RED SQUARE GAMES SPOLKA AKCYJNA

z siedzibg w Krakowie
ul. XX Pijaréw 5
31-466 Krakow
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W izenie d jani

RED SQUARE GAMES SPOLKA AKCYJNA zostata zarejestrowana w Sagdzie Rejonowym
dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego pod numerem KRS 0000874206.

Siedziba Spotki miesci sie w Krakowie.

NIP 9452240517, REGON 387726317

W sktad zarzgdu na dzien 31 grudnia 2024 r. i w ciggu roku wchodzili:

Krzysztof Wolicki - Prezes Zarzadu

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2024 r.:

1.

o M b

Pawet Branka,

Jakub Wilczynski,

Michat Gotkowski,

Karol Franciszek Btazewski,
Dawid Patka.

Wazniei I . . inieni Spot

Wszelkie dziatania Zarzgdu Spétki byly oparte na zatozeniach przyjetych wspdlnie przez

Zarzad i Akcjonariuszy Spotki.

Na dzien 31 grudnia 2024 r. w skiad zespotu Emitenta w przeliczeniu na petne etaty

wchodzito tgcznie 25 osob, w tym: 2 osoby na umowe o prace, 6 oséb wspotpracuje na

umowach o dzieto, 4 oséb wspotpracuje na umowach zlecenie oraz 13 oséb wspétpracuje

ze Spotkg na zasadzie jednoosobowej dziatalnosci gospodarczej. Ponadto 2 Czionkéow

Rady nadzorczej wspotpracuje z Emitentem z tytutu powotania.

07 lutego 2024 - Podpisanie umowy z Sylen Studio S.A. z siedzibg w Krakowie
rozszerzajgca dotychczasowg wspotprace o swiadczenie ustug w zakresie wsparcia
wydawniczego dla gier wideo. Z tytulu realizacji Umowy, Spodtka otrzyma
wynagrodzenie w kwocie 275 000,00 PLN (dwiescie siedemdziesigt pie¢ tysiecy
ztotych 00/100) ptatne w miesiecznych ratach do 31 grudnia 2024 roku. Dodatkowo
Emitentowi przystugiwaé bedzie procent od sprzedazy gry Sancticide na poziomie
10-15% w zaleznosci od ilosci sprzedanych kopii, ptatne przez 3 lata od wydania

Gry na wszystkich platformach, w tym: Steam, GOG oraz Epic Store.

14-21 pazdziernika 2024 roku — Premiera demo gry wideo Sancticide w ramach

festiwalu Steam Next oraz publikacja nowego trailera do gry.
6 listopada 2024 roku — Premiera gry wideo SlavicPunk: Oldtimer na platformach

konsolowych XBOX oraz PlayStation Gra wydana przez wydawce Gaming Factory

S.A. z ktérym spodtka zawarta umowe, w ktorej Spétka zobowigzata sie do wykonania
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konwersji (portdw), a wydawca do wydania gry na ww. platformach. Z tytutu
udzielenia licencji Spétce przystuguje wynagrodzenie w kwocie 150.000,00 zt netto.
Dodatkowo z tytutu stworzenia gry na wymienione platformy Spéice przystuguje
wynagrodzenie umowne ptatne w ratach na podstawie harmonogramu prac. Spotce
przystuguje réwniez wynagrodzenie prowizyjne od przychodoéw ze sprzedazy gry w
wysokos$¢: 40% (do osiggniecia przez Wydawce przychoddw netto ze sprzedazy gry
w tgcznej kwocie nie wigkszej niz 300.000,00 zt) lub 70% (po osiggnieciu przez
Wydawce progu przychoddéw netto ze sprzedazy gry w wysokosci 300.000,00 zt).

5 listopada 2024 roku — Podpisanie umowy licencyjnej z nowym partnerem, firmg
Asmodee z siedzibg w Guyancourt we Francji, liderem w branzy rozrywkowej,
miedzynarodowym wydawcg i dystrybutorem gier planszowych z rozbudowang
siecig studidow i katalogiem wiasnoéci intelektualnych (IP). Spétka opracuje
zdigitalizowang wersje jednej z najpopularniejszych gier planszowych na swiecie z
bogatego portfolio Asmodee. Tytut gry zostanie ogtoszony w osobnym raporcie

biezacym ESPI

3 grudnia 2024 roku — Akcjonariusze: Pan Krzysztof Wolicki - Prezes Zarzgdu
Emitenta, Pan Karol Btazewski — Cztonek Rady Nadzorczej Emitenta, Pan Dawid
Patka — Czlonek Rady Nadzorczej Emitenta, Pan Michat Gotkowski -
Przewodniczgcy Rady Nadzorczej Emitenta oraz Pan Marcin Zahorowicz ztozyli
zobowigzania w sprawie czasowego wylgczenia zbywalnosci fgcznie 394.314
[stownie: trzysta dziewiecdziesigt cztery tysigce trzysta czternascie] akcji Emitenta,
stanowigcych 29,69% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawniajgcych do
394.314 [stownie: trzysta dziewieédziesigt cztery tysigce trzysta czternascie] gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 29,69% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu. Przedmiotowe ograniczenie zbywalnosci akcji zostato
przediuzone odpowiednio do 30 maja 2025 roku (Pan Krzysztof Wolicki, Pan Karol
Btazewski, Pan Dawid Patka), 30 czerwca 2026 roku (Pan Michat Gotkowski) oraz

14 listopada 2026 roku (Pan Marcin Zahorowicz).

Przedmiot dziatalnosci Spolki

Dziatalnos¢ spotki prowadzona jest w dwéch obszarach. Pierwszy obszar stanowig gry bez

pradu, ktéry ma wspieraé obszar drugi poprzez uzupetnienie i docieranie do rynkéw

z produktami takimi jak gry planszowe, gry fabularne, gry karciane powigzane z markami,

w ktorych tworzone sg gry wideo. Obszar drugi to gry wideo w ramach, ktérego funkcjonuje

utworzony zespot specjalistow z wieloletnim doswiadczeniem w branzy developerskie;j.

Zadaniem zespotu jest tworzenie gier video.

Przedmiotem przewazajgcej dziatalnosci obejmuje zakres gier wideo i gier bez pradu,

3



a w pozostatym zakresie dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem, przetwarzaniem

danych; zarzgdzaniem stronami internetowymi (hosting) i podobna dziatalno$¢, pozostata

dziatalno$¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i komputerowych, pozostata

sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowg, straganami i targowiskami,

produkcja gier i zabawek, sprzedaz hurtowa komputeréw, urzadzen peryferyjnych

i oprogramowania, sprzedaz detaliczna gier i zabawek prowadzona w wyspecjalizowanych

sklepach, posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach elektronicznych

(internet).

V.

1.

Aktualna | id tuacia fi Spot

W roku obrotowym przychody netto Spoétki ze sprzedazy produktéw, ustug wyniosty
3 453 864,09 zt. Pozostate przychody operacyjne wynoszg 35 456,24 zt. Rok obrotowy
2024 zamknat sie stratg netto w kwocie -4 546 767,00 zt. Suma aktywdéw na dzien
bilansowy 31.12.2024 r. wyniosta 1 532 172,23 zt.

Stopa zadtuzenia (wskaznik ogodlnego zadtuzenia) wynosi na dzien 31 grudnia 2024 r.
60,44%, wobec poziomu 8,97% z konca poprzedniego roku obrotowego. Kapitat
obrotowy netto na 31 grudnia 2024 r. wynosi 1,2 min zi. Wskaznik rentownosci
sprzedazy (zysk netto/przychody ze sprzedazy i zrobwnane z nimi) osiggngt poziom
-131,64%. Wskaznik ptynnosci biezacej wynosi 1,3 na koniec roku obrotowego, wobec
poziomu 13,8 na koniec poprzedniego roku. Zarzad uznaje osiggniete wyniki za spojne
z zafozeniami biznesowymi na aktualnym etapie realizacji przyjetej strategii.
Rentownos¢ na poziomie -134% wynika z aktualizacji wartosci aktywéw

niefinansowych w wysokosci 4 200 699,26 zi.

Spétce udato sie zrealizowaé kluczowe plany zatozone we wczes$niejszych latach.
Ukonczenie dwéch kamieni milowych dla gier. Pierwszym byta publikacja kluczowej
poprawki do gry SlavicPunk: Oldtimer na PC oraz konsolowa premiera SlavicPunk:
Oldtimer. Gra zostalta wydana przez partnera wydawniczego Gaming Factory, w
wersjach na platformy XBOX oraz PlayStation. Dzieki tej umowie Spotka rozszerzyta
obszar swojej dziatalnosci o wykonywanie portow konsolowych gier dla partneréow
zewnetrznych. Drugim kamieniem milowym byta realizacja dema gry wideo Sancticide
tworzonej w ramach umowy outsourcingowej dla zewnetrznego partnera Sylen Studio
S.A. Przychod wynikajacy z umowy outsourcingowej pokrywat znaczng czes¢ kosztow
zwigzanych z utrzymaniem catego funkcjonujgcego w Spétce zespotu. W badanym
okresie Spotka zrealizowata dodatkowy kamien milowy jaki powstat na skutek
przeprowadzinej analizy rynkowej, w wyniku ktérej Spdtka postanowita uruchomic
kolejny obszar dziatalno$ci bedacy hybrydg dwdch juz funkcjonujgcych a jest nim
tworzenie gier wideo stanowigcych digitalizacje istniejacych juz na rynku gier
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3.

4.

planszowych. Potwierdzeniem tego kamienia milowego byto podpisanie 5 listopada

2024 r. kluczowego kontraktu z miedzynarodowym partnerem Asmodee Group SAS, w

ramach ktérego Spoétka pozyskata licencje na digitalizacje bardzo popularnej gry

planszowej z portfolio Asmodee.

Opis sytuacji biezacej:

(@)

(b)

(f)

(i)

Spoétka w okresie objetym sprawozdaniem kontynuowata realizacje podstawowych
celéw biznesowych.

Spdétka zgodnie z ustalonym planem realizuje projekty dla partnera zewnetrznego
czyli produkcja gry wideo Sancticide dla Sylen Studio S.A., ktéra w lutym 2025 r.
miata swojg premiere w trybie wczesnego dostepu.

Od grudnia 2024 roku spétka realizuje produkcje gry wideo w postaci digitalizacji
gry planszowej na licencji Asmodee.

Od kohca 2024 roku Spodtka zintensyfikowata dziatania w obszarze gier bez pradu
czego efektem byto zatrudnienie dwoch doswiadczonych specjalistow do dziatu
gier planszowych w ramach, ktérego podpisano z Board&Dice kontrakt na
dystrybucje w polskiej wersji jezykowej gry planszowej partnera o tytule
Wiatrakowo. Gra zostata wprowadzona przez Spétke na polski rynek premiera,
ktéra miata miejsce w dniu 9 kwietnia 2025 roku.

W obszarze gier bez pradu podpisano kontrakt z wioskim partnerem Ares Games -
umowe dystrybucyjno-wydawniczg dla polskiej lokalizacji gry planszowej WW2
Quartermaster General — 2nd Edition wraz z dodatkami.

W obszarze gier bez prgdu Spétka prowadzi liczne rozmowy z potencjalnie nowymi
partherami w celu doboru odpowiednich tytutdw gier planszowych jakie zostang
wprowadzone przez Spoétke na polski rynek.

W obszarze gier bez prgdu Spotka w dniu 6 lutego 2025 r. podpisata umowe
licencyjng z Michatem Gotkowskim na stworzenie gry fabularnej RPG oraz gry
planszowej w uniwersum Komornik. Gra fabularna RPG bedzie nosita tytut End of
Days i Spotka uruchomita landing page w serwisie GameFound w celu promoc;ji
przysztej kampanii crowdfundingowej oraz zbadania potencjatu sprzedazowego
przysztego produktu. Rozpoczeto takze preprodukcje dla wspomnianej gry.

W celu sprawnej i terminowej realizacji produkcji w réznych obszarach dziatalnosci
spoétka uzupetnia lub modyfikuje zespdt o dodatkowych specjalistow.

W roku obrotowym 2024 spoétka nie zanotowata istotnych osiggnie¢ w dziedzinie

badan i rozwoju.

