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1 INFORMACIE O EMITENCIE

1.1. DANE REJESTROWE

Firma: Longterm Games Spétka Akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba i adres: ul. Foksal 16/417, 00-372 Warszawa

Adres poczty elektronicznej: biuro@longtermgames.pl

Strona internetowa: https://longtermgames.pl

Sad rejestrowy Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego

KRS 0000851331

Regon 386607734

NIP 5252830011

1.2. OPIS DZIALALNOSCI

Longterm Games S.A. to niezalezne studio deweloperskie specjalizujgce sie w tworzeniu autorskich gier przeznaczonych na
komputery osobiste oraz konsole do gier starszej i nowszej generacji, tj. PlayStation, Xbox oraz Nintendo Switch. Strategia
Spotki obejmuje inwestycje nadwyzek finansowych w podmioty z branzy gamedev znajdujace sie na wczesnym etapie rozwoju
(startupy) o wysokim potencjale wzrostu wartosci, pracujagce nad wyrdzniajagcymi sie projektami oraz posiadajace
doswiadczong w produkcji gier kadre kierowniczg. W dtugim terminie celem Emitenta jest realizacja ponadprzecietnych stép
zwrotu z inwestycji.

Spotka zostata zatozona w czerwcu 2020 roku z inicjatywy Alberta Rokickiego, Roberta Ogtodzinskiego i Adriana Przybylskiego.
Pierwszy z nich znany jest m.in. jako zatozyciel portalu dla inwestoréw gietdowych longterm.pl. Ponadto, Albert Rokicki jest
inwestorem z 24-letnim doswiadczeniem specjalizujgcym sie w branzy gamingowej. Drugi z zatozycieli — Robert Ogtodziriski
posiada wieloletnie doswiadczenie w branzy gier video, ktére zdobywat w studiu CD Projekt jako Narrative Designer przy
takich produkcjach jak ,,WiedZmin 3” oraz ,,Cyberpunk 2077”.

Spotka zostata zawigzana pod obecng nazwa w dniu 9 czerwca 2020 r., natomiast jej rejestracja w KRS miata miejsce w dniu
24 lipca 2020 roku. Od rozpoczecia dziatalnosci, Spétce udato sie pozyska¢ do wspotpracy niezwykle utalentowanych oraz
doswiadczonych w branzy pracownikéw. W ramach dwdch ofert publicznych Spétka pozyskata od inwestoréw zewnetrznych
tacznie ok. 4,5 min zt w ciagu dwdch pierwszych lat dziatalnoéci. Srodki te zostaty przeznaczone w pierwszej kolejnoéci na
produkcje i wydanie pierwszej gry pt. ,Space Tail: Every Journey Leads Home” oraz kolejno na inwestycje kapitatowe w spotki
Enjoy Studio S.A., Rune Powered S.A. oraz Covenant.dev S.A.

Pierwsza autorska produkcja Emitenta pt. ,Space Tail: Every Journey Leads Home” jest grg platformowa
z gatunku science-fiction, przeznaczong dla graczy typu mid-core, cenigcych sobie dobrg zabawe i wciggajacg, wymagajaca
rozgrywke. Gra miata premiere w dniu 3 listopada 2022 r. w wersjach przeznaczonych na komputery osobiste (PC) na
platformach Steam i GOG oraz na konsole Nintendo Switch w sklepie Nintendo eShop. 9 marca 2023 r. miata miejsce premiera
wersji konsolowych przeznaczonych na urzgdzenia Microsoft Xbox oraz Sony PlayStation.

W dniu 10 pazdziernika 2022 r. Spdtka zadebiutowata na rynku NewConnect prowadzonym przez Gietde Papieréow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

1.3. ZARZAD | RADA NADZORCZA

W dniu 29 wrzesnia 2023 r. Emitent otrzymat rezygnacje Pana Roberta Ogtodziriskiego z petnienia funkcji Wiceprezesa
Zarzadu.

Na dzien 31 grudnia 2023 roku oraz na date niniejszego Sprawozdania Zarzad Spétki sktada sie z nastepujacych oséb:
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= Albert Rokicki — Prezes Zarzadu
= Adrian Przybylski — Wiceprezes Zarzadu

W dniu 13 lutego 2023 r. Emitent otrzymat rezygnacje Pana Grzegorza Dymka z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej.
W jego miejsce w dniu 15 marca 2023 r. do Rady Nadzorczej zostat powotany Pan Adrian Gawlikowski.

W dniu 18 maja 2023 r. Emitent otrzymat rezygnacje Pana Andrzeja Gonet z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej. W
dniu 22 sierpnia 2023 r. Pan Albert Rokicki na podstawie osobistych uprawniern powotat w sktad Rady Nadzorczej Pana
Andrzeja Sotogube.

W dniu 9 pazdziernika 2023 r. Emitent otrzymat rezygnacje Pana Przemystawa Staniszewskiego z petnienia funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej. W dniu 21 pazdziernika 2023 r. Pan Adrian Przybylski na podstawie osobistych uprawnien powotat w sktad
Rady Nadzorczej Pana Jacka Harwackiego.

Na dzien 31 grudnia 2023 roku oraz na date niniejszego Sprawozdania Rada Nadzorcza sktada sie z nastepujgcych osob:

=  Marek tubiarz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
=  Barttomiej Cegtowski - Cztonek Rady Nadzorczej

= Adrian Gawlikowski — Cztonek Rady Nadzorczej

=  Andrzej Sotoguba - Cztonek Rady Nadzorczej

=  Jacek Harwacki - Cztonek Rady Nadzorczej.

