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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI ZARZADU ART GAMES STUDIO S.A.

1. Charakterystyka spotki

1.1. Informacje Podstawowe

1.1.1. Dane jednostki

ZA ROK OBROTOWY 2024

Emitent zostat utworzony na mocy aktu zawigzania Spoétki zawartego w dniu 17 lipca 2017 r. (Repertorium A nr

2092/2017). Rejestracja Spotki Art Games Studio S.A. w KRS miata miejsce na mocy postanowienia nr sygn.
WA .XIII NS-REJ.KRS/59007/17/503 wydanego w dniu 17 sierpnia 2017 r. przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy
w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Emitent zostat wpisany do rejestru
przedsiebiorcéw KRS pod numerem KRS 0000690983.

Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

Spotka dziata na podstawie Statutu Spétki oraz przepisow Kodeksu spétek handlowych (Dz. U. z 2024 r., poz. 18

ze zm.).

Podstawowe dane o Emitencie

Firma:

Art Games Studio S.A.

Forma prawna:

Spoétka Akcyjna

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Powazkowska 15, 01-797 Warszawa
Telefon: +48 733 789 700

Faks: +48(22) 378 29 45

Adres poczty elektronicznej:

kontakt@art-games.com

Adres strony internetowe;j:

www.art-games.com

NIP: 5213791258
REGON: 368065431
KRS: 0000690983

Sad rejestrowy:

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI ZARZADU ART GAMES STUDIO S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2024

1.1.2. Przedmiot dziatalnosci

Przedmiot dziatalnosci Spétki wg klasyfikacji PKD obejmuje:

1) PKD 58.21.Z Dziatalnos¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych,

N

PKD 62.01.Z Dziatalnos¢ zwigzana z oprogramowaniem,
PKD 58.13.Z Wydawanie gazet,

H W

)
)
)
) PKD 58.14.Z Wydawanie czasopism i pozostatych periodykdw,
) PKD 18.11.Z Drukowanie gazet,
)
)
)
)

a U

PKD 58.19.Z Pozostata dziatalnos¢ wydawnicza,

~

PKD 18.13.Z Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z przygotowywaniem do druku,

PKD 18.20.Z Reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji,

PKD 32.40.Z Produkcja gier i zabawek,

10) PKD 46.51.Z Sprzedaz hurtowa komputerdw, urzadzen peryferyjnych i oprogramowania,

11) PKD 47.41.Z Sprzedaz detaliczna komputerdw, urzadzen peryferyjnych i oprogramowania prowadzona w

wyspecjalizowanych sklepach,

PKD 47.65.Z Sprzedaz detaliczna gier i zabawek prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,

PKD 47.91.Z Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub Internet,

PKD 58.29.Z Dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie pozostatego oprogramowania,

PKD 63.11.Z Przetwarzanie danych; zarzadzanie stronami internetowymi (hosting) i podobna dziatalnos¢,

PKD 73.12.B Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach drukowanych,

PKD 73.12.C Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach elektronicznych

(Internet),

18) PKD 73.12.D Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w pozostatych mediach,

19) PKD 77.40.Z Dzierzawa wtasnosci intelektualnej i podobnych produktéw, z wytaczeniem prac
chronionych prawem autorskim,

20) PKD 47.99.Z Pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowg, straganami i targowiskami,

21) PKD 59.12.Z Dziatalno$¢ postprodukcyjna zwigzana z filmami, nagraniami wideo i programami
telewizyjnymi,

22) PKD 63.12.Z Dziatalno$¢ portali internetowych.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI ZARZADU ART GAMES STUDIO S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2024

1.1.3. Kapitat zaktadowy, struktura akcjonariatu oraz struktura gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu

Na dzien 31 grudnia 2024 roku kapitat zaktadowy Spétki wynosit 572.000,00 zt (stownie: piecset siedemdziesiat
dwa tysigce ztotych) i dzielit sie na 5.720.000 (stownie: pie¢ milionéw siedemset dwadziescia tysiecy) akcji
zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt (stownie: dziesie¢ groszy) kazda. Wszystkie akcje Emitenta
zostaty wprowadzone do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku NewConnect.

Kapitat zaktadowy Emitenta

Seria akcji Liczba akgji (szt.) Udziat w kapitale Liczba gtosow !sziaf - ogélnej
zaktadowym (%) liczbie gtosow (%)

A 2 000 000 34,97% 2000 000 34,97%

B 2000 000 34,97% 2 000 000 34,97%

C 600 000 10,49% 600 000 10,49%

D 400 000 6,99% 400 000 6,99%

E 500 000 8,74% 500 000 8,74%

F 220000 3,85% 220000 3,85%

Suma 5720000 100,00% 5720000 100,00%

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w gtosach na
walnym zgromadzeniu na dzien 31 grudnia 2024 r. i na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania

. . . o Udziat w ogélnej : > Udziat w ogélnej

Akcjonariusz Liczba akcji - - Liczba gtosow - >

liczbie akcji (%) liczbie gtosow (%)
Edward Pietras 598 785 10,47% 598 785 10,47%

Jan Nizynski 400 000 6,99% 400 000 6,99%
Jakub Bak 297 401 5,20% 297 401 5,20%
Pozostali* 4423814 77,34% 4423 814 77,34%

Suma 5720000 100,00% 5720000 100,00%

*w tym podmiot petnigcy funkcje Animatora Rynku, w wyniku realizacji obowigzku, o ktérym mowa w §7 ust. 4 Regulaminu ASO

Struktura wtasnosciowa Emitenta (udziat w kapitale zaktadowym i gtosach na WZ) na dzien 31 grudnia 2024 r.

i na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania

Edward

Pietras

479 Jan Nizyiski
6.99%

Jakub Bak
5.20%

Pozostali*
77.34%

* w tym podmiot petnigcy funkcje Animatora Rynku, w wyniku realizacji obowigzku, o ktorym mowa w §7 ust. 4 Regulaminu ASO
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SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI ZARZADU ART GAMES STUDIO S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2024
1.1.4. Zarzad Spotki

W roku obrotowym 2024 w sktad Zarzadu Spétki wchodzita nastepujgca osoba:
= Jakub Bgk —Prezes Zarzadu.

W trakcie 2024 roku obrotowego oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania w sktadzie Zarzadu Spotki
nie zaszty zadne zmiany.

W zwigzku z powyzszym, na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania, sktad osobowy Zarzadu Spétki jest

nastepujacy:
= Jakub Bgk —Prezes Zarzadu.

1.1.5. Rada Nadzorcza Spotki

Na dzien 1 stycznia 2024 r. sktad Rady Nadzorczej Spotki byt nastepujacy:

e Pani Magdalena Treger - Przewodniczaca Rady Nadzorczej,
e  Pan Marcin Przymus - Cztonek Rady Nadzorczej,
e Pan Grzegorz Czarnecki -— Cztonek Rady Nadzorczej,
e  Pan Piotr Zakrzewski - Cztonek Rady Nadzorczej,
e Pan tukasz Kieloch - Cztonek Rady Nadzorczej.

W trakcie 2024 roku obrotowego zaszty zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Emitenta. Ze stanowiska Cztonka
Rady Nadzorczej, w dniu 26 czerwca 2024 r., zrezygnowat Pan Grzegorz Czarnecki, natomiast do sktadu Rady
Nadzorczej Emitenta zostat powotany Pan Krzysztof Bosko. Ponadto. Z dniem 13 listopada 2024 roku ze
stanowiska Przewodniczgcej Rady Nadzorczej zrezygnowata Pani Magdalena Treger. Do dnia 31.12.2024 roku
Rada Nadzorcza obejmowata 4 cztonkdw.

W zwigzku z powyzszym, na dzien 31 grudnia 2024 r. sktad osobowy Rady Nadzorczej Spétki byt nastepujacy:

e  Pan Marcin Przymus - Cztonek Rady Nadzorczej,
e  Pan Krzysztof Bosko - Cztonek Rady Nadzorczej,
e  Pan Piotr Zakrzewski - Cztonek Rady Nadzorczej,
e Pan tukasz Kieloch - Cztonek Rady Nadzorcze;j.

W dniu 08 stycznia 2025 roku zostat powotany Pan Grzegorz Misztal na stanowisko Cztonka Rady Nadzorczej.

W zwigzku z powyzszym, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, sktad osobowy Rady Nadzorczej Spotki
jest nastepujacy:

e  Pan Marcin Przymus - Cztonek Rady Nadzorczej,
e  Pan Krzysztof Bosko - Cztonek Rady Nadzorczej,
e  Pan Piotr Zakrzewski - Cztonek Rady Nadzorczej,
e Pan tukasz Kieloch - Cztonek Rady Nadzorczej.
e Pan Grzegorz Misztal - Cztonek Rady Nadzorcze;j.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI ZARZADU ART GAMES STUDIO S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2024

1.2.Zakres dziatalnosci Spofki

1.2.1.

Profil dziatalnosci Spoftki

Art Games Studio S.A. prowadzi dziatalnos¢ na rynku gier wideo, specjalizujgc sie w zakresie produkcji i

dystrybucji gier na komputery stacjonarne, Nintendo Switch, Xbox oraz PlayStation. Produkty Emitenta s3

sprzedawane na catym swiecie w modelu dystrybucji cyfrowej, gtéwnie za posrednictwem dedykowanej

platformy dystrybucyjnej Steam bedacej najwiekszym dystrybutorem gier PC na Swiecie. Ponadto gry sa

wydawane na Nintendo Switch, Xbox oraz PlayStation.

Dziatalnos¢ Spotki ponadto obejmuje wykonywanie prac dotyczgcych zlecen zewnetrznych w zakresie

programowania oraz ustug graficznych do gier komputerowych.

1.2.2. Produkty przeznaczone do sprzedazy

Ponizej przedstawiono tabele opisujgca produkty Spotki przeznaczone do sprzedazy w okresie od dnia 1
stycznia 2023 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania.

