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Szanowni Panstwo,

Miniony 2017 rok to okres wdrazania strategicznych zmian w Spotce zapoczatkowanych w 2016

roku, ktore stwarzajg nowe mozliwosci w zakresie osiggania wynikow finansowych w przysztosci.

Wsrod gtéwnych dziatan nalezy wymieni¢ zbudowanie wiasnego zespotu produkcyjnego, ktory
koncentruje sie na realizacji projektu BEE SIMULATOR - przygodowej gry symulacyjnej taczacej
walory gry edukacyjnej z gra przygodowa, zachowujacej realistyczne odzwierciedlenie zycia pszczot
w ulu i poza nim. Prototyp Bee Simulator zostat zaprezentowany podczas targdw Poznan Game
Arena 2017, Tokyo Game Show oraz Oculus Connect 4, gdzie spotkat sie z bardzo pozytywnymi
reakcjami graczy oraz uznanych firm branzowych. W dniu 13 listopada 2017 roku Emitent rozpoczat
produkcje AR KICKER pierwszej w portfolio Spotki gry mobilnej z wykorzystaniem technologii

rozszerzonej rzeczywistosci.

Realizujac strategie Emitent dokonat podwyzszenia kapitatu w Spotce Ovid Works sp. z 0.0., Spotka
prowadzita réwniez prace w zakresie opracowywania koncepcji nowych tytutdéw, jak réwniez

kontynuowata dziatania w zakresie dotaczania zewnetrznych zespotéw deweloperskich do Spotki.

Celem tworzenia ekosystemu dla branzy gier komputerowych oraz VR/AR Spotka tworzyta portal
crowdinwestycyjny CrowdDragons.com, wyspecjalizowany w finansowaniu projektow z branzy gier

i AR/VR.

Celem realizacji powyzszych dziatah w Il kwartale Spdtka zakonczyta emisje prywatna akgji serii G,

z ktorej pozyskata 3,75 min PLN.

Dodatkowo w ograniczonym stopniu Spétka prowadzita dziatania majace na celu zakonczenie

spraw zwigzanych z uprzednia dziatalnoscig Spotki.

Z wyrazami szacunku,
Kommod fimens.

Konrad Mroczek
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1. Informacje ogélne

1.1.Podstawowe informacje o Emitencie

Firma: VARSAV VR S.A.

Forma prawna: spétka akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Putawska 11, 02-515 Warszawa
Adres biura Zarzadu: ul. Gérskiego 6/24, 00-033 Warszawa
Tel.: + 48 22 100 48 41

Faks: + 48 22 100 42 08

Internet: www.varsav.com

E-mail: varsav@varsav.com

KRS: 0000381296

REGON: 142844239

NIP: 5213597881
1.2.Przedmiot dziatalnosci

VARSAV VR S.A. koncentruje swojg dziatalnos¢ w obszarze inwestycji w projekty wirtualnej
rzeczywistosci (VR) oraz rozszerzonej rzeczywistosci (AR). Spotka inwestuje we wiasne projekty gier

z obszaru wirtualnej rzeczywistosci, realizuje inwestycje w zewnetrzne zespoty, jak réwniez swiadczy
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ustugi doradcze dla spdtek technologicznych. Dodatkowo tworzymy zaplecze technologiczno -

biznesowe dla projektow.
1.3.Kapitat zaktadowy

Struktura kapitatu zaktadowego na 31.12.2017 roku przedstawia sie nastepujaco:

Udziat w kapitale

Udziat w ogdlnej

Seria akgji Lic;b(zzil;cj i zaktadowym L(i\valsojtSIizzfl\)N liczbie gtoséw

(w proc.) (w proc.)

1 A 2 095 200 11,61% 2 095 200 11,61%

2 B 604 800 3,35% 604 800 3,35%

3 C 700 000 3,87% 700 000 3,87%

4 D 770 000 4,27% 770 000 4,27%

5 E 10 308 571 57,11% 10 308 571 57,11%

6 F 571428 3,17% 571428 3,17%

7 G 3000 000 16,62% 3 000 000 16,62%

18 049 999 100,00% 18 049 999 100,00%

Struktura kapitatu zakladowego na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie ulegta
zmianie.

1.4.Wykaz akcjonariuszy posiadajacych powyzej 5% gtlosow na WZA

Struktura akcjonariatu na dzien 31.12.2017 roku, ze wskazaniem akcjonariuszy posiadajacych co
najmniej 5 proc. gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, przedstawia sie nastepujaco:

Udziat w . Udziat w
: . : Liczba S
: : : Liczba akcji w kapitale > 0golnej liczbie

LP.  Oznaczenie akcjonariusza gtosow ( ’

(szt.) zaktadowym gtosow
w sztukach)
(w proc.) (w proc.)
1 VARSAV SA 10 308 571 57,11% 10 308 571 57,11%
2 Varido Investment Ltd. 1596 077 8,84% 1596 077 8,84%

3 Pozostali 6 145 351 34,05% 6 145 351 34,05%

18 049 999 100,0% 18 049 999 100,00%

Struktura akcjonariatu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie ulegta zmianie.
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2. Rok obrotowy

Rok obrotowy Spétki pokrywa sie z rokiem kalendarzowym. Sprawozdanie finansowe sporzadzane
za 2017 rok obrotowy obejmuje okres od 1 stycznia 2017 do 31 grudnia 2017. Roczne
sprawozdanie finansowe Spotki podlega obowiazkowi badania przez biegtego rewidenta.

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdania Spotki jest Lex-Fin Sp. z o.0.
3. Informacja o zmianach w sytuacji majatkowej Spotki
3.1.Informacje o powiazaniach organizacyjnych i kapitatlowych

Spétka nie dokonuje konsolidacji sprawozdan finansowych. Na koniec 2017 roku Emitent posiadat
42% udziatdéw w spotce Ovid Works Sp. z 0.0. oraz 20% udziatéw w Spoétce Happy Birthday Sp. z

0.0.

Firma: Ovid Works Sp. z o.0.
Forma prawna:  spdtka z ograniczong dziatalnoscig

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Dobra 4/10, 00-388 Warszawa
Zarzad: Jacek Chojecki, Jacek Debowski
Profil dziatalnosci: Produkcja gier komputerowych
Internet: http://www.ovidworks.com/
Udziat: 42% kapitatu zaktadowego

Posiadane zaangazowanie w OVID WORKS Sp. z 0.0. ma znaczenie strategiczne dla budowy Grupy

branzowej skupiajacej producentéw gier komputerowych oraz VR/AR.

Spotka Ovid Works zgromadzita 10-osobowy zespdt specjalistow z doswiadczeniem wyniesionym
z takich spdétek jak: CD Projekt Red, Flying Wild Hog oraz Creative Forge. W grudniu 2016 roku
spotka uzyskata dofinansowanie na realizacje projektu pt. ,Living Small Ethos in a Live Big Mythos:”",
w ramach pierwszej edycji Programu sektorowego GamelNN. Przyznana kwota dofinansowania

wynosi 954 tys. zt.
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W pazdzierniku 2017 roku spdtka uzyskata dofinansowanie na realizacje projektu pt. “Rozgatezienia
w Narracji Reaktywnej: projektowanie, zasady oraz narzedzia”, w ramach drugiej edycji Programu

sektorowego GamelNN. Przyznana kwota dofinansowania wynosi 1 790 tys. zt.

