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1. Informacje podstawowe

Nazwa i siedziba sp6tki/emitenta

Petna nazwa: ,,;The Farm 51 Group Spotka Akeyjna”

Skrét firmy: ,,The Farm 51 Group S.A.”

Siedziba: Ligocka 60D, 44-105 Gliwice, Spétka nie posiada oddziatow
KRS: 0000383606

NIP: 631 263 18 19

REGON: 241925607

Kapitat zaktadowy
Kapital zakladowy na dzien 31.12.2025 wynosit 692 347,80 zI 1 dzielit si¢ na 6.923.478 akcji po 0,1 zI kazda.

Emitent nie posiada akcji wlasnych.

Zmiany w kapitale
W 2025 r. wystapily zmiany w wysokosci kapitatu zakladowego. W dniu 29-07-2025 Zarzad podjat uchwale o
podwyzszeniu kapitatu o 50 000 PLN

Przyjete zasady polityki rachunkowosci
Sprawozdania finansowe Spotki sporzadzane sq w oparciu o przepisy ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o

rachunkowosci (Dz.U. z 2023 r. poz.120 ze zmianami) (,,Ustawa o rachunkowosci”)

Potwierdzenie zgodno$ci danych i informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym
Potwierdza si¢ poza wszelka watpliwos¢, iz informacje uwzglednione w sprawozdaniu z dzialalnosci sa zgodne z

danymi zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Dziatalnos¢ podstawowa

Dziatalnoscia podstawowa jest dziatalnos¢ w zakresie produkcji i wydawania gier komputerowych.

Oddziaty Spotki

Spélka nie posiada oddzialdw.

2. Wrtadze Spotki

Rada Nadzorcza Spotki

Na dzied 31.12.2025 r. sktad Rady Nadzorczej przedstawial si¢ nastgpujaco:
e  Karol Przeliorz - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Maciej Gdula - Czlonek Rady Nadzorczej
e Andrzej Kierzkowski - Cztonek Rady Nadzorczej
e Michatl Pietrzkiewicz - Cztonek Rady Nadzorczej (odwotany 25.03.2020)
e Robert Wist - Cztonek Rady Nadzorczej (odwotany 06.03.20206)
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Na dzien 01.06.2026 roku sklad Rady Nadzorczej przedstawial si¢ nastepujaco:
e Karol Przeliorz - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

e  Maciej Gdula - Czlonek Rady Nadzorczej

e Andrzej Kierzkowski - Czlonek Rady Nadzorczej

e  Arkadiusz Korneman - Czlonek Rady Nadzorczej (powolany 25.03.20206)

e Maksymilian Sieklicki - Cztonek Rady Nadzorczej (powolany 06.03.2020)
Zarzad Spotki

Na dzien 31.12.2025 roku sktad Zarzadu przedstawial si¢ nastepujaco:
e Wojciech Pazdur - Prezes Zarzadu
e  Robert Siejka - Wiceprezes Zarzadu (odwolany 05.03.2020)
e Artur Fojcik - Wiceprezes Zarzadu

Na dzien 01.06.2026 roku sktad Zarzadu przedstawial si¢ nastepujaco:
e Wojciech Pazdur - Prezes Zarzadu
e Artur Fojcik - Wiceprezes Zarzadu
e Adam Straczynski - Wiceprezes Zarzadu (powolany 05.03.2026)

3. Przewidywany rozwdj jednostki

W kolejnym okresie sprawozdawczym rozwdj The Farm 51 Group S.A. bedzie skoncentrowany na odbudowie
stabilnosci operacyjnej i finansowej, ochronie kluczowych aktywéw Spotki oraz przygotowaniu podstaw do
dalszej komercjalizaciji projektéw o najwickszym znaczeniu dla jej przysztej sytuacji ekonomicznej. W zwiazku z
prowadzonym procesem restrukturyzacyjnym oraz koniecznoscia zachowania Scistej dyscypliny kosztowej
Zarzad bedzie prowadzil dziatalnosé w sposéb etapowy, selektywny i podporzadkowany biezacej kontroli
plynnosci.

Podstawowym celem Spoélki pozostaje utrzymanie pozycji niezaleznego dewelopera i1 wydawcy gier
komputerowych oraz dalsze wykorzystanie kompetencji w obszarach produkgji gier premium, technologii
immersyjnych, symulacyjnych oraz rozwigzan o potencjale podwodjnego zastosowania. Spétka bedzie
kontynuowata dzialania zmierzajace do ochrony i monetyzacji posiadanego portfolio produktowego, rozwoju
projektéw o potwierdzonym lub mozliwym do potwierdzenia potencjale komercyjnym oraz budowy modeli
wspolpracy z partnerami ograniczajacych ryzyko finansowe po stronie Spotki.

Strategia rozwoju Sp6tki bedzie opierata si¢ na trzech gtéwnych obszarach. Pierwszym z nich bedzie dziatalnos§é
stabilizujaca przeplywy pienigzne, obejmujaca dalsza sprzedaz i promocje istniejacych produktéw, wybrane
projekty kontraktowe jak RDS oraz dzialania wspierajace biezace wplywy operacyjne. Drugim obszarem bedzie
dzialalno$¢ wzrostowa, skoncentrowana przede wszystkim wokdt marki Chernobylite dalszego potencjatu jej
komercjalizacji. Trzecim obszarem beda projekty technologiczne, symulacyjne, dronowe, VR/AR oraz dual-use,
rozwijane przede wszystkim w formule partnerskiej, pilotazowej, dotacyjnej lub kontraktowe;.

Najwazniejszym projektem rozwojowym Spoétki pozostaje Chernobylite 2: Exclusion Zone. Po udostgpnieniu
gry w formule Early Access Spétka przeanalizowata odbidr produktu, opinie graczy, parametry jakosciowe, zakres
niezbednych zmian oraz obszary wymagajace dalszego dopracowania. Na tej podstawie Zarzad i zespdl
produkeyjny okreslili plan dziatani koniecznych do poprawy jakosci tytutu, zwickszenia jego atrakcyjnosci

rynkowej oraz przygotowania do dalszej komercjalizacji.
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Spélka posiada zidentyfikowang sciezke dalszego rozwoju Chernobylite 2, obejmujaca w szczegdlnosci poprawe
kluczowych elementéw rozgrywki, optymalizacje techniczna, dopracowanie zawartosci, poprawe pierwszych
godzin gry, usprawnienia UX, balans, usuniecie najistotniejszych btedéw oraz przygotowanie kolejnych etapdw
komunikacji 1 dziatan marketingowych. Zarzad ocenia, ze wykonanie tych prac moze istotnie zwigkszy¢ potencijat
komercyjny tytutu oraz poprawic¢ jego odbiodr przez graczy i rynek.

W zwiazku z istotnym ograniczeniem dostepnych zasobéw finansowych oraz koniecznoscia redukeji kosztow
dzialalnosci Spélka dostosowala skale zespolu produkceyjnego do aktualnej sytuacji plynnosciowej. W
konsekwencji biezace prace produkcyjne nad Chernobylite 2 zostaly czasowo ograniczone do zakresu
niezbednego dla zabezpieczenia projektu, utrzymania kontroli nad jego aktywami, dokumentacja, kodem
zrédtowym oraz mozliwoscia wznowienia prac po uzyskaniu odpowiedniego finansowania.

Realizacja planu dalszego rozwoju Chernobylite 2 wymaga pozyskania $rodkéw finansowych ze zrédet
zewnetrznych (od inwestorow, z emisji akcji, finansowania dtuznego, partnerstwa wydawniczego, finansowania
pomostowego lub innych dostepnych zrédel). Zarzad prowadzi 1 bedzie kontynuowat dziatania zmierzajace do
zabezpieczenia finansowania niezbednego do wznowienia prac nad projektem oraz realizacji planu jego poprawy
1 komercjalizacji. Dalsze tempo prac bedzie uzaleznione réwniez od rozstrzygnieé dotyczacych potencjalnego
finansowania oraz od wynikéw prowadzonych rozméw z inwestorami.

Czasowe ograniczenie prac nad Chernobylite 2 nie oznacza rezygnacji z projektu, lecz stanowi dziatanie ochronne
wynikajace z koniecznosci zachowania dyscypliny kosztowej i niedopuszczenia do dalszego pogorszenia sytuacji
plynnosciowej. Z perspektywy Spotki i jej akcjonariuszy projekt pozostaje jednym z kluczowych aktywow
wzrostowych. Celem Zarzadu bedzie takie prowadzenie procesu, aby po pozyskaniu finansowania Spétka mogta
mozliwie sprawnie wznowic prace, wykorzysta¢ dotychczas poniesione naktady oraz zrealizowaé przygotowany
plan poprawy produktu.

Réwnolegle Spotka bedzie prowadzita dziatania zwigzane z dalsza monetyzacja pierwszej czesci gry Chernobylite.
Produkt ten pozostaje istotnym aktywem katalogowym Spotki i bedzie wspieral biezace przeplywy pieniezne
poprzez promocie, wyprzedaze, pakiety sprzedazowe, dzialania cross-promocyjne, rozwdj spolecznosci oraz
dalsze wykorzystanie rozpoznawalnosci marki. Spotka zaklada ditugofalowe wsparcie sprzedazy obu tytuléw
funkcjonujacych w uniwersum Chernobylite, w tym poprzez dzialania marketingowe, techniczne i
spotecznosciowe prowadzone w sposéb skoordynowany.

Waznym kierunkiem rozwoju pozostanie rowniez dziatalnos¢ kontraktowa i partnerska. Spétka bedzie rozwijata
projekty, ktére umozliwiaja wykorzystanie kompetencji zespotu, poprawiaja przewidywalnosé przychodéw oraz
ograniczajg zaleznos$¢ od jednego projektu wlasnego. Do tej kategorii nalezy w szczegblnosci projekt RDS,
realizowany w modelu produkcji etapowej 1 partnerskiej. Projekty tego typu beda wspieraly biezaca dziatalnosé
operacyjna, utrzymanie zespotu produkcyjnego oraz budowe wiarygodnosci Spélki jako partnera zdolnego do
realizacji projektéw w modelu milestone-based.

Spotka bedzie takze kontynuowata rozwdéj kompetencii w obszarze technologii symulacyjnych, dronowych 1 dual-
use. Zarzad postrzega ten obszar jako istotne uzupelnienie podstawowej dzialalnosci gamingowej oraz
potencjalne Zrédlo dodatkowej wartosci strategicznej. Rozwéj projektdéw z tego segmentu bedzie prowadzony
przede wszystkim w formule wspotpracy z partnerami technologicznymi, instytucjonalnymi lub branzowymi, a
takze w oparciu o programy dotacyjne i B+R. Celem Spotki bedzie wykorzystanie doswiadczenia w tworzeniu
realistycznych §rodowisk, technologii immersyjnych, fotogrametrii, Unreal Engine, VR/AR oraz symulacji w

projektach posiadajacych zastosowanie zaréwno rozrywkowe, jak i specjalistyczne.
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Spétka bedzie rozwijala rowniez wybrane projekty badawczo-rozwojowe, w tym inicjatywy mozliwe do
finansowania z programéw wsparcia dla branzy gier oraz innowacyjnych technologii. Projekty B+R beda stuzyty
utrzymaniu i rozwojowi kompetencji technologicznych, testowaniu nowych koncepcji oraz budowie przysztego
pipeline'u produktowego. Zarzad bedzie koncentrowal si¢ na tych projektach, ktére posiadajq realng mozliwosé
finansowania zewnetrznego, potencjal komercjalizacji lub znaczenie dla dlugoterminowej pozycji
technologicznej Spotki.

