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Ice Code Games S.A. — Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki i Grupy Kapitatlowej w 2024 roku

1. CHARAKTERYSTYKA JEDNOSTKI DOMINUJACEJ.

1.1. Podstawowe informacje o Jednostce Dominujace;j.

Firma Ice Code Games S.A.

Forma prawna Spotka Akcyjna

Kraj siedziby Polska

Siedziba Warszawa

Adres ul. Rakowiecka 34/5, 02-532 Warszawa
Tel./fax 12 654 05 19

Internet www.icecodegames.com

E-mail ir@icecodegames.com

KRS 0000282571

REGON 020512760

NIP 8971729452

1.1.1. Przedmiot dziatalnosci Spéiki.

Ice Code Games S.A. (dalej: ,Ice Code Games”, ,Spétka”, ,Emitent”, ,Jednostka Dominujgca”)
jest studiem game deweloperskim, zatozonym w 2017 r., bedgcym twdrcg gier Re-Legion,
Hard West 2, Rogue Waters oraz kilku mniejszych tytutéw na PC, urzgdzenia mobilne oraz
VR. Spétka liczy niemal dwudziestu pieciu tworcéw, pracujgcych nad grami i zestawem
narzedzi.

Spotka jest Jednostkg Dominujgcg wobec Outstanding Move Games sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, z ktorg tworzy Grupe Kapitatowg Ice Code Games (,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa”).

Studio specjalizuje sie w grach strategicznych i taktycznych. W 2020 r. Spdétka nawigzata
wspotprace z Good Shepherd Entertainment. Efektem tej wspotpracy jest gra ,Hard West 27,
bedacej sequel'em wydanej w 2015 r. strategicznej gry turowej, premiera gry miata miejsce 4
sierpnia 2022 roku. Z kolei 30 wrzesnia 2024 r. miata miejsce premiera kolejnej gry
wyprodukowanej przez Spotke, tj. Rogue Waters w wspotpracy z wydawcg TripWire
Interactive. Gra trafita takze na platformy konsolowe Xbox i PlayStation oraz Nintendo Switch.

Ice Code Games rozpoczeto prace produkcyjne nad kolejnym tytutem ,Nightmare Frontier”,
ktory planuje wyda¢ w formule Early Access w 2025 roku oraz prowadzi prace nad systemem
Supremus - ,Przeprowadzenie prac badawczo-rozwojowych w celu opracowania
innowacyjnego systemu wspierajgcego proces projektowania gier poprzez uzyskiwanie
obserwacji na temat przebiegdéw rozgrywki z wykorzystaniem sztucznej inteligencji pod nazwa
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”y

Supremus.”, o wartoéci 13,1 min z}, na ktéry studio otrzymato dotacje z programu Sciezka
SMART FENG.

Celem Ice Code Games jest zdobycie pozycji topowego producenta gier strategicznych
i taktycznych, ktére bedg dostepne na PC i wszystkie najpopularniejsze konsole.

1.1.2. Kapitat zakladowy Spéfki.

Kapitat zakladowy Spotki na dzien 31 grudnia 2024 r. wynosi 12.707.802,70 zt (dwanascie
milionow siedemset siedem tysiecy osiemset dwa ziote i siedemdziesiat groszy) i dzieli sie na
127.078.027 (sto dwadziescia siedem milionéw siedemdziesigt osiem tysiecy dwadziescia
siedem) akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja, w tym:
1. 6.420.000 (szes¢ milionow czterysta dwadziescia tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela
serii A o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
2. 2.093.220 (dwa miliony dziewiecdziesiat trzy tysigce dwiescie dwadziescia) akcji zwyktych
na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
3. 2.228.914 (dwa miliony dwiescie dwadziescia osiem tysiecy dziewiecset czternascie) akcji
zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
4. 169.000 (sto szescdziesiat dziewiec tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
5. 912.227 (dziewieéset dwanascie tysiecy dwiescie dwadziescia siedem) akcji zwyktych na
okaziciela serii E o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
6. 176.666 (sto siedemdziesigt szesc tysiecy szesS¢set sze$cdziesigt szes¢) akgcji zwyktych
na okaziciela serii F o warto$ci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
7. 650.000 (szeséset piecdziesiat tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii G o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
8. 60.000 (szesc¢dziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej
0,10 (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
9. 114.368.000 (sto czternascie milionéw trzysta szesc¢dziesigt osiem tysiecy) akcji zwyktych
na okaziciela serii | o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja.

