Warszawa, dnia 26 czerwca 2025 .

Od:

Porozumienie Akcjonariuszy Brand24
(,,Akcjonariusz”)

Petnomocnik: Robert Ditrych

Do

Brand 24 S.A.

ul. Powstancéw Slgskich 9
53-332 Wroctaw

KRS: 0000395367
(,,Spotka”)

PYTANIA AKCJONARIUSZA W TRYBIE ART. 428 KSH

Szanowni Panstwo,

dziatajgc jako akcjonariusz Spétki, na podstawie art. 428 Kodeksu spodtek handlowych, prosze
uprzejmie o udzielenie pisemnej odpowiedzi (w trybie komunikatu ESPI oraz zgodnie z trybem
przewidzianym art. 428 §4, umozliwiajgcym transparentne zapoznanie sie¢ z tg informacjg przez
wszystkich akcjonariuszy spoétki), w mozliwie krotkim czasie, nie dtuzszym jednak niz w okresie 14 dni
od daty zgtoszenia pytan.

Pytania dla Zarzgdu Spotki utozono w nastepujgce sekcje tematyczne:

1. prawy do ace Sprawozdania finansowego Spotki (jednostkowego konsolidowaneg

oraz Sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci za rok obrotowy zakorficzony 31 grudnia 2024 r.:

1.1. Dlaczego Zarzad, sporzadzajac sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie zarzadu
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej (MSSF),
nie ujawnil w sposéb szczegétowy kosztéw transakcyjnych poniesionych przez
Spotke, zwigzanych z transakcja wyj$cia ze spétki wiodacych akcjonariuszy i
nabycia udziatu kontrolnego w Brand24 S.A. przez Prowly.com sp. z 0.0.?

Zwracamy uwage, iz skala tzw. kosztow transakcyjnych (a wiec wydatkéw o charakterze
jednorazowym i niepowtarzalnym) doprowadzita do niemal catkowitej utraty zysku
operacyjnego w 2024 roku i miafa istotny wpltyw na obraz rentownosSci dziatalnoSci
podstawowe] Spotki prezentowanej w sprawozdaniu finansowym za 2024 rok. Brak ujawnien
w powyzszym zakresie doprowadzit do braku mozliwosci wlasciwej i rzetelnej oceny
zdolnoSci firmy do generowania zysku z podstawowej dziatalnoSci przez interesariuszy spofki,
w tym w szczegdlnosSci przez akcjonariuszy mniejszoSciowych, w wyniku braku uwzglednienia



i skorygowania (chociazby w notach do sprawozdania finansowego) zdarzen ktére miaty

charakter jednorazowy i niepowtarzalny.

Zgodnie z:

MSR 1 par. 97 — jednostka ma obowigzek oddzielnie ujawniaC pozycje kosztéw
istotne ze wzgledu na ich charakter lub warto$¢;

MSR 1 par. 112(c) — nalezy ujawnia¢ wszystkie informacje potrzebne dla zrozumienia
sytuacji majgtkowej i finansowej jednostki oraz wynikow jej dziatalnoSci;

MSR 1 par. 15 i 17 — sprawozdania powinny rzetelnie przedstawia sytuacje
finansowg i wynik operacyjny; brak odrebnego i szczegétowego ujawnienia kosztow o
charakterze jednorazowym moze stanowiC naruszenie obowigzujgcych standardéw
rachunkowosci oraz uniemozliwi¢ uzytkownikowi sprawozdania, w tym inwestorom
na rynku kapitalowym dokonanie wtasciwej oceny dochodowo$ci Spétki. Zwracamy,
iz skrajnie moze to oznaczaC bledng ocene potencjatu generowania przyszlych
dochoddw, co moze prowadzi¢ do niewtasciwej oceny i ryzyka zanizenia wyceny akcji
Brand24 S.A.

W zwigzku z powyzszym, prosze o udzielenie odpowiedzi na nastepujgce pytania:

1.2,

1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

Jakie taczne kwoty (w PLN) zostaly poniesione przez Spoétke i jej podmioty zalezne
w roku obrotowym 2024 jako koszty transakcyjne zwigzane z prowadzeniem
procesu przegladu opcji strategicznych i procesu transakcyjnego prowadzgcego do
sprzedazy udziatu kontrolnego w Brand24 S.A. do Prowly.com sp. z 0.0.?