1.4. STRUKTURA AKCJONARIATU

Struktura akcjonariatu na dzier 31.12.2023 r. oraz na date Sprawozdania:

LP. AKCJONARIUSZ LICZBA AKCJI % AKCJI LICZBA GLOSOW % GLOSOW
1 Albert Rokicki* 615135 47,82% 615135 47,82%
2 Robert Ogtodziriski 235000 18,27% 235000 18,27%
3 Adrian Przybylski* 39 800 3,09% 39 800 3,09%
4 Pozostali akcjonariusze 396 365 30,82% 396 365 30,82%
RAZEM 1286 300 100,00% 1286 300 100,00%

*Prezes, Wiceprezes Zarzqdu

1.5. INFORMACJA O UMOWACH LOCK-UP

Albert Rokicki, Robert Ogtodziriski oraz Adrian Przybylski w dniu 16 pazdziernika 2023 r. zawarli ze Spdtka umowy
ograniczajace zbywalnos¢ posiadanych przez siebie akcji Spétki (umowy typu lock-up). Stosownymi umowami zostato objete
68,44% akcji Spotki, a zobowigzanie typu lock-up obowigzywato do dnia 10 kwietnia 2024 r.

Ponizsza tabela przedstawia strukture wtasnosciowa akcji, ktére byty objete zobowigzaniami lock-up z okresleniem okresu
obowigzywania zawartych umdw.

Data obowigzywania ) . . . % udziat w kapitale
Akcjonariusz Liczba akcji
lock-up zaktadowym
Albert Rokicki — Prezes Zarzadu 605 603 47,08%
10 kwietnia 2024 r. Robert Ogtodziriski 235000 18,27%
Adrian Przybylski — Wiceprezes Zarzadu 39 800 3,09%
RAZEM 880 403 68,44%
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2 ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC EMITENTA, KTORE NASTAPILY W ROKU
2023 ORAZ PO JEGO ZAKONCZENIU

Premier gry Space Tail: Every Journey Leads Home na konsolach Play Station oraz Xbox

Premiera gry ,,Space Tail: Every Journey Leads Home” w wersji na PC oraz w wersji przeznaczonej na konsole Nintendo Switch
miata miejsce 3 listopada 2022 r.

W dniu 9 marca 2023 r. miata miejsce premiera gry w wersji na konsole Play Station 4 i Play Station 5 oraz Xbox One i Xbox
Series S/X. W tym samym dniu zostata réwniez wydana japoriska wersja gry na konsole Nintendo Switch.

Przyjecie strategii rozwoju na lata 2023-2024

Po przeprowadzeniu konsultacji z Radg Nadzorczg Spotki, w dniu 13 lutego 2023 r. Zarzad Emitenta podjat uchwate w sprawie
przyjecia strategii rozwoju Spotki na lata 2023-2024 ("Uchwata"). Zgodnie z przedmiotowg Uchwatg Zarzad Emitenta
wyznaczyt nastepujgce kierunki rozwoju strategii na lata 2023-2024:

1) Produkcja gier wideo wspotfinansowanych przez zewnetrznych wydawcow.

W ramach tego modelu Emitent zaktada przygotowywanie (dwdch) pre-produkcji (grywalnych prototypdw) rocznie oraz
poszukiwanie wydawcow na sfinansowanie pozostatego budzetu deweloperskiego oraz zapewnienie skutecznego wsparcia
marketingowego.

Pierwszym projektem Spotki w ramach zatozonej strategii jest gra pod roboczym tytutem "Star Keeper", ktérej pre-produkcja
rozpoczeta sie na poczatku 2023 r.

2) Inwestycje nadwyzek finansowych w spoétki z branzy gamedev znajdujace sie na wczesnym etapie rozwoju
(startupy).

Emitent zaktada inwestycje w perspektywiczne podmioty znajdujgce sie na wczesnym etapie rozwoju, o wysokim potencjale
wzrostu wartosci, pracujgce nad wyrdzniajgcymi sie projektami oraz posiadajace doswiadczong w produkcji gier wideo kadre
kierownicza. W dtugim terminie celem Emitenta jest realizacja ponadprzecietnych stép zwrotu z inwestycji.

Prace nad preprodukcja gry "Star Keeper”

Od poczatku 2023 r. trwajg prace nad kolejng gra o roboczym tytule "Star Keeper". Celem jest pozyskanie wydawcy na gre,
ktéry sfinansuje jej produkcje oraz marketing, w zamian za udziat w przychodach z gry. Obecnie osiaggneli$my bardzo wazny
kamierr milowy w postaci ukoniczonej, bardzo rozbudowanej wersji demonstracyjnej gry (vertical slice) z docelowa grafikg i
wiekszoscig kluczowych mechanik.

"Star Keeper" to gra strategiczna (tzw. management sim) osadzona w $wiecie science-fiction. Jest to symulator restauracji
miedzygalaktycznej z elementami ekonomicznymi. Referencyjne gry to Tavern Master, The Wandering Village i RimWorld.

Sprzedaz akcji Covenant.dev S.A.

W listopadzie 2023 r. zostat sprzedany ostatni pakiet akcji Covenant.dev S.A. Ptatnos¢ zostata podzielona na trzy czesci.
Pierwsza transza wptyneta w listopadzie 2023 r., kolejna w styczniu 2024 r, a ostatnia w lutym 2024 r. Srodki ze sprzedazy
umozliwig rozwijanie kolejnych preprodukcji gier oraz inwestowanie w perspektywiczne spoétki z branzy gier wideo.