Kapitat zaktadowy zostat optacony w catosci.

Akcje serii A, B, C, D, E, F, G i H Spétki zostaty pokryte wktadem pienieznym i optacone w
petnej wysokoéci odpowiednio przed wpisem Spofki lub wpisem podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spofkki i zwigzanej z tym zmiany Statutu Spotki do rejestru przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego. Akcje serii | zostaty pokryte w wyniku potgczenia Spotki ze
spotkag pod firmg ICE CODE GAMES spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w

Warszawie, pod adresem: ul. Prosta 51, 00-838 Warszawa, wpisang do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000662489, NIP
5223083787, REGON 366569268, dokonanego na podstawie art. 492 § 1 pkt 1) k.s.h., {j.
poprzez przeniesienie calego majgtku ICE CODE GAMES spdlki z ograniczong
odpowiedzialnoscig na Spotke (potgczenie przez przejecie) w zamian za nowo emitowane
akcje serii |, ktore Spétka wydata wspodlnikom ICE CODE GAMES spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig proporcjonalnie do posiadanych przez nich udziatdbw w kapitale
zaktadowym ICE CODE GAMES spdtki z ograniczong odpowiedzialnoscia.

W dniach 21 stycznia 2025 r. do 7 marca 2025 prowadzona byta emisja akcji serii J Spéiki,
ktére emitowane byly na podstawie Uchwaty nr 4/11/2024 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spétki z dnia 15 listopada 2024 r. sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego
w trybie subskrypcji zamknietej (z prawem poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy),
dematerializacji akcji nowej emisji oraz zmiany § 5 ust. 1 oraz § 5 ust. 2 Statutu Spotki. W
ramach emisji przydzielone zostaty 1.833.472 akcje zwykte na okaziciela serii J o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda akcja. Do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, akcje te nie
zostaty zarejestrowane w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego.
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1.1.3. Akcjonariat Spotki.

Akcjonariat Spotki wedtug stanu posiadania akcji i ich procentowego udziatu w kapitale
zaktadowym Spétki na dzieh 31 grudnia 2024 r. oraz na dzieh sporzgdzenia niniejszego
Sprawozdania przedstawia sie nastepujgco:

Liczba Liczba % akcji % gltosow

Akcjonariusz

akcji glosow w kapitale na Wz
Porozumienie akcjonariuszy
z dnia 11.08.2022 r.: Pawet 43 832 969 43 832 969 34,49% 34,49%
Wilk i Ewa Baczynska-Wilk

January Ciszewski 36 394 823 36 394 823 28,64% 28,64%
Mateusz Pilski 18 641 984 18 641 984 14,67% 14,67%
Pozostali 28 208 251 28 208 251 22,20% 22,20%

127 078 027 127 078 027 100,00% 100,00%

Wykaz powyzszego akcjonariatu zostat przedstawiony w oparciu o otrzymane przez Spétke
zawiadomienia akcjonariuszy w trybie art. 69 ustawy o ofercie.

1.1.4. Organy Spoiki.
Zarzad:

W dniu 16 pazdziernika 2024 r. Rada Nadzorcza Spoétki dokonata zmian w obszarze funkcji w
Zarzadzie, powierzajgc od 17 pazdziernika 2024 r. dotychczasowemu Wiceprezesowi Panu
Mateuszowi Pilskiemu petnienie funkcji Prezesa Zarzadu, jednoczesnie dotychczasowemu
Prezesowi Zarzadu Panu Pawtowi Wilkowi, postanowita powierzy¢ funkcje Wiceprezesa
Zarzadu.