Plany na lata 2025-2027

Najwazniejszymi celami sg realizacje i finalizacje rozpoczetych projektéw tj. ukonczenie

gry Sancticide w ramach wczesnego dostepu, ukonczenie projektu digitalizacji gry

planszowej na licencji Asmodee, start i ukohczenie wiasciwej produkciji dla gry
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fabularnej RPG End of Days, dla ktérej planowana jest zbiorka crowdfundingowa w
serwisie GameFound. Spétka w obszarze gier bez prgdu w nadchodzacym okresie
planuje podpisa¢ kontrakty, ktére umozliwig wprowadzenie Spéice jako wydawca i
dystrybutor kilkunastu zagranicznych tytutdw w zlokalizowanej na rynek polski wersji.
Plany obejmujg takze pozyskanie kolejnych licencji na digitalizacje znanych gier
planszowych wprowadzajgc je na rynek jako gry wideo.

5. Sytuacja finansowa spétki bedzie uzalezniona od efektywnosci dziatan w pozyskaniu
nowych tytutbw w obszarze gier bez pradu, wynikow sprzedazowych gier wideo jakie
realizujg zespoty a takze od popularnosci pozyskanych nowych licencji, na ktorych
bedg bazowaly przyszte produkcje. Spory wplyw bedzie miata takze skutecznos¢
dziatan marketingowych, skutecznosci partneréw dystrybucyjnych oraz reakcja rynku
graczy, kiedy finalne produkty Spoétki pojawig sie w sprzedazy. Zarzad wyraza nadzieje,
ze podejmowane dziatania przyczynig sie¢ w przysziosci do stopniowej poprawy
osigganych przez spétke rezultatow.

6. Zarzad spotki wykonat test na utrate wartosci aktywoéw dla gry ,SlavicPunk: Oldtimer” i
wyniki testu wykazaly, iz nalezy dokona¢ odpisu aktualizujgcego. W wyniku
przeprowadzonego testu, Na dzien 31.12.2024 r., dokonano ujecia straty (odpisu

aktualizujgcego) z tytutu utraty wartosci gry SlavicPunk.

V. G iki ka i opi -

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych Spétki obejmuija:

a) Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalno$cig oraz z otoczeniem, w ktorym dziata
Emitent Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Red Square Games S.A. w swojej strategii rozwoju zaktada dalszy rozwéj poprzez produkcije
gier wideo oraz gier ,bez pradu”. Poczgwszy od 2023 r. celem Emitenta jest przeznaczenie do
sprzedazy dwoch gier wideo oraz dodatkow do tych gier w okresie trzech lat. W segmencie
gier ,bez pradu”’, poczawszy od 2023 r., celem Spdiki jest produkcja i przeznaczenie do
sprzedazy dwoch gier w okresie dwoch lat a w kolejnych latach kilkunastu gier planszowych.
W przyjetej strategii rozwoju Emitent zaktada réwniez poszerzenie swojej dziatalnosci o
kolejny obszar obejmujgcy dziatalnos¢ wydawniczg dla swoich produktéw jak i gier wideo
tworzonych przez zewnetrznych deweloperow oraz o $wiadczenie ustug portowania gier na
platformy Xbox, Nintendo Switch, PlayStation. Niniejsza strategia uzalezniona jest od
zdolnosci Spotki do adaptacji warunkéw rynku gier wideo, w ramach ktérego prowadzi
dziatalno$¢. Dziatania Emitenta, ktore okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia

rynkowego badZz nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego
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otoczenia, mogg mie¢ niekorzystny wpltyw na jego sytuacje finansowa. Dla ograniczenia
przedmiotowego ryzyka Zarzad Spotki na biezgco analizuje czynniki mogace mieé
potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Red Square Games S.A., a w razie

koniecznosci podejmuje niezbedne decyzje i dziatania w tym zakresie.

Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych czionkéw zespotu

Na dziatalnos¢ Emitenta duze znaczenie majg kompetencje oraz know-how o0séb
stanowigcych zespdt pracujgcy nad okreslonym produktem, a takze kadre zarzgdzajgcy i
kadre kierowniczg Spétki. W skiad zespotu Emitenta wchodzito tgcznie 25 osob, w tym: 2
osoby na umowe o prace, 6 0s6b wspodtpracuje na umowach o dzieto, 4 oséb wspétpracuje
na umowach zlecenie oraz 13 osdb wspotpracuje ze Spotkg na zasadzie jednoosobowej
dziatalnosci gospodarczej. Ponadto 2 Cztonkéw Rady nadzorczej wspétpracuje z Emitentem
z tytutu powotania. Odejscie os6b z wymienionych grup moze wigzaé sie z utratg przez
Spotke wiedzy oraz doswiadczenia w zakresie produkcji gier. Utrata cztonkéw zespotu
pracujgcego nad danym produktem moze negatywnie wplyngc¢ na jakos¢ danej gry oraz na
termin jej wydania, a co za tym idzie na wynik sprzedazy produktu i wyniki finansowe Spotki.
Ryzyko to minimalizowane jest rowniez poprzez fakt, iz kluczowi cztonkowie zespotu Emitenta,
w tym Pan Krzysztof Wolicki, bedgcy Prezesem Zarzgdu, Pan Michat Gotkowski, bedacy
Przewodniczacym Rady Nadzorczej oraz Pan Dawid Patka oraz Pan Karol Btazewski bedacy
Czionkami Rady Nadzorczej, sg jednoczesnie akcjonariuszami Spofki i deklarujg cheé
dalszego zaangazowania w rozwoj Red Square Games S.A., a takze zlozyli zobowigzania

ograniczajgce zbywanie posiadanych akcji.

Ryzyko zwigzane z istotnym poziomem dodatniej zmiany stanu produktéw

Istotny udziat w przychodach ze sprzedazy i zréwnanych z nimi stanowi dodatnia zmiana stanu
produktow. W 2021 r. Spotka odnotowata dodatnig zmiane stanu produktéw na poziomie
1.135.227,43 zt, co stanowito 84,98% przychodéw netto i zréwnanych z nimi, z kolei w 2022 r.
dodatnia zmiana stanu produktéw wyniosta 2.329.368,35 zi, stanowigc blisko 100,00% tej
pozycji. W 2023 r. dodatnia zmiana stanu produktéw ulegta zmniejszeniu i byta na poziomie
1 282 892,53 zl, stanowigc blisko 32% tej pozycji. W 2024 r. wystgpita ujemna zmiana stanu
produktow i byta na poziomie -167 066,03zt

Nalezy wskazaé, iz zmiana stanu produktow wystepuje jako pozycja przychoddéw, natomiast
w rzeczywistosci stuzy korekcie kosztéw i stanowi ona réznice pomiedzy stanem koncowym,
a stanem poczatkowym pozycji: pétprodukty, produkcja w toku i produkty gotowe. W zwigzku
z tym w rachunku zyskow i strat w wariancie porownawczym pozycja zmiana stanu

produktow umozliwia skorygowanie wartosci o stan wyrobow gotowych, ktére Spotka
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wyprodukowata w danym okresie, ponoszgc koszty zwigzane z ich produkcjg, ktére nie
zostaty sprzedane w tym samym okresie (ij. Spétka poniosta koszty, natomiast nie osiggneta
z tego tytutu przychodu).

Minimalizacja przedmiotowego czynnika ryzyka bedzie nastepowac wraz z osigganiem coraz
wyzszych przychoddéw ze sprzedazy gier, przez co udziat zmiany standw produktéw bedzie
coraz mniejszy. Ponadto nalezy wskazad, iz istotny poziom dodatniej zmiany stanu produktow
w przychodach ze sprzedazy i zrownanych z nimi to sytuacja typowa dla spétek gamingowych,
gdzie odbywa sie proces produkcyjny gier, a nie ma jeszcze ich sprzedazy lub jest ona na

poczatkowym etapie.

Ryzyko zwigzane z brakiem przychodow ze sprzedazy nowych gier

Zdolnos¢ Emitenta do generowania przychoddéw ze sprzedazy zalezy od powodzenia
sprzedazy produkowanych przez Spétke gier wideo oraz bez prgdu. Charakterystyka branzy
gamedevowej oraz prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci wymaga naktadow kapitatowych
w catym okresie produkcji gier, ktéry moze trwac¢ od 12 do 36 miesiecy. Emitent ponosi naktady
na produkcje gry pt. SlavicPunk: Oldtimer, End od Days RPG, Digitalizacja gry planszowej na
licencji Asmodee . Nieosiggniecie przez Emitenta przychoddéw ze sprzedazy nowych
gier lub osiggniecie znaczaco nizszych przychodow niz pierwotnie zaktadano moze mie¢
m.in. negatywny wptyw sytuacje Emitenta oraz wycene jego akcji, a inwestorzy, ktorzy objeli
lub nabyli akcje Emitenta mogg ponies¢ straty i nie odzyskaé zainwestowanych srodkow.
Jednoczesnie, ewentualne niepowodzenie przy probie pozyskania przez Spétke

kapitatu, w tym akcyjnego moze uniemozliwi¢ kontynuowanie prowadzonej dziatalnosci. W
celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent zaktada dalszy rozwdj segmentu
produkcji na zlecenie zewnetrznych podmiotéw, ktéra w ocenie Zarzgdu Spétki stanowi

stabilne zrédto przychodow.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy
Charakterystyczng cecha rynku gier jest sezonowosc ich sprzedazy. Najwieksze przychody ze

sprzedazy odnotowywane sg w okresach nastepujgcych bezposrednio po wprowadzeniu na
rynek nowej gry oraz po wprowadzeniu gry na kolejng platforme dystrybucyjng, natomiast w
okresach pomiedzy premierami kolejnych gier obroty sg znacznie nizsze. Skutkiem
sezonowosci sg znaczne réznice w wartosciach przychodéw oraz dysproporcje w osigganych
wynikach finansowych w poszczegolnych okresach sprawozdawczych. Emitent minimalizuje
efekt sezonowosci poprzez produkcje gier na zlecenie dla zewnetrznych podmiotéw przez co
przychody z tego tytutu dziatalnosci nie sg uzaleznione od rynkowego popytu na dany produkt,

a co za tym idzie ewentualnego sukcesu lub porazki danej gry.

Ryzyko zwigzane z op6znieniami w produkcji gier



Produkcja gier jest procesem ziozonym i wieloetapowym, zaleznym nie tylko od czynnika
ludzkiego i realizacji kolejnych etapow pracy nad gra, ale takze od czynnikow technicznych
oraz wystarczajgcego poziomu finansowania. Niejednokrotnie rozpoczecie kolejnego etapu
produkcji mozliwe jest dopiero po zakonczeniu poprzedniej fazy. Istnieje w zwigzku z tym
ryzyko opéznienia na danym etapie produkcji, co dodatkowo moze wptyngé na opoznienie w
ukonczeniu catej gry. Niedotrzymanie zatozonego harmonogramu produkcji moze
spowodowac opoznienie premiery gry, co w krotkim terminie moze mie¢ negatywny wptyw na

poziom sprzedazy okreslonego produktu oraz sytuacje finansowg Emitenta.

Ryzyko zwigzane z op6znieniami premier gier

Zgodnie z wiedzg Zarzgdu Spoétki na sukces sprzedazowy danej gry istotnie wptywa
odpowiedni termin jej premiery, dlatego Zarzad Emitenta bierze pod uwage wszystkie znane
mu czynniki warunkujgce optymalng date startu sprzedazy. W zwigzku z tym nie mozna
wykluczyé, ze pomimo zakonczenia fazy produkcji gry, Spétka celowo dokona opdznienia
premiery gry, co pozwoli na: lepsze dopracowanie gry, przeprowadzenie efektywniejszej
kampanii marketingowej czy tez zbudowanie wiekszej listy graczy oczekujgcych na jej
premiere. W takim wypadku, opdznienie premiery gry powinno wptyng¢ na wiekszg sprzedaz,

co bedzie miato wptyw na sytuacje finansowg Emitenta.