3 PRZEWIDYWANY ROZWOJ EMITENTA

Spotka nie ma w planach finansowanie produkcji gier ze srodkéw wiasnych. Zgodnie ze strategig, firma bedzie przygotowywacé
preprodukcje gier natomiast koszty produkcji gier i marketingu majg finansowac wydawcy.

Obecnie trwaja rozmowy z wydawcami, zainteresowanymi zapewnieniem pozostatego budzetu developerskiego, jak réwniez
wsparciem marketingowym gry “Star Keeper”. Pozyskanie wydawcy spowoduje konieczno$é zatrudnienia nowych oséb, ktére
beda pracowaé nad grg. Wynagrodzenia pracownikéw bedg optacane ze srodkéw otrzymywanych od wydawcy. W ramach
realizacji strategii Spotka skupia sie obecnie na rozwoju Star Keepera, ale ma tez prototyp drugiej gry.
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4 \WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Nie dotyczy. Emitent nie prowadzi dziatalnosci badawczo-rozwojowe;j.

5 AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

o o
PLN PLN
Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi, w tym: 270 473,00 1391 880,32
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 98 040,42 91 920,06
Zmiana stanu produktéow 172 432,58 1299 960,26
Koszty dziatalnosci operacyjnej 482 488,46 1962 970,16
Zysk (strata) ze sprzedazy -212 015,46 -571 089,84
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -122 773,96 -3481082,47
Zysk (strata) brutto -500 954,44 -2705 618,65
Zysk (strata) netto -503 157,84 -2853 326,10
Wybrane dane - Bilans 31.12.2023 31.12.2022
PLN PLN
Aktywa razem 966 507,49 1507 159,73
Aktywa trwate 68 331,46 928 248,90
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 28 704,26
Rzeczowe aktywa trwate 24 776,66 34 367,61
Inwestycje dtugoterminowe, w tym: 42 015,80 863 572,03
Dtugoterminowe aktywa finansowe 42 015,80 863 572,03
Aktywa obrotowe 898 176,03 578 910,83
Naleznosci krétkoterminowe 321 883,25 124 188,74
Inwestycje krotkoterminowe 308 246,24 438 894,22
Krétkoterminowe aktywa finansowe 308 246,24 438 894,22
Srodki pieniezne 244 767,24 343 181,68
Krétkoterminowe rozliczenia migedzyokresowe 5373,54 15 827,87
Kapitat wtasny 941 166,90 1444 324,74
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 25 340,59 62 834,99
Zobowigzania dtugoterminowe 0,00 0,00
Zobowigzania krétkoterminowe 7 819,59 43 370,52
Pasywa razem 966 507,49 1507 159,73

Komentarz do danych finansowych za 2023 r.

Spoétka wygenerowata przychody ze sprzedazy na poziomie 98 040,42 zt. Gtéwnym zrédtem przychoddw byta sprzedaz gry

,Space Tail: Every Journey Leads Home”, ktérej premiera w wersji PC oraz w wersji przeznaczonej na konsole Nintendo Switch

odbyta sie w dniu 3 listopada 2022 r., a w wersji na konsole Play Station 4 i Play Station 5 oraz Xbox One i Xbox Series S/X w

dniu 9 marca 2023 r.

Koszty dziatalnosci operacyjnej na poziomie 482 488,46 zt zwigzane byty przede wszystkim z poniesionymi wydatkami na

przygotowanie preprodukcji gry ”Star Keeper”. Najwieksze koszty stanowity wynagrodzenia, ktére dotyczyty oséb pracujacych
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nad preprodukcjg gry ”Star Keeper” oraz ustugi obce, w ktdrych zostaty ujete koszty ogdlne funkcjonowania firmy. Wynik na
sprzedazy w wyniost -212 015,46 zt.

Pozostate przychody operacyjne wyniosty 90 244,40 zt. W tej pozycji znalazty sie przychody ze sprzedazy gry ,Space Tail: Every
Journey Leads Home” wygenerowane w 2023 r. W zwigzku z faktem, iz z dniem 31.12.2022 r. zostat dokonany odpis
aktualizujgcy warto$¢ naktaddw poniesionych na gre ,,Space Tail: Every Journey Leads Home” (informacja o tym fakcie zostata
przekazana w raporcie biezgcym ESPI nr 3/2023 z dnia 13 lutego 2023 roku), sprzedaz po dniu odpisu generowana przez tg
gre obniza pozycje zmiana stanu produktow znajdujaca sie w sekcji przychody ze sprzedazy i zrdwnane z nimi, a podwyzsza
pozycje aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych w pozostatych przychodach operacyjnych. Pozostate koszty
operacyjne wyniosty 1 002,90 zt. Wynik z dziatalnosci operacyjnej to -122 773,96 zt.