Sktad osobowy Zarzadu pozostat zatem niezmieniony i - po dokonanych przedmiotowych
zmianach w ramach powierzonych funkcji - na dzien 31 grudnia 2024 r. oraz na dzien
sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, przedstawia sie nastepujaco:

— Pan Mateusz Pilski - Prezes Zarzadu,
— Pan Pawet Wilk - Wiceprezes Zarzadu,
— Pan tukasz Goérski - Wiceprezes Zarzgdu.

Mandaty obecnych cztonkéw Zarzgdu wygasajg z dniem odbycia sie Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy 2024.

Rada Nadzorcza:

W dniu 6 marca 2024 r. Pan Jakub Marszatkowski ztozyt rezygnacje z czionkostwa i petnienia
funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spotki ze skutkiem na dzieh 7 marca 2024 r.

W dniu 11 kwietnia 2024 r. Rada Nadzorcza Spdtki, aby uzupetic swoj sktad do wymaganej
przepisami prawa liczby, powotata (w trybie § 20 ust. 3 Statutu Spdtki) Panig Hanne
Marszatkowska na Cztonka Rady Nadzorczej Spétki, na wspdlng kadencje.
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Wybdr Pani Hanny Marszatkowskiej na Cztionka Rady Nadzorczej zostat zatwierdzony przez
akcjonariuszy na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spotki w dniu 20 czerwca 2024 r.

Wobec powyzszych zmian, na dzien 31 grudnia 2024 r. oraz na dzien sporzgdzenia
niniejszego Sprawozdania, w sktad Rady Nadzorczej wchodza:

— Pan Tomasz Wykurz - Cztonek Rady Nadzorczej,

— Pani Kamila Dulska-Maksara - Cztonek Rady Nadzorczej,
— Pani Patrycja Ignacy - Cztonek Rady Nadzorczej,

— Pan Oskar Kopinski - Cztonek Rady Nadzorczej,

— Pani Hanna Marszatkowska - Cztonek Rady Nadzorcze;.

Mandaty obecnych Czionkéw Rady Nadzorczej wygasajg z dniem odbycia Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spétki zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe Spotki za rok
obrotowy 2025.

1.2. Spoétki grupy kapitatowej, do ktérej nalezy Jednostka Dominujaca oraz
jednostki wspotzalezne i stowarzyszone.

W dniu 24 stycznia 2023 r. Sad zarejestrowat w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem 0001015123 spotke zalezng Emitenta, pod firmg Outstanding Move
Games sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,Outstanding Move Games”). Kapitat zaktadowy
Outstanding Move Games wynosi 5.000,00 zt i dzieli sie na 100 udziatéw o wartosci nominalnej
50,00 zt kazdy. Wszystkie udziaty sg wtasnoscig Emitenta. Tym samym wyniki finansowe
Outstanding Move Games sg konsolidowane metoda petng z wynikami Emitenta poczawszy
od wynikow za pierwszy kwartat 2023 r.

Outstanding Move Games prowadzi dziatalnos¢ zwigzang z doradztwem, tworzeniem
elementéw sktadowych i testowaniem oprogramowania i gier komputerowych.

Prezesem Zarzadu Outstanding Move Games Sp. z 0.0. jest Pan Mateusz Pilski, petnigcy
jednoczesnie funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta.

Podstawowe dane spoétki zaleznej:

Firma Outstanding Move Games
Forma prawna Spdtka z o.o.
Kraj siedziby Polska

Siedziba Warszawa

ul. Stefana Batorego 18/108,
02-591 Warszawa

Data rejestracji 24.01.2023r.
Kapitat zaktadowy 5 000,00 z

Adres

Liczba posiadanych udziatéw przez Spétke 100
Procent posiadanych udziatéw przez Spétke RNEZ

KRS 0001015123
REGON 524268665
NIP 5273038702
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Na dzien 31 grudnia 2024 roku Spoétka nie posiadata jednostek wspétzaleznych i stowarzy-
szonych.