Projekt Wardevil pozostaje koncepcja rozwijana historycznie jako projekt FPS / military-sutvival z elementami
kooperacii, taktyki, realizmu, stealth, customizacji oraz craftingu. W obecnej sytuacji Spétki dalszy status tego
projektu bedzie przedmiotem odrgbnej analizy strategicznej, produkeyjnej i finansowej. Zarzad bedzie ocenial,
czy projekt moze by¢ kontynuowany w dotychczasowej lub zmodyfikowanej formule, czy zasadne bedzie
ograniczenie zakresu prac, poszukiwanie partnera zewnetrznego, monetyzacja wybranych aktywéw projektu,
wykorzystanie jego elementéw technologicznych lub kreatywnych w innych przedsiewzieciach, czy tez czasowe
wstrzymanie dalszego rozwoju.

Decyzje dotyczace Wardevil beda podejmowane z uwzglednieniem aktualnej sytuacji plynnosciowej Spotki,
priorytetéw restrukturyzacyjnych, dostepnosci finansowania, potencjalnego zainteresowania partneréw oraz
relacji pomiedzy niezbednymi nakladami a mozliwym efektem ekonomicznym. Projekt nie bedzie traktowany
jako priorytet inwestycyjny w okresie stabilizacji, o ile nie zostanie potwierdzony model jego finansowania lub
komercjalizacji ograniczajacy ryzyko gotéwkowe po stronie Spotki.

W perspektywie najblizszych dwunastu miesigcy Zarzad bedzie koncentrowal dziatania na stabilizacji ptynnosci,
realizacji procesu restrukturyzacyjnego, ochronie kluczowych aktywoéw, pozyskaniu finansowania, zabezpieczeniu
mozliwosci wznowienia prac nad Chernobylite 2, dalszej monetyzacji Chernobylite, realizacji projektéw
kontraktowych oraz rozwoju wybranych partnerstw technologicznych. W perspektywie $rednioterminowej
Spolka zaklada przejscie od fazy stabilizacji do fazy odbudowy wartoéci poprzez pelniejsza komercjalizacje
projektéw wiasnych, zwigkszenie udzialu przychodéw etapowych i partnerskich oraz rozwdj kompetencii
technologicznych mozliwych do wykorzystania poza klasycznym rynkiem gier.

Zarzad zaktada, Ze dalszy rozwdj jednostki bedzie $cisle powigzany z powodzeniem dziatan restrukturyzacyjnych,
utrzymaniem kluczowego zespotu, kontrola kosztéw, pozyskaniem finansowania oraz uporzadkowaniem sytuacji
prawnej dotyczacej kluczowych aktywéw. Spoétka bedzie prowadzita dziatania zmierzajace do ograniczenia ryzyk
plynnosciowych, prawnych i operacyjnych, jednoczesnie zachowujac zdolnos¢ do realizacji projektow, ktore
moga przyczyni¢ si¢ do odbudowy przychodéw i wartosci Spotki.

Podsumowujac, przewidywany rozwdj The Farm 51 Group S.A. bedzie oparty na koncentracji, dyscyplinie
kosztowej oraz selektywnym wykorzystaniu posiadanych aktywéw 1 kompetencji. Spoétka bedzie rozwijata
dzialalnoéé w sposob zorientowany na poprawe plynnosci, dalszgq komercjalizacje marki Chernobylite, realizacje
projektéw kontraktowych oraz wykorzystanie kompetencji technologicznych w obszarach symulacyjnych,
dronowych, VR/AR i dual-use. Celem Zarzadu bedzie odbudowa stabilnosci operacyjnej i finansowej Spotki

oraz stworzenie podstaw do dalszego wzrostu w kolejnych okresach.
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4. Informacje o stanie finansowym Spotki.

Na dzien 31.12.2025 r. wysoko$¢ kapitatow whasnych Spotki wynosita 21 434,47 tys. zt, wobec 19 931,77 tys. zt
na koniec 2024 r. Zobowiazania krétkoterminowe wynosily 12 042,33 tys. zt (8 692,09 tys. zI na koniec 2024 r.)
a dlugoterminowe wynosily zero.

Warto$¢ aktywow trwalych wyniosta na koniec 2025 . 6 072,90 tys. zt, wobec 11 379,48 tys. zt na koniec 2024
r. Wartos¢ aktywow obrotowych na koniec 2025 r. wyniosta 27 571,28 tys. z1, wobec 17 258,13 tys. zt na koniec
2024 1.

W analizowanym okresie The Farm 51 Group S.A. zaksiegowata 17 084,98 tys. zl przychoddéw ( 22 625,27 tys.
zl na koniec 2024 1.), z czego 4 545,31 tys. zt stanowily przychody netto ze sprzedazy produktéw, plus 12 539,67
tys. zt zmiana stanu produktéw. W analizowanym okresie Spotka zanotowala 230,89 tys. zt zysku na dzialalnosci
opetacyjnej ( 3 347,68 tys. zt zysku w 2024 t.) oraz 1 185,41 tys. 21 straty netto (2 419,93 tys. zl zysku netto w
2024 1.).

5 Informacje o dziatalnos$ci Spétki w 2025 r. Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnos¢ Spotki,
jakie nastapily w roku obrotowym, a takie po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia

sprawozdania finansowego.

W 2025 r. dziatalnos§¢ The Farm 51 Group S.A. koncentrowala si¢ na dalszym rozwoju i komercjalizaciji
projektow wlasnych, w szczegblnosci gry Chernobylite 2: Exclusion Zone, utrzymaniu sprzedazy i monetyzacji
dotychczasowego portfolio, prowadzeniu dziatan zmierzajacych do pozyskania finansowania oraz rozwijaniu
wybranych kierunkéw technologicznych, w tym obszaru symulacyjnego, dronowego i dual-use.

Rok 2025 byl dla Spétki okresem istotnych wyzwan operacyjnych, finansowych i rynkowych. Z jednej strony
Spélka zrealizowata kluczowy etap rozwoju najwazniejszego projektu wlasnego, tj. udostepnita gre Chernobylite
2: Exclusion Zone w formule Early Access na platformie Steam. Z drugiej strony odbiér komercyjny i
wizerunkowy tej premiery, ograniczony budzet marketingowy, presja plynnosciowa oraz trudne warunki
finansowania dzialalnosci wymusily rewizje zaloze dotyczacych dalszego harmonogramu, finansowania i
zakresu prac nad projektem.

W poréwnaniu z kierunkami prezentowanymi w poprzednich latach, w szczegdlnosci z zalozeniami dotyczacymi
umacniania pozycji niezaleznego dewelopera i wydawcy, rozwoju marki Chernobylite, prac nad nowym projektem
typu FPS oraz rozwoju technologii podwéjnego zastosowania, rok 2025 przyniost zmiang akcentéw. Spdtka
nadal traktuje te obszary jako istotne z punktu widzenia dlugoterminowego potencjatu, jednak w aktualnej
sytuacji priorytetem staly si¢ stabilizacja finansowa, ochrona kluczowych aktywdw, ograniczenie kosztéw i

koncentracja na projektach o najwickszym znaczeniu dla odbudowy wartosci.

5.1 Dziatalno$¢ operacyjna i produktowa w 2025 r.

Najwazniejszym wydarzeniem produktowym 2025 r. byla premiera gry Chernobylite 2: Exclusion Zone na
platformie Steam w formule Early Access. Projekt ten stanowil w 2025 r. gléwny projekt rozwojowy Spolki i

najwazniejsze aktywo wzrostowe w jej portfelu. Gra zostata zaprojektowana jako produkeja o wigkszej skali niz
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pierwsza czg$¢ setii, obejmujaca rozbudowany $wiat, szerszy zakres mechanik, elementy RPG, eksploracji,
craftingu, zarzadzania druzyna oraz rozgrywki w formule single player i co-op.

Po premierze Early Access Spotka przeanalizowata odbiér produktu, opinie spolecznosci graczy, parametry
jakosciowe, zakres niezbednych zmian oraz obszary wymagajace dalszego dopracowania. W ocenie Zarzadu
premiera potwierdzila potencjal marki Chernobylite, ale jednoczesnie wykazala koniecznos$é dalszej pracy nad
jakoscia produktu przed jego pelna komercjalizacja. Zidentyfikowane obszary wymagajace poprawy obejmuja w
szczegolnosci jako$¢ rozgrywki, balans, pierwsze godziny gry, optymalizacje techniczna, UX, stabilno$é,

zawarto$¢, komunikacje marketingows oraz sposob prezentacii wartosci produktu spolecznosci graczy.

Spotka posiada plan dzialan koniecznych do poprawy jakosci 1 potencjalu komercyjnego Chernobylite 2. Plan
ten obejmuje dalsze dopracowanie kluczowych elementdéw rozgrywki, poprawe odbioru pierwszych godzin gry,
optymalizacje techniczna, usuniecie najistotniejszych bledéw, usprawnienia UX, rozwdj zawartosci, poprawe
balansu oraz przygotowanie kolejnych etapéw komunikacji i dzialan marketingowych. Realizacja tego planu

wymaga jednak pozyskania srodkéw finansowych.

W zwiazku z istotnym ograniczeniem dostepnych zasobéw finansowych oraz koniecznoscia redukeji kosztéw
dzialalnoéci, Spétka dostosowala skale zespolu produkcyjnego do aktualnej sytuacji plynnosciowej. W
konsekwencji biezace prace produkcyjne nad Chernobylite 2 zostaly czasowo ograniczone do zakresu
niezbednego dla zabezpieczenia projektu, utrzymania kontroli nad jego aktywami, dokumentacja, kodem
zrédlowym oraz mozliwoscia wznowienia prac po uzyskaniu odpowiedniego finansowania. Czasowe

ograniczenie prac stanowi dzialanie ochronne wynikajace z koniecznosci zachowania dyscypliny kosztowej i

niedopuszczenia do dalszego pogorszenia sytuaciji pltynnosciowe;.
ied ia do dalszego pog i i ply i

Réwnolegle Spotka prowadzila dziatania zwiazane z dalsza monetyzacja pierwszej czesci gry Chernobylite oraz
utrzymaniem sprzedazy long-tail posiadanych tytutéw. Chernobylite pozostaje istotnym aktywem katalogowym
Spolki i marka rozpoznawalna na rynku miedzynarodowym. W 2025 r. dzialania wokét tego tytutu miaty
znaczenie zaréwno sprzedazowe, jak i wizerunkowe, poniewaz wspieraly dalsza rozpoznawalnosé uniwersum

Chernobylite oraz budowanie spolecznosci wokot drugiej czescei gry.
5.2 Finansowanie dziatalno$ci i dziatania kapitatowe.