Ryzyko zwigzane z nieukorniczonymi projektami

Produkcja gier komputerowych jest procesem wieloetapowym, czego nastepstwem jest ryzyko
wystgpienia opdznien poszczegodlnych jego faz. W nastepstwie moze przetozy¢ sie to na
termin realizacji catego projektu, a nawet podjecie decyzji o rezygnacji z danego projektu
(roztozony w czasie cykl produkcyjny wymaga uwzglednienia wynikéw testow
przeprowadzanych na roéznych grupach odbiorcéw, dokonywania korekt zwigzanych ze
zmieniajgcg sie koniunkturg na okreslone elementy tresci lub formy przekazu dotyczace
réznych form rozrywki). W trakcie roku obrotowego Spétka ponosi naktady na produkcije gier,
trwajgce od 12 do 36 miesiecy (terminy wynikajgce z dotychczasowych doswiadczeh Emitenta,
w przysztosci mogg one ulec zmianie). Spotka doktada nalezytej, profesjonalnej starannosci,
by zminimalizowaé nieregularnosci i opoznienia w produkcji, wdrazajgc szereg rozwigzan
organizacyjnych i projektowych, by je zamortyzowaé w pézniejszym okresie. Nie mozna jednak
wykluczyé ryzyka, iz jedna lub kilka z rozwijanych gier nie przyniesie spodziewanych
przychodow, przyniesie je ze znacznym opdznieniem w stosunku do planu zatozonego przez
Spotke lub tez nie zostanie skierowana do dystrybucji czy w ogole ukonczona. Powyzsze

ryzyko moze negatywnie wptynaé na sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych gier do sprzedazy



Celem Spétki jest m. in. produkcja gier komputerowych. Wprowadzenie takich produktow
wigze sie z poniesieniem naktadow na produkcje, promocje i dystrybucje. Nie mozna
wykluczyé ryzyka, iz nowo wyprodukowany tytut nie otrzyma akceptacji jednego z systemow
certyfikacji, otrzyma inng niz zaktadano kategorie wiekowg, promocja produktu okaze sie
nietrafiona, nie przyniesie odpowiedniego efektu czy tez budzet na promocje bedzie
zdecydowanie mniejszy od optymalnego na danym rynku. Opisane okolicznosci mogg mie¢
istotny, negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowag
Spotki. Przedmiotowy czynnik ryzyka odnosi sie rowniez do rozwazanego projektowania

kolejnych autorskich gier bez pradu, w ktérych Emitent posiada doswiadczenie.

Ryzyko nieosigagniecia przez gre sukcesu rynkowego

Rynek gier komputerowych, w ktérym Spétka planuje rozwdj 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 Spotka nie mogta
przewidziec¢, nie odniosg sukcesu rynkowego, ktéry pozwolitby na zwrot kosztéw poniesionych
na produkcje gry lub na dobry wynik finansowy nowego tytutu. Taka sytuacja moze negatywnie
wptyng¢ na wynik finansowy Spétki. Ryzyko to jest wpisane w biezgcg dziatalnos¢ Spétki.
Przedmiotowy czynnik ryzyka odnosi sie réwniez do rozwazanego projektowania kolejnych
autorskich gier planszowych.

W celu minimalizacji przedmiotowego czynnika ryzyka Spotka dywersyfikuje kanaty dystrybucji
oraz maksymalizuje czas zycia produktow. Za przyktad postuzy¢é moze gra pt. ,SlavicPunk:
Oldtimer”, ktorej zywotnos¢ Emitent planuje przedtuzyé poprzez tworzenie dodatkéw (DLC),
co wzbogaci jej pierwotng wersje i umozliwi kolejne godziny rozgrywki. Wskazac¢ réwniez
nalezy, ze w przypadku gier bez pragdu Emitent przeprowadza kampanie crowdfundingowe, w
ramach ktorych pozyskuje srodki pieniezne na stworzenie gry, a wspierajgcy otrzymuje
produkt bedgcy efektem prac Spétki. W ten sposéb Emitent ogranicza ryzyko niezwrécenia sie
kosztow poniesionych na produkcje gry. Ponadto kampanie crowdfundingowe umozliwiajg
zdobycie wstepnego feedbacku na temat gry od spotecznosci graczy, ktorzy finansujg projekt

oraz umozliwiajg budowanie spotecznosci wokot gry przed jej oficjalng premiera.

Ryzyko zakonczenia wspoipracy z Sylen Studio S.A.

Red Square Games S.A. wspoétpracuje z Sylen Studio S.A., prowadzacg dziatalnos¢ na rynku
gier wideo i bedgcg powigzang osobowo z Emitentem. W dniu 20 marca 2023 r. Emitent zawart
z Sylen Studio S.A. umowe dotyczgcg swiadczenia przez Emitenta ustug informatycznych i
programistycznych. Umowa zaktada delegowanie specjalistéw do ustug realizacji projektu gry
wideo dla Sylen Studio S.A. Stopien zaangazowania poszczegdélnych specjalistéw zalezy od
poszczegdélnych etapdw produkcji wkasnej Spétki jak i tej realizowanej dla Sylen Studio S.A. Z
tytutu realizacji umowy Emitentowi przystuguje wynagrodzenie w wysokosci 300.000,00 zt
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brutto za kazdy miesigc wykonywania ustugi. Umowa zawarta zostata na czas nieokreslony.
Emitent w ramach ww. umowy zrealizowat kamienie milowe wprowadzajgce gre Sancticide
do premiery w ramach wczesnego dostepu, a ktére zostaty odebrane przez zleceniodawce,
co skutkuje osiggnieciem przychodu z tego tytutu, w tgcznej wysokosci 1.200.000,00 zt
brutto. W dniu 7 lutego 2024 r. Emitent zawart z Sylen Studio S.A. umowe dotyczaca
Swiadczenia ustug wsparcia wydawniczego dla gier wideo w ramach, ktérej Emitent
otrzymuje miesieczne wynagrodzenie w wysokosci 25 000 zt oraz dodatkowe wynagrodzenie
w formie procentu od sprzedazy gry Sancticide. Pomimo prowadzenia dziatalnosci na tym
samym rynku, wspétpraca Spétki z Sylen Studio S.A. uktada sie bardzo dobrze i Emitent nie
widzi zagrozenia zakonczenia wspétpracy. Nie mozna jednak wykluczy¢ rezygnacji Sylen
Studio S.A. z ustug Emitenta, co moze mie¢ w krétkim terminie wptyw na osiggane wyniki
finansowe Spdtki. W dlugim terminie brak wspodtpracy z ww. podmiotem powigzanym
zostanie zastgpiony wspétpracg z innymi, niepowigzanymi podmiotami, ktore licznie operujg
na rynku gier wideo. Warto rowniez wskazac, iz celem relacji biznesowych miedzy
Emitentem a Sylen Studio S.A. jest wypracowanie efektywnego sposobu produkcji gier
poprzez budowe silnego zespotu posiadajgcego niezbedne know-how i doswiadczenie przy
jednoczesnym ograniczeniu kosztow zwigzanych z utrzymaniem kompletnego personelu
przez obie spotki. Ponadto Sylen Studio S.A. planuje podpisanie umowy z zewnetrznym
wydawcg, co pozwoli na dalszg dywersyfikacje przychodéw z produkowanej gry wtasnej i w
wiekszym zakresie zminimalizuje przedmiotowe ryzyko. Konkurowanie o specjalistéw przy
rekrutacji do poszczegodlnych projektow dla obu spotek nie wpisuje sie w plany optymalizacji
kosztow. Miedzy spétkami juz w dniu 1 lutego 2023 r. zostata zawarta ramowa umowa, gdzie
specjalisci zatrudniani przez Sylen Studio S.A. byli zaangazowani w prace nad ukonczeniem
tytulu Emitenta SlavicPunk: Oldtimer na PC. Oprocz przyspieszenia prac pozwolito to
Emitentowi na przeglad kompetencji poszczegolnych specjalistéw Sylen Studio S.A. i wybor
tych, ktorzy uzupetnili finalnie szeregi zespotu Emitenta jako pracownicy. Dzieki temu
zabiegowi Emitent mégt opublikowaé szybciej projekt gry w wersji na PC, a co za tym idzie
szybciej rozpoczg¢ obszar dziatalnosci zwigzany ze swiadczeniem ustug outsourcingu dla

klientow zewnetrznych.

Ryzyko uzaleznienia Emitenta i Sylen Studio S.A. od wsparcia Gravier Investment ASI
S.A.

Gtéwnym akcjonariuszem Emitenta jest Gravier Investment ASI S.A., posiadajgca obecnie
561 933 akcji oraz 561 933 gtosoéw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 40,49% udziatu w
kapitale zakladowym oraz 40,49% udziatlu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu. Nalezy
wskazac, iz podmiot ten dokonat znaczacej inwestycji w akcje Emitenta. W dniu 6 grudnia

2022 r. Gravier Investment ASI S.A. objeta 60.000 akcji serii G Emitenta po cenie emisyjnej
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réwnej 25,00 zt. Pozyskane przez Emitenta srodki z emisji wptynety na konto bankowe Spétki
w trzech réwnych transzach. Srodki w ramach pierwszej transzy, tj. 500.000,00 zt, trafity na
konto bankowe Spoétki do dnia 31 grudnia 2022 r. Srodki pieniezne w ramach dwdch
pozostatych transz, o tgcznej wartosci 1.000.000,00 zi, Emitent otrzymat odpowiednio w
dniach 17 stycznia 2023 r. i 23 marca 2023 r. W zwigzku z powyzszym Emitent odnotowat w
2023 r. przeptyw pieniezny w wysokosci 1.000.000,00 zt od Gravier Investment ASI.
W dniu 7 stycznia 2025 roku w trybie subskrypcji prywatnej Gravier Investment ASI S.A. objat
wszystkie 60 000 akcji serii H po cenie emisji 16,80 zt, ktérych tgczna wartos¢ 1 008 000 zt
zostata wniesiona w dwoch transzach. Pierwsza w wysokosci 504 000 zt przed
zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu a druga w wysokosci 504 000 zt w terminie do 28
lutego 2025 roku.

Dodatkowo, w dniu 24 maja 2023 r., Emitent zawart z Gravier Investment ASI S.A.
porozumienie, na podstawie ktérego uzyskat mozliwos¢ dodatkowego finansowania
przysztych projektéw w maksymalnej kwocie 2.000.000,00 zt, przy czym nie wiecej niz
1.000.000,00 zt w 2023 r. W zamian, Emitent zobowigzuje sie przekaza¢ 20% przychodéw z
przysztej produkcji, na ktérg to realizacje zostang ewentualnie przekazane $rodki. Srodki
bedg przelewane w transzach na prosbe Emitenta, z zastrzezeniem, iz na dzieh
sporzgdzenia sprawozdania nie widzi potrzeby realizacji praw z tytulu umowy. Nalezy
réowniez wskaza€, iz oprocz powigzan majgtkowych pomiedzy Emitentem a Gravier
Investment ASI S.A. wystepujg powigzania osobowe.

Ponadto Emitent wspotpracuje z Sylen Studio S.A., prowadzacg dziatalnos¢ na rynku gier
wideo. W dniu 20 marca 2023 r. Emitent zawart z Sylen Studio S.A. umowe dotyczaca
Swiadczenia przez Emitenta ustug informatycznych i programistycznych. Z tytutu realizacji
umowy Emitentowi przystuguje wynagrodzenie w wysokosci 300.000,00 zt brutto za kazdy
miesigc wykonywania ustugi. Gtéwnym akcjonariuszem i podmiotem majgcym wptyw na
sytuacje finansowg Sylen Studio S.A. jest rowniez Gravier Investment ASI S.A. Gravier
Investment ASI S.A. objgt nowo emitowane akcje Sylen Studio S.A. za tgczng kwote
1.500.015,00 zt. Srodki pieniezne z tytutu objecia emisji trafity na konto bankowe Sylen Studio

S.A. w 2023 r. w trzech réwnych transzach.

W nawigzaniu do powyzszych informacji istnieje ryzyko uzaleznienia sytuacji finansowej
Emitenta od jednego podmiotu Gravier Investment ASI S.A. Spotka wskazuje jednak, iz
ewentualny brak wspétpracy z Sylen Studio S.A. zostanie zastgpiony wspétpracg z innymi,
niepowigzanymi podmiotami, ktoére licznie operujg na rynku gier wideo. Obecnie koszty
miesieczne Spoétki w okresie 12 miesiecy nie bedg przekracza¢ 250.000,00 zt netto, z czego
ok. 170-180.000,00 zt miesiecznie generuje realizacja projektu dla Sylen Studio S.A. Nie liczac
kosztow realizacji projektu zewnetrznego, miesieczne koszty Emitenta nie przekraczatyby

70.000,00 zt netto. Wskazac réwniez nalezy, iz w listopadzie 2024 r. Spotka wydata swojg
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pierwszg gre wideo SlavicPunk: Oldtimer na platformy PlayStation, Xbox. Emitent realizuje
dynamiczng dziatalnos¢ w zakresie wydawniczym i dystrybucyjnym obszaru gier bez pradu,
w ktorym planowane jest wydanie kilku tytutdw gier planszowych w 2025 r. a w okresie
2025-2026 tacznie kilkunastu tytutébw. Dodatkowo Emitent realizuje digitalizacje gry
planszowej na licencji Asmodee, ktdra przeniesie bardzo popularne IP na ekrany monitorow.
W konsekwencji, ryzyko uzaleznienia Emitenta od Gravier Investment ASI S.A. jest
ograniczone, poniewaz sytuacja finansowa Spofki jest w gtéwnej mierze zalezna od rynkowego

popytu graczy na tworzone i przeznaczane do sprzedazy gry Emitenta.