10

11

12

13

14

15

WW?2: Bunker
Simulator - DLC
WW?2: Bunker
Simulator
Alchemist: The
Potion Monger (EA)
Climber: Sky is the
Limit

Climber: Sky is the
Limit

Alchemist: The
Potion Monger
WW?2: Bunker
Simulator - DLC
Alchemist: The
Potion Monger
Climber: Sky is the
Limit

WW?2: Bunker
Simulator

WW?2: Bunker
Simulator
Climber: Sky is the
Limit

Alchemist: The
Potion Monger
Alchemist: The
Potion Monger
Alchemist: The
Potion Monger

Platforma

Termin wydania

Emitent

Zrédto przychodow dla

Emitenta

WSsp6tproducent, Prowizja od sprzedazy gry na
PC 02.04.2023 .
Wydawca platformie Steam
Wspdtproducent, Prowizja od sprzedazy gry na
Switch 29.06.2023 potp Ja o sprzedazy gry
Wydawca platformie Nintendo Switch
Prowizja od sprzedazy gry na
PC 16.10.2023 Producent, Wydawca ) p. vy
platformie Steam
Wspdtproducent, Prowizja od sprzedazy gry na
Xbox One 24.01.2024 potp ) or: Ve
Wydawca platformie Xbox
Wspdtproducent, Prowizja od sprzedazy gry na
Xbox X|S 07.03.2024 polp ) P . ver
Wydawca platformie Xbox
Xbox One Prowizja od sprzedazy gry na
03.04.2024 Producent, Wydawca .
Xbox X|S platformie Xbox
Pe 20.04.2024 Wspotproducent, Prowizja od sprzedazy gry na
Wydawca platformie Steam
Prowizja od sprzedazy gry na
PlayStation 4 21.05.2024 Producent, Wydawca ) . P y.g y
platformie PlayStation
Wspdtproducent, Prowizja od sprzedazy gry na
PlayStation 4 03.07.2024 potp ) . P y_g v
Wydawca platformie PlayStation
Wspdtproducent, Prowizja od sprzedazy gry na
Xbox X|S 02.08.2024 potp ) P i Ve
Wydawca platformie Xbox
Wspdtproducent, Prowizja od sprzedazy gry na
PlayStation 5 12.09.2024 potp : . P y.g Y
Wydawca platformie PlayStation
Wspdtproducent, Prowizja od sprzedazy gry na
PlayStation 5 19.09.2024 pop ! . P y,g Y
Wydawca platformie PlayStation
Prowizja od sprzedazy gry na
PC 25.09.2024 Producent, Wydawca .
platformie Steam
Prowizja od sprzedazy gry na
PlayStation 5 26.09.2024 Producent, Wydawca ! . P y-g Y
platformie PlayStation
. Prowizja od sprzedazy gry na
Switch 17.10.2024 Producent, Wydawca

platformie Nintendo Switch
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI ZARZADU ART GAMES STUDIO S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2024

1.2.3. Produkty planowane do sprzedazy

Na chwile obecng nie ma planowanych gier do wydania.

2. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos¢ Spétki, jakie nastgpity w okresie obrotowym, a
takze po jego zakornczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Rok 2024 to poczgtek okresu, w ktdrym Spdtka rozpoczeta nowg dziatalnos¢ operacyjng. Dzieki posiadanemu
doswiadczeniu Spoétka od poczgtku 2024 roku matymi krokami zaczeta wykonywac prace na zlecenie tzw.
youtsource” dla innych spotek z branzy gaming’owe;j.

Rozszerzenie dziatalnosci operacyjnej o nowg gataz byto mozliwe nie tylko dzieki posiadanemu doswiadczeniu,
lecz réwniez dzieki zakonczeniu produkcji ostatniego, wewnetrznego projektu jakim byt , Alchemist: The Potion
Monger”. Zarzad Spotki podjat decyzje o wykorzystaniu mocy przerobowych dla innych, zewnetrznych spoétek po
nieudanej premierze wspomnianego tytutu. Dlatego tez na rok 2024 zostaty zaplanowane ostatnie prace przy
wydaniu pozostatych wewnetrznych tytutéw na konsole — Xbox, PlayStation oraz Nintendo Switch. Tym samym
wewnetrzny dziat produkcji oraz publishing’u zostat zakoriczony po wydaniu ,,Climber: Sky is the Limit”, ,WW2:
Bunker Simulator” oraz ,, Alchemist: The Potion Monger”. Udato sie wykonac ten plan pokrywajgc praktycznie
wszystkie mozliwe konsole dostepne na rynku czyli Xbox One, Xbox X|S, PlayStation 4, PlayStation 5 oraz
Nintendo Switch.

W styczniu 2025 roku zostat uchwalony regulamin pakietu motywacyjnego przez Walne Zgromadzenie, a pdzniej
przez Rade Nadzorczg. Informacja zostata przekazana poprzez komunikat ESPI 2/2025.

Celem Programu Motywacyjnego jest stworzenie dodatkowego systemu wynagradzania oraz mechanizmoéw
motywujacych Uczestnikdw do zwiekszenia zaangazowania oraz efektywnosci dziatarn podejmowanych na rzecz
Spotki, ktére powinny zapewnié utrzymanie wysokiego poziomu profesjonalnego zarzadzania Spdtka, a takze
systematyczny wzrost wynikéw finansowych osigganych przez Spétke oraz stabilny wzrost wartosci akcji Spotki.

W celu realizacji Programu Motywacyjnego Spétka wyemituje nie wiecej niz 950.000 (dziewiecset piecdziesigt
tysiecy) akcji serii G. Emisja akcji serii G w ramach Programu Motywacyjnego realizowana bedzie w granicach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, ktéry zostat uchwalony mocg Uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 8 stycznia 2025 r.

W ramach pierwszego etapu Programu Motywacyjnego, Rada Nadzorcza dokonata ustalenia listy oséb
uprawnionych do uczestnictwa w Programie Motywacyjnym Spétki i wtgczenia do pierwszego etapu Programu
Motywacyjnego trwajgcego do dnia 31 marca 2025 r. Prezesa Zarzadu Spétki — Pana Jakuba Krzysztofa Bagka
(dalej: Osoba Uprawniona).

Rada Nadzorcza Spotki ustalita nastepujgcy warunek indywidualny dla Osoby Uprawnionej: zawarcie przez Spotke
znaczgcej umowy w okresie do dnia 31 marca 2025 r. na wykonanie portu gry posiadajgcej co najmniej 300.000
(stownie: trzysta tysiecy) osdb zapisanych na Wishliste danej gry na platformie Steam.

Liczba uprawnien (warrantow subskrypcyjnych) przystugujacych Osobie Uprawnionej w pierwszym etapie
realizacji Programu Motywacyjnego wynosi: 350.000 (stownie: trzysta piecdziesiat tysiecy).

Zdaniem Zarzadu nawet jak uda sie uzyskac zlecenie na portowanie projektu i zostanie spetniony warunek
programu motywacyjnego, to i tak bedzie to raczej dorazne kolejne zlecenie, z ktorego Spotka uzyska chwilowy
cash-flow. Nie bedzie to konstrukcja biznesowa projektu typu wydanie gry, na ktory ponosi sie koszty produkcji,
a potem uzyskuje sie revenue share po zwréceniu tych kosztow. Celem programu motywacyjnego jest zrobienie
kolejnego wiekszego kroku do nawigzania wspodtpracy przy wiekszym projekcie. Jest to posredni krok przy
dtugoterminowej strategii wykonywania prac typu ,,outsource”.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI ZARZADU ART GAMES STUDIO S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2024

Zarzad Spétki odpowiada za kontynuowanie dziatalnosci operacyjnej i taki jest cel na 2025 rok - przetrwac w tych
niepewnych czasach, zdoby¢ jak najwiekszg liczbe zlecen do momentu nawigzania wspotpracy z bardziej
doswiadczonym partnerem z branzy.

Dlatego tez Zarzad na chtodno podchodzi do kalkulacji perspektyw na 2025 rok i nie przewiduje na moment
sporzgdzenia niniejszego raportu duzej zmiany w prowadzeniu dziatalnosci operacyjnej, a co sie z tym wigze
zdecydowanie wiekszych przychoddw. Jest to okres w Spotce, gdzie inwestujemy w przysztosc, co chocby widac
po zwiekszonych kosztach o czym wiecej informacji ponize;j.

Zdobycie wspomnianego zlecenia w programie motywacyjnym bedzie kolejnym krokiem pokazujgcym, ze spoétka
posiada know-how i doswiadczenie do wykonywanie tego zlecen. Bedzie to sygnat dla innych partneréw z branzy
na 2026 rok, ze mozna polegac na ustugach Spotki przy zachowaniu jakosci i termindéw.

3. Przewidywany rozwdj Spétki

Przyjeta do tej pory strategia produkcji i wydawania mniejszej liczby tytutéw w Spétce ulegta modyfikacji w 2024
roku oraz bedzie podtrzymana réwniez w co najmniej 2025 roku. Strategia Spotki bedzie bardziej nakierowana
na wykonywanie prac typu ,,outsource”. Na chwile obecng wstrzymane sg prace nad projektami in-house.

Jezeli chodzi o rok 2024 cechowat sie duzg niepewnoscig ekonomiczno-popytowa w catej branzy gamedev. Byto
to widoczne zaréwno na lokalnym rynku w Polsce jak i za granicg. Ogromne odpisy nierentownych projektéw,
masowe zwolnienia pracownikow, niekiedy catych zespotéw z dnia na dzien — taka byta codziennos$¢ w tym
okresie. Do tego rosngce koszty pracy, ustug posrednich zwigzanych z produkcja gier nie pomagaty. Dlatego tez
szefowie spotek musieli odnalez¢ sie w nowej rzeczywistosci, zrezygnowac z planéw wydawniczych kosztem
dtugoterminowego utrzymania rentownosci catych firm.

Z wykonanej analizy sprzedazowej przez Zarzad okazuje sie, ze potencjat sprzedazowy spadt wraz z uptywem
czasu od premiery w 2024 roku. Jednak przy sukcesywnym wydawaniu nowych tytutéw jest pewien pozytywny
margines swiadczacy o tym, ze nowe premiery na danej platformie podtrzymujg i wydtuzajg nieco w czasie
sprzedaz. Jest to sytuacja dos¢ specyficzna i czasami dotyczy tego samego tytutu, ale na innej generacji konsol —
PlayStation 4 i PlayStation5, Xbox One i Xbox X|S.

Do najwazniejszych etapéw dziatalnosci operacyjnej w 2024 roku mozna zaliczy¢:

| pétrocze 2024

- wydanie ,,Climber: Sky is the Limit” na Xbox One oraz Xbox X|S;

- dokoniczenie gry "Alchemist: The Potion Monger" w Early Access i przygotowania do petnego wydania;
- wydanie ,Alchemist: The Potion Monger” na Xbox One, Xbox X|S oraz PlayStation 4;

- wydanie DLC do ,WW?2: Bunker Simulator” na Steam;

Il pétrocze 2024

- wydanie ,,Climber: Sky is the Limit” na PlayStation 4 oraz PlayStation 5;

- wydanie "WW?2: Bunker Simulator" Xbox X|S oraz PlayStation 5;

- wydanie demo gry ,,Card Guns Zombie” na Steam Fest;

- biezgcy rozwéj gry "Alchemist: The Potion Monger" na Steam, PlayStation5 i Nintendo Switch;

Natomiast caty 2024 rok to sukcesywne zwiekszanie zaangazowanie Spoétki w prace ,,outsource” zaréwno od
strony programistycznej jak i ustug graficznych.
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Jak zostato wspomniane w sprawozdaniu z dziatalnosci Zarzadu w 2024 roku - przetomowy pod kgtem oceny
mozliwosci produkcyjnych, marketingowych oraz wydawniczych Spotki byt rok 2023, ktéry potwierdzit jak
niewydajny jest rynek gaming’owy w sytuacji, gdy jest sie matym graczem przy duzej konkurencji na podobnym
poziomie jakosci i przy jednoczesnym duzym potencjale sprzedazowym dla bardziej znanych tytutow.