W 2025 r. Spétka podejmowata dziatania majace na celu pozyskanie finansowania na dalszy rozwdj projektow,
w szczegblnosci Chernobylite 2, oraz na zabezpieczenie biezacej dziatalnosci operacyjnej. Istotnym zdarzeniem
bylo zawarcie w dniu 6 czerwca 2025 r. umowy inwestycyjnej ze Smart Money Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
reprezentowanym przez AgioFunds Towarzystwo TFunduszy Inwestycyjnych S.A. Umowa przewidywata
pozyskanie przez Spotke finansowania poprzez emisje akcji serii K oraz warrantéw subskrypcyjnych

uprawniajacych do objecia akeji serii J.

W wykonaniu tej umowy Spétka przeprowadzita emisje akcji zwyklych na okaziciela serii K. Pozyskane $rodki
zostaly przeznaczone na finansowanie dzialalnosci Spélki oraz strategicznych projektéw, w szczegélnosci
dalszych prac nad Chernobylite 2. Jednoczesnie cze$¢ zaktadanych dziatan finansujacych nie zostala zrealizowana
w oczekiwanej skali. Spétka prowadzita w 2025 r. réwniez dziatania zwigzane z kolejnymi prébami pozyskania

srodkéw z rynku kapitalowego, w tym poprzez emisje akeji z prawem poboru, jednak realizacja tych inicjatyw
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byta ograniczona przez sytuacj¢ rynkowa, poziom kursu akeji, presje plynnosciowa oraz czynniki zwiazane z

biezaca sytuacja prawng i zadluzeniows Spolki.

W 2025 r. oraz po zakonczeniu roku obrotowego istotnym elementem sytuacji prawnej i finansowej Spotki
pozostawaly relacje z podmiotami z grupy Fingames, tj. Fingames Lending sp. z 0.0. oraz Fingames Fund I sp. z
0.0., zwigzane z finansowaniem udzielonym Spélce oraz dokumentacja dotyczaca zabezpieczen na autorskich

prawach majatkowych do gier Chernobylite 1 oraz Chernobylite 2.

W grudniu 2025 1. Spétka podpisata dokumenty dotyczace ustanowienia zastawéw cywilnych i rejestrowych na
autorskich prawach majatkowych do gier Chernobylite 1 oraz Chernobylite 2. Z uwagi na to, ze dokumenty te
dotyczyly kluczowych aktywoéw wlasnosci intelektualnej Spotki, kwestia ta miala istotne znaczenie dla sytuacji

prawnej, finansowej 1 transakcyjnej Spolki.

Po zakonczeniu roku obrotowego Spétka zakwestionowata skutki prawne wskazanych czynno$ci oraz
stanowisko podmiotéw z grupy Fingames co do istnienia, skutecznosci i zakresu przystugujacych im praw. W
dniu 22 lutego 2026 r. Spélka ztozyla wobec Fingames Lending sp. z o.0. oraz Fingames Fund I sp. z o.o0.
oswiadczenie o uchyleniu si¢ w calosci od skutkéw prawnych wybranych oswiadczen woli, ktére — zgodnie ze
stanowiskiem Spotki — zostaly zlozone pod wplywem bledu. Oswiadczenie Spétki obejmowalo czynnosci
prawne dotyczace uméw pozyczek, umowy status quo oraz umow zastawu cywilnego i rejestrowego na autorskich
prawach majatkowych do gier Chernobylite 1 oraz Chernobylite 2. Spétka wezwala réwniez wskazane podmioty

do zwrotu platnosci, ktére w ocenie Spo6tki stanowiq §wiadczenia nienalezne.

Nastepnie Spétka podjeta dalsze dzialania prawne zmierzajace do ochrony swoich intereséw oraz
uporzadkowania stanu prawnego dotyczacego kluczowych aktywdéw. W dniu 27 marca 2026 r. Spétka wniosta
do Sadu Okregowego w Warszawie pozew przeciwko Fingames Lending sp. z 0.0. oraz Fingames Fund I sp. z
0.0. 0 ustalenie nieistnienia praw z zastawow rejestrowych oraz zastawow cywilnych ustanowionych na autorskich
prawach majatkowych do gry Chernobylite, obejmujacych prawa do Chernobylite 1 oraz Chernobylite 2. Sp6tka

ztozyla réwniez wniosek o udzielenie zabezpieczenia na czas trwania postgpowania.

W toku sporu Spétka otrzymata réwniez od podmiotéw z grupy Fingames wezwanie do zaplaty oraz noty
obciazeniowe wystawione z tytutu rzekomego naruszenia umowy o zachowanie status quo. Spétka nie uznata

tych roszczen i zakwestionowala zaréwno ich zasadno$é, jak rowniez podstawe prawna ich dochodzenia.

W dniu 9 kwietnia 2026 r. Spétka poinformowata o otrzymaniu dwéch postanowient Sadu Rejonowego Katowice-
Wschéd w Katowicach, IX Wydzial Gospodarczy Rejestru Zastawéw, z ktorych wynikato, Zze sad uchylit
postanowienia w przedmiocie wpisu do rejestru zastawoéw odpowiednio z dnia 6 lutego 2026 r. oraz z dnia 4
lutego 2026 t. 1 umorzyl oba postepowania. Postanowienia dotyczyly Fingames Lending sp. z 0.0. oraz Fingames

Fund I sp. z 0.0. i na dzieri publikacji wtasciwego raportu biezacego nie byly prawomocne.

Z perspektywy Zarzadu opisane zdarzenia maja istotne znaczenie dla Spoétki, poniewaz dotycza aktywdw
wlasnosdci intelektualnej o podstawowym znaczeniu dla dalszej dzialalnosci, procesu restrukturyzacyjnego,
mozliwosci pozyskania finansowania oraz dalszej komercjalizacji marki Chernobylite. Spétka bedzie
kontynuowata dzialania prawne i organizacyjne zmierzajace do ochrony swoich intereséw, zabezpieczenia praw

do kluczowych projektéw oraz uporzadkowania relacji z wierzycielami. Do czasu prawomocnego lub
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ostatecznego rozstrzygnigcia wlasciwych postepowatt kwestia relacji z podmiotami z grupy Fingames bedzie

pozostawala istotnym obszarem ryzyka prawnego, finansowego i transakcyjnego Spotki.
5.3 Sytuacja finansowa i operacyjna Spotki w 2025 r.

W 2025 r. sytuacja finansowa Spotki pozostawala pod istotng presja. Na dzialalnosé Spoétki wplywaly przede
wszystkim ograniczona dostgpno$¢ finansowania, koszty obstugi zobowiazan, konieczno$é¢ finansowania prac
nad projektami wlasnymi, nizsza od oczekiwanej efektywnos¢ premiery Eatly Access Chernobylite 2 oraz trudne
otoczenie rynkowe w branzy gier. Presja plynnosciowa miala bezposredni wplyw na skale prowadzonej

dzialalnosci oraz na decyzje dotyczace kosztéw, zatrudnienia i priorytetéw produkeyjnych.

W odpowiedzi na te okoliczno$ci Zarzad podejmowal dzialania dostosowujace poziom kosztéw do dostepnych
zasobow finansowych. Dzialania te obejmowaly ograniczenie kosztéw operacyjnych, redukcje skali
zaangazowania w wybrane projekty, priorytetyzacje wydatkéw niezbednych dla utrzymania ciagltosci dziatania
oraz koncentracj¢ na zabezpieczeniu aktywéw 1 utrzymaniu mozliwosci wznowienia kluczowych prac po

pozyskaniu finansowania.

Dziatania Zarzadu w 2025 1. byly ukierunkowane na zachowanie ciaglosci operacyjnej, ochrong kluczowych
aktywow, utrzymanie mozliwosci kontynuacji najwazniejszych projektéw oraz poszukiwanie finansowania
zewnetrznego. W ocenie Zarzadu, mimo trudnej sytuacji plynnosciowej, Spoétka zachowala istotne aktywa
produktowe, kompetencje produkeyjne oraz potencjal do dalszej dziatalnosci, pod warunkiem skutecznego

uporzadkowania sytuacji zadtuzeniowej i pozyskania srodkéw na realizacje¢ planu naprawczego.
5.4 Projekty partnerskie, dystrybucyjne i B+R.

W 2025 r. Spétka prowadzita dziatania zmierzajace do poszerzenia mozliwosci komercjalizacji swoich produktow
oraz kompetencji. Obejmowaly one w szczegdlnosci rozmowy i uzgodnienia dotyczace dystrybucji, portingu,
wspotpracy wydawniczej oraz rozwoju projektow technologicznych. Spétka rozwijala takze kierunek obejmujacy

technologie symulacyjne, dronowe i rozwiazania o potencjale podwdjnego zastosowania.

Istotne znaczenie miaty projekty B+R oraz dziatania zwiazane z pozyskaniem finansowania dotacyjnego. Spotka
rozwijala koncepcje wykorzystujace kompetencje w zakresie tworzenia realistycznych srodowisk, fotogrametrii,
Unreal Engine, VR/AR, symulacji oraz technologii immersyjnych. Obszary te pozostaja zgodne z
dlugoterminowym profilem kompetencyjnym Spoétki i moga by¢ wykorzystywane zaréwno w dziatalnosci

gamingowej, jak 1 w projektach specjalistycznych, szkoleniowych, przemyslowych oraz dual-use.

Ze wzgledu na sytuacje finansowsa i konieczno$¢ koncentracji zasobow, dalszy rozwdj projektéw
technologicznych i B+R bedzie prowadzony selektywnie. Spotka bedzie koncentrowata si¢ na projektach
posiadajacych finansowanie zewnetrzne, partnera branzowego, realny potencjal komercjalizacji lub znaczenie dla
utrzymania i rozwoju kluczowych kompetencji. Celem tego podejscia jest ograniczenie obciazenia gotéwkowego

Spoélki przy jednoczesnym zachowaniu potencjatu technologicznego i strategicznego.
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5.5 Projekt Wardevil i pozostaly pipeline.

W 2025 r. Spétka kontynuowala analize mozliwosci dalszego wykorzystania koncepcji projektu Wardevil,
rozwijanego histotycznie jako projekt FPS / military-survival z elementami kooperacji, taktyki, realizmu, stealth,
customizacji oraz craftingu. Projekt ten pozostawal na etapie koncepcyjnym / Proof of Concept i byt

przedmiotem rozmoéw oraz analiz dotyczacych potencjalnych modeli dalszego rozwoju lub monetyzacji.

W zwiazku z sytuacja rynkowa w branzy gamedev, wysokimi wymaganiami kapitalowymi projektéw tej skali oraz
aktualng sytuacja finansowa Spoélki, dalszy status Wardevil wymaga poglebionej analizy strategicznej,
produkeyjnej i1 finansowej. Spétka bedzie oceniala, czy projekt moze by¢ kontynuowany w zmienionej formule,
czy mozliwe bedzie pozyskanie partnera lub finansowania zewnetrznego, czy zasadne bedzie ograniczenie
zakresu, monetyzacja wybranych aktywéw projektu, wykorzystanie jego elementéw technologicznych lub

kreatywnych w innych przedsiewzieciach, czy tez dalsze wstrzymanie prac.