Firma: Happy Birthday Sp. z o.o.
Forma prawna:  spdtka z ograniczong dziatalnoscia

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Zygmunta Stominskiego 19/118, 00-195 Warszawa
Zarzad: Cezary Grzegorz Grabowski

Profil dziatalnosci: Produkcja gier i aplikacji na urzadzenia mobilne

Udziat: 20% kapitatu zaktadowego

Dotaczenie podmiotu do grupy stuzy realizacji projektu pod roboczym tytutem Happy2You.
Happy2You to aplikacja, ktora m.in. pozwali uzytkownikom na sktadanie zyczehn w formie krétkich

filmow wideo wymienianych miedzy uzytkownikami poprzez kanaty social media.

Integralna czesciag aplikacji bedzie modut rozszerzonej rzeczywistosci (AR), ktérego funkcjonalnosc
pozwoli m.in. na naktadanie na gtowe uzytkownika interaktywnych elementéw takich, jak maski,

gtowy zwierzat, bajkowe elementy itp.

Projekt tworzony jest we wspotpracy ze znanym sportowcem, ktéry aktywnie wesprze promocje
projektu podczas fazy jego implementacji. Aplikacja jest tworzona gtdéwnie z mysla o rynku
azjatyckim oraz europejskim.

Na koniec 2017 r. Emitent posiadat m.in. 5 867 akgcji The Farm 51 Group S.A. oraz 25 432 akgji

Bloober Team S.A. Udziat w zadnym z powyzszych podmiotow nie przekracza 5%.

Dodatkowo Emitent dokonat zaliczki na 2 000 000 akcji SITE SA (obecnie Fat Dog Games SA) ktére

na moment bilansowy bytby ujete w naleznosciach.
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3.2.Informacje o inwestycjach krajowych i zagranicznych

3.2.1. Informacje o inwestycjach zagranicznych

W 2017 roku nie dokonano inwestycji zagranicznych.

3.2.1. Informacje o inwestycjach krajowych
Ovid Works sp. z o.o.
W 2017 roku dokonano dwéch podwyzszen kapitatu w Spétce Ovid Works Sp. z 0.0.

Emitent powziat informacje o rejestracji przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII
Wydziat Gospodarczy KRS podwyzszenia kapitatu zaktadowego zaleznej spotki Emitenta i zmian

umowy spotki Ovid Works sp. z 0.0. w dniu 28 marca 2017 roku.

W wyniku podwyzszenia, kapitat zaktadowy Ovid Works sp. z 0.0. zostat podwyzszony z kwoty 7.600
zt do kwoty 8.800 zt poprzez utworzenie 24 nowych udziatéw w kapitale zaktadowym Spotki
o wartosci nominalnej 50 zt kazdy i tacznej wartosci nominalnej 1.200 zt. Wszystkie udziaty zostaty
objete za wktady pieniezne. W ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitent objat 24

udziatow Ovid Works sp. z 0.0.

Po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Ovid Works sp. z 0.0. Emitent posiadat 60
udziatow w kapitale zaktadowym Ovid Works sp. z 0.0., o wartosci nominalnej 50 zt kazdy, o facznej
wartosci nominalnej w wysokosci 3.000,00 zt, co stanowi ok. 34,1 proc. w kapitale zaktadowym Ovid

Works sp. z 0.0.

Emitent powziat informacje o rejestracji przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII
Wydziat Gospodarczy KRS podwyzszenia kapitatu zaktadowego zaleznej spdtki Emitenta i zmian

umowy spotki Ovid Works sp. z 0.0. w dniu 27 czerwca 2017 roku.

W wyniku podwyzszenia, kapitat zaktadowy Ovid Works sp. z 0.0. zostat podwyzszony z kwoty 8.800
zt do kwoty 10.000 zt poprzez utworzenie 24 nowych udziatdw w kapitale zaktadowym Spoiki
o wartosci nominalnej 50 zt kazdy i tacznej wartosci nominalnej 1.200 zt. Wszystkie udziaty zostaty
objete za wktady pieniezne. W ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitent objat 24

udziatow Ovid Works sp. z 0.0.

Po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Ovid Works sp. z 0.0. Emitent posiada 84

udziaty w kapitale zaktadowym Ovid Works sp. z 0.0., 0 wartosci nominalnej 50 zt kazdy, o tacznej
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wartosci nominalnej w wysokosci 4.200,00 zt, co stanowi ok. 42,0 proc. w kapitale zaktadowym Ovid

Works sp. z 0.0.

Podwyzszenie kapitatu Ovid Works sp. z 0.0. stanowi element realizacji zawartej dnia 26
pazdziernika 2016 roku umowy inwestycyjnej z dotychczasowymi wspdlnikami spotki Ovid Works
sp. z 0.0., 0 ktorej Emitent informowat w raporcie biezacym nr 18/2016 z dnia 26 pazdziernika 2016

roku.
4. Informacje o zatrudnieniu oraz wynagrodzeniach w Spéice
4.1.Stan zatrudnienia

Na dzien 31 grudnia 2017 r. spdtka zatrudnia 14 osdb na podstawie umowy o prace. Zespot
deweloperski Varsav VR S.A, sktadat sie z jedenastu utalentowanych specjalistow, ktérzy
doswiadczenie w produkgji gier zdobywali w firmach takich jak: Vivid Games, City Interactive, Fuero
Games i Flying Wild Hog. Catoscig produkcji zarzadza ekspert branzy gamingowej w Polsce z 12-

letnim doswiadczeniem w branzy.

Zespot podzielono na trzy podstawowe piony: game design, techniczny i artystyczny. Piony
zarzadzane sg przez starszych specjalistow. Cato$¢ Zespotu opiera sie na scistym podziale zakresow
pracy i odpowiedzialnosci za nig i okreslonych trybach wspotpracy miedzy pionami. Poszczegdline
piony, jak i cato$¢ Zespotu korzysta z ustalonego tancucha dowodzenia, zapewniajagcego mu
sprawnos$¢ decyzyjng zardbwno w przypadkach dziatania catosci Zespotu, wspodtpracy miedzy
pionami, jak i autonomicznego dziatania czesci Zespotu. Struktura organizacyjna opiera sie
zarzadzaniu przez przyktad (leadership by example), maksymalizacji sprawnosci decyzyjnej,
komunikacyjnej i operacyjnej, realistycznym planowaniu metod osiggania celéw i elastycznosci w
dziedzinie ich realizacji. W praktyce przypomina styl zarzadzania agile, uszczuplony o niepraktyczne

aspekty i procedury.

Zespotem bezposrednio zarzadza producent Bee Simulatora, manager z ponad 12 letnim
doswiadczeniem w branzy gier, gtownie jako Lider Zespotu, Gtéwny artysta i Producent,
wspottworca ponad 20 wydanych tytutdéw, zarbwno mobilnych, konsolowych, jak i pecetowych,

dziennikarz oraz szkoleniowiec w dziedzinie zarzadzania w firmie Leadership Source.
Dodatkowo Spétka zatrudnia 3 osoby nie bedace bezposrednio zaangazowane w produkgje.

Emitent wykorzystuje ponadto, outsourcing ustug w ramach prowadzonej dziatalnosci.
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4.2.Wynagrodzenie cztonkow Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza nie pobiera wynagrodzenia. taczne wynagrodzenie pobrane przez Zarzad wyniosto

97.638,00 PLN.