Ryzyko zwigzane z peinieniem przez Czfonkéw Rady Nadzorczej dziatalnosci
konkurencyjnej
Na dzien sporzgdzenia sprawozdania, Cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta: Pan Michat
Gotkowski, Pan Dawid Patka, Pan Karol Btazewski oraz Pan Pawet Branka, zgodnie ze
ztozonymi odwiadczeniami, prowadzg dziatalnosc¢, ktéra jest konkurencyjna w stosunku do
dziatalnosci Spotki, sg wspodlnikami konkurencyjnej spotki cywilnej lub osobowej albo
cztonkami organu spofki kapitatowej lub cztonkami organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby
prawnej. Wedtug Zarzadu Emitenta, obecnos¢ w organie nadzorczym Spoétki ww. Czionkow
Rady Nadzorczej, pomimo ich obecnosci w organach nadzorczych lub zarzgdczych innych
podmiotow operujgcych w tej samej branzy, nie stanowi realnego ryzyka dla Spoétki z punktu
widzenia prowadzonej dziatalnosci obejmujacej produkcje i wydawanie gier wtasnych oraz
Swiadczenie ustug outsourcingowych. Na dzieh sporzgdzenia sprawozdania, zgodnie z opinig
Zarzadu, w Spoifce brak byto sytuacji konfliktu intereséw. W zwigzku z tym w Red Square
Games S.A. nie wdrozono polityki zarzadzania konfliktem intereséw, przy czym Zarzad
Emitenta nie wyklucza wdrozenia takiej polityki w przysztosci. Jednocze$nie nalezy wskazac,
iz Zarzad Spoftki unika zawierania umow sprzecznych z interesem Emitenta, a dziatalnosé
Spotki prowadzona jest w taki sposéb, aby ograniczy¢ konflikty intereséw oraz ich ewentualne
negatywne skutki. Dopuszcza sie zawieranie transakcji z podmiotami powigzanymi, jesli sg to
transakcje typowe ze wzgledu na specyfike biznesu oraz zawierane sg na warunkach
rynkowych. Ponadto Emitent dostrzega pozytywne efekty synergii wynikajgce z bliskiej
kooperacji pomiedzy Sylen Studio S.A., w ktérej ww. Cztonkowie Rady Nadzorczej, petnig
funkcje nadzorcze lub zarzgdcze. Miedzy spotkami w dniu 1 lutego 2023 r. zostata zawarta
ramowa umowa, na podstawie ktérej specjaliéci zatrudniani przez Sylen Studio S.A. byli
zaangazowani w prace nad ukohnczeniem tytutu Emitenta SlavicPunk: Oldtimer. Ponadto, w
dniu 20 marca 2023 r. Emitent zawart z Sylen Studio S.A. umowe dotyczgcg swiadczenia przez
Emitenta ustug informatycznych i programistycznych. Umowa zaktada delegowanie
specjalistow do ustug realizacji projektu gry wideo dla Sylen Studio S.A. Jednym z celdw relacii
biznesowych miedzy Emitentem, a Sylen Studio S.A. jest wypracowanie efektywnego sposobu
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produkcji gier poprzez budowe silnego zespotu posiadajgcego niezbedne know-how i
doswiadczenie przy jednoczesnym ograniczeniu kosztéw zwigzanych z utrzymaniem
kompletnego personelu przez obie spotki. Warto rowniez wskazaé, iz zardwno Emitent jak i
Sylen Studio S.A. wspotpracujg z Panem Michatem Gotkowskim, polskim pisarzem fantastyki,
science-fiction i powiesci historycznych i opierajg swoje gry o jego dzieta. Emitent widzi
korzysci, jakie mogg pojawi¢ sie w przysztosci poprzez wspolne promowanie tytutow jednego
autora, budujagc tym samym silne pozycje marek, tworzenie tgczonych sprzedazy, przeptyw
licencji w obszarach eksploataciji takich jak gry bez pradu, w ktérych Emitent moze tworzy¢ gry

planszowe/karciane/RPG bazujgce na grach wideo Sylen Studio S.A.

Ryzyko zwigzane ze strukturg przychodow

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 Spotki mogg w poczatkowym okresie wykazywaé znaczne wahania
pomiedzy poszczegolnymi okresami (miesigcami, kwartatami). Ponadto przychody bedag
pochodzi¢ od niewielkigj liczby bezposrednich odbiorcéw (dystrybutoréow), co oznacza, ze
wptywy od pojedynczego odbiorcy bedg zapewniac wiecej niz 10% przychoddéw ze sprzedazy
w danym okresie. Utrata jednego z odbiorcow moze powodowaé znaczne obnizenie
przychoddw w krétkim terminie, trudne do zrekompensowania z innych zrodet.

Opisane powyzej okolicznosci mogg miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju,

osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spofki.

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dystrybutoréow

Dystrybucja gier wideo Emitenta odbywa¢ sie bedzie za posrednictwem platformy
dystrybucyjnej Steam, ktora jest najwiekszym dystrybutorem gier PC na swiecie. Nalezy mie¢
na uwadze, iz ewentualna rezygnacja odbiorcy z oferowania gier Spétki moze mie¢ znaczacy
negatywny wplyw na dziatalnos¢ operacyjng i wyniki finansowe Emitenta. Wskazac nalezy, ze
sprzedaz gry Emitenta pt. SlavicPunk: Oldtimer, oprocz platformy Steam, odbywa sie réwniez
za posrednictwem platform dystrybucyjnych GOG.com i Epic Games Store.

Przedmiotowy czynnik ryzyka jest minimalizowany poprzez dywersyfikacje zrédet przychodow.
Na dzien sporzadzenia sprawozdania Spoétka realizuje przychody réwniez poprzez

Swiadczenie ustug informatycznych i programistycznych na zlecenie innego podmiotu.

Ryzyko niepromowania gry przez dystrybutorow
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Na sprzedaz duzy wplyw majg wyrdznienia gier na platformach sprzedazowych i promocja
produktow przez dystrybutora gier, tj. platformy Steam. Jednoczesnie Spotka ma jedynie
niewielki wptyw na przyznawanie przez dystrybutoréw wyroznieh, polecen, kuponéw
rabatowych oraz znizek itp. poprzez wypetnianie rekomendacji odnosnie pozgdanych cech
produktow oraz poprzez bezposrednie relacje z przedstawicielami dystrybutorow, ktérzy
posiadajg ograniczong mozliwos¢ wplywania na procesy decyzyjne w tej kwestii. Istnieje
zatem ryzyko nieprzyznania takich wyrdznien dla gier Spoétki, co moze wptyng¢ na
zmniejszenie zainteresowania okreslonym produktem Spétki wsréd konsumentow, a co za tym
idzie, na mniejszy od oczekiwanego poziom sprzedazy okreslonego produktu. W celu
minimalizacji przedmiotowego czynnika ryzyka gra SlavicPunk: Oldtimer dystrybuowana jest
na wielu platformach takich jak: Steam, GOG.com oraz Epic Games Store, oraz podpisata
umowy na dystrybucje gry SlavicPunk: Oldtimer poprzez: Plug In Digital, z siedzibg we Franciji,
CE-Asia Hong Kong Limited, z siedzibg w Hong Kongu, a takze Smilegate Holdings Inc., z

siedzibg w Republice Korei.

Ryzyko zwigzane z ograniczonymi kanatami dystrybucji gier

Na dzien sporzadzenia sprawozdania Spétka prowadzi sprzedaz na terenie catego swiata w
modelu dystrybucji cyfrowej, za posrednictwem dedykowanych platform dystrybucyjnych.
Ponadto produkty z obszaru gier planszowych sg realizowane przez zatrudnionych do tego
celu specjalistow majgcych odpowiednie kwalifikacje i powigzania dystrybucyjne
umozliwiajgce efektywne wprowadzanie tych produktéw na rynek polski. W sytuacji gdyby
Spétka podjeta decyzje o zwiekszeniu udzialu kanatéw tradycyjnych w dystrybucji swoich
produktow, powstataby koniecznosc¢ poniesienia przez Spoétke wyzszych kosztéw, co mogtoby

negatywnie wptyngé¢ na wynik finansowy Spétki.

Ryzyko pogorszenia sie wizerunku Spoftki

Na wizerunek Spétki silny wptyw majg opinie konsumentow, w tym przede wszystkim opinie
publikowane w Internecie, szczegdlnie za posrednictwem wyspecjalizowanych portali
recenzujgcych gry. Gtdwnym sposobem dystrybucji produktéw bedg kanaty cyfrowe, w
zwigzku z czym negatywne opinie mogg wpltyngé na utrate zaufania klientéw i
wspétpracownikéw Spotki oraz na pogorszenie jej reputaciji. Taka sytuacja wymagataby od
Spotki przeznaczenia dodatkowych Srodkow na kampanie marketingowe majgce na celu
neutralizacje negatywnych opinii o Spofce, a takze mogtaby negatywnie wptyng¢ na wyniki

finansowe Spotki.

Ryzyko roszczen z zakresu praw autorskich
Spétka, nawigzujgc wspotprace z poszczegdlnymi osobami realizuje prace w wiekszosci

poprzez kontrakty cywilnoprawne: uméw o swiadczenie ustug czy umow o dzieto. Zawierane
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przez Spotke umowy zawierajg odpowiednie klauzule dotyczace nie tylko sposobu dziatania,
ale réwniez przeniesienia autorskich praw majgtkowych do wykonywanych dziet na Spétke czy
postanowienia zobowigzujgce do zachowania poufnosci w odniesieniu do wszelkich informacji
udostepnionych wykonawcy, a nieupublicznionych przez Spétke.

Z uwagi na duzg liczbe umow zawieranych przez Spétke zawierajgcych klauzule przenoszacyg
prawa autorskie, istnieje ryzyko kwestionowania skutecznosci nabycia tych praw, a tym

samym potencjalne ryzyko podniesienia przez osoby roszczen prawno-autorskich.

Ryzyko zwigzane z utratg pfynnosci finansowej
Spotka moze by¢ narazona na sytuacje, w ktérej nie bedzie w stanie realizowac¢ swoich
zobowigzan finansowych w momencie ich wymagalnosci. Ponadto Spoétka jest narazona na
ryzyko zwigzane z niewywigzywaniem sie przez kluczowych klientow ze zobowigzan
umownych wobec Spotki, w tym nieterminowe regulowanie zobowigzan przez platformy
internetowe, przy uzyciu ktérych dystrybuowane sg produkty Spétki. Takie zjawisko moze mieé
negatywny wptyw na ptynnos¢ Spétki i powodowac¢ m.in. konieczno$¢ dokonywania odpiséw
aktualizujgcych naleznosci.
Emitent w celu minimalizacji ryzyka zamrozenia ptynnosci finansowej, dokonuje analizy
struktury finansowania Spofki, a takze dba o utrzymanie odpowiedniego poziomu srodkow
pienieznych, niezbednego do terminowego regulowania zobowigzan biezgcych. Wskazac
nalezy, ze w dniu 20 marca 2023 r. Emitent zawart z Sylen Studio S.A. umowe dotyczaca
Sswiadczenia ustug polegajagcych na realizacji projektu gry wideo. Z tytutu umowy Emitentowi
przystuguje wynagrodzenie w wysokosci 300.000,00 zt brutto za kazdy miesigc wykonywania
ustugi. Emitent w ramach umowy z Sylen Studio S.A. zrealizowal kamienie milowe
wspotpracy, ktére zostaty odebrane przez zleceniodawce, co skutkowato osiggnieciem
przychodu z tego tytutu, w wysokosci 1.200.000,00 zit brutto.
Ponadto, w dniu 24 maja 2023 r. Emitent zawart z Gravier Investment ASI S.A. porozumienie,
na podstawie ktorego uzyskat mozliwos¢ dodatkowego finansowania przysztych projektow w
maksymalnej kwocie 2.000.000,00 zt, przy czym nie wiecej niz 1.000.000,00 zt w 2023 r. W
zamian, Emitent zobowigzuje sie przekazac¢ 20% przychoddw z przysztej produkgji, na ktorg
to realizacje zostang ewentualnie przekazane $rodki. Srodki bedg przelewane w transzach na
prosbe Emitenta z zastrzezeniem, iz na dzien sporzgdzenia sprawozdania Emitent nie widzi
potrzeby realizacji praw z tytutu umowy.
Spotka, w dniu 21 sierpnia 2023 r., zawarta takze umowe Gaming Factory S.A. na wydanie gry
pt. SlavicPunk: Oldtimer na PlayStation 4 i PlayStation 5 oraz Xbox Series X i Xbox Series S.
Emitentowi przystuguje wynagrodzenie prowizyjne od przychodéw ze sprzedazy gry w
wysokos¢: 40% (do osiggniecia przez wydawce przychoddw netto ze sprzedazy gry w tgcznej
kwocie nie wiekszej niz 300.000,00 zt) lub 70% (po osiggnieciu przez wydawce progu
przychodow netto ze sprzedazy gry w wysokosci 300.000,00 zt).W dniu 6 listopada 2024
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roku miata miejsce premiera gry wideo SlavicPunk: Oldtimer na platformach konsolowych
XBOX oraz PlayStation realizujgc tym samym kolejny kamien milowy w kolejnym obszarze
dziatalnosci.