Prosze o rozbicie powyzszej kwoty (w PLN) na nastepujace kategorie:
a) wynagrodzenie doradcy transakcyjnego (EY i innych);
b) wynagrodzenia kancelarii prawnych za ustugi zwigzane z transakcjg;
c) bonusy, premie lub inne sktadniki wynagrodzenia przyznane cztonkom
zarzgdu lub innym pracownikom i wspotpracownikom w zwigzku z doj$ciem
transakcji do skutku (tzw. ,success fee”, bonuses, itp.);
d) prowizje, opfaty bankowe i inne koszty finansowe poniesione
bezposrednio w zwigzku z przeprowadzeniem transakgji;
e) inne koszty bezposrednio zwigzane z transakcjg, nie ujete powyzej.

W jakich konkretnych pozycjach rachunku zyskéw i strat powyzsze koszty wskazane
w pkt 1.2. zostaly ujete?

Dlaczego Zarzad nie uznat za zasadne odrebnego ujawnienia tych kosztéw w notach
objasniajgcych, mimo ich skali i wplywu na wynik operacyjny Spotki?

Czy Zarzad planuje doprecyzowanie tych danych w kolejnych raportach
okresowych, dla zapewnienia transparencji i poréwnywalnosci wynikéw
operacyjnych Spotki?

Prosz¢ o wskazanie przez Zarzad Brand24 precyzyjnego wyliczenia jak
przedstawialyby si¢ nastepujgce pozycje finansowe skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 2024 rok, gdyby dokona¢ wytaczenia wptywu wyzej
wymienionych kosztow o charakterze jednorazowym (tj. jak wygladalyby
“skorygowane o efekt zdarzen jednorazowych” nastepujace pozycje finansowe):



Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT)

Zysk EBITDA

Rentownos$¢ EBIT (liczona jako EBIT/Przychody)

Rentownos$¢ EBITDA (liczona jako EBITDA/Przychody)

Przeplywy pieniezne z dzialalno$ci operacyjnej (Operating Cash
Flow)

Zwracamy uwage, ze brak takich ujawnien uniemozliwia odbiorcom sprawozdania
finansowego, w tym inwestorom mniejszo$ciowym wyrobienie sobie rzetelnego poglgdu na
temat powtarzalnej rentownosSci dziatalnoSci operacyjnej Spotki, co moze istotnie zaburzaé
ocene efektywnosci zarzgdzania oraz wartoSci fundamentalnej przedsigebiorstwa. W interesie
Spotki oraz wszystkich jej inwestoréw prosimy o odpowiedzi na poniZsze pytania, oraz
podniesienie standardu zakresu ujawnianych informacji.

1.7. Czy w ocenie Zarzadu sprzedaz wiekszo$ciowego pakietu akcji Brand24 S.A. przez
wiodacych akcjonariuszy, w tym cztonkéw Zarzgdu, na rzecz inwestora branzowego
(Prowly/Semrush), a nastepnie obcigzenie Spotki kosztami transakcyjnymi tej
transakcji — w kwocie siegajacej milionéw ztotych, jak wskazano powyzej — nie
narusza zasady réwnego traktowania akcjonariuszy oraz obowigzku lojalnosci
wobec akcjonariuszy mniejszo$ciowych, ktorzy nie uczestniczyli w tej transakcji, a
mimo to zostali obcigzeni jej kosztami poprzez wynik finansowy Spétki?

Jak Zarzad uzasadnia logike takiego dzialania, w szczeg6lnosci biorgc pod uwage,
Ze czlonkowie Zarzadu byli bezposrednimi beneficjentami transakcji:

a) jako akcjonariusze prywatnie zbywajgcy akcje, oraz

b) jako osoby, ktére — wedlug sprawozdania finansowego - otrzymaly
dodatkowe wynagrodzenia, premie lub inne Swiadczenia (success fee,
retention bonus itp.) - zaktadamy takze w zwigzku z dojSciem transakcji do
skutku?

Prosze o jednoznaczng odpowiedz, czy Zarzgd uwaza za uzasadnione ekonomicznie i
zgodne z interesem Spdtki oraz wszystkich jej akcjonariuszy, aby transakcja polegajaca
na zbyciu prywatnych udzialéw przez wiekszoSciowych akcjonariuszy zostata
sfinansowana cze$ciowo ze Srodkéw samej Spétki, poprzez ujecie kosztéw doradcow,
prowizji i wynagrodzenh (w tym ponadnormatywnych wynagrodzeh samego Zarzgdu)
w ciezar rachunku zyskéw i strat Brand24 S.A. za 2024 rok?