5. Informacje o dziatalnosci Spoftki

5.1.Dane finansowe

Rachunek zyskéw i strat, dane w zt 3110112220;177- 3110:222001166-
Przychody netto ze sprzedazy 700 820,90 518 500,00
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -1321 075,51 -204 374,15
Zysk (strata) brutto -1526 994,29 -178 591,34
Zysk (strata) netto - 1526 994,29 -189 525,34
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -1088 975,28 -542 528,40
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -2197 714,83 -337 690,95
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 3427 884,04 759 150,50
Przeplywy pieniezne netto, razem 141 193,93 -121 068,85
Aktywa trwate 3444 938,18 4300 480,52
Aktywa obrotowe 3330357,53 935 605,80
Kapitaty wiasne 6249 526,01 4192 844,94
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 525 769,70 1043 241,38

Suma bilansowa 6 775 295,71 5236 086,32

W 2017 roku Spotka osiagneta 701 tys. zt przychoddw netto ze sprzedazy, wypracowujac

-1.321 tys. zt straty z dziatalnosci operacyjnej oraz 1.527 tys. zt straty netto.

Suma bilansowa Spétki na koniec 2017 roku wynosita 6.775 tys. zt, w tym 6.250 tys. zt to kapitaty

wiasne Spofki.
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5.2.Komentarz Spotki do wynikéow ujawnionych w sprawozdaniu

Profil dziatalnosci Spétki (gtdwnie produkcja gier) oraz przyjeta polityka rachunkowosci sprawiaja iz

biezace wyniki finansowe obcigzone sg kosztami produkgji gier (gtdéwnie koszty pracownikéw oraz

wspotpracujacych firm zewnetrznych) a przychody ze sprzedazy odsuniete w czasie az do momentu

premiery gier. Powyzsza sytuacja sprawia, iz w okresach produkcji generowane sa straty.

Rok 2017 to okres koncentracji dziatan nad produkcja gry Bee Simulator (od kwietnia 2017 roku).

Dodatkowo w dniu 13 listopada 2017 roku Emitent rozpoczat produkcje AR KICKER pierwszej w

portfolio Spdtki gry mobilnej z wykorzystaniem technologii rozszerzonej rzeczywistosci. W okresie

IV kwartatu 2017 Emitent prowadzit prace produkcyjne i rozwojowe nad projektem Happy2You.

W zakresie dziatan w okresie 2017 roku z istotnych zdarzen ktdre miaty wptyw na wyniki Spotki:

Emitent realizowat umowy w zakresie segmentu VR dla Biznesu / Doradztwo. W 2017 roku
emitent wygenerowat z tego tytutu 700,8 tys. PLN przychodu. Uzyskanie przychodéw
mozliwe byto dzieki wniesieniu aportu w ramach emisji akcji serii E w postaci
przedsiebiorstwa pod nazwa Insignis Capital tukasz Rosinski, ktére prowadzito dziatalnosé¢
doradcza dla podmiotéw (w szczegdlnosci technologicznych), zainteresowanych
pozyskaniem kapitatu. Przychody z tego obszaru byty nizsze niz zaktadane z uwagi na
przesuniecia czasowe w zakresie uruchomienia platformy CrowdDragons.com, konieczno$¢
$wiadczenia ustug pod nowa marka oraz z uwagi na decyzje strategiczng w zakresie

koncentracji na dziatalnosci produkcyjnej.

kontynuowano amortyzacje przejetych wartosci niematerialnych i prawnych (w zwigzku

z emisjg akcji serii E). Amortyzacja z tego tytutu w 2017 roku wyniosta 597 378,57 zt.

wzrost kosztéw wynagrodzen oraz ustug obcych zwigzany z uzupetnieniem zespotu
produkcyjnego oraz niezbednymi wydatkami w zakresie sprzetu oraz licencji. Dodatkowo
na zwiekszenie kosztédw ustug obcych miaty koszty zewnetrzne realizowanych projektéw

m.in. Happy2You, CrowdDragons.com.

zmiana wartosci notowanych instrumentéw finansowych (akcje m.in. The Farm 51 Group
S.A. , Bloober Team S.A. , Fabryka Konstrukcji Drewnianych S.A. ) wplyneta na pozycje

.aktualizacja wartosci inwestycji".

dokonat odpisu wartosci Norton Kancelarie Finansowe z kwoty 181 279,56 do kwoty 4 600

zt.
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W zakresie istotnych zdarzen majacych wptyw na bilans Spotki dokonano:

spotka dokonata w dniu 30 stycznia 2017 roku emisji 300 krotkoterminowych obligacji
o tgcznej wartosci wszystkich emitowanych obligacji w wysokosci 300.000 zt. W dniu 15
marca 2017 roku dokonano przedterminowego wykupu 150 obligacji serii C, nastepnie w 9
maja 2017 roku Spotka dokonata wykupu pozostatych 150 obligacji a przedmiotowe

obligacje zostaty umorzone.

W i ll kwartale 2017 roku dokonano podwyzszenia kapitatu w Spdtce Ovid Works sp. z 0.0,
ktore zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie w dniu
28 marca oraz 27 czerwca 2017 roku. Podwyzszenia zostaty dokonane poprzez wniesienie
wkfadu pienieznego w facznej wysokosci 500 tys. PLN. taczna warto$¢ inwestycji w Ovid

Works Sp. z 0.0. to 800 tys. PLN.

W IIl kwartale Spétka zakonczyta emisje prywatnag akcji serii G. Emisja akcji zwiekszyta o 3,75
min kapitat wiasny Spotki i zostata odzwierciedlona w kapitale podstawowym oraz

zapasowym Spofki.

we wrzesniu 2017 roku Spétka nabyta 2 000 000 akcji Site SA za kwote 220 000 PLN. Do
momentu rejestracji akcji w KRS, kwota 220 000 PLN ujmowana jest w pozycji naleznosci

krotkoterminowych w cenie nabycia.

w listopadzie 2017 roku Spotka przeprowadzita emisje obligacji akgji serii D. Zarzad dokonat
przydziatu 200 obligacji na okaziciela serii D, o wartosci nominalnej 1.000 PLN kazda
obligacja, o tacznej wartosci wszystkich emitowanych obligacji serii D w wysokosci 200.000

tys. PLN,;

Spétka lokuje nadwyzki srodkdw pienieznych niewykorzystywane do biezacej dziatalnosci

w krétkoterminowe papiery wartosciowe (weksle, bony pieniezne, obligacje).
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6.

Informacje na temat przewidywanych kierunkéw rozwoju oraz Strategia

Spotki

Strategia Emitenta bedzie realizowana w szczegdlnosci w nastepujacych obszarach:

1.

Produkcja gier komputerowych i mobilnych oraz aplikacji m.in. z obszaru wirtualnej
rzeczywistosci (VR) oraz rozszerzonej rzeczywistosci (AR) w oparciu o wiasny zespdt
produkcyjny.

Swiadczenie ustug dla podmiotéw zewnetrznych z zakresu IT ze szczegdlnym naciskiem na
rozwigzania z zakresu VR oraz AR oraz tworzenie zaplecza technologiczno - biznesowego dla
projektow z branzy AR/VR

Dziatalno$¢ wydawnicza na rynku gier komputerowych, mobilnych oraz aplikacji z obszaru
wirtualnej oraz rozszerzonej rzeczywistosci

W ramach dodatkowej dziatalnosci, stanowiagcej uzupetnienie w stosunku do podstawowego
przedmiotu dziatalnosci Spoétki, Emitent bedzie prowadzit dziatalno$¢ polegajaca na:
udzielaniu wsparcia merytorycznego (np. recenzuje poszczegolne etapy produkowanej przez
spotke gry) lub

udzielaniu wsparcia technologicznego (np. poprzez wykonanie wszystkich badz niektérych
etapow produkowanej gry przez zespo6t deweloperski Emitenta) lub

udzielaniu wsparcia finansowego poprzez:

objecie lub nabycie udziatow lub akcji w podmiotach z branzy gier komputerowych oraz AR/VR,
a w przysztosci takze:

udzielanie finansowania poprzez portal crowdfundingowy CrowdDragons.com prowadzony

przez spotke zalezng od Emitenta, tj. Crowd Dragons sp. z 0.0.