7 lutego 2024 Emitent podpisat umowe z Sylen Studio S.A. z siedzibg w Krakowie
rozszerzajgca dotychczasowg wspotprace o $Swiadczenie ustug w zakresie wsparcia
wydawniczego dla gier wideo. Z tytutu realizacji Umowy, Spotka otrzyma wynagrodzenie w
kwocie 275 000,00 PLN (dwiescie siedemdziesiat pie¢ tysiecy ziotych 00/100) ptatne w
miesiecznych ratach do 31 grudnia 2024 roku. Dodatkowo Emitentowi przystugiwa¢ bedzie
procent od sprzedazy gry Sancticide na poziomie 10-15% w zaleznosci od ilosci
sprzedanych kopii, ptatne przez 3 lata od wydania Gry na wszystkich platformach, w tym:
Steam, GOG oraz Epic Store.

5 listopada 2024 roku Emitent podpisat umowe licencyjng z nowym partnerem, firmag
Asmodee 2z siedzibg w Guyancourt we Francji, liderem w branzy rozrywkowej,
miedzynarodowym wydawcg i dystrybutorem gier planszowych z rozbudowang siecig
studiow i katalogiem wtasnosci intelektualnych (IP). Spétka opracuje zdigitalizowang wersje
jednej z najpopularniejszych gier planszowych na swiecie z bogatego portfolio Asmodee.

Realizacja tego produktu ma zapewnié przychody z catkiem nowego obszaru dziatalnosci.

W dniu 7 stycznia 2025 roku w trybie subskrypcji prywatnej Gravier Investment ASI S.A. objat
wszystkie 60 000 akcji serii H po cenie emisji 16,80 zt, ktorych tgczna wartos¢ 1 008 000 zt
zostata wniesiona w dwoch transzach. Pierwsza w wysokosci 504 000 zt przed
zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu a druga w wysokosci 504 000 zt w terminie do 28
lutego 2025 roku.

W 2025 roku Emitent zintensyfikowat obszar dziatalnosci zwigzany z grami planszowymi
podpisujgc kontrakty na wydanie i dystrybucje trzech gier planszowych partnerow
zagranicznych. Ten obszar ma zwiekszy¢ miesieczne przychody ze sprzedazy produktow

oraz zapewni¢ bezpieczng dywersyfikacje zrédet przychodéw.

Ryzyko wystapienia zdarzen losowych

Spotka jest narazona na wystgpienie zdarzen nadzwyczajnych, takich jak awarie (np. sieci
elektrycznych, zarbwno w obrebie wewnetrznym, jak i zewnetrznym), katastrofy, w tym
naturalne, dziatania wojenne, ataki terrorystyczne, epidemie i inne. Mogg one skutkowaé
zmniejszeniem efektywnosci dziatalnosci Spétki albo jej catkowitym zaprzestaniem. W takiej
sytuacji Spotka jest narazona na zmniejszenie przychodow 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
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W dziatalnos¢ produkcyjng Spétki zaangazowane sg osoby wspoétpracujgce ze Spétkg na
podstawie uméw cywilnoprawnych oraz na prowadzone przez nie dziatalnosci gospodarcze,
co rodzi niebezpieczenstwo zmniejszenia wydajnosci produkcji oraz powstania btedow
spowodowanych nienalezytym wykonywaniem obowigzkéw. Takie dziatania mogg miec
charakter dziatan zamierzonych badz nieumysinych i mogg one doprowadzi¢ do opdznienia w
procesie produkciji gier. Ziszczenie sie tego typu ryzyka prowadzi¢ moze w dalszej kolejnosci
do pogorszenia wynikow finansowych Spoiki.

Spotka bedgc swiadoma mozliwosci zaistnienia tego typu ryzyka, podejmuje niezbedne
dziatania majgce na celu zwigkszanie potencjatu zespotdw deweloperskich poprzez
podnoszenie ich umiejetnosci oraz wspétprace z osobami posiadajgcymi odpowiednie

doswiadczenie w produkcji gier.

Ryzyko zwigzane z awarig sprzetu wykorzystywanego do produkcji gier

Produkcja gier wideo przez zespoty deweloperskie opiera sie w szczegdlnosci na prawidtowo
dziatajgcym sprzecie elektronicznym. Istnieje ryzyko, iz w przypadku powaznej awarii sprzetu,
ktora bedzie niemozliwa do natychmiastowego usuniecia, zesp6t deweloperski moze zostac
zmuszony do czasowego wstrzymania czesci swoich prac, az do czasu usuniecia awarii.
Awaria sprzetu moze doprowadzi¢ takze do utraty danych stanowigcych element pracy nad
grg. Przerwa w pracach zespotu deweloperskiego lub utrata danych kluczowych dla danego
projektu moze spowodowac niemozno$¢ wykonania zobowigzan wynikajgcych z aktualnych
umow zawartych przez Emitenta, a nawet utrate posiadanych kontraktow Spoétki, co moze

niekorzystnie wptyng¢ na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko podlegania uméw prawu obcemu
W ramach swojej dziatalnosci Spotka zawiera umowy z podmiotami zagranicznymi, co wigze

sie czesto z podleganiem okreslonej umowy obcej jurysdykciji. Istnieje zatem ryzyko powstania
pomiedzy Spotkg a jej kontrahentem sporu, dla ktérego prawem wiasciwym bedzie prawo
panstwa zagranicznego. Spoétka zawiera takze umowy, z ktérych spory poddane zostaty
sgdowi panstwa obcego. W sytuacji powstania takiego sporu, Spotka moze by¢ zmuszona do

prowadzenia procesu za granicg, co moze wigzac sie z dodatkowymi kosztami.

Ryzyko zwigzane z pozyskaniem kolejnych cztonkéw zespotu

Kluczowym zasobem Emitenta jest kapitat ludzki. Wiekszo$¢ szkdt 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 Spodtka bedzie miata czasowe
problemy ze znalezieniem oséb o kwalifikacjach i doswiadczeniu wystarczajgcych do

wspotpracy ze Spotka.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy, w ktorej dziata Spotka
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Koniunktura na rynku gier w pewnym stopniu zalezna jest od czynnikow makroekonomicznych,
takich jak poziom PKB, poziom wynagrodzen, dochodow i wydatkow gospodarstw domowych
oraz poziom wydatkéw konsumpcyjnych. Inwestorzy powinni wzigé pod uwage, ze Spoétka nie
ma wptywu na wskazane powyzej czynniki ksztattujgce koniunkture w branzy, ktérych zmiana

moze negatywnie wptyng¢ na poziom sprzedazy Emitenta i jego wyniki finansowe.

Ryzyko wystapienia nieprzewidzianych trendéw

Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscig. Istnieje ryzyko
pojawienia sie nowych, niespodziewanych trendow, w ktére produkty Spétki nie bedg sie
wpisywac. Niska przewidywalnosé rynku powoduje takze, ze okreslony produkt Spétki, np.
cechujgcy sie wysokg innowacyjnoscig, moze nie trafi¢ w gust konsumentéw. Wskazane

sytuacje mogg negatywnie wptyng¢ na dziatalnos¢ operacyjng i wyniki finansowe Spétki.

Ryzyko zwigzane z pojawieniem sie nowych technologii

Na dziatalnos¢ Spotki duzy wptyw majg nowe technologie i rozwigzania informatyczne.
Rynek nowych technologii jest rynkiem szybko rozwijajgcym sie, co powoduje konieczno$¢
ciggtego monitorowania pojawiajgcych 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 wptyngc

na dziatalnos¢ operacyjng i wyniki finansowe Spétki.

Ryzyko konkurencji
Rynek gier jest rynkiem konkurencyjnym. Konsumentom oferowane sg liczne produkty,

nierzadko o podobnej tematyce. Konkurencyjny rynek wymaga pracy nad ciggtym
podwyzszaniem jakosci produktow, a takze nad szukaniem nowych nisz rynkowych i tematéw
gier, ktére mogtyby zaciekawi¢ szerokg grupe odbiorcow. Na rynku ciggle pojawiajg sie nowe
produkty, przez co istnieje ryzyko spadku zainteresowania okreslonymi produktami Spotki na

rzecz produktéw konkurencji.

Ryzyko zwigzane z procesami konsolidacyjnymi podmiotéw konkurencyjnych

Procesy konsolidacyjne zachodzgce wsrod podmiotow konkurencyjnych w stosunku do Spofki
mogg doprowadzi¢ do wzmocnienia pozycji rynkowej tych podmiotéw, a co za tym idzie, do
ostabienia pozycji Spdtki 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 dystrybucja produktéw Spotki

Dystrybucja produktéw (gier) odbywa sie za pomocg kanatéw cyfrowych, co zwieksza ryzyko
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zwigzane z nielegalnym rozpowszechnianiem produktéw Spotki bez jej zgody i wiedzy.
Pozyskiwanie przez konsumentow produktéw Spoétki w sposéb nielegalny moze negatywnie

wplyng¢ na poziom sprzedazy Spétki oraz jej wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane ze Swiatowymi kampaniami na rzecz aktywnego trybu zycia

Swoiste zagrozenie dla produkowanych przez Spotke gier stanowig ogélnoswiatowe kampanie
walczgce z nadmiernym poswigecaniem czasu na rzecz gier komputerowych oraz promujgce
zdrowy, aktywny styl zycia. Nie mozna wykluczy¢, ze w wyniku takich kampanii bardziej
popularny stanie sie model aktywnego spedzania wolnego czasu, co moze wigzaé sie ze
zmniejszeniem zapotrzebowania na gry Spétki, a w konsekwencji negatywnie wptyngc na jej

wyniki finansowe.

Ryzyko walutowe

Ze wzgledu na fakt, iz Emitent ponosi koszty wytworzenia w PLN, natomiast czes¢ 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
przychoddw. Ryzyko na tym polu wystepuje gtdéwnie w odniesieniu do naleznosci. Inwestorzy

powinni bra¢ pod uwage fakt, iz Spétka nie stosuje zabezpieczen przed ryzykiem walutowym.

Ryzyko zmiennosci stép procentowych
Na dzien sporzgdzenia sprawozdania Spotka nie posiada umow kredytowych opartych na

zmienne] stopie kredytowej. W sytuacji, w ktérej Zarzad Emitenta podejmie decyzje o
finansowaniu czesci dziatalnosci kredytem bankowym lub pozyczkami, powstanie ryzyko
zwigzane ze zmiang stdép 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
kosztow finansowania oraz zwigkszeniem zyskoéw. Nalezy wskazaé, iz Spétka nie posiada

realnego wptywu na ksztattowanie sie stop procentowych.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi

Polski system prawny charakteryzuje sie wysokg czestotliwoscig zmian. Na dziatalnos¢ Spétki
potencjalny negatywny wptyw moga mie¢ nowelizacje m.in. w zakresie prawa handlowego,
prawa pracy i ubezpieczen spotecznych. W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Spotka
na biezgco przeprowadza badania na zgodno$é¢ stosowanych aktualnie przepiséw przez

Spotke z biezgcymi regulacjami prawnymi.

Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem (regulacje podatkowe) i interpretacja przepisow
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podatkowych

Polski system podatkowy cechuje sie niejednoznacznoscia zapisow oraz wysokg
czestotliwoscig zmian. Niejednokrotnie brak jest ich klarownej wyktadni, co moze powodowaé
sytuacje odmiennej ich interpretacji przez Spotke i organy skarbowe. W przypadku zaistnienia
takiej sytuacji urzagd skarbowy moze natozy¢ na Spoétke kare finansowg, ktéra moze miec
istotny negatywny wptyw na jej wyniki finansowe. Ponadto organy skarbowe majg mozliwosé
weryfikowania poprawnosci deklaracji podatkowych okreslajacych wysoko$é zobowigzania
podatkowego w ciggu piecioletniego okresu od konca roku, w ktérym mingt termin ptatnosci
podatku. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedgcej podstawg
wyliczenia zobowigzania podatkowego przez Emitenta interpretacji przepiséw podatkowych,
sytuacja ta moze mie¢ istotny negatywny wplyw na sytuacje finansowg Spoétki. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania Spotka nie korzysta ze zwolnien podatkowych, a na oferowane
przez Emitenta ustugi natozona jest stawka VAT w wysokosci 23%. Poza tym Spodtka
zobowigzana jest ptaci¢ podatek dochodowy, ktérego 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 przyszig
kondycje Spotki nalezy uznac¢ za niewielki, jako ze prawdopodobienstwo skokowych zmian w

regulacjach podatkowych jest znikome.

Ryzyko zwigzane z sytuacjq makroekonomicznag
Na dzien sporzadzenia sprawozdania Emitent prowadzi dziatalno$¢ na rynku krajowym oraz

rynkach zagranicznych. Z tego powodu Spétka narazona jest na ryzyko zwigzane z ogdéing
sytuacjg makroekonomiczng i polityczng w Polsce oraz zagranicg. Wptyw na dziatalnos¢
operacyjng oraz sytuacje finansowg Spoétki mogg mieé¢ takie czynniki jak poziom bezrobocia,
tempo wzrostu gospodarczego czy poziom inflacji. Ewentualne spowolnienie gospodarcze

moze negatywnie wptyngé¢ na osiggang przez Spotke rentownosé oraz dynamike rozwoju.

b) Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitalowym Ryzyko niedostatecznej
plynnosci rynku i wahan cen akcji
Emitent wprowadzit akcji serii A, B, C, D, E, F, G oraz H w 2025 roku do Alternatywnego
Systemu Obrotu na rynku NewConnect. Istnieje ryzyko, ze obrét akcjami na tym rynku bedzie
sie charakteryzowat niskg ptynnoscig. Tym samym moga wystepowac trudnosci w sprzedazy
duzej ilosci akcji w krotkim okresie, co moze powodowac dodatkowo znaczne obnizenie cen

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

Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu akcjami
Na podstawie §11 ust. 1 z zastrzezeniem innych przepiséw Regulaminu ASO Organizator

Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi: na wniosek
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emitenta, jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow
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¢ 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 bedg zachodzity przestanki tzn., jezeli uzna, Zze wymaga tego
bezpieczehstwo obrotu lub interes jego uczestnikdw lub jezeli emitent narusza przepisy
obowigzujgce 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 wiasciwego organu.

Wymienione powyzej przypadki zawieszenia notowan Akcji w Alternatywnym Systemie Obrotu

mogg skutkowac dla Akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy akcji.

Ryzyko zwigzane z wykluczeniem z obrotu na NewConnect

Zgodnie z § 12 Regulaminu NewConnect, z zastrzezeniem innych przepisow niniejszego
Regulaminu, Organizator ASO moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

na wniosek emitenta akcji - w przypadku, gdy wykluczenie danych akcji z obrotu nastepuje w
zwigzku z ich dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym, jezeli emitent uporczywie
narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie, wskutek otwarcia likwidaciji
emitenta, wskutek 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:

w przypadkach okreslonych przepisami prawa, w szczegdélnosci:

w przypadku udzielenia przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na wycofanie akcji

z obrotu w alternatywnym systemie obrotu,

w przypadku akcji - po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o

ogtoszeniu upadtosci emitenta tych akcji lub postanowienia o oddaleniu przez sgd wniosku o

ogtoszenie upadtosci emitenta akcji ze wzgledu na to, ze jego majatek nie wystarcza lub

wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania,

jezeli zbywalnos¢ tych instrumentow stata sie ograniczona,

w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow.

Zgodnie z § 12 ust. 3 przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentow finansowych z
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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 akciji.

Ryzyko zwigzane 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:

w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenhstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub
jest zagrozony interes inwestoréw 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,

w przypadku, gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w
okolicznosciach wskazujgcych na mozliwosé zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu Iub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesow inwestoréw, Komisja Nadzoru
Finansowego moze zazadac od firmy inwestycyjnej organizujgcej alternatywny system obrotu
zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. W Zzadaniu, o ktérym mowa powyzej,
Komisja Nadzoru Finansowego moze wskazaé termin, do ktérego zawieszenie obrotu
obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu, jezeli zachodzg uzasadnione

awy, ze w dniu jego uptywu bedg zachodzity przestanki stanowigce podstawe zawieszenia.
Komisja Nadzoru Finansowego uchyla decyzje zawierajgcg zgdanie, w przypadku, gdy po jej
wydaniu stwierdza, ze nie zachodzg przestanki zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu Iub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestorow.

Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwtocznie do publicznej wiadomosci informacje o
wystgpieniu z takim zgdaniem do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

Ponadto zgodnie z art. 78 ust. 4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, Na zgdanie
KNF Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje
instrumenty finansowe, w przypadku, gdy obrét nimi zagraza w sposoéb istotny prawidtowemu
funkcjonowaniu Alternatywnego Systemu Obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego
w tym Alternatywnym Systemie Obrotu lub powoduje naruszenie intereséw inwestoréw.

Na podstawie art. 78 ust. 4a Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu moze podjgc
decyzje o zawieszeniu lub wykluczeniu papierow warto$ciowych Ilub instrumentow
finansowych niebedgcych papierami wartosciowymi z obrotu, w przypadku, gdy instrumenty

te przestaty spetnia¢ warunki obowigzujgce na tym rynku, pod warunkiem ze nie spowoduje to
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znaczgcego naruszenia interesow inwestoréw lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
rynku. Organizator ASO informuje Komisje o podjeciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu
instrumentow finansowych z obrotu i podaje te informacije 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 prowadzgcych ASO oraz podmiotow systematycznie internalizujgcych
transakcje z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, organizujgcych obrét 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 informacje poufne i art. 17 podawanie informacji poufnych do wiadomosci
publicznej Rozporzadzenia MAR, chyba Ze takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu
mogtoby spowodowaé powazng szkode dla interesow inwestorow Ilub prawidiowego
funkcjonowania rynku.

Na podstawie art. 78 ust. 4e w przypadku otrzymania od wiasciwego organu nadzoru innego
panstwa czionkowskiego sprawujgcego w tym panstwie nadzér nad ASO informacji o
wystgpieniu 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, podmiotéw prowadzacych ASO, oraz podmiotow
systematycznie internalizujgcych transakcje z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, organizujgcych obrét 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, 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 informacje poufne i art. 17 podawanie informacji
poufnych do wiadomosci publicznej Rozporzadzenia MAR, chyba ze takie zawieszenie lub
wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowa¢ powazng szkode dla intereséw inwestorow lub

prawidtowego funkcjonowania rynku.

Ryzyko zwigzane z Animatorem Rynku
Na podstawie § 9 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem postanowienn Regulaminu ASO,
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warunkiem notowania instrumentéw finansowych w alternatywnym systemie obrotu jest
istnienie waznego zobowigzania Animatora Rynku, ktéry w umowie o animowanie zobowigzat
sie do wypetniania w stosunku do tych instrumentéw wymogoéw animowania w zakresie
obecnosci w arkuszu zlecen, minimalnej wartosci zlecen i maksymalnego spreadu, jak rowniez
dodatkowych warunkéw animowania - okreslonych w Zatgczniku Nr 6b do Regulaminu ASO.
Ponadto Organizator ASO moze postanowi¢ o notowaniu instrumentéw finansowych w
alternatywnym systemie obrotu bez koniecznosci spetnienia warunku, o ktéorym mowa
powyzej, w szczegolnosci z uwagi na charakter tych instrumentéw finansowych, ich notowanie
na rynku regulowanym albo na rynku lub w alternatywnym systemie obrotu innym niz
prowadzony przez Organizatora ASO. Jednoczes$nie w takim przypadku, Organizator ASO
moze wezwac Emitenta do spetnienia warunku, o ktérym mowa powyzej, w terminie 30 dni od
tego wezwania, jezeli uzna to za konieczne dla poprawy ptynnosci obrotu instrumentami
finansowymi Emitenta.
Z zastrzezeniem § 9 ust. 5, 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku rozwigzania lub
wygasniecia umowy z Animatorem Rynku, instrumenty finansowe Emitenta notowane sg w
systemie notowan jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego — poczgwszy od
trzeciego dnia obrotu po dniu rozwigzania lub wygasniecia wtasciwej umowy - o ile Organizator
Alternatywnego Systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich
notowaniu w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu jednolitego. Z
zastrzezeniem § 9 ust. 5, 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku zawieszenia prawa do
wykonywania zadan Animatora Rynku w alternatywnym systemie obrotu, instrumenty
finansowe Emitenta notowane sg w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym okreslaniem
kursu jednolitego - poczgwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu zawieszenia tego prawa - o ile
Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami
lub ich notowaniu w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu
jednolitego.
Z zastrzezeniem § 9 ust. 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku zawarcia nowej umowy z
Animatorem Rynku, Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o notowaniu
instrumentéw finansowych Emitenta w systemie notowan ciggtych lub w systemie notowan
jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego, jednak nie wczesniej niz od dnia
wejscia w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku.
Akcje zakwalifikowane do segmentu NewConnect Alert notowane sg w systemie notowan
jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego - poczgwszy od trzeciego dnia obrotu
po dniu podania do wiadomosci uczestnikéw obrotu informacji o dokonanej kwalifikacji - o ile
Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami
lub ich notowaniu w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu
jednolitego.
Akcje, ktére przestaly by¢ kwalifikowane do segmentu NewConnect Alert, notowane sg w
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systemie notowanh ciggtych - poczgwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu podania do
wiadomosci uczestnikow obrotu informaciji o zaprzestaniu ich kwalifikowania do tego segmentu
- o0 ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o ich notowaniu w systemie
notowan jednolitych z dwukrotnym lub jednokrotnym okreslaniem kursu jednolitego.

W przypadku, gdy zmiana systemu notowan wynika z odrebnej decyzji Organizatora
Alternatywnego Systemu decyzja w tej sprawie powinna zosta¢ opublikowana na stronie

internetowej Organizatora co najmniej na 2 dni robocze przed dniem jej wejscia w zycie.

Ryzyko zwigzane z Autoryzowanym Doradca

Ponadto, zgodnie z § 17b ust. 1-3 Regulaminu ASO, w przypadku gdy pomimo uptywu okresu
wskazanego w § 18 ust. 3 Regulaminu ASO w ocenie Organizatora ASO zachodzi
koniecznos¢ dalszego wspoidziatania emitenta przy wykonywaniu  obowigzkéw
informacyjnych z podmiotem uprawnionym do wykonywania zadan Autoryzowanego Doradcy,
Organizator ASO moze zobowigza¢ emitenta do zawarcia umowy dotyczgcej wspotdziatania
z emitentem w zakresie wypetniania przez emitenta obowigzkéw informacyjnych okreslonych
w Regulaminie ASO oraz monitorowania prawidtowosci wypetniania przez emitentéw tych
obowigzkow oraz biezgcego doradzania emitentowi w zakresie dotyczgcym funkcjonowania
jego instrumentéw finansowych w ASO. W przypadku niepodpisania przez Emitenta umowy z
Autoryzowanym Doradcg w terminie, o ktérym mowa w §17b ust. 1 Regulaminu ASO, albo w
terminie 20 dni roboczych od dnia rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy, o ktérym
mowa w §17b ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator ASO moze zawiesi¢ obrét instrumentami
finansowymi Emitenta. Jezeli przed uptywem 3 miesiecy od rozpoczecia zawieszenia nie
zostanie zawarta i nie wejdzie w zycie odpowiednia umowa z Autoryzowanym Doradca,
Organizator ASO moze wykluczy¢ instrumenty finansowe Emitenta z obrotu w alternatywnym

systemie. Przepisy § 12 ust. 3 i § 12a Regulaminu ASO stosuje sie odpowiednio.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia natozenia kary upomnienia lub kary pienieznej

Na podstawie § 17c Regulaminu ASO w przypadku nieprzestrzegania przez Emitenta zasad
lub przepisow obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu, bgdz w przypadku nie
wykonywania, lub nienalezytego wykonania obowigzkéw okreslonych w Rozdziale V
Regulaminu NewConnect, Organizator ASO moze, w zaleznosci od stopnia i zakresu
powstatego naruszenia lub uchybienia:

1) upomnieé 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
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majgcych 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 przepisoéw 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 tgcznie z karg pieniezng natozong na podstawie §17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu
ASO nie moze przekracza¢ 50.000,00 zi.

