcych spotek:

PIXEL CROW GAMES Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Krucza 16/22, 00-526
Warszawa, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000380227, o numerze NIP 8943018070, REGON 021474517, o kapitale zaktadowym w wysokosci
1.100.000,00 zt, w catosci wptaconym,

w osobie: Damiana Adama Gasiriskiego — Prezesa Zarzadu,

oraz

PIXEL CROW spétka z ograniczong odpowiedzialnoicia z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul.
Marszatkowska 45/49 lok. 44, 00-648 Warszawa, wpisanej do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000828006, NIP 7010971482, REGON 385565583, o kapitale zaktadowym w
wysokosci 22.250,00 z1,

w osobie: Mateusza Andrzeja Wcze$niaka — Prezesa Zarzadu.

I DEFINICJE UZYTE W PLANIE POLACZENIA

Na uzytek Planu Potaczenia przyjeto nastepujace rozumienie pojec:

1. k.s.h. — Ustawa z dnia 15 wrzeénia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (tekst jednolity: Dz.U. z 2019
r., poz. 505 z péin. zm.);

2. PCG, Spétka Przejmujaca — PIXEL CROW GAMES Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, pod adresem:
ul. Krucza 16/22, 00-526 Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000380227, o numerze NIP 8943018070, REGON 021474517, 0 kapitale
zaktadowym w wysokosci 1.100.000,00 zi, w catosci wptaconym;

3. PIXEL CROW, Spétka Przejmowana — PIXEL CROW spétka z ograniczong odpowiedzialnosci z siedziba
w Warszawie, pod adresem: ul. Marszatkowska 45/49 lok. 44, 00-648 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000828006, NIP 7010971482,
REGON 385565583, o kapitale zaktadowym w wysokosci 22.250,00 zi;

! Spotki — Spdtka Przejmujaca i Spdtka Przejmowana;

5. Akcje Emisji Polaczeniowej — 126.367.145 (sto dwadziescia sze$¢ milionow trzysta $¢dziesigt

siedem tysiecy sto czterdziesci pig¢) sztuk akcji zwyktych na okaziciela serii | w kapitale 33ktadowym

Do
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Spétki Przejmujacej, o wartoéci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda, ktére zostang wydane
wspolnikom Spétki Przejmowanej w zwigzku z Potgczeniem;

6. Dzieri Potaczenia — dzie wpisania Pofaczenia, tj. podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
Przejmujacej poprzez utworzenie Akcji Emisji Potaczeniowej do rejestru przedsigbiorcow wtasciwego
wedlug siedziby Spotki Przejmujacej;

7. Plan Potaczenia — niniejszy dokument wraz z zatgcznikami.

. TYP, FIRMA | SIEDZIBA KAZDE) ZE SPOLEK UCZESTNICZACYCH W POLACZENIU

W Potaczeniu uczestniczy:

1. PIXEL CROW GAMES Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Krucza 16/22, 00-526
Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000380227, o numerze NIP 8943018070, REGON 021474517, o kapitale zaktadowym w wysokosci
1.100.000,00 zt, w caloéci wptaconym, bedgca spétka publiczng w rozumieniu ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (tekst jednolity: Dz.U. z 2019 r., poz.
623 z péin. zm., dalej: ,Ustawa o ofercie publicznej”), jako Spétka Przejmujaca,

oraz
2. PIXEL CROW spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie, pod adresem:

ul. Marszatkowska 45/49 lok. 44, 00-648 Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000828006, NIP 7010971482, REGON 385565583, o kapitale
zaktadowym w wysokoéci 22.250,00 zi, jako Spétka Przejmowana.

. SPOSOB POLACZENIA | JEGO PODSTAWY PRAWNE

1. Podstawy prawne i sposéb Potgczenia

Potgczenie nastgpi zgodnie z Planem Potaczenia w drodze przejecia przez spétkg PCG spétki PIXEL CROW w
trybie okreslonym w art. 492 § 1 pkt 1) k.s.h., tj. poprzez przeniesienie catego majatku PIXEL CROW na PCG
(potaczenie przez przejecie) w zamian za nowo emitowane Akcje Emisji Potgczeniowej, ktore PCG wyda
wspdlinikom PIXEL CROW proporcjonainie do posiadanych przez nich udziatéw w kapitale zakladowym PIXEL

CROW.

Polaczenie nastgpi na podstawie przepisow k.s.h., dotyczacych pofaczenia spotek kapitatowych, w
szczegblnosci na podstawie art. 491-514 k.s.h.

2. Uchwaty Walnego Zgromadzenia Spétki Przejmujacej oraz Zgromadzenia Wspdlnikéw Spotki

Przejmowanej

Na zasadzie art. 506 k.s.h. podstawe Potfgczenia stanowi¢ bedg zgodne uchwaty Walnego Zgromadzenia PCG
jako Spotki Przejmujacej oraz Zgromadzenia WspdlInikéw PIXEL CROW jako Spétki Przejmowanej, zawierajgce
zgode na Plan Potgczenia oraz zgode na zmiany statutu Spotki Przejmujacej PC ynikajace z Planu

Do

Potaczenia.
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Uchwata Spotki Przejmujgcej stanowi¢ bedzie réwniez o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego PCG poprzez
utworzenie nowo emitowanych Akcji Emisji Potaczeniowe;j.

Projekty ww. uchwat stanowig zataczniki nr 1i 2 do Planu Pofgczenia.
3. Podwyiszenie kapitatu zakladowego PCG zwigzane z Potaczeniem

W oparciu o wycene rynkowa taczacych sig Spétek oraz ustalenia negocjacyjne Zarzadow Spétek, na skutek
Pofaczenia kapitat zaktadowy PCG zostanie podwyzszony z kwoty 1.100.000,00 zt (jeden milion sto tysigcy
ztotych i zero groszy) do kwoty 13.736.714,50 zt (trzynascie milionéw siedemset trzydzieéci szes¢ tysiecy
siedemset czternaécie ztotych i piecdziesigt groszy), tj. o kwote 12.636.714,50 zt (dwanascie miliondw
szeééset trzydziesci szeéé tysiecy siedemset czternascie zlotych i pigédziesigt groszy) w drodze emisji
126.367.145 (sto dwadzieécia sze$¢ milionéw trzysta szesédziesiat siedem tysigcy sto czterdziesci pigc) sztuk
akcji zwyktych na okaziciela serii I, o wartosci nominalnej 0,10 z# (dziesie¢ groszy) kazda, o wartosci emisyjnej
0,16 zt (szesnascie groszy) kazda akcja, ktére zostang wydane wspéInikom Spétki Przejmowanej w zwigzku z

Potgczeniem.

Emisja akcji serii | zostanie przeprowadzona w trybie oferty prywatnej, o ktérej mowa w art. 431 § 2 pkt 1
ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych (Dz.U. z 2019 r., poz. 505 ze zm.), poprzez
dokonanie przydziatu Akcji Emisji Pofaczeniowej na rzecz grupy oznaczonych adresatéw, tj. wspolnikow
Spétki Przejmowanej. Przy realizacji Potaczenia uwzglednione zostaty przepisy rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma by¢
publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartoéciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na
rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (Dz.Urz.UE z 30.06.2017 r., Nr 168, str. 12, dalej:
,Rozporzadzenie prospektowe”), w zakresie, w jakim znajda one zastosowanie. W oparciu o powyzsze
parametry Potaczenia Spotki skorzystaja z wytaczenia, o ktérym mowa w art. 1 ust. 4 lit. b) Rozporzadzenia
prospektowego, zgodnie z ktérym sporzadzenia prospektu emisyjnego nie wymaga oferta publiczna, w
ramach ktore] oferta objecia akcji jest skierowana do mniej niz 150 os6b fizycznych lub prawnych na panstwo
cztonkowskie, innych niz inwestorzy kwalifikowani. Na podstawie art. 3 ust. 1a Ustawy o ofercie realizacja
Pofaczenia nie wymaga natomiast sporzadzenia memorandum informacyjnego, o kt6rym mowa w art. 38b
tej ustawy, bowiem Spétka Przejmujaca w ciggu 12 miesigcy poprzedzajgcych planowang datg Potaczenia nie
emitowafa ani nie planuje emitowaé akcji, ktére zaoferowataby do objecia przez adresatéw w liczbie

powodujacej przekroczenie liczby 149.

Akcje Emisji Pofaczeniowej zostang przyznane wspdinikom Spoétki Przejmowanej zgodnie z zasadami
opisanymi w rozdziale VI Planu Potgczenia.

Planowane jest wprowadzenie Akcji Emisji Potaczeniowej do Alternatywnego Systemu Obrotu w ramach
rynku akcji NewConnect. W zwigzku z powyiszym po rejestracji potaczenia przez sqd rejestrowy wiasciwy dla
siedziby Spétki Przejmujacej, Spétka Przejmujaca podejmie dziatania majace na celu wprowadzenie Akgji
Emisji potaczeniowej do obrotu Alternatywnym Systemie Obrotu, w szczegblnosci przediozy do Gieldy
Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A. dokument informacyjny sporzadzony zgodnie z odpowiednimi
przepisami prawa wraz z odpowiednim wnioskiem o wprowadzenie Akcji Emisji Potaczeniowej do
Alternatywnego Systemu Obrotu, a takze dokona rejestracji Akcji Emisji Potaczeniowej w depozycie papierow
wartoéciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych (,KDPW”).



W zwiazku z powyzszym, w celu umozliwienia Spéice Przejmujgcej sprawnego przeprowadzenia powyiszych
procedur, uchwala Walnego Zgromadzenia PCG w sprawie Potgczenia bedzie zawierata takze udzielenie
Zarzadowi Sp6tki Przejmujgcej upowaznienia do ubiegania sig o wprowadzenie Akcji Emisji Potaczeniowej do
obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu w ramach rynku akcji NewConnect, prowadzonego przez Gietdg
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

4. Sukcesja uniwersalna

W wyniku Potaczenia, PCG — zgodnie z trescig art. 494 § 1 k.s.h. — wstapi z Dniem Potaczenia we wszystkie
prawa i obowigzki PIXEL CROW. Stosownie do tresci art. 494 § 4 k.s.h., z Dniem Potaczenia wspolnicy PIXEL
CROW stang sie akcjonariuszami PCG, posiadajacymi Akcje Emisji Potgczeniowej. Na podstawie art. 494 §2i
5 k.s.h. z Dniem Potgczenia na PCG przejda takze zezwolenia, koncesje oraz ulgi, ktére zostaty przyznane PIXEL
CROW, chyba ze ustawa lub decyzja o udzieleniu zezwolenia, koncesji lub ulgi stanowi inaczej.

5. Dzien Potaczenia

Pofaczenie Spétek nastapi z dniem wpisania Potaczenia (tj. podwyiszenia kapitatu zakltadowego Spotki
Przejmujacej do kwoty 13.736.714,50 zt (trzynascie milionéw siedemset trzydziesci szes¢ tysigey siedemset
czternascie ztotych i piecdziesigt groszy) do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego,
prowadzonego przez sad wiaéciwy wedtug siedziby PCG, tj. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.

Whpis ten zgodnie z trescig art. 493 § 2 k.s.h. wywotuje skutek wykreslenia Spétki Przejmowane] z Krajowego
Rejestru Sadowego.

IV. METODOLOGIA | ZASADY USTALENIA STOSUNKU WYMIANY UDZIAtOW SPOLKI PRZEIMOWANEJ NA
AKCJE SPOLtKI PRZEJMUJACE)

1. Zastosowana metoda wyceny majatku Spétek

Dla celéw Potaczenia, dokonano wyceny majgtkéw PIXEL CROW i PCG na okredlony dzien, tj. na dzier 23
kwietnia 2021 roku dla PCG oraz na dzieri 23 kwietnia 2021 roku dla PIXEL CROW. Podstawa ustalenia zasad
przydziatu Akcji Emisji Potgczeniowej na rzecz wspéinikéw Spotki Przejmowanej sg raporty z wyceny w
odniesieniu do kazdej ze Spétek i oéwiadczenie o stanie ksieggowym Spétki Przejmowanej, sporzadzone na
dzier 23 kwietnia 2021 roku, stanowigce wraz ze sprawozdaniem finansowym Spétki na dzien 23 kwietnia
2021 roku Zatgczniki do niniejszego Planu Potfaczenia.

Podstawa ustalenia stosunku wymiany udziatéw PIXEL CROW na akcje PCG s3:

— w odniesieniu do PCG — wartoé¢ godziwa ustalona w oparciu o wycene metoda rynkowa 100% akcji
Spoétki, sporzgdzong na dzien 23 kwietnia 2021 roku;

— w odniesieniu do PIXEL CROW — wartos¢ godziwa ustalona na dzieri 23 kwietnia 2021 roku w oparciu 0
metode majatkowq zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (DCF).

Postuzenie sie wartoscig rynkowa PCG na uzytek Potaczenia jest uzasadnione ze wzgledu na fakt, ze PCG od
28 wrzeénia 2012 roku jest spotka notowang w alternatywnym systemie obrotu NewConnect, co pi\voduje,
ze aktualng wycene wartosci akcji PCG dla akcjonariuszy wyznaczajg notowania na tym rynku.
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Poniewaz PIXEL CROW jest sp6tkg z ograniczong odpowiedzialnoscia, nie jest notowana na zadnym z rynkow

obrotu papierami wartosciowymi, zatem uzasadnione jest postuzenie sie metodg majatkowa

zdyskontowanych przeptywow pienieznych {DCF).

Zastosowanie ww. metod jest optymalne z uwagi na nastepujace okolicznosci:

— wyceny Spoétek, ktére stanowig podstawe do ustalenia wartosci majatku Spotek, wiasciwie oddajg stan
przedsiebiorstw podmiotéw biorgcych udziat w Potgczeniu oraz warto$¢ ich majatky;

— pomiedzy dniem ujecia aktywow w ksiggach, a dniem wyceny nie doszto do istotnych zmian rynkowych,
kt6re mogtyby wplynaé na zmiane wartosci ujawnionych w ksiegach lub w dokonanych wycenach.

Przy uzgadnianiu Planu Potaczenia Zarzady Spotek stanely na stanowisku, ze parytet wymiany winien zostad
ustalony w oparciu o rynkowe wartosci taczacych sig Spotek. Za takim podejéciem przemawia fakt, ze Akcje
Emisji Potgczeniowej beds notowane w Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

2. Wycena PCG

Podstawa dia ustalenia wartosci PCG jest wycena dokonana metoda wyceny rynkowej na dzieri 23 kwietnia
2021 roku.

Dla wyceny akcji PCG zastosowano ceng akcji PCG na zamknieciu sesji gieldowej w dniu 23 kwietnia 2021
roku. Wycene zgodnie z opisanymi wyzej zasadami sporzadzit niezalezny analityk i rzeczoznawca z zakresu
wyceny przedsiebiorstw w osobie Grzegorza Zduniaka.