Projekt Wardevil nie stanowil w 2025 r. priorytetu inwestycyjnego Spotki w rozumieniu biezacej alokacji
srodkow. Priorytetem pozostawaly dziatania zwigzane z Chernobylite 2, stabilizacja finansowa, utrzymaniem
sprzedazy katalogowej oraz poszukiwaniem projektéw i partnerstw mogacych wspiera¢ biezace przeplywy

pieniezne.
5.6 Zdarzenia po zakonczeniu roku obrotowego.

Po zakonczeniu roku obrotowego 2025 r. do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego nastapily zdarzenia
istotnie wplywajace na sytuacje Spotki, jej dziatalno$é, strukture organizacyjna, sytuacje prawna oraz perspektywy

dalszego rozwoju.

W styczniu 2026 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwale dotyczaca podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji akcji serii I w trybie subskrypcji zamknictej z zachowaniem prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy. Celem planowanej emisji bylo pozyskanie $rodkéw na potrzeby dalszej
dziatalnosci Spotki, w szczegdlnosci na dziatania zwigzane z Chernobylite 2 oraz stabilizacja finansowa. Do dnia

ztozenia sprawozdania emisja ta nie doszta do skutku.

W lutym 2026 r. Spotka zawarta umowe z nadzorca uktadu i rozpoczeta postepowanie o zatwierdzenie uktadu.
Dziatania te mialy na celu uporzadkowanie sytuacji zadluzeniowej Spétki oraz stworzenie ram dla dalszego
prowadzenia dzialalnosci operacyjnej i rozmoéw z wierzycielami oraz inwestorami. Priorytetem Spotki pozostaje

przeprowadzenie postgpowania o zatwierdzenie uktadu i zawarcie ukladu z wierzycielami.

W marcu 2026 r. nastapily zmiany w skladzie Zarzadu Spélki. Rada Nadzorcza odwotata Pana Roberta Siejke z
funkcji Wiceprezesa Zarzadu oraz powolala Pana Adama Stefana Straczyfiskiego do Zarzadu, powierzajac mu
funkcje Wiceprezesa Zarzadu. Zmiany te byly zwiazane z trwajacym procesem restrukturyzacyjnym oraz

potrzeba wzmocnienia zarzadzania finansowego, kontrolingu, relacji inwestorskich i dziatan naprawczych.

Istotne zdarzenia po zakoniczeniu roku obrotowego dotyczyly réwniez sporu z podmiotami z grupy Fingames
oraz statusu zabezpieczenl ustanowionych na autorskich prawach majatkowych do gier Chernobylite 1 i
Chernobylite 2. W marcu 2026 r. Spétka otrzymata dokumenty dotyczace przejecia na wlasnosé przedmiotu

zastawu rejestrowego przez wierzycieli, przy czym przedmiotem tych dokumentéw byly autorskie prawa
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majatkowe do gier Chernobylite 1 oraz Chernobylite 2. Spétka podijeta dziatania prawne w celu ochrony swoich

intereséw i kluczowych aktywow.

W kwietniu 2026 r. Spétka otrzymala postanowienia Sadu Rejonowego Katowice-Wschéd w Katowicach, IX
Wydzial Gospodarczy Rejestru Zastawdw, z ktérych wynikato, Zze sad uchylil postanowienia w przedmiocie
wpisu do rejestru zastawow 1 umorzyl oba postepowania. Postanowienia dotyczyly FIN GAMES LENDING
sp. z 0.0. oraz FIN GAMES FUND 1 sp. z o.0. i na dzieni raportu nie byly prawomocne. Informacja ta miata
istotne znaczenie z uwagi na jej zwiazek z autorskimi prawami majatkowymi do gier Chernobylite 1 oraz

Chernobylite 2, stanowiacymi istotne aktywa Spotki.

W marcu 2026 r. Spétka zawarta z ANRAGA STUDIOS sp. z 0.0. umowe dotyczaca realizacji projektu gry pod
robocza nazwa RDS. Projekt realizowany jest w modelu produkcji etapowej i partnerskiej, z budzetem
wyplacanym zgodnie z realizacja i akceptacja kolejnych kamieni milowych. Umowa przewiduje réwniez udziat
Spélki w przychodach netto generowanych przez gre po odzyskaniu przez wydawce kosztéw podlegajacych
mechanizmowi recoup. Projekt RDS ma znaczenie stabilizujace dla Spétki, poniewaz pozwala wykorzystywac
kompetencje zespolu, poprawia widoczno$¢ przychodéw oraz potwierdza zdolno§¢ Spoétki do realizacji

projektéw w modelu milestone-based.

W kwietniu 2026 r. Spétka zlozyla wniosek o ogloszenie upadlosci wraz z wnioskiem o wstrzymanie jego
rozpoznania na podstawie art. 9a ust. 2 Prawa upadlosciowego. Zlozenie wniosku mialo charakter
ostroznosciowy i prewencyjny oraz stuzyto dochowaniu obowiazkéw wynikajacych z przepiséw prawa. Spétka
podkresla, Ze priorytetem pozostaje przeprowadzenie postgpowania o zatwierdzenie ukladu i zawarcie uktadu z
wierzycielami. Réwnolegle Spétka prowadzi rozmowy z potencjalnymi inwestorami w zakresie pozyskania
finansowania na potrzeby procesu restrukturyzacji oraz biezacej dzialalnosci operacyjnej, w tym w szczegélnosci
finansowania przeznaczonego na pokrycie czeSci wierzytelnosci oraz zapewnienie $rodkéw niezbednych do

przygotowania gry Chernobylite 2 do dalszej komercjalizacii.
5.7 Wptyw zdarzen na dalsza dziatalnos¢ Spotki.

Zdarzenia, ktére wystapily w 2025 r. oraz po jego zakoficzeniu, maja istotny wplyw na dalszq dziatalnosé Spotki.
Najwazniejsze znaczenie maja: sytuacja plynnosciowa, przebieg postgpowania restruktutryzacyjnego, rozmowy z
inwestorami, status prawny kluczowych aktywdéw, mozliwos$¢ pozyskania finansowania oraz zdolnos$¢ do

wznowienia 1 kontynuacji prac nad Chernobylite 2.

Spélka posiada zidentyfikowany plan dziatan koniecznych do poprawy jakosci i potencjatu komercyjnego
Chernobylite 2. Realizacja tego planu wymaga jednak pozyskania §rodkéw finansowych z zewnetrznych zrédet
finansowania. Do czasu zabezpieczenia odpowiednich $rodkéw Spétka prowadzi dzialalnosé w modelu

podporzadkowanym ochronie plynnosci, ograniczeniu kosztéw oraz zabezpieczeniu najwazniejszych aktywow.

W ocenie Zarzadu kluczowe znaczenie dla dalszej dziatalnosci Spétki bedzie mialo powodzenie dziatan
restrukturyzacyjnych, porozumienie z wierzycielami, pozyskanie finansowania pomostowego lub inwestorskiego,
utrzymanie kluczowych kompetencji oraz ochrona praw do najwazniejszych projektow. Réwnolegle Spétka
bedzie rozwijala projekty kontraktowe i partnerskie, takie jak RDS, oraz wybrane inicjatywy technologiczne i

B+R, ktére moga wspieraé przeplywy pienigzne i ograniczaé zaleznosé od jednego projektu wlasnego.
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Podsumowujac, rok 2025 oraz zdarzenia po dniu bilansowym byly dla Spétki okresem istotnej transformacii.
Spotka przeszta od fazy intensywnego rozwoju Chernobylite 2 do fazy wymagajacej zabezpieczenia finansowania,
restrukturyzacji zobowiazann oraz koncentracji na ochronie warto$ci. Dalsza dzialalno$¢ Spoétki bedzie
uzalezniona od skutecznosci dziatad restrukturyzacyjnych, powodzenia rozméw z inwestorami oraz mozliwosci

finansowania projektéw posiadajacych najwigksze znaczenie dla odbudowy przychoddéw i wartosci Spoltki.

6. Informacje o zmianach w powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych

W 2025 1. nie mialy miejsce zmiany w powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spotki.

7. Informacje o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych

zaktdcen oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka

Wéréd gléwnych czynnikéw ryzyka i zagrozen wskazac nalezy:

- Czynniki zwigzane z otoczeniem, w jakim Spoétka prowadzi dziatalno$é, takie jak koniunktura gospodarcza,
zmiana preferencji ostatecznych odbiorcow produktéw Spotki, czy zwigzane z dynamicznym rozwojem nowych
technologii i nosnikoéw. Spoétka podejmuje niezbedne dziatania celem zapobiezenia negatywnym skutkom
oddziatywania wskazanych czynnikdéw, m.in. poprzez prowadzenie dziatalnosci na calym $wiecie (negatywne
zmiany w koniunkturze na jednym z obszaréw nie musza oddzialywa¢ na inne rejony), opracowywanie gier na
rézne platformy oraz dla grup odbiorcéw o zréznicowanym profilu demograficznym, czy stosowanie technologii
umozliwiajacej przeniesienie gier na nowe platformy w mozliwie najkrétszym czasie, przy minimalnym naktadzie
kosztow.

- Ryzyko zmiany kurséw walutowych — Spétka minimalizuje to ryzyko poprzez posiadanie rachunkow w
walutach obcych i dokonywanie przewalutowan srodkéw wytacznie po korzystnym dla nas kursie.

- Czynniki zwiazane z dzialalno$cia Spétki — Spotka dziata na bardzo wymagajacym rynku elektronicznej
rozrywki, cechujacym sie duza zmiennoscia trendéw oraz konkurencja. Istnieje ryzyko, ze nowowprowadzony
produkt nie spotka si¢ z pozytywnym odbiorem ze strony rynku, a tym samym nie przyniesie zakladanych
przychodow. Spétka minimalizuje powyzsze ryzyko poprzez biezace sledzenie trendéw panujacych w branzy,
oraz organizacj¢ grup focusowych i focus — testow jeszcze w procesie powstawania gry, aby przez caly okres jej

produkcji zbiera¢ informacje od graczy na temat ich odbioru gry.

8. Informacje o instrumentach finansowych w zakresie przyjetych przez jednostke celach i metodach
zarzgdzania ryzykiem finansowym, Z%acznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow

planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowo$¢ zabezpieczen

Spélka swoja plynnoscia zarzadza poprzez biezace monitorowanie poziomu wymagalnych zobowigzaf,
prognozowanie przeplywéw pieni¢znych oraz odpowiednie dysponowanie $rodkami pienigznymi. Spétka
inwestuje wolne $rodki pienigzne w bezpieczne, krétkoterminowe instrumenty finansowe, ktére moga by¢ w
kazdej chwili wykorzystane do obslugi zobowiazan.

Spéltka podejmuje dziatania majace na celu monitorowanie zmian w otoczeniu zewnetrznym dalszym i blizszym

oraz analiz¢ sytuacji wewnatrz Spétki w celu identyfikacji potencijalnych ryzyk i zagrozen oraz nastgpnie dokonuje
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ich oceny i podejmuje dziatania zmierzajace do minimalizacji ewentualnych negatywnych skutkéw. Dziatania
skoncentrowane sa na odpowiedniej polityce zarzadzania plynnoscia, monitoringu instrumentéw finansowych
oraz zarzadzaniu kapitatem.