Podstawowa dziatalnoscig Emitenta jest produkcja gier komputerowych oraz aplikacji m.in. z

obszaru wirtualnej rzeczywistosci (VR) oraz rozszerzonej rzeczywistosci (AR). Spotka swiadczy takze

ustugi IT dla podmiotow zewnetrznych z zakresu VR/AR oraz tworzy zaplecze technologiczno -

biznesowe dla projektéw z branzy AR/VR.

Ponadto, w ramach dodatkowej dziatalnosci, stanowigcej uzupetnienie w stosunku do

podstawowego przedmiotu dziatalnosci Spétki, Emitent:

prowadzi dziatalnos¢ polegajaca na udzielaniu wsparcia merytorycznego, technologicznego lub

finansowego projektéw podmiotéw z branzy gier komputerowych oraz VR/AR.
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Produkcja gier komputerowych oraz aplikacji m.in. z obszaru wirtualnej rzeczywistosci (VR)

oraz rozszerzonej rzeczywistosci (AR)

Na dzien sporzadzenia raportu kwartalnego, Emitent tworzy i rozwija nastepujace projekty:

e Produkcja wtasna — w chwili obecnej dziatania produkcyjne koncentruja na nastepujacych

projektach:

o

Bee Simulator - w kwietniu 2017 roku Spétka rozpoczeta faze produkgcji gry Bee
Simulator. Bee Simulator jest przygodowa gra z perspektywy pierwszej i trzeciej
osoby, ktdrej scenariusz opiera sie na zyciu i codziennych zwyczajach pszczét. Bee
Simulator jest gra przeznaczona dla rodzin - dzieci oraz ich rodzicéw, w ktérej gracz
wciela sie w role pszczoty i realizuje wszystkie powierzone jej przez nature zadania,
tak jak to ma miejsce w prawdziwym zyciu pszczoét. Uzycie wirtualnej rzeczywistosci,
pozwala na petne zaangazowanie gracza w zycie jednych z najmadrzejszych i
najbardziej zhierarchizowanych owadow na swiecie. Prototyp projektu Bee
Simulator zostat zaprezentowany podczas targow Tokyo Game Show 2017, Poznan
Game Arena 2017 oraz Oculus Connect 4, gdzie spotkat sie z bardzo pozytywnymi
reakcjami graczy oraz ekspertow uznanych firm branzowych. Obecnie zespot

odpowiedzialny za produkcje Bee Simulator jest w trakcie przygotowywania wersji

gry na urzadzenia PC.
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o AR KICKER - w dniu 13 listopada 2017 roku Emitent poinformowat o wydzieleniu
zespotu produkcyjnego i rozpoczeciu produkcji pierwszej w portfolio Spotki gry
mobilnej z wykorzystaniem technologii rozszerzonej rzeczywistosci. Gra bedzie
pofaczeniem menedzera pitkarskiego z elementami gry akcji w postaci zadan, ktore
gracz musi wykona¢ przy uzyciu swojego telefonu komdrkowego w rozszerzonej
rzeczywistosci. Planowane platformy dystrybucji gry to AppStore oraz Google Play.

Planowana premiera gry to przetom 2018 i 2019 roku.

e Projekty realizowane przez Spotki, w ktérych Emitent posiada udziaty:

o INTERKOSMOS (Ovid Works Sp. z 0.0.) — to wymagajaca mini-gra w wirtualnej
rzeczywistosci, opowiadajaca komediowa historie astronauty, petng zwrotow akgji,
miedzynarodowych intryg i zimnowojennych absurdéw. Gracz musi poprowadzic
swoja w petni interaktywna kapsute Zvezda do bezpiecznego ladowania, korzystajac
z pomocy NASA i Roskosmosu. Gra jest inspirowana technologig kosmiczng z 1970
roku, w ktorej kazdy przetacznik, manometr i mechaniczny bit moze miec znaczenie

dla przetrwania gracza-astronauty w powrocie na ziemie.
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o

METAMORPHOSIS (Ovid Works Sp. z 0.0.) - gra, ktdra opiera swoj scenariusz na
dziwnej i urzekajacej powiesci Franza Kafki pod tytutem ,Przemiana”.
Metamorphosis bedzie pierwszoosobowa gra, w ktdrej akcja odbywa sie w pieknych
wnetrzach Pragi w latach 20. XX wieku. Swiat w grze bedzie widziany z fascynujacej
perspektywy robaka, na ktérego czekaja niebezpieczenstwa ze strony

krwiozerczego chrzaszcza, bezlitosnych zwierzat domowych i olbrzymich ludzi. Gra

w surrealistyczny sposéb rozwija ksigzkowa narracje Kafki, jednoczesnie dajac
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graczowi dawke typowo growych elementdw, takich jak zagadki srodowiskowe,
wyzwania sprawnosciowe czy odkrywanie alternatywnych drog ucieczki.

Ustugi IT dla podmiotéw zewnetrznych z zakresu VR/AR

Dziatalnosci Emitenta w przedmiotowym obszarze zaktada oferowanie klientom tworzenie
dedykowanych rozwigzan IT oraz aplikacji wirtualnej i rozszerzonej rzeczywistosci. Emitent
1) Swiadczy ustugi doradcze przy tworzeniu koncepcji aplikacji, 2) nastepnie przygotowuje
indywidualne rozwigzanie w oparciu o wytworzong wspolnie koncepcje. Aplikacje wirtualnej
i rozszerzonej rzeczywistosci (VR oraz AR) cechuje wysoka immersja, czyli doznanie catkowitego
zanurzenia sie w tresci prezentowane przy uzyciu gogli AR/AR. Jest to nowe podejscie do
prezentacji produktow i obstugi klienta, doswiadczenie angazujace uzytkownika, pozwalajace w

petni doswiadczy¢ unikalnych cech produktu lub ustugi.

Zaplecze technologiczno - biznesowe dla projektow z branzy AR/VR

W ramach dziatalnosci operacyjnej Emitent wspotpracuje z uczelniami, osrodkami badawczymi oraz
producentami urzadzen AR/VR celem umacniania pozycji rynkowej irozpoznawalnosci marki
Spotki. W ramach dziatan z powyzszego zakresu, Emitent w okresie 2017 roku prowadzit prace nad
portalem crowdfundingowym CrowdDragons.com. Przedmiotowa platforma umozliwia
pozyskiwanie srodkow pienieznych dla projektow z branzy gier komputerowych, mobilnych, AR/VR

oraz technologii zwigzanych z ich tworzeniem.

W ocenie Emitenta mozliwosci, ktore sg oferowane przez platforme crowdfundingu pozwalajg na
realizacje celow zarbwno Emitenta, jak i celédw innych spétek z branzy gier komputerowych, ktére
moga pozyskiwaé dodatkowe Srodki na dziatalnos¢ oraz uzyskiwac rynkowa wycene na kolejnych

etapach rozwoju.
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7. Prognozy finansowe
Emitent nie publikowat prognoz jak réwniez nie planuje publikacji prognoz na 2018 rok.
8. Informacja o instrumentach finansowych

Ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi oraz przejetymi oraz przyjete przez Spdtke cele
i model zarzadzania ryzykiem finansowym zostaty przedstawione w informacjach dodatkowych do

sprawozdania finansowego.