Warto$¢ jednej akcji PCG ustalona metodg opisang powyzej wynosi 0,16 zt (szesnascie groszy), zgodnie z
kursem notowari akcji PCG na rynku publicznym, tj. w Alternatywnym Systemie Obrotu Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wartoé¢ PCG ustalona metodg rynkowa wynosi 1.760.000,00 zt (jeden milion siedemset szescdziesigt tysigcy

ztotych i zero groszy).
W zwigzku z powyzszym wartos¢ (kapitalizacja) PCG na potrzeby Planu Polaczenia wynosi 1.760.000,00 zt

(jeden milion siedemset szescdziesiat tysiecy ztotych i zero groszy).
3. Wycena PIXEL CROW

Podstawa dla ustalenia wartosci PIXEL CROW na potrzeby Potaczenia jest warto$¢ godziwa przedsigbiorstwa
PIXEL CROW, ustalona w oparciu o metode majgtkowa zdyskontowanych przeptywéw pienieznych. Wartos¢
godziwg ustalono wedtug wyceny PIXEL CROW na dzied 23 kwietnia 2021 roku, sporzadzonej zgodnie z
opisanymi wyzej zasadami przez niezaleznego analityka i rzeczoznawceg z zakresu wyceny przedsigbiorstw w
osobie Grzegorza Zduniaka.

Biorac pod uwage powyzsze ustalono, ze warto$¢ przedsigbiorstwa PIXEL CROW na potrzeby Potgczenia
wynosi 20.218.743,35 zt (dwadziescia milionéw dwiescie osiemnascie tysigcy siedemset czterdziesci trzy ztote
i trzydziesci piec¢ groszy).

W zwigzku z powyiszym wartos¢ (kapitalizacja) PIXEL CROW na potrzeby Planu Potaczenia wynosi
20.218.743,35 zt (dwadzieécia milionéw dwiescie osiemnascie tysiecy siedemset czterdziesci trzy ztote i

trzydziesci piec groszy).
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4. Podstawowe zasady ustalenia parytetu przydziatu Akcji Emisji Potgczeniowej

Wartosé¢ rynkowa PCG (Spotki Przejmujacej) ustalono na poziomie 1.760.000,00 zt (jeden milion siedemset
szesédziesiat tysiecy ziotych i zero groszy), co daje warto$¢ jednej akcji w wysokoéci 0,16 zt (szesnascie
groszy). Warto$¢ nominalna jednej akcji po Potaczeniu wynosi¢ bedzie 0,10 2t (dziesig¢ groszy).

W celu ustalenia stosunku parytetu przydziatu akcji PCG dla wsp6lnikdw PIXEL CROW, w pierwszej kolejnosci
obliczono wartoé¢ rynkowg Spotki Przejmujacej oraz warto$¢ rynkowa Spétki Przejmowanej. Nastgpnie,
majac na uwadze, ze wspdlnicy PIXEL CROW powinni otrzyma¢ akcje PCG odpowiadajace wartosci
przejmowanego majatku PIXEL CROW, ustalono, ile akcji PCG odpowiadac bedzie wartosci majatku PIXEL
CROW.

Wartoé¢ rynkowa przedsiebiorstwa PIXEL CROW na potrzeby Potaczenia wynosi 20.218.743,35 zt
(dwadzieécia milionéw dwiescie osiemnascie tysiecy siedemset czterdziesci trzy zlote i trzydziesci piec

groszy).

Akcjonariusze PCG (Spétki Przejmujace]) beda posiadali udziat w kapitale zaktadowym Spotki po Potgczeniu
wynoszacy 8,01% (osiem i jedna setna procenta). Kazdy ze wspéInikéw Spétki Przejmowanej otrzyma w
ramach Pofaczenia, w zamian za 1 (jeden) udziat w kapitale zaktadowym Spétki Przejmowanej o wartosci
nominalnej 50,00 zt (pieédziesiat zlotych), w przyblizeniu 283.971 (dwieécie osiemdziesiat trzy tysigce
dziewieéset siedemdziesigt jeden) Akcji Emisji Potaczeniowej. Zatem parytet wymiany udziatow Spétki
Przejmowanej na akcje Spétki Przejmujacej wynosi 1:283.971. Z uwagi na specyfikg procesu faczenia, przy
ustalaniu wynikéw operacji matematycznych dla potrzeb ustalenia parytetu zastosowano powszechnie
obowigzujace matematyczne zasady zaokraglen.

V.  WYSOKOSC EWENTUALNYCH DOPLAT

Wspoinikom Spotki Przejmowanej nie zostang przyznane doplaty w gotéwce, o ktorych mowa w art. 492 §2
k.s.h.

VI. ZASADY DOTYCZACE PRZYZNANIA AKCJI W SPOLCE PRZEJMUJACE)

1. Akcje Emisji Potaczeniowej przyznane zostang wspéinikom PIXEL CROW i powstang w Dniu Potaczenia
zgodnie z art. 493 § 2 i art. 494 § 4 k.s.h. Wsp6lnicy PIXEL CROW w Dniu Potgczenia z mocy prawa stang
sie akcjonariuszami PCG bez obowiazku odrebnego objecia i optacenia Akcji Emisji Pofaczeniowej.

2. Akcje w podwyiszonym kapitale zaktadowym PCG zostang przyznane osobom i podmiotom bgdacym
wspdlnikami PIXEL CROW w Dniu Potgczenia, proporcjonalnie do liczby udziatéw posiadanych przez
nich w kapitale zaktadowym PIXEL CROW, z zachowaniem parytetu wymiany wskazanego w rozdziale
IV ust. 4 Planu Polgczenia.

3. Liczba Akcji Emisji Pofgczeniowej, jakie otrzyma kazdy uprawniony wspdinik PIXEL CROW, zostanie
ustalona poprzez pomnozenie posiadanej przez niego liczby udziatéw w kapitale zaktadowym PIXEL
CROW wedtug stanu na Dzieh Pofaczenia, przypadajacy na dzieri wpisania Potaczenia do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego przez sad rejestrowy wiasciwy miejscowo dla Spétki
Przejmujacej, przez parytet wymiany wskazany w rozdziale IV ust. 4 Planu Pofaczenia.

4, W wyniku Potaczenia nastapi podwyzszenie kapitatu zaktadowego PCG z kwoty 1.100.000,00 zt (jeden
milion sto tysiecy ztotych i zero groszy) do kwoty 13.736.714,50 zt (trzynascie 'ickéw siedemset
trzydziesci szes¢ tysigcy siedemset czternascie zlotych i pigédziesiat groszy), tj. o kwst Z&%‘JM,SO
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7t (dwanascie milionéw szeééset trzydzieéci szeé¢ tysiecy siedemset czternascie zlotych i pigcdziesiat
groszy) w drodze emisji 126.367.145 (sto dwadziescia sze$¢ miliondw trzysta szescdziesigt siedem
tysiecy sto czterdzieci pie¢) sztuk akcji zwyklych na okaziciela serii I, o wartoéci nominalnej 0,10 zt
(dziesie¢ groszy) kazda, o wartosci emisyjnej 0,16 zt (szesnadcie groszy) kazda akcja, ktdre zostang
wydane wspdlnikom Spétki Przejmowane;.

5. Nadwyzka wartoéci majatku PIXEL CROW ponad wartos¢ nominalng nowo utworzonych akcji zostanie

przeznaczona na kapitat zapasowy Spotki Przejmujacej.
6. Akcje Emisji Potaczeniowej zostang przyznane bez obowigzku wniesienia przez wspdlnikow PIXEL
CROW jakichkolwiek doptat w gotéwce, zgodnie ze stosunkiem wymiany okreslonym w rozdziale IV

ust. 4 Planu Potaczenia.
7. Formalny przydziat Akcji Emisji Potaczeniowej wspdinikom PIXEL CROW nastapi na podstawie uchwaly

Zarzgdu Spdétki Przejmujgcej, podjetej w terminie do 7 Dni Roboczych po Dniu Potaczenia.

VH. DZIEN, OD KTOREGO AKCIE EMISII POLACZENIOWE) BEDA UPRAWNIAC DO UDZIALU W ZYSKU
SPOLKI PRZEJIMUJACE)

Wszystkie akcje nowej emisji serii | PCG beda réwne w prawach co do dywidendy i glosu z akcjami pozostatych
serii. Akcje serii | bedg uprawnione do udziatu w zysku poczawszy od zysku ustalonego za rok obrotowy 2021.

VIIl. ZMIANA STATUTU SPOtKI PRZEJIMUJACE)

W zwiazku z Pofaczeniem zostanie dokonana zmiana statutu Spétki Przejmujacej w zakresie szczegétowo
wskazanym w Zataczniku nr 2 do Planu Potgczenia.

IX. PRAWA PRZYZNANE PRZEZ SPOLKE PRZEJMUJACA AKCJONARIUSZOM ORAZ OSOBOM SZCZEGOLNIE
UPRAWNIONYM W SPOLCE PRZEJMOWANE)

W zwigzku z Potaczeniem wspéinikom Spotki Przejmowanej, poza przyznaniem Akcji Emisji Potaczeniowej,
nie zostang przyznane jakiekolwiek uprawnienia osobiste.

X. SZCZEGOLNE KORZY$CI DLA CZEONKOW ORGANOW SPOLEK ORAZ INNYCH OSOB UCZESTNICZACYCH
W POLACZENIU, JEZELI TAKIE ZOSTALY PRZYZNANE

W zwiazku z Potaczeniem nie zostang przyznane zadne szczegéine korzysci czionkom organow Spétek ani
jakimkolwiek innym osobom uczestniczagcym w Potgczeniu.

Xi. INNE POSTANOWIENIA

1. W przypadku, gdy jakiekolwiek postanowienie Planu Potgczenia okaze sig niewaine, bezskuteczne lub
niewykonalne, nie wplynie to na wazno$¢, skuteczno$é¢ lub wykonalnos¢ pozostatych postanowier Planu
Potaczenia. Niewazne, bezskuteczne lub niewykonalne postanowienie zostanie zastgpione waznym,
skutecznym i wykonalnym postanowieniem, ktére w mozliwie najwigkszym stopniu bedzie
odzwierciedlato cel niewaznego, bezskutecznego lub niewykonalnego postanowienia.

2. Plan Potaczenia nie podlega ogloszeniu w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym, albowiem zgodnie z art.
500 § 2* k.s.h., Plan Pofaczenia zostanie udostepniony publicznie na stronach internetowych faczacych

J
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3. Zamiar dokonania Pofaczenia nie podlega obowigzkowi zgfoszenia Prezesowi Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw z uwagi na regulacje zawarte w art. 13 ust. 1 oraz art. 14 ustawy z dnia 16
lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw (tekst jednolity: Dz.U. z 2019 r., poz. 369 z poin.
zm.).

Xil. ZAtACZNIKI DO PLANU POLACZENIA

Do Planu Potaczenia zgodnie z art. 499 § 2 k.s.h. dotaczono nastepujace zatgczniki:

1. Zatacznik nr 1 — Projekt uchwaly Walnego Zgromadzenia PIXEL CROW GAMES S.A. z siedzibq w
Warszawie w sprawie pofaczenia PIXEL CROW GAMES S.A. z siedzibg w Warszawie oraz PIXEL CROW
sp. Z 0.0. z siedzibg w Warszawie;

2. Zatacznik nr 2 - Projekt uchwaty Zgromadzenia Wsp6Inikéw PIXEL CROW sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie w sprawie pofaczenia PIXEL CROW GAMES S.A. z siedzibg w Warszawie oraz PIXEL CROW
sp. Z 0.0. z siedzibg w Warszawie;

3. Zatacznik nr 3 - Projekt zmian Statutu Spétki PIXEL CROW GAMES S.A. z siedziba w Warszawie;

4. Zatacznik nr 4 — Ustalenie wartosci majatku Spotki PIXEL CROW sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie na
dziers 23 kwietnia 2021 roku, przy wykorzystaniu tych samych metod i w takim samym ukladzie jak
ostatni bilans roczny;

5. Zatacznik nr 5 — Wycena wartoséci 100 % akcji PIXEL CROW GAMES S.A. z siedziba w Warszawie na dzien
23 kwietnia 2021 rokuy;

6. Zatacznik nr 6 — Wycena wartosci przedsiebiorstwa PIXEL CROW sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie na
dzierr 23 kwietnia 2021 rokuy;

7. Zatacznik nr 7 — O$wiadczenie PIXEL CROW sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie o stanie ksiggowym Spotki
na dzien 23 kwietnia 2021 roku.

Wobec faktu, ze PCG jest spotka publiczng, ktéra zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publiczne] i warunkach wprowadzania instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych (tekst jednolity: Dz.U. z 2019 r., poz. 623 z péin. zm.) publikuje i udostepnia
akcjonariuszom potroczne sprawozdania finansowe, na podstawie art. 499 § 4 k.s.h. do Planu Potaczenia nie
dotaczono oswiadczenia PIXEL CROW GAMES S.A. z siedzibg w Warszawie o stanie ksiggowym Spotki, o
ktérym mowa w art. 499 § 2 pkt 4 k.s.h.

Xill. UZGODNIENIE PLANU POLACZENIA

Niniejszy Plan Potgczenia zostat uzgodniony w dniu 31 maja 2021 roku w War /nmwne co zostaio“*stwnerdzone

ponizszymi podpisami: & \ S
S s | )

Za PCG: '/ / ZaPIXEL CROW: / &

/

S
X 2 / /_..:!,"r [ s w{ / .
MmO \Ih L 'H _'{-._ /- //'/- NN o bk L
Damnan Gasinski —‘Prezes Zarzadu | Mateusz/\Wczeéniak — Prezes Zarzadu
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PROJEKT
Uchwata nr ...
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
PIXEL CROW GAMES S.A. z siedzibg w Warszawie

zdnia ...

w sprawie potaczenia PIXEL CROW GAMES Spétki Akcyjnej ze spotka PIXEL CROW spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibq w Warszawie, wyrazenia zgody na proponowane zmiany statutu Spotki

oraz w sprawie ubiegania sie 0 wprowadzenie akeji serii | do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie PIXEL CROW GAMES Spétki Akcyjnej z siedzibg w Warszawie (zwanej
dalej: ,PIXEL CROW GAMES” lub ,Spétka”), dziatajac na podstawie art. 492 § 1 pkt 1 oraz art. 506 kodeksu
spotek handlowych (dalej: , k.s.h.”), uchwala, co nastepuje:

§ 1. POLACZENIE

1. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki pod firma PIXEL CROW GAMES Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie wyraza zgode na polaczenie ze spotka pod firma PIXEL CROW spétka z ograniczong
odpowiedzialnoécia z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Marszatkowska 45/49 lok. 44, 00-648
Warszawa, wpisanej do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000828006, NIP 7010971482, REGON 385565583, o kapitale zakladowym w wysokosci 22.250,00 zt
(,,PIXEL CROW" lub ,,Spétka Przejmowana”).

