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1. Charakterystyka spółki

1.1. Informacje Podstawowe

1.1.1. Dane jednostki

Spółka akcyjna pod firmą Madmind Studio Spółka Akcyjna powstała z przekształcenia spółki
pod firmą Madmind Studio spółka z ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w Bydgoszczy
na podstawie uchwały Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspólników spółki pod firmą Madmind
Studio spółka z ograniczoną odpowiedzialnością z dnia 18 grudnia 2020 roku.

Spółka  przekształcona  na  podstawie  postanowienia  Sądu  Rejonowego  w  Bydgoszczy,  XIII
Wydziału Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego została wpisana do rejestru KRS z dniem
01.02.2021 r. pod numerem KRS 0000881025.

Czas trwania Emitenta jest nieograniczony, zgodnie z treścią § 4 Statutu Spółki. Spółka działa
na podstawie Statutu Spółki oraz przepisów Kodeksu spółek handlowych (t.j. Dz. U. z 2020 r.,
poz. 1526 ze zm.).

Firma: Madmind Studio Spółka Akcyjna
Forma prawna: Spółka Akcyjna
Siedziba: Bydgoszcz
Adres: ul. Grunwaldzka 229, 85-451 Bydgoszcz
Telefon: 793-148-865
Adres e-mail: info@madmind-studio.com
Adres strony internetowej: hƩp://www.madmind-studio.com/
NIP: 9671371805
REGON: 363796740
KRS: 0000881025
Sąd Rejestrowy: Sąd  Rejonowy  w  Bydgoszczy,  XIII  Wydział

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego

1.1.2. Przedmiot działalności

Przedmiot działalności spółki wg klasyfikacji PKD obejmuje:

1) PKD 58.21.Z Działalność wydawnicza w zakresie gier komputerowych,
2) PKD 62.01.Z Działalność związana z oprogramowaniem,
3) PKD 58.29.Z Działalność wydawnicza w zakresie pozostałego oprogramowania,
4) PKD 32.40.Z Produkcja gier i zabawek;
5) PKD 63.12.Z Działalność portali internetowych;
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6) PKD 18.20.Z Reprodukcja zapisanych nośników informacji,
7) PKD 46.51.Z Sprzedaż hurtowa komputerów, urządzeń peryferyjnych i oprogramowania,
8) PKD 47.41.Z Sprzedaż detaliczna komputerów, urządzeń peryferyjnych i oprogramowania
prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,
9)  PKD  47.65.Z  Sprzedaż  detaliczna  gier  i  zabawek  prowadzona  w  wyspecjalizowanych
sklepach,
10)  PKD  47.91.Z  Sprzedaż  detaliczna  prowadzona  przez  domy  sprzedaży  wysyłkowej  lub
Internet,
11)  PKD  63.11.Z  Przetwarzanie  danych;  zarządzanie  stronami  internetowymi  (hosƟng)  i
podobna działalność,
12)  PKD  73.12.C  Pośrednictwo  w  sprzedaży  miejsca  na  cele  reklamowe  w  mediach
elektronicznych (Internet),
13) PKD 77.40.Z Dzierżawa własności intelektualnej i podobnych produktów, z wyłączeniem
prac chronionych prawem autorskim,
14) PKD 47.99.Z Pozostała sprzedaż detaliczna prowadzona poza siecią sklepową, straganami i
targowiskami.

1.1.3. Kapitał  zakładowy,  struktura  akcjonariatu  oraz  struktura  głosów  na  Walnym
Zgromadzeniu

Kapitał zakładowy Emitenta

Kapitał zakładowy Emitenta po przekształceniu w spółkę akcyjną wynosił 5.999.000,00 (pięć
milionów  dziewięćset  dziewięćdziesiąt  dziewięć  tysięcy)  zł  i  dzielił  się  na  59.990.000
(pięćdziesiąt  dziewięć  milionów  dziewięćset  dziewięćdziesiąt  tysięcy)  akcji  zwykłych  na
okaziciela serii A o wartości nominalnej 0,10 zł każda.

Na podstawie uchwały nr 11 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenie z dnia 16 marca 2021 roku
(akt notarialny Rep. A Nr 632/2021), nastąpiło połączenie akcji Emitenta poprzez zwiększenie
wartości nominalnej 1 akcji. W wyniku połączenia 5 akcji o wartości nominalnej 0,10 zł scalono
w 1 akcje o wartości nominalnej 0,50 zł. Ogólna liczba akcji uległa zmniejszeniu z 59.990.000
do 11.998.000.  W związku z  połączeniem akcji  nie  nastąpiła  zmiana kapitału  zakładowego
Emitenta.

Rejestracja połączenia akcji nastąpiła 31 maja 2021 r.

Na  dzień  31  grudnia  2021  r.  i  na  dzień  sporządzenia  niniejszego  sprawozdania  kapitał
zakładowy wynosi 5.999.000,00 (pięć milionów dziewięćset dziewięćdziesiąt dziewięć tysięcy)
zł i dzieli się na 11.998.000 (jedenaście milionów dziewięćset dziewięćdziesiąt osiem tysięcy)
akcji  zwykłych  na  okaziciela  serii  A  o  wartości  nominalnej  0,50  zł  każda.  Wszystkie  akcje
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Emitenta  zostały  wprowadzone  do  obrotu  w  Alternatywnym  Systemie  Obrotu  na  rynku
NewConnect.

Wyszczególnienie akcjonariuszy posiadających co najmniej 5% udziału w kapitale zakładowym
oraz  w  głosach  na  walnym  zgromadzeniu  na  dzień  31  grudnia  2021  r.  oraz  na  dzień
sporządzenia niniejszego sprawozdania

Na dzień 31 grudnia 2021 r.:

Nazwa
Liczba akcji Udział w kapitale

zakładowym (%)

Liczba głosów Udział w ogólnej

liczbie głosów (%)

PlayWay SA 7 184 500 59,88% 7 184 500 59,88%

Dutkiewicz Tomasz 857 000 7,14% 857 000 7,14%

Trzebiński Jakub 792 725 6,61% 792 725 6,61%

Pozostali* 3 163 775 26,37% 3 163 775 26,36%

SUMA 11 998 000 100% 11 998 000 100%

*  w tym Podmiot zależny od Autoryzowanego Doradcy, spółka Carpathia Capital ASI S.A

Źródło: Emitent

Na dzień sporządzenia  niniejszego sprawozdania:

8 marca 2022 r. na adres Spółki wpłynęło zawiadomienie z art. 69 ustawy o Ofercie publicznej
o zwiększeniu  udziału  w ogólnej  liczbie  głosów Emitenta  powyżej  progu 5%.  Akcje  zostały
nabyte przez  AMM Management sp. z o.o.  W związku z powyższym na dzień sporządzenia
niniejszego  sprawozdania  wykaz akcjonariuszy  posiadających ponad 5% głosów na walnym
zgromadzeniu przedstawia się następująco:
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Nazwa
Liczba akcji Udział w kapitale

zakładowym (%)

Liczba głosów Udział w ogólnej

liczbie głosów (%)

PlayWay SA 7 184 500 59,88% 7 184 500 59,88%

Dutkiewicz Tomasz 857 000 7,14% 857 000 7,14%

Trzebiński Jakub 792 725 
6,61%

792 725 
6,61%

AMM Management sp. z o.o. 700 000 5,83% 700 000 5,83%

Pozostali* 2 463 775 20,53% 2 463 775 20,53%

SUMA 11 998 000 100% 11 998 000 100%

* w tym Podmiot zależny od Autoryzowanego Doradcy, spółka Carpathia Capital ASI S.A

Źródło: Emitent

1.1.4. Zarząd Spółki

W roku obrotowym 2021 w skład Zarządu Spółki wchodziła jedna osoba:

 Tomasz Dutkiewicz – Prezes Zarządu.

W  trakcie  2021  roku  obrotowego  oraz  do  dnia  sporządzenia  niniejszego  sprawozdania  w
składzie Zarządu Spółki nie zaszły żadne zmiany.

W  związku  z  powyższym  na  dzień  sporządzenia  niniejszego  sprawozdania  skład  osobowy
Zarządu Spółki jest następujący:

Tomasz Dutkiewicz – Prezes Zarządu.

1.1.5. Rada Nadzorcza Spółki
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Na dzień 1 lutego 2021 r. skład Rady Nadzorczej Spółki był następujący:

 Justyna Karolina Łusiak – Członek Rady Nadzorczej

 Alan Mikołaj Barczak – Członek Rady Nadzorczej

 Daniel Krzysztof Witek – Przewodniczący Rady Nadzorczej

 Kacper Bartosz Baryła – Członek Rady Nadzorczej

 Grzegorz Arkadiusz Czarnecki – Członek Rady Nadzorczej

W dniu 16 marca 2021 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie odwołało ze składu Rady Nadzorczej
pana  Alana  Mikołaja  Barczaka  i  pana  Daniela  Krzysztofa  Witka  oraz  powołało  do  Rady
Nadzorczej  pana  Marka  Małeckiego  i  pana  Tomasza  Supła.  Podczas  tego  posiedzenia
powierzono pani Justynie Karolinie Łusiak pełnienie funkcji Przewodniczącej Rady Nadzorczej.

W związku z powyższymi zmianami skład Rady Nadzorczej Emitenta na dzień 31 grudnia 2021
r. był następujący:

 Justyna Karolina Łusiak – Przewodnicząca Rady Nadzorczej

 Kacper Bartosz Baryła – Członek Rady Nadzorczej

 Grzegorz Arkadiusz Czarnecki – Członek Rady Nadzorczej

 Małecki Marek – Członek Rady Nadzorczej
 Tomasz Supeł – Członek Rady Nadzorczej

Po dniu bilansowym doszło do zmiany w składzie Rady Nadzorczej Emitenta. W dniu 14 marca
2022  r.  Spółka  otrzymała  rezygnację  pana  Kacpra  Baryły  z  pełnienia  funkcji  członka  Rady
Nadzorczej.  W związku z powyższym na dzień sporządzenia niniejszego sprawozdania Rada
Nadzorcza składa się z następujących członków:

 Justyna Karolina Łusiak – Przewodnicząca Rady Nadzorczej

 Grzegorz Arkadiusz Czarnecki – Członek Rady Nadzorczej
 Małecki Marek – Członek Rady Nadzorczej
 Tomasz Supeł – Członek Rady Nadzorczej

Podany  skład  będzie  funkcjonował  do  czasu  uzupełnienia  Rady  Nadzorczej  przez  Walne
Zgromadzenie Spółki.