Przychody finansowe wyniosty 5 747,71 zt. Koszty finansowe 383 928,19 zt. Gtéwng pozycjg kosztow finansowych byta strata
z tytutu rozchodu aktywow finansowych wynoszgca 317 503,03 zt. Ta pozycja zwigzana byta przede wszystkim ze sprzedaig
ostatniej partii akcji Covenant.dev S.A. ponizej ceny zakupu w listopadzie 2023 r. Akcje Covenant.dev S.A. zostaty nabyte we
wrzesniu 2020 r. Czes¢ akcji zostata sprzedana w marcu 2022 r., cze$¢ w grudniu 2022 r., a cze$¢ w listopadzie 2023 r. Zysk na
catosci pakietu to 46%, a po uwzglednieniu zaptaty podatku od zyskéw kapitatowych 33%. Na wygenerowanie straty z tytutu
rozchodu aktywow finansowych wptyneta réwniez sprzedaz czesci posiadanych akcji Rune Powered S.A. ponizej ceny zakupu.
W kosztach finansowych znalazta sie réwniez pozycja aktualizujgca wartos$¢ aktywdw finansowych, ktéra wyniosta 63 172,20
zt. Jest to wartos¢ odpisu posiadanego pakietu akcji Rune Powered S.A., poniewaz ta spotka nie prowadzi dziatalnosci
operacyjnej. Wynik brutto to -500 954,44 zt. Wynik netto to -503 157,84 zt.

Suma bilansowa obnizyta sie z poziomu 1 507 159,73 zt na dzien 31.12.2022 do poziomu 966 507,49 zt na dzier 31.12.2023.
Powodem byt ujemny wynik netto wygenerowany w 2023 r.

Najwieksze pozycje aktywow to zapasy w wysokosci 262 673,00 zt (s3 to wydatki poniesione na przygotowanie preprodukcji
nowej gry), naleznosci krétkoterminowe 321 883,25 zt (s3 to srodki ze sprzedazy akcji Covenant.dev S.A., ktére nie wptynety
na konto spétki do dnia 31.12.2023 r., a zgodnie z umowa wptynety w styczniu i lutym 2024) oraz krétkoterminowe aktywa
finansowe 308 246,24 zt (gtdwnym sktadnikiem tej pozycji jest gotdwka). Saldo gotéwki na dzien 31.12.2023 r. wyniosto
244 767,64 zt.

Najwiekszg pozycja pasywow sg kapitaty wiasne, ktére na dzierh 31.12.2023 r. miaty saldo 941 166,90 zt. Zobowigzania i
rezerwy na zobowigzania miaty poziom 25 340,59 zt. Gtéwna sktadowa tej pozycji to rezerwa zawigzana na koszt audytu za
2023 r. Spdtka od momentu powstania nie posiadata i nie posiada zobowigzan oprocentowanych (kredytéw, leasingow itp.).

Ptatnosc¢ za pakiet akcji Covenant.dev S.A. sprzedany w listopadzie 2023 r. zostata podzielona na trzy czesci. Pierwsza czesé
wptyneta w listopadzie 2023 r., druga w styczniu 2024 r, a trzecia w lutym 2024 r.

Przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty -277 269,69 zt. Ujemne saldo wynika przede wszystkim z wydatkéw
poniesionych na przygotowywanie preprodukcji gry ”Star Keeper”.

Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej byty na poziomie 178 855,65 zt. Gtéwng sktadowa tej pozycji byty wptywy
otrzymane ze sprzedazy czesci akcji Covenant.dev S.A. (transza otrzymana w listopadzie 2023 r.).

Przeptywy z dziatalnosci finansowej nie wystapity.

Saldo gotéwki na dzien 31.12.2023 r. wyniosto 244 767,64 zt.

6 AKCJE WEASNE

W roku obrotowym zakoriczonym w dniu 31 grudnia 2023 r. ani po jego zakonczeniu Emitent nie nabywat akcji wtasnych.

7 POSIADANE PRZEZ SPOLKE ODDZIALY (ZAKLADY)

W roku obrotowym zakoriczonym w dniu 31 grudnia 2023 r. ani po jego zakoriczeniu Emitent nie posiadat oddziatéw ani
zakfadow.
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8 INFORMACIA O RYZYKACH Z TYTULU POSIADANYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

W roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2023 r. Spdtka nie stosowata rachunkowosci zabezpieczenn oraz nie
wykorzystywata instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywow
srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie jest ona narazona.

9 ZATRUDNIENIE

Liczba osdéb zatrudnionych przez Emitenta, w przeliczeniu na petne etaty rozumieniu Ustawy Kodeks Pracy wedtug stanu na
dzien 31 grudnia 2023 r. wynosita 0 osdb.

Jednoczesnie Spotka na state wspodtpracuje z osobami, ktére Swiadczg na rzecz Spétki ustugi na podstawie umédw
cywilnoprawnych (umowy zlecenie i o dzieto) lub sg na samozatrudnieniu.

Na dzien 31 grudnia 2023 r. Spdtka wspdtpracowata tacznie z 3 osobami.

10 OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN, Z OKRESLENIEM, W JAKIM STOPNIU
SPOLKA JEST NA NIE NARAZONA

Ryzyko zwigzane z wprowadzeniem nowych gier na rynek

Wprowadzenie nowych gier na rynek wigze sie z poniesieniem naktadéw na produkcje, certyfikacje, promocje
i dystrybucje. Olbrzymia liczba wydawanych codziennie gier powoduje, ze pomimo wysokiej jakosci produktu Emitenta,
istnieje ryzyko, iz nie uda sie osiggng¢ wystarczajaco dobrej i/lub dtugiej widocznosci w sklepach internetowych, co w
konsekwencji przetozy sie na sprzedaz mniejszg od pierwotnie zaktadanej. Zdarzenie to moze uniemozliwi¢ Spétce odzyskanie
poniesionych naktadéw produkcyjnych, a wiec ograniczy¢ dalsze mozliwosci operacyjne Emitenta.