2. Pofaczenie, o ktérym mowa w ust. 1 powyzej, zostanie przeprowadzone w trybie art. 492 § 1 pkt 1 k.s.h,,
tj. poprzez przeniesienie catego majatku Spotki Przejmowanej na Spétke w zamian za nowo emitowane
akcje zwykte na okaziciela serii I, ktére Spétka wyda wspolnikom Spétki Przejmowanej — na zasadach
okreélonych w Planie Potaczenia PIXEL CROW GAMES Spétki Akcyjnej z siedzibg w Warszawie oraz PIXEL
CROW sp6tki z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, uzgodnionym w dniu 18 maja
2021 roku (,Plan Potaczenia”), ktory stanowi zatacznik do niniejszej uchwaty.

3. Wobec uchwalonego Potaczenia Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie wyraza zgode ha:

a) tres¢ Planu Potgczenia;
b) zmiany Statutu Spétki zwigzane z Potgczeniem, wskazane w § 3 niniejszej uchwaty.

§ 2. PODWYZSZENIE KAPITALU ZAKLADOWEGO SPOLKI

1. Na skutek potgczenia opisanego w § 1 niniejszej uchwaty, kapitat zakladowy Spétki zostanie podwyzszony
z kwoty 1.100.000,00 zt (jeden milion sto tysiecy ztotych i zero groszy) do kwoty 13.736.714,50 zt
(trzynadcie milionéw siedemset trzydziesci szes¢ tysiecy siedemset czternascie ziotych i pigcdziesiat
groszy), tj. o kwote 12.636.714,50 zt (dwanascie milionéw szeé¢set trzydziesci szes¢ tysigcy siedemset
czternadcie ztotych i piecdziesiat groszy) w drodze emisji 126.367.145 (sto dwadziescia szes¢ milionow
trzysta szescdziesigt siedem tysiecy sto czterdziesci piec) sztuk akcji zwyklych na okaziciela serii |, o
wartoéci nominainej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda, ktére zostana wydane wspdinikom Spotki
Przejmowanej w zwiazku z Potgczeniem.

2. Akcje serii | zostang wydane w procesie potaczenia Spotki ze Spétka Przejmowang, wspdinikom Spotki
Przejmowanej, na zasadzie art. 494 § 4 k.s.h. oraz w oparciu o szczegétowe postanowienia Planu
Potaczenia, i nie wymagajg objgcia ani optacenia.

3. Akcje serii | zostang wydane wspdlnikom Spotki Przejmowanej w nastepujacym stosunku: za jeden udziat
Spotki Przejmowanej o wartoéci nominalnej 50,00 zt (piecdziesigt ztotych) w przyblizeniu 283.971
(dwiescie osiemdziesiat trzy tysigce dziewigéset siedemdziesiat jeden) akcji Spétki serii I. Z uwagi na
specyfike procesu taczenia, przy ustalaniu wynikéw operacji matematycznych dla potrzeb ustalenia
parytetu zastosowano powszechnie obowigzujace matematyczne zasady zaokraglen.
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4. Nowo emitowane akcje serii | beda réwne w prawach co do dywidendy i glosu. Akcje serii | beda

uprawnione do udziatu w zysku Spoétki poczawszy od zysku za rok obrotowy 2021.

Emisja akcji serii | zostanie przeprowadzona w trybie oferty prywatnej, o ktérej mowa w art. 431 § 2 pkt
1 ustawy z dnia 15 wrzeénia 2000 r. — Kodeks spdtek handlowych (Dz.U. z 2019 r., poz. 505 ze zm.), z
uwzglednieniem przepiséw rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14
czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw
wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy
2003/71/WE (Dz.Urz.UE z 30.06.2017 r., Nr 168, str. 12), w zakresie, w jakim znajda one zastosowanie,
poprzez dokonanie przydziatu Akcji Emisji Potaczeniowej na rzecz grupy oznaczonych adresatow, tj.
wspéinikow Spotki Przejmowanej, w liczbie nieprzekraczajgcej 149.

§ 3. ZMIANY STATUTU SPOLKI

1. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki postanawia zmienic statut Spétki w nastepujacy sposob:

a. § 7 Statutu otrzyma nastepujace nowe brzmienie:

»87.

[Kapitat zaktadowy]
1. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 13.736.714,50 zt (trzynascie miliondw siedemset trzydziesci szesc
tysiecy siedemset czternascie ziotych i piecdziesiqt groszy) i dzieli sie na 137.367.145 (sto trzydziesci
siedem miliondw trzysta szescdziesigt siedem tysiecy sto czterdziesci piec) akcji o wartosci nominalnej po
0,10 2t (dziesiec groszy) kaida akcja, w tym:
a) 1.500.000 (jeden milion piecset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii A o kolejnych numerach od
0.000.001 do 1.500.000,
b) 375.000 (trzysta siedemdziesigt pie¢ tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B o kolejnych numerach
od 000.001 do 375.000,
¢) 400.000 (czterysta tysiecy) akcji zwykfych na okaziciela serii C o kolejnych numerach od 000.001 do
400.000,
d) 1.004.000 (jeden milion cztery tysigce) akcji zwykifych na okaziciela serii D o kolejnych numerach od
0.000.001 do 1.004.000,
e) 502.000 (piecset dwa tysigce) akcji zwyklych na okaziciela serii E o kolejnych numerach od 000.001 do
502.000,
f) 2.550.000 (dwa miliony pigcset piecdziesiqt tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii F o kolejnych
numerach od 0.000.001 do 2.550.000,
g) 3.669.000 (trzy miliony szes¢set szescdziesiqt dziewiec tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii G o
kolejnych numerach od 0.000.001 do 3.669.000,
h) 1.000.000 (jeden milion) akcji zwyktych na okaziciela serii H o kolejnych numerach od 0.000.001 do
1.000.000,
i) 126.367.145 (sto dwadziescia szes¢ milionow trzysta szescdziesiqt siedem tysigcy sto czterdziesci piec)
akcji zwyklych na okaziciela serii | o kolejnych numerach od 000.000.001 do 126.367.145.
2. Kapitaf zakfadowy zostat pokryty w catosci gotowka.
3. W przypadku emisji dalszych akcji, akcje te mogq byc akcjami imiennymi lub na okaziciela. Kazda
nastepna emisja akcji bedzie oznaczona kolejnymi literami alfabetu.”

DO OBROTU W ALTERNATYWNYM SYSTEMIE OBROTU

§ 4. UBIEGANIE SIE O WPROWADZENIE AKCJI SERII |
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Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie postanawia, ze Spdtka bedzie sig ubiega¢ o wprowadzenie do obrotu w
Alternatywnym Systemie Obrotu w ramach rynku akcji NewConnect, prowadzonego przez Gietde Papierow
Wartoéciowych w Warszawie S.A., wszystkich akcji serii |, wyemitowanych na podstawie niniejszej uchwaty.
W zwigzku z tym upowaznia sie Zarzad Spétki do ztozenia odpowiednich wnioskéw o takie dopuszczenie i
wprowadzenie do obrotu oraz do dokonania wszelkich innych czynnoéci z tym zwigzanych.

§ 5. UPOWAZNIENIA
Upowatznia sie Zarzad Spotki do dokonania wszystkich niezbednych czynnosci faktycznych i prawnych
zwiazanych z przeprowadzeniem procedury potaczenia Spotki ze spotkg PIXEL CROW spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie.

§ 6. POSTANOWIENIA KONCOWE
Uchwata wchodzi w zycie z chwilg jej podjecia, ze skutkiem w zakresie potaczenia Spétki ze spdtka PIXEL
CROW spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedziba w Warszawie i zmian w statucie Spotki —w dniu
dokonania odpowiedniego wpisu w rejestrze przedsigbiorcow.

/] di . -7
Za PIXEL CROW GAMES: A Z? F’V(EL CRO

Q }umfw Hmék\’ / k//
Damian Gasinski'— Prezes Zarzadu )yA{euszW}sm Prezes Zarzadu

Warszawa, dnia 31 maja 2021 roku
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PROJEKT
Uchwata nr ...
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspélnikow
PIXEL CROW spétki z ograniczong odpowiedzialnoscia
2 siedzibg w Warszawie
z dnia ...
w sprawie pofaczenia PIXEL CROW GAMES Spétki Akcyjnej z siedziba w Warszawie ze spétka PIXEL CROW
spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedziba w Warszawie oraz w sprawie wyrazenia zgody na
proponowane zmiany statutu spétki PIXEL CROW GAMES Spétka Akcyjna

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw spétki pod firmg PIXEL CROW spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie (zwanej dalej: ,Spétka”), dziatajac na podstawie art. 492 § 1 pkt
1) oraz art. 506 kodeksu spotek handlowych (dalej: ,k.s.h.”) uchwala, co nastepuje:

§ 1. POLACZENIE

1. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spétki pod firmg PIXEL CROW spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie wyraza zgode na polaczenie ze spétka pod firma PIXEL CROW
GAMES Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Krucza 16/22, 00-526 Warszawa,
wpisang do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000380227, o
numerze NIP 8943018070, REGON 021474517, o kapitale zakladowym w wysoko$ci 1.100.000,00 zt, w
catoéci wptaconym (zwang dalej: ,,PIXEL CROW GAMES” lub ,Spétka Przejmujaca”).

2. Potaczenie, o ktérym mowa w ust. 1 powyZej, zostanie przeprowadzone w trybie art. 492 § 1 pkt 1 k.s.h,,
tj. poprzez przeniesienie catego majgtku Spotki na Spétke Przejmujaca w zamian za nowo emitowane
akcje zwykle na okaziciela serii I, ktére Spotka Przejmujaca wyda wspdlinikom Spotki — na zasadach
okreslonych w Planie Potgczenia PIXEL CROW GAMES Spétki Akcyjnej z siedziba w Warszawie oraz PIXEL
CROW spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, uzgodnionym w dniu 18 maja
2021 roku (,Plan Potaczenia”), ktéry stanowi zatacznik do niniejszej uchwaty.

§ 2. PODWYZSZENIE KAPITAtU ZAKLADOWEGO SPOLKI PRZEJMUJACE)

1. Na skutek potgczenia opisanego w § 1 niniejszej uchwaty, kapitat zaktadowy Spotki Przejmujacej zostanie
podwyzszony z kwoty 1.100.000,00 zt (jeden milion sto tysigcy ztotych i zero groszy) do kwoty
13.736.714,50 zt (trzynascie milionéw siedemset trzydziesci szesc tysiecy siedemset czternascie ziotych i
piecdziesiat groszy), tj. o kwote 12.636.714,50 zt (dwana’cie milionow szes¢set trzydziesci szes¢ tysiecy
siedemset czternascie ztotych i piecdziesiat groszy) w drodze emisji 126.367.145 (sto dwadziescia szes¢
milionéw trzysta szesédziesiat siedem tysigcy sto czterdziesci piec¢) sztuk akcji zwyklych na okaziciela serii
|, o wartoéci nominalnej 0,10 zt (dziesigé groszy) kazda, ktére zostang wydane wspéinikom Spotki w
zwiazku z Polgczeniem.

2. Akcje serii { zostana wydane w procesie potgczenia Spétki Przejmujacej ze Spétka, wspoinikom Spotki, na
zasadzie art. 494 § 4 k.s.h. oraz w oparciu o szczegétowe postanowienia Planu Potgczenia, i nie wymagajg
objecia ani opfacenia.

3. Akcje serii | Spotki Przejmujacej zostang wydane wspdlnikom Spotki w nastgpujacym stosunku: za jeden
udziat Spétki Przejmowanej o wartosci nominalnej 50,00 zt (pigcdziesiat ztotych) w przyblizeniu 283.971
(dwieécie osiemdziesiat trzy tysigce dziewigéset siedemdziesiat jeden) akcji Spétki Przejmujacej serii |. Z
uwagi na specyfike procesu faczenia, przy ustalaniu wynikow operacji matematy znych dla potrzeb
ustalenia parytetu zastosowano powszechnie obowigzujace matematyczne zasady za kraglen.

4. Nowo emitowane akcje serii | bedg réwne w prawach co do dywidendy i glosu. |Pkcje serii | beda
uprawnione do udziatu w zysku Spotki Przejmujacej poczawszy od zysku za rok obrotoyy 2021.

Do~
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Emisja akcji Spotki Przejmujacej serii | zostanie przeprowadzona w trybie oferty prywatnej, o ktérej mowa
w art. 431 § 2 pkt 1 ustawy z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (Dz.U. z 2019 r., poz.
505 ze zm.), z uwzglednieniem przepiséw rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z oferty
publiczng papieréw wartoéciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (Dz.Urz.UE z 30.06.2017 r., Nr 168, str. 12), w zakresie, w jakim znajda
one zastosowanie, poprzez dokonanie przydziatu Akcji Emisji Potaczeniowej na rzecz grupy oznaczonych
adresatow, tj. wspolnikéw Spotki, w liczbie nieprzekraczajacej 149.

§ 3. ZGODA NA PLAN POtACZENIA

Wobec uchwalonego Pofaczenia Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Spotki wyraza zgodg na Plan

Potaczenia.

§ 4. UBIEGANIE SIE O WPROWADZENIE AKCJI SPOLKI PRZESMUJACE)
DO OBROTU W ALTERNATYWNYM SYSTEMIE OBROTU

Spétka Przejmujaca bedzie sig ubiegaé o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie
Obrotu w ramach rynku akcji NewConnect, prowadzonego przez Gietde Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A., wszystkich akcji serii | w kapitale zaktadowym Spétki Przejmujgcej, wyemitowanych w

zwigzku z potgczeniem Spotki ze Spotka Przejmujaca.

§ 5. ZGODA NA PROPONOWANE ZMIANY STATUTU SPOLKI PIXEL CROW GAMES S.A.