1.1. Zakres działalności Spółki

1.2.1. Profil działalności Spółki
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Madmind  Studio  S.A.  jest  niezależnym  studiem  deweloperskim,  którego  działalność
koncentruje się na produkcji i wydawaniu gier z gatunku akcji i horroru. Zespół deweloperski
studia  liczy  25  osób  (w  tym  dwie  osoby  administracyjno  -  zarządcze  –  stan  na  dzień
sporządzenia  Sprawozdania).  Spółka  produkuje  gry  na  plaƞormę  PC  i  zleca  wykonywanie
portów  na  plaƞormy  PlayStaƟon,  Xbox  One,  Nintendo  Switch  czy  plaƞormy  wirtualnej
rzeczywistości  (ang.  Virtual  Reality  -  VR)  podmiotom  zewnętrznym.  Studio  deweloperskie
Madmind Studio produkuje gry z gatunku horror acƟon na PC.  
Model  biznesowy firmy opiera  się  na  dywersyfikacji  produkcji  na  jeden  lub dwa produkty
przewodnie i kilka mniejszych, a każda według własnego, oryginalnego pomysłu. Produkcję na
urządzenia innych typów zleca się do podmiotów zewnętrznych. Madmind studio skupia się
obecnie na średniobudżetowych  projektach własnych.

Obecnie  Madmind  Studio  tworzy  pięć  wewnętrznych  zespołów,  które  wspierane  są  w
zależności od aktualnych potrzeb przez core team Madmind.

- Team Alpha (Wsparcie Succubus / Agony Lords of Hell)
- Team Mental  (Paranoid)
- Madmind Core Team (Wsparcie wszystkich projektów)
- Team Extremum (Tormentor, Sanctus)
- Team VR  (Succubus XVR)
- Team AŌer Hours (różne projekty indie)

Każdy z wewnętrznych zespołów zawiera przypisanych do siebie na stałe developerów, którzy
korzystają  ze  wsparcia  core  teamu  Madmind,  w  postaci  grafików,  artystów  sfx/  vfx,  oraz
designerów.

1.1.2. Produkty przeznaczone do sprzedaży

W roku obrotowym 2021 r.  do dnia sporządzenia niniejszego sprawozdania Emitent wydał
(przeznaczył do sprzedaży) jedną grę. Poniżej przedstawiono tabelę opisująca produkt Spółki
przeznaczony do sprzedaży.

Gra Platforma Termin Wydania Rola Emitenta Posiadacz
majątkowych
praw autorskich
do gry

Succubus PC 5.10.2021 Wydawca/producent Emitent

10



                                                                                       Sprawozdanie Zarządu z działalności
 Madmind Studio S.A. za rok obrotowy 2021

1.1.3. Produkty planowane do sprzedaży

Poniżej  przedstawiono tabelę zawierającą aktualny plan wydawniczy gier,  przy czym ma on
charakter orientacyjny i może ulec zmianie. Poszczególne terminy wydania gier są ustalane po
analizie  sytuacji  rynkowej.  Ponadto,  Zarząd  Spółki  informuje,  że  z  uwagi  m.  in.  na  zapisy
umowne z podmiotami zewnętrznymi nie wszystkie gry planowane do wydania przez Emitenta
znajdują się w niniejszym planie.

Plan wydawniczy Emitenta

Tytuł Gry
Planowan

a data
premiery

Gatunek Plaƞormy
docelowe Developer Wydawca

Udział
Emitenta
w zyskach

Agony
Unrated VR 2022 Survival

Horror PC IGNIBIT S.A. IGNIBIT S.A. 50%

Succubus
(port na
konsole)

2022 AcƟon
Horror

Xbox one,
Xbox

Series,
PS4, PS5,

Switch

Console Labs
S.A. Playway S.A 80%

Succubus XVR 2022 EroƟc
Horror PC Madmind

Studio S.A.
Madmind Studio

S.A. 100%

Paranoid TBA Psychologic
al Horror

PC, Xbox
one, Xbox

Series,
PS4, PS5

Madmind
Studio S.A.

Madmind Studio
S.A. 100%

HELP ME! TBA Adventure
Horror TBA Black Rat

Studio
Madmind Studio

S.A. 60%

Tormentor TBA Extreme
Horror

PC, Xbox
Series,

PS5

Madmind
Studio S.A.

Madmind Studio
S.A.

90%

Agony: Lords
of Hell TBA RTS TBA Madmind

Studio S.A.
Madmind Studio

S.A. 100%

Sanctus TBA Psychologic
al Horror TBA Madmind

Studio S.A.
Madmind Studio

S.A. 90%

2. Zdarzenia  istotnie  wpływające  na  działalność  Spółki,  jakie  nastąpiły  w  okresie
obrotowym,  a  także  po  jego  zakończeniu,  do  dnia  zatwierdzenia  sprawozdania
finansowego
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Dnia  1.02.2021  roku  miała  miejsce  rejestracja  w  KRS  przekształcenia  spółki  z  Madmind
Studio Sp. z o. o. na Madmind Studio S.A.

Dnia 5.02.2021 roku Spółka podpisała z Console Labs S.A. umowę w przedmiocie produkcji i
wydania gry Succubus na konsolach PS4, PS5, Xbox One, Xbox Series S i Xbox Series X. Na
dzień sporządzenia niniejszego dokumentu Console Labs S.A. otrzymało niezbędne materiały i
jest na zadowalającym etapie prac nad portem gry. Autorskie prawa majątkowe należą w pełni
do Emitenta. Za wykonanie portów Console Labs S.A. przysługuje wynagrodzenie 20% zysku
osiągniętego  z  dystrybucji  gry  w  wersji  na  wyżej  wskazane  plaƞormy  (przychód  po
pomniejszeniu o 30% prowizję nakładaną przez plaƞormy sprzedażowe). Pozostała część zysku
przynależna jest Madmind Studio S.A.  W dniu 4 września 2021 r. strony zawarły aneks do
umowy, na mocy którego umową objęte zostały też porty w wersji na Nintendo Switch.

Na podstawie Uchwały nr 11, podjętej przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie z dnia 16.03.2021 roku
(akt  notarialny  Rep. A Nr 632/2021) nastąpiło połączenie akcji  spółki,  w taki sposób, że w miejsce
dotychczasowej wartości nominalnej akcji 0,10 PLN, ustalona została wartość 0,50 PLN. Ogólna liczba
akcji  została zmniejszona z 59.990.000 do 11.998.000. Kapitał zakładowy nie uległ zmianie. Zmiana
została zarejestrowana przez sąd rejestrowy 31 maja 2021 r.

4 listopada 2021 r. Spółka jako wydawca zawarła umowę na wydanie gry „Void Slayer” („Gra”,
„Projekt”). Wydawca rozpoczął dystrybucję nowej gry na plaƞormie Steam w dniu 24. stycznia
2022 roku. Void Slayer”,  to gra typu FPS z gatunku Arena Shooter,  utrzymana w stylistyce
horroru.

Na stronie Steam czytamy:

„Void  Slayer  to  unikalna  strzelanka  arenowa.  Każdy  otrzymany  cios  odbierze  Ci  kawałek
przestrzeni walki. Uniknij tego przy pomocy podwójnego skoku i dasha. Pozbądź się swoich
wrogów  korzystając  z  dwóch  różnych  ataków  -  po  jednym  na  każdą  rękę.  Miej  oko  na
koszmarne struktury -  pełnią one funkcję portali  dla przeciwników. Zniszczenie ich nie tylko
zamknie przejście, ale także pozwoli  Ci zdobyć potężne klejnoty, które ulepszą Twoje ataki.
Przetrwaj  najdłużej,  jak  potrafisz,  i  porównaj  swój  wynik  z  osiągnięciami  innych  graczy.
Przekonaj się, kto jest prawdziwym Niszczycielem Pustki!”

Pomysłodawcą Gry  są  pracownicy  Spółki.  Spółka  pełni  rolę  Wydawcy Gry,  w zamian za  co
otrzymuje wynagrodzenie w wysokości 40% zysków neƩo ze sprzedaży Gry. Poza wydaniem
Gry, rolą Spółki jest wsparcie markeƟngowe Projektu. Zysk ze sprzedaży jest marginalny, jednak
duże doświadczenie, jakie zyskują pracownicy trudno w tej chwili przełożyć na finanse.

Emitent poinformował raportem bieżącym z dnia 8 grudnia 2021 r. o nawiązaniu współpracy z
BLACK RAT LTD. Black Rat jest studiem specjalizującym się w grach typu first person horror.
Celem  współpracy  jest  ustalenie  warunków  wydania  gry  HELP  ME!  („Gra”,  „Projekt”).
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Pierwszym  etapem  będzie  wyprodukowanie  przez  BLACK  RAT  dema  Gry,  które  będzie
podstawą do oceny  potencjału  dalszej  współpracy.  W zakresie  Spółki  będzie  zainicjowanie
zbiórki  na plaƞormie Kickstarter  w celu sfinansowania  Projektu oraz przeprowadzenie jego
kampanii markeƟngowej. Zależnie od zainteresowania Projektem, Spółka rozpatrzy produkcję
pełnej wersji Gry.

16 grudnia 2021 r. spółka poinformowała o decyzji o produkcji gry pn. Agony: Lords of Hell .
Zgodnie  z  planami  przygotowanie  grywalnego  dema  gry  odbędzie  się  w  ramach  zbiórki
crowdfundingowej Kickstarter, którą spółka planuje przeprowadzić w 2022 roku.