Zdobyte doswiadczenie przy produkcji i wydaniu pierwszej gry Spotki pt. ,,Space Tail: Every Journey Leads Home” sprawito, ze
Zarzad Emitenta podjat decyzje o zmianie strategii rozwoju. Obecna strategia rozwoju zaktada produkcje gier wideo
wspotfinansowanych przez zewnetrznych wydawcéw. W ramach tego modelu Emitent zaktada przygotowywanie (dwadch)
pre-produkcji (grywalnych prototypdw) rocznie oraz poszukiwanie wydawcéw na sfinansowanie pozostatego budzetu
deweloperskiego oraz zapewnienie skutecznego wsparcia marketingowego. Pierwszym projektem Spétki w ramach zatozonej
strategii jest gra pod roboczym tytutem "Star Keeper", ktdrej pre-produkcja rozpoczeta sie na poczatku 2023 r.

Model wspétpracy z zewnetrznymi wydawcami zakfada, ze istotna czes$¢ lub catos¢ produkcji nowych gier bedzie przez nich
wspotfinansowana. Tym samym wydawcy bede odpowiedzialni za marketing i dystrybucje produkowanych gier przez
Emitenta na platformach sprzedazowych, co zmniejsza ryzyko negatywnego wptywu sprzedazy gry po jej debiucie na sytuacje
finansowg Emitenta. Model wydawniczy sprawia, ze Spotka bedzie zmuszona oddaé wydawcom istotny udziat w przychodach
ze sprzedazy gry. Jednoczesnie zgodnie z praktyka rynkowa ewentualne tantiemy ze sprzedazy, beda mogty wptywac do
Emitenta dopiero po pokryciu poniesionych przez wydawcéw naktadéw na dany tytut. Istnieje ryzyko, ze wydawane przez
wydawcéw gry wyprodukowane przez Spétke nie przyniosg zwrotu kosztéw w zwigzku z czym ptatnosci od wydawcow
realizowane na etapie produkcji moga stanowi¢ jedyne zrédto przychoddw ze sprzedazy generowanych przez Spétke. Zarzad
Emitenta ocenia, ze Spodtka jest narazona na przedmiotowe ryzyko w stopniu wysokim.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem dystrybucji produktow Emitenta od kilku zamknietych platform

Emitent opiera dystrybucje gier m.in. poprzez zamkniete platformy gier tj. w szczegdlnosci poprzez platforme STEAM,
prowadzong przez Valve Corporation. Mimo podejmowanych w ostatnim czasie prob uruchomienia nowych platform
sprzedazy, dominujacg pozycje na rynku gier na PC nadal posiada sklep STEAM. Aktualnie nowe sklepy prébujg z nim
konkurowaé, ale w perspektywie okresu, w ktéorym ma byé wydana gra Emitenta, sytuacja moze sie odwrdci¢ i wysoka
koncentracja moze skutkowac pogorszeniem warunkéw handlowych wobec aktualnie obserwowanych. Oznaczatoby to
zwiekszenie kosztéw dystrybucji ponad zaktadane i/lub potencjalnie wieksze trudnosci w dostepie do rynku dla mniejszych
podmiotéw takich jak Emitent.
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Gra w wersji konsolowej dystrybuowana jest w sklepach PlayStation Store, Microsoft Store oraz Nintendo Games Store. Kazda
z powyzej opisanych platform sprzedazowych ma teoretycznie prawo odmowié¢ dystrybucji dowolnie wskazanych gier bez
uzasadnienia. Zaistnienie takiej okolicznosci w wypadku dystrybucji produktéw Emitenta, moze znaczaco zmniejszyc
wysokos$¢ sprzedazy produktéw, a przez to obnizy¢ wyniki finansowe Spoéfki.

W praktyce najczestszymi powodami odmowy dystrybucji bywa tamanie praw autorskich, kontrowersyjna zawartosé, czy tez
razaco niska jakos¢ produktu. Zarzgd Emitenta ocenia, ze Spotka jest narazona na przedmiotowe ryzyko w stopniu Srednim.

Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta

W dniu 13 lutego 2023 r. Emitent podjat uchwate w sprawie przyjecia strategii rozwoju Spotki na lata 2023-2024 (raport
biezacy ESPI nr 4/2023). Zgodnie z przedmiotowg Uchwatg Zarzad Emitenta wyznaczyt nastepujgce kierunki rozwoju strategii
na lata 2023-2024:

1) Produkcja gier wideo wspotfinansowanych przez zewnetrznych wydawcow.

W ramach tego modelu Emitent zaktada przygotowywanie (dwdch) pre-produkcji (grywalnych prototypdw) rocznie oraz
poszukiwanie wydawcow na sfinansowanie pozostatego budzetu deweloperskiego oraz zapewnienie skutecznego wsparcia
marketingowego. Pierwszym projektem Spotki w ramach zatozonej strategii jest gra pod roboczym tytutem "Star Keeper",
ktérej pre-produkcja rozpoczeta sie na poczatku 2023 r.

2) Inwestycje nadwyzek finansowych w spoétki z branzy gamedev znajdujace sie na wczesnym etapie rozwoju
(startupy).

Emitent zaktada inwestycje w perspektywiczne podmioty znajdujgce sie na wczesnym etapie rozwoju, o wysokim potencjale
wzrostu wartosci, pracujgce nad wyrdzniajgcymi sie projektami oraz posiadajgce doswiadczong w produkcji gier wideo kadre
kierownicza. W dtugim terminie celem Emitenta jest realizacja ponadprzecietnych stép zwrotu z inwestycji.