1. Nadzwyczajne Zgromadzenie WspdInikéw Spotki wyraza zgode na nastepujace proponowane zmiany

statutu Spotki PIXEL CROW GAMES S.A. jako Spotki Przejmujgcej:

a. § 7 Statutu otrzyma nastepujace nowe brzmienie:

»87
[Kapitat zakiadowy]

1. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 13.736.714,50 zt (trzynascie milionow siedemset trzydziesci szes¢
tysiecy siedemset czternascie ztotych i piecdziesigt groszy) i dzieli sie na 137.367.145 (sto trzydziesci
siedem milionéw trzysta szesédziesiqt siedem tysiecy sto czterdziesci piec) akcji o wartosci nominalnej po
0,10 z{ (dziesiec groszy) kazda akcja, w tym:

a) 1.500.000 (jeden milion piecset tysigcy) akcji zwykiych na okaziciela serii A o kolejnych numerach od
0.000.001 do 1.500.000,

b} 375.000 (trzysta siedemdziesiqt piec tysiecy) akcji zwykiych na okaziciela serii B o kolejnych numerach
od 000.001 do 375.000,

¢) 400.000 (czterysta tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii C o kolejnych numerach od 000.001 do

400.000,
d) 1.004.000 (jeden milion cztery tysiqce) akcji zwyktych na okaziciela serii D o kolejnych numerach od

0.000.001 do 1.004.000,
e) 502.000 (pie¢set dwa tysigce) akcji zwyklych na okaziciela serii E o kolejnych numerach od 000.001 do
502.000,

f) 2.550.000 (dwa miliony pigéset piecdziesiqt tysiecy) akcji zwykfych na okaziciela serii F o kolejnych
numerach od 0.000.001 do 2.550.000,

g) 3.669.000 (trzy miliony szes¢set szes¢dziesiqt dziewiec tysiecy) akcji zwyllgfyc na okaziciela serii G 0
kolejnych numerach od 0.000.001 do 3.669.000, \
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h) 1.000.000 (jeden milion) akcji zwyktych na okaziciela serii H o kolejnych numerach od 0.000.001 do

1.000.000,
i) 126.367.145 (sto dwadziescia sze$¢ milionéw trzysta szescdziesigt siedem tysiecy sto czterdziesci piec)

akcji zwyktych na okaziciela serii I o kolejnych numerach od 000.000.001 do 126.367.145.

2. Kapitat zaktadowy zostaf pokryty w catosci gotéwkq.
3. W przypadku emisji dalszych akcji, akcje te mogq by¢ akcjami imiennymi lub na okaziciela. Kazda

nastepna emisja akcji bedzie oznaczona kolejnymi literami alfabetu.”

§ 6. UPOWAZNIENIA
Upowaznia sie Zarzad Spétki do dokonania wszystkich niezbednych czynnosci faktycznych i prawnych
zwiazanych z przeprowadzeniem procedury potaczenia Spotki ze spotka PIXEL CROW GAMES Spotka Akcyjna

z siedzibg w Warszawie.

§ 7. POSTANOWIENIA KONCOWE
Uchwata wchodzi w zycie z chwilg jej podjecia.
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PROJEKT
zmian Statutu Spotki
PIXEL CROW GAMES S.A. z siedzibg w Warszawie

W 2zwigzku z planowanym potaczeniem spétki pod firmg PIXEL CROW GAMES Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, pod adresem: ul. Krucza 16/22, 00-526 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000380227, o numerze NIP 8943018070, REGON 021474517, o kapitale
zaktadowym w wysokosci 1.100.000,00 zt, w catosci wptaconym (Spétka Przejmujaca) ze spotkg pod firma PIXEL
CROW spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Marszatkowska 45/49
lok. 44, 00-648 Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000828006, NIP 7010971482, REGON 385565583, o kapitale zaktadowym w wysokosci 22.250,00 zt (Spétka
Przejmowana), proponuje sie wprowadzenie nastepujgcych zmian do statutu Spétki Przejmujacej:

I. § 7 Statutu otrzyma nastepujace nowe brzmienie:

87

[Kapitat zaktadowy]
1. Kapital zaktadowy Spdtki wynosi 13.736.714,50 zi (trzynascie miliondw siedemset trzydziesci sze$¢ tysiecy
siedemset czternascie ztotych i piecdziesigt groszy) i dzieli sie na 137.367.145 (sto trzydziesci siedem miliondw
trzysta szescdziesiqt siedem tysigcy sto czterdziesci piec) akcji o wartosci nominalnej po 0,10 zt (dziesie¢ groszy)
kazda akcja, w tym:
a) 1.500.000 (jeden milion piecset tysiecy) akcji zwykfych na okaziciela serii A o kolejnych numerach od 0.000.001
do 1.500.000,
b) 375.000 ftrzysta siedemdziesiqt piec tysiecy) akcji zwykfych na okaziciela serii B o kolejnych numerach od
000.001 do 375.000,
c) 400.000 (czterysta tysiecy) akcji zwykfych na okaziciela serii C o kolejnych numerach od 000.001 do 400.000,
d) 1.004.000 (jeden milion cztery tysigce) akcji zwykiych na okaziciela serii D o kolejnych numerach od 0.000.001
do 1.004.000,
e) 502.000 (piecset dwa tysigce) akcji zwykfych na okaziciela serii E o kolejnych numerach od 000.001 do 502.000,
f) 2.550.000 (dwa miliony piecset piecdziesigt tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii F o kolejnych numerach od
0.000.001 do 2.550.000,
g) 3.669.000 (trzy miliony szes¢set szes¢dziesigt dziewiec tysiecy) akcji zwykiych na okaziciela serii G o kolejnych
numerach od 0.000.001 do 3.665.000,
h) 1.000.000 (jeden milion) akcji zwykiych na okaziciela serii H o kolejnych numerach od 0.000.001 do 1.000.000,
i} 126.367.145 (sto dwadziescia szes¢ miliondw trzysta szescdziesiqt siedem tysiecy sto czterdziesci piec) akcji
zwykfych na okaziciela serii | o kolejnych numerach od 000.000.001 do 126.367.145.
2. Kapitat zaktadowy zostat pokryty w catosci gotéwkg.
3. W przypadku emisji dalszych akcji, akcje te mogq by¢ akcjami imiennymi lub na okaziciela. Kazda nastepna
emisja akcji bedzie oznaczona kolejnymi literami alfabetu.” /
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Ustalenie wartosci majatku Spoétki Przejmowanej
PIXEL CROW spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
z siedzibg w Warszawie
na dzien 23 kwietnia 2021 roku

Podstawg dla ustalenia wartosci PIXEL CROW na potrzeby Potaczenia jest wartoé¢ godziwa przedsiebiorstwa
PIXEL CROW, ustalona w oparciu o metode majatkowa zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (DCF).
Wartos¢ godziwg ustalono wedtug wyceny PIXEL CROW na dziei 23 kwietnia 2021 roku, sporzadzonej zgodnie
z opisanymi wyzej zasadami przez niezaleznego analityka i rzeczoznawce z zakresu wyceny przedsiebiorstw w

osobie Grzegorza Zduniaka.

Biorac pod uwage powyisze ustalono, ze warto$c przedsigebiorstwa PIXEL CROW na potrzeby Potgczenia
wynosi 20.218.743,35 zt (dwadziescia milionéw dwiescie osiemnascie tysiecy siedemset czterdziesci trzy ziote

i trzydziesci pie¢ groszy).
W zwigzku z powyiszym wartos¢ (kapitalizacja) PIXEL CROW na potrzeby Planu Pofaczenia wynosi
20.218.743,35 zt (dwadziescia miliondw dwiescie osiemnascie tysiecy siedemset czterdziesci trzy ztote i

trzydziesci piec groszy).
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Raport z oszacowania wartosci godziwej
Patent Fund Spotka Akcyjna
na podstawie notowar akcji Spotki w Alternatywnym
Systemie Obrotu (ASO)

na dzien 23.04.2021 roku

Wykonawca: GWZ Finance spdtka z o.0.

Data wyceny: 23.04.2021 r.
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1 Wstep

Niniejszy raport dotyczy oszacowania wartosci godziwej 100% kapitatu Patent Fund Spdtka Akcyjna
(,Spotka”). Wycena zostata przeprowadzona pod katem polaczenia z innym podmiotem
gospodarczym.

Raport zostat sporzadzony przez firme GWZ Finance Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,Wykonawca”)
na podstawie umowy zawartej ze Spotkg Pixel Crow sp. z o.0. (,Zleceniodawca”).

Dobér metody wyceny zostat oparty na podstawie obowigzujgcych przepiséw prawa, w tym przede
wszystkim na podstawie Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, w ktdrym okreslona zostata hierarchia
wartosci godziwej. Zgodnie z Rozporzadzeniem za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa sktadnika
lokat (funduszu) uznaje sie:

1. Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartoéci godziwej),

2. W przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1, ceng otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejiciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub
posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej),

3. W przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1 i 2, wartos$¢ godziwg ustalong za pomoca
modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne {poziom 3 hierarchii warto$ci godziwej).

Przyjety sposéb oszacowania wartosci godziwej Spotki spetnia warunki pierwszego poziomu hierarchii

wartosci godziwej.

Wycena zostala przygotowana na podstawie danych rynkowych w okresie od 03.08.2020 -
31.03.2021r.

2 Informacje ogélne o Spéice

Nazwa Spotki: Patent Fund Spotka Akcyjna

KRS: | 0000380227

NIP: | 8943018070

REGON: | 021474517

Kapitat zaktadowy: | 1 100 000,00 z4

Hoé¢ udziatéw: | 11 000 000 szt.

Spotka prowadzita dziatalnos¢ w szeroko rozumianym obszarze IT, big data. Projekt inwestycyjny
prowadzony przez Spotke nie zostal skutecznie skomercjalizowany. W zwiazku z nisky wyceng
oszacowang przez niezalezny podmiot wyceniajacy, oraz odmowa wydania opinii przez biegtego
rewidenta o Sprawozdaniu Finansowym na dzier bilansowy 31 grudnia 2019 roku, WZA podjgto
decyzje o otwarciu likwidacji Spotki. Likwidacja Spotki rozpoczeta si¢ w dniu 30 czerwca 2020 roku.
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Zgodnie z raportem ESPI z dnia 19 lutego 2021 roku, na dzien 17 marca 2021 roku zostato zwolane
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore podjeto uchwate o uchyleniu uchwaty
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30 czerwca 2020 roku w sprawie rozwigzania

Spétki i otwarcia jej likwidacji.
3 Oszacowanie wartos$ci Patent Fund S.A.
3.1 Zakres danych do wyceny

Na podstawie danych prezentowanych na oficjainej stronie Gietdy Papieréw Wartosciowych (dzial New
Connect)?, struktura akcjonariatu Spétki na dzier dokonania wyceny przedstawiala sie nastepujaco:

Akcjonariusz Liczba akcji % udzial
Movie Games SA 4 065 415 36,96%
Venture Inc. SA 3653 585 33,21%
Free Float 3281000 29,83%

11 000 000 100,00%

Na podstawie analizy cen akcji notowanych na rynku New Connect, dokonano wyboru okresu
porownawczego, w ktérym wartos¢ akcji ksztattowala sie na poziomie bedacym odzwierciedleniem
wartosci godziwej podmiotu. Ponizej zaprezentowano wykres notowan cen akcji Spéiki od 01.01.2019

roku do dnia wyceny:
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Na powyizszym wykresie zostat oznaczony przedziat cen, na podstawie ktérego zostata oszacowana
warto$éé godziwa Spotki Patent Fund Spétka Akcyjna. Jako okres referencyjny zostat wybrany przedziat
czasowy od 03.08.2020 r. do 31.03.2021 r. W ramach wybranego przedziatu czasowego dokonano
szczegblowej analizy kursu akcji oraz wiadomosci przekazywanych przez Spétke. Ponizej przedstawione

zostaty powody wyboru takiego przedziatu czasowego:

e Ustabilizowany kurs akcji, po znaczacej przecenie cen akcji, ktéra rozpoczeta sie w lipcu 2018
roku. Trend spadkowy kursu akcji trwat do korica 2018 roku, w kolejnych tygodnia nastapito
lekkie odbicie cen akcji. Ostatecznie kurs akcji Spétki ustabilizowat sie w marcu 2019 r. W
kolejnych miesigcach cena akcji Spétki znajdowala sig na ustabilizowanym poziomie,

e W wybranym przedziale czasowym nastgpit istotny wzrost kursu akeji Spotki,

e Po jednorazowym wzroscie kursu akcji w ostatnich dniach listopada, kurs akcji nie podiegat

_dalszym wahaniom,
e Podobnie jak kurs akcji przed skokowym wzrostem ich wartoéci takze byt stabilny i nie podlegat

istotnym wahaniom.

Ponizej zaprezentowany zostat wykres cen akcji w przedziale czasowym objetym szczegétowa analiza:
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3.2 Zalozenia wyceny

Na podstawie dokonanej analizy wybranego przedziatu czasowego od 03.08.2020 r. do 31.03.2021 r.
W tym okresie zaobserwowano znaczacy wzrost wartosci kursu akcji Spétki. W dniu 26.11.2020 r. kurs
zamkniecia akcji wynidst 0,45 zt (56,3% wzgledem ceny zamknigcia z dnia 25.11.2020 r., oraz 114,3%
wzrost wzgledem ceny zamknigcia z dnia 24.11.2020 r.). Naleizy zauwaiy¢, ie wolumen w dniu
26.11.2020 r. wyniést 837 597 sztuk akgji, co jest najwyiszym dziennym wolumenem w calej historii
notowan Spétki. Powodem naglego wzrostu wartosci cen akeji Spétki byto opublikowanie w dniu 25

listopada 2020 roku komunikatéw ESPI:

Komunikat 56/2020 opublikowany przez Movie Games S.A. informujgcy o zawarciu umowy
inwestycyjnej dotyczacej zakupu akcji w Spétce Patent Fund S.A. (komunikat opublikowany o

godzinie 17:50),

f
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» Komunikat 24/2020 opublikowany przez Venture INC ASI S.A. zawierajacy ujawnienie
opéznionej informacji poufnej w sprawie negocjacji sprzedaiy akcji Patent Fund SA
{komunikat opublikowany o godzinie 18:59).

e Komunikat 7/2020 opublikowany przez Patent Fund S.A. zawierajgcy ujawnienie opdinionej
informacji poufnej w sprawie negocjacji sprzedaiy akcji Emitenta [Patent Fund S.A.)
{komunikat opublikowany o godzinie 19:20).

¢ Komunikat 9/2020 opublikowany przez Patent Fund S.A. informujacy o zawarciu umowy
sprzedazy akcji Spotki pomiedzy Venture INC S.A. oraz Movie Games S.A. oraz zawierajgcy
informacje na temat planowanego podwyzszenia kapitatu Spétki o 177 600 000 sztuk akcji
(komunikat opublikowany o godzinie 19:24).

W zwigzku z tym, Ze wszystkie komunikaty zostaty opublikowane po zakornczeniu sesji w dniu 25
listopada 2020 roku, wplyw tego komunikatu na dziatania inwestoréw ujawnit sie na kolejnej sesji, w

dniu 26 listopada 2020 roku.