Agony: Lords of Hell, jest czwartym tytułem z uniwersum „Agony”. Decyzja o inwestycji w ten
projekt została poparta sukcesem sprzedażowym poprzednich gier z seri Agony. Agony: Lords
of Hell będzie pierwszym tytułem spółki, który wspierał będzie rywalizację mulƟplayer. Agony,
wraz z Agony Unrated, trafiły już do niemal 800 tysięcy graczy na całym świecie. Akcja Agony:
Lords of Hell opowie o wydarzeniach, które miały miejsce pomiędzy Agony oraz Succubus.
Spółka opublikowała zwiastun gry 16 grudnia 2021 r.

3. Przewidywany rozwój Spółki

Madmind studio  skupia  się obecnie  na średnobudżetowych projektach  własnych.  Emitent
zakłada  dalszy  rozwój  poprzez  prowadzenie  działalności  zgodnie  z  przyjętym  modelem
biznesowym firmy, który opiera się na dywersyfikacji  produkcji  na jeden lub dwa produkty
przewodnie i kilka mniejszych, a każda według własnego, oryginalnego pomysłu. Pozwoli to na
rozszerzenie portoflio gier i tym samym zminimalizowanie ryzyka, które wynika z prowadzenia
produkcji tylko jednego tytułu. Zarząd Emitenta liczy, że zapewni to spółce stałe przychody,
generowane  przez  premierę  przynajmniej  jednej  gry  rocznie  (własnej  czy  przez  pion
wydawniczy).

W najbliższym czasie Spółka planuje skupić się na zakończeniu prac i wydaniu zapowiadanej
gry „Paranoid” oraz gry „Tormentor”.

Spółka  w  2022  r.  planuje  stworzyć  oraz  wydać  grę  na  plaƞormę  VR  o  roboczym  tytule
Succubus XVR („Gra”). Gra nie będzie bezpośrednim portem gry Succubus na urządzenia VR,
lecz  osobnym projektem o nowych mechanikach oraz  wyzwaniach.  Szacowany budżet  Gry
będzie wynosił około 450 tys. PLN.

Stworzenie  oraz  wydanie  Gry  jest  pierwszym  projektem  w  ramach  nowo  utworzonego
wewnętrznego zespołu VR („Zespół VR”), w skład którego wchodzą doświadczeni developerzy,
działający  w  segmencie  gier  VR.  Docelowo  Zespół  VR  skupi  się  na  tworzeniu  własnych,
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autorskich projektów utrzymanych w gatunku horroru, ze wsparciem technologii VR, podczas
gdy porty gier na urządzenia VR zostaną zlecane zewnętrznym developerom.

W  dalszej  perspektywie  Spółka  zamierza  rozpocząć  prace  nad  kolejnymi  projektami  i
wzmacnianiem zespołu,  wydaniem dużego projektu na plaƞormę PC,  rozpocząć  prace nad
kolejnym dużym projektem z  budżetem rzędu  1-2  mln  zł,  a  równoległe  rozwijać  mniejsze
projekty oparte na własnych pomysłach.

4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Spółki

Poza kontynuacją prac nad zapowiedzianymi już tytułami, spółka planuje wprowadzić kilka do-
datkowych rozwiązań produkcyjnych, co w przyszłości zaowocuje znacznym obniżeniem kosz-
tów produkcji nowych gier, oraz umożliwi ich szybsze wprowadzenie na rynek.

Główne założenia opisywanego modelu zakładają możliwość tworzenia gier z gotowych funk-
cjonalności, w zaledwie kilku osobowym zespole, czasami nawet bez udziału programistów.

Naszą ambicją jest wydawanie 1-2 gier rocznie, o różnej skali i  budżecie. Spółka doskonale
czuje się w produkcji gier klasy Indie Premium, z budżetami rzędu 3-5mln zł.  

W naszych  planach  jest  także  stopniowe  powiększanie  ilości  pracowników,  rozwijając  tym
samym wewnętrzne zespoły spółki, dzięki czemu stawać się będą coraz bardziej niezależne i
samowystarczalne.

Dzięki  dobrym wynikom sprzedaży  produktów spółka  jest  w stanie  finansować  działalność
bieżącą ze środków własnych.

5. Czynniki ryzyka związane z działalnością Spółki
Opisane poniżej czynniki ryzyka nie stanowią zamkniętej listy i nie powinny być w ten sposób
postrzegane.  Działalność  oraz  plany  rozwojowe  Spółki  obarczone  są  czynnikami  ryzyka
opisanymi poniżej. Kolejność w jakiej zostały przedstawione poszczególne czynniki ryzyka, nie
odzwierciedla prawdopodobieństwa ich wystąpienia, zakresu ani istotności przedstawionych
ryzyk.

Ryzyko związane z możliwymi opóźnieniami przy realizacji projektów
Należy  wskazać,  że  proces  przygotowania  gier  jest  działaniem  wieloetapowym,  czego
następstwem jest ryzyko opóźnienia poszczególnych faz, a w konsekwencji  całego projektu.
Poszczególne etapy przygotowania omawianych produktów następują kolejno po sobie i  są
uzależnione od wyników bądź całkowitego ukończenia faz poprzednich. Warto podkreślić, że
niektóre z etapów zależne są wyłącznie od zespołu projektowego, inne natomiast zależą od
zaangażowania podmiotów zewnętrznych. Jak podkreśla Zarząd Emitenta ma on ograniczony
wpływ na terminowość działań podmiotów zewnętrznych, a ponadto nie można wykluczyć
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nieprzewidzianych trudności,  które  mogą być  przyczyną  opóźnień wewnętrznych  zespołów
projektowych.  Opóźnienie  terminów  przygotowania  gier  może  negatywnie  wpłynąć  na
osiągnięcie  przez  Spółkę  zakładanych  wyników  finansowych.  Wydłużenie  czasu  produkcji
implikuje  również  ryzyko  związane  z  koniecznością  poniesienia  większych  nakładów  (w
szczególności kosztów wynagrodzeń i usług obcych) na produkcję, a odkładanie daty premiery
w czasie może mieć negatywny wpływ na zainteresowanie graczy tytułem. Zarząd Emitenta
zapewnia,  że  wykorzystując  swoje  doświadczenie  dołoży  wszelkich  starań,  aby  w  jak
największym stopniu minimalizować wskazane czynniki ryzyka.

Ryzyko produkcji kolejnych tytułów: Paranoid oraz Tormentor
Spółka wznowiła prace nad grą Paranoid, która została rozpoczęta w IIQ 2018 roku, lecz ze
względu na konieczność skupienia mocy zespołu na grze Succubus, prace nad Paranoid zostały
wówczas wstrzymane. Planowany budżet gry opiewa na kwotę 5 mln PLN. Ponadto Madmind
Studio S.A. udostępniła na stronie Steam materiały graficzne i video gry Tormentor, nad którą
prace są  prowadzone równolegle do gry Paranoid,  jednak w zmniejszonym zaangażowaniu
zespołu. Zakładany budżet tej gry wynosi 2-3 mln PLN.

Istnieje  ryzyko,  iż  daty  premier  ulegną  przesunięciu,  lub  też  przyjęte  budżety  gier  są
niedoszacowane.  Wystąpienie  takiej  sytuacji  może  mieć  istotny  negatywny  spływ  na
postrzeganie spółki przez graczy oraz na jej sytuację finansową. Zarząd Emitenta oświadcza, że
w przypadku wystąpienie takiej sytuacji, przesunie w czasie produkcję jednego tytułu, by nie
ponosić dodatkowych nakładów i skupić moce zespołu na produkcji kolejnej gry dobrej jakości.
Jednocześnie, w przypadku ukończenia gier Paranoid i Tormentor może mieć miejsce sytuacja,
że przychody z ich sprzedaży nie pokryją kosztów produkcji, co przełoży się na konieczność
dokonania odpisów aktualizujących zapasy (ujmujące nakłady poniesione na produkcję) i tym
samym pogorszy wynik finansowych Spółki.

Ryzyko związane z brakiem sukcesu portu gry  Agony Unrated na plaƞormy VR  
Emitent  zawarł  umowę  z  Ignibit  S.A.  z  siedzibą  w  Gdyni  na  stworzenie  portu  gry  Agony
Unrated na VR. Wydanie portów produkcji na plaƞormy VR (wirtualna rzeczywistość) stwarza
szansę znaczącego wyeliminowania ich dotychczasowych mankamentów i  wyeksponowania
udanych rozwiązań technicznych i  fabularnych. Należy zauważyć, że jednym z zadań gier w
klimacie  horroru  jest  budowanie  napięcia  i  niepokoju  wśród  graczy,  co  wymaga  silnego
zaangażowania użytkowników w rozrywkę. Plaƞormy VR, tworząc trójwymiarowe uniwersum,
wzmacniają sugestywność gier, a w efekcie potęgują odczucia i zaangażowanie emocjonalne
graczy.  Mechanizm  ten  może  mieć  pozytywny  wpływ  na  popularność  i  wystawiane  przez
użytkowników oceny tytułów. Istnieje jednak ryzyko, że porty na plaƞormy VR nie będą wolne
od błędów, co może znacząco utrudnić  rozgrywkę. Pojawiające się  wady powodujące brak
płynności  obrazu  lub  jego  niepoprawną  synchronizację  z  efektami  dźwiękowymi,  mogą
wpłynąć  negatywnie na odbiór  produktów przez  graczy.  Może to  skutkować pogorszeniem
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opinii  gier Agony i  Agony Unrated, co w konsekwencji  może przełożyć się także na spadek
sprzedaży tych tytułów na innych plaƞormach.

Ryzyko utraty pracowników
Zespół  Emitenta,  na  dzień  sporządzenia  dokumentu,  liczy  24  osoby,  z  czego  większość
stanowią osoby bezpośrednio zaangażowane w produkcję gier.  Dynamicznie rozwijający  się
rynek produkcji gier na świecie może generować ryzyko odchodzenia pracowników do innych
Spółek. W Madmind Studio S.A. połowa zespołu zatrudniona jest na podstawie umów o pracę,
co powoduje większą elastyczność współpracy z pozostałymi 12 osobami. Odejście pracownika
lub  współpracownika  oznaczałoby  utratę  umiejętności,  doświadczenia  czy  też  pogorszenie
atmosfery w zespole studia, która ma wpływ na jego produktywność.