Spétka nie udzielata pozyczek oraz nie posiadata zadnego zadtuzenia z tytutu kredytéw i pozyczek.

Spotka posiada obligacje z statg stopa procentowa.

Spota nie stosuje instrumentow finansowych w zakresie zabezpieczania ryzyka walutowego, zmiany

cen, kredytowego, istotnych zaktocen przeptywdw srodkdéw pienieznych oraz ptynnosci finansowej.
Ryzyko stopy procentowej oraz kredytowe
Spotka posiada srodki na rachunkach bankowych oraz nie posiadata zadnego zadtuzenia z tytutu

kredytéw i pozyczek, ktore podlegatyby ryzyku stopy procentowej. Spdtka posiada obligacje ze

statg stopa procentowa.

Ryzyko stopy procentowej oraz kredytowe

W roku 2017 Spoétka nie posiadata zadnego zadtuzenia z tytutu kredytow i pozyczek, ktore

podlegatyby ryzyku stopy procentowej. Spoétka posiada obligacje z statg stopa procentowa.
9. Opis podstawowych ryzyk zwiazanych z dziatalnoscia Spotki

Ryzyko zwigzane z polityka gospodarczg w Polsce i za granica

Sytuacja gospodarcza w Polsce oraz w krajach, w ktérych Emitent prowadzi dziatalno$¢ ma znaczacy
wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta. Ewentualne zmniejszenie tempa wzrostu
produktow krajowych brutto, naktadow na konsumpcje lub naktaddw inwestycyjnych oraz innych
wskaznikdbw o analogicznym charakterze moze niekorzystnie wptyna¢ na sytuacje finansowa
Emitenta. W przypadku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej w Polsce oraz w tychze krajach
ze wzgledu na czynniki zarébwno wewnetrzne, jak rowniez zewnetrzne, moze nastgpi¢ pogorszenie
wynikéw i sytuacji finansowej Emitenta, co moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki osiggane przez

Emitenta. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezagco monitoruje sytuacje
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gospodarcza w Polsce oraz za granica z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowujac strategie

Emitenta do wystepujacych zmian.

Ryzyko zmian przepisow prawnych lub ich interpretacji

Biorgc pod uwage znaczng i trudng do przewidzenia zmiennos$¢ otoczenia prawnego w krajach,
w ktorych Emitent prowadzi lub zamierza prowadzi¢ dziatalno$¢, a takze czesto niska jakos¢ prac
legislacyjnych, istotnym ryzykiem dla dynamiki i rozwoju dziatalnosci Emitenta mogg by¢ zmiany
przepiséw lub ich interpretacji, w szczegdlnosci w zakresie prawa prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, prawa handlowego iprawa podatkowego. Skutkiem wyzej wymienionych,
niekorzystnych zmian moze by¢ ograniczenie dynamiki dziatan oraz pogorszenie sie kondycji
finansowej Emitenta, a tym samym spadek wartosci aktywéw Emitenta. Celem ograniczenia tego
ryzyka Zarzad Emitenta na biezgco monitoruje zmiany kluczowych przepiséw prawnych i sposobu
ich interpretacji, starajac sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie Emitenta do

wystepujacych zmian.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

Niestabilnos¢ i nieprzejrzystos¢ polskiego systemu podatkowego, spowodowana zmianami
przepisébw i niespéjnymi interpretaciami prawa podatkowego, stosunkowo nowe przepisy
regulujagce zasady opodatkowania, wysoki stopien sformalizowania regulacji podatkowych oraz
rygorystyczne przepisy sankcyjne moga powodowac niepewnos¢ w zakresie ostatecznych efektow
podatkowych podejmowanych przez Emitenta decyzji biznesowych. Dodatkowo istnieje ryzyko
zmian przepisow podatkowych, ktére moga spowodowac wzrost efektywnych obcigzen fiskalnych
i w rezultacie wptyna¢ na pogorszenie wynikow finansowych Emitenta. Zarzad Emitenta na biezgco
monitoruje zmiany kluczowych z punktu widzenia Emitenta przepiséw podatkowych i sposobu ich
interpretacji, starajac sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie Emitenta do

wystepujacych zmian.

Ryzyko wystapienia nieprzewidywalnych zdarzen

W przypadku zajscia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne lub
nadzwyczajne dziatanie sit przyrody, moze dojs¢ do niekorzystnych zmian w koniunkturze

gospodarczej, co moze negatywnie wptynaé na dziatalno$¢ Emitenta. Zarzad Emitenta na biezaco
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monitoruje wystepujace czynniki ryzyka dla nieprzerwanej i niezaktdconej dziatalnosci Emitenta,

starajac sie z odpowiednim wyprzedzeniem reagowac na dostrzegane czynniki ryzyka.

Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta (ryzyko nieosiggniecia celéw strategicznych)

Dziatalno$¢ Emitenta narazona jest na ryzyko zwigzane z nietrafnoscig przyjetych zatozen
strategicznych dotyczacych m.in. szybkiego rozwoju rynku gier oraz przysztego zapotrzebowania
na takie produkty ze strony klientéw. Powyzsze wptywa takze na ryzyko niezrealizowania mozliwych
do osiagniecia przychodow i wynikéw finansowych przez spotki portfelowe Emitenta. Powyzsze
ryzyko ograniczone jest w zwigzku z doskonatg znajomoscig rynku, na ktérym dziata Emitent,
popartej wieloletnim doswiadczeniem kluczowych menadzeréw Spotki w prowadzeniu tego rodzaju
dziatalnosci. Aktualne cele strategiczne, do ktorych osiggniecia Emitent dazy zostaty opublikowane
raportem biezgcym ESPI nr 1/2018 w dniu 30 stycznia 2018 roku. Emitent bedzie informowat o

istotnych zmianach ww. informacji, w ramach odrebnych raportéw biezacych.

Ryzyko zwigzane ze spotkami, ktérym wsparcia udziela Emitent

Dziatalno$¢ Emitenta zaktada m.in. wsparcie finansowe w nowopowstate podmioty oraz spotki we
wczesnej fazie rozwoju, ktore czesto nie posiadaja historii finansowej Emitent ponosi zatem wysokie
ryzyko zwigzane z faktem, ze tego typu spétki moga nie osiggac zyskéw, a w skrajnym przypadku
przychoddéw z prowadzonej dziatalnosci. Nie ma pewnosci, czy zainwestowany kapitat przyniesie
zysk oczekiwany przez Emitenta, a w szczegdlnosci nie mozna zapewnié, ze Emitent w ogodle
odzyska zainwestowane srodki, co moze mie¢ bezposrednie przetozenie na osiggane wyniki
finansowe. Zarzad Spétki doktada wszelkich staran - zarbwno na etapie doboru projektéw, jak i po
zaangazowaniu kapitatu, aby minimalizowaé powyzsze ryzyko, w szczegélnosci udzielajac wsparcie
merytorycznego lub technologicznego spdtkom portfelowym, w celu wzrostu ich wartosci i
potencjatu rynkowego. Ponadto Emitent zaktada dywersyfikacje niniejszego ryzyka poprzez
pozyskiwanie koinwestoréw dla realizowanych projektéw lub czesciowe wyjscia kapitatowe z

projektéw w trakcie ich realizacji.