Komunikaty opublikowane przez trzy spotki uczestniczace w transakcji kupna/sprzedazy akcji Spétki
spowodowaty opisany na poczatku niniejszego akapitu wzrost cen akcji Spotki. Wzrost ten byt skokowy.
W analizowanym przedziale czasowym, maksymainy kurs zamkniecia akcji Spotki wynidst 0,63 zt, zatem
jest to wzrost wartoéci 0 200,0% wzgledem ceny akcji Spétki z dnia 24.11.2020 r.

Tak znaczacy wzrost kursu akcji w duzej mierze wynika ze spekulacyjnego charakteru transakcji
kupna/sprzedazy akcji Spotki zawieranych na rynku regulowanym. Spowodowata to informacja o
wejsciu do Spoiki inwestora z branzy gier komputerowych. W tamtym okresie brania ta byla
najbardziej narazong na spekulacje branie na polskim rynku kapitalowym. Giéwnie za sprawg
oczekiwania na premiere gry CyberPunk 2077 realizowanej przez CD Projekt S.A. Ponizej
zaprezentowano wykres indeksu WIG Games w ciggu 12 miesigcy od 04.2020 do 04.2021:

Stopy zwroly 1rok. -9.34% YTD..1595%
WIG_GAMES - 1 rok 23 Kni 2021 17:@9 CEST (c)st
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Oczywiscie indeks WIG Games nie jest catkowicie miarodajny, poniewaz odnosi sie jedynie do kilku
najwiekszych podmiotéw notowanych na giéwnym parkiecie warszawskiej gieldy. Niemniej wyraznie
widoczny jest znaczacy wzrost wartoéci indeksu w ostatnich dniach listopada oraz na poczgtku grudnia
2020 roku. Po rozczarowujgcej premierze CyberPunk 2077 cata branza zaczeta mie¢ ktopoty i wiekszosé
Spotek zostato mocno przecenionych, co réwniez mozna dostrzec na wykresie indeksu WIG Games.

W tym samym czasie nastapita rowniez niewielka korekta cen akcji notowanych na rynku NewConnect.
Byta ona slabsza niz korekta indeksu WIG Games. Przecena na rynku NewConnect okazata sig jedynie
korekta i juz na poczatku roku 2021 indeks NC byt znédw na poziomie z korica listopada 2020 r. indeks
WIG Games w tym samym czasie nie powrécit do trendu wzrostowego czy nawet trendu bocznego.

Dodatkowo w dniu 21 marca 2021 roku Spélka opublikowala roczne jednostkowe sprawozdanie
finansowe na dziefi bilansowy przypadajacy 31 grudnia 2020 roku. Po dokonaniu analizy sprawozdania
finansowego wyrainie widaé, ze Spdtka nie prowadzi zadnej dziatalnoci operacyjnej. Zaréwno w
poprzednim, jak i biezacym roku obrotowym nie zrealizowata zadnych przychodéw ze sprzedazy.
Spotka generuje jedynie koszty. Wygenerowana strata Spotki spowodowata zmniejszenie roku
obrotowego do poziomu kapital wlasny Spoétki spadt do poziomu z 33 tys. 2t z 85 tys. zf na zakoiiczenie
poprzedniego roku obrotowego. Ponadto, na podstawie analizy danych kwartalnych
skonsolidowanych Patent Fund S.A. wylania sie obraz podmiotu, ktéry nie posiada zdolnosci do
prowadzenia zyskownej dziatalnoici operacyjnej. Wg danych skonsolidowanych Spétka posiada
majatek na poziomie 178 tys. zt oraz ujemny kapitat wiasny na poziomie okofo 8 tys. zi.

Reasumujac, w ostatnim kwartale 2020 roku na warszawskiej GPW inwestorzy mogli obserwowac
wiele transakgji spekulacyjnych. Transakcje te byly realizowane w dwdch giéwnych segmentach rynku
kapitalowego: braniy gier komputerowych oraz na rynku NewConnect. Nie ulega watpliwosci, ze
transakcje zawierane na rynku na akcjach Spétki po 25 listopada 2020 roku s obarczone bardzo
wysokim ryzykiem spekulacji. Zaréwno nagly wzrost cen akcji, jak i brak fundamentalnych przestanek

po dokonaniu analizy sprawozdania finansowego

Na potrzeby wyceny wartosci godziwej Spotki zostat wylaczony réwniez okres od 03.08.2020 r. do
31.08.2020 r. z uwagi na wysokie wahania kursu w przedziale 0,16 zt - 0,27 zt. Po dokonaniu analizy
wahar kursu Spo6tki w tym okresie, nalezy wnioskowac ze byt to okres stabilizowania kursu akcji Spétki,
ktory ostatecznie ustabilizowat sig na poziomie 0,21 zt na dzieti 02.09.2020 r.

W zwigzku z tym, do oszacowania wartosci godziwej Spétki w oparciu o wycene akcji Spotki
notowanych na rynku NewConnect, okres w ktérym wycena akcji najwierniej oddaje zakres ceny
godziwej akcji Spétki zostat ograniczony do sesji gietdowych pomigdzy 02.09.2020 r. i 24.11.2020 r. w
ktérych dochodzito do jakiejkolwiek transakcji na akcjach Spétki. Ponizej tabela wycen akcji przyjeta do

kalkulacji wartosci godziwej Spotki:

$redni watony

LP Data Kurs zamkniecia Wolumen kurs zamkniecia
(narastajaco)

1 02.09.2020 0,21 478 0,21
2 07.09.2020 0,21 10 0,21
3 08.09.2020 0,20 225 | 0,21
4 09.09.2020 0,21 2 0,21
5 14.09.2020 | 0,21 6 000 0,21




Sredni wazony
LP Data Kurs zamknigcia Wolumen kurs zamkniecia
{narastajqco)
6 06.10.2020 0,20 200 0,21
7 08.10.2020 0,19 300 0,21
8 09.10.2020 0,19 299 0,21
9 13.10.2020 0,16 1000 0,20
10 21.10.2020 0,17 10 0,20
11 22.10.2020 0,16 220 0,20
12 23.10.2020 0,15 10 000 0,17
13 26.10.2020 0,15 10 000 0,17
14 27.10.2020 0,15 550 0,17
15 28.10.2020 0,14 500 0,16
16 29.10.2020 0,10 6 000 0,15
17 30.10.2020 0,11 575 0,15
18 05.11.2020 0,11 3 000 0,15
19 10.11.2020 0,12 200 0,15
20 12.11.2020 0,11 15999 0,14
21 13.11.2020 0,14 875 0,14
22 16.11.2020 0,17 3640 0,14
23 17.11.2020 0,18 10926 0,15
24 18.11.2020 0,19 10 000 0,15
25 19.11.2020 0,20 600 0,15
26 20.11.2020 0,19 34 500 0,16
27 23.11.2020 0,18 10 0,16
28 24.11.2020 0,21 1275 0,16

Dane zawarte w powyzszej tabeli zostaly zobrazowane na wykresie:
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Na wykresie widocznie wida¢ opisywany na poczatku niniejszego akapitu wzrost wartosci akcji Spotki.

Dla oszacowania wartosci godziwej Spotki wytaczono z powyiszego zakresu analizy okres nastepujacy
po dniu 24 listopada 2020 roku.

3.3 Oszacowanie wartosci Spotki

Na potrzeby oszacowania wartosci godziwej Spotki, opartej na notowaniach akcji Spétki notowanych
na rynku New Connect od dnia 03.08.2020 r. do 31.03.2021 r. w okresie ograniczonym zgodnie z
opisem w punkcie 3.2., zastosowano warto$¢ oparta na Sredniej wazonej, wyrazonej wedtug wzoru:

Dieq Wix;

X =
n
i=1 Wl

Gdzie:

e Zbior danych [x,, x,, ... , Xa] stanowi wartosci jednostkowych cen akcji na zamkniecie danego
dnia wyceny, w ktorym zrealizowana zostata przynajmniej jedna transakcja na rynku,
o Zbior danych [ws, wa, ..., wn) stanowi wolumen transakcji w danym dniu, na zakoriczenie sesji.

Na podstawie kalkulacji sredniej wazonej ceny akcji, gdzie przyjeta ,wagg” jest wolumen transakcji w
trakcie calej sesji, wartoé¢ godziwa jednej akcji (zackraglona do wartosci 1 gr) wynosi:

0,16000 zt

Zatem, wartos¢ godziwa Spotki oszacowana na podstawie $redniej waionej cen akcji Spotki
notowanych na ASO w przyjetym do analizy okresie od dnia 03.08.2020 r. do 31.03.2021 r. wynosi:

1 760 000,00 zt

Na potrzeby wyceny na podstawie wyceny rynkowej, nie zostaly zastosowane iadne dyskonta
wynikajgce z niskiej ptynnosci Spoiki.

(/ZG f’c v ZK{,« m %//



3.4 Zestawienie wartosci rynkowych zastosowanych do wyceny Spéiki

Data Zamkniecie Wolumen
03.08.2020 0,19 375
04.08.2020 0,20 200
05.08.2020 0,19 300
06.08.2020 0,19 0
07.08.2020 0,18 250
08.08.2020 0,18 0
09.08.2020 0,18 0
10.08.2020 0,20 200
11.08.2020 0,19 500
12.08.2020 0,23 1750
13.08.2020 0,27 10
14.08.2020 0,27 ¢]
15.08.2020 0,27 0
16.08.2020 0,27 0
17.08.2020 0,27 1000
18.08.2020 0,23 100
19.08.2020 0,23 0
20.08.2020 0,18 11 650
21.08.2020 0,18 2 000
22.08.2020 0,18 0]
23.08.2020 0,18 0
24.08.2020 0,18 1818
25.08.2020 0,18 0
26.08.2020 0,16 250
27.08.2020 0,16 2'600
28.08.2020 0,17 600
29.08.2020 0,17 0
30.08.2020 0,17 0
31.08.2020 0,18 350
01.08.2020 0,18 0
02.09.2020 0,21 478
03.09.2020 0,21
04.09.2020 0,21
05.09.2020 0,21
06.09.2020 0,21
07.09.2020 0,21 10
08.09.2020 0,20 225
09.09.2020 0,21 2
10.09.2020 0,21 9]
11.09.2020 0,21 [}
12.09.2020 0,21 0
13.09.2020 0,21 0
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Data Zamkniecie Wolumen
14.09.2020 0,21 6000
15.09.2020 0,21 0
16.09.2020 0,21 0
17.09.2020 0,21 0
18.09.2020 0,21 0
19.09.2020 0,21 0
20.09.2020 0,21 0
21.09.2020 0,21 0
22.09.2020 0,21 0
23,09.2020 0,21 0
24.09.2020 0,21 0
25.08.2020 0,21 0
26.09.2020 0,21 0
27.09.2020 0,21 0
28.09.2020 0,21 0
29.09.2020 0,21 0
30.09.2020 0,21 0
30.09.2020 0,21 0
01.10.2020 0,21 0
02.10.2020 0,21 0
03.10.2020 0,21 0
04.10.2020 0,21 0
05.10.2020 0,21 0
06.10.2020 0,20 200
07.10.2020 0,20 0
08.10.2020 0,19 300
09.10.2020 0,19 299
10.10.2020 0,19 0
11.10.2020 0,19 0
12.10.2020 0,19 0
13.10.2020 0,16 1000
14.10.2020 0,16 4]
15.10.2020 0,16 0
16.10.2020 0,16 0
17.10.2020 0,16 0
18.10.2020 0,16 0
19.10.2020 0,16 0
20.10.2020 0,16 0
21.10.2020 0,17 10
22.10.2020 0,16 220
23.10.2020 0,15 10 000
24.10.2020 0,15 0




Data 2amkniecie Wolumen
25.10.2020 0,15 0
26.10.2020 0,15 10 000
27.10.2020 0,15 550
28.10.2020 0,14 500
29.10.2020 0,10 6 000
30.10.2020 0,11 575 N
31.10.2020 0,11 0
01.11.2020 0,11 0
02.11.2020 0,11 o]
03.11.2020 0,11 0
04,11.2020 0,11 0
05.11.2020 0,11 3000
06.11.2020 0,11 0
07.11.2020 0,11 0
08.11.2020 0,11 0
09.11.2020 0,11 0
10.11.2020 0,12 200
11.11.2020 0,12 0
12.11.2020 0,11 15999
13.11.2020 0,14 875
14.11.2020 0,14 0
15,11.2020 0,14 0
16.11.2020 0,17 3640
17.11.2020 0,18 10926
18.11.2020 0,19 10 000
19,11.2020 0,20 600
20.11.2020 0,19 34500
21.11.2070 0,19 0
22.11.2020 0,19 0
23.11.2020 0,18 10
24.11.2020 0,21 1275
25.11.2020 0,29 20312
26.11.2020 0,45 837597
27.11.2020 0,63 400931
28.11.2020 0,63 0
29.11.2020 0,63 0
30.11.2020 0,61 85853
01.12.2020 0,53 46 207
02.12.2020 0,64 17 000
03.12.2020 0,63 15330
04.12.2020 0,60 8 600
05.12.2020 0,60 0
06.12.2020 0,60 0
07.12.2020 0,66 16 071
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Data Zamkniecie Wolumen
08.12.2020 0,55 57977
09.12.2020 0,48 11793
10.12.2020 0,64 11 666
11.12.2020 0,63 68 000
12.12.2020 0,63 0
13.12.2020 0,63 0
14.12.2020 0,61 21519
15.12.2020 0,60 9501
16.12.2020 0,67 28191
17.12.2020 0,66 65 360
18.12.2020 0,61 1400
19.12.2020 0,61 0
20.12.2020 0,61 0
21.12.2020 0,56 37300
22.12.2020 0,55 8715
23.12.2020 0,70 36925
24.12.2020 0,70 0
25.12.2020 0,70 0
26.12.2020 0,70 0
27.12.2020 0,70 0
28.12.2020 0,59 700
29.12.2020 0,51 21151
30.12.2020 0,55 14 505
31.12.2020 0,55 0
01.01.2021 0,55 0
02.01.2021 0,55 0
03.01.2021 0,55 0
04.01.2021 0,57 14954
05.01.2021 0,50 48 522
06.01.2021 0,50 0
07.01.2021 0,50 43 894
08.01.2021 0,51 35500
09.01.2021 0,51 0
10.01.2021 0,51 0
11.01.2021 0,51 32000
12.01.2021 0,53 37000
13.01.2021 0,53 0
14.01.2021 0,54 2800
15.01.2021 0,59 14 500
16.01.2021 0,59 0
17.01.2021 0,59 0
18.01.2021 0,59 55 600
19.01.2021 0,59 96 458
20.01.2021 0,59 5274




