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1. Charakterystyka Spotki

1.1.Informacje Podstawowe

1.1.1. Dane jednostki
Spotka zostata utworzona na mocy aktu zawigzania Spotki zawartego w dniu 22 lutego 2017 r. Rejestracja Spotki
Iron Wolf Studio S.A. w KRS miata miejsce na mocy postanowienia nr sygn. KA.VIII NS-REJ.KRS/10029/17/280
wydanego w dniu 20 kwietnia 2017 r. przez Sad Rejonowy Katowice-Wschdd w Katowicach, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Spotka zostata wpisany do rejestru przedsiebiorcéw KRS pod

numerem KRS 0000672179.

Spotka powstata na podstawie Ustawy Kodeks Spoétek Handlowych z dnia 15 wrze$nia 2000 r. (Dz. U. z 2024 r.

poz. 18 ze zm.) i dziata zgodnie z jej zapisami.

Czas trwania Spotki jest nieoznaczony, zgodnie z trescig § 4 Statutu Spofki.

Podstawowe dane o Spétce

Firma: Iron Wolf Studio S.A.
Forma prawna: Spoétka Akcyjna
Siedziba: Katowice
Adres: ul. Astrow 10/107, 40-045 Katowice
Telefon: (+48) 601 567 711
Adres poczty elektronicznej: contact@ironwolfstudio.com
Adres strony internetowej: www.ironwolfstudio.com
NIP: 6342893866
REGON: 367089553
KRS: 0000672179

1.1.2. Przedmiot dziatalnosci
Przedmiot dziatalnosci Spétki, wg klasyfikacji PKD, obejmuje:

1 PKD58.19.Z.Pozostata dziatalno$¢ wydawnicza (przedmiot przewazajgcej dziatalnosci),

3

)
2) PKD 58.21.Z.Dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych,
) PKD 62.01.Z.Dziatalnos¢ zwigzana z oprogramowaniem,

)

4 PKD 58.13.Z.Wydawanie gazet,
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5) PKD 58.14.Z.Wydawanie czasopism i pozostatych periodykéw,
6) PKD 18.11.Z.Drukowanie gazet,
7) PKD 18.13.Z.Dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z przygotowaniem do druku,
8) PKD 18.20.Z.Reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji,
9) PKD 32.40.Z.Produkcja gier i zabawek,
10) PKD 46.51.Z. Sprzedaz hurtowa komputerdw, urzadzen peryferyjnych i oprogramowania.

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

Na dzien 31 grudnia 2023 r. i do dnia sporzgdzenia przedmiotowego sprawozdania kapitat zaktadowy Spotki

wynosi 146.000,00 zt i dzieli sie na 1.460.000 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Kapitat zaktadowy Spétki na dzien 31 grudnia 2023 r. i do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania

Liczba akeji Liczba glosow Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej liczbie

zaktadowym gtosow

A 770000 770 000 52,74% 52,74%

B 230000 230000 15,75% 15,75%

C 150 000 150 000 10,27% 10,27%

D 160 000 160 000 10,96% 10,96%

E 150 000 150 000 10,27% 10,27%
Suma 1 460 000 1 460 000 100,00% 100,00%

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w gtosach

na Walnym Zgromadzeniu na dzien 31 grudnia 2023 r. i do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania

Liczba Udziat Udziat

Akci . Li tosé
clonariusz akcji iczba gloséw w kapitale zaktadowym w ogolnej liczbie gtosow

PlayWay S.A.

Pozostali*

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

Struktura wtasnosciowa Spoétki (udziat w kapitale zaktadowym i gtosach na WZ) na dzien 31 grudnia 2023 r. i

do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania
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[ZAKRES
KOMOREK]
[WARTOSC]

[ZAKRES
KOMOREK]
[WARTOSC]

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

1.1.4. Zarzad Spotki

W roku obrotowym 2023 sktad Zarzadu Iron Wolf Studio S.A. byt nastepujacy:

Pan Bartosz Pluta — Prezes Zarzadu,

Pan Artur Salwarowski — Wiceprezes Zarzadu.

W trakcie 2023 roku obrotowego, a takze do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, nie zaszty zadne

zmiany w skfadzie Zarzadu Spofki.

W zwigzku z powyzszym, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, sktad osobowy Zarzadu Spofki jest

nastepujacy:

Pan Bartosz Pluta — Prezes Zarzadu,

Pan Artur Salwarowski — Wiceprezes Zarzadu.

1.1.5. Rada Nadzorcza Spotki

W roku obrotowym 2023 sktad Zarzadu Iron Wolf Studio S.A. byt nastepujacy:

Pan Jerzy Klimowicz — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
Pan Michat Klimowicz — Cztonek Rady Nadzorczej,

Pan Jerzy Salwarowski— Cztonek Rady Nadzorczej,

Pan Andrzej Hayder — Cztonek Rady Nadzorczej,

Pan Hubert Salwarowski — Cztonek Rady Nadzorczej.

W trakcie 2023 roku obrotowego, a takze do dnia sporzadzenia

zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spétki.

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

e PanlJerzy Klimowicz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

e  Pan Michat Klimowicz — Cztonek Rady Nadzorczej,

e  PanJerzy Salwarowski— Cztonek Rady Nadzorczej,

e Pan Andrzej Hayder — Cztonek Rady Nadzorczej,

e  Pan Hubert Salwarowski — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

1.2.Zakres dziatalnosci Spotki

1.2.1. Profil dziatalnosci Spoétki
Iron Wolf Studio S.A. prowadzi dziatalnos¢ na rynku gier wideo oraz gier planszowych. Spétka zostata zatozona
w lutym 2017 r. przez niewielki zespdt designerski, a skupia wokot siebie oddanych i kreatywnych cztonkéw
zespotdw, budowanych wokat zatozycieli Spotki: Bartosza Pluty — Prezesa Zarzadu oraz Artura Salwarowskiego —
Wiceprezesa Zarzadu. Zatozycielem oraz pierwszym inwestorem Spoétki, ktory objat catos¢ akcji serii A, byta
PlayWay S.A. — jedna z najwiekszych w Polsce firm tworzgcych gry wideo na najpopularniejsze platformy

sprzedazowe (PC/PS4/Xbox1/i0OS/Android).

Dzieki niewatpliwemu sukcesowi gry planszowej U-Boot: The Board Game, ktdéra zebrata na Kickstarterze, w
pierwszej potowie 2018 r., 793 tys. funtow brytyjskich (ok. 3,7 mIn zt po kursie z dnia zakonczenia zbiérki, tj.
15 lutego 2018 r.), Spotka mogta poszerzy¢ dziatalno$¢ o dodatkowe zespoty deweloperskie. W dniu 12
wrzesnia 2019 r. Spodtka przejeta wihasnosc intelektualng Inlmages Sp. z 0.0., przejmujac jej wihasnoscé
intelektualng, w tym gry portowane na platforme Nintendo, ale przede wszystkim pozyskujgc jej dwdch
najbardziej doswiadczonych cztonkéw zespotu, tj. programiste oraz grafika 3D. W zwigzku z powyzszym Iron
Wolf Studio S.A. tworzg weterani gamedevelopmentu oraz doswiadczeni i ambitni designerzy. Cechg
charakterystyczng i gtéwna zaletg Emitenta jest specjalizacja w grach z okresu drugiej wojny Swiatowej, a w

szczegodlnosci szeroko pojetej wojny morskiej.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania dziatalno$¢ gospodarcza Spoétki realizowana jest w

nastepujacych obszarach:

I Gry komputerowe
Iron Wolf Studio S.A. zajmuje sie produkcjg gier wtasnych, petnigc role twdrcy oraz wtasciciela praw
majgtkowych do gry. Gry wtasne Spétki sg autorskimi pomystami Spétki i od poczatku realizowane sg przez Iron
Wolf Studio S.A. Na realizacje autorskich dziet Emitent wykorzystuje srodki wtasne, pochodzace ze sprzedazy
produktéw wtasnych, pozyskanych w ramach emisji akcji, jak réwniez na podstawie uméw wydawniczych z

zewnetrznymi podmiotami.
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Il. Gry planszowe
Spoétka jest tworcg gry planszowej U-Boot: The Board Game, nad ktdrg prace rozpoczeto jeszcze przed
zawigzaniem Spotki Iron Wolf Studio S.A., tj. w czerwcu 2016 r. W pierwszej potowie 2018 r. przedmiotowy
projekt zebrat przeszto 3 min zt na Kickstarterze. Premiera gry miata miejsce w kwietniu 2019 r. i odniosta
natychmiastowy sukces w postaci catkowitego wyprzedania pierwszego naktadu oraz otrzymania nagrody

Charles S. Roberts’a w kategorii Wargame of the Year (oraz siedmiu innych kategoriach).