9. Informacje o zatrudnieniu

W analizowanym okresie spotka wspotpracowala srednio z ok 48 wspotpracownikami na podstawie uméw

cywilno-prawnych oraz zatrudniata 17 oséb na umowe o prace.

10. Informacje na temat przewidywanych kierunkéw rozwoju Spotki

Spotka zamierza w kolejnych latach kontynuowac realizacje dotychczasowej strategii rozwoju.

11. Zdarzenia istotnie wpltywajace na dziatalno$¢ jednostki, jakie nastapily w roku obrotowym, a takze

po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

e  Wplyw wojny na Ukrainie na sytuacje firmy.

Firma nie odnotowala w 2025 roku Zadnych skutkéw, ktére mozna by przypisa¢ wojnie na Ukrainie. Jedynie

dokonalismy darowizny rzeczowej dla ludnosci terenéw objetych wojna.

e Wplyw inflacji.

Trudno oszacowac wplyw inflacji na poziom kosztéw w firmie. Wzrosty jednostkowe koszty materialéw i energii,
ale w 2025 roku firma ograniczyla proces modernizacji komputeréw i wprowadzila plan oszczedzania energii, co
zmniejszylo wydatki. Zwigkszyly si¢ koszty pozostalych ustug obcych jak: ustugi prawne, ptacowo-zusowskie,

czynsze, sprzatanie.”

e Wplyw wojny na bliskim wchodzie na sytuacj¢ firmy

Firma nie odnotowata w 2025 roku zadnych skutkéw, ktdre mozna by przypisa¢ wojnie na Bliskim Wschodzie.

12. Czynniki ryzyka i opis zagrozen

Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w jakim Spotka (dalej takze jako: ,,Emitent”) prowadzi
dziatalnos¢

Ryzyvko zwiazane z polityka gospodarcza w Polsce i za granica

Sytuacja gospodarcza w Polsce oraz w krajach, w ktérych Emitent prowadzi lub planuje prowadzenie dziatalnosci
ma znaczacy wplyw na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta. Ewentualne zmniejszenie tempa wzrostu
produktéw krajowych brutto, nakladéw na konsumpcje lub naktadéw inwestycyjnych oraz innych wskaznikow
o analogicznym charakterze moze niekorzystnie wplyna¢ na sytuacje finansowa Emitenta. W przypadku
pogorszenia si¢ koniunktury gospodarczej w Polsce oraz w tychze krajach ze wzgledu na czynniki zaréwno
wewnetrzne, jak rowniez zewnetrzne, moze nastapi¢ pogorszenie wynikow 1 sytuacji finansowej Emitenta, co
moze mie¢ negatywny wplyw na wyniki osiagane przez Emitenta.
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Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta:

— na biezaco monitoruje sytuacje gospodarcza w Polsce oraz za granica z odpowiednim wyprzedzeniem
dostosowujac strategic Emitenta do wystepujacych zmian,

— planuje dywersyfikacje geograficzng dziatalnosci tak, aby uniezalezni¢ si¢ od regionalnych (kontynentalnych)
wahan koniunktury.

Ryzyko zmian przepiséw prawnych lub ich interpretacii
Regulacje prawne w Polsce oraz innych krajach, w ktérych Emitent prowadzi lub zamierza prowadzi¢ dziatalnos§é

moga by¢ przedmiotem zmian legislacyjnych. Istotne ryzyko dla dynamiki i rozwoju dziatalnosci Emitenta moga
stanowi¢ zmiany przepiséw prawa lub rézne jego interpretacje, w szczegolnosdci w zakresie prawa podatkowego,
prawa handlowego, prawa prowadzenia dziatalnosci gospodatczej, uregulowan dotyczacych ochrony wlasnosci
intelektualnej oraz przepiséw prawa pracy lub przepiséw dotyczacych rynku kapitalowego. Kazda zmiana
przepisow moze powodowac negatywne skutki dla dziatalnosci Emitenta, w tym ograniczenie dynamiki dziatan
oraz pogorszenie si¢ kondycji finansowej, a tym samym spadek wartosci aktywéw Emitenta. Celem ograniczenia
tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezaco monitoruje zmiany kluczowych przepiséw prawnych 1 sposobu ich
interpretacji, starajac si¢ z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywaé strategic Emitenta do wystepujacych
zmian.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

Niestabilno$¢ i nieprzejrzystos¢ polskiego systemu podatkowego, spowodowana zmianami przepiséw 1
niespéjnymi interpretacjami prawa podatkowego, stosunkowo nowe przepisy regulujace zasady opodatkowania,
wysoki stopien sformalizowania regulacji podatkowych oraz rygorystyczne przepisy sankcyjne moga powodowaé
niepewnos¢ w zakresie ostatecznych efektéw podatkowych podejmowanych przez Emitenta decyzji
biznesowych. Dodatkowo istnieje ryzyko zmian przepiséw podatkowych, ktére moga spowodowaé wzrost
efektywnych obcigzen fiskalnych i w rezultacie wplynaé na pogorszenie wynikéw finansowych Emitenta. Zarzad
Emitenta na biezaco monitoruje zmiany kluczowych z punktu widzenia Emitenta przepiséw podatkowych i
sposobu ich interpretacji, starajac si¢ z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywaé strategie Emitenta do
wystepujacych zmian.

Ryzyko zmian przepiséw miedzynarodowych

Sektor IT jest jednym z kluczowych sektoréw gospodarki nie tylko krajowej, ale takze mi¢dzynarodowej, co
powoduje, iz przepisy Unii Europejskiej oraz innych organizacji miedzynarodowych w znacznym stopniu regulujg
funkcjonowanie branzy IT. To z kolei powoduje, Zze polskie regulacje prawne sa w znacznej mierze
odzwierciedleniem przepiséw europejskich, oraz migdzynarodowych co niesie ze soba element niepewnosci, co
do zmian w tych przepisach i konieczno$¢ monitorowania aktualnego stanu prawnego jak réwniez tendencii
rozwojowych europejskich regulacji prawnych. Zarzad Emitenta na biezaco monitoruje zmiany kluczowych z
punktu widzenia Emitenta przepiséw prawa europejskiego i sposobu ich interpretacji, starajac si¢ z odpowiednim
wyprzedzeniem dostosowywac strategic Emitenta do wystepujacych zmian.

Ryzyko zwiazane z koniunktura na rynku gier

Zespo6! Emitenta dysponuje ogromnym doswiadczeniem i znajomoscia rynku gier, co pozwala na minimalizacje
ryzyka niepowodzenia. Emitent zamierza przygotowywac i oferowaé gry z gatunkéw, ktérych popularnos$cé stale
ros$nie. Emitent specjalizuje si¢ w tworzeniu gier 3D (dalej takze jako ,,gry”) z gatunku first-person-shooter (FPS)
oraz third-person action/RPG (TPP), ktdre zaliczaja si¢ do najbardziej oczekiwanych przez graczy i najlepiej
sprzedajacych si¢ gatunkéw na $wiecie. Emitent wykorzystuje najnowsze 1 najlepsze technologie do tworzenia
gier przy odpowiednio zorganizowanej produkcji, co umozliwia elastyczne zarzadzanie zasobami i osigganie
najwyzszej jakosci audiowizualnej projektowanych gier.

Ryzyko zwiazane z rozwojem nowych technologii
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Segment rynku IT, na ktérym dziata Emitent, charakteryzuje si¢ szybkim rozwojem stosowanych technologii i
rozwiazan informatycznych. Dynamiczny rozwdj produktéw powoduje potrzebe ciagtego dostosowywania sie
do rosnacych potrzeb rynku oraz klientéw poprzez opracowywanie nowoczesnych rozwiazan i oferowanie coraz
bardziej zaawansowanych produktéw. Zmiany technologiczne mogg wywiera¢ wplyw na sposoby dostarczania
gler klientom. Ewentualne niedostosowanie dziatalno$ci Emitenta do najnowszych rozwiazan technologicznych
moze miec istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢ operacyjna i wyniki finansowe Emitenta.

Emitent minimalizuje ryzyko zmiennosci technologii poprzez:

- stale monitorowanie zmian na rynku i testowanie pakietow ewaluacyjnych (wersji testowych udostepnianych
nicodplatnie potencjalnym klientom) dla nowych technologii w celu oceny ich mozliwosci i potencjatu
rynkowego,

- prowadzenie we wlasnym zakresie prac o charakterze badawczo-rozwojowym, polegajacych na
rozbudowywaniu wiasnych i licencjonowanych technologii o elementy mogace mie¢ znaczenie dla potencjatu
przysztych projektéw w sytuacjach, gdy aktualnie dostepne technologie nie posiadajg zaimplementowanych tych
elementéw. Dotyczy to na przyklad niestandardowych systeméw fizyki 1 interakeji, efektéw wizualnych
wykraczajacych poza mozliwosci sprzetowe obecnej generaciji konsol, czy tez mechaniki rozgrywki orientowane;
na platformy, ktére dopiero maja pojawic si¢ na rynku itp.

Ryzyko zwiazane z procesami konsolidacyjnymi w branzy
Obecnie na §wiecie istnieje tendencja do konsolidacji spétek dziatajacych na rynku producentéw i dystrybutoréw

gler przeznaczonych na komputery typu PC oraz na konsole. Procesy konsolidacyjne w branzy moga
spowodowa¢ umocnienie pozycji rynkowej kilku silnych producentéw lub dystrybutoréw i jednoczesnie spadek
znaczenia mniejszych podmiotéw. Ponadto procesy konsolidacji moga przyczyni¢ si¢ do utraty kluczowych
dostawcoéw w wyniku zmiany partnera handlowego wymuszonej decyzjami spétki przejmujacej. Aby nie dopuscié
do utraty swojej pozycji rynkowej Emitent podejmuje dziatania, ktére pozwola na poszerzenie dystrybucii
bezposredniej (bez udzialu podmiotéw zewnetrznych) oraz wykorzystanie (a w kolejnym etapie kreowanie)
nowych form sprzedazy gier.