Dlatego tez Zarzad Spotki po wnikliwej analizie doszedt do wniosku, ze jako samodzielna Spétka nie jest jeszcze
gotowa, by wyprodukowa¢, marketingowad tytut na wieksza skale i odnies¢ sukces sprzedazowy na Steam
pomimo wysokich ocen uzyskiwanych ze swoich projektéw. Taka konkluzja powstata po wydaniu i analizie
ostatniego projektu ,Alchemist: The Potion Monger” w wersji Early Access na Steam.

Dlatego tez Spotka i zmieniona przez Zarzad strategia idzie w kierunku zewnetrznych projektéw czy pracy na tzw.
,outsource”. Obecnie Zarzagd Emitenta moze podsumowac caty 2024 rok dzieki wprowadzonym procedurom,
zmianie strategii i odbytym rozmowom w temacie zlecen programistycznych oraz graficznych. Byto to nowe
doswiadczenie, ustalenia wszelkich procedur wspoétpracy z innymi podmiotami, proba potgczenia doswiadczen i
nawykdéw miedzy pracownikami. Zarzad zaktada, ze zdobyte doswiadczenie umozliwi podejmowanie lepszych
decyzji biznesowych w kolejnych kwartatach, a rok 2024 byt swoistym okresem nabywania kompetencji

niezbednych do rozwoju nowej gatezi dziatalnosci operacyjne;j.

Jak zostato juz to wspomniane, decyzja o pracach zewnetrznych zostata podyktowana niskim wynikiem sprzedazy
»Alchemist: The Potion Monger” w wersji Early Access na Steam w 2023 roku. Byto to swoistym katalizatorem do
whnikliwej analizy przez Zarzad dotyczacej dalszego funkcjonowania w tak niepewnych realiach rynkowych. Stad
pomyst na zlecenia zewnetrzne, by méc dywersyfikowac Zzrédta przychoddw z dziatalnosci operacyjnej. Dzieki
temu od 2024 roku Spotka sukcesywnie stara sie pozyskiwac zlecenia typu ,outsource” dotyczace
programowania oraz wykonywania ustug graficznych dla innych podmiotéw.

Strategia rozwoju Spotki zostanie zrealizowana poprzez osiggniecie nastepujgcych celéw:

I. zwiekszenie liczby wykonywanych zlecen dla firm zewnetrznych typu ,outsource”;

Il. poszukiwanie wiekszego i bardziej doswiadczonego partnera branzowego na potrzeby produkcji kolejnych
projektow;

IIl. rozwdj potencjatu intelektualnego in-house w biurze stacjonarnym Spotki.

Przyjeta strategia realizowana jest i bedzie realizowana przez Emitenta w latach 2025-2026. Wszystkie powyzsze
cele strategiczne sg przedmiotem obecnej realizacji. Spétka, w celu realizacji strategii, rozwaza wykorzystanie
nastepujacych zrddet finansowania:

» Srodki wypracowane z dziatalnosci operacyjnej Spotki,
o Srodki pozyskane z emisji akcji.

4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Spotki

Wartos¢ przychodow netto ze sprzedazy i zréwnanych z nimi Spétki w 2024 r. wyniosta 1 074 400,12 zt, co przy
1162 100,39 zt, osiggnietych w 2023 r., wskazuje na spadek o 7,55% r/r. Nalezy przy tym wskazaé, iz przychody
Spotki z tytutu samej sprzedazy produktdw, tj. z pominieciem pozycji zmiany stanu produktéw oraz przychodow
netto ze sprzedazy towardw i materiatéw, wyniosta 1 162 953,59 zt w 2024 r., przy 950.170,55 zt osiggnietych w
2023 r., a wiec 0 22,39% r/r wiecej i wrdcity do poziomu z 2022 roku.

Strona [ 10



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI ZARZADU ART GAMES STUDIO S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2024

Zmiana stanu produktéw wyniosta -88 553,47 zt w 2024 roku w poréwnaniu z 211 929,84 w 2023 roku. Ta pozycja
jednoznacznie pokazuje, ze Spotka zakonczyta wiasne produkcje w 2024 roku, czyli nie sg ponoszone nakfady na
nowe projekty przy jednoczesnym uzyskiwaniu przychoddw ze sprzedazy obecnych tytutéw. Ta sytuacja powinna
sie utrzymac w 2025 roku lub do momentu nawigzania wspotpracy z innym podmiotem z branzy gaming’owe;j.
Zarzad chciatby zwrdci¢ uwage na pozycje Rozliczenia miedzyokresowe w pasywach bilansu. Jest to pozycja
przedstawiajgca biezgce zobowigzania spotki wobec oséb, ktére uwierzyty w produkcje projektu ,,Climber: Sky is
the Limit”. W 2023 roku zobowigzania wynosity 200 000,00 zt i byly oparte na zysk ze sprzedazy tytutu na
platformie Steam. W Il potowie 2024 roku zostat podpisany aneks z 2 osobami na 3 dotyczacy uzyskiwania
revenue share z konsol Xbox i PlayStation zamiast Steam. Wersje konsolowe posiadajg wiekszy potencjat
sprzedazowy niz PC, stad Zarzad postanowit za porozumieniem stron podpisat aneks do pierwotnej umowy.
Wspomniana pozycja w 2025 roku bedzie sie zmniejszata wraz z biezgcg sprzedazg z Xbox i PlayStation co w
srednim terminie wptynie na nizsze przychody z tego tytutu przy jednoczesnym zmniejszaniu sie zobowigzania
Spotki.

W zakresie odnotowanych przychodéw ze sprzedazy produktédw najwiekszy udziat w 2024 roku miaty przychody
z tytutu sprzedazy gier ,WW2: Bunker Simulator” + DLC, ,Alchemist Simulator”, ,,Climber: Sky is the Limit” oraz
»Alchemist: The Potion Monger”. Wspomniane projekty stanowity najwiekszy udziat w przychodach gtéwnie ze
wzgledu na dystrybucje na réznych platformach — Steam, Switch, Xbox oraz PlayStation.

Spdétka odnotowata strate ze sprzedazy na poziomie -149 439,00 zt co w 2024 r., co w poréwnaniu do zysku ze
sprzedazy w wysokosci 47 224,95 zt w 2023 r., wskazuje na rdznice in minus w 2024 r.
Zarzad moze zidentyfikowaé nastepujgce przyczyny wptywajgce na wspomniany wynik:

1. Mniejszy niz prognozowany przychdd ze sprzedazy tytutdw na platformach Steam, Xbox, PlayStation oraz
Nintendo Switch.

2. Ponoszone koszty na zakonczenie produkcji wewnetrznych praktycznie do korica 3Q 2024 roku. Obecnie
ten koszt jednostkowy w najblizszych kwartatach bedzie nizszy przy jednoczesnym bilansowaniu poprzez
uzyskiwany przychdd ze zlecen zewnetrznych. Czyli mozna zatozy¢, ze koszt ogdlny wynagrodzen badz
ustug obcych relatywnie moze sie zmienic, ale przy zmianie in plus pozycji przychoddw.

3. Koszt ogdlny prowadzenia dziatalnosci w formie typu ,,outsource”. W tego typu dziatalnosci operacyjnej
zauwazalne sg opdznienia miedzy wykonywaniem aktualnych prac i przekazywaniem ich do kontrahenta,
a takze biezgcymi wyptatami wynagrodzen dla pracownikow, opdznieniami weryfikacji, akceptacji, a na
samym koncu finalnej zaptacie za wykonang prace przez kontrahenta. W takim podejsciu i sytuacjach
Zarzad nie miat doswiadczenia. Swiadomoéé rzetelnie wykonywanej pracy niekoniecznie moze ié¢ w
parze z rzetelnymi i na czas otrzymywanymi ptatnosciami od zewnetrznych spoétek. Moze to byé
podyktowane niekiedy procedurami jakie sg wdrozone w innych spétkach, warunkami umowy
zlecajgcych i podzlecajgcych badz po prostu wydtuzaniem lub czasami opdznianiem realizacji przelewodw.
Dlatego tez Zarzad na najblizsze kwartaty wyciggnie wnioski, by zminimalizowa¢ negatywne aspekty tej
formy wspoétpracy.

4. Ciagle rosngce koszty pracownikow, swiadczen publicznych i ustug firm zewnetrznych jak Autoryzowany
Doradca, ksiegowos¢, prawnicy itd.

W 2025 roku Zarzad liczy na poprawe wynikow z dziatalnosci operacyjnej poprzez ograniczenie kosztow
wtasnych przy jednoczesnym zwiekszeniu marzy z wykonywanych ustug.
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Na przestrzeni 2024 r. Spétka odnotowata spadek wysokosci kapitatow wtasnych. Wartosé kapitatow wiasnych
Spoétki na dzien 31 grudnia 2024 r. wyniosta 411 207,58 zt przy wartosci kapitatéw wtasnych na poziomie
565 877,07 zt na dzien 31 grudnia 2023 r. Jest to pochodng wyniku z dziatalnosci operacyjnej za 2024 rok.

Na dzien 31 grudnia 2024 r. Spotka posiadata zobowigzania krétkoterminowe na poziomie 108 732,43 zt przy
zobowigzaniach w wysokosci 103 516,52 zt wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2023 r. Spétka nie posiadata na
koniec 2024 r. ani 2023 r. zobowigzan dtugoterminowych.

Catkowita wartos¢ aktywow na dzien 31 grudnia 2024 r. wyniosta 783 763,90 zt zt, co w stosunku do 910 789,72
zt otrzymanych w 2023 r., wskazuje na spadek o 13,95% r/r. Na dzien 31 grudnia 2024 r. warto$¢ srodkéw
pienieznych i zrownanych z nimi Spétki wyniosta 65 592,72 zt, ktdre w ocenie Zarzadu sg wystarczajgce na
realizacje biezacej dziatalnosci, biorgc pod uwage zblizajace sie ptatnosci faktur za wykonane ustugi zewnetrzne.