Spółka jako kluczowe osoby w zespole wskazuje m.in. Prezesa Zarządu, Tomasza Dutkiewicza
oraz Daniela Witka. Prezes Zarządu Spółki posiada ponad 13-letnie doświadczenie w branży
gier video. Zorganizował oraz brał udział w utworzeniu Madmind Studio, od początku pełniąc
funkcję zarządczą. Doświadczenie zdobywał pracując w takich firmach jak Flying Fish Works Sp.
z o.o., CI Games S.A., Nicolas Games S.A. oraz Vivid Games S.A. Od roku 2008 związany jest z
branżą gier video. Pracował jako grafik 2D – koncept artysta, między innymi przy produkcji gry
Hellion: Mystery of the InquisƟon oraz jako FX-arƟst, tworząc efekty specjalne oraz materiały
markeƟngowe dla takich gier jak Real Boxing, Godfire - Rise of Prometheus, AŌerfall: Insanity,
Alien Rage, Sniper: Ghost Warrior 2.
Drugim kluczowym członkiem zespołu wskazanym przez Emitenta jest Daniel Witek. Posiada
on  14  letnie  doświadczenie  w  branży  gier  wideo,  specjalizując  się  w  programowaniu
zachowania sztucznej inteligencji (AI). Pracował dla takich spółek, jak Vivid Games S.A., Flying
Fish Works Sp. z o.o. czy CI Games S.A., mając w porƞolio uczestnictwo w tworzeniu m.in. gier:
Real  Boxing i  Real Boxing 2,  Hellion:  Mystery of the InquisiƟon czy Alien Rage. Absolwent
informatyki na Politechnice Poznańskiej współpracuje ze Spółką na bazie kontraktu B2B. W
Spółce  zatrudnionych  jest  dodatkowo sześciu,  innych  niż  wymienieni  powyżej,  kluczowych
pracowników/współpracowników.
Utrata jednego z kluczowych pracowników/współpracowników mogłaby oznaczać dla Spółki
trudności  w  tworzeniu  następnych  projektów,  które  wymagają  doświadczonych  członków
zespołu,  znających  kompleksowo  praktyczne  aspekty  procesu  tworzenia  gier  wideo.
Dodatkowo, utrata Prezesa Zarządu mogłaby sparaliżować działalność operacyjną Spółki oraz
spowodować sytuację,  w której  pozbawieni  organu zarządczego pracownicy byliby  bardziej
podatni na ewentualne propozycje przejścia do konkurencji.

Prezes Zarządu jest także założycielem Spółki oraz znaczącym akcjonariuszem, co zmniejsza
istotność wskazanego czynnika ryzyka.

Ryzyko związane z działalnością wydawniczą
Spółka dla produkowanych przez siebie gier w wersji na PC pełni rolę wydawcy. Taka praktyka
wiąże  się  z  koniecznością  poniesienia  dodatkowych  nakładów  na  działania  markeƟngowe.
Spółka  wydała  dotychczas  dwie  gry  pt.  „Agony”  i  „Succubus”.  Istnieje  ryzyko,  że  działania
promocyjne przyszłych produkcji studia okażą się nieskuteczne, nie przyniosą odpowiedniego
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efektu czy też budżet na markeƟng będzie zdecydowanie mniejszy od optymalnego w tym
obszarze rynku gier.

Wystąpienie wskazanych czynników ryzyka może mieć istotny, negatywny wpływ na sprzedaż
nowych gier, sytuację finansową Spółki czy strategię rozwoju.

Ryzyko związane z utratą płynności finansowej
Na dzień 31.12.2021 r. Spółka posiadała środki pieniężne i inne aktywa pieniężne w wysokości 
2 813 593,38  PLN. Stan należności długoterminowych kształtował się na poziomie  17 800,00 
PLN, a należności krótkoterminowych 1 220 470,87. Zobowiązania na dzień  31.12.2021 r.  
wynosiły 313 527,48  PLN. Istnieje niewielkie ryzyko, że nakłady potrzebne na ukończenie 
produkcji gier “Paranoid” oraz “Tormentor” będą przewyższały posiadane przez Spółkę środki. 
Taki stan rzeczy może wymusić na Zarządzie Spółki konieczność podjęcia decyzji w zakresie 
modyfikacji harmonogramu premier. Przesunięcie terminów premier nowych gier może 
zakłócić realizację strategicznych celów Emitenta i może wpłynąć na pogorszenie przyszłej 
płynności finansowej, gdyż planowane przychody ze sprzedaży zostaną przesunięte w czasie. 
Wskazane okoliczności mogą mieć istotny, negatywny wpływ na prowadzoną działalność, 
sytuację finansową Spółki, osiągane wyniki, reputację czy perspektywy rozwoju.

Ryzyko związane z awarią sprzętu wykorzystywanego do produkcji gier i utratą danych
Spółka prowadzi działalność z wykorzystaniem systemów informatycznych podłączonych do
Internetu. Istnieje ryzyko, że w przypadku poważnej awarii sprzętu, wykorzystywanego przez
Spółkę,  dojdzie  do utraty  lub wycieku danych.  Awarie  lub błędy  infrastruktury  technicznej
mogą spowodować przerwy w procesie tworzenia gier i zakłócić bieżącą działalność Spółki.
Wskazane  czynniki  mogą  mieć  istotny  negatywny  wpływ na  sytuację  finansową Spółki,  jej
wizerunek oraz prowadzoną działalność.

Ryzyko związane z niezrealizowaniem strategii Emitenta
Na dzień sporządzenia niniejszego Dokumentu Emitent realizuje strategię działalności, opisaną
w  rozdziale  IV  Dokumentu  Informacyjnego  Spółki.  Realizacja  strategii  zależy  m.in.  od
poprawnej  oceny  sytuacji  i  otoczenia  rynkowego  w  jakim  działa  Emitent,  umiejętności
dostosowania się do tej sytuacji rynkowej oraz posiadania niezbędnych kompetencji i zasobów
finansowych. Nie można wykluczyć, że Emitent nie zrealizuje swoich celów strategicznych lub
zrealizuje tylko część tych celów, co może negatywnie wpłynąć na sytuację finansową i rozwój
Emitenta. Dla ograniczenia tego ryzyka Zarząd Spółki na bieżąco monitoruje efekty realizacji
swojej strategii, celem wprowadzania ewentualnych korekt i modyfikacji.
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Ryzyko związane z brakiem promocji gry przez dystrybutorów
Na sprzedaż istotnie  wpływają wyróżnienia gier na plaƞormach  sprzedażowych i  promocja
produktów przez kluczowych dystrybutorów gier - w tym w szczególności na plaƞormie Steam.
Spółka  ma niewielki  wpływ na przyznane przez  dystrybutorów wyróżnienia.  Istnieje  zatem
ryzyko braku wyróżnienia dla gier Spółki, co może wpłynąć na zmniejszenie zainteresowania
tytułami Emitenta wśród graczy, a co za tym idzie, na spadek sprzedaży określonego produktu.
Ponadto Spółka posiada umowy z zewnętrznymi wydawcami na plaƞormy PlaystaƟon4, Xbox
One oraz  Nintendo Switch  i  VR.  Istnieje  ryzyko,  że  nie  poczynią  oni  dostatecznych  starań
mających jak najefektywniej wypromować produkt, w celu zwiększenia jego sprzedaży. Spółka
zabezpieczyła się w tej kwesƟi pozwalając dystrybutorom partycypować w zysku ze sprzedaży
portów przez nich tworzonych.

Ryzyko produkcji podobnych tytułów do już istniejących
Z powodu dużej, globalnej produkcji gier wideo, istnieje ryzyko wystąpienia podobieństw do
innej, niezwiązanej z Emitentem produkcji. Może zdarzyć się to zarówno w przypadku fabuły,
postaci, świata przedstawionego jak i sposobu organizacji rozgrywki (gameplay). Taka sytuacja
mogłaby  skutkować  oskarżeniami  Emitenta  o  nieuprawnione  korzystanie  z  oryginalnych
pomysłów innych twórców. Jednym z możliwych skutków realizacji takiego ryzyka mogłyby być
straty  wizerunkowe,  a  w  skrajnym  przypadku  proces  sądowy.  Wśród  sposobów  na
zmniejszenie  prawdopodobieństwa  przypadkowego  podobieństwa  do  innej  produkcji  jest
monitorowanie rynku gier wideo oraz tworzenie produkcji opartych na możliwie najbardziej
oryginalnych rozwiązaniach.

Ryzyko związane z nielegalną dystrybucją
Gry komputerowe należą do produktów, które często są rozpowszechniane nielegalnie,  bez
zgody  producenta  ani  wydawcy,  bezpośrednio  np.  za  pośrednictwem  Internetu.  Takie
nielegalne  rozpowszechnianie  pozbawia  uprawnionych  dystrybutorów przychodów,  a  co  za
tym idzie, producenta gry. Gry dystrybuowane za pośrednictwem plaƞormy Steam posiadają
zabezpieczenia  antypirackie  zapewniane przez  operatora  plaƞormy.  W pozostałym zakresie
Spółka  nie  stosuje  jednak  dodatkowych  zabezpieczeń  gier,  ponieważ  obecnie  stosowane
metody  są  uciążliwe  dla  graczy  -  wymagają  m.in.  stałego  połączenia  z  Internetem.  Gry
nieposiadające takich zabezpieczeń są lepiej postrzegane przez odbiorców (graczy).

Ryzyko związane z jednoosobowym zarządem
Zarząd Emitenta tworzony jest  przez  jedną osobę, Tomasza Dutkiewicza.  W związku z  tym
istnieje  ryzyko  wystąpienia  niedyspozycji  tego  organu,  co  może  wpłynąć  na  opóźnienie
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procesów decyzyjnych. W przypadku wystąpienia takiego ryzyka Emitent może oddelegować
jednego z członków Rady Nadzorczej do pełnienia funkcji zarządczych.