Z uwagi jednak na zdarzenia niezalezne od Spotki, szczegdlnie natury prawnej, ekonomicznej czy spotecznej, Spotka moze
mie¢ trudnosci ze zrealizowaniem celdw i wypetnianiem swojej strategii rozwoju, bagdz w ogdle jej nie zrealizowaé. Nie mozna
wykluczy¢, ze na skutek zmian w otoczeniu zewnetrznym Spétka bedzie musiata dostosowac lub zmieni¢ swoje cele i swojg
strategie rozwoju.

Podobna sytuacja moze mie¢ miejsce, jezeli koszty realizacji strategii rozwoju przekroczg planowane naktady, np. w zwigzku
z koniecznoscig zatrudnienia dodatkowych pracownikéw, zmiang ksztattu badz zakresu planowanej produkcji, zmianami
ekonomicznymi powodujacymi znaczacy wzrost kosztéw dziatalnosci, czy tez wystgpieniem awarii i nagtych zdarzen
skutkujgcych koniecznoscia nabycia nowych urzadzen. Obecnie trwaja rozmowy z wydawcami, zainteresowanymi
zapewnieniem pozostatego budzetu developerskiego, jak réwniez wsparciem marketingowym gry ”Star Keeper”. Istotnie
negatywnie na realizacje strategii moze wptynac brak podpisania umowy z zewnetrznym wydawca na realizowane pre-
produkcje.

W obszarze strategii zwigzanym z inwestycjami w spotki z branzy gamedev znajdujgce sie na wczesnym etapie rozwoju
(startupy) wystepuje istotnie wysokie ryzyka ptynnosci zwigzane z zamrozeniem srodkéw finansowych w innym podmiotach.
W zwigzku z czym w przypadku zapotrzebowania na kapitat obrotowy dla Spétki, ewentualne wyjscie z inwestycji moze by¢
utrudnione ze wzgledu na niepubliczny charakter posiadanych udziatéw/akgji o ile dany podmiot nie zadebiutowat wczesniej
na jednym z rynkéw prowadzonych przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wskazane sytuacje mogg negatywnie wptyngé na realizacje strategii rozwoju przez Spotke i spowodowac osiggniecie
mniejszych korzysci niz pierwotnie zaktadane. Bedac Swiadomym ryzyka zmiennosci i nieprzewidywalnosci rynku, na ktérym
funkcjonuje Spoétka, obecnie przyjeta strategia Emitenta ma charakter krétkoterminowy, a poszczegdlne cele sg jasno
postawione. Zarzad Emitenta ocenia, ze Spotka jest narazona na przedmiotowe ryzyko w stopniu srednim.

Ryzyko zwigzane z mozliwymi opdéznieniami w produkcji gier

Produkcja gier jest procesem ztozonym i wieloetapowym, zaleznym nie tylko od czynnika ludzkiego i realizacji kolejnych
etapdéw pracy nad grg, ale takze od czynnikdw 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 wptyna¢ na opdznienie w ukoriczeniu catej gry. Niedotrzymanie
zatozonego harmonogramu produkcji moze spowodowac opdznienie premiery gry, co moze mieé¢ negatywny wptyw na
poziom sprzedazy okreslonego produktu oraz sytuacje finansowg Emitenta. Emitent bedzie sie starat zminimalizowac
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wskazane ryzyko poprzez uwzglednianie w harmonogramach prac stosownych ,zapaséw” czasu, ktére nie odbijg sie
negatywnie na ostatecznym ukoriczeniu produkcji, ale dadza bufor bezpieczeristwa w przypadku sytuacji nieprzewidzianych.

Ryzyko zwigzane z obrotem wtérnym produktami Emitenta

Z dystrybucja cyfrowa gier wigze sie ryzyko wynikajace z fatwej zbywalnosci kont uzytkownikéw platform dystrybucyjnych,
do ktorych przypisane sg dane produkcje. Z uwagi na ten fakt, istnieje mozliwos¢ ich wtérnego obrotu, ktéra w pewnym
momencie moze spowodowac spowolnienie badZ nawet zatrzymanie generowania przychodéw ze sprzedazy z dodatkowej
jednostki produktu.

Warto réwniez zaznaczy¢, ze kwestia legislacyjna sprzedazy kont/gier jest w toku postepowania, gdyz warunki umowy
korzystania z ustug platform dystrybucyjnych (np. STEAM) sg nieklarowne. W dniu 17 wrzesnia 2019 roku sad w Paryzu wydat
wyrok, zgodnie z ktérego trescig prawa uzytkownikéw platformy STEAM zostaty naruszone poprzez odebranie im mozliwosci
sprzedazy zakupionych gier. Z powddztwem wystgpito francuskie stowarzyszenie konsumenckie, ktére wnosito o uznanie
niektdrych uregulowan zawartych w regulaminie STEAM za niedozwolone postanowienia umowne. Zgodnie z regulaminem
STEAM zaréwno gry, jak i konta online, nie mogg by¢ odsprzedawane. Jak wynika z tego regulaminu, uzytkownicy nie tyle
kupuja gry na platformie, co jedynie uzyskuja mozliwos¢ korzystania z gier w ramach ptatnej subskrypcji. Oznacza to, ze gracze
korzystajacy z platformy nie nabywajg praw do dalszego decydowania o subskrybowanych produktach, w tym o ewentualne;j
ich odsprzedazy. W wyroku sad powotat sie na prawo europejskie, w swietle, ktérego zabronione jest utrudnianie przez
dystrybutora gier odsprzedazy oprogramowania, réwniez w wersjach dostepnych wytacznie w postaci cyfrowej. Ponadto sad
wskazat, ze forma zakupow na platformie STEAM nie wyczerpuje definicji subskrypcji w legalnym rozumieniu tego terminu,
miedzy innymi przez brak okreslenia ram czasowych trwania takiego stosunku, a jednoczesnie mozna zakwalifikowac taka
umowe jako umowe sprzedazy kopii gry za jednorazowo ptatng, z géry ustalong cene. Sad stwierdzit zatem, ze gry ze STEAM
objete sg zasada wyczerpania prawa oraz ze klauzule regulaminéw dystrybutoréw gier zawierajgce zakaz odsprzedazy
stanowig niedozwolone postanowienia umowne. Wyrok francuskiego sadu jest kolejnym etapem sporu dotyczacego
mozliwosci odsprzedazy gier na platformie STEAM. Jednoczesnie nalezy podkresli¢, ze na date publikacji niniejszego
sprawozdania omawiany wyrok jest nieprawomocny a jego tres¢ nie zostata w zaden sposdb uwzgledniona w regulaminach
STEAM normujacych stosunki pomiedzy platforma a jej uzytkownikami.