W chwili obecnej Spétka znajduje sie z okresie przejsciowym miedzy dotychczasowa strategia produkcji nisko i
srednio budzetowych gier a wykonywaniem zlecen dla firm zewnetrznych przy jednoczesnym zaprzestaniu
wszelkich wtasnych produkcji. Zarzad nadal podtrzymuje, ze Spdtka posiada moce przerobowe do tworzenia
wtasnej produkcji badz koprodukcji, dlatego tez trwajg poszukiwania wiekszego partnera z branzy gaming’owej
do kontynuacji tej czesci dziatalnosci operacyjnej.

Jednak ze wzgledu na panujgcy marazm w branzy gamign’owej i spore wycofanie wiekszosci spétek z wiasnych
produkcji, ciecie kosztow a w konsekwencji zwalnianie pracownikéw, ten okres moze troche potrwad.

Celem Zarzadu na chwile obecng jest zdobywanie zlecen, wykonanie ich w terminie i odpowiedniej jakosci, by
potem méc przejsc na bardziej relacyjng wspétprace z partnerami biznesowymi. Nie jest to najlepszy moment na
nawigzywanie wspotpracy, jak chocby ten z lat 2018-2020, gdzie spétki miaty srodki albo im sie wydawato, ze
miaty nieskoriczone zasoby gotéwki na projekty, a tworzone projekty oczywiscie miaty generowac niesamowite
zyski. Rzeczywistos¢ wszystko zweryfikowata i obecnie mamy sytuacje dosé skomplikowang, a branza nie rozwija
sie tak dynamicznie jak to wielu analitykéw prognozowato.

Na podstawie danych w sprawozdaniu za 2024 rok przychody netto ze sprzedazy produktéw wyniosty
1162 953,59 zt. Jest to poziom zblizony do 2022 roku. Przy czym warto zwrdéci¢ uwage na sktadowe przychodéow
— okoto 38% przychodéw pochodzito z wykonania prac typu ,,outsource”. Na tej podstawie mozna wnioskowac¢
€O nastepuje:

1. Nastgpita dywersyfikacja przychoddw, o ktdrej Zarzad wspominat z poczatkiem 2024 roku, ze jest
planowana nowa cze$¢ dziatalnosci operacyjnej i Spotka dostosowuje sie do biezgcych, rynkowych
realiow, by madc kontynuowac dziatalnosé.

2. Spadta sprzedaz ogdlna tytutéw na platformach co jest spowodowane sytuacje makroekonomiczng w
tym inflacjg, zwiekszeniem kosztow codziennego uzytku. Po prostu gry dla czesci oséb nie stanowity juz
pierwszego wyboru wydawania pieniedzy. To sie przetozyto na catg branzg gaming’owga, spadek
przychodéw w innych spétkach, ktérych cash-flow tylko i wytgcznie byt generowany ze sprzedaz z gier.

Jakie wnioski na 2025 rok?

Zdaniem Zarzadu sprzedaz gier z poszczegdlnych platform wzroscie, poniewaz ludzie nadal bedg kupowali gry i
wybierali tg forme rozrywki w wolnych chwilach. Cena na poszczegdlne tytuty bedzie bardziej akceptowalna dla
graczy wraz z dostosowywaniem sie biezgcych kosztéw. Presja ptacowa a co za tym idzie sita nabywcza
produktéw sie ustabilizuje prowadzac do odwrdcenia negatywnego trendu zakupowego w branzy gaming’owej.
Nalezy réwniez wzig¢ pod uwage pozytywne aspekt catej tej sytuacji makroekonomicznej — spotki gaming’woe
zrewidowaty swoje plany produkcyjne i wydawnicze w dét, zespoty produkcyjne sie zmniejszyty lub po prostu
przestaty istnie¢. A to ostatecznie wptyneto na mniejszg podaz nowych tytutéw na platformach. Mozna
stwierdzi¢, ze powstata swojego rodzaju luka popytowa, ktdra pewnie z czasem zostanie zapetniona. Jednak na
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chwile obecng gracze majg mniej tytutéw lepszej jakosci do wyboru co wptynie na rozglagdanie sie podczas
sezonowych wyprzedazy na starsze tytuty. A to juz jest dobra informacja dla tych spotek, ktére posiadajg w swoim
portfolio kilka badz kilkanascie tytutow.

Na dzien sporzadzania sprawozdania z dziatalnosci nie sg znane zdarzenia, ktdére mogtyby zagrazac
kontynuowaniu przez Spotke dziatalnosci w okresie najblizszych 12 miesiecy.

W Spotce nie stwierdzono naruszen prawa ani nie toczg sie postepowania sgdowe wobec Spotki.

Sytuacja finansowa Spétki w przysztych latach uzalezniona jest od jej zdolnosci do adaptowania sie do zmiennych

warunkéw rynkowych oraz skutecznej realizacji przyjetej strategii rozwoju, ktérej jednym z filarow jest
koncentracja Zarzadu Spoétki na produkcji i dystrybucji kolejnych produkcji. Zarzad Spétki dotozy wszelkich staran,
aby poprawié¢ zdolnosci sprzedazowe i poprawic jej rentownos$¢ w kolejnych latach.

5. Czynniki ryzyka

Dziatalnos¢ oraz plany rozwojowe Spotki, zwigzane sg z ponizszymi czynnikami ryzyka, ktore jednak nie stanowig
zamknietej listy i nie powinny byé w ten sposéb postrzegane. Kolejnos¢, w jakiej zostaty przedstawione
poszczegdlne czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich wystgpienia, zakresu ani istotnosci
przedstawionych ryzyk.

5.1.Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spotki

Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Art Games Studio S.A. w swojej strategii rozwoju zaktada ugruntowanie pozycji Spétki jako wydawcy w segmencie
gier wideo poprzez wydawanie gier ze swojego konta wydawniczego na Steam, Nintendo Switch, Xbox oraz
PlayStation, selektywne podejscie do gotowych projektéw zewnetrznych w liczbie 1-2 rocznie, a takze
poszukiwanie wiekszego i bardziej doswiadczonego partnera branzowego na potrzeby produkcji kolejnych
projektow. Dzieki temu Zarzad Spoétki minimalizuje ryzyko inwestycyjne zwigzane z produkcjg gier wiasnych.
Niniejsza strategia uzalezniona jest od zdolnosci Spotki do adaptacji warunkéw rynku gier wideo, w ramach
ktérego prowadzi dziatalno$¢. Dziatania Emitenta, ktére okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia
rynkowego badZ nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego otoczenia, mogg miec
niekorzystny wptyw na jego sytuacje finansowa.

Dla ograniczenia przedmiotowego ryzyka Zarzad Spétki na biezgco analizuje czynniki mogace mie¢ potencjalnie
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Art Games Studio S.A., a w razie koniecznosci podejmuje niezbedne
decyzje i dziatania w tym zakresie.

Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych cztonkéw zespotu

Na dziatalnos¢ Emitenta duze znaczenie majg kompetencje oraz know-how oséb stanowigcych zespét pracujacy
nad okreslonym produktem, a takze kadre zarzadzajaca i kadre kierowniczg Spotki. Odejscie osd6b moze wigzaé
sie z utratg przez Spotke wiedzy oraz doswiadczenia w zakresie profesjonalnego projektowania gier. Utrata
cztonkdw zespotu pracujgcego nad danym produktem moze negatywnie wptyna¢ na jakos¢ danej gry oraz na
termin jej wydania, a co za tym idzie na wynik sprzedazy produktu i wyniki finansowe Spotki.

Spoétka stara sie minimalizowaé wskazany czynnik ryzyka poprzez kreowanie satysfakcjonujgcych systemoéw
ptacowych opartych na revenue share, adekwatnych do stopnia doswiadczenia i poziomu kwalifikacji osdb.
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Ryzyko to minimalizowane jest réwniez poprzez fakt, iz kluczowi cztonkowie zespotu Emitenta sg jednoczesnie
akcjonariuszami Spotki i deklarujg che¢ dalszego zaangazowania w rozwéj Art Games Studio S.A.

Ryzyko zwigzane z opdéinieniami w produkcji gier

Produkcja gier jest procesem ztozonym i wieloetapowym, zaleznym nie tylko od czynnika ludzkiego i realizacji
kolejnych etapéw pracy nad grg, ale takie od czynnikéw technicznych oraz wystarczajacego poziomu
finansowania. Niejednokrotnie rozpoczecie kolejnego etapu produkcji mozliwe jest dopiero po zakonczeniu
poprzedniej fazy. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko opdznienia na danym etapie produkcji, co dodatkowo moze
wptyngé na opodznienie w ukonczeniu catej gry. Niedotrzymanie zatozonego harmonogramu produkcji moze
spowodowac opdznienie premiery gry, co moze mie¢ negatywny wptyw na poziom sprzedazy okreslonego
produktu oraz sytuacje finansowa Emitenta.

Ryzyko zwigzane z nieukoriczonymi projektami

Produkcja gier komputerowych jest procesem wieloetapowym, czego nastepstwem jest ryzyko wystgpienia
opdznien poszczegdlnych jego faz. W nastepstwie moze przetozy¢ sie to na termin realizacji catego projektu,
anawet podjecie decyzji o rezygnacji z danego projektu (roztozony w czasie cykl produkcyjny wymaga
uwzglednienia wynikéw testéw przeprowadzanych na rdéznych grupach odbiorcéw, dokonywania korekt
zwigzanych ze zmieniajaca sie koniunktura na okreslone elementy tresci lub formy przekazu dotyczace réznych
form rozrywki).

W trakcie roku obrotowego Spétka ponosi naktady na produkcje gier, trwajgce od 6 do 18 miesiecy.
Wprowadzenie do dystrybucji gier nastepuje wstepnie na krétko przed, a w petni dopiero po ich ukonczeniu.
Spétka doktada nalezytej, profesjonalnej starannosci, by zminimalizowac¢ nieregularnosci i opdznienia
w produkcji, wdrazajgc szereg rozwigzan organizacyjnych i projektowych, by je zamortyzowaé w pdzniejszym
okresie. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, iz jedna lub kilka z rozwijanych gier nie przyniesie spodziewanych
przychodow, przyniesie je ze znacznym opdznieniem w stosunku do planu zatozonego przez Spétke lub tez nie
zostanie skierowana do dystrybucji czy w ogdle ukonczona. Powyisze ryzyko moze wptyngc¢ na sytuacje
finansowg Spotki.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych gier
Spétka planuje wprowadzanie gier do dystrybucji na miedzynarodowym rynku. Wprowadzenie takich produktéw
wigze sie z poniesieniem naktaddw na produkcje, promocje i dystrybucje. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz nowo
wyprodukowana gra nie otrzyma akceptacji jednego z systemow certyfikacji, otrzyma inng niz zaktadano
kategorie wiekowg, promocja gry okaze sie nietrafiona, nie przyniesie odpowiedniego efektu czy tez budzet na
promocje bedzie zdecydowanie mniejszy od optymalnego na danym rynku. Opisane okolicznosci mogg mieé
istotny, negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko nieosiggniecia przez gre sukcesu rynkowego

Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscig. Spotka wyszukuje nisze rynkowe
i wypetnia je nowymi produktami. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko, ze nowe gry Spotki ze wzgledu na czynniki,
ktérych Spétka nie mogta przewidzieé, nie odniosg sukcesu rynkowego, ktory pozwolitby na zwrot kosztéw
poniesionych na produkcje gry lub na dobry wynik finansowy nowego tytutu. Taka sytuacja moze negatywnie
wptynac¢ na wynik finansowy Spétki. Ryzyko to jest wpisane w biezgcg dziatalnos¢ Spofki.