Ryzyko związane z pandemią COVID-19
Emitent  wskazuje,  że  w  związku  z  pandemią  COVID-19  nie  można  wykluczyć  ryzyka
ograniczenia  zaangażowania  części  pracowników  w  prace  deweloperskie,  co  może  mieć
negatywny  wpływ  na  realizację  zaplanowanych  przez  Spółkę  działań.  Sytuacja  pandemii
COVID-19  i  związane  z  nią  ograniczenia  mogą  mieć  wpływ  na  długofalowy  spadek
efektywności prowadzonych działań. Emitent zaznacza, że wprowadził z sukcesem model pracy
zdalnej,  a aktualnie pandemia nie ma wpływu na realizację bieżących prac Spółki.  Do tego
stosuje  on  instrumenty  zabezpieczające  przed  utratą  danych  przez  pracowników,  którzy
pracują poza biurem. Jednym z nich jest zapis w umowach między Spółką, a pracownikami,
którzy  w  razie  ewentualnej  utraty  danych,  są  zobowiązani  do  bezpłatnego  nadrobienia
utraconej pracy we własnym zakresie.

Ryzyko związane z notowaniami akcji Emitenta na NewConnect
Kurs akcji i płynność akcji spółek notowanych na NewConnect zależy od ilości oraz wielkości
zleceń  kupna  i  sprzedaży  składanych  przez  inwestorów.  Nie  ma  żadnej  pewności  co  do
przyszłego  kształtowania  się  ceny  akcji  Emitenta  po  ich  wprowadzeniu  do  obrotu,  ani  też
płynności  akcji  Emitenta.  Nie można,  wobec  tego zapewnić,  że inwestor  nabywający  akcje
będzie mógł je zbyć w dowolnym terminie po satysfakcjonującej cenie.

Ryzyko związane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji Emitenta z obrotu 
w Alternatywnym systemie obrotu
Zgodnie  z  §  11  Regulaminu  Alternatywnego  Systemu  Obrotu  GPW  jako  Organizator
Alternatywnego Systemu Obrotu, może zawiesić obrót instrumentami finansowymi:

 na wniosek emitenta,
 jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników,
 jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie.

Zawieszając  obrót  instrumentami  finansowymi  Organizator  Alternatywnego  Systemu  może
określić  termin,  do którego  zawieszenie  obrotu  obowiązuje.  Termin  ten  może  ulec
przedłużeniu,  odpowiednio,  na  wniosek  emitenta  lub  jeżeli  w  ocenie  Organizatora
Alternatywnego Systemu zachodzą uzasadnione obawy, że w dniu upływu tego terminu będą
zachodziły przesłanki, o których mowa w § 11 ust. 1 pkt 2) lub 3).
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W przypadkach określonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu
zawiesza obrót instrumentami finansowymi na okres wynikający z właściwych przepisów lub
określony w decyzji właściwego organu.

Organizator  Alternatywnego  Systemu  zawiesza  obrót  instrumentami  finansowymi
niezwłocznie po uzyskaniu informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku
regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jeżeli
takie  zawieszenie  jest  związane  z  podejrzeniem  wykorzystywania  informacji  poufnej,
bezprawnego  ujawnienia  informacji  poufnej,  manipulacji  na  rynku  lub  z  podejrzeniem
naruszenia obowiązku publikacji informacji poufnej o Emitencie lub instrumencie finansowym
z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporządzenia 596/2014, chyba że takie zawieszenie mogłoby
spowodować poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego funkcjonowania
rynku.

Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO GPW może wykluczyć instrumenty finansowe z obrotu:

a. na  wniosek  emitenta  akcji  –  w  przypadku,  gdy  wykluczenie  danych  akcji  z  obrotu
następuje w związku z ich dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym,

b. na  wniosek  emitenta  pozostałych  instrumentów  finansowych  -  z  zastrzeżeniem
możliwości  uzależnienia  decyzji  w  tym  zakresie  od  spełnienia  przez  emitenta
dodatkowych warunków,

c. jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników,
d. jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie,
e. wskutek otwarcia likwidacji emitenta,
f. wskutek podjęcia decyzji o połączeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub

przekształceniu,  przy  czym  wykluczenie  instrumentów  finansowych  z  obrotu  może
nastąpić  odpowiednio  nie  wcześniej  niż  z  dniem  połączenia,  dniem  podziału
(wydzielenia) albo z dniem przekształcenia.

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu, z zastrzeżeniem innych przepisów niniejszego Regulaminu,
Organizator  Alternatywnego  Systemu  wyklucza  lub  odpowiednio  wycofuje  instrumenty
finansowe z obrotu w alternatywnym systemie:

a. w przypadkach określonych przepisami prawa, w szczególności:
o w przypadku  udzielenia  przez  Komisję  Nadzoru Finansowego  zezwolenia  na

wycofanie akcji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu,
o w  przypadku  akcji  -  po  upływie  6  miesięcy  od  dnia  uprawomocnienia  się

postanowienia o ogłoszeniu upadłości emitenta tych akcji lub postanowienia o
oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszenie upadłości emitenta akcji ze względu
na to,  że jego  majątek  nie  wystarcza  lub wystarcza  jedynie na zaspokojenie
kosztów postępowania,

a. jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona,
b. w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów,

Przed podjęciem decyzji  o  wykluczeniu  instrumentów finansowych z obrotu oraz  do czasu
takiego  wykluczenia,  Organizator  Alternatywnego  Systemu  może  zawiesić  obrót  tymi
instrumentami finansowymi.
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Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza z obrotu instrumenty finansowe niezwłocznie
po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentów na rynku regulowanym
lub  w  alternatywnym  systemie  obrotu  prowadzonym  przez  BondSpot  S.A.,  jeżeli  takie
wykluczenie jest związane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego
ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowiązku
publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i
art. 17 Rozporządzenia 596/2014, chyba że takie wykluczenie z obrotu mogłoby spowodować
poważną szkodę dla interesów inwestorów lub prawidłowego funkcjonowania rynku.

 

Zgodnie z § 17b Regulaminu ASO:

a. W  przypadku  gdy  w  ocenie  Organizatora  Alternatywnego  Systemu  zachodzi
konieczność  dalszego  współdziałania  emitenta  przy  wykonywaniu  obowiązków
informacyjnych z podmiotem uprawnionym do wykonywania zadań Autoryzowanego
Doradcy, Organizator Alternatywnego Systemu może zobowiązać emitenta do zawarcia
umowy w zakresie określonym w § 18 ust. 2 pkt 3) i 4) Regulaminu ASO. Umowa ta
powinna  zostać  zawarta  w  terminie  20  dni  roboczych  od  dnia  podjęcia  przez
Organizatora  Alternatywnego Systemu  decyzji  w tym zakresie  i  obowiązywać  przez
okres co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia.

b. W przypadku rozwiązania  lub wygaśnięcia umowy z Autoryzowanym Doradcą przed
upływem okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, emitent
zobowiązany jest do zawarcia kolejnej umowy z Autoryzowanym Doradcą w terminie
20  dni  roboczych  od  dnia  rozwiązania  lub  wygaśnięcia  poprzedniej  umowy.  Nowa
umowa powinna obowiązywać do końca okresu wskazanego w decyzji  Organizatora
Alternatywnego Systemu, z zastrzeżeniem, iż okres jej  obowiązywania powinien być
przedłużony  o  okres,  w  którym  emitent  nie  posiadał  prawnie  wiążącej  umowy  z
Autoryzowanym Doradcą, do której  zawarcia  zobowiązany był  na podstawie decyzji
Organizatora Alternatywnego Systemu.

c. W przypadku niezawarcia przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcą lub braku
jej wejścia w życie w terminie, o którym mowa w §17b ust. 1 albo w terminie 20 dni
roboczych od dnia rozwiązania lub wygaśnięcia poprzedniej umowy, o którym mowa w
§17b ust. 2, Organizator Alternatywnego Systemu może zawiesić obrót instrumentami
finansowymi  tego  emitenta.  Jeżeli  przed  upływem  3  miesięcy  od  rozpoczęcia
zawieszenia  nie  zostanie  zawarta  i  nie  wejdzie  w  życie  odpowiednia  umowa  z
Autoryzowanym  Doradcą,  Organizator  Alternatywnego  Systemu  może  wykluczyć
instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w alternatywnym systemie. Przepisy §
12 ust. 3 i § 12a Regulaminu ASO stosuje się odpowiednio.

Art.  78 ust.  2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi stanowi, że w przypadku, gdy
wymaga tego bezpieczeństwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest  zagrożony
interes  inwestorów,  Giełda  jako  organizator  alternatywnego  systemu,  na  żądanie  Komisji
Nadzoru  Finansowego  wstrzymuje  wprowadzenie  instrumentów finansowych  do  obrotu  w
tym  alternatywnym  systemie  obrotu  lub  wstrzymuje  rozpoczęcie  obrotu  wskazanymi
instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż 10 dni.
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Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrót
określonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznościach wskazujących na
możliwość  zagrożenia  prawidłowego  funkcjonowania  alternatywnego  systemu  obrotu  lub
bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia
interesów  inwestorów,  Komisja  może  zażądać  od  Giełdy  zawieszenia  obrotu  tymi
instrumentami finansowymi.

Zgodnie  z  art.  78  ust.  3a  Ustawy  o  obrocie  Komisja  może  wskazać  termin,  do  którego
zawieszenie obrotu obowiązuje. Termin ten może ulec przedłużeniu.

Zgodnie z art.  78 ust.  3b Ustawy o obrocie Komisja uchyla decyzję zawierającą żądanie,  w
przypadku, gdy po jej wydaniu stwierdza, że nie zachodzą przesłanki zagrożenia prawidłowego
funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w
tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesów inwestorów.

Zgodnie z art.  78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,  na żądanie Komisji
Nadzoru  Finansowego Giełda  jako organizator  alternatywnego systemu,  wyklucza  z  obrotu
wskazane  przez  Komisję  Nadzoru  Finansowego  instrumenty  finansowe,  w  przypadku,  gdy
obrót nimi zagraża w sposób istotny prawidłowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu
obrotu lub bezpieczeństwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub
powoduje naruszenie interesów inwestorów.