Ryzvko nielegalnej dystrybucii

Gry naleza do produktow, ktére czesto sa rozpowszechniane nielegalnie, bez zgody producenta i wydawcy np. w
handlu bazarowym lub za posrednictwem Internetu. Takie nielegalne rozpowszechnianie zmniejsza przychody
uprawnionych dystrybutoréw, a co za tym idzie, producentéw gier. W przeciwiefistwie do tradycyjnych kanaléw
dystrybucji kanaly elektroniczne, ktérymi rozpowszechniane sq gry na poszczegolne platformy sprzetowe,
posiadaja odpowiednie zabezpieczenia, wprowadzone przez producentéw konsol. Opisany czynnik moze
jednakze mie¢ negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.
Dziataniem minimalizujacym wplyw tego czynnika ryzyka ze strony Emitenta bedzie stosowanie w grach
zabezpieczen antypirackich oraz skupianie si¢ na projektach, ktére w duzej czesci dystrybuowane beda przez

kanaly elektroniczne (w tym kanatly sprzedazy gier konsolowych), gdzie piractwo jest mniej rozpowszechnione.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalno$cia Emitenta

Ryzyko zwiazane z wprowadzaniem nowych gier na rynek

Emitent planuje wprowadzanie nowych gier do dystrybucji rynkowej. Wytworzenie gry wiaze si¢ z poniesieniem
nakladéw na jej produkcje, certyfikacje i promocje. Proces przejscia danej gry od producenta do ostatecznego
uzytkownika czgsto ulega wydluzeniu z uwagi na koniecznos¢ uzyskania tzw. zgody na wprowadzenie danej gry
na wybrana platforme sprz¢tows (polega to na przejsciu wewngtrznego systemu testowania i zapewnienia jakosci).
Dodatkowo konieczno$é dokonania oplat za tzw. certyfikacje gry moze spowodowaé wzrost kosztéw produkeii.
Ponadto czgs¢ wydawcow jak i dystrybutoréw gier na interesujace Emitenta platformy sprzetowe wprowadza
wylacznie tytuly wysokobudzZetowe lub wykazujace si¢ skuteczna promocja, co oznacza wczesniejsze poniesienie
odpowiednio wysokich kosztéw na promocje wlasnego tytulu. Gry podlegaja takze ocenie organizacji nadajacych
kategorie wickowe i dopuszczajacych lub nie do dystrybucji na poszczegdlnych terytoriach. Nie mozna wykluczy¢
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ryzyka, iz nowo wyprodukowana przez Emitenta gra bedzie podlegac certyfikacji znacznie dluzszej, niz
planowano lub tez nie przejdzie przez ktérykolwick z systeméw certyfikacji albo otrzyma inna niz zakladano
kategorie wiekows. Ponadto promocja gry moze okaza¢ si¢ nietrafiona lub nie przynie$¢ odpowiedniego efektu
czy tez budzet Emitenta przeznaczony na promocje¢ bedzie zdecydowanie mniejszy od optymalnego na danym
rynku. Istnieje takze ryzyko, iz konkretna gra zostanie wprowadzona tylko na jedng platforme sprzetowa.
Opisane powyzej czynniki ryzyka moga mie¢ negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i
sytuacje finansowa Emitenta.

Ryzvko zwiazane z nieukoficzonymi projektami

Emitent ponosi naklady na wytworzenie produktéw, ktére nie zostaly jeszcze ukonczone i wprowadzone do
dystrybucji. Stopient zaawansowania projektéw jest rézny, od gotowych pojedynczych elementéw, poprzez
dzialajace prototypy. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz ww. projekty nie przyniosa spodziewanych przychodéw,
przyniosa je ze znacznym opdznieniem w stosunku do zalozonego przez Emitenta harmonogramu lub tez nie
zostang skierowane do dystrybucji czy tez ostatecznie ukofczone.

Ryzyko zmiany preferenciji ostatecznych odbiorcéw

Emitent dziata na bardzo konkurencyjnym rynku gier, bedacym wraz z rynkiem filméw na DVD, muzyki i ksiazek
czedcig rynku tzw. domowej rozrywki. Gusta 1 preferencje ostatecznych klientéw (graczy), zaréwno co do
elementéw graficznych, artystycznych, fabuly, jak i co do jakosci rozwiazafi technicznych gier zmieniaja si¢
bardzo szybko. Ponadto o uwage klientéw zabiegaja réznego rodzaju platformy sprzetowe, na ktérych mozna
korzystac z gier (komputery, nickompatybilne konsole roznych producentéw, platformy mobilne). Klienci moga
tez bardzo szybko zmieni¢ preferowany sposob rozrywki, przerzucajac uwage na film, muzyke czy ksiazke. Nie
mozna wykluczy¢ ryzyka, ze gry, ktére zaproponuje Emitent, nie trafia w zmieniajace si¢ gusta klientow lub tez,
ze nie beda w stanie skutecznie konkurowac z innymi formami domowej rozrywki, co miatoby negatywny wpltyw
na zdolno$¢ Emitenta do odzyskania poniesionych naktadéw. Nalezy jednak podkresli¢, ze tendencja w ostatnich
latach jest odwrotna — wigkszos¢ innych form domowej rozrywki traci na popularnosci w stosunku do gier, lub
jest konsolidowana z grami i platformami do gier. Wickszo$¢ platform domowej rozrywki (telewizory,
odtwarzacze, sprzet hi-fi) coraz mocniej wspiera rozrywke zwiazang z grami.

Ryzyvko zwiazane z mozliwymi opéznieniami w produkeji poszczegdlnych gier

Gry w trakcie realizacji podlegaja licznym przeobrazeniom zwigzanym z koniecznoscia dostosowywania
poszczegdlnych ich elementéw do badanych na biezaco oczekiwan odbiorcéw. W dlugim cyklu produkcyjnym
wymagane jest uwzglednienie wynikéw testow przeprowadzanych na réznych grupach odbiorcow (klientéw), a
takze dokonywanie korekt zwiazanych ze zmieniajaca si¢ koniunkturg na okreslone elementy tresci lub formy
przekazu. Dosé czesto w trakcie produkeji danej gry okazuje sie, ze technologia wykorzystana do jej realizacji
wymaga uaktualnienia zwiazanego z pojawieniem si¢ na rynku nowych platform sprzetowych lub dystrybucyjnych
badZ zmieniajacych si¢ wymagani technologicznych platform sprzetowych. Kazdy z tych czynnikéw stanowi
potencjalne zrédlo opdznienia projektu w stosunku do jego pierwotnych zalozen, jednakze nie uwzglednianie
tych czynnikéw powodowaloby znaczace ograniczenie potencjatu rynkowego gy, a tym samym mocno
zawazyloby na mozliwosci uzyskania satysfakcjonujacych przychodéw. Co do zasady opdznienia pojawiajace sie
przy produkeji gry maja negatywny wplyw na sytuacje finansowa dewelopera gier. Przyczyna sa rosnace koszty
wytworzenia zwiazane z koniecznoscia utrzymania zespotu produkeyjnego przez dluzszy czas niz zaktadano.

Przy realizacji projektéw Emitent stara si¢ zminimalizowac¢ ryzyko opdznien poprzez:

-planowanie produkciji w oparciu o tak zwane ,,zwinne” (ang. ,,agile”) metodologie planowania i prowadzenia
projektéw informatycznych, ktére pozwalaja na elastyczne zmienianie niektérych zalozen juz w trakcie ich
realizacji, co pozwala z wyprzedzeniem eliminowac lub korygowac te elementy projektu, ktérych wykonanie moze
prowadzi¢ do nieprzewidzianych na starcie projektu opéznien; jednoczesnie metody te sluza maksymalizaciji
wysitkéw w celu spelnienia najwazniejszych rynkowo zalozen, wokoét ktérych plynnie steruje sie realizacja mniej
priorytetowych zadan,
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- planowanie posiadanie dwéch odrebnych zespoléw pracownikéw specjalizujacych sie w przygotowaniu gier, z
ktérych kazdy realizuje projekty bedace w réznych stadiach produkeji,, dzigki takiemu rozwigzaniu Emitent
uelastycznia zdolnosci produkcyjne w przypadku rosnacych obciazen zespoléw zwigzanych z mozliwymi
opdznieniami.

Ryzvko zwiazane z konkurencia

Ze wzgledu na globalizacje branzy gier, poszczegdlne podmioty zajmujace si¢ bezposrednio wytwarzaniem gier
(tzw. deweloperzy gier) stosunkowo rzadko konkuruja ze soba w sposéb bezposredni lub lokalny w zakresie
poszczegolnych produktéw. Deweloperzy gier z danego kraju lub regionu zazwyczaj produkuja gry dla odrebnych
grup odbiorcéw, dla réznych wydawcodw badz na rézne platformy sprzetowe. Konkurencja na rynku gier ma wigc
charakter globalny, co oznacza, iz produkty z danego regionu konkurujg z odpowiadajacymi im produktami z
calego §wiata, poniewaz klienci (gracze) maja dostep do katalogéw gier réznych wydawcow i dystrybutoréw,
ktérzy te same tytuly staraja si¢ udostepnia¢ w tym samym czasie na réznych rynkach. Gracze majq takze
mozliwo$¢ dokonania zakupu przez Internet gier, ktére nigdy nie zostaly wydane w rodzimym kraju klienta.
Konieczny jest zatem marketing o zasiegu globalnym - posiadanie mozliwosci dystrybucji produktéw bez
ograniczen terytorialnych.

Konsekwencja wymienionych wyzej czynnikéw jest konieczno§é niezwykle starannego pozycjonowania
produktéw na rynku. Ze wzgledu na do$¢ ograniczona liczbe gatunkéw gier cieszacych si¢ duza popularnoscia,
wigkszos¢ popularnych nisz tematycznych jest stale zapelniana produktami, ktére konkuruja ze sobg jakoscia, a
nie prezentowanymi w nich tre§ciami. Proby wprowadzania nowych gatunkéw gler na rynek sa bardzo
ryzykowne, poniewaz gracze najchetniej kupuja produkty ze swoich ulubionych kategorii, ktére od konkurencji
odréznia interesujaca forma, wysoka jakos¢ i spektakularna oprawa audiowizualna. Przenoszac to na grunt
konkurencyjnosci 1 eliminowania ryzyka, najwazniejsze dla wypozycjonowania nowego produktu na rynku jest
znalezienie odpowiednio atrakcyjnej formy prezentacji i metod promocji dla produktu, ktéry jest mocno
osadzony w jednym z popularnych gatunkéw i prezentuje odpowiednio wysoka jako$¢ wykonania.

Ponadto deweloperzy gier z danego kraju lub regionu konkuruja miedzy soba w zakresie pozyskiwania
pracownikéw. Bardzo wysokie wymagania odno$nie kwalifikacji 1 rzadkie specjalizacje zawodowe zwigzane ze
specyfika tworzenia gler sprawiaja, ze w chwili obecnej wigkszo$¢ wytworcow gier stale poszukuje nowych
specjalistéw w tym zakresie celem wzmocnienia swoich zespotéw produkeyjnych. Konkurencyjno$é w tworzeniu
gler wigze si¢ wiec takze z dostepnosciq wykwalifikowanej kadry pracownicze;.

Poniewaz produkcja pojedynczej gry trwa zazwyczaj dtugo (od kilku miesi¢cy do kilku lat) i wigkszos¢ kosztéw
musi zosta¢ poniesiona w trakcie jej trwania, istotnym dla konkurencyjnosci czynnikiem jest sposéb pozyskania
$rodkéw na sfinansowanie produkcji. W przeszlosci dominowal model finansowania okredlany z angielskiego
,»-advances against royalties”, w ktérym firma dziatajaca na rynku globalnym (wydawca) finansowala wytworzenie
ory, placac deweloperowi gier zaliczki (advances) na poczet przyszlych zyskow ze sprzedazy (royalties),
jednoczesnie uzyskujac pelne prawa do tytutu i zazwyczaj przejmujac kontrole nad projektem zaréwno w sferze
organizacyjnej, jak i finansowej. Dawato to deweloperowi gier $rodki na biezaca dziatalnos¢ i pewien udziat w
zyskach ze sprzedazy, ale pozbawialo praw do wigkszych zyskéw i decydowania o przyszlosci marki. Obecnie
liczacy si¢ deweloperzy gier coraz czgsciej pozyskuja kapitat ze Zrédel nie zwiazanych z branza, aby nie ograniczaé
mozliwo$ci maksymalizowania wlasnych zyskéw ze sprzedazy, budowaé wilasnosé intelektualna - prawo do
dowolnego dysponowania produktem oraz jego elementami w przysztosci - a takze méc decydowac o optymalnej
dla dewelopera gier strategii sprzedazy.