W celu minimalizacji przedmiotowego czynnika ryzyka Spotka wprowadza pierwsze procedury i rozmawia w
temacie zlecen programistycznych oraz graficznych. Jednoczes$nie Spotka nie zamyka sie na zewnetrzne projekty
czy prace na tzw. ,outsource”.
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Ryzyko zwigzane ze strukturg przychodéow
Produkty oferowane przez Spotke charakteryzujg sie specyficznym cyklem zycia, tzn. przychody rosng wraz ze
wzrostem popularnosci, a ta uzyskiwana jest stopniowo po wprowadzeniu danej gry do obrotu.
Przychody i wyniki Spétki mogg w poczagtkowym okresie wykazywac znaczne wahania pomiedzy poszczegdlnymi
okresami (miesigcami, kwartatami). Ponadto przychody beda pochodzi¢ od niewielkiej liczby bezposrednich
odbiorcéw (dystrybutoréw), co oznacza, ze wptywy od pojedynczego odbiorcy bedg zapewniaé wiecej niz 10%
przychodow ze sprzedazy w danym okresie. Utrata jednego z odbiorcow moze powodowac znaczne obnizenie
przychodoéw w krétkim terminie, trudne do zrekompensowania z innych zrédet.
Opisane powyzej okolicznosci mogg miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki
i sytuacje finansowa Spofki.

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dystrybutoréw
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania dystrybucja gier odbywa sie gtéwnie przez platforme Steam,
bedacym jednym z najwiekszych dystrybutoréow gier i aplikacji na $wiecie. Ponadto gry s3 wydawane na Nintendo
Switch i Xbox. Nalezy mie¢ na uwadze, iz ewentualna rezygnacja ktéregos z wymienionych odbiorcéw z
oferowania gier Spotki moze mieé znaczacy negatywny wptyw na dziatalno$é¢ operacyjng i wyniki finansowe
Emitenta. Szczegdlne znaczenie dla efektywnej dystrybucji produktéw Spétki ma platforma Steam, prowadzona
przez Valve Corporation, Nintendo Switch oraz Xbox.

Ryzyko niepromowania gry przez dystrybutorow

Na sprzedaz duzy wptyw majg wyrdznienia gier na platformach sprzedazowych i promocja produktéw przez
kluczowych dystrybutoréw gier - w tym w szczegdlnosci na platformie Steam oraz platformie sprzedazowej
Nintendo Switch. Jednoczesnie Spotka ma jedynie niewielki wptyw na przyznawanie przez dystrybutoréw
wyrdznien poprzez wypetnianie rekomendacji odnosnie pozgdanych cech produktéw oraz poprzez bezposrednie
relacje z przedstawicielami dystrybutorow, ktdrzy posiadajg ograniczong mozliwos¢ wptywania na procesy
decyzyjne w tej kwestii. Istnieje zatem ryzyko nieprzyznania takich wyrdznien dla gier Spotki, co moze wptyngé
na zmniejszenie zainteresowania okreslonym produktem Spétki wsrdéd konsumentow, a co za tym idzie, na
spadek sprzedazy okreslonego produktu.

Ryzyko zwigzane z ograniczonymi kanatami dystrybucji gier
Spétka prowadzi sprzedaz na terenie catego swiata w modelu dystrybucji cyfrowej, za posrednictwem
dedykowanych platform dystrybucyjnych. Emitent nie ma w planach dystrybucji gier w wersji pudetkowej, przy
czym Spétka zachowuje sobie mozliwos¢ skorzystania réwniez z tej formy wydania gry w momencie, gdy dojdzie
do wspoétpracy z duzym producentem gier typu AAA. W sytuacji gdyby Spotka podjeta decyzje o zwiekszeniu
udziatu kanatow tradycyjnych w dystrybucji swoich produktéw, powstataby koniecznosé poniesienia przez Spotke
wyzszych kosztéw, co mogtoby negatywnie wptyngc na wynik finansowy Spoéfki.

Ryzyko pogorszenia sie wizerunku Spétki
Na wizerunek Spétki silny wptyw majg opinie konsumentéw, w tym przede wszystkim opinie publikowane
w Internecie, szczegdlnie za posrednictwem wyspecjalizowanych portali recenzujacych gry. Gtdwnym sposobem
dystrybucji produktow sg kanaty cyfrowe, w zwigzku z czym negatywne opinie mogg wptyngé na utrate zaufania
klientéw i wspotpracownikow Spotki oraz na pogorszenie jego reputacji. Taka sytuacja wymagataby od Spotki
przeznaczenia dodatkowych srodkéw na kampanie marketingowe majace na celu neutralizacje negatywnych
opinii o Spétce, a takze mogtaby negatywnie wptyngé na wyniki finansowe Spétki.
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Ryzyko roszczen z zakresu praw autorskich

Spoétka, nawigzujgc wspotprace z poszczegdlnymi osobami realizuje prace w wiekszosci poprzez kontrakty
cywilnoprawne: uméw o $wiadczenie ustug czy uméw o dzieto. Zawierane przez Spotke umowy zawierajg
odpowiednie klauzule dotyczace nie tylko sposobu dziatania, ale réwniez przeniesienia autorskich praw
majgtkowych do wykonywanych dziet na Spoétke, jak réwniez zakaz konkurencji czy postanowienia zobowigzujace
do zachowania poufnosci w odniesieniu do wszelkich informacji udostepnionych wykonawcy, a nie
upublicznionych przez Spétke. Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, do skutecznego przeniesienia praw
autorskich koniecznym jest doktadne wskazanie pdl eksploatacji, ktorych to przeniesienie dotyczy, przy czym
niemozliwym jest dokonanie tego w oparciu o ogdlng klauzule wskazujgca na ,,wszystkie znane pola eksploatacji”.
Z uwagi na duzg liczbe umdéw zawieranych przez Spotke zawierajgcych klauzule przenoszacg prawa autorskie,
istnieje ryzyko kwestionowania skutecznosci nabycia tych praw, a tym samym potencjalne ryzyko podniesienia
przez osoby roszczen prawno-autorskich.

Spotka jest réwniez narazona na ryzyko zgtoszenia przez inne studio deweloperskie roszczern dotyczacych
nieuprawnionego wykorzystania lub skopiowania zasad mechaniki gry opracowanej przez to studio. W takim
wypadku, zgodnie z procedurami platform dystrybucyjnych, sprzedaz produktu Emitenta moze zosta¢ okresowo
wstrzymana, co wigza¢ moze sie z przejSciowym obnizeniem wynikéw finansowych, a ponadto Spétka narazona

jest na ryzyko nakazu zaptaty rekompensaty w przypadku, gdy roszczenie okaze sie zasadne.

Ryzyko zwigzane z utrata ptynnosci finansowej

Spoétka moze byé narazona na sytuacje, w ktorej nie bedzie w stanie realizowac swoich zobowigzan finansowych
w momencie ich wymagalnosci. Ponadto Spétka jest narazona na ryzyko zwigzane z niewywigzywaniem sie przez
kluczowych klientéw ze zobowigzarn umownych wobec Spétki, w tym nieterminowe regulowanie zobowigzan
przez platformy internetowe, przy uzyciu ktérych dystrybuowane sg produkty Spétki. Takie zjawisko moze miec
negatywny wptyw na ptynnos$¢ Spétki i powodowac m.in. koniecznosé dokonywania odpisdw aktualizujacych
naleznosci.

Emitent w celu minimalizacji ryzyka zamrozenia ptynnosci finansowej, dokonuje analizy struktury finansowania
Spotki, a takze dba o utrzymanie odpowiedniego poziomu Srodkdéw pienieznych, niezbednego do terminowego
regulowania zobowigzan biezgcych.

Ryzyko wystapienia zdarzen losowych
Spdtka jest narazona na wystgpienie zdarzen nadzwyczajnych, takich jak awarie (np. sieci elektrycznych, zaréwno
w obrebie wewnetrznym, jak i zewnetrznym), katastrofy, w tym naturalne, dziatania wojenne, ataki
terrorystyczne i inne. Mogg one skutkowac¢ zmniejszeniem efektywnosci dziatalnosci Spotki albo jej catkowitym
zaprzestaniem. W takiej sytuacji Spotka jest narazona na zmniejszenie przychoddw lub poniesienie dodatkowych
kosztéw, a takze moze by¢ zobowigzana do zaptaty kar umownych z tytutu niewykonania badz nienalezytego
wykonania umowy z klientem.

Ryzyko czynnika ludzkiego

W dziatalnos¢ produkcyjng Spotki zaangazowane sg osoby wspotpracujgce ze Spdtka na podstawie umow
cywilnoprawnych oraz na prowadzone przez nie dziatalnosci gospodarcze, co rodzi niebezpieczenstwo
zmniejszenia wydajnosci produkcji oraz powstania btedéw spowodowanych nienalezytym wykonywaniem
obowigzkéw. Takie dziatania mogg mieé charakter dziatann zamierzonych badz nieumysinych i moga one
doprowadzi¢ do opdznienia w procesie produkcji gier. Ziszczenie sie tego typu ryzyka prowadzi¢ moze w dalszej
kolejnosci do pogorszenia wynikéw finansowych Spétki.