Ryzyko zwigzane z zakohczeniem inwestycji (procesu wsparcia przy rozwijaniu i prowadzeniu

projektow polegajacych na tworzeniu lub dystrybucji gier komputerowych)

Zysk Emitenta pochodzi m.in. z nadwyzki ceny sprzedazy akcji lub udziatdw w spotkach

portfelowych ponad cene ich zakupu. Nie ma pewnosci, czy w zakladanym momencie Emitent
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bedzie w stanie znalez¢ nabywce na catos$¢ lub cze$¢ posiadanych akgji lub udziatdéw. Istnieje
ponadto ryzyko zwigzane z wyceng podmiotéw, ktére Emitent planuje wytaczy¢ z portfela. W
szczegolnosci istnieje ryzyko, ze Emitent bedzie zmuszony dokona¢ dezinwestycji przy niekorzystnej
sytuacji rynkowej uzyskujac tym samym nizszy niz zaktadany zwrot na zaangazowanym kapitale.
Takie przypadki moga mie¢ negatywny wptyw na osiggane wyniki finansowe. Zarzad Spotki, stara
sie minimalizowaé powyzsze ryzyko w szczegdlnosci poprzez bardzo selektywne podejscie do
potencjalnych inwestycji oraz negocjowanie korzystnych warunkéw nabycia udziatéw lub akcji

spotek.

Ryzyko zwigzane z ograniczong mozliwoscig wptywu Emitenta na dziatalnos$¢ spotek portfelowych

Zarzad Emitenta wspiera zarzady spotek portfelowych w tworzeniu i realizacji strategii wptywajacych
na petne wykorzystanie potencjatu rynkowego realizowanych projektow oraz wzrost wartosci
spotek, nie ma jednak pewnosci, ze Emitent dysponowac bedzie petng wiedza o dziatalnosci i
sytuacji majatkowej spotek portfelowych. Ograniczony wptyw na decyzje poszczegdlnych
podmiotow stwarza ryzyko braku realizacji strategicznych zamierzen wypracowanych przez spotki
portfelowe we wspdtpracy z Emitentem. Zarzad Spotki, aby minimalizowac¢ powyzsze ryzyko, w
szczegblnosci odbywa regularne spotkania z zarzadami spotek portfelowych, kazdorazowo
akceptuje istotne zmiany w kalendarzu wydawniczym oraz wspiera zarzady spotek portfelowych

swoimi relacjami w branzy gier komputerowych.

Ryzyko zwigzane z branzg gier

Ze wzgledu na globalizacje branzy gier, poszczegdlne podmioty zajmujace sie bezposrednio
wytwarzaniem gier (tzw. deweloperzy gier) stosunkowo rzadko konkuruja ze soba w sposéb
bezposredni lub lokalny w zakresie poszczegdlnych produktow. Deweloperzy gier z danego kraju
lub regionu zazwyczaj produkuja gry dla odrebnych grup odbiorcéw, dla réznych wydawcow badz
na rézne platformy sprzetowe. Konkurencja na rynku gier ma wiec charakter globalny, co oznacza,
iz produkty z danego regionu konkuruja z odpowiadajagcymi im produktami z catego $wiata,
poniewaz klienci (gracze) majg dostep do katalogéw gier réznych wydawcédw i dystrybutorow,
ktorzy te same tytuty staraja sie udostepnia¢ w tym samym czasie na roznych rynkach. Gracze maja
takze mozliwos¢ dokonania zakupu gier przez Internet, ktore nigdy nie zostaty wydane w rodzimym
kraju klienta. Konieczny jest zatem marketing o zasiegu globalnym - posiadanie mozliwosci

dystrybucji produktéw bez ograniczen terytorialnych.
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Konsekwencjag wymienionych wyzej czynnikow jest koniecznos¢ niezwykle starannego
pozycjonowania produktéw na rynku. Ze wzgledu na dos$¢ ograniczong liczbe gatunkéw gier
cieszacych sie duza popularnoscia, wiekszos¢ popularnych nisz tematycznych jest stale zapetniana
produktami, ktére konkurujg ze soba jakoscia, a nie prezentowanymi w nich tresciami. Proby
wprowadzania nowych gatunkéw gier na rynek sa bardzo ryzykowne, poniewaz gracze najchetniej
kupuja produkty ze swoich ulubionych kategorii, ktére od konkurencji odrdznia interesujgca forma,
wysoka jakosc¢ i spektakularna oprawa audiowizualna. Przenoszac to na grunt konkurencyjnosci
i eliminowania ryzyka, najwazniejsze dla wypozycjonowania nowego produktu na rynku jest
znalezienie odpowiednio atrakcyjnej formy prezentacji i metod promocji dla produktu, ktory jest
mocno osadzony w jednym z popularnych gatunkéw i prezentuje odpowiednio wysoka jakosé

wykonania.

Ponadto deweloperzy gier z danego kraju lub regionu konkuruja miedzy soba w zakresie
pozyskiwania pracownikéw. Bardzo wysokie wymagania odnosnie do kwalifikacji i rzadkie
specjalizacje zawodowe zwigzane ze specyfikg tworzenia gier sprawiaja, ze w chwili obecnej
wiekszos$¢ wytwoércdw gier stale poszukuje nowych specjalistéw w tym zakresie celem wzmocnienia
swoich zespotéow produkcyjnych. Konkurencyjno$¢ w tworzeniu gier wigze sie wiec takze

z dostepnosciag wykwalifikowanej kadry pracowniczej.

Ponadto ryzyko to jest zwigzane z tworzeniem sie na rynku nowych oraz zwiekszeniem udziatéw juz
istniejgcych podmiotow, ktérych przedmiot dziatalnosci pokrywac sie bedzie z profilem dziatalnos¢
spotek portfelowych Emitenta, moze prowadzi¢ do ewentualnego zmniejszenia udziatu spdtek
portfelowych Emitenta w rynku nowych technologii, co mogtoby sie przetozy¢ na pogorszenie ich
wynikéw finansowych a tym samym pogorszeniem wynikéw finansowych Emitenta. Emitent bedzie

stara¢ sie minimalizowac to ryzyko poprzez dywersyfikacje portfela.

Ryzvko zwigzane z wprowadzaniem nowych gier na rynek

Emitent, jak i jej wybrane spétki portfelowe planujg wprowadzanie nowych gier do dystrybucji
rynkowej. Wytworzenie gry wigze sie z poniesieniem naktadéw na jej produkcje, certyfikacje
i promocje. Czes¢ wydawcdw jak i dystrybutordw gier na interesujgce Emitenta oraz jego spotke
portfelowa platformy sprzetowe wprowadza wytacznie tytuty wysokobudzetowe lub wykazujace sie
skuteczng promocja, co oznacza wczesniejsze poniesienie odpowiednio wysokich kosztow na

promocje wiasnego tytutu. Ponadto promocja gry moze okazac sie nietrafiona lub nie przyniesé
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odpowiedniego efektu czy tez budzet Emitenta czy jego spotek portfelowych przeznaczony na

promocje bedzie zdecydowanie mniejszy od optymalnego na danym rynku.