1.2.2. Produkty przeznaczone do sprzedazy
Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego Spdtka wyprodukowata i przeznaczyta do wydania 1 gre
planszowa pt. U-Boot: The Board Game. W dniu 21 kwietnia 2018 r. lron Wolf Studio S.A. podpisat umowe o
wspotpracy w zakresie produkcji oraz dystrybucji przedmiotowego produktu z firmg Phalanx Co. Ltd (Wydawca)

oraz Vertima sp. z 0.0. (Dystrybutor). Gra zadebiutowata w kwietniu 2019 r.

28 wrzesnia 2022 r., na platformie Steam, miata miejsce premiera gry pt. Destroyer: The U-Boat Hunter w
formule early access. W dniu 6 grudnia 2023 r. przedmiotowy tytut zostat wydany w petnej wersji. Emitent jest

producentem niniejszej gry, a jej wydawca jest Daedalic Entertainment GmbH z siedzibg w Hamburgu.
1.2.3. Produkty planowane do sprzedazy
Ponizej przedstawiono tabele zawierajacg aktualny plan wydawniczy gier, przy czym ma on charakter

orientacyjny i moze ulec zmianie. Poszczegdlne terminy wydania gier sg ustalane po analizie sytuacji rynkowe;j.

Planowane premiery gier

Planowany termin

Lp. Gra Platforma ok Rola Emitenta
wydania
Sherman Commander (Steam Producent, Wtasciciel
1. Steam I1/11l kwartat 2024 r.
playtest) praw majgtkowych
Producent, Wtasciciel
2. Sherman Commander (demo) Steam Il kwartat 2024 r.
praw majgtkowych
American Commando (wczesniej Producent, Wtasciciel
3. Steam | kwartat 2025 r.
Nazi Busters) (petna wersja) praw majatkowych
Producent, Wtasciciel
4, Robin in da Hood (demo) Steam II/11l kwartat 2024 r.
praw majgtkowych

* planowany termin wydania gry moze ulec zmianie

2. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnosé¢ Spoétki, jakie nastgpity w okresie obrotowym,

a takze po jego zakonczeniu, do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania
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5 maja 2023 r., pomiedzy Emitentem a Games Operators S.A. z siedzibg w Warszawie (Licencjodawca), zostata
zawarta umowa (Umowa), na podstawie ktérej Spdtka otrzymata licencje na wykorzystanie kodu Zrédtowego
oraz assetow gry Rustler (Licencja) do produkcji gry o roboczym tytule Robin In da Hood (Gra). Wszelkie prawa
wtasnosci intelektualnej do Gry przystuguja Spétce. Gra zostanie wydana na koncie wydawniczym
Licencjodawcy, chyba, ze zostang spetnione warunki, o ktérych mowa w dalszej czesci komunikatu. Z tytutu
udzielenia Licencji Licencjodawcy przystuguje nastepujgce wynagrodzenie:

e 50.000,00 zt ptatne w przeciggu 30 dni od dnia podpisania Umowy,

e od 5% do 30% udziatu w przychodach ze sprzedazy Gry, ktorego ostateczna wielkos$¢ uzalezniona jest

od liczby sprzedanych kopii Gry.

Emitentowi przystuguje prawo do jednorazowego pokrycia wynagrodzenia Licencjodawcy, wskazanego
powyzej, za kwote 200.000,00 zt, bez wzgledu na liczbe sprzedanych kopii Gry. Z chwilg zaptaty przez Spotke
wskazanego wyzej wynagrodzenia, Licencjodawca zobowigzany jest do przeniesienia karty Gry na konto Steam
Emitenta w terminie 30 dni od otrzymania przez Licencjodawce wskazanej kwoty. Umowa zostata zawarta na
czas nieokreslony z 3 miesiecznym okresem wypowiedzenia, z zastrzezeniem pokrycia przez strone
wypowiadajgcg Umowe potencjalnej straty powstatej na skutek wypowiedzenia Umowy. Pozostate zapisy

Umowy nie odbiegajg od powszechnie stosowanych standarddw przyjetych w branzy gamingowej.
6 grudnia 2023 r., na platformie sprzedazowej Steam, odbyta sie premiera petnej wersji gry pt. Destroyer: The
U-Boat Hunter w wersji na PC. Przedmiotowy tytut spotkat sie z pozytywnym odbiorem, o czym $wiadczg

réwniez pozytywne recenzje publikowane przez grajgcych.

W trakcie 2023 roku obrotowego Emitent intensywnie pracowat nad swoimi kolejnymi projektami, tj. Sherman

Commander, American Commando, a takze Robin in da Hood.

3. Przewidywany rozwadj Spotki

Celem Spdétki jest przeznaczenie do sprzedazy jednego tytutu komputerowego rocznie, i Zarzad Emitenta stara
sie realizowac niniejsze zatozenie. W 2023 r. zostata wydana petna wersja gry pt. Destroyer: The U-Boat Hunter.
W 2024 r. Spétka planuje wydaé dwa dema (tj. Sherman Commander oraz Robin in da Hood). W 2024 r. Spétka

zamierza zaprezentowac przynajmniej jedng nowg preprodukcje.

Do celéw dtugoterminowych Spétki nalezy:

1. Dominacja w regionie.

2. Dywersyfikacja projektow.

3. Inwestycje w nowe technologie.

4. Wspotpraca z najlepszymi specjalistami tematycznymi.

5. Rozbudowa profesjonalnego zespotu.

1. Dominacja w regionie
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Jednym z zatozen Spodtki jest osiggniecie pozycji jednego z czotowych podmiotéw produkujacych gry
komputerowe na terenie Slgska. Kolejnym krokiem Iron Wolf Studio S.A. jest zdobycie statusu jednej z
najbardziej cenionych spdtek gamingowych na sSwiecie, specjalizujgcych sie w symulatorach drugowojennych i

nie tylko.

2. Dywersyfikacja projektow

Iron Wolf Studio S.A. specjalizuje sie w produkcji gier z okresu ll-ej wojny Swiatowej, ale nie zamyka sie na inne,

odwazne i innowacyjne projekty.

3. Inwestycja w nowe technologie

W 2020 r. Emitent nabyt od firmy Xsens i Faceware jeden z najnowszych i najbardziej zaawansowanych
MoCap’6w (ang. Motion Capute), tj. technologie, ktéra umozliwia przechwycenie ruchéw aktorow i
przeniesienie ich do przestrzeni 3D. Tej wysokiej klasy akcesoria, wykorzystywane przez najwieksze firmy
gamingowe na Swiecie, pozwalajg na niezwykte efekty w zakresie animacji postaci i ich twarzy. Przedmiotowy
sprzet jest wykorzystywany przy produkcji wszystkich gier Spétki, tj. Destroyer: The U-Boat Hunter, American
Commando i Sherman Commander, szczegdlnie w kontekscie rozbudowanych elementéw fabularnych.

Niektore z filméw Marvela réwniez wykorzystywaty niniejszy MoCap.

4. Wspotpraca z najlepszymi specjalistami tematycznymi

Iron Wolf Studio S.A. bardzo powaznie podchodzi do szeroko pojetego aspektu historycznego, militarnego i
technologicznego swoich produkcji. Dlatego, do pracy nad grg Destroyer: The U-Boat Hunter, Spoétka zatrudnita
wysokiej klasy amerykanskich specjalistow: Barrego Witte’a — bytego wojskowego w stopniu kapitana, a takze
Tima NesSmith’a supervisora okretu USS KIDD (destroyer typu Fletcher), zacumowanego na rzece Missisipi w
Baton Rouge, bedacego gtdwng atrakcjg USS KIDD Veterans Museum. Pierwszy specjalista z wyzej
wymienionych pomaga naszemu giéwnemu designerowi w m.in. odtworzeniu dziatania skomplikowanego
oprzyrzagdowania wojskowego, takiego jak sonar czy TRR (ang. Tactical Range Recorder), drugi natomiast
odpowiedzialny jest za proofread (weryfikacje oraz ewentualng korekte) scenariusza do gry, kontaktujgc sie z
weteranami drugowojennymi, by jak najdoktadniej odda¢ klimat tamtego okresu.