Majac na uwadze przedmiotowe ryzyko, Emitent realizuje plany 1 strategie umozliwiajace utrzymywanie i
podnoszenie konkurencyjnosci w stosunku do innych podmiotéw poprzez:

- zespoly produkcyjne - funkcjonuja w stalej strukturze organizacyjnej od kilku lat, zebrane dotychczas
doswiadczenia 1 rozwinigte umiejetnosci pozwolity na wytwarzanie produktéw o najwyzszej jakosci,
poréwnywanych z tytutami produkowanymi przez najbardziej uznane §wiatowe firmy z branzy,

- pozyskiwanie i utrzymywanie kontaktéw z wydawcami i dystrybutorami z calego §wiata - Emitent regularnie
uczestniczy w branzowych imprezach o zasiegu migdzynarodowym (udziat w targach i spotkaniach branzowych),
gdzie nawiazuje nowe kontakty i prowadzi rozmowy na temat potencjalnej wspdlpracy z wydawcami i
dystrybutorami oraz rozwoju branzy i innych istotnych aspektéw dziatalnosci na rynku gier,
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- lokalizacj¢ biur produkcyjnych na potudniu Polski - koszty wytwarzania gier (w 90 proc. sa to koszty
pracownicze) sa w Polsce o okoto 75 proc. nizsze niz w krajach Europy Zachodniej i USA, gdzie funkcjonuje
wigkszosé¢ firm deweloperskich wytwarzajacych konkurencyjne produkty. Jednoczesnie koszty produkeyjne w
miastach, ktérych zlokalizowane sa biura Emitenta sa okolo 25 proc. nizsze niz w duzych miastach Polski
(Warszawa, Krakéw, Wroctaw), gdzie znajduja si¢ biura wigkszosci polskich deweloperéw gier,

- stala wspolprace z uczelniami technicznymi i artystycznymi - pozwala to na selekcjonowanie i pozyskiwanie
najlepszych specjalistow z dziedzin wymaganych w procesie tworzenia gier, a dzigki systemowi praktyk,
stypendiow 1 stazy studenckich wspélfinansowanych przez Uni¢ Europejska mozliwe jest takze rozwijanie
zespotu produkeyjnego bez ponoszenia znacznych kosztow,

- pozyskanie dodatkowego kapitalu poprzez nowe emisje akeji - umozliwia to Emitentowi realizacje projektow
bez udzialu inwestoréw branzowych i tym samym umozliwia posiadanie znaczacego zasobu wlasnosci

intelektualnych oraz uzyskiwanie wyzszych zyskéw ze sprzedazy.

Ryzvko zwiazane z naruszeniem praw wlasnosci intelektualnej

W zwiazku z prowadzona przez Emitenta dzialalnoscia istnieje ryzyko, iz osoby trzecie moga by¢ w posiadaniu
okreslonych praw wlasnosci intelektualnej do rozwiazan wykorzystywanych przez Emitenta. Emitent w swojej
dzialalnodci zmierza do uniknigcia sytuacji, w ktérej naruszalby - poprzez wprowadzanie do sprzedazy
okreslonych produktéw - prawa wlasnoéci intelektualnej przystugujace podmiotom trzecim. Nie mozna jednak
wykluczy¢, iz w przyszlosci w stosunku do nowych produktéw moga pojawic si¢ zarzuty dotyczace naruszenia
praw wlasnosci intelektualnej podmiotéw trzecich. W zwiazku z tym istnieje ewentualne ryzyko zaplaty kar i
odszkodowan na rzecz takiego podmiotu, co mogloby negatywnie odbi¢ si¢ na sytuacji finansowej Emitenta.

Ryzyko wysokodci przychodéw z ukonczonych gier /projektéw

Produkowana gra nie posiada wartosci rynkowej mozliwej do oceny w sposéb obiektywny przed jej wydaniem i
zaoferowaniem klientom. Mozliwe sa jedynie oszacowania biorace pod uwage krag potencjalnych odbiorcow
docelowych, jako$¢ produktu, swiadomosé marki, zasieg dystrybuciji i marketingu i inne elementy przyjete jako
zalozenia projektu. Na wysokos¢ sprzedazy, a tym samym przychodéw trafiajacych do producenta, moze
wplywaé szereg trudnych do przewidzenia czynnikéw takich jak niezapowiedziane pojawienie —si¢
konkurencyjnych produktéw, zmiana zainteresowania rynku dana tematyka, zwickszajace si¢ wymagania

odbiorcéw odnosnie jakosci produktu, badz zmieniajaca si¢ kondycja finansowa spoleczenistwa.

Emitent realizuje szereg dzialafi minimalizujacych te czynniki ryzyka:

- ryzyko konkurencyjnosci innych produktéw ograniczane jest poprzez badania rynku i realizowanie projektéw,
na ktére istnieje wyrazne zapotrzebowanie rynkowe, a jednoczesnie co do ktérych nie jest prognozowane
nasycenie rynku w momencie premiery danego produktu. Jednoczesnie wysoka jako$¢ produktéw Emitenta
pozwala pozycjonowaé je w tych segmentach rynku, w ktérych nie funkcjonuja mniej doswiadczone i stabsze
podmioty,

- w celu unikniecia braku zainteresowania rynku grami sezonowymi, Emitent realizuje projekty o ugruntowanej i
popularnej tematyce, na ktére przewiduje si¢ wylacznie wzrost zainteresowania klienta w nastepnych latach,

- wysoka jako$¢ produktéw Emitenta jest zapewniana przez do$wiadczone zespoly produkeyijne, efektywne
struktury organizacyjne, bogate know-how i dostep do najnowszych technologii,

- aby unikna¢ ryzyka spadku zainteresowania produktami Emitenta zwiazanego z mozliwym pogorszeniem si¢
sytuacji gospodarczej na rynkach docelowych, planowane jest sprzedawanie produktéw po konkurencyjnych
cenach, co mozliwe jest dzigki wysokiej efektywnosci kosztowej wynikajacej z lokalizacji biur produkeyjnych w
Polsce. Wytworzenie gry w Polsce mozliwe jest przy kilkukrotnie nizszych kosztach niz w krajach Europy
Zachodniej i USA, gdzie powstaje wigkszos¢ konkurencyjnych produktéw. Pozwala to uzyskaé zadowalajace
wplywy pomimo obnizenia ceny jednostkowej produktu lub pomimo sprzedazy mniejszej liczby kopii niz w
przypadku projektow o wyzszych kosztach wytworzenia.

Ryvzvko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta (rvzvko nieosigeniecia celow strategicznych
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Z uwagi na fakt, iz Emitent dziala na rynku, ktory jest w duzym stopniu obarczony ryzykiem zmiennosci i
nieprzewidywalnosci, Emitent narazony jest na ryzyko zwigzane z nietrafnodcia przyjetych zalozen
strategicznych, dotyczacych m.in. rozwijanych ustug i produktéw oraz przysztego zapotrzebowania na nie ze
strony klientéw. Powyzsze wplywa takze na ryzyko niezrealizowania mozliwych do osiagniecia przychodéw i

wynikéw finansowych.

Czynniki ryzyka o charakterze finansowym

Ryzyko utraty pltynnosci

Emitent narazona jest na ryzyko utraty plynnosci finansowej wynikajace z wysokich naktadéw ponoszonych na
produkcje gier przy jednoczesnym odroczeniu przychodéw do momentu ich premiery i komercjalizacii.
Opodznienia w realizacji projektéw, nizsza od oczekiwanej sprzedaz nowych tytutéw lub ograniczony dostep do
zewnetrznych zrédel finansowania moga prowadzi¢ do niedoboru srodkéw pieni¢znych niezbednych do

terminowego regulowania zobowiazan oraz finansowania biezacej dziatalnosci operacyjnej spotki.

Ryzyko walutowe
Dziatalno$¢ Spoétki ma i bedzie miata charakter eksportowy. Emitent w dominujacym stopniu ponosi koszty

dzialalnoéci w walucie PLN, natomiast zdecydowana wigkszo$¢ przychodéw osiaganych ze sprzedazy gier jest i
bedzie realizowana w walutach obcych, stad kurs walut ma znaczacy wplyw na poziom osiaganych przychodéw
przez Emitenta. Uwaga ta dotyczy szczegélnie kursu wymiany PLN w stosunku do USD i EUR, poniewaz
transakcje w tych walutach maja najistotniejszy wktad w strukture przychodéw Spétki. Aprecjacja PLN w
stosunku do USD i EUR moze negatywnie wplynac na generowane przychody ze sprzedazy, co przy kosztach
prowadzenia dziatalnosci, ponoszonych w wigkszosci w PLN, moze réwniez negatywnie wplynaé na wyniki

finansowe Spotki. Z tego powodu wyniki Spoétki beda wystawione na wahania kursowe.

strona 20 z 25



The Farm 51 Group S.A. - sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 r.

13. Oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego

Zarzad Spotki o$wiadcza, ze w 2025 1. stosowal zasady tadu korporacyjnego, o ktérych mowa w dokumencie

»Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect”, uchwalonym uchwala Zarzadu Gieldy Papierow

Warto$ciowych nr 795/2008 z dnia 31 pazdziernika 2008 roku, zmieniona nast¢pnie uchwala Zarzadu Gieldy

Papietéw Warto$ciowych nr 293/2010 z dnia 31 marca 2010 roku, zgodnie z ponizsza tabela.