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi Giełda jako organizator
alternatywnego  systemu  może  podjąć  decyzję  o  zawieszeniu  lub  wykluczeniu  papierów
wartościowych  lub  instrumentów  finansowych  niebędących  papierami  wartościowymi  z
obrotu,  w przypadku,  gdy instrumenty  te przestały  spełniać warunki  obowiązujące na tym
rynku, pod warunkiem, że nie spowoduje to znaczącego naruszenia interesów inwestorów lub
zagrożenia  prawidłowego  funkcjonowania  rynku.  Giełda  jako  organizator  alternatywnego
systemu informuje Komisję o podjęciu decyzji  o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentów
finansowych z obrotu i podaje tę informację do publicznej wiadomości.

Ryzyko związane z możliwością nałożenia przez Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu 
kary upomnienia lub kary pieniężnej
Zgodnie  §  17c  ust.  1  Regulaminu  Alternatywnego  Systemu  Obrotu,  jeżeli  emitent  nie
przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu lub nie
wykonuje  lub  nienależycie  wykonuje  obowiązki  określone  w  „Rozdziale  V  Obowiązki
emitentów  instrumentów  finansowych  w  alternatywnym  systemie”  Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu, w szczególności obowiązki określone w § 15a i 15b lub w §
17-17b,  Organizator  Alternatywnego  Systemu  może,  w  zależności  od  stopnia  i  zakresu
powstałego naruszenia lub uchybienia:
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a. upomnieć emitenta,
b. nałożyć na emitenta karę pieniężną w wysokości do 50.000 zł.

Zgodnie § 17c ust 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu Organizator Alternatywnego
Systemu, podejmując decyzję o upomnieniu lub nałożeniu kary pieniężnej może wyznaczyć
emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszeń lub podjęcie działań mających
na  celu  zapobieżenie  takim  naruszeniom w przyszłości,  w  szczególności  może  zobowiązać
emitenta do opublikowania określonych dokumentów lub informacji w trybie i na warunkach
obowiązujących  w  Alternatywnym  Systemie  Obrotu.  Zgodnie  §  17c  ust.  3  Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku, gdy emitent nie wykonuje nałożonej na niego
kary lub pomimo jej nałożenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w
alternatywnym  systemie  obrotu,  bądź  nie  wykonuje  lub  nienależycie  wykonuje  obowiązki
określone w niniejszym rozdziale, lub też nie wykonuje obowiązków nałożonych na niego na
podstawie  ust.  2,  Organizator  Alternatywnego  Systemu  może  nałożyć  na  emitenta  karę
pieniężną, przy czym kara ta łącznie z karą pieniężną nałożoną na podstawie § 17c ust. 1 nie
może przekraczać 50.000 zł. Stosownie do § 17c ust 4 Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu w przypadku nałożenia kary pieniężnej na podstawie § 17c ust. 3, postanowienia § 17c
ust. 2 stosuje się odpowiednio.

Ryzyko  związane  z  możliwością  nałożenia  przez  KNF  i  inne  organy  nadzorcze  kar
administracyjnych  za  niewykonywanie  lub  nieprawidłowe  wykonywanie  obowiązków
wynikających z przepisów prawa
W określonych  sytuacjach  na  Emitenta  mogą  zostać  nałożone  sankcje  administracyjne.  W
szczególności Emitent jest potencjalnie narażony na poniższe sankcje.

Zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, Emitent lub sprzedający ma obowiązek w
ciągu 14 dni licząc od dnia przydziału papierów wartościowych będących przedmiotem oferty
publicznej  lub  od  dnia  dopuszczania  papierów  wartościowych  do  obrotu  na  rynku
regulowanym lub ich wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu, przekazać do Komisji
Nadzoru Finansowego zawiadomienie związane z zaistnieniem tych okoliczności. Zgodnie z art.
96 ust. 13 tej ustawy, jeśli emitent lub sprzedający nie dopełni obowiązku wynikającego z art.
10 ust. 5 tej Ustawy lub dopełni go nienależycie, może podlegać karze administracyjnej, tj.
karze pieniężnej do wysokości 100.000 zł (słownie: sto tysięcy złotych), nakładanej przez KNF.

Zgodnie z art. 30 ust. 2 Rozporządzenia MAR, w przypadku wystąpienia naruszeń określonych
w  Rozporządzeniu  MAR,  związanych  m.in.  z  wykorzystywaniem  informacji  poufnych,
manipulacjami  i  nadużyciami  na  rynku,  podawaniem  informacji  poufnych  do  publicznej
wiadomości, transakcjami osób pełniących obowiązki zarządcze, listami osób mających dostęp
do  informacji  poufnych,  w  przypadku  osób  prawnych,  państwa  członkowskie  zapewniają,
zgodnie z prawem krajowym, by właściwe organy miały uprawnienia m.in. do nakładania co
najmniej następujących, administracyjnych sankcji pieniężnych:
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a. w przypadku naruszeń art. 14 i 15 Rozporządzenia MAR – 15.000.000 EUR lub 15 %
całkowitych  rocznych obrotów osoby prawnej  na  podstawie  ostatniego dostępnego
sprawozdania zatwierdzonego przez organ zarządzający, a w państwie członkowskim, w
którym walutą nie jest euro, równowartość tej kwoty w walucie krajowej na dzień 2
lipca 2014 r.,

b. w przypadku naruszeń art.  16  i  17  Rozporządzenia  MAR –  2.500.000 EUR lub 2  %
całkowitych  rocznych  obrotów  na  podstawie  ostatniego  dostępnego  sprawozdania
zatwierdzonego  przez  organ  zarządzający,  a  w  państwie  członkowskim,  w  którym
walutą nie jest euro, równowartość tej kwoty w walucie krajowej na dzień 2 lipca 2014
r. oraz

c. w przypadku naruszeń art.  18,  19 i  20 Rozporządzenia MAR – 1.000.000 EUR, a w
państwie członkowskim, w którym walutą  nie jest  euro, równowartość tej  kwoty w
walucie krajowej na dzień 2 lipca 2014 r.

W dniu 6 maja 2017 r. weszła w życie ustawa z dnia z dnia 10 lutego 2017 r. o zmianie ustawy
o  obrocie  instrumentami  finansowymi  oraz  niektórych  innych  ustaw,  na  podstawie  której
przepisy prawa polskiego zostały dostosowane do przepisów Rozporządzenia MAR.

Stosownie do art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie, w przypadkach, gdy emitent lub sprzedający nie
dopełnia  obowiązków  wymaganych  przepisami  prawa,  w  szczególności  obowiązków
informacyjnych wynikających z Ustawy o ofercie, KNF może: - wydać decyzję o wykluczeniu,
papierów  wartościowych  z  obrotu  na  rynku  regulowanym,  a  w  przypadku,  gdy  papiery
wartościowe  emitenta  są  wprowadzone  do  obrotu  w  alternatywnym  systemie  obrotu  –
decyzję o wykluczeniu tych papierów wartościowych z obrotu w tym systemie albo - nałożyć,
biorąc pod uwagę w szczególności sytuację finansową podmiotu, na który jest nakładana kara,
karę pieniężną do wysokości 1.000.000 zł albo - zastosować obie sankcje łącznie.

Zgodnie  z  art.  96  ust.  1e  Ustawy o ofercie,  jeżeli  emitent  nie  wykonuje  albo nienależycie
wykonuje obowiązki,  o których mowa w art.  70 pkt 1 Ustawy o ofercie,  KNF może wydać
decyzję o wykluczeniu papierów wartościowych z obrotu w alternatywnym systemie obrotu
albo nałożyć karę pieniężną do wysokości 5.000.000 zł albo kwoty stanowiącej równowartość
5% całkowitego rocznego wskazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok
obrotowy, jeśli przekracza ona 5.000.000 zł albo zastosować obie sankcje łącznie.

Zgodnie  z  art.  96  ust.  1i  Ustawy  o  ofercie,  jeżeli  emitent  nie  wykonuje  lub  nienależycie
wykonuje obowiązki, o których mowa w art. 17 ust. 1 i 4-8 Rozporządzenia MAR, KNF może
wydać decyzję o wykluczeniu papierów wartościowych z obrotu na rynku regulowanym, a w
przypadku, gdy papiery wartościowe emitenta są wprowadzone do obrotu w alternatywnym
systemie  obrotu  –  decyzję  o  wykluczeniu  tych  papierów  wartościowych  z  obrotu  w  tym
systemie  albo  nałożyć  karę  pieniężną  do  wysokości  10.364.000  zł  lub  kwoty  stanowiącej
równowartość  2%  całkowitego  rocznego  przychodu  wskazanego  w  ostatnim  zbadanym
sprawozdaniu  finansowym  za  rok  obrotowy,  jeżeli  przekracza  ona  10.364.000  zł  albo
zastosować  obie  sankcje  łącznie.  W  przypadku  gdy  jest  możliwe  ustalenie  kwoty  korzyści
osiągniętej lub straty unikniętej przez emitenta w wyniku naruszenia obowiązków, o których
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mowa w powyższym przepisie, zamiast kary, o której mowa w tym przepisie, KNF może nałożyć
karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korzyści lub unikniętej straty.

W przypadku stwierdzenia naruszenia obowiązków wymienionych w art. 96 ust. 1i Ustawy o
ofercie Komisja może nakazać podmiotowi, który dopuścił się ich naruszenia, zaprzestania ich
naruszania, a także zobowiązać go do podjęcia we wskazanym terminie działań, które mają
zapobiec  naruszaniu  tych  przepisów  w  przyszłości.  Środek  ten  może  być  stosowany  bez
względu na zastosowanie innych sankcji określonych w art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie.

Stosownie do art. 174 Ustawy o obrocie, na każdego kto, wbrew zakazowi, o którym mowa w
art. 19 ust. 11 Rozporządzenia MAR, w czasie trwania okresu zamkniętego, dokonuje transakcji
na rachunek własny lub na rachunek osoby trzeciej, Komisja może nałożyć, w drodze decyzji,
karę pieniężną do wysokości  2.072.800 zł.  W przypadku gdy jest  możliwe ustalenie kwoty
korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez podmiot w wyniku tych naruszeń, zamiast kary,
o której mowa powyżej, Komisja może nałożyć karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty
osiągniętej korzyści lub unikniętej straty.