Spétka bedgc sSwiadoma mozliwosci zaistnienia tego typu ryzyka, podejmuje niezbedne dziatania majace na celu
zwiekszanie potencjatu zespotéw deweloperskich poprzez podnoszenie ich umiejetnosci oraz wspotprace
z osobami posiadajgcymi odpowiednie doswiadczenie w produkgji gier.
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Ryzyko zwigzane z awarig sprzetu wykorzystywanego do produkcji gier

Produkcja gier przez zespoty deweloperskie opiera sie w szczegdlnosci na prawidtowo dziatajgcym sprzecie
elektronicznym. Istnieje ryzyko, iz w przypadku powaznej awarii sprzetu, ktéra bedzie niemozliwa do
natychmiastowego usuniecia, zespdt deweloperski moze zosta¢ zmuszony do czasowego wstrzymania czesci
swoich prac, az do czasu usuniecia awarii. Awaria sprzetu moze doprowadzi¢ takze do utraty danych
stanowigcych element pracy nad gra. Przerwa w pracach zespotu deweloperskiego lub utrata danych kluczowych
dla danego projektu moze spowodowaé niemoznos¢ wykonania zobowigzan wynikajgcych z aktualnych uméw
zawartych przez Emitenta, a nawet utrate posiadanych kontraktow Spoétki, co moze niekorzystnie wptyngé na
wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko podlegania uméw prawu obcemu
W ramach swojej dziatalnosci Spétka zawiera umowy z podmiotami zagranicznymi, co wigze sie czesto
z podleganiem okreslonej umowy obcej jurysdykcji. Istnieje zatem ryzyko powstania pomiedzy Spétka jego
kontrahentem sporu, dla ktérego prawem wiasciwym bedzie prawo panistwa zagranicznego. Spétka zawiera
takze umowy, z ktérych spory poddane zostaty sadowi panstwa obcego. W sytuacji powstania takiego sporu,
Spdétka moze byé zmuszona do prowadzenia procesu za granicg, co moze wigzac sie z dodatkowymi kosztami.

Ryzyko zwigzane z pozyskaniem kolejnych zespotéw deweloperskich
Kluczowym zasobem Emitenta jest kapitat ludzki. Wiekszo$¢ szkét wyzszych w Polsce nie przewiduje edukacji
w kierunku zawoddéw zwigzanych z tworzeniem gier. W efekcie, rynek pracownikéw w tym zakresie jest waski.
Istnieje ryzyko, ze Spétka bedzie miata czasowe problemy ze znalezieniem oséb o kwalifikacjach i doswiadczeniu
wystarczajacych do wspdtpracy ze Spotka.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy, w ktorej dziata Spétka
Koniunktura na rynku gier w pewnym stopniu zalezna jest od czynnikdw makroekonomicznych, takich jak poziom
PKB, poziom wynagrodzen, dochodéw i wydatkéw gospodarstw domowych oraz poziom wydatkdéw
konsumpcyjnych. Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage, ze Spétka nie ma wptywu na wskazane powyzej czynniki
ksztattujace koniunkture w branzy, ktérych zmiana moze negatywnie wptyngé na poziom sprzedazy Spotki i jego
wyniki finansowe.

Ryzyko wystapienia nieprzewidzianych trendéw
Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscia. Istnieje ryzyko pojawienia sie nowych,
niespodziewanych trendéw, w ktére produkty Spoétki nie beda sie wpisywaé. Niska przewidywalnos¢ rynku
powoduje takze, ze okreslony produkt Spétki, np. cechujgcy sie wysokg innowacyjnoscig, moze nie trafi¢ w gust
konsumentéw. Wskazane sytuacje mogg negatywnie wptyngé na dziatalno$¢ operacyjng i wyniki finansowe
Spotki.

Ryzyko zwigzane z pojawieniem sie nowych technologii
Na dziatalnos¢ Spoétki duzy wptyw majg nowe technologie i rozwigzania informatyczne. Rynek nowych technologii
jest rynkiem szybko rozwijajgcym sie, co powoduje koniecznos¢ ciggtego monitorowania pojawiajacych sie
tendencji przez Spotke i szybkiego dostosowywania sie do wprowadzanych rozwigzan. Istnieje zatem ryzyko
niedostosowania sie Spotki do zmieniajgcych sie warunkéw technologicznych, co moze negatywnie wptyngac na
dziatalnos¢ operacyjng i wyniki finansowe Spoéfki.
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Ryzyko konkurencji
Rynek gier jest rynkiem konkurencyjnym. Konsumentom oferowane sg liczne produkty, nierzadko o podobne;j
tematyce. Konkurencyjny rynek wymaga pracy nad ciggtym podwyzszaniem jakosci produktéw, a takze nad
szukaniem nowych nisz rynkowych i tematéw gier, ktére mogtyby zaciekawic szeroka grupe odbiorcow. Na rynku
ciggle pojawiajg sie nowe produkty, przez co istnieje ryzyko spadku zainteresowania okreslonymi produktami
Spotki na rzecz produktdéw konkurencji.

Ryzyko zwigzane z procesami konsolidacyjnymi podmiotéw konkurencyjnych
Procesy konsolidacyjne zachodzgce wsréd podmiotow konkurencyjnych w stosunku do Spotki moga doprowadzic
do wzmocnienia pozycji rynkowej tych podmiotéw, a co za tym idzie, do ostabienia pozycji Spotki na rynku
krajowym i miedzynarodowym. Wieksze podmioty dysponujg zdecydowanie wyzszym budzetem na promocje
gier, co ma istotne znaczenie dla sukcesu gry.

Ryzyko zwigzane z nielegalng dystrybucjq produktow Spoétki
Dystrybucja produktéw (gier) odbywa sie za pomocag kanatéw cyfrowych, co zwieksza ryzyko zwigzane
z nielegalnym rozpowszechnianiem produktéw Spétki bez jej zgody i wiedzy. Pozyskiwanie przez konsumentéw
produktéw Spotki w sposdb nielegalny moze negatywnie wptynaé na poziom sprzedazy Spotki oraz jego wyniki

finansowe.

Ryzyko zwigzane ze swiatowymi kampaniami na rzecz aktywnego trybu zycia
Swoiste zagrozenie dla produkowanych przez Spoétke gier stanowig ogdlnoswiatowe kampanie walczace
z nadmiernym poswiecaniem czasu na rzecz gier komputerowych oraz promujace zdrowy, aktywny styl zycia. Nie
mozna wykluczy¢, ze w wyniku takich kampanii bardziej popularny stanie sie model aktywnego spedzania
wolnego czasu, co moze wigza¢ sie ze zmniejszeniem zapotrzebowania na gry Spétki, a w konsekwencji

negatywnie wptyngé na jej wyniki finansowe.

Ryzyko walutowe
Ze wzgledu na fakt, iz Emitent ponosi koszty wytworzenia w PLN, natomiast cze$¢ przychodow jest i bedzie
realizowana w walutach obcych, powstaje ryzyko zwigzane ze zmiang kurséw walutowych. Szczegdlne znaczenie
ma w tym przypadku ksztattowanie sie kurséw EUR/PLN oraz USD/PLN, poniewaz transakcje w tych walutach
majg najistotniejszy wktad w strukture przychodéw. Ryzyko na tym polu wystepuje gtdwnie w odniesieniu do
naleznosci. Inwestorzy powinni bra¢ pod uwage fakt, iz Spdtka nie stosuje zabezpieczen przed ryzykiem
walutowym.

Ryzyko zmiennosci stop procentowych

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotka nie posiada uméw kredytowych opartych na zmienne;j
stopie kredytowej. W sytuacji, w ktérej Zarzagd Emitenta podejmie decyzje o finansowaniu czesci dziatalnosci
kredytem bankowym lub pozyczkami, powstanie ryzyko zwigzane ze zmiang stép procentowych. Wzrost stop
procentowych spowoduje wzrost kosztéw obstugi zadtuzenia oraz zmniejszenie efektywnosci dziatalnosci
poprzez zmniejszenie zyskow. Z drugiej strony obnizenie sie poziomu stép procentowych skutkowatoby
obnizeniem kosztéw finansowania oraz zwiekszeniem zyskéw. Nalezy wskaza¢, iz Spotka nie posiada realnego
wptywu na ksztattowanie sie stop procentowych.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi
Polski system prawny charakteryzuje sie wysoka czestotliwoscig zmian. Na dziatalno$¢ Spétki potencjalny
negatywny wptyw moga mie¢ nowelizacje m.in. w zakresie prawa handlowego, prawa pracy i ubezpieczen
spotecznych.
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W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Spétka na biezgco przeprowadza badania na zgodnosé stosowanych
aktualnie przepiséw przez Spoétke z biezagcymi regulacjami prawnymi.

Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem (regulacje podatkowe) i interpretacjq przepiséw podatkowych
Polski system podatkowy cechuje sie niejednoznacznoscig zapiséw oraz wysokg czestotliwoscig zmian.
Niejednokrotnie brak jest ich klarownej wyktadni, co moze powodowac sytuacje odmiennejich interpretacji przez
Spotke i organy skarbowe. W przypadku zaistnienia takiej sytuacji urzad skarbowy moze natozy¢ na Spoétke kare
finansowa, ktéra moze miec istotny negatywny wptyw na jej wyniki finansowe. Ponadto organy skarbowe maja
mozliwos¢ weryfikowania poprawnosci deklaracji podatkowych okreslajacych wysoko$¢ zobowigzania
podatkowego w ciggu piecioletniego okresu od korca roku, w ktdrym minat termin ptatnosci podatku. W
przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia zobowigzania
podatkowego przez Emitenta interpretacji przepiséw podatkowych, sytuacja ta moze miec istotny negatywny
wptyw na sytuacje finansowg Spodtki. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka nie korzysta ze
zwolnien podatkowych, a na oferowane przez Emitenta ustugi natozona jest stawka VAT w wysokosci 23%. Poza
tym Spétka zobowigzana jest ptaci¢ podatek dochodowy, ktorego stawka wynosi 9%.

Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem moze wynika¢ ze zmian w wysokosciach stawek podatkowych, istotnych
z punktu widzenia Emitenta, jednakze wptyw tych zmian na przysztg kondycje Spétki nalezy uznaé za niewielki,
jako ze prawdopodobienistwo skokowych zmian w regulacjach podatkowych jest znikome.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng
Emitent prowadzi dziatalnos¢ na rynku krajowym oraz rynkach zagranicznych. Z tego powodu Spétka narazona
jest na ryzyko zwigzane z ogdlng sytuacjg makroekonomiczng i polityczng w Polsce oraz zagranicg. Wptyw na
dziatalnos¢ operacyjng oraz sytuacje finansowg Spétki moga mieé takie czynniki jak poziom bezrobocia, tempo
wzrostu gospodarczego czy poziom inflacji. Ewentualne spowolnienie gospodarcze moze negatywnie wptyngé na
osiggang przez Spotke rentownos¢ oraz dynamike rozwoju.