W kontekscie gry Sherman Commander nawigzalismy statg wspoétprace z The Museum of American Armor z

siedzibg w Nowym Yorku.

5. Rozbudowa profesjonalnego zespotu

Celem Spotki jest staty rozwoj, dlatego bez przerwy trwa rekrutacja ambitnych i wartosciowych pracownikéw, z
ktorych tworzone sg nowe zespoty Emitenta. Aktualnie formowany jest trzeci zesp6t deweloperski do pracy nad

najnowszymi grami Iron Wolf Studio S.A.

Nowe wyzwania
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Po zakonczeniu prac nad grg Destroyer: The U-Boat Hunter Spdtka skupia sie na produkcji gry Sherman

Commander oraz kilku mniejszych tytutéw.

Korzystanie z potencjatu Grupy Kapitatowej PlayWay

Emitent jest czescig Grupy Kapitatowej PlayWay i wykorzystuje ten fakt w wielu aspektach swojej dziatalnosci.
Spoétka podjeta szereg dziatan, ktére pomagajg nie tylko w cross promocji, ale réwniez w produkcji niektorych
assetow gier (wspoétpraca z m.in. Pyramid Games S.A.). Ponadto Spétka uczestniczy w wymianie wartosciowych
informacji, doswiadczen, dobrych praktyk biznesowych oraz produkcyjnych. Powyzszy fakt stanowi istotng

przewage konkurencyjng, ktdra znacznie utatwi Iron Wolf Studio S.A. realizacje wymienionych celow.

Przyjeta strategia bedzie realizowana przez Emitenta w latach 2023-2024. Spétka, w celu realizacji przyjetej
strategii rozwoju, wykorzystuje srodki wypracowane z dziatalnosci operacyjnej Emitenta, tj. srodki ze sprzedazy
gier oraz srodki pozyskane od wydawcow. Ponadto Zarzad Spotki nie wyklucza przeprowadzenia kolejnej emisji

akcji w celu zwiekszenia dynamiki rozwoju prowadzonej dziatalnosci.

4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Spotki

Wartosc przychoddéw netto ze sprzedazy i zrdwnanych z nimi Spétki, w okresie od stycznia do grudnia 2023 r.,
wyniosta 1.243.556,08 zt, co, w poréwnaniu z analogicznym okresem roku 2022, gdy wartos¢ niniejszych
przychodéw wyniosta 1.311.511,98 zt, oznacza spadek o 5,03 % r/r. Nalezy zaznaczy¢, iz w roku obrotowym
2022 Emitent nie posiadat przychoddw ze sprzedazy produktdéw, poniewaz, z jednej strony, caty naktad gry
planszowej pt. U-Boot: The Board Game, ktorej Spoétka jest producentem, zostat wyprzedany w 2021 r., a w
2022 r. nie podjeto decyzji o dodruku, natomiast, z drugiej strony, 28 wrzesnia 2022 r. miata miejsce premiera
gry komputerowej pt. Destroyer: The U-Boat Hunter w wersji na PC (w formule early access), jednakze, zgodnie
z umowg wydawniczg zawartg z Daedalic Entertainment GmbH z siedzibg w Hamburgu, o ktérej Spotka
informowata w raporcie ESPI nr 1/2022 z dnia 14 czerwca 2022 r., przychody uzyskane ze sprzedazy ww. gry, w
pierwszej kolejnosci, pokrywaty koszty wydawcy poniesione w zwigzku z inwestycjg w niniejszy tytut. W 2023
roku przychody ze sprzedazy produktéw wyniosty 3.254.950,00 zt, a znaczna cze$é niniejszej kwoty, tj.
2.820.150,00 zt, zostata przeksiegowana z rozliczern miedzyokresowych, ktdore zwigzane byty z powyzszg umowg
wydawniczg oraz wydaniem petnej wersji gry Destroyer: The U-Boat Hunter. Zmiana stanu produktéw w
ubiegtym roku osiggneta poziom -2.011.393,92 zt (niniejsza kwota jest wynikiem rozliczenia kosztéw i naktadéw
poniesionych na produkcje gry pt. Destroyer: The U-Boat Hunter w zwigzku z wydaniem petnej wersji
przedmiotowego tytutu w dniu 6 grudnia 2023 r.). Strata ze sprzedazy Spétki w 2023 r. wyniosta 535.917,75 zt, a
w roku poprzednim Spotka wykazata analogiczng strate rzedu 352.287,11 zt. Strata netto Spoétki za 2023 rok
wyniosta 507.523,45 zt. W 2022 r. Spétka poniosta strate netto na poziomie 673.611,91 zt.

Suma aktywéw Spétki, wedtug bilansu sporzgdzonego na dzien 31 grudnia 2023 r., wynosi 2.583.357,70 zt i jest
nizsza o 56,54% r/r od wartosci aktywdw Spotki wykazanych na dziern 31 grudnia 2022 r., ktére wowczas

uksztattowaty sie na poziomie 5.944.829,07 zt. Kapitaty wtasne Spétki na koniec 2023 r. wyniosty 2.516.511,81
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zt, a tym samym byly nizsze o 16,78% r/r od wartosci kapitatow wiasnych, jakie Spotka wykazata na koniec 2022

r., tj. 3.024.035,26 zt. Na dzien 31 grudnia 2023 r. Emitent posiada $rodki pieniezne w wysokosci 874.938,08 zt.

Sytuacja finansowa Spétki w przysztych latach uzalezniona jest od jej zdolnosci do adaptowania sie do
zmiennych warunkéw rynkowych oraz skutecznej realizacji przyjetej strategii rozwoju. Zarzad Iron Wolf Studio
S.A. dotozy wszelkich staran, aby poprawi¢ zdolnosci sprzedazowe i rentownos$¢ Spotki w kolejnych latach.
Sytuacja finansowa Emitenta nie stanowi zagrozenia dla Spoétki. Spétka na dzien bilansowy spetniata wymogi
kapitatowe wynikajace z art. 397 Kodeksu spétek handlowych. Na dzien sporzadzania niniejszego sprawozdania
z dziatalnosci nie sg znane zdarzenia, ktdre mogtyby zagrazaé¢ kontynuowaniu przez Spétke dziatalnosci w
okresie najblizszych 12 miesiecy. W Spdtce nie stwierdzono naruszen prawa ani nie toczg sie postepowania

sadowe wobec Spofki.

5. Czynniki ryzyka

Dziatalno$¢ oraz plany rozwojowe Spotki, zwigzane sg z ponizszymi czynnikami ryzyka, ktére jednak nie
stanowig zamknietej listy i nie powinny by¢ w ten sposdb postrzegane. Kolejnos¢, w jakiej zostaty
przedstawione poszczegdlne czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobieristwa ich wystgpienia, zakresu

ani istotnosci przedstawionych ryzyk.

5.1.Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spotki

Ryzyko zwiqzane z celami strategicznymi
Iron Wolf Studio S.A., w swojej strategii rozwoju, zaktada rozwdj poprzez produkcje wtasnych gier
komputerowych. Poczawszy od 2022 r. celem Spétki byto przeznaczanie do sprzedazy jednego tytutu
komputerowego rocznie i cel ten zostat osiggniety. Zarzad Iron Wolf Studio S.A. zaktada realizacje strategii
rozwoju poprzez: (i) dominacje w segmencie gier wideo w regionie, (ii) dywersyfikacje projektow, (iii)
wspotprace z najlepszymi specjalistami tematycznymi oraz (iv) dalszg rozbudowe profesjonalnego zespotu
Spotki. Niniejsza strategia uzalezniona jest od zdolnosci Spotki do adaptacji warunkéw rynku gier planszowych i
wideo, w ramach ktérego prowadzi dziatalnos¢. Dziatania Iron Wolf Studio S.A., ktére okazg sie nietrafne w
wyniku ztej oceny otoczenia rynkowego badz nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego

otoczenia, mogg mie¢ niekorzystny wptyw na jego sytuacje finansowa.

Dla ograniczenia przedmiotowego ryzyka Zarzad Spoétki na biezgco analizuje czynniki moggce mie¢ potencjalnie
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Iron Wolf Studio S.A., a w razie koniecznosci podejmuje niezbedne

decyzje i dziatania w niniejszym zakresie.