Ryzyko zwigzane z mozliwymi opdznieniami w produkcji poszczegdlnych gier

Gry w trakcie realizacji podlegaja licznym przeobrazeniom zwigzanym z koniecznoscia
dostosowywania poszczegdlnych ich elementéw do badanych na biezaco oczekiwan odbiorcow.
W dtugim cyklu produkcyjnym wymagane jest uwzglednienie wynikow testow przeprowadzanych
na roznych grupach odbiorcéw (klientéw), a takze dokonywanie korekt zwigzanych ze zmieniajaca
sie koniunkturg na okreslone elementy tresci lub formy przekazu. Do$¢ czesto w trakcie produkgji
danej gry okazuje sie, ze technologia wykorzystana do jej realizacji wymaga uaktualnienia
zwigzanego z pojawieniem sie na rynku nowych platform sprzetowych lub dystrybucyjnych badz
zmieniajacych sie wymagan technologicznych platform sprzetowych. Kazdy z tych czynnikéw
stanowi potencjalne zrodto opoznienia projektu w stosunku do jego pierwotnych zatozen, jednakze
nieuwzglednianie tych czynnikbw powodowatoby znaczace ograniczenie potencjatu rynkowego
gry, a tym samym mocno zawazytoby na mozliwosci uzyskania satysfakcjonujacych przychodow. Co
do zasady opdznienia pojawiajace sie przy produkcji gry moga mie¢ negatywny wptyw na sytuacje
finansowa Emitenta czy jego spdtek portfelowych. Przyczyng sa takze rosnace koszty wytworzenia

zwigzane z koniecznoscig utrzymania zespotu produkcyjnego przez dtuzszy czas niz zaktadano.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem praw wiasnosci intelektualnej

W zwiazku z prowadzong przez Emitenta czy spétki portfelowe Emitenta dziatalnoscia istnieje
ryzyko, iz osoby trzecie moga by¢ w posiadaniu okreslonych praw wiasnosci intelektualnej do
rozwigzan wykorzystywanych przez Emitenta czy spotki portfelowe Emitenta. Emitent oraz spotki
portfelowe Emitenta w swojej dziatalnosci zmierzajag do unikniecia sytuacji, w ktérej naruszatby -
poprzez wprowadzanie do sprzedazy okreslonych produktéw - prawa wiasnosci intelektualnej
przystugujace podmiotom trzecim. Nie mozna jednak wykluczyé, iz w przysztosci w stosunku do
nowych produktéw moga pojawi¢ sie zarzuty dotyczace naruszenia praw witasnosci intelektualnej
podmiotdw trzecich. W zwigzku z tym istnieje ewentualne ryzyko zaptaty kar i odszkodowan na
rzecz takiego podmiotu, co mogtoby negatywnie odbi¢ sie na sytuacji finansowej spotki zaréwno

portfelowej Emitenta jak i samego Emitenta.
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Ryzyko wysokosci przychoddéw z ukonczonych gier

Produkowana gra nie posiada wartosci rynkowej mozliwej do oceny w sposdb obiektywny przed jej
wydaniem i zaoferowaniem klientom. Mozliwe s3g jedynie oszacowania bioragce pod uwage krag
potencjalnych odbiorcédw docelowych, jako$¢ produktu, swiadomos¢ marki, zasieg dystrybugji
i marketingu i inne elementy przyjete jako zatozenia projektu. Na wysokos¢ sprzedazy, a tym samym
przychodéw trafiajgcych do producenta, moze wptywaé szereg trudnych do przewidzenia
czynnikow takich jak niezapowiedziane pojawienie sie konkurencyjnych produktéw, zmiana
zainteresowania rynku dana tematyka, zwiekszajace sie wymagania odbiorcéw odnosnie do jakosci

produktu, badz zmieniajaca sie kondycja finansowa spoteczenstwa.

Ryzyko zwigzane z nielegalnym pozyskiwaniem gier, ich dodatkdéw i funkcjonalnosci

W odniesieniu do podstawowej formy uzyskiwania przychoddw z gier (zaréwno premium, jak i free-
to-play) produkowanych przez spotki portfelowe Emitenta oraz Emitenta , istnieje ryzyko préby
pozyskania przez graczy samej gry lub ptatnych dodatkéw w grze w nielegalny sposéb. Istnieje wiec
ryzyko zwigzane z powstawaniem nielegalnych programéw, ktére umozliwig uzytkownikom
przysztych produkcji Emitenta sprzedawanych w formule free-to-( taka formute komercjalizacji
przyjeto dla projektu Emitenta, tj. AR Kicker) uzyskiwanie odptatnych dodatkéw i funkcjonalnosci,
jak rowniez osigganie postepu w grze bez dokonania mikroptatnosci. Podmioty lub osoby oferujace
wszelkiego rodzaju nielegalne programy moga ponadto oferowaé uzytkownikom w sposéb
nieautoryzowany nabycie takich samych badZ podobnych wirtualnych elementéw za bardziej
korzystna cene. Korzystanie z ww. programow na wieksza skale moze skutkowaé redukcja
zapotrzebowania na odptatne wirtualne elementy gry udostepniane przez Emitenta w modelu free-
to-play. Istnieje zatem ryzyko spadku przychodédw Emitenta pochodzacych z mikroptatnosci
dokonywanych przez uzytkownikdw, co moze niekorzystnie wpltywac na funkcjonowanie i wyniki

finansowe Emitenta.

Ryzvko zwigzane z koniunktura na rynku gier

Chociaz globalny rynek gier od wielu lat notuje coroczny wzrost, popyt na poszczegdlne produkty
uzalezniony jest od szeregu czynnikdw wewnetrznych - zwigzanych z branzg medidéw oraz
zewnetrznych. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze koniunktura na rynku gier bedzie rozwijac sie stabiej

od przewidywan lub tez ulegnie zatamaniu. Zarzad Spétki, aby minimalizowaé powyzsze ryzyko,
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dokonuje dywersyfikacji realizowanych projektéw - zarébwno w segmencie gier mobilnych, na

komputery PC, konsole, jak rowniez urzadzenia VR/AR.

Ryzyko nielegalnej dystrybucji

Gry nalezag do produktdw, ktore czesto sg rozpowszechniane nielegalnie, bez zgody producenta
iwydawcy np. w handlu bazarowym lub za posrednictwem Internetu. Takie nielegalne
rozpowszechnianie zmniejsza przychody uprawnionych dystrybutoréw, a co za tym idzie,
producentéw gier. W przeciwienstwie do tradycyjnych kanatéw dystrybucji kanaty elektroniczne,
ktorymi rozpowszechniane sg gry na poszczegolne platformy sprzetowe, posiadajg odpowiednie
zabezpieczenia, Zaleta dystrybucji cyfrowej gier jest brak ryzyka zwigzanego z wyprodukowanym
naktadem gry, ktory wystepuja w przypadku tradycyjnej sprzedazy ,pudetkowej” oraz szybkosc¢
reakcji w przypadku koniecznosci wprowadzenia zmian. Wraz ze zwiekszajaca sie dostepnoscia
szerokopasmowego Internetu oraz popularyzacja ptatnosci online, rynek gier mobilnych powinien
stanowi¢ site napedowa dla catego rynku gier. Opisany czynnik moze jednakze mie¢ negatywny
wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa spoétek portfelowych Emitenta,

co przektadac sie moze na ich nizsza wycene i finalnie pogorszenie wynikéw finansowych Emitenta.

Ryzyko zwigzane z brakiem petnej stabilnosci sytuacji finansowej Emitenta

W nawiazaniu do aktualnej sytuacji finansowej Emitenta, Zarzad Spoétki wskazuje, iz poziom jednego
ze wskaznikow ekonomiczno-finansowych Emitenta, tj. wskaznikdw rentownosci przyjmuje wartosci
ujemne. Spowodowane jest to tym, ze Emitent (majac na uwadze dotychczasowe wyniki finansowe
Spoétki osiggane w 2016 oraz 2017 roku, w tym w szczegolnosci w IV kwartale 2017 roku) notuje
strate netto, na uksztattowanie sie ktorej wptyw miata w szczegolnosci osiagnieta strata na
dziatalnos$ci operacyjnej. Strata ta jest wynikiem prowadzonych intensywnych prac nad produkcja

gier autorskich.