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

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 dziatalno$ci 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 ktérej mowa w zdaniu pierwszym, Emitent

zobowigzany jest niezwiocznie przekazac¢ Organizatorowi Alternatywnego Systemu.

Ryzyko dotyczgce mozliwosci natozenia na Emitenta kar administracyjnych przez KNF
Za niewykonywanie obowiazkow wynikajacych z przepiséw prawa

Emitent, jako spétka publiczna w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
podlega obowigzkom wynikajagcym z Rozporzadzenia MAR, Ustawy o ofercie publicznej i
Ustawy o obrocie. Komisja Nadzoru Finansowego uprawniona jest do natozenia na Emitenta
kar administracyjnych za niewykonywanie Iub niewtasciwe wykonanie obowigzkéw
wynikajgcych z przepiséw prawa, a w szczegolnosci obowigzkéw wynikajgcych powyzszych
regulacji.

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

o przydziatu papierow wartosciowych bedgcych przedmiotem oferty publicznej,

o wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu papieréw wartosciowych,

do przekazania zawiadomienia do Komisji o wprowadzeniu papieréw warto$ciowych 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
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Ofercie Publicznej natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 100.000 zi.

Zgodnie art. 96 Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowigzki wynikajgce z Ustawy o Ofercie oraz z Rozporzgdzenia MAR, Komisja
Nadzoru Finansowego moze podjg¢ 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 zt;

o w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1b. Ustawy o Ofercie - do 5.000.000 zt

o w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1e. Ustawy o Ofercie - do 5.000.000 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
obowigzkow, Komisja moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci dwukrotnej kwoty

osiggnietej korzysci lub uniknietej straty

albo zastosowac wykluczenie z obrotu oraz kare pieniezng tgcznie. W decyzji o wykluczeniu
papieréw wartosciowych z obrotu Komisja okresla termin, nie krétszy niz 14 dni, po uptywie

ktérego nastepuje wycofanie papieréw wartosciowych z obrotu.

Ponadto za niewywigzanie sie z obowigzkdéw w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1i. Ustawy
o Ofercie, tj. za naruszenie przepisu dotyczgcego obowigzku niezwtocznego przekazania
informacji poufnej do wiadomosci publicznej na podstawie art. 17 ust. 1 Rozporzgdzenia MAR,
lub naruszenia trybu i warunkow opdznienia na wiasng 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 zt lub kwoty stanowigcej 2% 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 tych obowigzkow - kare
pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

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

o wage naruszenia oraz czas jego trwania;

. przyczyny naruszenia;

o sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry naktadana jest kara;

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

naruszenia, lub podmiot, w ktérego imieniu lub interesie dziatat podmiot, ktéry dopuscit sie

naruszenia, o ile mozna te skale ustali¢;

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

o gotowos$¢ podmiotu dopuszczajgcego sie naruszenia do wspotpracy z Komisjg

podczas wyjasniania okolicznosci tego naruszenia;

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

przez podmiot, na ktory jest naktadana kara.

Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki, o ktorych mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporzadzenia MAR,
KNF moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 4.145.600 zt lub do kwoty
stanowigcej rownowartos¢ 2% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim
zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 4.145.600 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 przepisbw Rozporzgdzenia MAR w zakresie
wskazanym powyzej (art. 18 ust. 1-6 Rozporzadzenia MAR) KNF moze nakaza¢ Emitentowi,
ktéry dopuscit sie naruszenia, zaprzestania dalszego naruszania tych przepisow oraz
zobowigza¢ go do podjecia we wskazanym terminie dziatan, ktére majg zapobiegaé
naruszaniu tych przepiséw w przysztosci. Srodek ten moze byé stosowany bez wzgledu na
zastosowanie innych sankcji za naruszenie obowigzkéw, o ktérych mowa w art. 176 Ustawy o
Obrocie wskazanych powyzej. KNF, naktadajgc sankcje, o ktérej 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 sprzedajgcy nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowigzki wynikajgce z art. 5 Ustawy o Obrocie, Komisja moze natozyé kare pieniezng do
wysokosci 1.000.000 zt.

W przypadku natozenia takiej kary obrét instrumentami finansowymi Emitenta moze sta¢ sie
utrudniony badz niemozliwy. Ponadto natozenie kary finansowej na Emitenta przez KNF moze

mie¢ istotny wptyw na pogorszenie wyniku finansowego za dany rok obrotowy.

Ryzyko zwigzane z roznicami w poziomach cen akcji

Ceny emisyjne akcji wprowadzanych do alternatywnego systemu obrotu na rynek
NewConnect oraz ceny po jakich zawierane byly transakcje sprzedazy na akcjach Spotki sg
zréznicowane. Kurs odniesienia proponowany na pierwszy dzien notowania akcji serii A, B, C,
D, E, F i G wynosi 25,00 zt tj. poziom ceny emisyjnej akcji serii F i G w ramach ostatnich ofert

Emitenta. Cena emisyjna akcji serii H wynosita 16,80 zt. W zwigzku z powyzszym, istnieje
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ryzyko zwigzane z roznicami w poziomach cen akcji bedgcych przedmiotem wniosku o
wprowadzenie akcji do ASO na rynek NewConnect. Inwestorzy, ktérzy nabyli akcje Spotki po
cenach wyzszych, w przypadku checi zbycia akcji, mogg nie uzyska¢ wymaganej stopy
zwrotu, z uwagi na ewentualng podaz akcji Spotki, wczesniej nabytych przez Inwestoréw po
cenach na nizszym poziomie. Ponadto nalezy zwrdci¢ uwage, ze akcjonariusze Emitenta:
Gravier Investment ASI S.A., Pan Krzysztof Wolicki, Pan Michat Gotkowski, Pan Dawid
Patka, Pan Karol Btazewski, Pan Marcin Zahorowicz oraz 4 inne osoby fizyczne (kazda
posiadajgca ponizej 5,00% gtoséw na WZ), ztozyli zobowigzania ograniczajgce zbywanie

akgiji.

c) Czynniki ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty finansowe Ryzyko
zwigzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Emitenta

Inwestorzy przed nabyciem akcji Emitenta na rynku kapitatowym, 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 ptynnosé akcji spotek
notowanych na rynku NewConnect zalezy od liczby oraz wielkosci zleceh kupna i sprzedazy
sktadanych przez inwestorow. Na zachowania inwestorow majg wpltyw rozmaite czynniki,
takze niezwigzane bezposrednio z sytuacjg finansowg Spoditki, takie jak ogdlna sytuacja

makroekonomiczna Polski, czy tez sytuacja na rynkach swiatowych.

Poniewaz Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ poziomu podazy i popytu swoich akcji po ich
wprowadzeniu do obrotu, nie ma wiec pewnosci, ze osoba nabywajgca akcje Emitenta bedzie
mogta je zby¢ w dowolnym terminie i po satysfakcjonujgcej cenie. Emitent jednak jest spotkg
innowacyjng i dynamicznie sie rozwijajgcg, i majgc na uwadze planowang sprzedaz stopa
zwrotu z inwestycji w akcje Emitenta moze zatem by¢ bardzo satysfakcjonujgca dla

inwestorow.

Ryzyko zwigzane z kolejnymi emisjami akcji i pozyskiwaniem srodkow finansowych
Emitent planuje, iz $rodki pozyskane z ewentualnych, kolejnych emisji akcji zostang
przeznaczone na finansowanie rozwoju Spétki. Jednakze w przypadku wystgpienia
nieprzewidzianych czynnikoéw, niekorzystnych dla realizacji strategii rozwoju lub dla samej
Spofki, istnieje ryzyko, iz Emitent bedzie potrzebowat dodatkowych srodkéw pienieznych,
badz tez dynamika rozwoju Emitenta wzrosnie niewspétmiernie do zaktadanych parametréow
i niezbedny okaze sie dalszy kapitat do realizacji celéw. W takich okolicznosciach Emitent
moze poszukiwac finansowania w postaci kredytéw, pozyczek czy kolejnej emisji
instrumentéw finansowych.

Niepozyskanie srodkow pienieznych niezbednych Emitentowi mogtoby negatywnie wptyngc¢
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na dalszy rozwdj i wycene instrumentow finansowych Spéiki.

Ryzyko zwigzane ze ztamaniem umoéw lock-up
Akcjonariusze Emitenta: Gravier Investment ASI S.A., Pan Krzysztof Wolicki, Pan Michat
Gotkowski, Pan Dawid Patka, Pan Karol Btazewski, Pan Marcin Zahorowicz oraz 4 inne
osoby fizyczne (kazda posiadajgca ponizej 5,00% gtoséw na WZ), ztozyli zobowigzania
ograniczajgce zbywanie akcji. W przypadku ztamania zobowigzania akcjonariusz
zobowigzany jest do zaptaty na rzecz Autoryzowanego Doradcy kary umownej, ustalonej w
oparciu o iloczyn liczby akcji biorgcych udziat w ztamaniu postanowien uméw lock-up oraz
kwoty 25,00 zt (poziom ceny emisyjnej akcji serii G jako ostatniej oferty akcji poprzedzajgcej
date ztozenia wniosku o wprowadzenie). Istnieje jednak ryzyko ztamania umowy lock-up,
szczegolnie w przypadku uksztattowania sie kursu powyzej poziomu stanowigcego sankcje
za naruszenie umowy lock-up i wowczas przedmiotowa kara umowna bedzie na nizszym
poziomie niz warto$¢ potencjalnych zyskéw ze sprzedazy akcji, ktére objete zostaty
czasowym ograniczeniem zbywalnosci akcji.

VI. Pozostate informacije
Zgodnie z art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
powinno obejmowacé istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej Spotki.

Ponizej zamieszczono nie omoéwione wczesniej wymagane informacie.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.
W roku obrotowym 2023 Spdétka nie prowadzita zadnych badan w dziedzinie badan i rozwoju.

Nabycie udziatéw witasnych, a w szczegodlnosci cel ich nabycia, liczba i wartos¢
nominalna ze wskazaniem, jakg czes¢ kapitatu zakladowego reprezentuja, cenie nabycia
oraz cenie sprzedazy tych akcji w przypadku ich zbycia.

W roku obrotowym 2024 Spétka nie nabywata, ani nie sprzedawata akcji wkasnych.
Posiadane przez jednostke oddzialy (zaktady).

Spotka nie posiada oddziatéw (zaktadow).

Informacja o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego,
istotnych zaktécen przeptywéw srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej,

na jakie narazona jest jednostka

W okresie od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 roku Spétka nie stosowata rachunkowosci
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zabezpieczen oraz nie wykorzystywata instrumentow finansowych w zakresie ryzyka: zmiany
cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywow srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci

finansowej, na jakie jest ona narazona.

Informacja o przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem
finansowym, lacznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych

transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos$¢ zabezpieczen

Spotka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen ani nie zabezpiecza istotnych rodzajéw

planowanych transakciji.

Istotne informacje dla oceny jednostki — wskazniki finansowe i niefinansowe, tacznie z

informacjami dotyczacymi zagadnien pracowniczych i Srodowiska naturalnego

Spotka nie wykorzystuje dodatkowych wskaznikow finansowych i niefinansowych do oceny
sytuacji jednostki. Charakter dziatalnosci Spotki nie wplywa negatywnie na srodowisko

naturalne.

Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

W dniu 8 listopada 2023 roku Emitent przekazat informacje na temat stosowania przez Spoétke
zasad tadu korporacyjnego okreslonego w Zatgczniku do Uchwaty nr 293/2010 Zarzadu Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 marca 2010 r., ktéry stanowi tekst

jednolity dokumentu “Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect.

W dniu 15 kwietnia 2024 r. Zarzad Spodtki przekazat raportem EBI nr 4/2024 do publicznej
wiadomosci odwiadczenie Spoétki w przedmiocie zakresu przestrzeganych przez Emitenta
zasad tadu korporacyjnego, zawartych w Zatgczniku do Uchwaty Nr 1404/2023 Zarzgdu Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 18 grudnia 2023 r. ,Dobre Praktyki Spotek

notowanych na NewConnect 2024”.