Zgodnie z art. 174a Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent, na wniosek osoby pełniącej
obowiązki zarządcze, udzielił zgody na dokonywanie transakcji w trakcie okresu zamkniętego z
naruszeniem  przepisów  prawa,  Komisja  może  nałożyć  na  emitenta  karę  pieniężną  do
wysokości 4 145 600 zł.

Zgodnie  z  art.  176 ust.  1  Ustawy  o  obrocie,  w przypadku,  gdy  emitent  nie  wykonuje  lub
nienależycie wykonuje obowiązki, o których mowa w art.  18 ust. 1-6 Rozporządzenia MAR,
KNF  może  nałożyć  karę  pieniężną  do  wysokości  4  145  600  zł  lub  do  kwoty  stanowiącej
równowartość  2%  całkowitego  rocznego  przychodu  wykazanego  w  ostatnim  zbadanym
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jeżeli przekracza ona 4 145 600 zł. W przypadku,
gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez emitenta w
wyniku naruszeń, o których mowa w powyższym przepisie, zamiast kary, o której mowa w tym
przepisie,  KNF  może  nałożyć  karę  pieniężną  do  wysokości  trzykrotnej  kwoty  osiągniętej
korzyści lub unikniętej straty.

Zgodnie z art. 176a Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent lub sprzedający nie wykonuje
lub nienależycie wykonuje obowiązki wynikające z art. 5 tej ustawy, KNF może nałożyć karę
pieniężną do wysokości 1.000.000 zł.

Zgodnie z art. 176c Ustawy o obrocie, w przypadku naruszenia przepisów Rozporządzenia MAR
między  innymi  w  zakresie  wskazanym  w  art.  176  Ustawy  o  obrocie,  KNF  może  nakazać
podmiotowi, który dopuścił się naruszenia, zaprzestania dalszego naruszania tych przepisów
oraz  zobowiązać  go  do  podjęcia  we  wskazanym  terminie  działań,  które  mają  zapobiegać
naruszaniu  tych przepisów w przyszłości.  Środek ten może być stosowany bez względu na
zastosowanie innych sankcji.

25



                                                                                       Sprawozdanie Zarządu z działalności
 Madmind Studio S.A. za rok obrotowy 2021

W wyniku nałożonych sankcji obrót akcjami Emitenta może zostać w przyszłości utrudniony, a
nawet uniemożliwiony, natomiast nałożenie kar pieniężnych może bezpośrednio przełożyć się
na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko  związane  z  rozwiązaniem  lub  wygaśnięciem  umowy  z  Autoryzowanym  Doradcą,
zawieszeniem prawa do wykonywania działalności Autoryzowanego Doradcy lub  skreśleniem
Autoryzowanego Doradcy z listy Autoryzowanych Doradców
Zgodnie z § 18 ust. 7 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku:

a. rozwiązania lub wygaśnięcia umowy z Autoryzowanym Doradcą przed upływem okresu
3  lat  od  dnia  pierwszego  notowania  instrumentów  finansowych  w  alternatywnym
systemie, z wyłączeniem rozwiązania umowy na podstawie zwolnienia, o którym mowa
w § 18 ust. 4a Regulaminu ASO,

b. zawieszenia prawa do działania Autoryzowanego Doradcy w alternatywnym systemie,
c. skreślenia Autoryzowanego Doradcy z listy, o której mowa w § 18 ust. 1 Regulaminu

ASO.
Organizator  Alternatywnego  Systemu  może  zawiesić  obrót  instrumentami  finansowymi
emitenta, dla którego podmiot ten wykonuje obowiązki Autoryzowanego Doradcy, jeżeli uzna,
że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników.

Ryzyko  związane  z  rozwiązaniem  lub  wygaśnięciem  umowy  z  Animatorem  Rynku,  lub
zawieszenia prawa do wykonywania zadań Animatora Rynku w alternatywnym systemie
Zgodnie z § 9 ust.  3 Regulaminu ASO warunkiem notowania instrumentów finansowych w
alternatywnym systemie obrotu jest istnienie ważnego zobowiązania Animatora Rynku, który
w umowie o animowanie zobowiązał się do wypełniania w stosunku do tych instrumentów
wymogów animowania w zakresie obecności w arkuszu zleceń, minimalnej wartości zleceń i
maksymalnego spreadu, jak również dodatkowych warunków animowania.

Zgodnie z § 9 ust. 5 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu może postanowić o
notowaniu  instrumentów finansowych w alternatywnym systemie  obrotu  bez konieczności
spełnienia warunku, o którym mowa w ust. 3 wskazanym powyżej, w szczególności z uwagi na
charakter  tych  instrumentów  finansowych,  ich  notowanie  na  rynku  regulowanym albo  na
rynku  lub  w  alternatywnym  systemie  obrotu  innym  niż  prowadzony  przez  Organizatora
Alternatywnego Systemu.

W  przypadku,  wskazanym  powyżej,  Organizator  Alternatywnego  Systemu  może  wezwać
emitenta  do  spełnienia  warunku,  o  którym  mowa  w  ust.  3,  w  terminie  30  dni  od  tego
wezwania,  jeżeli  uzna  to  za  konieczne  dla  poprawy  płynności  obrotu  instrumentami
finansowymi tego emitenta.
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Zgodnie z § 9 ust. 7 i ust. 8 Regulaminu ASO, z zastrzeżeniem ust. 5, 10 i 11, w przypadku (i)
rozwiązania  lub  wygaśnięcia  umowy  z  Animatorem  Rynku  oraz  (ii)  zawieszenia  prawa  do
wykonywania  zadań  Animatora  Rynku  w  alternatywnym  systemie  obrotu,  instrumenty
finansowe  danego  emitenta  notowane  są  w  systemie  notowań jednolitych  z  dwukrotnym
określaniem kursu jednolitego - począwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu (i) rozwiązania lub
wygaśnięcia właściwej umowy z Animatorem Rynku, (ii) zawieszenia prawa do wykonywania
zadań  Animatora  Rynku  -  o  ile  Organizator  Alternatywnego  Systemu  nie  postanowi  o
zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowań jednolitych z
jednokrotnym określaniem kursu jednolitego.

Zgodnie  z  §  20  Regulaminu  ASO  Animator  Rynku  na  podstawie  umowy  zawartej  z
Organizatorem  Alternatywnego  Systemu  zobowiązany  jest  do  nabywania  lub  zbywania  w
ramach swojej działalności instrumentów finansowych na własny rachunek w alternatywnym
systemie obrotu w celu wspomaganie płynności obrotu instrumentami finansowymi danego
emitenta, na zasadach określonych przez Organizatora Alternatywnego Systemu. Organizator
ASO może zawiesić prawo wykonywania przez dany podmiot zadań Animatora Rynku, o ile nie
wykonuje on ich zgodnie z przepisami obowiązującymi w alternatywnym systemie obrotu lub
umową, o której mowa powyżej.

Zgodnie z §9 ust. 10 Regulaminu ASO akcje zakwalifikowane do segmentu NewConnect Alert
notowane są w systemie notowań jednolitych z dwukrotnym określaniem kursu jednolitego –
począwszy  od  trzeciego  dnia  obrotu  po  dniu  podania  do  wiadomości  uczestników obrotu
informacji o dokonanej kwalifikacji – o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi
o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowań jednolitych z
jednokrotnym określaniem kursu jednolitego.

Zgodnie z §9 ust. 11 Regulaminu ASO akcje, które przestały być kwalifikowane do segmentu
NewConnect Alert, notowane są w systemie notowań ciągłych - począwszy od trzeciego dnia
obrotu  po  dniu  podania  do  wiadomości  uczestników obrotu  informacji  o  zaprzestaniu  ich
kwalifikowania do tego segmentu - o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o
ich notowaniu w systemie notowań jednolitych z dwukrotnym lub jednokrotnym określaniem
kursu jednolitego.

Jak wskazuje § 9 ust. 9 Regulaminu ASO z zastrzeżeniem ust. 10 i 11, w przypadku zawarcia
nowej umowy z Animatorem Rynku, Organizator Alternatywnego Systemu może postanowić o
notowaniu instrumentów finansowych danego emitenta w systemie notowań ciągłych lub w
systemie  notowań  jednolitych  z  dwukrotnym  określaniem  kursu  jednolitego,  jednak  nie
wcześniej niż od dnia wejścia w życie nowej umowy z Animatorem Rynku.
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Czynniki ryzyka związane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi działalność

Ryzyko związane z wojną Rosji z Ukrainą
 W związku z inwazją Rosji na Ukrainę zmaterializowało się ryzyko związane z wojną pomiędzy tymi
krajami.  Inwazja  rosyjska  ma zdecydowany  negatywny  wpływ  na  światową sytuację  gospodarczą  i
polityczną na dużą skalę, między innymi z  uwagi na fakt masowej migracji uchodźców z terytorium
Ukrainy  do  Polski,  zniszczenia  obejmujące  Ukrainę,  jej  infrastrukturę  oraz  gospodarkę,  zagrożenie
rozszerzenia wojny na kolejne państwa, fakt, że wojna toczy się w bezpośrednim sąsiedztwie Polski, a
także  z  uwagi  na  to,  że   wprowadzenie  sankcji  w  stosunku  do  Rosji  będzie  miało  zdecydowany
negatywny wpływ wojny na gospodarkę Rosji.

Aktualnie trudno jest szacować jej ostateczny wpływ na działalność Emitenta, co w dużej mierze zależy
również od dalszego rozwoju działań wojennych.  Obecnie,  z  dużym prawdopodobieństwem można
jednak wskazać, że będzie on widoczny w zakresie ponoszonych przez Emitenta kosztów działalności w
związku z dodatkowym nasileniem ogólnego wzrostu cen, w tym rosnącymi cenami paliw. Użytkownicy
z Rosji nie stanowią głównych odbiorców gier wideo produkowanych przez Spółkę,  ale ich udział  w
ogólnej  liczbie  użytkowników jest  wyraźny.  Z  uwagi  na  ograniczenie  transakcji  płatniczych  w Rosji
Spółka dopuszcza możliwość zmniejszenia liczby tych odbiorców. Spółka nie zatrudnia pracowników z
Ukrainy.  Wojna w Ukrainie  może mieć  jednak negatywny  wpływ na pozostałe  aspekty  działalności
Emitenta,  w tym na wysokość przychodów ze sprzedaży,  jak też negatywny wpływ na perspektywy
rozwoju i  wyniki  finansowe Spółki,  może również kształtować  pozostałe  wskazane w sprawozdaniu
podstawowe czynniki i zagrożenia. Na dzień sporządzenia niniejszego sprawozdania ocena tego wpływu
nie jest jeszcze zdaniem Emitenta możliwa.