1.3. Oddziaty i zaktady Jednostki Dominujacej.

Spotka posiada oddziat w Krakowie (31-559), przy ul. Grzegorzeckiej 67d lok.26.
1.4. Akcje wiasne.

Spotka nie posiada akcji wiasnych.
1.5. Zasoby: ludzkie, rzeczowe oraz niematerialne i prawne.

Na dzieh 31 grudnia 2024 roku Spétka zatrudniata 5 pracownikéw na umowe o prace, co w
przeliczeniu na etaty dawato 4 V4 etatu (jedna osoba na V4 etatu).

Na dzien 31 grudnia 2024 roku Grupa Kapitatowa zatrudniata 5 pracownikéw na umowe o
prace, co w przeliczeniu na etaty dawato 4 V4 etatu (jedna osoba na V2 etatu).

1.6. Informacje na temat kluczowych zasobéw niematerialnych

o Prawa wlasnosci intelektualnej do gier komputerowych — Spétka posiada autorskie
prawa majgtkowe do gier, ktére sama tworzy. Najwazniejsze z nich to gry strategiczne
i taktyczne, tj. wydany niedawno ,Rogue Waters”, prawo pierwszenstwa do wydawania
kolejnej gry z seri Hard West oraz prawa do aktualnie produkowanej gry Nightmare
Frontier. Spodtka planuje dalszy rozwdj wiasnych [P, koncentrujgc sie na
wykorzystywaniu technologii wypracowanej przy tych produkcjach.

e Technologie i know-how — W wyniku realizacji poprzednich projektow, szczegdlnie
gier takich jak ,Hard West 2” oraz ,Rogue Waters”, Spotka wypracowata istotne zasoby
wiedzy technologicznej oraz know-how, ktére zamierza wykorzystywac przy kolejnych
produkcjach, aby przyspieszy¢ ich rozwdj i obnizy¢ koszty produkciji.

o Systemy wspierajace projektowanie gier oparte o sztuczng inteligencje:

o DEMIURG - wspierany sztuczng inteligencjg system kreacji tresci do gier z
widokiem z lotu ptaka, na ktérego realizacje ktérego studio otrzymato dotacje z
programu Gamelnn,

o Supremus — innowacyjny system wspierajgcy proces projektowania gier
poprzez uzyskiwanie obserwacji na temat przebiegow rozgrywki z
wykorzystaniem sztucznej inteligencji, na ktérego realizacje ktérego studio
otrzymato dotacje z programu FENG.

e Marka i reputacja na rynku — Spétka cieszy sie zaufaniem graczy i posiada uznang
pozycje w specyficznej niszy gier strategicznych i taktycznych, co potwierdzajg m.in.
wysokie oceny gier ,Hard West 2” i ,Rogue Waters

e Zespot specjalistow — Ice Code Games zatrudnia zespdt doswiadczonych
specjalistow z branzy IT i produkcji gier. Zespét ten ma kluczowe znaczenie dla
dziatalno$ci produkcyjnej Spofki

Te zasoby niematerialne stanowig kluczowy element dziatalnosci Ice Code Games i majg

strategiczne znaczenie dla dalszego rozwoju firmy.

1.7. Woyjasnienie, w jaki spos6b model biznesowy Spoétki zalezy od kluczowych
zasob6w niematerialnych oraz w jaki sposéb zasoby te stanowia zrédto
tworzenia wartosci dla Spotki
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Model biznesowy Ice Code Games opiera sie na produkcji i wydawaniu gier wideo, a jego
sukces jest Scisle powigzany z wartoscig kluczowych zasobdw niematerialnych, ktére stanowig
fundament dziatalnosci operacyjnej i strategii rozwoju Spofki.
Wartosci niematerialne i prawne Ice Code Games mozna podzieli¢ na nastepujgce gtéwne
kategorie, ktdre bezposrednio wptywajg na model biznesowy:

Autorskie prawa majatkowe do wtasnych IP (gier komputerowych)
Spotka tworzy gry komputerowe oparte na wtasnych koncepcjach (IP — Intellectual Property),
takich jak ,Rogue Waters” czy ,Nightmare Frontier”. Posiadanie praw autorskich do tych gier
(za wyjatkiem ograniczen ptyngcych z umowy wydawniczej na gre ,Rogue Waters”), pozwala
na swobodne zarzgdzanie markami, ich rozwijanie oraz petne wykorzystanie komercyjne.
Dzieki temu Spotka:
o uzyskuje kontrole nad calym cyklem zycia produktu (od prototypu po finalng
dystrybucje),
e moze elastycznie reagowaé na potrzeby rynku,
e potencjalnie maksymalizuje marze, unikajgc koniecznosci dzielenia sie zyskami ze
sprzedazy z podmiotami zewnetrznymi (wydawcami).

Zaawansowane technologie i know-how
Doswiadczenia zdobyte podczas produkcji wezesniejszych tytutow (np. ,Hard West 2”7, ,Rogue
Waters”) oraz realizacja projektow technologicznych DEMIURG i Supremus, sg istotnym
zasobem niematerialnym. Umozliwiajg one:
e skrocenie czasu produkcji nowych tytutdbw poprzez wykorzystanie sprawdzonych
narzedzi i technologii,
e obnizenie kosztow produkcyjnych dzieki ponownemu wykorzystaniu assetow,
mechanik i proceséw,
o efektywne prototypowanie, weryfikacje rynkowag i szybkie reagowanie na zmiany
technologiczne, co zwieksza konkurencyjnos¢ Spotki.
Technologie DEMIURG oraz Supremus, wykorzystujgce sztuczng inteligencje, pozwalajg
optymalizowa¢ projektowanie tresci i mechanik gier, dajac Spotce przewage technologiczng
nad konkurencja.

Know-how zespotu
Doswiadczenie i specjalistyczna wiedza zespotu Ice Code Games sg kluczowe dla sukcesu
projektow Spotki. Specjalistyczne umiejetnosci kadry sg fundamentem efektywnej realizacji
projektéw, wptywajac na:
e wysokg jako$c¢ i unikalnos$¢ oferowanych gier w gatunku taktycznych,
e umiejetnosc szybkiego dostosowywania sie do zmian rynkowych,
o zdolnos$¢ skutecznego wdrazania zatozen strategicznych (np. formuty Early Access),
e zmniejszenie ryzyka produkcyjnego oraz operacyjnego.
Zatrzymanie i rozw¢j tego zespotu sg kluczowymi celami Spétki, gdyz utrata kluczowych
pracownikéw mogtaby znaczgco wptyngc na procesy produkcyjne i rentowno$¢ projektow.

1.8. Wplyw dziatalnosci Grupy Kapitatlowej na srodowisko naturalne.
Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej nie wptywa ujemnie na srodowisko naturalne.

1.9. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.
Spotka Ice Code Games intensywnie pracuje nad projektem ,Supremus”, realizowanym w
ramach Funduszy Europejskich (Projekt FENG.01.01.-IP.-1279/23), ktérego petny tytut brzmi:
.Przeprowadzenie prac badawczo-rozwojowych w celu opracowania innowacyjnego systemu

wspierajgcego proces projektowania gier poprzez uzyskiwanie obserwacji na temat
przebiegdw rozgrywki z wykorzystaniem sztucznej inteligencji pod nazwg Supremus”.
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Catkowita wartos¢ Projektu wynosi 13 096 792,98 zt, natomiast wysokos¢ wktadu z Funduszy
Europejskich to 9 500 481,20 zt. Umowe o dofinansowanie zawarto 30 grudnia 2023 roku z
Polskg Agencjg Rozwoju Przedsiebiorczosci (PARP), a zakonczenie realizacji przewidziano
na 31 maja 2026 roku.