W ocenie Zarzadu Emitenta, majac powyzsze na uwadze oraz przy uwzglednieniu pozostatych
wskaznikéw ekonomiczno-finansowych osigganych przez Emitenta, tj. w szczegdlnosci ptynnosci
finansowej, aktualna sytuacja Emitenta, na dzien sporzadzenia raportu, nie upowaznia do
eksponowania powaznego zagrozenia dla kontynuacji jego dziatalnosci. Jednakze biorac pod
uwage poprzednie lata dziatalnosci Emitenta, w ktérych wskazniki rentownosci odbiegaty od
przyjetych bezpiecznych norm, jak réwniez ewentualne pogorszenie sytuacji w branzy gier

komputerowych moze skutkowac zwiekszeniem odchylania sie wskaznikdw rentownosci, ptynnosci
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finansowej czy tez struktury finansowania aktywéw i dzwigni finansowej od bezpiecznych
poziomow. W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka zwigzanego z brakiem petnej stabilnosci
sytuacji finansowej Emitenta, Zarzad Spéitki na biezagco monitoruje poziom przedmiotowych
wskaznikdw. Dodatkowo Zarzad Emitenta podkresla, ze na dzieh sporzadzenia niniejszego raportu

jest w petni zdolny do kontynuowania dziatalnosci w niezmienionym zakresie.

9.1.0rgany Spotki — na dzien 31.12.2017 roku
9.1.1. Zarzad

Zarzad Spotki jest jednoosobowy. Uchwata z dnia 30 czerwca 2017 roku Rada Nadzorcza Varsav VR
S.A. podjeta uchwate w sprawie powotania Prezesa Zarzadu Spétki w osobie Pana Konrada Mroczka

na nowa kadencje.
Konrad Mroczek - Prezes Zarzgdu

Pan Konrad Mroczek posiada wyksztatcenie wyzsze ekonomiczne. Ukonczyt Akademie Leona

Kozminskiego, specjalnos¢: Strategie inwestycyjne i kapitatowe.

Posiada ponad 8-letnie doswiadczenie zawodowe w zakresie bankowosci inwestycyjnej zdobyte w
departamencie Corporate Finance Banku Zachodniego WBK oraz firmach konsultingowych. Zakres
jego obowigzkédw obejmowat m.in. doradztwo przy transakcjach fuzji i przeje¢ oraz udziat w

tworzeniu portfela inwestycji wtasnych ,typu private equity/ venture capital” Banku.

9.1.2. Rada Nadzorcza

W dniu 30 czerwca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki powotato pieciu cztonkéw Rady
Nadzorczej na nowa wspdlna Ill kadencje, w osobach:

1) Pana Piotra Babieno,

2) Pana Dominika Gaworeckiego,

3) Pana Adama Osinskiego,

4) Pana tukasza Rosinskiego,

5) Pani lwony Rogowskiej.

W dniu 4 sierpnia 2017 r. rezygnacje z funkcji cztonka Rady Nadzorczej ztozyta Pani lwona
Rogowska. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 2 pazdziernika 2017 roku powotato

Panig Anne Andrzejak jako cztonka Rady Nadzorczej Spoétki.
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Piotr Babieno - Cztonek Rady Nadzorczej

Studiowat na Politechnice Krakowskiej, w Warszawskiej Szkole Filmowej i Polish Open University
w Krakowie. Z branzg gier zwigzany od kilkunastu lat. Od 2006 roku sprawowat funkcje zarzadzajace
w spotkach deweloperskich tworzacych gry na konsole nowej generacji. Od 2008 Prezes Zarzadu
Bloober Team S.A. Jest wspottwérca programu “Europejskiej Akademii Gier” oraz cztonkiem jej Rady
Programowej. Na zaproszenie rzagdu Kanady byt wyktadowca na Jaloo Festival. W 2009 roku, dzieki
bogatemu doswiadczeniu i znajomosci nowych technologii, zostat wybrany ekspertem

.Perspektywy Technologicznej Krakoéw — Matopolska 2020" — Foresight.
tukasz Rosinski - Cztonek Rady Nadzorczej

Pan tukasz Rosinski posiada wyksztatcenie wyzsze ekonomiczne. Ukonczyt Akademie Leona
Kozminskiego, specjalnos¢: Strategie inwestycyjne i kapitatowe. Ponadto, Pan tukasz Rosinski
studiowat na Fachhochschule Ludwigshafen am Rhein, Hochschule fiir Wirtschaft, Niemcy, jest takze

absolwentem Il edycji Akademii Liderow Rynku Kapitatowego.

Posiada blisko 10-letnie doswiadczenia w transakcjach na rynku kapitatowym, przede wszystkim w
emisjach akgji i obligacji korporacyjnych (Prezes Zarzadu Macromoney Corporate Finance Sp.z 0.0.).
Dodatkowo Pan tukasz Rosinski posiada bogate doswiadczenie w branzy gier komputerowych

(wiceprezes Zarzadu The Farm 51 Group S.A)).

Obecnie Pan tukasz Rosinski zasiada w Radach Nadzorczych nastepujacych spotek: Slaskie

Kamienice S.A, Bloober Team S.A.
Adam Osinski - Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Adam Osinski jest ekspertem w zakresie rynku NewConnect, prawa cywilnego i handlowego,
doradzat przy licznych projektach z zakresu M&A dla firm polskich oraz zagranicznych. Uprzednio

petnit funkcje szefa dziatu prawnego w Dom Ksigzki S.A. w Warszawie.

Obecnie Pan Adam Osinski jest Prezesem Zarzadu Swietokrzyski Inkubator Technologii S.A. z
siedzibag w Kielcach, Light Side sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie oraz Grupa Proinvest sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie. Petni rowniez funkcje Prezesa Zarzadu EBC Solicitors S.A. z siedzibg w
Warszawie oraz partnera zarzadzajacego w Kancelarii Adwokackiej Osinski i Wspolnicy spotka

komandytowa.
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Anna Andrzejak - Cztonek Rady Nadzorczej

Pani Anna Andrzejak posiada wieloletnie doswiadczenie w zakresie bankowosci inwestycyjnej,
inwestycji kapitatowych oraz funduszy typu private equity. Byta zatrudniona w biurach maklerskich,
firmach inwestycyjnych, jak réwniez w departamencie banku dziatajgcym w obszarze corporate
finance. W trakcie swojej kariery zawodowej zasiadata w radach nadzorczych kilkunastu spoétek

kapitatowych.
Dominik Gaworecki - Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Dominik Michat Gaworecki posiada wyksztatcenie wyzsze ekonomiczne. Ukonczyt Szkote
Gtowna Handlowa w Warszawie. Ponadto, Pan Dominik Michat Gaworecki posiada licencje Doradcy
Inwestycyjnego (nr 236) oraz miedzynarodowy certyfikat z zakresu analizy finansowej spotek CFA
(Chartered Financial Analyst). W latach 2010 — 2016 Pan Dominik byt Zarzadzajagcym strategiami
akcyjnymi w mWealth Management (obrana strategia zwyciezyta roczny rankingi dziennika
JParkiet” w kategorii ,Portfele Akgcji”). Obecnie zarzadza wspolnie z Panem Michatem Szpinem

autorskim funduszem Inwestycyjnym Excalibur FIZ (w ramach OPTI TFI).

Konrad Mroczek
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