Sprawy dotyczace wynagrodzen Cztonkéw Zarzgdu oraz Polityki Wynagrodzen

2.1, Prosz¢ o wskazanie na jakiej podstawie prawnej oraz zgodnie z jakim
uzasadnieniem biznesowym wynagrodzenie Zarzadu w 2024 roku wzrosto o 129%
r/r (tj. z kwoty 1,3 min zt w roku 2023 do kwoty 3,0 min zt w roku 2024, tj. wzrost o
+1,7 min PLN), podczas gdy kazdy istotny wskaznik zyskownosci Spétki (EBIT,
EBITDA, przeplywy operacyjne, zysk netto) zaprezentowany w sprawozdaniu



2.2.

2.3.

2.4,

finansowym spad!t w istotny sposéb rok do roku (w zalezno$ci od miary spadek od
13% do 99% r/r), a przychody wzrosty jedynie o +27% r/r?

Biorgc pod uwage zaprezentowane w sprawozdaniu dane finansowe, nie widzimy
zadnej ekonomicznej miary uzasadniajgcej tak istotny wzrost wynagrodzen, tym
bardziej z tego wzgledu chcielibySmy zrozumie¢ kwestie. Dodatkowo, prosimy o
wyjasnienie, dlaczego w tym samym okresie Srednie wynagrodzenie pracownikéw
spadfo 0 18% r/r?

Na jakiej podstawie prawnej i w ramach jakiej decyzji taczne wynagrodzenie
zmienne czlonkéw Zarzadu za 2024 rok wyniosto 855 tys. z} (299 + 299 + 257 tys. zi),
istotnie przekraczajgc maksymalny limit taczny zmiennych skladnikéw
wynagrodzenia, okreslonych Polityka Wynagrodzenia na 605 tys. PLN?

Zwracamy uwage na cytat ze Sprawozdania Rady Nadzorczej BRAND 24 S.A. o
wynagrodzeniach za rok 2024 - Par 2.3 Sposoéb zastosowania kryteriow dotyczgcych
wynikéw:

“Rada Nadzorcza, realizujgc Polityke Wynagrodzen, w styczniu 2024 r. dokonata
wyznaczenia celow finansowych, uprawniajgcych do otrzymania przez cztonkow
zarzgdu wynagrodzenia w czeSci zmiennej za rok 2024. CzeSC zmienna
wynagrodzenia jest wyptacana w systemie kwartalnym. WysokoS¢ czeSci
zmiennej wynagrodzenia jest oparta o wskazZnik EBITDA za okres rozliczeniowy i
wynosi 4% wysokoSci EBITDA wskazanej w sprawozdaniu finansowym za dany
okres, przy czym cze$¢ zmienna wynagrodzenia Czionkéw Zarzadu za rok 2024
nie moze by¢ w sumie wyZzsza niz 650 tys. z1.”

Czy Zarzad Brand24 dokonat wyplaty wynagrodzen w 2024 roku z naruszeniem
obowigzujacej Polityki Wynagradzania w Spétce?

Czy powyzsze wynagrodzenie wskazane w punkcie 2.2. zwigzane bylo z
doprowadzeniem do transakcji sprzedazy udziatu kontrolnego w Brand24 S.A. na
rzecz Prowly.com sp. z 0.0.?

Dodatkowe umowne wynagrodzenie Pana Michala Sadowskiego (wskazane w
Sprawozdaniu Sprawozdanie Rady Nadzorczej BRAND 24 S.A. o wynagrodzeniach
za rok 2024 jako Inne $wiadczenie pieniezne w tabeli na str. 4)

Prosimy uprzejmie o informacje czego dotyczy oraz w jakiej dacie zostata zawarta
dodatkowa umowa miedzy Spétka, a Panem Michatem Sadowskim, z tytutu ktérej
otrzymat on w 2024 roku wynagrodzenie w wysokosci 100 tys. PLN? W szczegdlnoSci
prosimy o wskazanie, w jakim zakresie umowa ta wykraczala poza pozostate
obowigzujgce tytuty wynagradzania? Dla transparencji spraw na linii inwestorzy -
Zarzad (w szczegdlnoSci dla potwierdzenia braku wystepowania konfliktu interesow



2.5.

2.6.

2.7.

2.8.

miedzy interesem inwestorow mniejszoSciowych, a Zarzgdem Spédtki) zgdamy
ujawnienia treSci tej umowy.