Na date niniejszego sprawozdania nielegalne rozpowszechnianie, kopiowanie oraz obrét wtérny grami Emitenta nie ma oraz
nie miato w przesztosci istotnego wptywu na dziatalnos¢ prowadzong przez Emitenta. Jezeli jednak powotany powyzej wyrok
sadu francuskiego uprawomocni sie, odsprzedaz przez uzytkownikdw STEAM gier zakupionych na tej na platformie stanie sie
legalna. Moze ponadto dojs¢ do stworzenia precedensu skutkujgcego analogicznym orzecznictwem w odniesieniu do innych
platform dystrybucji cyfrowej a tym samym legalizacji wtérnego rynku obrotu grami zakupionymi takze na innych platformach
dystrybucyjnych.

Prawdopodobienstwo materializacji wskazanego ryzyka Emitent ocenia w stopniu s$rednim. W celu ochrony przed
materializacja ryzyka, Emitent monitoruje orzecznictwo oraz zmiany regulacyjne dotyczace branzy, w ktérej prowadzi
dziatalnosé. Ryzyko zmian regulacyjnych nie jest jednak zalezne od podejmowanych przez Spétke dziatan, a tym samym
ochrona przed materializacjg ryzyka jest znacznie ograniczona. Istotno$¢ powyzszego ryzyka Emitent ocenia w stopniu
wysokim.

Ryzyko zwigzane z konkurencja w branzy gier

Konkurencja na rynku gier komputerowych ma charakter globalny. Deweloperzy gier zwykle unikaja bezposredniego
konkurowania, gdyz zazwyczaj produkujg gry dla odrebnych grup odbiorcéw, dla réznych wydawcow czy tez na zréznicowane
platformy sprzetowe, jednakze Emitent rozpoznaje ryzyko szybkiej punktowej koncentracji polegajacej na hipotetycznym
przejeciu jednego lub kilku studiéw deweloperskich przez znaczacego producenta i szybkim uruchomieniu produkcji gry
podobnej do planowanej przez Emitenta w celu wydania jej wczesniej, przy znacznie wiekszym budzecie. Potencjalnie
mogtoby to ograniczy¢ popyt na produkt Emitenta.

Emitent prowadzi dziatalnos$¢ w otoczeniu silnie konkurencyjnym i podlega presji ze strony:

e  dostawcow, ktorymi sg utalentowani twdrcy gier: programisci, graficy, designerzy itd., otrzymujacy regularnie
ciekawe oferty pracy od konkurencyjnych studiéw w kraju i za granicg,

e  odbiorcéw, rozumianych jako klienci koncowi, ktorzy poza okresem premierowym maja tendencje do kupowania
gier gtéwnie podczas wyprzedazy,
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e nowych podmiotéw, jako ze caty czas pojawiajg sie nowi producenci gier, wspierani zarowno przez fundusze VC jak
i korzystajgce z rozmaitych dotacji,

e  substytutdw, ktorymi w pierwszym kregu sg inne gry, gry na inne platformy, a w kolejnych kregach produkty z innych
gatezi rozrywki.

Na rynku co do zasady dostepne sg konkurencyjne gry komputerowe podobne do produktéw wydawanych przez Emitenta.
Duza czes¢ podmiotdow konkurencyjnych dziata na rynku dtuzej oraz dysponuje wiekszym potencjatem w zakresie produkcji i
promocji gier niz Emitent. Na rynku funkcjonuje bardzo duza grupa podmiotdw zajmujacych sie tworzeniem gier, ktore trafiaja
do tych samych kanatéw dystrybucji, z ktérych korzysta réwniez Emitent. Konkurencyjny rynek wymaga pracy nad ciggtym
podwyzszaniem jakosci produktow, dziataniami marketingowymi i PR, a takze nad szukaniem nowych nisz rynkowych i
tematdw gier, ktére mogtyby zaciekawic¢ szeroka grupe odbiorcéw. Na rynku ciggle pojawiajg sie nowe produkty, przez co
istnieje ryzyko spadku zainteresowania okreslonymi produktami Spotki na rzecz produktéw konkurencji.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg na rynku gier

Globalny rynek gier charakteryzuje sie wysokg dynamika wzrostu. Jest on pochodng zaréwno rozwoju technologicznego,
czynnikdw makroekonomicznych jak rowniez globalnej popularyzacji gier jako formy spedzania wolnego czasu. Z drugiej
jednak strony jest on obarczony wysokim ryzykiem zmiennosci i nieprzewidywalnosci i nie mozna wykluczy¢, ze jego
koniunktura spowolni, a sama branza bedzie sie rozwija¢ stabiej niz obecnie badz nawet ulegnie zatamaniu.