Ryzyko zwigzane z konfliktem zbrojnym na terytorium Ukrainy

W dniu 24 lutego 2022 r. rozpoczeta sie rosyjska inwazja na Ukraine. W zwigzku z trwajgcym konfliktem zbrojnym
nalezy mieé¢ na uwadze, iz przedmiotowe zdarzenie w znacznym stopniu oddziatuje na gospodarke Europy i
Swiata, w zwigzku z czym istnieje ryzyko negatywnego wptywu konfliktu na dziatalnos¢ Spétki oraz sytuacje
finansowgq i majgtkowg Emitenta. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie zidentyfikowat
realnego zagrozenia dla dziatalnosci Spoétki. Spotka nie jest strong umoéw z podmiotami biorgcymi udziat w
niniejszym konflikcie zbrojnym, a sprzedaz produktéw Emitenta na terytorium Rosji i Ukrainy stanowi niewielki
odsetek w catosci przychodow Spétki. Emitent na biezgco monitoruje potencjalny wptyw sytuacji polityczno-
gospodarczej na Ukrainie na dziatalno$¢ Emitenta w perspektywie kolejnych okreséw i, w razie ewentualnej
materializacji niniejszego czynnika ryzyka, podejmie niezbedne dziatania zmierzajgce do minimalizacji
negatywnych skutkow konfliktu dla dziatalnosci Spofki.

5.2.Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitalowym i obrotem akcjami Spotki

Ryzyko niedostatecznej ptynnosci rynku i wahan cen akcji
Akcje Emitenta od 24 maja 2019 r. s3 notowane na rynku NewConnect. Istnieje ryzyko, ze obrét przedmiotowymi

akcjami na niniejszym rynku bedzie sie charakteryzowat niskg ptynnoscig. Tym samym mogg wystepowac
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trudnosci w sprzedazy duzej ilosci akcji w krotkim okresie, co moze powodowaé dodatkowo znaczne obnizenie

cen akcji bedgcych przedmiotem obrotu, a nawet czasami brak mozliwosci sprzedazy akcji.

Ryzyko zwiqgzane z zawieszeniem obrotu akcjami
Na podstawie § 11 ust. 1 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem innych przepisdw niniejszego Regulaminu,
Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi: na wniosek emitenta,
jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikdw lub jezeli emitent narusza

przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie.

Zgodnie z § 11 ust. 1a Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu zawieszajgc obrét instrumentami
finansowymi moze okresli¢c termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec
przedtuzeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu
zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu uptywu tego terminu beda zachodzity przestanki tzn. jezeli uzna, ze
wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikdw lub jezeli emitent narusza przepisy

obowigzujace w alternatywnym systemie.

Ponadto, zgodnie z § 11 ust. 2, w przypadkach okreslonych przepisami prawa, Organizator Alternatywnego
Systemu zawiesza obrot instrumentami finansowymi na okres wynikajgcy z tych przepiséw lub okreslony w

decyzji wtasciwego organu.

Wymienione powyzej przypadki zawieszenia notowan akcji w Alternatywnym Systemie Obrotu mogg skutkowac

dla akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy akcji Spotki.

Ryzyko zwiqzane z wykluczeniem z obrotu na NewConnect
Zgodnie z § 12 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem innych przepiséw niniejszego Regulaminu, Organizator ASO
moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:
e na wniosek emitenta akcji - w przypadku, gdy wykluczenie danych akcji z obrotu nastepuje w zwigzku z
ich dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym,
e jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikdw,
o jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie,
e na skutek otwarcia likwidacji emitenta,
e naskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,
przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastgpi¢ odpowiednio nie wczesniej

niz z dniem potgczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.
Z zastrzezeniem innych przepiséw niniejszego Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza

instrumenty finansowe z obrotu w Alternatywnym Systemie:

e w przypadkach okreslonych przepisami prawa, w szczegdélnosci:
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e w przypadku udzielenia przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na wycofanie akcji z obrotu w
alternatywnym systemie obrotu,

e w przypadku akcji - po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu
upadtosci emitenta tych akcji lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci
emitenta akcji ze wzgledu na to, ze jego majatek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie
kosztow postepowania,

o jezeli zbywalnos¢ tych instrumentow stata sie ograniczona,

e w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentdw.

Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z
obrotu oraz do czasu takiego wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrot tymi

instrumentami finansowymi.

Wymienione powyzej przypadki wykluczenia akcji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu mogg skutkowac

dla akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy akcji Emitenta.

Ryzyko zwiqgzane z zawieszeniem lub wykluczeniem z obrotu akcjami na podstawie Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi
Zgodnie z art. 78 ust. 2-3 oraz ust. 3a-3b Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi:

a) w przypadku gdy wymaga tego bezpieczeristwo obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu lub
jest zagrozony interes inwestorow Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, na zgdanie Komisji
Nadzoru Finansowego, wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w tym
Alternatywnym Systemie Obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami
finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni,
b) w przypadku gdy obrot okresSlonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w
okolicznosciach wskazujgcych na mozliwosc zagrozenia prawidtowego funkcjonowania Alternatywnego
Systemu Obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym Alternatywnym Systemie Obrotu lub
naruszenia intereséw inwestorow Komisja Nadzoru Finansowego moze zazgdac od firmy inwestycyjnej
organizujacej Alternatywny System Obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. W
zadaniu, o ktérym mowa powyzej, Komisja Nadzoru Finansowego moze wskazaé termin, do ktérego
zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu, jezeli zachodzg uzasadnione
obawy, ze w dniu jego uptywu beda zachodzity przestanki stanowigce podstawe zawieszenia. Komisja
Nadzoru Finansowego uchyla decyzje zawierajgca zagdanie, w przypadku gdy po jej wydaniu stwierdza,
ze nie zachodzg przestanki zagrozenia prawidtowego funkcjonowania Alternatywnego Systemu Obrotu
lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym Alternatywnym Systemie Obrotu lub naruszenia
interesow inwestorow. Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwtocznie do publicznej wiadomosci

informacje o wystgpieniu z takim zgdaniem do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

Strona [ 21



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI ZARZADU ART GAMES STUDIO S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2024

Ponadto, zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na zadanie KNF, Organizator
Alternatywnego Systemu Obrotu wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje instrumenty finansowe, w
przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposéb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu Alternatywnego Systemu
Obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym Alternatywnym Systemie Obrotu lub powoduje

naruszenie intereséw inwestorow.

Na podstawie art. 78 ust. 4a Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu moze podja¢ decyzje o zawieszeniu
lub wykluczeniu papieréw wartosciowych lub instrumentéw finansowych niebedgcych papierami wartosciowymi
z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te przestaty spetnia¢ warunki obowigzujgce na tym rynku, pod warunkiem
Ze nie spowoduje to znaczgcego naruszenia interesdw inwestorow lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
rynku. Organizator ASO informuje Komisje o podjeciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentéw

finansowych z obrotu i podaje te informacje do publicznej wiadomosci.

Na podstawie art. 78 ust. 4d, w przypadku zawieszenia lub wykluczenia z obrotu w ASO, na podstawie ust. 4a lub
4c, Komisja wystepuje do spotek prowadzacych rynek regulowany, innych podmiotéw prowadzacych ASO oraz
podmiotédw systematycznie internalizujgcych transakcje z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
organizujgcych obrot tymi samymi instrumentami finansowymi lub powigzanymi z nimi instrumentami
pochodnymi, z zgdaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego lub powigzanego
Z nim instrumentu pochodnego, w przypadku gdy takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu zwigzane jest z
podejrzeniem wykorzystania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na
rynku, ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotki publicznej lub podejrzeniem
naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym, zgodnie z
przepisami art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia MAR, chyba Ze takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu mogtoby

spowodowac powazng szkode dla intereséw inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Na podstawie art. 78 ust. 4e, w przypadku otrzymania od witasciwego organu nadzoru innego panstwa
cztonkowskiego, sprawujgcego w tym panstwie nadzér nad ASO, informacji o wystapieniu przez ten organ z
zgdaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu okreslonego instrumentu finansowego lub powigzanego z nim
instrumentu pochodnego, Komisja wystepuje do spotek prowadzacych rynek regulowany, podmiotow
prowadzacych ASO, oraz podmiotéw systematycznie internalizujgcych transakcje z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, organizujgcych obrot tymi samymi instrumentami finansowymi lub powigzanymi z nimi
instrumentami pochodnymi, z Zzagdaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego
lub powigzanego z nim instrumentu pochodnego, jezeli takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu jest zwigzane
z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji
na rynku, ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotki publicznej lub
podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym,
zgodnie z przepisami art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia MAR, chyba ze takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu

mogtoby spowodowad powazng szkode dla intereséw inwestorow lub prawidtowego funkcjonowania rynku.
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Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Emitenta
Inwestorzy, przed nabyciem akcji Emitenta na rynku NewConnect, powinni wzig¢ pod uwage, iz ryzyko w tego
typu papiery wartosciowe jest wieksze od inwestycji w papiery skarbowe czy tez jednostki uczestnictwa w
funduszach inwestycyjnych. Trudno takze przewidzie¢, jak bedzie ksztattowat sie kurs akcji emitenta w krotkim i
dtugim okresie. Kurs i ptynnos¢ akcji spétek notowanych na rynku NewConnect zalezy od liczby oraz wielkosci
zlecen kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestoréw. Na zachowania inwestorow maja wptyw rozmaite
czynniki, takze niezwigzane bezposrednio z sytuacjg finansowg spotki, takie jak ogdlna sytuacja

makroekonomiczna Polski, czy tez sytuacja na rynkach $wiatowych.

Poniewaz Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ poziomu podazy i popytu swoich akcji znajdujgcych sie w obrocie
na rynku NewConnect, nie ma wiec pewnosci, ze osoba nabywajgca akcje Emitenta bedzie mogta je zby¢ w
dowolnym terminie i po satysfakcjonujacej cenie. Emitent jednak jest spétka innowacyjng i dynamicznie sie
rozwijajaca, a majac na uwadze planowang sprzedaz, stopa zwrotu z inwestycji w akcje Emitenta moze byc¢ zatem

bardzo satysfakcjonujgca dla inwestorow.

Ryzyko zwiqzane z mozliwosciqg natoZenia kary upomnienia lub kary pienieznej
Na podstawie § 17c Regulaminu ASO, w przypadku nieprzestrzegania przez emitenta zasad lub przepisow
obowigzujacych w Alternatywnym Systemie Obrotu, bgdZ w przypadku niewykonywania lub nienalezytego
wykonania obowigzkdéw okreslonych w Rozdziale V Regulaminu NewConnect, Organizator ASO moze, w
zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:
1) upomnie¢ emitenta,
2) natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000,00 zt.
Organizator ASO, podejmujgc decyzje o natozeniu kary upomnienia lub kary pienieznej moze wyznaczy¢
emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszen lub podjecie dziatan majacych na celu
zapobiezenie takim naruszeniom w przysztosci, w szczegdlnosci moze zobowigza¢ emitenta do opublikowania
okreslonych dokumentéw lub informacji w trybie i na warunkach obowigzujgcych w alternatywnym systemie

obrotu.