Dodatkowe umowne wynagrodzenie Pana Piotra Wierzejewskiego (wskazane w
Sprawozdaniu Sprawozdanie Rady Nadzorczej BRAND 24 S.A. o wynagrodzeniach
za rok 2024 jako Inne $wiadczenie pieniezne w tabeli na str. 4)

Prosimy uprzejmie o informacje czego dotyczy oraz w jakiej dacie zostata zawarta
dodatkowa umowa miedzy Spo6tka, a Panem Piotrem Wierzejewskim, z tytutu ktorej
otrzymat on w 2024 roku wynagrodzenie w wysokosci 100 tys. PLN? W szczegdlnoSci
prosimy o wskazanie, w jakim zakresie umowa ta wykraczala poza pozostate
obowigzujgce tytuty wynagradzania? Dla transparencji spraw na linii inwestorzy -
Zarzad (w szczegdlnosci dla potwierdzenia braku wystepowania konfliktu interesow
miedzy interesem inwestorédw mniejszoSciowych, a Zarzgdem Spétki) zgdamy
ujawnienia treSci tej umowy.

Dodatkowe umowne wynagrodzenie Pana Bartosza Koztowskiego (wskazane w
Sprawozdaniu Sprawozdanie Rady Nadzorczej BRAND 24 S.A. o wynagrodzeniach
za rok 2024 jako Inne $wiadczenie pieniezne w tabeli na str. 4)

Prosimy uprzejmie o informacje czego dotyczy oraz w jakiej dacie zostata zawarta
dodatkowa umowa miedzy Spdtkg, a Panem Bartoszem Koztowskim, z tytutu ktérej
otrzymat on w 2024 roku wynagrodzenie w wysokoS$ci 768 tys. PLN? W szczegdlnoSci
prosimy o wskazanie, w jakim zakresie umowa ta wykraczala poza pozostate
obowigzujgce tytuly wynagradzania? Dla transparencji spraw na linii inwestorzy -
Zarzad (w szczegolnosci dla potwierdzenia braku wystepowania konfliktu interesow
miedzy interesem inwestorow mniejszoSciowych, a Zarzgdem Spétki) zgdamy
ujawnienia tresci tej umowy.

Z uwzglednieniem wynagrodzen wskazanych w punktach 2.4, 2.5, 2.6 powyzej.
taczne wynagrodzenie zmienne Czlonkéw Zarzgdu w 2024 roku wyniosto 1823 tys.
tj. 44% wyniku EBITDA wykazanego w sprawozdaniu finansowym, podczas gdy
Polityka Wynagrodzen przewiduje wysoko$S¢ wynagrodzenia zmiennego na
poziomie “4 %wysokoSci EBITDA wskazanej w sprawozdaniu finansowym za dany
okres, przy czym cze$¢ zmienna wynagrodzenia Czionkéw Zarzadu za rok 2024 nie
moze by¢ w sumie wyZzsza niz 650 tys. z1.

Prosimy uprzejmie o komentarz Zarzgdu w zakresie ok. 10-krotnego(!) przekroczenia
ustalonej stawki procentowej wynagrodzenia zmiennego uzaleZnionego od poziomu
EBITDA oraz przekroczenie limitu Polityki Wynagrodzen.

Czy w kontekscie: a) toczgcych sie wezwah na akcje Brand24 S.A. w 2024 oraz b)
istniejgcych umoéw z cztonkami zarzgdu dotyczgcych “wynagrodzenia premiowego”,
Zarzad zachowat zasady neutralnosci wydajgc opinie nt. oceny oferty Semrush /
Prowly przy cenie 45,5 PLN za akcje jako godziwg?



2.9.

2.10.

Czy Zarzad nie dostrzega istnienia konfliktu intereséw w wypowiadaniu sie nt.
wartoSci godziwej w przedmiocie wezwania na akcje Spotki (i poSrednio
rekomendowania akcjonariuszom mniejszoSciowym sprzedazy akcji) i posiadania
jednoczes$nie dodatkowych uméw z wynagrodzeniem bonusowym, jak zaktadamy (bo
innego powodu nie znajdujemy) powigzanym z transakcjami przejecia pakietu
kontrolnego przez Semrush / Prowly?

Czy cztonkowie zarzgdu posiadajg umowy lub tzw. side letters, w ktérych premie
menedzerskie zalezg od finalizacji wezwania/delistingu lub skupu 100% akcji przez
Prowly? Jesli tak, prosimy o tre$¢ kluczowych postanowien tych uméw.

Sprawy dotyczgce transakcji z inwestorem wiekszo$ciowym oraz Transfer Pricing

3.1.