Obecnie prace przebiegajg zgodnie z zatozonym harmonogramem a pierwsze zadania
zwigzane z projektem zostaty juz zweryfikowane i zaakceptowane przez PARP.

Opracowanie narzedzia pozwoli na wczesne wykrywanie usterek i niedociggnie¢ w tworzonych
grach, znaczgco skracajgc czas oraz zmniejszajgc koszty prowadzenia prac deweloperskich.
Wykorzystanie tego narzedzie bedzie wiec wpisywato sie w aktualng strategie firmy.

1.10. Informacje na temat dziatalnosci Grupy Kapitatowej, branzy i czynnikach
makroekonomicznych.

Spotka jest studiem game deweloperskim, specjalizujgcym sie w grach strategicznych i
taktycznych. Emitent prowadzi dziatalnos¢ operacyjng w branzy gamingowej tworzgc autorskie
produkcje w obszarach gier taktycznych i strategicznych na PC, oraz konsole takie jak
PlayStation, Xbox czy Nintendo.

Emitent tworzy grupe kapitatowa, w ktorej Ice Code Games jest jednostkg dominujaca.
Podmiotem w 100% zaleznym od Emitenta jest spotka Outstanding Move Games sp. z 0.0.
(KRS: 0001015123), ktérej wyniki finansowe konsolidowane sg z wynikami Ice Code Games
metodg peing. Spoétka zalezna prowadzi dziatalnos¢ zwigzang z doradztwem, tworzeniem
elementow skfadowych i testowaniem oprogramowania i gier komputerowych.

Poprzednik prawny Emitenta (Ice Code Games sp. z 0.0.) od 2017 roku wyprodukowat 2 tytuty,
tj. ,Deep Blue 3D Maze in Space” (2017) oraz ,Re-Legion” (2019). Przetomowym momentem
w dziatalnoéci Emitenta byto stworzenie w 2022 roku gry ,Hard West 2”, ktéra stanowita
kontynuacje pierwszej czesci tej gry, stworzonej przez studio Creative Forge Games w 2015
roku. Produkcja Spétki uzyskata pozytywne opinie co wptyneto na pozycje rynkowg studia.
Stworzenie gry mozliwe byto dzieki nawigzaniu strategicznego partnerstwa z wydawcg Good
Shepherd Entertainment w 2022 roku.

Z kolei dnia 30 wrzes$nia 2024 roku miata miejsce premiera gry ,Rogue Waters”, ktorej
wydawcg zostata spoétka Tripwire Interactive LLC z siedzibg w USA. Co wiecej, dnia 10
pazdziernika 2024 roku Spdétka oraz Tripwire Interactive LLC zawarli aneks do umowy
wydawniczej, ktéry rozszerza i przedtuza obustronng wspétprace podmiotow.

Obecnie znaczgca czes¢ zespotu deweloperskiego Emitenta prowadzi prace nad nowym
tytutem o nazwie ,Nightmare Frontier”, ktébrego premiera zaplanowana jest na czerwiec 2025
roku w formule early access oraz zostanie wydana samodzielnie przez Emitenta.

Spotka jest na etapie prowadzenia rozméw z potencjalnymi partnerami biznesowymi odnosnie
przysztych projektow.

W dniu 20 stycznia 2025 r. Zarzgd Spétki przyjat strategie rozwoju na lata 2025-2027,
obejmujgcyg sprawniejsze prototypowanie i testowanie gier, wczesng komunikacje z graczami,
wydawanie tytutbw w formule Early Access (przynajmniej jedna premiera rocznie),
wykorzystywanie istniejgcej technologii i know-how (m.in. z ,Hard West 2", ,Rogue Waters”
oraz projektu ,Supremus”), stopniowe uniezaleznianie sie¢ od zewnetrznych wydawcoéw,
budowanie stabilnego portfolio z regularnymi premierami oraz dalszym rozwojem wydanych
gier, a takze tworzenie gier w krotkich cyklach produkcyjnych w oparciu o wtasne IP i
elastyczne dostosowywanie sie do zmian na rynku, z dlugoterminowym celem osiggniecia
petnej samodzielnosci wydawnicze;j.