Ryzyko zwigzane z rozpoczeciem dziatalnosci w nowym segmencie
Iron Wolf Studio S.A. zadebiutowato jako twodrca gry planszowej pt. U-Boot: The Board Game. W

przedmiotowym segmencie, tj. branzy gier planszowych. W celu dywersyfikacji zrodet przychoddw Spdtka
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weszta na rynek gier komputerowych wydajac swojg flagowa gre Destroyer: The U-Boat Hunter. Byt to pierwszy
tego typu projekt Emitenta, w zwigzku z czym Spdtka wcigz jest narazona na wiele barier oraz ,bteddéw

nowicjusza” wynikajgcych z rozpoczecia dziatalnosci w nowym segmencie.

Majac na uwadze niniejszy czynnik ryzyka nalezy zwrdéci¢ uwage, iz Spoétka posiada w swoim portfolio kilka gier
mobilnych, ktorych wtascicielem stat sie za sprawg potfaczenia z firmg Inlmages sp. z 0.0., przez co posiada
doswiadczenie w branzy gamedev. Dodatkowo Spdtka funkcjonuje w Grupie Kapitatowej PlayWay, ktéra jest
jednym z najwiekszych wydawcéw gier komputerowych. Doswiadczenie i wsparcie ze strony niniejszego
podmiotu stanowi nieoceniong wartos¢ dodang w zakresie wejscia Iron Wolf Studio w segment produkcji gier
komputerowych. Dodatkowo Emitent wcigz nabiera doswiadczenia, chocby poprzez wspétprace z niemieckim

wydawcg Daedalic Entertainment GmbH, a takze przy realizacji kolejnych projektéw gamingowych.

Ryzyko zwiqzane z utratq kluczowych cztonkéw zespotu
W dziatalnosci Iron Wolf Studio S.A. duze znaczenie majg kompetencje oraz know-how oséb stanowigcych
zespot pracujacy nad okreslonym produktem, a takze kadry zarzadzajacej i kadry kierowniczej Spétki. Na dzien
sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania w sktad zespotu Spétki wchodzi tgcznie 11 oséb (z czego 6 osoby nalezy
uznaé za pracownikéw kluczowych), zatrudnionych w oparciu o umowe o dzieto bgdZ wspodtpracujacych na
zasadzie jednoosobowej dziatalnosci gospodarczej. Odejscie oséb z wymienionych grup moze wigzac sie z
utratg przez Spotke wiedzy oraz doswiadczenia w zakresie tworzenia produkcji. Utrata cztonkéw zespotu
pracujgcego nad danym produktem moze negatywnie wptyngc na jakos¢ danej produkcji oraz na termin jej

wydania, a co za tym idzie na wynik ze sprzedazy produktu i wyniki finansowe Spoéfki.

Ryzyko to minimalizowane jest poprzez fakt, iz kluczowi cztonkowie zespotu Iron Wolf Studio S.A., w tym m.in.
Pan Bartosz Pluta, bedacy Prezesem Zarzadu, oraz Pan Artur Salwarowski, bedacy Wiceprezesem Zarzadu, sg

jednoczesnie Akcjonariuszami Spotki i deklarujg cheé dalszego zaangazowania w rozwéj Iron Wolf Studio S.A.

Ryzyko zwiqzane z opoZnieniami w produkcji tytutow
Produkcja poszczegdlnych tytutdéw jest procesem ztozonym i wieloetapowym, zaleznym nie tylko od czynnika
ludzkiego i realizacji kolejnych etapow pracy nad produktem, ale takze od czynnikéw technicznych oraz
wystarczajgcego poziomu finansowania. Niejednokrotnie rozpoczecie kolejnego etapu produkcji mozliwe jest
dopiero po zakonczeniu poprzedniej fazy. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko opdznienia na danym etapie
produkcji, co dodatkowo moze wptyna¢ na opdzinienie w ukonczeniu catego produktu. Niedotrzymanie
zatozonego harmonogramu produkcji moze spowodowac opdznienie premiery tytutu, co w krdotkim terminie

moze mie¢ negatywny wptyw na poziom sprzedazy okreslonego produktu oraz sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko zwigzane z nieukoriczonymi projektami
Tworzenie gier komputerowych jest procesem wieloetapowym, czego nastepstwem jest ryzyko wystgpienia

opodznien poszczegdlnych faz produkcji. W nastepstwie moze przetozy¢ sie to na termin realizacji catego
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projektu, a nawet podjecie decyzji o rezygnacji z danego projektu (roztozony w czasie cykl produkcyjny wymaga
uwzglednienia wynikéw testéw przeprowadzanych na rdéznych grupach odbiorcéw, dokonywania korekt
zwigzanych ze zmieniajacy sie koniunkturg na okreslone elementy tresci lub formy przekazu dotyczace réznych
form rozrywki). W trakcie roku obrotowego Spétka ponosi naktady na produkcje tytutéw, trwajace od 12 do 36
miesiecy (terminy wynikajace z dotychczasowych doswiadczen Spétki, w przysztosci moga one ulec zmianie).
Przedmiotowy czynnik ryzyka odnosi sie réwniez do rozwazanego projektowania kolejnych autorskich gier

planszowych, w ktérych Iron Wolf Studio S.A. posiada doswiadczenie.

Spétka doktada nalezytej, profesjonalnej starannosci, by zminimalizowac nieregularnosci i opdznienia w
produkcji, wdrazajgc szereg rozwigzan organizacyjnych i projektowych, by je zamortyzowaé w pdzniejszym
okresie. Nie mozna jednak wykluczyé ryzyka, iz jedna lub kilka z rozwijanych produkcji nie przyniesie
spodziewanych przychodéw, przyniesie je ze znacznym opdznieniem w stosunku do planu zatozonego przez
Spoétke lub tez nie zostanie skierowana do dystrybucji czy w ogdle ukonczona. Powyzsze ryzyko moze

negatywnie wptyng¢ na sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko zwiqzane z wprowadzaniem nowych produktow
Celem Spoftki jest produkcja gier komputerowych. Wprowadzenie przedmiotowych produktéw do sprzedazy
wigze sie z poniesieniem naktadéw na produkcje, promocje i dystrybucje. Nie mozna wykluczyé ryzyka, iz nowo
wyprodukowany tytut nie otrzyma akceptacji jednego z systemdw certyfikacji, otrzyma inng niz zaktadano
kategorie wiekowg, promocja produktu okaze sie nietrafiona, nie przyniesie odpowiedniego efektu czy tez
budzet na promocje bedzie zdecydowanie mniejszy od optymalnego na danym rynku. Opisane okolicznosci
mogg miec istotny, negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spotki.
Przedmiotowy czynnik ryzyka odnosi sie réwniez do rozwazanego projektowania kolejnych autorskich gier

planszowych, w ktérych Spétka posiada doswiadczenie.

Iron Wolf Studio S.A. minimalizuje przedmiotowy czynnik ryzyka poprzez dywersyfikacje swojej dziatalnosci i
produkcje kilku gier komputerowych. Nalezy pamietac, iz Spotka rozwaza: projektowanie kolejnych autorskich

gier planszowych, w ktérych Iron Wolf Studio S.A. posiada doswiadczenie.

Ryzyko nieosiggniecia przez produkt sukcesu rynkowego
Rynek gier komputerowych, w ktérym Spoétka planuje rozwdj cechuje sie ograniczong przewidywalnoscia.
Spétka wyszukuje nisze rynkowe i wypetnia je nowymi produktami. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko, ze nowe
produkcje Spoétki, ze wzgledu na czynniki, ktérych Spdtka nie mogta przewidzie¢, nie odniosg sukcesu
rynkowego, ktéry pozwolitby na zwrot kosztéw poniesionych na produkcje tytutu lub na dobry wynik finansowy
nowego produktu. Taka sytuacja moze negatywnie wptyngé na wynik finansowy Spétki. Ryzyko to jest wpisane
w biezaca dziatalnos¢ Spoétki. Przedmiotowy czynnik ryzyka odnosi sie rdwniez do rozwazanego projektowania

kolejnych autorskich gier planszowych, w ktérych Iron Wolf Studio S.A. posiada doswiadczenie.
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W celu minimalizacji przedmiotowego czynnika ryzyka Spétka zaktada produkcje kilku gier komputerowych.
Dywersyfikacja produkcji i dystrybucji jest jednym z gtéwnych zatozerr modelu biznesowego Iron Wolf Studio
S.A. Ponadto celem Spoétki bedzie rozwijanie pozyskanych wczesniej spotecznosci graczy poprzez tworzenie

kontynuacji i dodatkdw do wczesniej wydanych produkcji.