3.2.

3.3.

w

4.1.

Czy aktualnie lub w 2024 roku Brand24 S.A. lub ktérakolwiek ze spétek z Grupy
Brand24 jest lub byla strong jakiejkolwiek umowy handlowej, cywilnoprawnej lub
innego rodzaju porozumienia zawartego z Semrush Inc. lub Prowly.com sp. z 0.0.?
Jesli tak — prosze o wskazanie stron, przedmiotu, okresu obowigzywania oraz
wartosci tych umow.

Czy aktualnie lub w 2024 roku Brand24 S.A. lub ktérakolwiek ze spétek z Grupy
Brand24 Swiadczyta na rzecz Semrush Inc. lub Prowly.com sp. z o.0. jakiekolwiek
ustugi bez wynagrodzenia lub po stawkach niZzszych niz stosowane wobec klientéw
zewnetrznych? Je$li tak, prosze o wyszczegdlnienie tych Swiadczenh, podanie ich
wartosSci oraz warunkow (w tym réwniez barterowych).

Jaki procent przychodéw Grupy Brand24 S.A. w 2024 roku pochodzit z kanatu
sprzedaZowego lub marketingowego zwigzanego z Semrush Inc.? Jakie byly warunki
handlowe tej wspdtpracy, w szczegdlnosci:

e model rozliczen (np. CPA, revenue share, stata opfata),

® poziom marzy lub rabatow,

e struktura i czestotliwosSc rozliczen,

® sposdb dokumentowania i potwierdzania realizowanych $wiadczen.

rawie tr Walnych Zgromadzenl Akcjonariuszy - potrz wdroZenia e-WZA

W Porozumieniu Akcjonariuszy Brand24 skupionych jest obecnie okoto 90
akcjonariuszy mniejszo$ciowych — oséb realnie zainteresowanych rozwojem Spofki,
ktore aktywnie Sledzg jej dziatania, wyniki i komunikacje. Wielu z nich mieszka poza
Wroctawiem, czeSC poza Polskg. Od dtuzszego czasu jako akcjonariusze zgtaszamy
potrzebe umozliwienia zdalnego uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach
Akcjonariuszy (e-Walne), co bytoby naturalnym krokiem w strone wigkszej
przejrzystoSci, transparentnosci i wspotuczestnictwa w zyciu Spotki.



Brand24 to spotka technologiczna, cyfrowa z definicji, firma XXI wieku, bedgca w
awangardzie zmiany. W naszym przekonaniu powinna stang¢ na czele dobrych
praktyk i wytyczania standardéw w zakresie komunikacji z akcjonariuszami. Tym
bardziej, Ze nie istniejg dzi$ Zadne realne bariery techniczne ani regulacyjne, ktére
uniemozliwialyby organizacje WZA w trybie zdalnym, a Brand24 posiada unikalne w
skali kraju grono zaangazowanych indywidualnych inwestoréw.

W przesztoSci Zarzad zadeklarowat, Ze temat ten zostanie rozwazony, jesli pojawi sie
konkretne zapotrzebowanie. Uwazamy, ze to zapotrzebowanie juz wielokrotnie
wybrzmiato i zostato potwierdzone nie tylko stowami, a czynami i zaangazowaniem
akcjonariatu mniejszoSciowego. Dzi$ prosimy juZ nie o rozwazenie, ale o realne
dziatanie. inicjatywe skierowania tej sprawy do Zarzad Brand24 popiera
Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych oraz szerokie inwestorskie grono.

W tym miejscu pytanie do Zarzgdu Brand24 S.A.:

Czy majac na wzgledzie realng potrzebe inwestoréw indywidualnych (historycznie
wskazywanych jako istotnych przez Prezesa Michata Sadowskiego) oraz mozliwo$¢
wytyczenia najwyzszych standardéw, zgodnie z Dobrymi Praktykami Spéilek
Notowanych na GPW, Zarzad Brand24 jest gotéw formalnie przychyli€¢ sie do tej
prosby i zobowigza¢ sie do wdrozenia mozliwos$ci udzialu zdalnego w Walnych
Zgromadzeniach, poczgwszy od najblizszego WZA?

Uprzejmie prosze o pisemne ustosunkowanie sie¢ do powyzszych kwestii, w trybie komunikacji
skierowanej do wszystkich akcjonariuszy Brand24 S.A.

Robert Ditrych
=
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W imieniu Porozumienia Akcjonariuszy Brand24

Robert Ditrych (Petnomocnik)
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