W przesztosci Emitent prezentowat swoje rozwigzania i wczesne prototypy m.in. na targach
Gamescom, GDC, Pax oraz Tokyo Games Show.

Charakterystyka rynku dziatalnosci

Mimo wczesniejszych optymistycznych prognoz, 2024 rok przyniost zauwazalne spowolnienie
wzrostu w branzy gier. Wedtug najnowszego raportu firmy Newzoo ,, The Global Games Market
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Report 2024”, fgczna warto$¢ swiatowego rynku ma w tym roku wynies¢ okoto 187,7 mid USD,
co przekfada sie na zaledwie 2,1% przyrostu rok do roku — istotnie mniej niz oczekiwano
jeszcze kilkanascie miesiecy temu.

Gry mobilne wcigz stanowig okoto 49% wartosci catego rynku (ok. 92,6 mid USD), jednak
takze w tym segmencie, wyhamowanie tempa wzrostu jest coraz wyrazniejsze.

PC i konsole utrzymujg w 2024 roku umiarkowany wzrost (przychody odpowiednio 43,2 mid

USD i 51,9 mid USD), lecz analitycy podkre$laja, ze w obecnym otoczeniu
makroekonomicznym wielu konsumentow ogranicza wydatki na drozsze urzgdzenia i
petnoptatne tytuty.

Jednymi z kluczowych trendéw jest zmniejszenie sie czasu spedzanego na grach oraz rosngca
konkurencja zaréwno poprzez rekordowg liczbe premier czy koncentracje przychodéw ze
sprzedazy wokot najwiekszych tytutdw. Wedtug danych zebranych od poczatku 2021 roku,
Sredni kwartalny czas spedzany w grach zmniejszyt sie az 0 26%. W warunkach tak szerokiej
oferty rozrywkowej (m.in. platformy streamingowe, media spotecznosciowe) gracze coraz
czesciej dzielg swoj wolny czas na wiele aktywnosci, przez co trudniej utrzymac ich
zaangazowanie w jedng konkretng produkcje.

W 2023 roku 90% przychoddéw z nowych gier zostato wygenerowanych przez zaledwie 43
tytuty. Top 10 gier generowato az 61% przychodéw z nowych wydan na Steam, a top 100
odpowiadato za 91% sprzedazy. Choc¢ brakuje jeszcze raportéw podsumowujgcych 2024r to
dotychczasowe obserwacje wskazujg na utrzymanie sie tej dominacji najwiekszych tytutéw.
To jasny sygnat, ze rynek sie nasyca i tylko najbardziej znane badz agresywnie promowane
produkcje potrafig przyciggnaé znaczace przychody. Dla mniejszych producentéw oznacza to
koniecznos¢ ogromnych inwestycji w marketing i innowacyjne mechaniki rozgrywki — co nie
zawsze jest mozliwe przy ograniczonych zasobach.

Mimo wspomnianej wyzej presji, 2024 rok przyniost na platforme Steam prawie 19 tysiecy
nowych gier (wobec 14 tysiecy tytutdw rok wczesniej). Ten przyrost ofertowy nie idzie jednak
W parze z masowym zainteresowaniem graczy. Przecietny uzytkownik w 2024 roku zagrat
Srednio w zaledwie 4 nowe tytuly, odblokowujgc przy tym 13 osiggnie¢. Zaledwie 15%
catkowitego czasu gry dotyczyto produkcji wydanych w tym roku. Wedtug danych z Steam
Replay 2024, uzytkownicy platformy Steam spedzili okoto 15% swojego czasu gry na tytutach
wydanych w 2024 roku. Pozostate 85% czasu poswiecono na gry wydane wczes$niej, w tym
zaréwno "ostatnie ulubione" (gry wydane 1-7 lat temu), jak i "klasyczne" tytuly. To potwierdza
rosngce trudnosci we wprowadzaniu nowych marek na rynek.