Ryzyko związane z otoczeniem makroekonomicznym i koniunkturą gospodarczą
Z  uwagi  na  charakter  prowadzonego  biznesu  oraz  międzynarodowej  dystrybucji  gier,
działalność  Emitenta  uzależniona  jest  od  globalnej  koniunktury  gospodarczej  oraz  sytuacji
materialnej  osób  fizycznych  i  gospodarstw  domowych.  Najważniejsze  wskaźniki
makroekonomiczne obrazujące sytuację podmiotów rynkowych oraz gospodarstw domowych
to  m.  in.  wzrost  wielkości  PKB,  wielkość  inflacji,  poziom  nakładów  inwestycyjnych
przedsiębiorstw,  wielkość  bezrobocia,  wysokość  stopy  procentowej  oraz  wielkość  dochodu
rozporządzalnego. Negatywne trendy gospodarcze oraz niekorzystne zmiany któregokolwiek z
wymienionych wskaźników mogą pociągnąć za sobą spadek popytu na produkty oferowane
przez Emitenta, co w efekcie może doprowadzić do pogorszenia sytuacji finansowej Spółki.

Ryzyko walutowe
Emitent,  korzystając  z  globalnych  plaƞorm  dystrybucji  oraz  zatrudniając  głównie  krajowe
zespoły do takich czynności, jak tworzenie ścieżki dźwiękowej do gier, portów czy świadczenia
usług markeƟngu, rozlicza się z tymi podmiotami w walucie PLN. Siedziba Spółki znajduje się
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i w kwesƟach m.in. podatkowych, czy wynagrodzeń
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członków zespołu rozlicza się w walucie krajowej. Negatywne zmiany kursowe mogą wpłynąć
na  częściowe  obniżenie  zysków  w  walucie  obcej,  w  stosunku  do  kosztów ponoszonych  w
polskich złotych. Na dzień publikacji raportu różnice kursowe działają korzystnie na przychód
emitenta. Ujemne różnice kursowe mogą spowodować obniżenie przychodów ze sprzedaży
oraz wzrost ewentualnych kosztów rozliczanych w walucie obcej, co może mieć negatywny
wpływ na  działalność  Spółki,  jej  sytuację finansową oraz  perspektywy rozwoju.  Spółka  nie
stosuje działań mających na celu zabezpieczenie przed wahaniami kursów walut.

Ryzyko zmian regulacji podatkowych
Polski system podatkowy cechuje się niejednoznacznością zapisów oraz wysoką częstotliwością
zmian.  Niejednokrotnie  brak  jest  ich  klarownej  wykładni,  co  może  powodować  ryzyko
odmiennej ich interpretacji  przez Spółkę i  organy skarbowe. W przypadku zaistnienia takiej
sytuacji,  organ skarbowy może nałożyć na Spółkę karę finansową, która może mieć istotny,
negatywny  wpływ  na  jej  wyniki  finansowe.  Ponadto  organy  skarbowe  mają  możliwość
weryfikowania  poprawności  deklaracji  podatkowych.  W  przypadku  przyjęcia  przez  organy
podatkowe  odmiennej  od  będącej  podstawą  wyliczenia  zobowiązania  podatkowego  przez
Emitenta  interpretacji  przepisów  podatkowych,  sytuacja  ta  może  mieć  istotny  negatywny
wpływ na sytuację finansową Spółki.  Ryzyko związane z opodatkowaniem może wynikać ze
zmian w wysokościach stawek podatkowych, istotnych z punktu widzenia Emitenta, jednakże
prawdopodobieństwo wystąpienia skokowych zmian można ocenić jako niewielkie.

Ryzyko związane z konkurencją na rynku gier
Konkurencja  na  rynku  gier  komputerowych  nie  ogranicza  się  do  granic  jednego  państwa.
Podmioty produkujące bądź dystrybuujące gry konkurują ze sobą o klientów z całego świata.
Duża część podmiotów z branży działa na rynku dłużej oraz dysponuje większym potencjałem
produkcyjnym  i  promocyjnym  niż  Emitent.  Na  rynku  funkcjonuje  bardzo  duża  grupa
podmiotów  zajmujących  się  tworzeniem  gier,  które  trafiają  do  tych  samych  kanałów
dystrybucji,  z  których  korzysta  Spółka.  Tak  wymagająca  konkurencja  wymusza  pracę  nad
ciągłym podwyższaniem jakości produktów wypuszczanych w przyszłości. Może się to wiązać
ze zwiększonymi  nakładami  na działania  markeƟngowe i  PR (ang.  public  relaƟons  -  relacje
publiczne),  a  także  z  szukaniem  nowych  nisz  rynkowych  i  tematów  gier,  które  mogłyby
zaciekawić szeroką grupę odbiorców. Na rynku ciągle pojawiają się nowe produkty, przez co
istnieje  ryzyko  spadku zainteresowania określonymi  produktami  Spółki  na rzecz  produktów
konkurencji.
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Ryzyko związane z postępem technologicznym oraz trendami w branży
Emitent koncentruje swoją działalność w branży, na którą duży wpływ mają nowe technologie i
rozwiązania informatyczne. Rynek gier wideo, będący rynkiem nowych technologii szybko się
rozwija, co powoduje konieczność ciągłego monitorowania przez Spółkę debiutujących nowych
plaƞorm i  pojawiających się tendencji  a  w konsekwencji  szybkiego dostosowywania się do
wprowadzanych rozwiązań. Istnieje zatem ryzyko niedostosowania się Spółki do zmieniających
się  warunków technologicznych,  co może  negatywnie wpłynąć  na działalność  operacyjną i
wyniki finansowe Spółki.

Ryzyko związane z procesami konsolidacyjnymi podmiotów konkurencyjnych
Procesy konsolidacyjne zachodzące wśród podmiotów konkurencyjnych w stosunku do Emitenta mogą
przyczynić  się  do  wzmocnienia  pozycji  rynkowej  tych  podmiotów,  co  w  efekcie  doprowadzi  do
osłabienia  pozycji  Emitenta  na  rynku  krajowym  i  międzynarodowym.  Taka  sytuacja  może  mieć
negatywny  wpływ  na  działalność  operacyjną  i  wyniki  finansowe  Emitenta.  Spółka  minimalizuje  to
ryzyko  poprzez  skuteczną  egzekucję  strategii  markeƟngowej  oraz  zwiększanie  nakładów
markeƟngowych na kanały, które generują najwyższą stopę zwrotu oraz posiadają największy potencjał
pozyskiwania nowych, aktywnych użytkowników serwisu.

6. Pozostałe informacje

Zgodnie z art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowości sprawozdanie Zarządu z działalności powinno
obejmować  istotne  informacje  o  stanie  majątkowym  i  sytuacji  finansowej  Spółki.  Poniżej
zamieszczono nieomówione wcześniej wymagane informacje.

Art. 49 ust 2 pkt. 5)
Nabycie udziałów własnych, a w szczególności cel ich nabycia, liczba i wartość nominalna, ze
wskazaniem,  jaką  część  kapitału  zakładowego  reprezentują,  cenie  nabycia  oraz  cenie
sprzedaży tych akcji w przypadku ich zbycia.

W roku obrotowym 2021 Spółka nie nabywała, ani nie sprzedawała akcji własnych.

Art. 49 ust 2 pkt. 6)
Posiadane przez jednostkę oddziały (zakłady).

Spółka nie posiada oddziałów (zakładów).
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Art. 49 ust 2 pkt. 7 ppkt. a)
Informacja  o  instrumentach  finansowych  w  zakresie  ryzyka:  zmiany  cen,  kredytowego,
istotnych zakłóceń przepływów środków pieniężnych oraz utraty płynności finansowej, na jakie
narażona jest jednostka

W roku obrotowym zakończonym 31 grudnia 2021 roku Spółka nie stosowała rachunkowości
zabezpieczeń oraz nie wykorzystywała instrumentów finansowych w zakresie ryzyka: zmiany
cen, kredytowego, istotnych zakłóceń przepływów środków pieniężnych oraz utraty płynności
finansowej, na jakie jest ona narażona.

Art. 49 ust 2 pkt. 7 ppkt. b)
Informacja o przyjętych przez jednostkę celach i metodach zarządzania ryzykiem finansowym,
łącznie z  metodami zabezpieczenia istotnych rodzajów planowanych transakcji,  dla których
stosowana jest rachunkowość zabezpieczeń

Spółka  nie  stosuje  rachunkowości  zabezpieczeń  ani  nie  zabezpiecza  istotnych  rodzajów
planowanych transakcji.

Art. 49 ust. 2a)
Oświadczenie o stosowaniu ładu korporacyjnego

Oświadczenie w sprawie stosowania przez Spółkę zasad ładu korporacyjnego zasad zawartych
w  Załączniku  do  Uchwały  Zarządu  Giełdy  Papierów  Wartościowych  w  Warszawie  S.A.  nr
293/2010  z  dnia  31  marca  2010  r.  w  sprawie  zmiany  dokumentu  "Dobre  Praktyki  Spółek
Notowanych  na  NewConnect",  stanowi  element  raportu  rocznego  Spółki  za  2021  rok
obrotowy,  zgodnie z  §  5  ust.  6.3 Załącznika  nr  3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu.

Art. 49 ust. 3
Istotne  informacje  dla  oceny  jednostki  –  wskaźniki  finansowe  i  niefinansowe,  łącznie  z
informacjami dotyczącymi zagadnień pracowniczych i środowiska naturalnego

Spółka  nie  wykorzystuje dodatkowych wskaźników finansowych i  niefinansowych do oceny
sytuacji  jednostki.  Charakter  działalności  Spółki  nie  wpływa  negatywnie  na  środowisko
naturalne
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