W przypadku gdy emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub, pomimo jej natozenia, nadal nie przestrzega
zasad lub przepiséw obowigzujgcych w Alternatywnym Systemie Obrotu badZ nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowigzki okreslone w niniejszym rozdziale lub tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych na niego na
podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu moze natozy¢ na emitenta kare
pieniezna, przy czym kara ta, facznie z karg pieniezng natozong na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO,

nie moze przekracza¢ 50.000,00 zt.

W przypadku natozenia kary pienieznej na podstawie § 17c ust. 3 Regulaminu ASO, postanowienia § 17c ust. 2

Regulaminu ASO stosuje sie odpowiednio.
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Zgodnie z § 17c ust. 10 Regulaminu ASO emitent jest zobowigzany wptaci¢ pienigdze z tytutu natozonej kary
pienieznej na wyodrebnione konto Fundacji GPW (numer KRS: 0000563300), dedykowane finansowaniu
prowadzenia przez te fundacje dziatalnosci edukacyjnej w zakresie wspierania rozwoju rynku kapitatowego oraz
promocji i upowszechniania wiedzy ekonomicznej wsrdd spoteczenstwa, w terminie 10 dni roboczych od dnia,
od ktérego decyzja o jej natozeniu podlega wykonaniu. Kopie dowodu wptaty kwoty, o ktédrej mowa w zdaniu

pierwszym, emitent zobowigzany jest niezwtocznie przekaza¢ Organizatorowi Alternatywnego Systemu.

Ryzyko dotyczgce mozliwosci natozenia kar administracyjnych przez KNF za niewykonywanie obowigzkow
wynikajgcych z przepisow prawa
Emitent, jako spdtka publiczna w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, podlega
obowigzkom wynikajgcym z Rozporzadzenia MAR, Ustawy o ofercie publicznej i Ustawy o obrocie. Komisja
Nadzoru Finansowego uprawniona jest do natozenia na Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie lub
niewtasciwe wykonanie obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa, a w szczegdlnosci obowigzkéw

wynikajacych z ponizszych regulacji.

Na podstawie art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, emitent jest zobowigzany w terminie 14 dni od dnia:

o przydziatu papieréw wartosciowych bedgcych przedmiotem oferty publicznej,

o wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu papieréw wartosciowych,
do przekazania zawiadomienia do Komisji o wprowadzeniu papieréw wartosciowych celem dokonania wpisu do
ewidencji, o ktérej mowa w art. 10 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. W przypadku gdy emitent nie wykonuje
albo wykonuje nienalezycie wskazany powyzej obowigzek Komisja Nadzoru Finansowego moze na podstawie art.

96 ust. 13 Ustawy o ofercie publicznej natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 100.000,00 zt.

Zgodnie art. 96 Ustawy o ofercie, w przypadku gdy emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki
wynikajace z Ustawy o ofercie oraz z Rozporzadzenia MAR, Komisja Nadzoru Finansowego moze podja¢ decyzje
o wykluczeniu akcji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu albo natozy¢ kare pieniezng (w zaleznosci od
typu i wagi naruszenia):
. w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1-6, art. oraz art. 96 ust. 1c. Ustawy o ofercie - do
1.000.000,00 zt;
. w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1b. Ustawy o ofercie - do 5.000.000,00 zt;
. w zakresie okreslonym w art. 96 ust. le. Ustawy o ofercie - do 5.000.000,00 zt albo kwoty
stanowigcej 5% catkowitego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym
za rok obrotowy, jezeli przekracza on ww. kwote, a w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty
korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez emitenta w wyniku naruszenia obowigzkdw, Komisja
moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci dwukrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty

lub zastosowa¢ wykluczenie z obrotu oraz kare pieniezng tacznie. W decyzji o wykluczeniu papieréw
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wartosciowych z obrotu Komisja okresla termin, nie krétszy niz 14 dni, po uptywie ktdrego nastepuje

wycofanie papieréw wartosciowych z obrotu.

Ponadto, za niewywigzanie sie z obowigzkéw w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1li Ustawy o ofercie, tj. za
naruszenie przepisu dotyczacego obowigzku niezwtocznego przekazania informacji poufnej do wiadomosci
publicznej na podstawie art. 17 ust. 1 Rozporzadzenia MAR lub naruszenia trybu i warunkéw opdznienia na
wtasng odpowiedzialnos$¢ publikacji informacji poufnej, okreslonych w art. 17 ust. 4-8 Rozporzadzenia MAR, KNF
moze natozy¢ na danego emitenta kare pieniezng w wysokosci do 10.346.000,00 zt lub kwoty stanowigcej 2%
catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy,
jezeli przekracza on ww. kwote, a w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty
uniknietej przez emitenta w wyniku naruszenia tych obowigzkow - kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty

osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

Przy wymierzaniu kary za naruszenia, Komisja bierze w szczegdlnosci pod uwage:

o wage naruszenia oraz czas jego trwania,

. przyczyny naruszenia,

o sytuacje finansowa podmiotu, na ktéry naktadana jest kara,

o skale korzysci uzyskanych lub strat uniknietych przez podmiot, ktéry dopuscit sie naruszenia,

lub podmiot, w ktérego imieniu lub interesie dziatat podmiot, ktory dopuscit sie naruszenia, o ile mozna
te skale ustalic,

o straty poniesione przez osoby trzecie w zwigzku z naruszeniem, o ile mozna te straty ustali¢,

. gotowos¢ podmiotu dopuszczajgcego sie naruszenia do wspotpracy z Komisjg podczas
wyjasniania okolicznosci tego naruszenia,

o uprzednie naruszenia przepisow niniejszej Ustawy o ofercie, a takze bezposrednio stosowanych
aktéw prawa Unii Europejskiej, regulujgcych funkcjonowanie rynku kapitatowego, popetnione przez

podmiot, na ktéry jest naktadana kara.

Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie, w przypadku gdy emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowigzki, o ktérych mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporzgdzenia MAR, KNF moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare
pieniezng do wysokosci 4.145.600,00 zt lub do kwoty stanowigcej rdwnowartos¢ 2% catkowitego rocznego
przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona
4.145.600,00 zt. W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez
emitenta w wyniku naruszen, o ktérych mowa w art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie przytoczonym powyzej, zamiast
kary, o ktérej mowa w art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie, KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci

trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

W przypadku stwierdzenia naruszenia przepisow Rozporzgdzenia MAR, w zakresie wskazanym powyzej (art. 18

ust. 1-6 Rozporzadzenia MAR), KNF moze nakaza¢ emitentowi, ktéry dopuscit sie naruszenia, zaprzestania
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dalszego naruszania tych przepiséw oraz zobowigzac go do podjecia we wskazanym terminie dziatan, ktére maja
zapobiega¢ naruszaniu tych przepisow w przysztosci. Srodek ten moze byé stosowany bez wzgledu na
zastosowanie innych sankcji za naruszenie obowigzkdw, o ktérych mowa w art. 176 Ustawy o obrocie wskazanych
powyzej. KNF, naktadajac sankcje, o ktdrej mowa powyzej, uwzglednia okolicznosci, o ktérych mowa w art. 31
ust. 1 Rozporzadzenia MAR. Ponadto, zgodnie z art. 176a Ustawy o obrocie, gdy Emitent lub sprzedajacy nie
wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiazki wynikajace z art. 5 Ustawy o obrocie, Komisja moze natozy¢ kare

pieniezng do wysokosci 1.000.000,00 zi.

W przypadku natozenia takiej kary obrét instrumentami finansowymi Emitenta moze sta¢ sie utrudniony badz
niemozliwy. Ponadto natozenie kary finansowej na Emitenta przez KNF moze miec¢ istotny wptyw na pogorszenie
wyniku finansowego za dany rok obrotowy.

Pozostate informacje

Zgodnie z art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowos$¢ Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci powinno obejmowac istotne
informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej Spotki. Ponizej zamieszczono nie omoéwione wczesniej
wymagane informacje.

Art. 49 ust. 2 pkt 3)
Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

W roku obrotowym 2024 Spoétka nie prowadzita zadnych badan w dziedzinie badan i rozwoju.

Art. 49 ust. 2 pkt 5)
Nabycie udziatéw wtasnych, a w szczegélnosci cel ich nabycia, liczba i warto$¢ nominalna ze wskazaniem, jaka

czesc kapitatu zaktadowego reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych akcji w przypadku ich zbycia.
W roku obrotowym 2024 Spétka nie nabywata, ani nie sprzedawata akcji wtasnych.

Art. 49 ust. 2 pkt 6)
Posiadane przez jednostke oddziaty (zaktady).

Spotka nie posiada oddziatéw (zaktaddw).

Art. 49 ust. 2 pkt 7) ppkt a)

Informacja o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen
przeptywow srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka

W okresie od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 roku Spdétka nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen oraz
nie wykorzystywata instrumentdéw finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen

przeptywow srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie jest ona narazona.

Art. 49 ust. 2 pkt 7) ppkt b)

Informacja o przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, facznie
z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest
rachunkowos¢ zabezpieczen

Spétka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen ani nie zabezpiecza istotnych rodzajow planowanych transakcji.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI ZARZADU ART GAMES STUDIO S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2024

Art. 49 ust. 2a)

Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Oswiadczenie w sprawie stosowania przez Spoétke zasad tadu korporacyjnego zasad zawartych w Zatgczniku do
Uchwaty Nr 1404/2023 Zarzadu Gietdy z dnia 18 grudnia 2023 r. ,Dobre Praktyki Spétek notowanych na
NewConnect 2024”, stanowi element raportu rocznego Spoétki za 2024 rok obrotowy, zgodnie z § 5 ust. 6.3
Zatgcznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.

Art. 49 ust. 3

Istotne informacje dla oceny jednostki — wskazniki finansowe i niefinansowe, tacznie z informacjami
dotyczacymi zagadnien pracowniczych i Srodowiska naturalnego

Spétka nie wykorzystuje dodatkowych wskaznikéw finansowych i niefinansowych do oceny sytuacji jednostki.
Charakter dziatalnosci Spotki nie wptywa negatywnie na srodowisko naturalne.

Jakub Bgk
Prezes Zarzgdu
Art Games Studio S.A.
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