Data Zamkniecie Wolumen
21.01.2021 0,61 12 651
22.01.2021 0,57 36 700
23.01.2021 0,57 0
24.01.2021 0,57 0
25.01.2021 0,58 366
26.01.2021 0,55 2700
27.01.2021 0,51 37972
28.01.2021 0,53 2905
29.01.2021 0,59 19 000
30.01.2021 0,59 0
31.01.2021 0,58 0
01.02.2021 0,57 610
02.02.2021 0,56 12 112
03.02.2021 0,59 28 500
04.02.2021 0,57 27410
05.02.2021 0,56 21700
06.02.2021 0,56 0
07.02.2021 0,56 0
08.02.2021 0,61 13858
09.02.2021 0,56 5810
10.02.2021 0,57 48 142
11.02.2021 0,57 20773
12.02.2021 0,49 130740
13.02.2021 0,49 . 0
14.02.2021 0,49 0
15.02.2021 0,51 27 250
16.02.2021 0,51 21000
17.02.2021 0,50 12451
18.02.2021 0,55 2200
19.02.2021 0,54 6370
20.02.2021 0,54 0
21.02.2021 0,54 0
22.02.2021 0,50 19678
23.02.2021 0,50 5521

12

Data Zamknigcie Wolumen
24,02.2021 0,50 200
25.02.2021 0,50 50
26.02.2021 0,46 2216
27.02.2021 0,46 0
28.02.2021 0,46 0
01.03.2021 0,50 1000
02.03.2021 049 2025
03.03.2021 0,50 100
04.03.2021 0,49 100
05.03.2021 0,49 0
06.03.2021 0,49 0
07.03.2021 0,49 0
08.03.2021 0,48 2789
09.03.2021 0,48 0
10.03.2021 0,48 100
11.03.2021 0,45 3800
12.03.2021 0,43 20079
13.03.2021 0,43 0
14.03.2021 0,43 0
15.03.2021 0,43 18981
16.03.2021 0,43 3250
17.03.2021 0,45 27300
18.03.2021 0,57 121579
19.03.2021 0,68 69118
20.03.2021 0,68 0
21.03.2021 0,68 0
22.03.2021 0,66 28 656
23.03.2021 0,61 4 600
24.03.2021 0,61 0
25.03.2021 0,61 0
26.03.2021 0,61 38831
27.03.2021 0,61 0
28.03.2021 0,61 0
29.03.2021 0,60 67 741




Raport z oszacowania wartosci godziwej
Pixel Crow spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq
metodq zdyskontowanych przepfywow pienieznych

na dzien 23.04.2021 r.

Wykonawca: GWZ Finance spétka z o.0.

Data wyceny: 23.04.2021 r.
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1 Wstep

Niniejszy raport dotyczy oszacowania wartosci godziwej 100% kapitatu Pixel Crow spétka z ograniczong
odpowiedzialnoécia (,Spdtka”). Wycena zostala przeprowadzona pod kjtem polfgczenia z innym

podmiotem gospodarczym.
Raport zostat sporzadzony przez firme GWZ Finance Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,Wykonawca”)

na podstawie umowy zawartej ze Spdtkg Pixel Crow spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia

{,Zleceniodawca”).

Wycena zostata przygotowana metoda zdyskontowanych przeptywéw pieniginych wedtug stanu na
23.04.2021r.

Raport zostal przygotowany na podstawie dokumentéw i informacji przekazanych Wykonawcy przez
Zarzad Spotki, szczegbinie na podstawie prognozy finansowej obejmujacej lata 2021 - 2025. Do
przygotowania raportu z wyceny wykorzystano rowniez dane finansowe Spétki obejmujace:

1. Bilans na dzieri 28 lutego 2021 roku,
2. Rachunek zyskow i strat obejmujace okres od 1 stycznia do 28 lutego 2021 roku.

2 Informacje ogolne o Spéice

Nazwa Spotki: Pixel Crow spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig

KRS: | 0000828006

NIP: | 7010971482
REGON: | 385565583
Kapitat zaktadowy: | 22.250,00 zi
Hloé¢ udziatdw: | 445 szt. |

Spéika zostala zatozona w dniu 23 grudnia 2019 roku. Prowadzi ona dziatalno$¢ zwigzang z produkcjq
gier komputerowych. Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu studio Pixel Crow nie
skomercjalizowalo 2adnego projektu. Na oficjalnej stronie studia znajdujg sie informacje na temat
premiery pierwszego tytutu w nieodleglej przysziosci. Tworcy gier zaangazowani w projekt Pixel Crow
maja szerokie doswiadczenie w branzy gier komputerowych. Wspéipracujq oni réwniez z podmiotami
dziatajgcymi na rynku gier komputerowych —w tym ze spdtka Movie Games S.A.

3 Oswiadczenie GWZ Finance sp. z 0.0. o rzetelnosci wyceny aktywow

Dziatajgc w imieniu GWZ Finance Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, pod adresem ul. Adama
Naruszewicza 27, 02-627, Warszawa, KRS: 0000647500, ktéremu zlecone zostato wykonanie wyceny
nienotowanychha rynkach aktywnych udziatéw w spdice z ograniczong odpowiedziajnoscia pod nazwa
Pixel Crow sp. z 0.0., o$wiadczam, e wycena wyiej wymienionych aktywdw z|dfia 30.01.2021 r.
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wykonana zostata, w sposob rzetelny, zgodnie z zasadami wyceny aktywdw, oraz w peini odpowiada
wymogom wiarygodnego oszacowania wartosci godziwej przewidzianymi przez przepisy ustawy z dnia
z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. 1994 Nr 121 poz. 591) oraz aktami wykonawczymi

do ustawy oraz w zgodzie z przyjetymi standardami rynkowymi.

4 Oszacowanie wartosci Pixel Crow spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig

4.1 Zalozenia teoretyczne metody zdyskontowanych przeplywéw pienieznych

Informacje ogéine

Do wyceny warto$ci Spotki zastosowano metode zdyskontowanych przeplywéw pienigeinych, jako
powszechnie uznang metode estymacji warto$ci godziwej przedsiebiorstw. Dobér metody wyceny,
wynika ze specyfiki aktywu wycenianego. Pixel Crow spé6tka z ograniczong odpowiedzialnoécig znajduje
sie w poczatkowym etapie rozwoju i posiadajacych znaczne mozliwosci wzrostu, ktérych uwzglednienie
w wycenie jest mozliwe z wykorzystaniem modeli dochodowych wyceny.

Wycena dochodowa przedsiebiorstwa przy wykorzystaniu metody zdyskontowanych przeplywéw
pienieznych (Discounted Cash Flows - DCF) uzaleznia warto$¢ podmiotu gospodarczego od korzysci

finansowych mozliwych do uzyskania przez niego w przysztoéci.

Wartoé¢ firmy jest tozsama ze zaktualizowang na dziefi wyceny suma przewidywanych nadwyzek
pienieznych oraz wartosci rezydualnej Spotki.

Bazg dla sporzadzenia wyceny metodg DCF jest przygotowanie projekcji finansowych uwzgledniajgcych
w szczegblnosci  projekcje  przychodéw  ikosztéw operacyjnych, planowanych nakfadow
inwestycyjnych oraz projekcje zmian kapitaju obrotowego netto. Przedmiotowe projekcje zostaly

zamieszczone w dalszej czesci Dokumentu.
i l
Zatozenia ogéine metody DCF
Wartos¢ przedsiebiorstwa

Warto$¢ przedsiebiorstwa w rozumieniu metody DCF przedstawia ponizszy wzor:

V=V +A4P-PP

oP
Oznaczenia:
v - wartos¢ przedsigbiorstwa
VOoP - wartos¢ dziatainosci operacyjnej
AP - aktywa pozaoperacyjne
PP - pasywa pozaoperacyjne
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Aktywa pozaoperacyjne to warto$é aktywéw niewykorzystywanych w normalnej dziatalnosci
operacyjnej przedsiebiorstwa. Dotyczy to przede wszystkim finansowych skiadnikow majatku
trwalego, papieréw wartoéciowych przeznaczonych do obrotu, nadwyzki $rodkéw pienigznych, lokat

itp.

Pasywa pozaoperacyjne to wartos¢ istniejacego w dniu wyceny oprocentowanego zadiuzenia firmy
oraz innych zobowigzan niezwigzanych znormalng dziatalnoscia operacyjng przedsigbiorstwa.
W zasadzie dotyczy to caloéci zobowigzan diugoterminowych oraz biezacych zobowiazan z tytutu

pozyczek i kredytdw oraz emisji obligacji.

Warto$é dziatalnosci operacyjnej oparta na zdyskontowanych przeptywach pienigznych zwigzanych
z podstawowa dziatalnoscig firmy wyznaczona zostata woparciu o nastgpujacq matematyczng

formute:
L CF,
— 4
Vor =2 ——+ RV
=1
[Ta+7)
t=1
Oznaczenia:
voP - wartos¢ dziatalnosci operacyjnej
CFt - saldo przeptywow pienieinych w roku t
n - liczba lat prognozy
- stopa dyskontowa w okresie t
t - kolejne lata prognozy t=1,2,3, ..., n
RV - wartosc rezyduaina

Kalkulacja przeptywow pienieinych

Przeptywy pieniézne dla kazdego okresu liczone s3 wedtug nastgpujacego wzoru:

CF=(R-C)-(1-T)+A-WCI

Oznaczenia:

CF - saldo przeptywdw pienieznych

R - przychody operacyjne

C - koszty operacyjne, uwzgledniajqce amortyzacje
T - stawka podatku dochodowego

A - amortyzacja

wc - wzrost kapitalu obrotowego netto

] - nakfady inwestycyjne



Wartos¢ rezydualna

Co do zasady ,Warto$¢ rezydualna Spétki” to suma zdyskontowanych na koniec okresu projekcji
przeplywéw pienieinych generowanych po okresie objetym projekcjg. Przeplywy te mogg wynikac
z dziatalnosci operacyjnej przedsigbiorstwa lub z przeptywéw wynikajacych z jego likwidacji. W
przypadku oszacowania wartosci Spotki Pixel Crow, z uwagi na specyfike modelu prognostycznego
przekazanego do analizy Zleceniobiorcy, ujecie jedynie ostatniego przeplywu pienieznego do
oszacowania wartosci rezyduainej, spowodowatoby zanizenie wartosci rezydualnej. Ostatni planowany
projekt Spétki w prognozie finansowej koriczy sie¢ w marcu 2024 roku. Z informacji przekazanej przez
Spotke, po tym czasie nadal bedzie prowadzona dziatalnoéé, i planowane jest wydanie kolejnych
tytutéw. W zwiagzku z tym, do oszacowania wartosci rezydualnej Spotki zostata zastosowana $rednia
arytmetyczna z trzech ostatnich lat prognozy. W ocenie dokonujacego wyceny, wybrany przedziat
czasowy jest okresem wystandaryzowanym i w pelni obrazuje moziiwoéci generowania dochodu przez

Spoétke w okresie petnego rozwoju.

W przypadku przyjecia zatoienia, iz czas trwania przedsiebiorstwa jest nieograniczony, wartosc
rezydualng wyznacza sie wedtug wzoru bazujacego na modelu renty wieczystej:

RV = (1+g)-CFay-
(h—9) - [l (1 + 1)
CFs’ - srednia sald strumieni pienieinych w ostatnich 3 latach projekcji {lub tez przeptywy
pienieZne znormalizowany na potrzeby okreslenia wartosci rezyduainej)
g - stafa stopa wzrostu
n - ostatni rok objety projekcjg
r - stopa dyskontowa w okresie t

W przypadku przyje’cia zatozenia, iz czas trwania przedsiebiorstwa jest ograniczony, wartosé
rezydualng wyznacza sie wedtug nastepujgcego wzoru;

(1+g)-CF, 1 LV
RV = —2 -(1—(1+ )x)+ =
r P
(r,-g) [J0+r) n [Ta+r)-a+#)
{:l t=]

Oznaczenia:
CFn* - saldo strumieni pienieznych w ostatnim roku projekcji (lub tez przeptyw pieniezny
znormalizowany na potrzeby okreslenia wartosci rezyduainej);
g - stafa stopa wzrostu
rt - stopa dyskontowa w okresie t
n - ostatni okres projekcji



Lv - wartosc likwidacyjna przedsiebiorstwa w zaktadanym momencie zaprzestania

prowadzenia dziafalnosci operacyjnej przez przedsiebiorstwo (n+x)
X - liczba lat od ostatniego okresu ujetego w projekcji finansowej do momentu

zaktadanej likwidacji dziatalnosci operacyjnej
x+n - fqczny zaktadany czas trwania przedsiebiorstwa

Stopa dyskonta

Stopa dyskonta odpowiada kosztowi alternatywnemu kapitatu dla inwestycji o podobnym poziomie
ryzyka. W celu jego oszacowania wykorzystano wzor na $redni wazony koszt kapitatu (Weighted
Average Cost of Capital - WACC), uwzgledniajacy strukture pochodzenia kapitatu oraz efekt

opodatkowania podatkiem dochodowym.

WACC =r, - (1-T) ———+(r,) ———
(D+E) (D+E)
Oznaczenia:
WACC - stopa dyskonta
re - koszt kapitatu wlasnego
rd - koszt kapitafu obcego
T - stopa podatku dochodowego
D - wartos¢ oprocentowanego dfugu
E - wartos¢ rynkowa kapitatow whasnych

Koszt kapitatéw wilasnych przedsigbiorstwa zostat w niniejszej Wycenie oszacowany na podstawie
modelu CAPM.

r,=re+ B (r,- r)+r,

Oznaczenia:

ry - stopa wolna od ryzyka

Im - rentownosc portfela rynkowego
fm-0y - premia za ryzyko rynkowe

J - beta (miara ryzyka danej spoiki)
re - premia za ryzyko kraju

Podstawa okreélenia struktury kapitatu wycenianej Spétki byta ksiggowa wartos¢ kapitatow wiasnych
oraz ksiegowa wartos¢ diugu.

Rentownoé¢ instrumentdw finansowych wykorzystywanych w wycenach jako podstawa do okreslenia
stopy wolnej od ryzyka nie zmienia sig istotnie w czasie wraz z oddalaniem sig terminéw zapad Sci.
Réznice w rentownoéci papieréw wartosciowych o istotnie réinych terminach zapadgl qs’ci




sg niewielkie. Wskazywatoby to na to, iz rynek kapitalowy nie spodziewa sie istotnych zmian
rentownosci tych instrumentéw w przysziosci.

Ponadto koszt kapitatu jest dodatkowo zwiekszany w sytuacji, gdy poziom ryzyka inwestycji w
wyceniang spotke jest wyiszy od ryzyk standardowych projektéw inwestycyjnych. Parametrem
modelowych wyceny uwzgledniajagcym to ryzyko, jest tzw. premia za ryzyko indywidualne spétki.