Ponizej zamieszczono stanowisko Emitenta w sprawie stosowania zasad tadu korporacyjnego.
Od momentu publikacji raportu EBI nr 4/2024 z dnia 15 kwietnia 2024 r., o kiérym mowa
powyzej, do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie doszto do naruszenia przez

Spotke zadnej z ponizszych zasad, co do kitdérych Emitent zadeklarowat trwate stosowanie.
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Tres¢ zasady

Stosowanie
zasady TAK/NIE

Komentarz Spotki

1. Oprocz realizowania obowigzkéw informacyjnych okreslonych we wiasciwych przepisach prawa i regulacjach alternatywnego
systemu obrotu spdtka zamieszcza na swojej stronie internetowej, w czytelnej formie iwyodrebnionym miejscu, oraz

niezwtocznie aktualizuje:

1.1 podstawowe informacje o spétce, opis jej
dziatalnosci, atakze informacje na temat
posiadanych spotek zaleznych i przedmiocie ich
dziatalnosci;

TAK

1.2. krotki opis modelu biznesowego oraz
przyjetej strategii biznesowej, z uwzglednieniem
zawartych w strategii obszaréw z zakresu ESG;

TAK

Przy czym z uwagi na rozmiar Spétki nie sg stosowane
zasady ESG

1.3. date wprowadzenia akcji spodtki do
alternatywnego systemu obrotu na rynku
NewConnect (date debiutu) oraz wszystkie
wczesniejsze nazwy spotki, jezeli od daty debiutu
firma spotki ulegta zmianie;

TAK

1.4. sktad zarzadu i rady nadzorczej spotki
oraz zyciorysy zawodowe oséb wchodzgcych w
sktad tych organdw;

TAK

1.5. informacje o spetnianiu przez kazdego z
cztonkéw rady nadzorczej kryteridw niezaleznosci,
o ktérych mowa w pkt 3, w tym o rzeczywistych i
istotnych  powigzaniach z  akcjonariuszem
dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej
niz 5% ogodlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu spofki;

TAK

1.6. dokumenty korporacyjne spotki;

TAK

1.7. udostepniane interesariuszom materiaty
informacyjne na temat spotki, przyjetej strategii i
jej realizaciji;

TAK

1.8. wybrane dane finansowe i opublikowane
prognozy;

TAK

Przy czym aktualnie Spdtka nie zamierza sporzadzac
prognoz finansowych. W przypadku gdyby Spoétka
zdecydowata sie sporzgdzi¢ i opublikowa¢ prognozy
finansowe, opinia publiczna zostanie poinformowana
przez Spotke zgodnie z obowigzujacymi przepisami.

1.9. aktualng strukture akcjonariatu, ze
wskazaniem akcjonariuszy posiadajgcych co
najmniej 5% ogolne;j liczby gtoséw w spoice;

TAK

1.10. dokumenty informacyjne spotki, prospekty
wraz z suplementami oraz inne dokumenty
bedgce podstawag oferty publicznej akcji lub
wprowadzenia akcji do alternatywnego systemu
obrotu;

TAK

1.11.  raporty biezgce i okresowe opublikowane
przez spoétke w ciggu ostatnich 5 lat;

TAK

1.12. kalendarium publikaciji raportow
finansowych, publicznie dostepnych spotkan
z inwestorami, analitykami i mediami oraz innych
wydarzen istotnych z punktu widzenia inwestordw;

TAK
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1.13. sekcje pytan zadawanych spofce zaréwno
przez akcjonariuszy, jak i osoby niebedgce
akcjonariuszami, wraz z odpowiedziami
udzielonymi przez spétke;

NIE

Pomimo niestosowania niniejszej zasady w ocenie
zarzadu Spodtka rzetelnie wypetnia cigzgce na niej
obowiagzki informacyjne wzgledem jej akcjonariuszy
oraz 0s6b niebedacych akcjonariuszami prowadzac
rzetelng i przejrzystg polityke informacyjng z
wykorzystaniem  zaktadki Relacje Inwestorskie
dostepnej na stronie internetowej Spotki. Wszystkie
istotne informacja przekazywane sg poprzez raporty
biezgce i okresowe Spotki.

1.14. informacje na temat podmiotu, z ktérym
spétka podpisata umowe o $wiadczenie ustug
Autoryzowanego Doradcy;

TAK

1.15. opublikowane w ostatnim raporcie
rocznym oswiadczenie o stosowaniu przez spotke
zasad fadu korporacyjnego zawartych
W niniejszym dokumencie;

TAK

1.16. dane kontaktowe do oséb
odpowiedzialnych w spoéfce za komunikacje
z inwestorami, ze wskazaniem dedykowanego
adresu e-mail lub numeru telefonu.

TAK

2. Zakres aktywnosci zawodowej 0sOb
wchodzacych w sktad zarzadu lub rady nadzorczej
powinien  zapewni¢ sprawne i  wydajne
zarzadzanie spotkg oraz sprawowanie
efektywnego nadzoru w zakresie realizacji celow
strategicznych i osigganych wynikow.

TAK

3. Co najmniej dwoch cztonkéw rady nadzorczej
powinno spetniaé kryteria niezaleznosci
wymienione w ustawie z dnia 11 maja 2017 r. o
biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym, a takze wykazywac sie
brakiem rzeczywistych i istotnych powigzan z
akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5%
ogolnej liczby gloséw w spoice.

NIE

Cztonkowie Rady Nadzorczej Spoétki przedktadajg
oswiadczenia w zakresie niezaleznosci oraz braku
rzeczywistych i istotnych powigzan z akcjonariuszem
posiadajgcym co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw w
spoice. Zgodnie z przediozonymi oswiadczeniami jeden
czlonek Rady Nadzorczej Spotki spetnia kryterium
niezalezno$ci objete niniejszg zasadg. W zwigzku z
powyzszym, na dzien sporzgdzenia niniejszej informacji
Spétka nie stosuje przedmiotowej zasady, niemniej, w
ocenie Zarzadu Emitenta, obecni Czionkowie Rady
Nadzorczej posiadajg odpowiednie kwalifikacje, aby
sprawowa¢ swoje funkcje w sposdb obiektywny i
niezalezny. W przysziosci Spétka dotozy staran, aby co
najmniej dwéch Czionkéw Rady Nadzorczej spetniato
okreslone w niniejszej zasadzie kryteria.

4. Cztonek zarzadu lub rady nadzorczej powinien
unika¢ podejmowania aktywnosci zawodowej lub
pozazawodowej, ktéra mogtaby prowadzi¢ do
powstawania konfliktu interesow lub wplywac
negatywnie na jego reputacje jako cztonka organu
spotki. O zaistniatym konflikcie intereséow lub
mozliwosci jego powstania cztonek zarzadu lub
rady nadzorczej niezwtocznie informuje
pozostatych cztonkéw wiasciwego organu spotki
oraz nie bierze udziatlu w dyskusji i gtosowaniu
nad uchwatg w sprawie, w ktérej w stosunku do
jego osoby moze wystgpic¢ konflikt interesow.

TAK

5. Spétka zapewnia rozwigzania w zakresie
kontroli wewnetrznej, zarzgdzania ryzykiem, w tym
ryzykiem dotyczacym sporzgdzania sprawozdanh
finansowych, oraz w zakresie nadzoru zgodnosci
dziatalnosci z prawem, a takze funkcje audytu
wewnetrznego. Rozwigzania przyjete przez spotke
w tym zakresie powinny by¢ dostosowane do
wielkosci spotki oraz rodzaju i skali prowadzonej
dziatalnosci, jak réwniez do poziomu ryzyka
zwigzanego z jej prowadzeniem.

TAK

Z uwagi na wielkos¢ Spotki formalne rozwigzania w
niniejszym zakresie nie zostaty wprowadzone, a
przedmiotowe czynnosci, przy wsparciu zewnetrznych
doradcéw i audytordow, wykonujg osoby powotane do
organow zarzgdzajgcych i nadzorczych Spofki.
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6. Rada nadzorcza w ramach przystugujgcych jej
uprawnien  monitoruje  proces sporzadzania
sprawozdan finansowych. W tym celu rada
nadzorcza co najmniej zapoznaje sie z
harmonogramem prac koniecznych dla
sporzadzenia sprawozdania finansowego zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami i omawia ten
harmonogram z zarzadem spotki, a takze
utrzymuje komunikacje z bieglym rewidentem
wybranym do badania sprawozdania finansowego.

TAK

7. Rada nadzorcza zapoznaje sie z porzgdkiem
obrad walnego zgromadzenia oraz opiniuje
materiaty, ktére majg byé przedstawione przez
spoétke walnemu zgromadzeniu.

TAK

8. Zarzad spdiki, zwotujgc walne zgromadzenie,
dokonuje wyboru terminu, miejsca i formy walnego
zgromadzenia tak, by umozliwi¢ udziat w
obradach jak najwiekszej liczbie akcjonariuszy.

TAK

9. W przypadku otrzymania przez zarzad
informacji o zwofaniu walnego zgromadzenia na
podstawie art. 399§2-4 Kodeksu spotek
handlowych zarzad niezwlocznie  dokonuje
czynnosci, do ktorych jest zobowigzany w zwigzku
Z organizacjg i przeprowadzeniem walnego
zgromadzenia. Zasada ta ma zastosowanie
réwniez w przypadku zwotania walnego
zgromadzenia na podstawie upowaznienia
wydanego przez sad rejestrowy zgodnie z art. 400
§ 3 Kodeksu spétek handlowych.

TAK

10. Czionkowie zarzadu i rady nadzorczej
uczestniczg w obradach walnego zgromadzenia,
w miejscu obrad lub za posrednictwem sSrodkéw
dwustronnej komunikacji elektronicznej w czasie
rzeczywistym, w  skifadzie = umozliwiajgcym
udzielenie merytorycznych odpowiedzi na pytania
zadawane w trakcie walnego zgromadzenia.

TAK

11. Zaden akcjonariusz nie powinien byé
uprzywilejowany w stosunku do pozostatych
akcjonariuszy w zakresie transakcji zawieranych
przez spotke z akcjonariuszami lub podmiotami z
nimi powigzanymi.

TAK

12. Przed zawarciem przez spoétke istotnej umowy
z akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5%
ogolnej liczby gtoséow w spéitce lub podmiotem z
nim powigzanym zarzad zwraca sie do rady
nadzorczej o wyrazenie zgody na takg transakcje.
Rada nadzorcza przed wyrazeniem zgody
dokonuje oceny wptywu takiej transakcji na interes
spofki, zwracajgc uwage, aby interesy réznych
grup akcjonariuszy nie przewazyly nad interesem
spotki. Powyzszemu obowigzkowi nie podlegajg
transakcje typowe izawierane na warunkach
rynkowych w ramach prowadzonej dziatalnosci
operacyjnej przez spotke z podmiotami
wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej spoiki,
ktére sg objete konsolidacjg. W przypadku gdy
decyzje w sprawie zawarcia przez spotke istotnej
umowy z podmiotem powigzanym podejmuje
walne zgromadzenie, przed podjeciem takiej
decyzji spotka zapewnia wszystkim
akcjonariuszom dostep do informacji niezbednych
do dokonania oceny wplywu tej transakcji na
interes spofki.

TAK
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13. W przypadku zgloszenia przez inwestora TAK Przy czym Spoétka nie bedzie odpowiadata na pytania,

zgdania udzielenia informacji na temat spofki, ktoére naruszajg tajemnice przedsiebiorstwa

spotka udziela odpowiedzi nie pozniej niz w terminie lub zwigzane sg z informacjami poufnymi jeszcze nie
14 dni. podanymi do wiadomosci publicznej.

14. W przypadku naruszenia przez emitenta TAK

obowigzku informacyjnego okreslonego

w Zatagczniku Nr 3 do Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu emitent powinien niezwitocznie
opublikowad, w  trybie  wiasciwym dla
przekazywania raportéw biezgcych na rynku
NewConnect, informacje wyjasniajgcg zaistniatg
sytuacje.

Elektronicznie Krzysztof Wolicki

KrzySZtO podpisany przez

Krzysztof Wolicki

f WOI iC k| Data: 2025.05.30

11:50:10 +02'00'

Prezes Zarzadu

Krakéw, dnia 30 maja 2025 .
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