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dystrybutoréw
Na dzien sporzadzenia przedmiotowego sprawozdania dystrybucja gier komputerowych odbywa za
posrednictwem platformy dystrybucyjnej Steam, ktdra jest najwiekszym dystrybutorem produktéw cyfrowych
na Swiecie. Nalezy mie¢ na uwadze, iz ewentualna rezygnacja odbiorcy z oferowania gier Spotki moze mieé

znaczacy negatywny wptyw na dziatalnos¢ operacyjng i wyniki finansowe Iron Wolf Studio S.A.

Ryzyko niepromowania gry przez dystrybutorow
Na sprzedaz gier duzy wptyw majg wyrdznienia tytutéw na platformach sprzedazowych i promocja produktéw
przez dystrybutora, tj. platformy Steam. Jednoczesnie Spotka ma niewielki wptyw na przyznawanie przez
dystrybutoréow wyrdznien, polecen, kupondw rabatowych czy znizek (poprzez wypetnianie rekomendacji
odnosnie pozgdanych cech produktow oraz poprzez bezposrednie relacje z przedstawicielami dystrybutorow,
ktérzy posiadajg ograniczong mozliwos¢ wptywania na procesy decyzyjne w niniejszej kwestii). Istnieje zatem
ryzyko nieprzyznania takich wyréznien dla tytutéw Spoétki, co moze wptyngé na zmniejszenie zainteresowania
okreslonym produktem Spétki wsréd konsumentdw, a co za tym idzie, na mniejszy od oczekiwanego poziom

sprzedazy okreslonego produktu.

Ryzyko zwigzane z ograniczonymi kanatami dystrybucji gier
Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Spotka prowadzi¢ bedzie sprzedaz na terenie catego Swiata w
modelu dystrybucji cyfrowej, za posrednictwem dedykowanych platform dystrybucyjnych. W sytuacji gdyby
Spoétka podjeta decyzje o zwiekszeniu udziatu kanatéw tradycyjnych w dystrybucji swoich produktdw,
powstataby koniecznos¢ poniesienia przez Spétke wyzszych kosztow, co mogtoby negatywnie wptynac na wynik

finansowy Spotki.

Nalezy wspomnie¢, iz Spdtka posiada réwniez w swoim portfolio nagrodzong gre planszowa pt. U-Boot: The
Board Game, ktéra zapewnia obecnie wiekszo$¢ przychoddw ze sprzedazy. Gra ta okreslana jest przez
ekspertow jako ,evergreen”, co oznacza, iz popyt na niniejszy produkt, ze wzgledu na jego wyjgtkowos¢ i

oryginalnos¢, bedzie trwat dtuzej niz inne produkty tego rodzaju.

Ryzyko pogorszenia sie wizerunku Spotki
Na wizerunek Spotki silny wptyw majg opinie konsumentéow, w tym przede wszystkim opinie publikowane w
Internecie, szczegdlnie za posrednictwem wyspecjalizowanych portali recenzujgcych nowe tytuty. W zwigzku z
powyzszym negatywne opinie mogg wptynaé na utrate zaufania klientéw i wspétpracownikéw Spétki oraz na

pogorszenie jej reputacji. Taka sytuacja wymagataby od Spotki przeznaczenia dodatkowych s$rodkéw na
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kampanie marketingowe majace na celu neutralizacje negatywnych opinii o Spoétce, a takie mogtaby

negatywnie wptyna¢ na wyniki finansowe Spotki.

Ryzyko roszczen z zakresu praw autorskich
Spoétka, nawigzujac wspdtprace z poszczegdlnymi osobami, realizuje prace w wiekszosci poprzez kontrakty
cywilnoprawne: umowy o $wiadczenie ustug czy umowy o dzieto. Zawierane przez Spétke umowy zawierajg
odpowiednie klauzule dotyczace nie tylko sposobu dziatania, ale réwniez przeniesienia autorskich praw
majatkowych do wykonywanych dziet na Spétke czy postanowienia zobowigzujgce do zachowania poufnosci w
odniesieniu do wszelkich informacji udostepnionych wykonawcy, a nie upublicznionych przez Spoétke. Z uwagi
na duzg liczbe umdéw zawieranych przez Spétke zawierajacych klauzule przenoszacg prawa autorskie, istnieje
ryzyko kwestionowania skutecznosci nabycia tych praw, a tym samym potencjalne ryzyko podniesienia przez

osoby roszczen prawno-autorskich.

Ryzyko zwiqzane z utratq pfynnosci finansowej
Spdétka moze byé¢ narazona na sytuacje, w ktorej nie bedzie w stanie realizowac swoich zobowigzan finansowych
w momencie ich wymagalnosci. Ponadto Spoétka jest narazona na ryzyko zwigzane z niewywigzywaniem sie
przez kluczowych klientow ze zobowigzan umownych wobec Spétki, w tym nieterminowe regulowanie
zobowigzan przez platformy internetowe, przy uzyciu ktérych dystrybuowane sg produkty Spotki. Takie
zjawisko moze mie¢ negatywny wptyw na ptynnos¢ Spétki i powodowaé m.in. koniecznos¢ dokonywania

odpisow aktualizujgcych naleznosci.

Spétka, w celu minimalizacji ryzyka zamrozenia ptynnosci finansowej, dokonuje analizy struktury finansowania
Spotki, a takze dba o utrzymanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych, niezbednego do terminowego

regulowania zobowigzan biezgcych.

Ryzyko wystgpienia zdarzen losowych
Spoétka jest narazona na wystgpienie zdarzen nadzwyczajnych, takich jak awarie (np. sieci elektrycznych,
zarowno w obrebie wewnetrznym, jak i zewnetrznym), katastrofy, w tym naturalne, dziatania wojenne, ataki
terrorystyczne, epidemie i inne. Mogg one skutkowac zmniejszeniem efektywnosci dziatalnosci Spétki albo jej
catkowitym zaprzestaniem. W takiej sytuacji Spoétka jest narazona na zmniejszenie przychoddw lub poniesienie
dodatkowych kosztow, a takie moze by¢ zobowigzana do zaptaty kar umownych z tytutu niewykonania badz

nienalezytego wykonania umowy z klientem.

Ryzyko czynnika ludzkiego
W dziatalnos¢ produkcyjng Spotki zaangazowane sg osoby wspotpracujgce ze Spdtka na podstawie umow
cywilnoprawnych oraz w ramach jednoosobowych dziatalnosci gospodarczych, co rodzi niebezpieczerstwo
zmniejszenia wydajnosci produkcji oraz powstania btedéw spowodowanych nienalezytym wykonywaniem

obowigzkow. Takie dziatania mogg mie¢ charakter dziatan zamierzonych badz nieumyslnych i mogg one
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doprowadzi¢ do opdznienia w procesie produkcji gier. Ziszczenie sie tego typu ryzyka prowadzi¢ moze w dalszej

kolejnosci do pogorszenia wynikéw finansowych Spétki.

Spétka, bedac swiadoma mozliwosci zaistnienia tego typu ryzyka, podejmuje niezbedne dziatania majace na
celu zwiekszanie potencjatu zespotédw deweloperskich poprzez podnoszenie ich umiejetnosci oraz wspotprace z

osobami posiadajgcymi odpowiednie doswiadczenie w produkcji gier.

Ryzyko zwiqzane z awariq sprzetu wykorzystywanego do produkcji gier
Tworzenie nowych produkcji przez zespoty deweloperskie opiera sie w szczegdlnosci na prawidtowo
dziatajgcym sprzecie elektronicznym. Istnieje ryzyko, iz w przypadku powaznej awarii sprzetu, ktéra bedzie
niemozliwa do natychmiastowego usuniecia, zespot deweloperski moze zosta¢ zmuszony do czasowego
wstrzymania czesci swoich prac, az do czasu usuniecia awarii. Awaria sprzetu moze doprowadzi¢ takze do
utraty danych stanowigcych element pracy nad produktem. Przerwa w pracach zespotu deweloperskiego lub
utrata danych kluczowych dla danego projektu moze spowodowaé niemozinos¢ wykonania zobowigzan
wynikajagcych z aktualnych uméw zawartych przez Iron Wolf Studio S.A., a nawet utrate posiadanych

kontraktow Spotki, co moze niekorzystnie wptyngé na wyniki finansowe Iron Wolf Studio S.A..

Ryzyko podlegania uméw prawu obcemu
W ramach swojej dziatalnosci Spétka zawiera umowy z podmiotami zagranicznymi, co wigze sie czesto z
podleganiem okresSlonej umowy obcej jurysdykcji. Istnieje zatem ryzyko powstania pomiedzy Spotkg a jej
kontrahentem sporu, dla ktérego prawem witasciwym bedzie prawo panstwa zagranicznego. Spétka zawiera
takze umowy, z ktérych spory poddane zostaty sgdowi panistwa obcego. W sytuacji powstania takiego sporu,

Spdtka moze by¢ zmuszona do prowadzenia procesu za granicg, co moze wigzac sie z dodatkowymi kosztami.

Ryzyko zwigzane z pozyskaniem kolejnych cztonkéw zespofu
Kluczowym zasobem Iron Wolf Studio S.A. jest kapitat ludzki. Wiekszos¢ szkdt wyzszych w Polsce nie przewiduje
edukacji w kierunku zawodow zwigzanych z tworzeniem gier komputerowych. W efekcie, rynek pracownikéw w
tym zakresie jest waski. Istnieje ryzyko, ze Spdtka bedzie miata czasowe problemy ze znalezieniem oséb o
kwalifikacjach i doswiadczeniu wystarczajgcych do wspotpracy ze Spotka. Przedmiotowy czynnik ryzyka odnosi
sie rowniez do rozwazanego projektowania kolejnych autorskich gier planszowych, w ktérych Spétka posiada

doswiadczenie.

Ryzyko zwiqzane z koniunkturg w branzy, w ktorej dziata Spétka
Koniunktura na rynku gier komputerowych w pewnym stopniu zalezna jest od czynnikéw
makroekonomicznych, takich jak poziom PKB, poziom wynagrodzen, dochodéw i wydatkdw gospodarstw
domowych oraz poziom wydatkow konsumpcyjnych. Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage, ze Spoétka nie ma
wplywu na wskazane powyzej czynniki ksztattujgce koniunkture w branzy, ktérych zmiana moze negatywnie

wptyngé na poziom sprzedazy produktow Iron Wolf Studio S.A. i jego wyniki finansowe. Przedmiotowy czynnik
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ryzyka odnosi sie réwniez do rozwazanego projektowania kolejnych autorskich gier planszowych, w ktérych

Spétka posiada doswiadczenie.

Ryzyko wystqpienia nieprzewidzianych trendéw
Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscia. Istnieje ryzyko pojawienia sie nowych,
niespodziewanych trendéw, w ktdére produkty Spoétki nie bedy sie wpisywac. Niska przewidywalnos¢ rynku
powoduje takze, ze okreslony produkt Spétki, np. cechujgcy sie wysokg innowacyjnoscig, moze nie trafi¢ w gust
konsumentéw. Wskazane sytuacje mogg negatywnie wptyng¢ na dziatalno$¢ operacyjng i wyniki finansowe
Spotki. Przedmiotowy czynnik ryzyka odnosi sie rowniez do rozwazanego projektowania kolejnych autorskich

gier planszowych, w ktdrych Spotka posiada doswiadczenie.

Ryzyko zwigzane z pojawieniem sie nowych technologii
Na dziatalno$¢ Spétki duzy wptyw majg nowe technologie i rozwigzania informatyczne. Rynek nowych
technologii jest rynkiem szybko rozwijajgcym sie, co powoduje koniecznos$¢ ciggtego monitorowania
pojawiajacych sie tendencji przez Spétke i szybkiego dostosowywania sie do wprowadzanych rozwigzan.
Istnieje zatem ryzyko niedostosowania sie Spétki do zmieniajacych sie warunkéw technologicznych, co moze

negatywnie wptyngé na dziatalnos¢ operacyjng i wyniki finansowe Spétki.

Ryzyko konkurencji
Rynek gier komputerowych jest rynkiem konkurencyjnym. Konsumentom oferowane sg liczne produkty,
nierzadko o podobnej tematyce. Konkurencyjny rynek wymaga pracy nad ciggtym podwyzszaniem jakosci
produktéw, a takze nad szukaniem nowych nisz rynkowych i tematéw dla nowych tytutéw, ktére mogtyby
zaciekawi¢ szerokg grupe odbiorcéw. Na rynku ciggle pojawiajg sie nowe produkty, przez co istnieje ryzyko

spadku zainteresowania okreslonymi produktami Spoétki na rzecz produktow konkurenciji.

Ryzyko zwiqzane z procesami konsolidacyjnymi podmiotow konkurencyjnych
Procesy konsolidacyjne zachodzgce wsrdod podmiotéw konkurencyjnych w stosunku do Spotki moga
doprowadzi¢ do wzmocnienia pozycji rynkowej tych podmiotéw, a co za tym idzie, do ostabienia pozycji Spotki
na rynku krajowym i miedzynarodowym. Wieksze podmioty dysponujg zdecydowanie wyzszym budzetem na

promocje swoich produktéw, co ma istotne znaczenie dla sukcesu poszczegdlnych tytutdéw.

Ryzyko zwigzane z nielegalng dystrybucjq produktow Spotki
Dystrybucja produktéw, takich jak gry komputerowe, odbywa sie za pomocg kanatéw cyfrowych, co zwieksza
ryzyko zwigzane z nielegalnym rozpowszechnianiem produktéw Spétki bez jej zgody i wiedzy. Pozyskiwanie
przez konsumentéw produktéw Spétki w sposéb nielegalny moze negatywnie wptyngé na poziom sprzedazy

Spétki oraz jej wyniki finansowe.
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Ryzyko zwiqzane ze swiatowymi kampaniami na rzecz aktywnego trybu Zycia
Swoiste zagrozenie dla produkowanych przez Spétke produktéw stanowig ogdlnoswiatowe kampanie walczace
z nadmiernym poswiecaniem czasu na rzecz gier komputerowych promujgce zdrowy, aktywny styl zycia. Nie
mozna wykluczy¢, ze w wyniku przedmiotowych kampanii, bardziej popularny stanie sie model aktywnego
spedzania wolnego czasu, co moze wigzac sie ze zmniejszeniem zapotrzebowania na produkty Spétki, a w

konsekwencji negatywnie wptynac¢ na jej wyniki finansowe.

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

walutowym.

Ryzyko zmiennosci stop procentowych
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spoétka nie posiada uméw kredytowych opartych na zmiennej
stopie kredytowej. W sytuacji, w ktérej Zarzad Iron Wolf Studio S.A. podejmie decyzje o finansowaniu czesci
dziatalnosci kredytem bankowym lub pozyczkami, powstanie ryzyko zwigzane ze zmiang stép procentowych.
Wozrost stép procentowych spowoduje wzrost kosztéw obstugi zadtuzenia oraz zmniejszenie efektywnosci
dziatalnosci poprzez zmniejszenie zyskdw. Z drugiej strony obnizenie sie poziomu stép procentowych
skutkowatoby obnizeniem kosztéw finansowania oraz zwiekszeniem zyskdéw. Nalezy wskaza¢, iz Spétka nie

posiada realnego wptywu na ksztattowanie sie stop procentowych.

Ryzyko zwiqgzane z regulacjami prawnymi
Polski system prawny charakteryzuje sie wysoka czestotliwoscig zmian. Na dziatalnos¢ Spétki potencjalny
negatywny wptyw mogg mieé¢ nowelizacje m.in. w zakresie prawa handlowego, prawa pracy i ubezpieczen

spotecznych.

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Spodtka na biezgco przeprowadza badania na zgodnosé

stosowanych aktualnie przepisow przez Spotke z biezgcymi regulacjami prawnymi.

Ryzyko zwiqzane z opodatkowaniem (regulacje podatkowe) i interpretacjq przepisow podatkowych
Polski system podatkowy cechuje sie niejednoznacznoscig zapiséw oraz wysokg czestotliwoscig zmian.
Niejednokrotnie brak jest ich klarownej wyktadni, co moze powodowaé sytuacje odmiennej ich interpretacji
przez Spoétke i organy skarbowe. W przypadku zaistnienia takiej sytuacji urzad skarbowy moze natozy¢ na
Spotke kare finansowaq, ktéra moze miec istotny negatywny wptyw na jej wyniki finansowe. Ponadto organy

skarbowe majg mozliwos¢ weryfikowania poprawnosci deklaracji podatkowych okreslajgcych wysokosé
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zobowigzania podatkowego w ciggu piecioletniego okresu od kornica roku, w ktéorym mingt termin ptatnosci
podatku. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawag wyliczenia
zobowigzania podatkowego przez Iron Wolf Studio S.A. interpretacji przepiséw podatkowych, sytuacja ta moze
mied istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowa Spétki. Na dzier sporzgdzenia niniejszego sprawozdania
Spétka nie korzysta ze zwolnien podatkowych, a na oferowane przez Iron Wolf Studio S.A. ustugi natozona jest
stawka VAT w wysokosci 23% (przy sprzedazy pozakrajowej — stawka NP). Poza tym Spdtka zobowigzana jest

ptaci¢ podatek dochodowy, ktérego stawka wynosi 9%.

Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem moze wynikac ze zmian w wysokosciach stawek podatkowych, istotnych z
punktu widzenia Iron Wolf Studio S.A., jednakze wptyw tych zmian na przysztg kondycje Spotki nalezy uznac za

niewielki, jako ze prawdopodobienstwo skokowych zmian w regulacjach podatkowych jest znikome.

Ryzyko zwiqzane z sytuacjq makroekonomiczng
Na dzien sporzadzenia przedmiotowego sprawozdania Spotka prowadzi dziatalno$é¢ na rynku krajowym oraz
rynkach zagranicznych. Z tego powodu Spétka narazona jest na ryzyko zwigzane z ogdlng sytuacja
makroekonomiczng i polityczng w Polsce oraz zagranicg. Wptyw na dziatalno$¢ operacyjng oraz sytuacje
finansowg Spdtki mogg mied takie czynniki jak poziom bezrobocia, tempo wzrostu gospodarczego czy poziom
inflacji. Ewentualne spowolnienie gospodarcze moze negatywnie wptynac na osiggang przez Spotke rentownosé

oraz dynamike rozwoju.

Ryzyko wystgpienia globalnych pandemii i zdarzen losowych
W dniu 1 lipca 2023 r. na terenie Polski zniesiony zostat stan zagrozenia epidemicznego spowodowany

zakazeniami wirusem SARS-CoV-2. Zarzad Spétki w trakcie trwania pandemii na biezgco monitorowat rozwdj
sytuacji zwigzanej z utrzymujacymi sie skutkami rozprzestrzeniania sie koronawirusa SARS-CoV-2 i jego wptywu
na dziatalno$¢ Spotki. Zarzad zaznacza, ze pomimo zakonczenia stanu zagrozenia epidemicznego nadal
kontynuuje monitorowanie czynnikdw globalnych, ktére mogtyby wskazywaé¢ na kolejne, potencjalnie
niebezpieczne zdarzenia moggace negatywnie wptyng¢ na dziatalnos$é, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju
Spotki. Jednoczesnie zaznaczyé nalezy, ze w trakcie pandemii COVID-19 Emitent nie odnotowywat istotnych
skutkéw zwigzanych z jej wptywem na swojg biezaca dziatalnos¢. Niemniej, Zarzgd Emitenta przyktada takze
uwage do czynnikdw moggcych wskazywac na zdarzenia losowe o charakterze innym, niz pandemiczny, ktérych
potencjalnymi skutkami mogtyby by¢ m.in. przerwy w dostawach lub globalnych tancuchach logistycznych. Na

moment obecny Zarzad nie identyfikuje zagrozen dla dziatalnosci Spétki wynikajacych ze zdarzen losowych.

Ryzyko zwiqzane z konfliktem zbrojnym na terytorium Ukrainy
Spoétka, w zwigzku z konfliktem zbrojnym na terenie Ukrainy, nie zidentyfikowata czynnikow ryzyka, ktére
mogtyby w negatywny sposdb wptyngé na dziatalnosé operacyjng Spoétki, a takze wyniki finansowe ani sytuacje
materialng Emitenta. Spdtka nie jest strong umdéw z podmiotami biorgcymi udziat w niniejszym konflikcie

zbrojnym, a sprzedaz produktéw Emitenta na terytorium Rosji i Ukrainy stanowi niewielki odsetek w catosci
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przychoddw Spétki. Emitent posiada niewielky ilo$¢ pracownikéw pochodzacych z Ukrainy, ktérym zapewnit
niezbedng pomoc w momencie wybuchu konfliktu. Spétka na biezagco monitoruje potencjalny wptyw sytuacji

polityczno-gospodarczej na Ukrainie na dziatalnos¢ Emitenta w perspektywie kolejnych okresow.

5.2.Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitatowym i obrotem akcjami Spétki

Ryzyko niedostatecznej ptynnosci rynku i wahan cen akcji
Akcje Emitenta od 23 grudnia 2021 r. s3 notowane na rynku NewConnect. Istnieje ryzyko, ze obroét
przedmiotowymi akcjami na niniejszym rynku bedzie sie charakteryzowat niskg ptynnoscig. Tym samym moga
wystepowac trudnosci w sprzedazy duzej ilosci akcji w krotkim okresie, co moze powodowac dodatkowo

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

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

przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie.

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

obowigzujace w alternatywnym systemie.

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

decyzji wtasciwego organu.

Wymienione powyzej przypadki zawieszenia notowan akcji w Alternatywnym Systemie Obrotu mogg

skutkowac dla akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy akcji Spotki.

Ryzyko zwiqzane z wykluczeniem z obrotu na NewConnect
Zgodnie z § 12 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem innych przepisdw niniejszego Regulaminu, Organizator ASO
moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:
e na wniosek emitenta akcji - w przypadku, gdy wykluczenie danych akcji z obrotu nastepuje w zwigzku z
ich dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym,

e jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikdw,
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jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie,

na skutek otwarcia likwidacji emitenta,

na skutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentdw finansowych z obrotu moze nastgpic
odpowiednio nie wczesniej niz z dniem pofaczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem

przeksztatcenia.

Z zastrzezeniem innych przepisdw niniejszego Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza

instrumenty finansowe z obrotu w Alternatywnym Systemie:

w przypadkach okreslonych przepisami prawa, w szczegdlnosci:

w przypadku udzielenia przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na wycofanie akcji z obrotu w
alternatywnym systemie obrotu,

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

jezeli zbywalnos¢ tych instrumentdw stata sie ograniczona,

w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentdw.

Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z

obrotu oraz do czasu takiego wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét tymi

instrumentami finansowymi.

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

dla akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy akcji Emitenta.

Ryzyko zwiqzane z zawieszeniem lub wykluczeniem z obrotu akcjami na podstawie Ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi

Zgodnie z art. 78 ust. 2-3 oraz ust. 3a-3b Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi:

a) w przypadku gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu lub
jest zagrozony interes inwestorow Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, na zgdanie Komisji
Nadzoru Finansowego, wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w tym
Alternatywnym Systemie Obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami
finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni,

b) w przypadku gdy obrot okresSlonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w
okolicznosciach wskazujgcych na mozliwosc zagrozenia prawidtowego funkcjonowania Alternatywnego
Systemu Obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym Alternatywnym Systemie Obrotu

lub naruszenia interesdw inwestorow Komisja Nadzoru Finansowego moze zazgda¢ od firmy
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inwestycyjnej organizujacej Alternatywny System Obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami
finansowymi. W zadaniu, o ktérym mowa powyzej, Komisja Nadzoru Finansowego moze wskazac
termin, do ktdrego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu, jezeli
zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu jego uptywu bedg zachodzity przestanki stanowigce podstawe
zawieszenia. Komisja Nadzoru Finansowego uchyla decyzje zawierajgcy zadanie, w przypadku gdy po
jej wydaniu stwierdza, ze nie zachodza przestanki zagrozenia prawidiowego funkcjonowania
Alternatywnego Systemu Obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym Alternatywnym
Systemie Obrotu lub naruszenia interesdw inwestoréw. Komisja Nadzoru Finansowego podaje
niezwtocznie do publicznej wiadomosci informacje o wystgpieniu z takim zgdaniem do Organizatora

Alternatywnego Systemu Obrotu.

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

naruszenie intereséw inwestorow.

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

wykluczeniu instrumentdéw finansowych z obrotu i podaje te informacje do publicznej wiadomosci.

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

mogtoby spowodowaé powazng szkode dla intereséw inwestorow lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Na podstawie art. 78 ust. 4e, w przypadku otrzymania od wtasciwego organu nadzoru innego panstwa

cztonkowskiego, sprawujgcego w tym panstwie nadzor nad ASO, informacji o wystgpieniu przez ten organ z
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zgdaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu okreslonego instrumentu finansowego lub powigzanego z nim
instrumentu pochodnego, Komisja wystepuje do spoétek prowadzacych rynek regulowany, podmiotéw
prowadzacych ASO, oraz podmiotéw systematycznie internalizujgcych transakcje z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, organizujacych obrét tymi samymi instrumentami finansowymi lub powigzanymi z
nimi instrumentami pochodnymi, z zadaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego instrumentu
finansowego lub powigzanego z nim instrumentu pochodnego, jezeli takie zawieszenie lub wykluczenie z
obrotu jest zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji
poufnej, manipulacji na rynku, ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotki
publicznej lub podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie
finansowym, zgodnie z przepisami art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia MAR, chyba ze takie zawieszenie lub
wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowac powaing szkode dla intereséw inwestoréow lub prawidtowego

funkcjonowania rynku.

Ryzyko zwiqzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Emitenta
Inwestorzy, przed nabyciem akcji Emitenta na rynku NewConnect, powinni wzigé pod uwage, iz ryzyko w tego
typu papiery wartosciowe jest wieksze od inwestycji w papiery skarbowe czy tez jednostki uczestnictwa w
funduszach inwestycyjnych. Trudno takze przewidzie¢, jak bedzie ksztattowat sie kurs akcji emitenta w krotkim i
dtugim okresie. Kurs i ptynnos¢ akcji spétek notowanych na rynku NewConnect zalezy od liczby oraz wielkosci
zlecerr kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestoréw. Na zachowania inwestordw majg wptyw rozmaite
czynniki, takze niezwigzane bezposrednio z sytuacjg finansowg spotki, takie jak ogdlna sytuacja

makroekonomiczna Polski, czy tez sytuacja na rynkach $wiatowych.

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

zatem bardzo satysfakcjonujgca dla inwestoréw.

Ryzyko zwigzane z mozliwosciq natozenia kary upomnienia lub kary pienieznej
Na podstawie § 17c Regulaminu ASO, w przypadku nieprzestrzegania przez emitenta zasad lub przepisow
obowigzujgcych w Alternatywnym Systemie Obrotu, bgdZ w przypadku niewykonywania lub nienalezytego
wykonania obowigzkow okreslonych w Rozdziale V Regulaminu NewConnect, Organizator ASO moze, w
zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:
1) upomnie¢ emitenta,
2) natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000,00 zt.
Organizator ASO, podejmujgc decyzje o natozeniu kary upomnienia lub kary pienieznej moze wyznaczy¢
emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszern lub podjecie dziatan majacych na celu

zapobiezenie takim naruszeniom w przysztosci, w szczegdlnosci moze zobowigza¢ emitenta do opublikowania
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okreslonych dokumentéw lub informacji w trybie i na warunkach obowigzujgcych w alternatywnym systemie

obrotu.

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

ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO, nie moze przekracza¢ 50.000,00 zt.

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

Regulaminu ASO stosuje sie odpowiednio.

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

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

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

wynikajacych z ponizszych regulacji.

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

. przydziatu papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem oferty publicznej,

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

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

Zgodnie art. 96 Ustawy o ofercie, w przypadku gdy emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki

wynikajace z Ustawy o ofercie oraz z Rozporzadzenia MAR, Komisja Nadzoru Finansowego moze podja¢ decyzje
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o wykluczeniu akcji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu albo natozy¢ kare pieniezng (w zaleznosci od
typu i wagi naruszenia):
. w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1-6, art. oraz art. 96 ust. 1c. Ustawy o ofercie - do
1.000.000,00 zt;
. w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1b. Ustawy o ofercie - do 5.000.000,00 zt;
. w zakresie okreslonym w art. 96 ust. le. Ustawy o ofercie - do 5.000.000,00 zt albo kwoty
stanowigcej 5% catkowitego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym
za rok obrotowy, jezeli przekracza on ww. kwote, a w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty
korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez emitenta w wyniku naruszenia obowigzkéw, Komisja
moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci dwukrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty
lub zastosowa¢ wykluczenie z obrotu oraz kare pieniezng tacznie. W decyzji o wykluczeniu papieréw
wartosciowych z obrotu Komisja okresla termin, nie krétszy niz 14 dni, po uptywie ktérego nastepuje

wycofanie papieréw wartosciowych z obrotu.

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

trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

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

o wage naruszenia oraz czas jego trwania,

. przyczyny naruszenia,

o sytuacje finansowga podmiotu, na ktéry naktadana jest kara,

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

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

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

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

o uprzednie naruszenia przepisow niniejszej Ustawy o ofercie, a takie bezposrednio
stosowanych aktéw prawa Unii Europejskiej, regulujacych funkcjonowanie rynku kapitatowego,

popetnione przez podmiot, na ktéry jest naktadana kara.



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI IRON WOLF STUDIO S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2023

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

trzykrotnej kwoty osiaggnietej korzysci lub uniknietej straty.

W przypadku stwierdzenia naruszenia przepisow Rozporzgdzenia MAR, w zakresie wskazanym powyzej (art. 18
ust. 1-6 Rozporzadzenia MAR), KNF moze nakaza¢ emitentowi, ktory dopuscit sie naruszenia, zaprzestania
dalszego naruszania tych przepiséw oraz zobowigzaé¢ go do podjecia we wskazanym terminie dziatan, ktére
maja zapobiegaé naruszaniu tych przepiséw w przysztosci. Srodek ten moze by¢ stosowany bez wzgledu na
zastosowanie innych sankcji za naruszenie obowigzkéw, o ktorych mowa w art. 176 Ustawy o obrocie
wskazanych powyzej. KNF, naktadajgc sankcje, o ktérej mowa powyzej, uwzglednia okolicznosci, o ktérych
mowa w art. 31 ust. 1 Rozporzadzenia MAR. Ponadto, zgodnie z art. 176a Ustawy o obrocie, gdy Emitent lub
sprzedajacy nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki wynikajgce z art. 5 Ustawy o obrocie, Komisja

moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000,00 zt.
W przypadku natozenia takiej kary obrét instrumentami finansowymi Emitenta moze stac sie utrudniony badz
niemozliwy. Ponadto natozenie kary finansowej na Emitenta przez KNF moze miec istotny wptyw na

pogorszenie wyniku finansowego za dany rok obrotowy.

6. Pozostate informacje

Zgodnie z art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci powinno obejmowac
istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej Spétki. Ponizej zamieszczono nie omdwione

wczesdniej wymagane informacje.

Art. 49 ust 2 pkt. 3)

Waziniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

W roku obrotowym 2023 Spoétka nie prowadzita zadnych badan w dziedzinie badan i rozwoju.

Art. 49 ust 2 pkt. 5)

Nabycie udziatow wtasnych, a w szczegolnosci cel ich nabycia, liczba i wartos¢ nominalna ze wskazaniem,
jaka czesc¢ kapitatu zaktadowego reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych akcji w przypadku ich

zbycia.
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W roku obrotowym 2023 Spétka nie nabywata, ani nie sprzedawata akcji wtasnych.

Art. 49 ust 2 pkt. 6)

Posiadane przez jednostke oddziaty (zaktady).

Spétka nie posiada oddziatow (zaktaddw).

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

Informacja o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen

przeptywow srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka
W okresie od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 roku Spétka nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen
oraz nie wykorzystywata instrumentow finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych

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

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

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

rachunkowos$¢ zabezpieczen

Spotka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen ani nie zabezpiecza istotnych rodzajéw planowanych transakcji.

Art. 49 ust. 2a)

Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Oswiadczenie w sprawie stosowania przez Spotke zasad tadu korporacyjnego, zawartych w Zatgczniku do
Uchwaty Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. nr 293/2010 z dnia 31 marca 2010 r. w
sprawie zmiany dokumentu ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect”, stanowi element raportu
rocznego Spotki za rok obrotowy 2023, zgodnie z § 5 ust. 6.3 Zatacznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego

Systemu Obrotu (wedtug stanu prawnego na dzien 21 sierpnia 2023 r.).

Art. 49 ust. 3
Istotne informacje dla oceny jednostki — wskazniki finansowe i niefinansowe, tacznie z informacjami

dotyczacymi zagadnien pracowniczych i Srodowiska naturalnego

Spétka nie wykorzystuje dodatkowych wskaznikéw finansowych i niefinansowych do oceny sytuacji jednostki.

Charakter dziatalnosci Spoétki nie wptywa negatywnie na srodowisko naturalne.
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