4.2 Prognoza sytuacji finansowej Pixel Crow spdtka z ograniczona odpowiedzialno$cig

Prognoza finansowa Pixel Crow spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig wykorzystana w wycenie
Aktywow zostata przygotowana przez stuzby finansowe Spdtki i zatwierdzona przez Zarzad Spéiki.
Zgodnie z uzyskanymi informacjami, prognoza finansowa nie obejmuje aktualizacji danych
historycznych. Prognoza obejmuje okres do 31.12.2025 r.

Przeprowadzona przez Wyceniajacego analiza zalozenn prognozy finansowej wykazata, iz projekcja
finansowa zostata przygotowana w wariancie realistycznym i obejmuje wszystkie istotne z pkt.
widzenia wyceny elementy sktadowe typowych projekcji.

Plan finansowy zakiada produkcje siedmiu tytutéw:

Projekt Wolumen sprzedaiy 24M $rednia cena USD*
Food Truck Empire 400 000 15,00
Terror: Endless Night 70 000 7,00
Total Alarm 80 000 7,00
Fire Commander 150 000 10,00
Projekt E 200 000 10,00
Projekt F 100 000 7,00
( Projekt G 300 000 15,00

* $rednia cena USD oznacza $rednig cene sprzedaiy po uwzglednieniu promocji {(sezonowych i specjalnych), jest to érednia
cena ofertowa dia uczestnika w serwisie sprzeday online. |

Srednia wazona cena w serwisie dla czterech zdefiniowanych tytuléw stanowi okoto 49% ceny
wyjéciowej. Jest to zgodne ze srednig wazong tytutéw wydanych przez Movie Games S.A, (tutaj $rednia
wazona wynosi okolo 51,5%).

Dodatkowo na potrzeby ostroinej wyceny, przychody ze sprzedaiy zostaly skorygowane o 37%
wartosci wg cen sprzedazy. Jest to korekta o prowizje dla platformy sprzedazowej (Srednio okolo 30%)

oraz dodatkowe obcigzenia (np. podatki, inne optaty).

Do wyliczen przychoddw ze sprzedazy przyjeto kurs USD/PLN wynoszacy 3,8000 (Sredni kurs NBP na
dzien 19.03.2021 roku zgodnie z Tabelg nr 054/A/NBP/2021 wyniést 3,8865).

Przyjmujac konserwatywne zaloienia dotyczgce terminu rozliczenia miesiecznej sprzedazy przez
platforme internetowa, przyjeto okres 2 miesiecy. W rzeczywistosci okres ten jest niewiele krétszy i
sprzedaz rozliczana jest w terminie niewiele diuzszym niz 30 dni.

W zwigzku z brakiem mozliwosci ustalenia jednostkowego kosztu wytworzenia, \Wycena produktow
wielokrotnej sprzedazy przebiega w niestandardowy sposéb, ktory zostal przedstawiiiny w art. 34 ust.

O



3 ustawy o rachunkowosci. Produkty sprzedawane stopniowo (filmy, oprogramowanie komputerow,
projekty typowe i inne produkty o podobnym charakterze) nalezy wycenia¢ w okresie przynoszenia
przez nie korzyici ekonomicznych, nie diuzszym niz pie¢ lat, w wysoko$ci nadwyzki kosztéw ich
wytworzenia nad przychodami wedtug cen sprzedazy netto, uzyskanymi ze sprzedazy tych produktéw
w ciggu tego okresu. W przyjetym modelu okres ten zostat ustalony na 24 miesiace. Nieodpisane po
uplywie tego okresu koszty wytworzenia zwigkszajg pozostale koszty operacyjne. Dodatkowo, nie
mozna, w tym wypadku, bezpoérednio powigza¢ kosztu wytworzenia produktu z konkretnym
przychodem, spotka nie jest w stanie oszacowat ile dokladnie zostanie sprzedanych licencji na
oprogramowanie, gre czy film, a tym samym okresli¢ bezposredniej relacji wartosci danego kosztu oraz
wysokosci uzyskanego przychodu. Dlatego nakfady poniesione na wytworzenie oprogramowania beda
stanowi¢ koszty poérednie, potracalne w momencie ich poniesienia {z wylaczeniem kosztéw
wynagrodzet wraz z narzutami, dla ktdrych szczegdine reguly zaliczenia do kosztéw uzyskania
przychodu zostaly zawarte w art. 15 ust. 4g i 4h ustawy o CIT).

Takie ujecie powoduje powstanie réznic przejéciowych pomiedzy wartoscig ksiggowq aktywow a ich
wartoscig naliczang do celéw podatkowych. W tym przypadku powinna zosta¢ skalkulowana rezerwa
na podatek odroczony. W zwigzku z tym, ze Spétka w kaidym z prognozowanych okreséw nie
przekracza co najmniej dwoch z trzech wielkosci wymienionych w art. 37 ust. 10 ustawy o
rachunkowosci, mozna w tym wypadku odstapi¢ od ustalania aktywow i rezerwy z tytutu podatku

odroczonego.

Na kolejnej stronie zostaty przedstawione prognozowane dane finansowe w formie bilansu oraz
rachunku zyskow i strat za lata 2021 - 2025:
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4.6 Podsumowanie podstawowych wskaznikéw dotyczacych spotki

Ponizsza tabela przedstawia wybrane dane finansowe, oraz podstawowe wskazniki rynkowe Spétki. Z
uwagi na fakt, ie warto$¢ wynikéw finansowych i pozycji bilansowych, spetnia przestanki ostroznego
planowania, dlatego dla okresu prognozowanego oszacowano wskazniki efektywnosci rynkowe;:

2021 2022 2023 2024 2025
Praychody [tys. PLN] 2 350 12 888 8 951 11256 3335
EBITDA [tys. PLN) | 2035 11 561 7786 10170 2825
eTgys. el | 2038 11 551 7786 10170| 2825 |
Wynikbrutto [tys. PLN] 2012 11548 7786 Tt0170| | 2825
Wyniknetto adj. [tys. PLN] | 1935 0500 6 246 8100| 2240/
p/BY 8,55 1,60 111 0.77 0,71
P/ 12 1,25 201 325 12,74
EV/EBITDA ' s04| 175 2,60 1,99 7.16
Ev/eaiT 9,94 175 2,60 1 7.6

W ponizszych tabelach zaprezentowano wskazniki zwigzane z efektywnoscig prowadzonej dziatalnosci

zatozonej w planie finansowym Spétki:

Wskainiki efektywnosci 2021 2022 | 2023 | 2024 | 2025
Przychody zmiana r/r - 448,3% -30,6% 25,8% -70,4%
EBIT zemiana e/ R S 326%|  306% 72,2%
FCF zmiana r/r ] 0.0% -1310.9% -30,8% 437%|  -69.3%|
| Marzs EBITOA 86.6%  896%  8T.0%  904%  BAT%
‘MarzaET | 866% 89,6% 87.0% | 90,4% | B4,7%
Marsa NOPLAT T 82,3% 7a4%|  69.8% 72,0%  67.2%
CAPEX / Przychody o 0,0% —0‘-0%"— o _0,0_% 0,0% ; 0,0%
CAPEX/Amortyzaca | 00%|  00%| 0.0% | 0,0% 0,0%
Zmiana KO / Przychody [ 13.4% 79%|  1.9% 07%| | A473%
Zmiana KO / Zmiana praychodéw — ] 9,7% 44%, -3.4% 7.3% |

W zwigzku z planowanym rozwojem oraz sposobem rozliczania sprzedazy z platformami
internetowymi, wskaZniki rotacji ulegaja istotnym wahaniom. Po przeanalizowaniu prognozy
finansowej przygotowanej przez Spdtke, zmiana S$ciggalnoéci wierzytelnosci nie odzwierciedla
pogorszenia warunkéw wspdtpracy, co jest w tym wypadku sugeruje wyisze ryzyko, wynikajgce z
wysokich wolumendw sprzedazy (i co za tym idzie kwot do rozliczenia pomigdzy Spétkg a platformami

sprzedazowymi).

Wskaéniki rotacji 2021 ] 2022 2023J 2024 2025
Rotacja naleinosci 67 33 65| 56 169
.Rotacja za_paséw i 131 o 44 - é:{[ 24 i 28-
Rotacja zobowigzan o 92 43 - -_4—4 [_ - 33 ’ 43h
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4.7 Wysokosc stopy dyskonta

Zgodnie z metodyka zaprezentowang we wczesniejszej czesci opracowania, dokonano oszacowania
wysokosci stopy dyskontowej. Przyjeto zmienny poziom tej stopy dla catego okresu prognozy, a takze
na potrzeby oszacowania wartosci rezydualnej.

Beta

Podstawowym parametrem wymaganym do oszacowania kosztu kapitatu wiasnego zgodnie ze
stosowang przez Doradce metodykg jest beta. Dla celow niniejszej wyceny przyjeto $rednig wazong
wskaznikow beta dla sektor6w ,Software (Entertainment)” (60%) oraz ,Software (System &
Application)” (40%) rynkéw europejskich opublikowany przez serwis profesora A. Damodarana.
Poziom wskaZnika beta nielewarowanego przyjety do wyceny wynosit 0,93.

Nastepnym krokiem do wyliczenia bety dla Spdtki dia kazdego okresu prognozy jest skalkulowanie
wskainika D/E?, liczonego jako stosunek nominalnej wartosci diugu do rynkowej wartosci kapitatow
wiasnych. Wskaznik ten stuzyt do skorygowania bety o diwignie finansowa w kolejnych okresach.

Stopa wolna od ryzyka

Podstawa oszacowania stopy wolnej od ryzyka byla w niniejsze] wycenie jest rentownos¢ Obligacji
Skarbowych. Ze wzgledu na odlegly horyzont czasowy prognozy zdecydowano sie na wykorzystanie
rentowno$¢ obligacji PS1026 o terminie wykupu w dniu 25.10.2026 (kupon 0,25%). Prognoza
sporzgdzana jest w zlotych polskich, wobec czego wybrano obligacje nominowane takze w tej walucie.

Model CAPM

Model CAPM uzaleinia koszt kapitaiu wlasnego od sumy stopy wolnej od ryzyka, premii za ryzyko kraju
oraz premii za ryzyko rynkowe (dla rynkéw gdzie nie wystepuje ryzyko kraju) pomnoionej przez
parametr beta. Premia za ryzyko rynkcrwe (Total Equity Risk - Country Risk) zostala przyjeta na poziomie
5,54%, na podstawie diugoterminowej premii za ryzyko rynkowe obliczonej dla amerykanskiego rynku
kapitalowego. Ryzyko kraju (Country Risk Premium) zostato przyjete na poziomie 0,82%. Ponizej
przedstawiono wartosci opisywanych parametréw oraz wynikowy koszt kapitalu wiasnego.

Premia za ryzyko rynkowe {dla rynkéw bez ryzyka kraju) 4,72%

+

Ryzyko inwestycji w Polsce 0,82%
5,54%

Ryzyko kraju
Nastepnie premia zostata skorygowana o poziom ryzyka zwigzany z obligacjami, oszacowany przez
serwis Damodaran jako 0,82%. Korekta wynika z faktu, ie rentownos¢ polskich obligacji zawiera w

sobie to ryzyko.

1 Dlug / kapitat wiasny
2 0 750%, www.nbp.pl - rentowno$é obligacji PS1026 o terminie wykupu w dniu 25.10.2026 (kupon O, 5%)

www.damodaran.com, aktualizacja styczen 2021 r
14




Koszt kapitafu obcego

Koszt kapitatu obecnego, przyjeto na poziomie 1,94%. Jest to wartoé¢ oszacowana metoda ekspercky,
poniewaz Spétka nie zamierza wykorzystywac¢ kapitatu obcego do finansowania biezacej dziatalnosci
operacyjnej. Istnieje natomiast ryzyko chwilowej utraty plynnosci finansowej, na wstgpnym etapie
dziatalnosci podmiotu. Wynika to z faktu, ze Spétka prowadzi prace nad wydaniem gry, bez przychodéw
z tytulu sprzedazy wczeéniej wyprodukowanych tytutéw. W tym przypadku ujeto w modelu
krétkoterminowg poiyczke od podmiotu zaleznego oprocentowanego na poziomie 1,94% w skali roku.

taczne odsetki z tego tytutu wyniosty 25 177,20 21,
Premia za ryzyko indywidualne Spotki

Z uwagi na prognozowang wysokq dynamike wynikow oraz poczatkowy etap dziatalnosci, parametr
kosztu kapitatu zostat dodatkowo zwigkszony o premie za ryzyko indywiduaine w wysokosci
odpowiadajacej premii za ryzyko dla pierwszego okresu prognozy.

WACC

Na podstawie obliczonych powyziej parametrow oszacowano $redniowazony koszt kapitatu (WACC)
Spotki. Wynikiem wszystkich opisywanych powyzej kalkulacji jest stopa WACC przyjeta do wyceny.
Ponizej przedstawiono parametry bedace postawg wyliczenia przedmiotowej stopy.