Czynnikiem ograniczajgcym ryzyko jest dywersyfikacja geograficzna dystrybucji produktéw Emitenta. Dzieki temu wystgpienie
niekorzystnych zjawisk o zasiegu lokalnym lub regionalnym moze miec¢ nieznaczacy wptyw na wyniki Spotki. Elementem
ograniczajgcym ryzyko jest tez pozycjonowanie na rynku. Produkty oferowane przez Spétke mozna zaliczy¢ do grupy
relatywnie niskich wydatkdw w postrzeganiu odbiorcéw, w poréwnaniu z bardziej ztozonymi, drozszymi formami rozrywki.
Dzieki temu pogorszenie koniunktury moze mie¢ mniejszy wptyw na sprzedaz gier wideo w segmencie srednio cenowym niz
przecietnie na caty rynek rozrywki. Nalezy rowniez wzig¢ pod uwage, iz Emitent nie ma wptywu na wskazane powyzej czynniki
ksztattujgce koniunkture w branzy, ktérych zmiana moze negatywnie wptyna¢ na poziom generowanych przez niego
przychodow ze sprzedazy i w rezultacie na osiggane przez niego wyniki finansowe. Wobec powyzszych informacji Emitent
szacuje prawdopodobienstwo materializacji przedstawionego ryzyka w stopniu niskim, zas jego istotnos¢ w stopniu Srednim.

Ryzyko zwigzane ze zmiang modelu dystrybuowania i sprzedazy gier

Emitent kieruje oferte gier komputerowych do odbiorcéw na catym $wiecie. Produkty te najczesciej sprzedawane s3 za
posrednictwem elektronicznych kanatéw dystrybucji, pomimo iz wielu klientéw nadal preferuje wizyte w sklepie i posiadanie
pudetkowej kopii gry. W pierwszym przypadku producenci narzucaja sprzedaz za posrednictwem konkretnego
autoryzowanego cyfrowego dystrybutora (np. PlayStation Network dla gier dedykowanych na PlayStation czy Xbox Live dla
gier na konsole firmy Microsoft). Z kolei w drugiej opcji niezbedne s3 dodatkowe naktady na wydanie i magazynowanie
fizycznych nosnikéw gry. Nie wykluczone, ze w trakcie produkcji gier Emitenta moze nastgpic istotna zmiana w kluczowych
kanatach dystrybucji gier, wymienionych wczesniej. Moze to by¢ zwigzane z dwoma znanymi na te chwile trendami:

=  Wprowadzenie modelu subskrypcyjnego - odbiorcy nie ptacg za konkretne gry, ale za dostep do platformy z wieloma
grami,

= Streaming gier - odbiorcy nie instalujg gier na swoich urzadzeniach, te uruchamiane sg na zewnetrznych serwerach,
a do odbiorcéw przesytany jest sam obraz;

Trudno przewidzie¢ jakg doktadnie forme przyjma nowe modele sprzedazy, kiedy zdobeda istotny udziat w rynku i z jakimi
warunkami dla producentéw gier beda sie one wigzaty. Nie wiadomo réwniez jakich dodatkowych naktadéw finansowych
beda one wymagac, aby dostosowaé produkty do takich modeli w momencie wydania gier przez Emitenta. Nie mozna
wykluczyé ryzyka, iz kanat dystrybucji, wybrany przez Emitenta dla danej gry, okaze sie mniej skuteczny niz planowano lub
jego uzytkowanie bedzie sie wigzato z wyzszymi kosztami/naktadami na promocje, niz poczgtkowo zaktadane. Emitent nie
jest w stanie oszacowac ani prawdopodobienstwa ich wystapienia, ani ewentualnego przetozenia na wyniki. Niemniej jednak,
posiadajgc wysoko oceniane, znane produkty, oparte o uznane IP, Emitent bedzie dysponowat sitg przetargowa pomagajaca
zredukowaé powyzsze ryzyko.
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Ryzyko utraty ptynnosci

Z uwagi na charakter prowadzonej dziatalnosci, zwigzang z nig sezonowos$¢ osigganych przychoddw oraz wczesny etap
rozwoju Spoétki, Emitent narazony jest na ryzyko utraty ptynnosci finansowe;j.

Do czasu podpisania umowy z wydawca na gre ,Star Keeper” dziatalno$¢ Emitenta bedzie generowata przede wszystkim
koszty co teoretycznie w przypadku istotnego przesuniecia podpisania umowy wydawniczej mogtoby przetozy¢ sie na
trudnosci w biezgcym regulowaniu zobowigzan. Emitent posiada srodki pieniezne, ktére zaspokajajg potrzeby gotéwkowe
Spotki przynajmniej do korica 2024 r., wobec tego wystapienie ryzyka utraty ptynnosci nalezy uzna¢ za niewielkie.

11 OSWIADCZENIE DOTYCZACE tADU KORPORACYINEGO

Zarzad oswiadcza, iz Emitent stosuje zasady fadu korporacyjnego zawarte w Zataczniku do Uchwaty Zarzadu Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. nr 293/2010 z dnia 31 marca 2010 r. w sprawie zmiany dokumentu "Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na NewConnect", ktéry zgodnie z § 5 ust. 6.3 Zatgcznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,
stanowi element raportu rocznego Emitenta za rok 2023 r.
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