Dobra praktyka

NUeMO0S03S 0
JTUDZOPEIMS

Spétka powinna prowadzic¢ przejrzysta i efektywna polityke Spétka w 2025 r. stosowata
informacyjna zaréwno z wykorzystaniem tradycyjnych metod, wszystkie zapisy tego punktu
jak 1 z uzyciem nowoczesnych technologii oraz najnowszych z wylaczeniem transmisji
narzedzi komunikaciji zapewniajacych szybko$¢, obrad walnego zgromadzenia
bezpieczenistwo oraz szeroki i interaktywny dostep do przez Internet, rejestracji
informacji. Spoétka, korzystajac w jak najszerszym stopniu z przebiegu obrad
tych metod, powinna zapewni¢ odpowiednia komunikacje i upubliczniania go na stronie
1 z inwestorami i analitykami, wykorzystujac w tym celu réwniez TAK internetowej. W opinii
nowoczesne metody komunikacji internetowej, umozliwiajac Zarzadu koszty zwiazane z
transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z techniczna obstuga transmisji
wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowac przebieg obrad i oraz rejestracji posiedzen
upublicznia¢ go na stronie internetowe;. walnego zgromadzenia przez
Internet byly niewsp6tmierne
do ewentualnych korzysci
z tego wynikajacych.
Spoétka powinna zapewnié¢ efektywny dostep do informacji
2 niezbednych do oceny sytuacji i perspektyw spotki oraz TAK
sposobu jej funkcjonowania.
3 Spoéltka prowadzi korporacyjng strone internetows i zamieszcza na niej:
Podstawowe informacje o spélce i jej dziatalnosci (strona
3.1 TAK
startowa)
Opis dzialalnosci emitenta ze wskazaniem rodzaju dzialalnosci,
3.2 TAK
z ktérej emitent uzyskuje najwiecej przychodéw,
Opis rynku, na ktérym dziala emitent, wraz z okresleniem
3.3 TAK
pozycji emitenta na rynku,
3.4 Zyciorysy zawodowe czlonkéw organéw spoiki, TAK
Powzigte przez zarzad, na podstawie oswiadczenia cztonka
rady nadzorczej, informacje o powiazaniach cztonka rady
3.5 nadzorczej z akcjonariuszem dysponujacym akcjami TAK
reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby gloséw na
walnym zgromadzeniu spotki,
3.6 Dokumenty korporacyjne sp6iki TAK
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3.7

Zarys planow strategicznych sp6iki,

TAK

3.8

Opublikowane prognozy wynikéw finansowych na biezacy rok
obrotowy, wraz z zalozeniami do tych prognoz oraz korektami
do tych prognoz (w przypadku gdy emitent publikuje
prognozy),

NIE

W 2025 r. Spotka nie
publikowata prognoz
finansowych.

39

Strukture akcjonariatu emitenta, ze wskazaniem gtownych

akcjonariuszy oraz akcji znajdujacych si¢ w wolnym obrocie,

TAK

3.10

Dane oraz kontakt z do osoby, ktéra jest odpowiedzialna w

spolce za relacje inwestorskie oraz kontakt z mediami,

TAK

3.11

(skreslony)

3.12

Opublikowane raporty biezace i okresowe

TAK

3.13

Kalendarz zaplanowanych dat publikacji finansowych
raportow okresowych, dat walnych zgromadzen, a takze
spotkan z inwestorami i analitykami oraz konferencji

prasowych,

TAK

3.14

Informacje na temat zdarzen korporacyjnych, takich jak
wyplata dywidendy, oraz innych zdarzen skutkujacych
nabyciem lub ograniczeniem praw po stronie akcjonariusza, z
uwzglednieniem termindw oraz zasad przeprowadzania tych
operacji. Informacje te powinny by¢ zamieszczone w terminie
umozliwiajacym podjecie przez inwestoréw decyzji

inwestycyjnych,

TAK

3.15

(skreslony)

3.16

Pytania dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad,
zadawane przed i w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z

odpowiedziami na zadawane pytania,

NIE

Spoéltka uwaza, iz publikacja
pytant mogtaby naruszyé

interesy akcjonariuszy.

3.17

Informacj¢ na temat powodéw odwolania walnego
zgromadzenia, zmiany terminu lub porzadku obrad wraz z

uzasadnieniem,

TAK

3.18

Informacj¢ o przerwie w obradach walnego zgromadzenia i

powodach zarzadzenia przerwy,

TAK

3.19

Informacje na temat podmiotu, z ktérym spétka podpisata
umowe o $wiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy ze
wskazaniem nazwy, adresu strony internetowej, numerow

telefonicznych oraz adresu poczty elektronicznej Doradcy,

TAK

3.20

Informacj¢ na temat podmiotu, ktéry petni funkcje animatora

akcji emitenta,

TAK

3.21

Dokument informacyjny (prospekt emisyjny) spotki,

opublikowany w ciagu ostatnich 12 miesigcy,

TAK

3.22

(skreslony)

Informacje zawarte na stronie internetowej powinny by¢
zamieszczane w sposob umozliwiajacy tatwy dostep do tych

informacji. Emitent powinien dokonywac¢ aktualizacji

TAK
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informacji umieszczanych na stronie internetowej. W
przypadku pojawienia si¢ nowych, istotnych informacji lub
wystapienia istotnej zmiany informacji umieszczanych na
stronie internetowej, aktualizacja powinna zosta¢

przeprowadzona niezwlocznie.

Spoéltka prowadzi korporacyjng strong internetowa, wedlug
wyboru emitenta, w jezyku polskim lub angielskim. Raporty

biezace i okresowe powinny by¢ zamieszczane na stronie

4 TAK
internetowej co najmniej w tym samym jezyku, w ktorym
nastepuje ich publikacja zgodnie z przepisami obowiazujacymi
emitenta.
Spétka powinna prowadzi¢ polityke informacyjna ze W 2025 r. Spotka nie
szczegbdlnym uwzglednieniem potrzeb inwestoréw wykorzystywata
indywidualnych. W tym celu spo6tka, poza swoja strong indywidualnej sekgji relacji
korporacyjna powinna wykorzystywa¢ indywidualna dla dane;j inwestorskich znajdujacych
spotki sekcje relacji inwestorskich znajdujaca si¢ na stronie sie na stronie
. www.GPWlnfoStrefa.pl NIE www.GPWInfoStrefa.pl
jednakze zapewniata
wystarczajacy dostep do
informacji poprzez
prowadzenie dziatu ,,Relacje
Inwestorskie” na stronie
www.thefarm51.com
Emitent powinien utrzymywac biezace kontakty
z przedstawicielami Autoryzowanego Doradcy, celem
6 umozliwienia mu prawidlowego wykonywania swoich TAK
obowiazkéw wobec emitenta. Spétka powinna wyznaczyé
osobg odpowiedzialng za kontakt z Autoryzowanym Doradca.
W przypadku, gdy w spélce nastapi zdarzenie, ktére w ocenie
emitenta ma istotne znaczenie dla wykonywania przez
7 Autoryzowanego Doradce swoich obowiazkdw, emitent TAK
niezwlocznie powiadomi o tym fakcie Autoryzowanego
Doradce.
Emitent powinien zapewni¢ Autoryzowanemu Doradcy
8 dostep do wszelkich dokumentéw i informacji niezbednych do TAK
wykonywania obowigzkéw Autoryzowanego Doradcy.
9 Emitent przekazuje w raporcie rocznym:
Informacje na temat facznej wysokosci wynagrodzen Kwestia wynagrodzen
wszystkich czlonkéw zarzadu i rady nadzorczej, cztonkéw zarzadu oraz
czlonkéw rady nadzorczej
9.1 NIE | jestinformacjg poufna.

Emitent bez zgody cztonkow
organéw spolki nie

publikowat takich informacji.
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9.2

Informacj¢ na temat wynagrodzenia Autoryzowanego Doradcy
otrzymywanego od emitenta z tytutu swiadczenia wobec

emitenta uslug w kazdym zakresie

NIE

Kwestia wynagrodzenia
Autoryzowanego Doradcy
jest informacja poufng
zawarta w umowie. Emitent
nie publikowal takich
informacji bez zgody

Autoryzowanego Doradcy.

10

Czlonkowie zarzadu i rady nadzorczej powinni uczestniczy¢ w
obradach walnego zgromadzenia w skladzie umozliwiajacym
udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w

trakcie walnego zgromadzenia.

TAK

11

Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy wspolpracy
Autoryzowanego Doradcy, powinien organizowa¢ publicznie

dostepne spotkanie z inwestorami, analitykami i mediami.

TAK

12

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie emisji akcji z
prawem poboru powinna precyzowac ceng emisyjna albo
mechanizm jej ustalenia lub zobowiaza¢ organ do tego
upowazniony do ustalenia jej przed dniem ustalenia prawa

poboru, w terminie umozliwiajacym podjecie decyzji

inwestycyjne;j.

TAK

13

Uchwata walnego zgromadzenia powinna zapewnié¢
zachowanie niezbednego odstepu czasowego pomiedzy
decyzjami powodujacymi okreslone zdarzenia korporacyjne a
datami, w ktérych ustalane sq prawa akcjonariuszy wynikajace

z tych zdarzen korporacyjnych.

TAK

13a

W przypadku otrzymania przez zarzad emitenta od
akcjonariusza posiadajacego co najmniej potowe kapitatu
zakladowego lub co najmniej polowe ogétu gloséw w spoélce,
informacji o zwolaniu przez niego nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia w trybie okreslonym w art. 399 § 3 Kodeksu
spotek handlowych, zarzad emitenta niezwlocznie dokonuje
czynnosci, do ktérych jest zobowiazany w zwiazku z
organizacja i przeprowadzeniem walnego zgromadzenia.
Zasada ta ma zastosowanie rowniez w przypadku
upowaznienia przez sa rejestrowy akcjonariuszy do zwolania
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia na podstawie art. 400

§ 3 Kodeksu spétek handlowych.

TAK

14

Dzien ustalenia praw do dywidendy oraz dzien wyplaty
dywidendy powinny by¢ tak ustalone, aby czas przypadajacy
pomiedzy nimi byl mozliwie najkrétszy, a w kazdym
przypadku nie dtuzszy niz 15 dni roboczych. Ustalenie
dtuzszego okresu pomiedzy tymi terminami wymaga

szczegblowego uzasadnienia.

TAK
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15

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie dywidendy
warunkowej moze zawiera¢ tylko takie warunki, ktérych
ewentualne ziszczenie nastapi przed dniem ustalenia prawa do

dywidendy.

TAK

16

Emitent publikuje raporty miesi¢czne, w terminie 14 dni od
zakoficzenia miesiagca. Raport miesigczny powinien zawieraé co
najmniej:

* informacje na temat wystapienia tendencji i zdarzen w
otoczeniu rynkowym emitenta, ktore w ocenie emitenta moga
mie¢ w przyszlodci istotne skutki dla kondycji finansowej oraz
wynikéw finansowych emitenta,

* zestawienie wszystkich informacji opublikowanych przez
emitenta w trybie raportu biezacego w okresie objetym
raportem,

* informacje na temat realizacji celéw emisji, jezeli taka
realizacja, choc¢by w czgsci, miata miejsce w okresie objetym
raportem,

* kalendarz inwestora, obejmujacy wydarzenia majace mie¢
miejsce w nadchodzacym miesigcu, ktére dotycza emitenta i sq
istotne z punktu widzenia intereséw inwestoréw, w
szczegolnosci daty publikacji raportéw okresowych,
planowanych walnych zgromadzen, otwarcia subskrypcji,
spotkani z inwestorami lub analitykami, oraz oczekiwany

termin publikacji raportu analitycznego.

NIE

W 2025 1. Spétka nie
stosowala tej zasady, z uwagi
na fakt, iz publikowane
raporty biezace i okresowe
zapewniaja akcjonariuszom
oraz inwestorom dostep do
kompletnych i
wystarczajacych informacji
dajacych pelny obraz

sytuacji Spotki.

16a

W przypadku naruszenia przez emitenta obowiazku
informacyjnego okreslonego w Zaltaczniku nr 3 do Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu (,,Informacje biezace i
okresowe przekazywane w alternatywnym systemie obrotu na
rynku NewConnect”) emitent powinien niezwlocznie
opublikowaé, w trybie wlasciwym dla przekazywania raportéw
biezacych na rynku NewConnect, informacje wyjasniajaca

zaistnialg sytuacje.

TAK

17

(skreslony)
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