15 . é/



ot o

%981 %9872 %98°TZ %867 %£2°22 200ifur 0 AuomabAioys Ausomm joydoy
%98TT %981 %981 %B6'TZ %ST'TT (m101 M Ad¥ysayw) nsanjo op euesidAzid eujeas Jvm edoyg
%98°1C %981 %98°IT %86°TT %pS9r 3/20)fus 0 ouDMOBAIONS 3D v pdols
%0LT %0LT %0LC %09'C %0t'E d8N ‘tf3elur o Lodel tojpguz (1lbejyus edoys) 4
= i g b i s, W | TS b " . : L] e L Y 1 $ JX,
HST‘ST %ST'ST %ST'SZ HSTST %050 eujeulwou JDYM edos
%000 %000 %000 %000 %r8ET (Wa1000 y20mAPID M y2A390 mooYdDy i2pn) - v/9
%00 00T %0000T %00°00T %0000T %9T'9L (W34080 Ya0MALID M yoAusoim moDYdDY 1012pn) v/3
T09 ObS 8T Z0Z 00€ 92 SOT 002 8T SSB ES6 TT L96 0T £

(wajoSo momArye ysouem) - v

%00'61 %00'61 %00'6T %00'6T %0061 {11> mpepod edoys)
%009 %009 %009 %009 %Y6T (evjeujwiou) 0822q0 njedey edoys
%0002 %0002 %0002 %0002 %0002 40ds aupnpImApUI 034240 DZ DIWB.Y
%00y %OVt %00t %00’y %89'S (oxA2A1 02 Djwsaud) (fs - wa) , §f
%¥S'S %YS'S %S'S %¥S'S %¥S'S {amoxquAs onAzA) €2 enuaad) (3 - wi)
£60 £6°0 £670 €60 o 4 i
%0SL0 %0540 %0SL'0 %05L'Q %0SL°0 (emisueq nqsexs abedyqe) - 41
%ST'ST %ST'ST %ST'ST %ST'S HEYIT {eujeuwou) oSausem nyeyydey edoys
5202 ¥eoe |  goz | zzoz . teer | awsuigastarshm

ngendey mzsoy ebemyey  1°g
njjods eusafp g



L1

ZSE09LT %8S S00 6 8L S9Z 9 0L} €50 6 €9 vl 494
0 1] 0 0 0 X3dvO
920zt 989 191 SIS i b8 Zoe- CEE 96E Z- obesknoeid neyjdey eueyuz
¥68 92- 0i€ LS 08¢ 62- LBZ v~ 619 8Sl UBZRIMOYOZ NUB)S BURIWZ
€26 162~ 9G¢e GeL- £G1 81e- 5L 292 LET 989 1 mopsedez nuejs euejwz
166 9re- ovL €6- 880 0EE ¥0€ 1L9S 0l2 898 9§0UZajeU NUE)S BUBILZ
91z 88C ¢ 068 L£2 @ 669 90€ 9 Z1095¢€ 6 ooLers L o)eu BenssAz
962 9¢€S 9tE 2€6 | eve 64P L 0Z9 61 2 2EL 98¢ Amopoysop yejepod
Ze0sz8 e PZ OLL 0L 8v098L L cEY 0SS LI A% 21414 valiga
0 0 0 0 1} ebezAjowy
€0 529 ¥z 0LL 0L 8r098L L 2€9 0SS LI cEPSE0 2T 193
126 462 126 LS 426 192 L¥E 802 8E0 991 X3d0O
656280 € 691 82y 0L SL6EV0 8 ¥16 9SL L1 Ly ioze Azepazids eu yjuipn
£46 15C Gh9 128 111 906 28k LEL L 200 6v1 Azepezuds fjzsoy
ZE6¥EE € 98 662 L) 9. 056 8 SZ 888 Z) €L 0SE 2 ApoysAziag
§20Z ¥Z0Z £20Z b4474 120T

(1z 'sf3) yd4uzdyuard momfydozad eoepnyey  z's



Podsumowanie wynikéw wyceny dochodowej (tys. zt)

| WartosC dziatalnosci operacyjnej w okresie prognozy B ' 14 932 959,23
WartBR rezydualna o - - : 5285 781,1{
Wspéic-zy;r; ik wzrostu g - - ____ - 1,0%
Wartoé¢ driatalnosci operacyjnej przedsigbiorstwa | B 20218 743,35
_Aktm pozaqperacyjne N o - . 0,00
Pa:y-'waac; (kredyty, pozyczki) “___ - - _'E,cﬁ
Wartos¢ kapitatu wiasnego 20 218 743,35 |

W zwigzku z powyiszym wartos$¢ 100% kapitatu wiasnego Pixel Crow spétka z ograniczong
odpowiedzialnosdcia, oszacowana metoda zdyskontowanych przeptywoéw pienieinych (DCF) wg

stanu na dzieri wyceny wynosi:

20 218 743,35 z1.

Wartos¢ godziwa jednego udziatu Spétki wg stanu na dzierh 23.04.2021 r. wynosi wiec:

45 435,38 zt.

(Méfc% 76@/&1/@/
]

: Do



O$wiadczenie PIXEL CROW spotki z ograniczong odpowiedzialnoécia

z siedzibg w Warszawie o stanie ksiegowym Spotki

Zarzad Spotki pod firma PIXEL CROW spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie
(Spoétka) oéwiadcza, e na dzierh 23 kwietnia 2021 roku stan ksiegowy Spotki przedstawia sig nastgpujaco:

Skrécony BILANS (w PLN) na dzien 23 kwietnia 2021 roku:

A. AKTYWA TRWALE 0,00
B. AKTYWA OBROTOWE 1473 236,95
Zapasy 1100 221,50
w tym p6tprodukty i produkty w toku 1100 221,50
Naleznoéci krotkoterminowe 277 560,40
w tym naleznosci od pozostatych jednostek: 277 560,40
z tytutu dostaw i ustug o okresie sptaty do 12 2 829,00
miesiecy
z tytutu podatkow, dotaciji, cet, ubezpieczen 260 781,59
spotecznych i zdrowotnych oraz innych tytutéw
publicznoprawnych
inne 13 949,81
Inwestycje krotkoterminowe 53 827,40
Krétkoterminowe aktywa finansowe w jednostkach 10 073,83
powigzanych (udzielone pozyczki)
Srodki pieniezne i inne aktywa pienigzne ($rodki 43 753,57
pieniezne w kasie i na rachunkach)
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 41627,65
Nalezne wplaty na kapitat (fundusz) podstawowy 20 000,00
AKTYWA RAZEM 1 493 236,95
A. KAPITAt (FUNDUSZ) WEASNY 342 880,27
Kapitat (fundusz) podstawowy 22 250,00 |
Kapitat (fundusz) zapasowy 459 000,00 |

| Zysk (strata) z lat ubiegtych -65411,99
Zysk (strata) netto -72 957,74
B. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA 1150 356,68

ZOBOWIAZANIA

Zobowigzania krétkoterminowe 1150 356,68
Zobowigzania wobec jednostek powigzanych —- 556 089,03 —
. ©
inne | E
Zobowigzania wobec pozostalych jednostek — 453 636,98 &

kredyty i pozyczki /Drf

trona | 1



trona | 2

Zobowigzania wobec pozostatych jednostek —z
tytutu dostaw i ustug o okresie wymagalnosci do 12

miesiecy

139 984,67

Zobowigzania wobec pozostatych jednostek —z
tytutu podatkow, cel, ubezpieczeri spotecznych i
zdrowotnych oraz innych tytutéw

publicznoprawnych

646,00

PASYWA RAZEM

1493 236,95

Skrécony RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (w PLN) za okres od 1 stycznia 2021 roku do 23 kwietnia 2021 roku:

L. Zysk (strata) netto

A. Przychody netto ze sprzedaty i zrownane z 323 617,50
nimi
Przychody netto ze sprzedazy produktow 2 300,00
Zmiana stanu produktow (zwiekszenie — warto$c 321 317,50
dodatnia, zmniejszenie — wartos¢ ujemna)
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej
Zuzycie materiatow i energii 352,07
Ustugi obce 328 910,36
Podatki i optaty 734,00
Wynagrodzenia 30011,00
Pozostate koszty rodzajowe 27 805,82
C. Zysk (strata) ze sprzedazy -64 195,75
D. Pozostate przychody operacyjne (inne) 0,26 |
E. Pozostate koszty operacyjne (inne) 0,48
F. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -64 195,97
G. Przychody finansowe (odsetki) 73,83
H. Koszty finansowe {odsetki) 8 835,60
I. Zysk (strata) brutto -72 957,74
J. Podatek dochodowy 0,00
K. Pozostate obowigzkowe zmniejszenie zysku 0,00
(zwiekszenie straty)
-72 957,74

Warszawa, dnia 31 maja 2021 roku

Stronaz



Karta do glosowania
Na Nadzwyczajnym Zgromadzeniu Wsp6inikow
Pixel Crow Games S. A. z siedziba w Warszawie
zwolanym na dzien 8 pazdziernika 2021 r.

Liczba akcji i gloséw przystugujaca Akcjonariuszom:

a) liczba akgji na Zgromadzeniu: .................
b) liczba glosdw na Zgromadzeniu: ...........cccceus

Instrukcja glosowania:

Glos wazny:

na karcie do gtosowania w wyznaczonym polu dokonano wyboru stawiajac znak ,X” obok
wybranego wariantu zapiséw (,,za”, ,przeciw”, ,wstrzymuje sig od gtosu”) oraz wskazano liczbg
gtosow,

inne znaki nalezy traktowac jako dopiski niemajace wptywu na waznos¢ gtoséw.

'Glos jest uznany za niewazny, gdy:

na karcie do glosowania nie dokonano wyboru, w taki sposob, Ze nie postawiono w
wyznaczonym polu znaku ,X” obok ktdregokolwiek z wariantow (,za”, ,przeciw”, ,wstrzymuje
sie od glosu™) oraz nie wskazano liczby gtoséw.

znak X" postawiono poza polem wyznaczonym do tego celu.



Uchwala Nr1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
spotki pod firma Pixel Crow Games spétka akcyjna z siedziba w Warszawie
z dnia 8 pazdziernika 2021 roku

w sprawie: wyboru Przewodniczacego
Nadzwyczainego Walnego Zgromadzenia

51

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Pixel Crow Games S.A. dokona¢ wyboru Pani Joanny Swiderskiej
na Przewodniczacego niniejszego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki.

§2

Uchwata wchodzi w zycie z chwila podjecia.

Glosowanie:

Oddano glosow: .........cccervereeane

O gtos za - liczba glosdw: ...............

Q glos przeciw - liczba glosow: ..............

Q glos wstrzymujacy sie - liczba glosow: .................
Zgtoszenie sprzeciwu: 0 TAK/ O NIE

TresC sprzeciwu:




Karta do glosowania
Na Nadzwyczajnym Zgromadzeniu Wspélnikow
Pixel Crow Games S. A. z siedzibg w Warszawie
zwolanym na dzien 8 pazdziernika 2021 r.

Liczba akcji i gloséw przystugujaca Akcjonariuszom:

a) liczba akcji na Zgromadzeniu: .................
b) liczba gloséw na Zgromadzeniu: .............cceu.e.

Instrukcja gtosowania:

Glos wazny:
- na karcie do gtosowania w wyznaczonym polu dokonano wyboru stawiajac znak ,X" obok

wybranego wariantu zapiséw (,za”, ,przeciw”, ,wstrzymuje sie od glosu”) oraz wskazano liczbg
gloséw,
- inne znaki nalezy traktowac jako dopiski niemajace wplywu na waznos¢ gtosow.

Glos jest uznany za niewazny, gdy:
- na karcie do glosowania nie dokonano wyboru, w taki sposdb, Ze nie postawiono w

wyznaczonym polu znaku ,X” obok ktéregokolwiek z wariantéw (,za”, ,przeciw”, ,wstrzymuje
sie od glosu”) oraz nie wskazano liczby glosow.
- znak X" postawiono poza polem wyznaczonym do tego celu.



Uchwata Nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
spotki pod firma Pixel Crow Games spétka akcyjna z siedziby w Warszawie
z dnia 8 pazdziernika 2021 roku
w sprawie: wyboru Przewodniczacego

Nadzwyczainego Walnego Zgromadzenia

§1

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Pixel Crow Games S.A. dokona¢ wyboru Pani Joanny Swiderskiej
na Przewodniczacego niniejszego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spofki.

§2

Uchwata wchodzi w zycie z chwila podjecia.

Glosowanie:

Oddano glosOw: .......ccceceeeercenes

Q glos za - liczba glosow: ...............

Q glos przeciw - liczba gloséw: ..............

O glos wstrzymujacy sie - liczba gloséw: .................
Zgtoszenie sprzeciwu: 0 TAK/ Q NIE

Tres¢ sprzeciwu:




Karta do glosowania
Na Nadzwyczajnym Zgromadzeniu Wspolnikow
Pixel Crow Games S. A. z siedzibg w Warszawie
zwolanym na dzien 8 pazdziernika 2021 r.

Liczba akcji i glosow przystugujaca Akcjonariuszom:

a) liczba akcji na Zgromadzeniu: .................
b) liczba gloséw na Zgromadzeniu: ....................

Instrukcja glosowania:

Glos wazny:
- na karcie do gtosowania w wyznaczonym polu dokonano wyboru stawiajgc znak ,X”" obok

wybranego wariantu zapiséw (,za”, ,przeciw”, ,wstrzymuje sie od gtosu”) oraz wskazano liczbg
glosow,
- inne znaki nalezy traktowaé jako dopiski niemajace wplywu na waznos¢ gtosow.

Glos jest uznany za niewazny, gdy:

- na karcie do glosowania nie dokonano wyboru, w taki sposob, Ze nie postawiono w
wyznaczonym polu znaku ,X” obok ktéregokolwiek z wariantéw (,za”, ,przeciw”, ,wstrzymujg
sie od glosu”) oraz nie wskazano liczby giosow.

- znak X" postawiono poza polem wyznaczonym do tego celu.



Uchwala Nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
spétki pod firma Pixel Crow Games spotka akcyjna z siedziba w Warszawie
z dnia 8 pazdziernika 2021 roku
w sprawie: wyboru Przewodniczacego

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

§1

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Pixel Crow Games S.A. dokona¢ wyboru Pani Joanny Swiderskiej
na Przewodniczacego niniejszego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki.

§2

Uchwata wchodzi w zycie z chwila podjecia.

Glosowanie:

Oddano glosow: .........ccccveeveane

Q gtos za - liczba glosow: ..............

O gtos przeciw - liczba gloséw: ..............

0 glos wstrzymujacy sie - liczba glosow: .................
Zgtoszenie sprzeciwu: O TAK / O NIE

Tres¢ sprzeciwu:




Karta do glosowania
Na Nadzwyczajnym Zgromadzeniu Wspolnikow
Pixel Crow Games S. A. z siedzibg w Warszawie
zwolanym na dzien 8 pazdziernika 2021 r.

Liczba akcji i gloséw przystugujaca Akcjonariuszom:

a) liczba akcji na Zgromadzeniu: .................
b) liczba gloséw na Zgromadzeniu: ....................

Instrukcja glosowania:

Glos wazny:
- na karcie do glosowania w wyznaczonym polu dokonano wyboru stawiajac znak ,X" obok

wybranego wariantu zapiséw (,za", ,przeciw”, ,wstrzymuje sie od gtosu”) oraz wskazano liczbg
gtosow,
- inne znaki nalezy traktowac jako dopiski niemajace wplywu na wazno$¢ gtoséw.

Glos jest uznany za niewazny, gdy:

- na karcie do glosowania nie dokonano wyboru, w taki sposob, Ze nie postawiono w
wyznaczonym polu znaku ,X” obok ktéregokolwiek z wariantéw (,za”, ,przeciw”, ,wstrzymuje
sie od gtosu”) oraz nie wskazano liczby gloséw.

- znak X" postawiono poza polem wyznaczonym do tego celu.



Uchwata Nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
spotki pod firma Pixel Crow Games spétka akcyjna z siedzibg w Warszawie
z dnia 8 pazdziernika 2021 roku

w sprawie: wyboru Przewodniczacego
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

§1

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Pixel Crow Games S.A. dokona¢ wyboru Pani Joanny Swiderskiej
na Przewodniczacego niniejszego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spé#ki.

§2

Uchwata wchodzi w zycie z chwila podjecia.

Glosowanie:

Oddano glosOW: ........cc.eeeeeercenns

0 glos za - liczba glosow: ...............

0 glos przeciw - liczba gtosdw: ..............

O glos wstrzymujacy sie - liczba glosow: .................
Zgloszenie sprzeciwu: 0 TAK/ Q NIE

Tres¢ sprzeciwu:




