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1. Charakterystyka Spotki

1.1. Informacje Podstawowe

1.1.1. Dane jednostki
Emitent powstat na skutek przeksztatcenia spotki Black Rose Projects sp. z 0.0. w spétke Black Rose Projects S.A.,
ktére dokonane zostato na podstawie Uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow spotki pod firmg
Black Rose Projects sp. z 0.0. z dnia 29 marca 2021 r. w sprawie przeksztatcenia spétki z ograniczong
odpowiedzialno$cig w spotke akcyjng (Repertorium A. Nr 971/2021), zmienionej uchwatg nr 3 Nadzwyczajnego
Zgromadzenia Wspodlnikdw spotki Black Rose Projects sp. z 0.0. z dnia 10 maja 2021 r. w sprawie zmiany uchwaty
nr 3 z dnia 29 marca 2021 r. w sprawie przeksztatcenia Spétki Black Rose Projects S.A. (Repetytorium A nr

1294/2021).

Black Rose Projects S.A. prowadzi dziatalnos¢ na rynku gier wideo, specjalizujagc sie w zakresie portowania
(przerabiania gry z jednej platformy na inng) gier na konsole Nintendo Switch oraz Xbox. Emitent zostat zawigzany
12 pazdziernika 2018 r. m.in. przez Pana tukasza Bajno, obecnego Prezesa Zarzgdu Spotki. We wrzesniu 2019,
w Spotke zainwestowata Gaming Factory S.A., notowana na rynku regulowanym Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A., specjalizujaca sie zakresie dystrybucji gier o zréznicowanej tematyce, gtdwnie na platformy PC

oraz konsole Nintendo Switch, PlayStation i Xbox.

Black Rose Projects S.A. wspotpracujgc ze statymi partnerami biznesowymi, m.in. Gaming Factory S.A. czy
Ultimate Games S.A., portuje (przerabia gry z jednej platformy na inng) gry na konsole: Nintendo Switch, Xbox
One, Xbox Series X oraz na platforme VR. Emitent otrzymuje wynagrodzenie ryczattowe ze zlecen na port gier
oraz osiagga przychody ze sprzedazy w modelu success fee, ktdry polega na wynagrodzeniu za osiggniecie danego

celu w okreslonym czasie oraz prowizji zaleznej od sukcesu projektu.

Zespot deweloperski Spoétki zaczyna prace w momencie otrzymania kodu zrédtowego. Emitent wykonuje zadania
zlecone zwigzane miedzy innymi z: sterowaniem, grafika, elementami rozgrywki oraz kreacjg modeli na potrzeby
dostosowania gry do danej konsoli. W zakresie wykonywanych prac wchodzg zaréwno petne porty gier lub

wykonanie poszczegélnych elementéw projektu portowania.

Emitent na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania jest w trakcie zaawansowanych prac nad produkcjg
dwadch tytutow witasnych: Dark Moonlight (na platformy PC, Xbox, PlayStation 5) oraz Spooky Lord (na platformy
PC, Nintendo Switch, Xbox oraz PlayStation 5). Bedg to pierwsze produkcje wtasne Spotki, w ktérych bedzie ona

odpowiadac zaréwno za jej produkcje, jak i wydanie oraz port na wyzej wspomniane platformy.
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Spétka przyjmuje rowniez dodatkowe zlecenia w zakresie portowania gier, tj. serwis techniczny (update i

udoskonalanie biezgcych wersji gier), sprzedaz oprogramowania pomagajgcego przy optymalizacji produktu czy

wykonanie i sprzedaz assetow graficznych.

Podstawowe dane o Emitencie

Firma: Black Rose Projects S.A.

Siedziba: Dabrowa Gérnicza
Adres: ul. Tysigclecia 1A, 41-303 Dgbrowa Gérnicza
Telefon: +48 691 075 596
Adres poczty elektronicznej: biuro@blackroseprojects.com
Adres strony internetowej: www.blackroseprojects.com
NIP 6443545345
REGON 381602130
KRS 0000901501

Zrédto: Emitent

1.1.2. Przedmiot dziatalnosci

Przedmiot dziatalnosci Spoétki, wg klasyfikacji PKD, obejmuje:

1.

2
3
4,
5
6
7

10.
11.
12.
13.
14.
15.
16.

Reprodukcja zapisanych nosnikdéw informacji (18.20.2),

Produkcja gier i zabawek (32.40.2),

Pozostata dziatalno$¢ wydawnicza (58.19.Z),

Dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych (58.21.Z),

Dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie pozostatego oprogramowania (58.29.Z),

Dziatalno$¢ zwigzana z produkcjg filméw, nagran wideo i programéw telewizyjnych (59.11.Z),
Dziatalno$¢ postprodukcyjna zwigzana z filmami, nagraniami wideo i programami telewizyjnymi
(59.12.2),

Dziatalno$¢ zwigzana z dystrybucjg filméw, nagran wideo i programoéw telewizyjnych (59.13.2),
Dziatalnos¢ zwigzana z projekcjg filméw (59.14.2),

Dziatalnos¢ zwigzana z oprogramowaniem (62.01.2),

Dziatalno$¢ zwigzana z doradztwem w zakresie informatyki (62.02.2),

Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem urzadzeniami informatycznymi (62.03.2),

Pozostata dziatalnos$¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i komputerowych (62.09.2),
Przetwarzanie danych; zarzgdzanie stronami internetowymi (hosting) i podobna dziatalnos¢ (63.11.2),
Dziatalno$¢ portali internetowych (63.12.2),

Pozostata dziatalnos¢ rozrywkowa i rekreacyjna (93.29.2).
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1.1.3. Kapitat zaktadowy, struktura akcjonariatu oraz struktura gtosow na Walnym
Zgromadzeniu
Na dzier 31 grudnia 2022 r. i do dnia sporzadzenia przedmiotowego Sprawozdania kapitat zaktadowy Spotki

wynosi 143.500,00 zt i dzieli sie na 1.435.000 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Kapitat zaktadowy Spétki na dzien 31 grudnia 2022 r. i do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania z

dziatalnosci Zarzadu Black Rose Projects S.A.

Udziat w ogolnej
liczbie gtosow (%)

Udziat w kapitale

zaktadowym (%) Liczba gtosow

Liczba akcji (szt.)

Seria A 1.325.000 92,33% 1.325.000 92,33%
Seria B 110.000 7,67% 110.000 7,67%
Suma 1.435.000 100,00% 1.435.000 100,00%

Zrédto: Emitent

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

na Walnym Zgromadzeniu na dzien 31 grudnia 2022 r.

Udziat wl:)dz’llar:e'
Akcjonariusz w kapitale .g . :
liczbie
zaktadowym .
gtosow
Gaming Factory S.A. A 365.000 365.000 25,44% 25,44%
Artur Gdulski A 249.000 249.000 17,35% 17,35%
tukasz Bajno A 245.000 245.000 17,07% 17,07%
Pozostali* AB 576.000 576.000 40,14% 40,14%
Suma AB 1.435.000 1.435.000 100,00% 100,00%

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

Zrédto: Emitent

Struktura wtasnosciowa Spatki (udziat w kapitale zaktadowym i gtosach na WZ) na dzien 31 grudnia 2022 r.
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Gaming Factory S.A.
25.44%

Pozostali*
40.14%

Artur Gdulski
17.35%

tukasz Bajno
17.07%

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

Zrédto: Emitent

1.1.4. Zarzad Spotki
Na dzien 1 stycznia 2022 r. sktad Zarzadu Black Rose Projects S.A. byt nastepujacy:
=  Pantukasz Bajno — Prezes Zarzadu,

= Pan Artur Gdulski — Cztonek Zarzadu.

W trakcie 2022 roku obrotowego, a takze do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, nie zaszty zadne

zmiany w sktadzie Zarzadu Spétki.

W zwigzku z powyiszym, na dzier sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, sktad osobowy Zarzadu Spétki jest
nastepujacy:
= Pantukasz Bajno — Prezes Zarzadu,

= Pan Artur Gdulski — Cztonek Zarzadu.

1.1.5. Rada Nadzorcza Spétki
Na dzien 1 stycznia 2022 r. sktad Rady Nadzorczej Spotki byt nastepujacy:
e Pan Mateusz Adamkiewicz— Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
e  Pani Anna Wrdébel — Cztonek Rady Nadzorczej,
e  Pani Dominika Mazur — Cztonek Rady Nadzorczej,
e  Pan Kajetan Wojnicz — Cztonek Rady Nadzorczej,

e  Pan Marcin Kostrzewa — Cztonek Rady Nadzorczej.



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI BLACK ROSE PROJECTS S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2022

W zwigzku z powyzszym sktad Rady Nadzorczej Spétki na dzien 31 grudnia 2022 r. i do dnia sporzadzenia
przedmiotowego Sprawozdania, ksztattowat sie nastepujaco:

e Pan Mateusz Adamkiewicz— Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

e  Pani Anna Wrdébel — Cztonek Rady Nadzorczej,

e  Pani Dominika Mazur — Cztonek Rady Nadzorczej,

e Pan Kajetan Wojnicz — Cztonek Rady Nadzorczej,

e  Pan Marcin Kostrzewa — Cztonek Rady Nadzorczej.

1.2.Zakres dziatalnosci Spotki

1.2.1. Profil dziatalno$ci Spotki
Przewazajgcym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest dziatalno$¢ w zakresie portowania (przerabiania gry z jednej

platformy na inng) gier na konsole Nintendo Switch oraz Xbox.

W przypadku gier przeznaczonych do sprzedazy, wtascicielami praw majatkowych sg inne spétki lub osoby
fizyczne, dla ktorych Emitent wykonat porty gier na platformy, tj. Nintendo Switch oraz Xbox One. Kooperanci,
jako zamawiajacy ustuge portu gry na dang platforme, za wykonanie zlecenia ptacg Emitentowi wynagrodzenie

zgodnie z zawartymi umowami lub poszczegdlnymi zleceniami.

Wynagrodzenia za wykonane ustugi portowania wystepujg w 3 modelach tj. ryczattowym, prowizyjnym oraz

ryczattowo-prowizyjnym i sg one ustalane kazdorazowo w umowie na wykonanie portu danej gry.

Sprzedaz gier portowanych przez Emitenta prowadzona jest na terenie catego Swiata w modelu dystrybucji
cyfrowej za posrednictwem wydawcy Ultimate Games S.A. gtdwnie na platformie dystrybucyjnej Nintendo
eShop, ktora jest najwiekszym dystrybutorem gier na Nintendo Switch na Swiecie, a w mniejszym zakresie na

platformie Microsoft Store dla gier na konsole Xbox.

1.2.2. Produkty przeznaczone do sprzedazy w 2022 r.

Spotka Black Rose Projects S.A. przeznaczyta w 2022 r. do sprzedazy nastepujgce produkty:

Produkty przeznaczone do sprzedazy

Platforma Termin wydania Zakres pracy Spotki

1 Broken Blades Nintendo Switch Styczen 2022 Port gry

Nintendo Switch,

Xbox Series X, PS5 Czerwiec 2022 Port gry

2 Mr. Prepper

Zrédto: Emitent



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI BLACK ROSE PROJECTS S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2022

1.2.3. Produkty planowane do sprzedazy
Ponizej przedstawiono tabele zawierajgcq aktualny plan wydawniczy gier, przy czym ma on charakter
orientacyjny i moze ulec zmianie. Poszczegélne terminy wydania gier sg ustalane po analizie sytuacji

rynkowej.

Planowane premiery gier

Platforma Planowany Zakres pracy Wiasciciel praw
termin wydania* Spotki majatkowych
PC, Nintendo
! Produkc;j ti Black R
1. Spooky Lord Switch, Xbox 1Q 2023 . r(\:\, L::Iacri?e, p;)r I Proa'(;ctsossi
Series X, PS5 yaane ery Jects A
. PC, Xbox Produkcja, port i Black Rose
2 Baiibeleht Series X, PS5 Q2024 . wydanie gry Projects S.A.
Train Station Live Motion
3 Renovation VR VR Q2023 . Port gry Games S.A.
Xbox Series X, Gaming Factory
4, Zookeeper PSS 11Q 2023 r. Port gry SA
5. Harted Nintendo Switch 11Q 2023 . Port gry UltlmaStZGames
Gaming Factory
6. Pangeon VR VR 11Q 2023 r. Port gry SA
7. Castle Flipper Xbox Series X, 11Q 2023 r. Port gry Gaming Factory
PS5 S.A.
F Distri
8. House Flipper Nintendo Switch 11Q 2023 r. Port gry rozen District
sp. z 0.0.
Black Rose
9. TSR VR VR 11Q 2023 r. Port gry Projects S.A.
Nintendo Gaming Factor
10. Bakery Simulator Switch, Xbox  11Q/IlQ 2023 r. Port gry g ¥
. S.A.
Series X, PS5
X ies X
11. UNHOLY! box :;;es © Q/IV 2023 . Port gry Duality S.A.
12. Aquarium Nintendo Switch IVQ 2023 r. Port gry UItlmasteAGames
. . Kruger & Flint
Xbox Series X i S vQ/1Q .
I 7
13. Bloodhound! PSS i PS4 2023/2024 1, Port gry Productions
sp. z 0.0.
14. Farm 2021 Nintendo Switch 11Q 2024 r. Port gry Ultimate Games

S.A.
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. ) Black Rose
15.  Skate Shop Simulator PC 111Q 2024 r. Produkcja gry Projects S.A.
i
16. Midnight Diner Nintendo Switch IVQ 2024 r. Port gry v tlmaSteAGames
17. Project Darkness PC IVQ 2024 r. Produkcja gry Black Rose

Projects S.A.

* planowany termin wydania gry moze ulec zmianie

Zrédto: Emitent

2. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos¢ Spdtki, jakie nastgpity w okresie obrotowym,

a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Najwazniejszym wydarzeniem dla Spétki w 2022 r. byt debiut na rynku NewConnect w dniu 1 czerwca 2022 r.

Nawigzujgc do dziatalnosci operacyjnej Emitenta w catym 2022 r., a takze do czasu sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania Zarzadu Spdtka intensywnie pracowata nad produkcjg gier wtasnych pt. Spooky Lord (na platformy:
Nintendo Switch, Xbox, Series X, PlayStation 5 oraz komputery stacjonarne), Dark Moonlight (na platformy: Xbox
Series X, PlayStation 5 oraz komputery stacjonarne), a takze przewazajgcym przedmiocie swojej dziatalnosci, czyli

produkcjg portow gier na zlecenie innych podmiotow.

W dniu 25 sierpnia 2022 r. Black Rose Projects S.A. zawart umowe na wykonanie portu gry Bakery Simulator.
Umowa przewiduje wykonanie przez Emitenta portu gry na platformy Nintendo Switch, XBOX oraz PlayStation.
W pierwszej kolejnosci wykonany ma zosta¢ port gry na Nintendo Switch, a nastepnie na pozostate wymienione
platformy. Wynagrodzenie za realizacje przedmiotu umowy okres$lone zostato na kwote 200.000,00 zt, ponadto
Emitentowi przystugiwaé bedzie wynagrodzenie prowizyjne w wysokosci okreslonego procentu dochodu z gry.
Catkowite zakonczenie realizacji zatozern zawartej umowy przewidywane jest na przetom Il oraz |l

kwartatu 2023 r.

W dniu 16 lutego 2023 r. Emitent zawart umowe o dofinansowanie projektu o charakterze badawczo-
rozwojowym z Narodowym Centrum Badarn i Rozwoju z siedzibg w Warszawie. Umowa przewiduje
dofinansowanie projektu Emitenta pt. "Innowacyjne narzedzie do obrdébki i edycji assetow dedykowane dla
twoércow gameingowych", zaktadajgcego stworzenie oprogramowania wspierajgcego tworzenie i portowanie
gier. Dofinansowanie przyznane zostato w ramach Poddziatania 1.1.1 Programu Operacyjnego Inteligentny
Rozwdj 2014-2020 wspodtfinansowanego ze srodkow Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego. Umowa
przewiduje dofinansowanie projektu do maksymalnej kwoty 3.604.342,50 zt (stownie: trzy miliony sze$éset cztery
tysigce trzysta czterdziesci dwa ztotych i 50/100), ktéra obejmuje 60% catkowitej wartosci kosztéw

kwalifikowanych projektu okreslonych na maksymalng taczng 6.007.237,50 zt (stownie: sze$¢ miliondw siedem
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tysiecy dwiescie trzydziesci siedem ztotych i 50/100). Okres kwalifikowalnos$ci kosztdw w ramach projektu uptywa

w dniu 31 grudnia 2023 r.

Dodatkowo w dniu 20 kwietnia 2023 r. Black Rose Projects S.A. podpisat umowe z Duality S.A. w zakresie
wykonania przez Emitenta prac polegajacych na realizacji portu do gry komputerowej pod roboczym tytutem
"UNHOLY!", ktérej Duality S.A. jest wtascicielem praw majgtkowych. Umowa przewiduje zlecenie Emitentowi
wykonania portu Gry na platformy Xbox Series X oraz PlayStation 5. W pierwszej kolejnosci, do konca Il kwartatu
2023 r., wykonany ma zosta¢ port Gry na urzadzenie Xbox Series X, a nastepnie na PlayStation 5 - IV
kwartat 2023 r. Wynagrodzenie Spotki za realizacje przedmiotu Umowy nie odbiega od powszechnie
stosowanych standardéw w branzy Emitenta i jest ptatne w 3 ratach po zakoriczeniu realizacji prac nad kazdym

z etapow.

3. Przewidywany rozwadj Spoétki

W przyjetej strategii rozwoju Emitent zaktada dalszy rozwdéj w dwéch obszarach dziatalnosci tj. portowej oraz

produkcji wtasnych. Zarzad Black Rose Projects S.A. upatruje swdéj najwiekszy sukces przede wszystkim w
produkcjach wtasnych oraz wysokiej jakosci wykonywanych portéw. Dla Spotki priorytetem pozostaje produkcja
i wydanie dwdch gier wtasnych: Dark Moonlight (na platformy PC, Xbox, PlayStation 5) oraz Spooky Lord (na
platformy PC, Nintendo Switch, Xbox oraz PlayStation 5). Bedg to pierwsze produkcje wtasne Spétki, w ktérych
bedzie ona odpowiada¢ zaréwno za jej stworzenie, jak i wydanie oraz port na wyzej wspomniane platformy.
Dziatalno$¢ portowa dalej pozostanie bardzo waing czescig dziatalnosci Emitenta oraz statym Zrédiem

przychoddw.

Powyzszy cel bedzie realizowany przy nastepujgcych zatozeniach:

i ciggte rozszerzanie dziatalnosci Spétki na rynku portow (poprzez portowanie gier na platformy: PC, VR,
mobile oraz PlayStation) oraz wypracowanie jednej z wiodacych pozycji, pod wzgledem jakosci
przygotowanych portoéw w Polsce;

ii. state powiekszanie obecnego zespotu deweloperskiego;

iii. intensywna promocja nadchodzacych gier i produkcji wtasnych Emitenta;
iv. tworzenie pierwszych projektdw na platformy next generation tj. Xbox Series X, PlayStation 5;

V. rozwdj sektora portdw gier na urzadzenia VR (Virtual Reality) oraz mobile.

Przyjeta strategia bedzie realizowana przez Emitenta w latach 2023-2024. Zarzad Emitenta nie wyklucza, iz w
ramach realizacji strategii rozwoju przeprowadzi kolejng emisje akcji, celem zwiekszenia dynamiki rozwoju
prowadzonej dziatalnosci, przy czym na dzien sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania emisja akcji nie jest

planowana.
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4. Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa Spétki

Wartos¢ przychoddw netto ze sprzedazy i zréwnanych z nimi Spoétki, w okresie od stycznia do grudnia 2022 r.,
wyniosta 4.567.702,98 zt, co w pordéwnaniu z analogicznym okresem roku 2021, gdy warto$¢ niniejszych
przychoddw wyniosta 3.074.147,13 zt, oznacza wzrost o0 48,58% r/r. Na poziomie przychoddw netto ze sprzedazy
produktoéw Spdtka w 2022 r. osiggneta przychody rowne 1.781.619,82 zt, czyli 0 22,11% nizsze nizw 2021 r., ktére
wowczas wynosity 2.287.378,56 zt. Pozostatg cze$¢ przychoddw Spétki w roku 2022, tj. kwote 2.786.083,16 zt,
stanowifa dodatnia zmiana stanu produktéw. Zysk ze sprzedazy Spétki w 2022 r. wynidst 21.627,32 zt, gdzie w
roku poprzednim, Spotka wykazata zysk ze sprzedazy na poziomie 1.281.232,15 zt co stanowi spadek na poziomie
98.31% r/r. Strata netto Spétki za 2022 rok wyniosta -127.066,21 zt. W 2021 r. Spétka odnotowata zysk netto na
poziomie 1.162.264,17 zt.

Suma aktywow Spétki, wedtug bilansu sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2022 r., wynosi 4.506.455,63 zt i jest
nizsza o 8,35% r/r od wartosci aktywdw Spétki wykazanych na dzien 31 grudnia 2021 r., ktére wdwczas
uksztattowaty sie na poziomie 4.916.804,49 zt. Kapitat wtasny Spotki na koniec 2022 r. wynidst 4.421.403,38 z, a
tym samym byty nizsze 0 2,79% r/r od wartosci kapitatéw wtasnych, jakie Spotka wykazata na koniec 2021 r., tj.

4.548.469,59 zt.
Spotka, na dzien 31 grudnia 2022 r., posiadata srodki pieniezne w wysokosci 719.336,05 zt. Sytuacja finansowa
Spoétki w przysztych latach uzalezniona jest od jej zdolnosci do adaptowania sie do zmiennych warunkow

rynkowych oraz skutecznej realizacji przyjetej strategii rozwoju.

5. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spotki

Dziatalno$¢ oraz plany rozwojowe Spoétki, zwigzane sg z ponizszymi czynnikami ryzyka, ktore jednak nie stanowig
zamkniete] listy i nie powinny by¢ w ten sposdb postrzegane. Kolejnos¢, w jakiej zostaty przedstawione
poszczegdlne czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienistwa ich wystgpienia, zakresu ani istotnosci

przedstawionych ryzyk.

Ryzyko zwiqzane z celami strategicznymi
Black Rose Projects S.A. w swojej strategii rozwoju zaktada dalszy rozwdj poprzez prowadzenie dziatalnosci w
dwdch obszarach tj. portowej oraz produkcji wtasnych. Niniejsza strategia uzalezniona jest od zdolnosci Spétki
do adaptacji warunkéw rynku gier wideo, w ramach ktérego prowadzi dziatalnos$é. Dziatania Emitenta, ktére
okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia rynkowego badz nieumiejetnego dostosowania sie do
zmiennych warunkow tego otoczenia, mogg mieé niekorzystny wptyw na jego sytuacje finansowa. Dla
ograniczenia przedmiotowego ryzyka Zarzad Spétki na biezgco analizuje czynniki moggce mie¢ potencjalnie
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Black Rose Projects S.A., a w razie koniecznos$ci podejmuje niezbedne

decyzje i dziatania w tym zakresie.
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Ryzyko zwiqzane z utratq kluczowych czfonkow zespotu
Na dziatalnos¢ Spotki duze znaczenie majg kompetencje oraz know-how oséb stanowigcych zespdt pracujacy nad
okreslonym produktem, a takze kadre zarzadzajacy i kadre kierowniczg Spotki. Na dzien 31 grudnia 2022 r. w
sktad zespotu Emitenta wchodzg tacznie 33 osoby, z czego: 2 osoby pobierajg wynagrodzenie z tytutu powotania
na Cztonka Zarzadu, 14 oséb wspétpracuje na umowach o dzieto, 5 oséb zatrudnionych jest na umowe o prace,
8 0s6b wspotpracuje na umowie zlecenie oraz 4 osoby wspotpracujg ze Spotka na zasadzie jednoosobowe;j
dziatalnosci gospodarczej. Odejscie oséb z wymienionych grup moze wigzac sie z utratg przez Spotke wiedzy oraz
doswiadczenia w zakresie produkcji gier. Utrata cztonkdéw zespotu pracujgcego nad danym produktem moze
negatywnie wptyng¢ na jakos¢ danej gry oraz na termin jej wydania, a co za tym idzie na wynik sprzedazy

produktu i wyniki finansowe Spotki.

Ryzyko to minimalizowane jest rowniez poprzez fakt, iz kluczowi cztonkowie zespotu Emitenta, w tym m.in. Pan
tukasz Bajno bedacy Prezesem Zarzadu oraz Pan Artur Gdulski bedgcy Cztonkiem Zarzadu, sg jednoczesnie
akcjonariuszami Spoéftki i deklarujg chec dalszego zaangazowania w rozwaj Black Rose Projects S.A., a takze ztozyli

zobowigzania ograniczajgce zbywanie posiadanych akgji.

Ryzyko zwiqzane z istotnym poziomem dodatniej zmiany stanu produktow
Na dzien sporzadzenia Sprawozdania istotny udziat w przychodach ze sprzedazy i zréwnanych z nimi stanowi
dodatnia zmiana stanu produktéw. W 2022 roku Spétka odnotowata zmiane stanu produktéw na poziomie
2.786.083,16 zt, co oznacza, ze stanowita 61,00% przychoddéw netto i zrdwnanych z nimi w tym okresie. W 2021
r. dodatnia zmiana stanu produktéw w Spétce wyniosta 786.768,57 zt, co przektada sie na 25,59% catosci
przychoddw netto ze sprzedazy i zrdwnanych z nimi. Nalezy wskaza¢, iz zmiana stanu produktéw wystepuje jako
pozycja przychoddéw, natomiast w rzeczywistosci stuzy korekcie kosztow i stanowi ona réznice pomiedzy stanem
konncowym, a stanem poczgtkowym pozycji: potprodukty, produkcja w toku i produkty gotowe. W zwigzku z tym,
w rachunku zyskow istrat, w wariancie poréwnawczym, pozycja zmiana stanu produktow umozliwia
skorygowanie wartosci o stan wyrobow gotowych, ktére Spdtka wyprodukowata w danym okresie, ponoszac
koszty zwigzane z ich produkcjg, ktore nie zostaty sprzedane w tym samym okresie (tj. Spdtka poniosta koszty,
natomiast nie osiggneta z tego tytutu przychodu). Minimalizacja przedmiotowego czynnika ryzyka bedzie
nastepowaé wraz z osigganiem coraz wyzszych przychodoéw ze sprzedazy gier, przez co udziat zmiany stanu
produktéw bedzie coraz mniejszy. Ponadto nalezy wskaza¢, iz istotny poziom dodatniej zmiany stanu produktéw
w przychodach ze sprzedazy i zréwnanych z nimi to sytuacja typowa dla spdtek gamingowych, gdzie odbywa sie

proces produkcyjny gier, a nie ma jeszcze ich sprzedazy lub jest ona na poczatkowym etapie.

Ryzyko zwiqzane z brakiem przychodow ze sprzedazy nowych gier
Zdolnos¢ Emitenta do generowania przychodow ze sprzedazy bedzie zaleze¢ m.in. od powodzenia sprzedazy
produkowanych przez Spétke gier wiasnych. Charakterystyka branzy gamingowe] oraz prowadzonej przez
Emitenta dziatalnosci wymaga naktadéw kapitatowych w catym okresie produkcji gier wtasnych, ktéry moze

trwac od 12 do 36 miesiecy. Na dzien sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania Emitent ponosi naktady m.in.
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na produkcje gier Dark Moonlight oraz Spooky Lord. Nieosiggniecie przez Emitenta przychodéw ze sprzedazy
nowych gier lub osiggniecie znaczaco nizszych przychoddw niz pierwotnie zaktadano moze mie¢ m.in. negatywny
wplyw na sytuacje Emitenta oraz wycene jego akcji, a inwestorzy, ktdrzy objeli lub nabyli akcje Emitenta mogg
ponies¢ straty i nie odzyskaé¢ zainwestowanych srodkow. Jednoczesnie, ewentualne niepowodzenie przy prébie

pozyskania przez Spotke kapitatu, w tym akcyjnego moze uniemozliwi¢ kontynuowanie prowadzonej dziatalnosci.

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent zaktada dalszy rozwdj segmentu portowania gier, ktory w

ocenie Zarzadu Spoétki stanowi stabilne zrodto przychodéw.

Ryzyko zwiqzane ze wspofpracq z Ultimate Games S.A.
Black Rose Projects S.A. wspofpracuje z niepowigzanym podmiotem Ultimate Games S.A., ktory na dzien
sporzadzenia niniejszego Sprawozdania odpowiada m.in. za pozyskiwanie i dostarczanie zlecen dla Emitenta oraz
wydawanie portéw Spotki na platformie Nintendo Switch oraz Xbox. Taki model wspodtpracy rodzi ryzyko
uzaleznienia od jednego wydawcy, przy czym dla Emitenta jest ono ograniczone w zwigzku z dominujgcym
modelem wynagrodzenia w formie ryczattu za zrealizowany port gier. Na dziei sporzgdzenia niniejszego
Sprawozdania Emitent pozostaje w bardzo dobrych relacjach ze Spdtka Ultimate Games S.A. Nie mozna jednak
wykluczy¢, iz w wyniku konkurowania w obszarze gier wideo, wspdtpraca z Ultimate Games S.A. ulegnie
pogorszeniu, co moze mie¢ w krétkim terminie wptyw na osiggane wyniki finansowe Emitenta z tyt. dziatalnosci
portowej. Jednakze dtugoterminowy brak wspoétpracy z ww. podmiotem zostanie zastgpiony wspotpracy z

innymi, niepowigzanymi podmiotami, ktdre licznie operujg na rynku gier wideo.

Ryzyko zwigzane z opéznieniami w produkcji gier
Produkcja gier jest procesem ztozonym i wieloetapowym, zaleznym nie tylko od czynnika ludzkiego i realizacji
kolejnych etapéw pracy nad gra, 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
wptynac na opdznienie w ukoniczeniu catej gry. Niedotrzymanie zatozonego harmonogramu produkcji moze
spowodowac opdznienie premiery gry, co w krétkim terminie moze mie¢ negatywny wptyw na poziom sprzedazy

okreslonego produktu oraz sytuacje finansowg Emitenta.

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

miato wptyw na sytuacje finansowg Emitenta.
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Ryzyko zwiqzane z nieukoriczonymi projektami

Produkcja gier komputerowych oraz ich portowanie jest procesem wieloetapowym, czego nastepstwem jest
ryzyko wystgpienia opdznien poszczegdlnych jego faz. W nastepstwie moze przetozy¢ sie to na termin realizacji
catego projektu, a nawet podjecie decyzji o rezygnacji z danego projektu (roztozony w czasie cykl produkcyjny
wymaga uwzglednienia wynikdw testow przeprowadzanych na réznych grupach odbiorcéw, dokonywania korekt
zwigzanych ze zmieniajgca sie koniunkturg na okreslone elementy tresci lub formy przekazu dotyczgce réznych
form rozrywki). Ponadto w trakcie roku obrotowego Spétka ponosi naktady na produkcje gier wtasnych, trwajgce
od 12 do 36 miesiecy (terminy wynikajgce z dotychczasowych doswiadczen Emitenta, w przysztosci mogg one

ulec zmianie). Spétka doktada nalezytej, profesjonalnej starannosci, by zminimalizowac nieregularnosci i
opOznienia w produkcji czy tez portowania, wdrazajgc szereg rozwigzan organizacyjnych i projektowych, by je
zamortyzowac w pdzniejszym okresie. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, iz jedna lub kilka z rozwijanych gier
nie przyniesie spodziewanych przychoddw, przyniesie je ze znacznym opdznieniem w stosunku do planu
zatozonego przez Spotke lub tez nie zostanie skierowana do dystrybucji czy w ogdle ukoriczona. Powyzsze ryzyko

moze negatywnie wptynac¢ na sytuacje finansowg Spofki.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych gier
Jednym z celdw Spétki na najblizsze 2 lata jest produkcja, a takze wydanie dwdch wiekszych tytutéw tj. Dark
Moonlight i Spooky Lord oraz rownolegte tworzenie kolejnych gier wtasnych w nastepnych latach funkcjonowania
Spotki. Wprowadzenie takich produktéw wigze sie z poniesieniem naktadéw na produkcje, promocje i
dystrybucje. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz nowo wyprodukowana gra nie otrzyma akceptacji jednego z
systeméw certyfikacji, otrzyma inng niz zaktadano kategorie wiekowg, promocja gry 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.

Ryzyko nieosiggniecia przez gre sukcesu rynkowego
Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscig. Spotka wyszukuje nisze rynkowe i
wypetnia je nowymi produktami. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko, ze nowe gry wtasne Spotki ze wzgledu na
czynniki, ktorych Spétka nie mogta przewidzie¢, nie odniosg sukcesu rynkowego, ktory pozwolitby na zwrot
kosztéw poniesionych na produkcje gry lub na dobry wynik finansowy nowego tytutu. Taka sytuacja moze

negatywnie wptynaé na wynik finansowy Spoétki. Ryzyko to jest wpisane w biezgcg dziatalnosé Spotki.

W celu minimalizacji przedmiotowego czynnika ryzyka Spoétka zaktada réwnolegtg produkcje i wydanie kolejnych
gier w nastepnych latach funkcjonowania. Dywersyfikacja produkcji, portowania i dystrybucji na rézne platformy

jest jednym z gtéwnych zatozen strategii biznesowej Emitenta.
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Ryzyko zwiqzane ze strukturq przychodow
Produkty oferowane przez Spotke charakteryzujg sie specyficznym cyklem zycia, tzn. przychody rosng wraz ze
wzrostem popularnosci, a ta uzyskiwana jest stopniowo po wprowadzeniu danej gry do obrotu. Przychody i
wyniki Spétki mogg w poczgtkowym okresie wykazywac znaczne wahania pomiedzy poszczegdlnymi okresami
(miesigcami, kwartatami). Ponadto przychody bedg pochodzi¢ od niewielkiej liczby bezposrednich odbiorcow
(dystrybutoréw), co oznacza, ze wptywy od pojedynczego odbiorcy beda zapewniac wiecej niz 10% przychoddw
ze sprzedazy w danym okresie. Utrata jednego z odbiorcow moze powodowac znaczne obnizenie przychodow w
krotkim terminie, trudne do zrekompensowania z innych zrédet. Opisane powyzej okolicznosci mogg miec istotny

negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spofki.

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych platform dystrybucyjnych
Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, dystrybucja portéw gier wykonanych przez Spétke odbywa sie
gtdwnie za posrednictwem platformy Nintendo eShop, ktdra jest dystrybutorem gier na konsole Nintendo Switch
oraz za posrednictwem Microsoft Store, ktore jest dystrybutorem gier na konsole Xbox. Ponadto Emitent
zamierza rozszerzy¢ wykonywanie portdw gier oraz produkcje i wydawanie gier wtasnych na PC, VR, mobile oraz
PlayStation. Nalezy mieé¢ na uwadze, iz ewentualna rezygnacja odbiorcy z oferowania gier Spo6tki moze mieé

znaczacy negatywny wptyw na dziatalnos$¢ operacyjng i wyniki finansowe Emitenta.

Emitent minimalizuje niniejszy czynnik ryzyka poprzez portowanie gier na zlecenie w formule m.in.
wynagrodzenia ryczattowego, przez co przychody z tego tytutu dziatalnosci dla Emitenta nie sg uzaleznione od

dystrybuowania danego portu na platformie sprzedazowej.

Ryzyko niepromowania gry przez platformy dystrybucyjne
Na sprzedaz duzy wptyw majg wyrdznienia gier na platformach sprzedazowych i promocja produktéw przez
dystrybutora gier, tj. platformy Nintendo eShop. Sytuacja ta dotyczy Emitenta w formule wynagrodzenia
prowizyjnego za zrealizowany port oraz w odniesieniu do produkcji gier wtasnych. Jednoczesnie Spétka ma
jedynie niewielki wptyw na przyznawanie przez dystrybutoréw wyrdznien, polecen, kupondéw rabatowych oraz
znizek itp. poprzez wypetnianie rekomendacji odnosnie pozadanych cech produktéw oraz poprzez bezposrednie
relacje z przedstawicielami dystrybutorow, ktdrzy posiadajg ograniczong mozliwos¢ wptywania na procesy
decyzyjne w tej kwestii. Istnieje zatem ryzyko nieprzyznania takich wyrdznien dla gier Spétki, co moze wptynac
na zmniejszenie zainteresowania okreslonym produktem Spétki wsrdd konsumentéw, a co za tym idzie, na

mniejszy od oczekiwanego poziom sprzedazy okreslonego produktu.

Ryzyko pogorszenia sie wizerunku Spotki
Na wizerunek Spotki silny wptyw majg opinie konsumentéw, w tym przede wszystkim opinie publikowane
w Internecie, szczegdlnie za posrednictwem wyspecjalizowanych portali recenzujgcych gry. Gtéwnym sposobem
dystrybucji produktow sg kanaty cyfrowe, w zwigzku z czym negatywne opinie mogg wptyngc¢ na utrate zaufania

klientéw i wspdtpracownikow Spoétki oraz na pogorszenie jej reputacji. Taka sytuacja wymagataby od Spotki
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przeznaczenia dodatkowych srodkéw na kampanie marketingowe majgce na celu neutralizacje negatywnych

opinii o Spodtce, a takze mogtaby negatywnie wptynac na wyniki finansowe Spofki.

Ryzyko roszczen z zakresu praw autorskich
Spétka nawigzuje wspotprace z poszczegdlnymi osobami w wiekszosci poprzez kontrakty cywilnoprawne: umowy
o Swiadczenie ustug czy umowy o dzieto. Zawierane przez Spotke umowy posiadajg odpowiednie klauzule
dotyczace nie tylko sposobu dziatania, ale rdowniez 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
umow zawieranych przez Spoétke zawierajgcych klauzule przenoszacg prawa autorskie, istnieje ryzyko
kwestionowania skutecznosci nabycia tych praw, a tym samym potencjalne ryzyko podniesienia przez osoby

roszczen prawno-autorskich.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Emitent nie jest strong zadnego sporu dotyczacego roszczen

prawno-autorskich.

Ryzyko zwigzane z utratg plynnosci finansowej
Spdtka moze by¢ narazona na sytuacje, w ktorej nie bedzie w stanie realizowac swoich zobowigzan finansowych
w momencie ich wymagalnosci. Ponadto Spétka jest narazona na ryzyko zwigzane z niewywigzywaniem sie przez
kluczowych klientéw ze zobowigzan umownych wobec Spétki, w tym nieterminowe regulowanie zobowigzan
przez platformy internetowe, przy uzyciu ktérych dystrybuowane sg produkty Spétki. Takie zjawisko moze mie¢
negatywny wptyw na ptynnosé Spétki i powodowac m.in. konieczno$¢ dokonywania odpisdw aktualizujacych

naleznosci.

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

regulowania zobowigzan biezgcych.

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

nienalezytego wykonania umowy z klientem.
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Ryzyko czynnika ludzkiego
W dziatalnos¢ produkcyjng Spotki zaangazowane sg osoby wspodtpracujgce ze Spdtka na podstawie umow
cywilnoprawnych oraz na prowadzone przez nie dziatalnosci gospodarcze, co rodzi niebezpieczeristwo
zmniejszenia wydajnosci produkcji oraz powstania btedéw spowodowanych nienalezytym wykonywaniem
obowigzkow. Takie dziatania mogg miec¢ charakter dziatan zamierzonych badz nieumysinych i mogg one
doprowadzi¢ do opdzinienia w procesie produkcji gier. Ziszczenie sie tego typu ryzyka, w dalszej kolejnosci,

prowadzi¢ moze do pogorszenia wynikdw finansowych Spofki.

Spdtka, bedac sSwiadoma mozliwosci zaistnienia tego typu ryzyka, podejmuje niezbedne dziatania majgce na celu
zwiekszanie potencjatu zespotéw deweloperskich poprzez podnoszenie ich umiejetnosci oraz wspotprace

z osobami posiadajgcymi odpowiednie doswiadczenie w produkgji gier.

Ryzyko zwigzane z awariq sprzetu wykorzystywanego do produkcji gier
Produkcja gier przez zespoty deweloperskie opiera sie w szczegdlnosci na prawidtowo dziatajgcym sprzecie
elektronicznym. Istnieje ryzyko, iz w przypadku powazinej 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 gra. ldentyczna w skutkach moze by¢ sytuacja, w ktérej Spétka padnie ofiarg
hakerskiego ataku typu Ransomware — mimo Swiadomosci zagrozenia i podejmowania dziatan minimalizujgcych
ryzyko. Przerwa w pracach zespotu deweloperskiego lub utrata danych kluczowych dla danego projektu moze
spowodowacd niemoznos¢ wykonania zobowigzan wynikajacych z aktualnych umoéw zawartych przez Emitenta, a

nawet utrate posiadanych kontraktow Spotki, co moze niekorzystnie wptyng¢ na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwiqzane z pozyskaniem kolejnych cztonkow zespotu
Kluczowym zasobem Emitenta jest kapitat ludzki. Wiekszos¢ szkdt wyzszych w Polsce nie przewiduje edukacji
w kierunku zawoddéw zwigzanych z tworzeniem czy portowaniem gier. 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 Spoétka.

Ryzyko zwiqzane z koniunkturg w branzy, w ktorej dziata Spotka
Koniunktura na rynku gier, w pewnym stopniu, zalezna jest od czynnikdw makroekonomicznych, takich jak
poziom PKB, poziom wynagrodzen, dochodéw i wydatkow gospodarstw domowych oraz poziom wydatkéw
konsumpcyjnych. Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage, ze Spotka nie ma wptywu na wskazane powyzej czynniki
ksztattujace koniunkture w branzy, ktérych zmiana moze negatywnie wptyna¢ na poziom sprzedazy produktéow

Emitenta i jego wyniki finansowe.
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Ryzyko wystgpienia nieprzewidzianych trendéw
Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscia. Istnieje ryzyko pojawienia sie nowych,
niespodziewanych trendow, w ktére produkty Spoétki nie bedg sie wpisywac. Niska przewidywalnos¢ rynku
powoduje takze, ze okreslony produkt Spoétki, np. cechujacy sie wysokg innowacyjnoscig, moze nie trafi¢ w gust
konsumentow. Wskazane sytuacje mogg negatywnie wptyngé na dziatalno$¢ operacyjng i wyniki finansowe

Spotki.

Ryzyko zwigzane z pojawieniem sie nowych technologii
Na dziatalno$¢ Spétki duzy wptyw majg nowe technologie i rozwigzania informatyczne. Rynek nowych technologii
jest rynkiem szybko rozwijajgcym sie, co powoduje konieczno$¢ ciggtego monitorowania pojawiajgcych sie
tendencji przez Spoétke i szybkiego dostosowywania sie do wprowadzanych rozwigzan. Istnieje zatem ryzyko
niedostosowania sie Spoétki do zmieniajgcych sie warunkdéw technologicznych, co moze negatywnie wptyngé na

dziatalnos¢ operacyjng i wyniki finansowe Spoéfki.

Ryzyko konkurencji
Rynek gier jest rynkiem konkurencyjnym. Konsumentom oferowane sg liczne produkty, nierzadko o podobne;j
tematyce. Konkurencyjny rynek wymaga pracy nad ciggtym podwyzszaniem jakosci produktéw, a takze nad
szukaniem nowych nisz rynkowych i tematdéw gier, ktére mogtyby zaciekawic szerokg grupe odbiorcéw. Na rynku
ciggle pojawiaja sie nowe produkty, przez co istnieje ryzyko spadku zainteresowania okreslonymi produktami

Spétki na rzecz produktéw konkurencji.

Ryzyko zwiqzane z procesami konsolidacyjnymi podmiotow konkurencyjnych
Procesy konsolidacyjne zachodzace wsréd podmiotédw konkurencyjnych w stosunku do Spétki moga doprowadzic¢
do wzmocnienia pozycji rynkowej tych podmiotéw, a co za tym idzie, do ostabienia pozycji Spétki na rynku
krajowym i miedzynarodowym. Wieksze podmioty dysponujg zdecydowanie wyzszym budzetem na promocje

gier, co ma istotne znaczenie dla sukcesu gry.

Ryzyko zwiqzane z nielegalng dystrybucjq produktow Spotki
Dystrybucja produktow (gier) odbywa sie za pomocag kanatéow cyfrowych, co zwieksza ryzyko zwigzane
z nielegalnym rozpowszechnianiem produktow Spotki bez jej zgody i wiedzy. Pozyskiwanie przez konsumentéw
produktéw Spétki w sposéb nielegalny moze negatywnie wptyngé na poziom sprzedazy Spoétki oraz jej wyniki

finansowe.

Ryzyko zwiqzane ze swiatowymi kampaniami na rzecz aktywnego trybu zycia
Swoiste zagrozenie dla produkowanych przez Spoétke gier stanowig ogdlnoswiatowe kampanie walczgce

z nadmiernym poswiecaniem czasu nha rzecz gier komputerowych oraz promujace zdrowy, aktywny styl zycia. Nie

mozna wykluczyé, ze w wyniku takich kampanii bardziej popularny stanie sie model aktywnego spedzania
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wolnego czasu, co moze wigza¢ sie ze zmniejszeniem zapotrzebowania na gry Spotki, a w konsekwencji

negatywnie wptynaé na jej wyniki finansowe.

Ryzyko walutowe
Ze wzgledu na fakt, iz Emitent ponosi koszty wytworzenia w PLN, natomiast czes¢ przychoddw 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
maja najistotniejszy wktad w strukture przychoddéw. Ryzyko na tym polu wystepuje gtéwnie w odniesieniu do
naleznosci. Inwestorzy powinni bra¢ pod uwage fakt, iz Spdtka nie stosuje zabezpieczeh przed ryzykiem

walutowym.

Ryzyko zmiennosci stép procentowych
Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Spétka nie posiada uméw kredytowych opartych na zmiennej

stopie kredytowej. W sytuacji, w ktérej Zarzad Emitenta podejmie decyzje o finansowaniu czesci dziatalnosci
kredytem bankowym lub pozyczkami, powstanie ryzyko zwigzane ze zmiang stop procentowych. Wzrost stop
procentowych spowoduje wzrost kosztow obstugi zadtuzenia oraz zmniejszenie efektywnosci dziatalnosci poprzez
zmniejszenie zyskow. Z drugiej strony obnizenie sie poziomu stép procentowych skutkowatoby obnizeniem
kosztow finansowania oraz zwiekszeniem zyskow. Nalezy wskazaé, iz Spotka nie posiada realnego wptywu na

ksztattowanie sie stop procentowych.

Ryzyko zwiqzane z regulacjami prawnymi
Polski system prawny charakteryzuje sie wysokag czestotliwoscig zmian. Na dziatalnos¢ Spétki potencjalny

negatywny wptyw mogg mie¢ nowelizacje m.in. w zakresie prawa handlowego, prawa pracy i ubezpieczen

spotecznych.

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Spétka na biezgco przeprowadza badania na zgodnosé stosowanych

aktualnie przepiséw przez Spétke z biezgcymi regulacjami prawnymi.

Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem (regulacje podatkowe) i interpretacjq przepiséw podatkowych
Polski system podatkowy cechuje sie niejednoznacznoscia zapisow oraz wysokg czestotliwoscig zmian.

Niejednokrotnie brak jest ich klarownej wyktadni, co moze powodowac sytuacje odmiennej ich interpretacji przez
Spotke i organy skarbowe. W przypadku zaistnienia powyzszej sytuacji urzad skarbowy moze natozy¢ na Spotke
kare finansowg, ktéra moze miec istotny negatywny wptyw na jej wyniki finansowe. Ponadto organy skarbowe
majg mozliwos¢ weryfikowania poprawnosci deklaracji podatkowych okreslajgcych wysokos¢ zobowigzania
podatkowego w ciggu piecioletniego okresu od kornca roku, w ktdrym mingt termin ptatnosci podatku. W
przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia zobowigzania
podatkowego przez Emitenta interpretacji przepisdéw podatkowych, niniejsza sytuacja moze miec istotny

negatywny wptyw na sytuacje finansowg Spétki. Na dziert sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Spoétka nie
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korzysta ze zwolnien podatkowych, a na oferowane przez Emitenta ustugi natozona jest stawka VAT w wysokosci

23%. Poza tym Spotka zobowigzana jest pfaci¢ podatek dochodowy, ktérego stawka wynosi 9%.

Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem moze wynika¢ ze zmian w wysokosciach stawek podatkowych, istotnych
z punktu widzenia Emitenta, jednakze wptyw tych zmian na przysztg kondycje Spoétki nalezy uznac za niewielki,

jako ze prawdopodobienstwo skokowych zmian w regulacjach podatkowych jest znikome.

Ryzyko zwigzane z sytuacjq makroekonomiczng
Na dzied sporzadzenia Sprawozdania Emitent prowadzi dziatalno$¢ na rynku krajowym oraz rynkach

zagranicznych. Z tego powodu Spdtka narazona jest na ryzyko zwigzane z ogdlng sytuacjg makroekonomiczng i
polityczng w Polsce oraz zagranicg. Wptyw na dziatalnos¢ operacyjng oraz sytuacje finansowg Spétki moga miec
takie czynniki jak poziom bezrobocia, tempo wzrostu gospodarczego czy poziom inflacji. Ewentualne
spowolnienie gospodarcze moze negatywnie wptyngé na osiggang przez Spétke rentownos¢ oraz dynamike

rozwoju.

Ryzyko zwigzane z pandemiq koronawirusa Covid-19
W dniu 28 marca 2022 r. zostata zniesiona wiekszo$¢ obostrzen zwigzanych z pandemig COVID-19. Nie mozna
jednak wykluczy¢, ze nastgpi kolejna fala zachorowan i zostang ponownie wprowadzone obostrzenia w
poruszaniu sie, komunikowaniu i swobodnym przeptywie ustug. W odniesieniu do Emitenta nalezy wskaza¢, iz
Spétka przygotowata infrastrukture sieciowg umozliwiajgcg efektywng prace zdalng oraz wprowadzita
oprogramowanie utatwiajagce komunikacje. Dzieki temu wszyscy cztonkowie zespotu Spétki wykonujg swojg
prace zdalnie, bez wzgledu na sytuacje epidemiczna. Jednoczesnie Emitent zaznacza, ze wedle rynkowych analiz,
od momentu wprowadzenia obostrzen w poruszaniu sie, wszystkie platformy sprzedazowe gier odnotowaty
istotny wzrost ich sprzedazy, co ma istotny pozytywny wptyw na sytuacje finansowa producentéw i wydawcow
gier. W zwigzku z tym nie mozna wykluczyé, ze wygaszenie pandemii i catkowite zniesienie obostrzen moze

doprowadzi¢ do spadku zainteresowania rozrywka cyfrowa.

Ryzyko zwiqzane z agresjq Rosji na Ukraine
Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Spoétka nie odnotowuje powaznych skutkéw zwigzanych z
rosyjska agresja przeciwko narodowi ukrainskiemu. Brak znaczgcego wptywu pozostaje takze w obszarze sankcji
natozonych na Federacje Rosyjskg oraz Republike Biatorus. Nie wystepujg problemy zwigzane z utrzymaniem
stabilnego poziomu produkcji i wydawania gier. Ograniczenie sprzedazy na rynki objete sankcjami moze miec

wplyw na sprzedaz, ale, w opinii Zarzadu Spétki, w stopniu nieznacznym.

Spotka na biezgco monitoruje rozwdj sytuacji zwigzanej z utrzymujgcymi sie dziataniami wojennymi, a takze stale
analizuje potencjalny wptyw konfliktu na dziatalno$¢ Emitenta. Na dzien sporzadzenia przedmiotowego
Sprawozdania, z uwagi na dynamike sytuacji, nie mozna w sposéb jednoznaczny okresli¢ wptywu wojny i

natozonych sankcji na dziatalno$¢, wyniki finansowe czy perspektywy rozwoju Spoéfki.
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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 oméwione

wczesniej wymagane informacje.

Art. 49 ust 2 pkt. 3)

Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

W roku obrotowym 2022 Spétka nie prowadzita zadnych badan w dziedzinie badan i rozwoju.

Art. 49 ust 2 pkt. 5)

Nabycie udziatéw wtasnych, a w szczegdlnosci cel ich nabycia, liczba i warto$¢ nominalna ze wskazaniem, jaka

czesc kapitatu zaktadowego reprezentujg, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych akcji w przypadku ich zbycia.

W roku obrotowym 2022 Spoétka nie nabywata, ani nie sprzedawata akcji wtasnych.

Art. 49 ust 2 pkt. 6)

Posiadane przez jednostke oddziaty (zaktady).

Spoétka 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 srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka
W okresie od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 roku Spétka nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen oraz
nie wykorzystywata instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen

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

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

Informacja o przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, facznie
z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktorych stosowana jest

rachunkowos$¢ zabezpieczen

Spétka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen ani nie zabezpiecza istotnych rodzajow planowanych transakgji.

Art. 49 ust. 2a)
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Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Oswiadczenie w sprawie stosowania przez Spoétke zasad tadu korporacyjnego, zawartych w Zatgczniku do
Uchwaty Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. nr 293/2010 z dnia 31 marca 2010 r. w
sprawie zmiany dokumentu ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na NewConnect”, stanowi element raportu
rocznego Spotki za rok obrotowy 2022, zgodnie z § 5 ust. 6.3 Zatacznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego

Systemu Obrotu.

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 wskaznikdw finansowych i niefinansowych do oceny sytuacji jednostki.

Charakter dziatalnosci Spotki nie wptywa negatywnie na srodowisko naturalne.

tukasz Bajno Artur Gdulski

Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
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