Ostatecznie, cho¢ prognozy dtugoterminowe nadal wskazujg na wzrost liczby graczy (nawet
do 3,76 mld w 2027 r.) i stabilizacje wydatkow w ujeciu globalnym, to obecne realia rynkowe
stawiajg przed firmami growymi trudne wyzwania, wymagajgce elastycznego podejscia i
umiejetnego reagowania na szybkie zmiany w preferencjach konsumentéw i otoczeniu
makroekonomicznym.

1.11. Informacje o segmentach dzialalnosci oraz sezonowosci.

Sezonowos¢ prowadzonej dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej wynika ze specyfiki rynku,
na ktérym funkcjonuje. Rynek gier cechuje znaczna sezonowo$¢. Najwieksze obroty Grupa
Kapitatowa odnotowuje w okresach nastepujgcych bezposrednio po wprowadzeniu na rynek
nowej gry oraz po wprowadzeniu gry na kolejng platforme dystrybucyjng. Pomiedzy
premierami kolejnych gier przychody Grupy Kapitatowej sg istotnie nizsze. Powoduje to
roznice w wartosci przychodow Grupy Kapitatowej w poszczegdlnych okresach
sprawozdawczych. Sezonowosc taka jest przy tym typowa dla wiekszosci producentéw gier.
Grupa Kapitatowa stara sie minimalizowac efekt sezonowoséci poprzez dywersyfikacje oferty
produktow oraz odpowiednie planowanie termindw wprowadzania na rynek kolejnych
produktow (gier).
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2. RYZYKA | ZAGROZENIA, NA JAKIE JEST NARAZONA SPOLKA | GRUPA
KAPITALOWA.

2.1. Ryzykai zagrozenia.
Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig Spotki i Grupy Kapitatowej

o Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem strategii Emitenta

Celem Ice Code Games S.A. na lata 2025 — 2027 jest realizacja gier opartych na wlasnym IP,
w szczegolnosci gier wykorzystujgcych technologie wytworzong podczas produkgji gier ,Hard
West 2” i ,Rogue Waters”. Spétka dgzy takze do elastycznego podejscia do zarzadzania
zmianami na rynku produkcji gier oraz na rynku wydawniczym, z zamiarem docelowego
uniezaleznienia sie¢ od wspotpracy z wydawcami. Emitent w okresie objetym strategig
zamierza:

- szybciej prototypowac gry oraz sprawdzac ich potencjat rynkowy,

- wczesniej komunikowac spotecznosci graczy produkowane gry,

- wydawac¢ gry w formule early access w celu osiggniecia jak najszybszej weryfikacji rynkowe;j,
uzyskania informacji zwrotnej od graczy oraz zapewnienia stabilnego zrodta przychodow,

- tworzy¢ produkcje wykorzystujgce istniejgcy know-how Spoiki, szczegdlnie w zakresie
tworzenia satysfakcjonujgcej rozgrywki,

- ograniczy¢ koszty produkcji gier poprzez wykorzystanie zewnetrznych narzedzi
komercyjnych (np. do tworzenia cutscen czy przerywnikéw filmowych), a takze wykorzystywac
zewnetrze narzedzia sztucznej inteligencji optymalizujgce i przyspieszajgce proces
produkcyjny,

- poczawszy od 2025 roku, przynajmniej raz w roku wydawac produkcje w formule early
access,

- budowac¢ i rozwijaé wiasne kompetencje zwigzane z wydawaniem gier, aby docelowo
uniezalezni¢ sie od wydawcow w zakresie promocji i marketingu. Jednoczesnie, Spoétka
zamierza prowadzi¢ rozmowy i negocjacje z wydawcami w celu poszukiwania atrakcyjnych
warunkéw wspotpracy.

- zbudowac portfolio gier, ktére bedg przynosity stabilny poziom przychodéw Spotce.

W zwigzku z realizacjg zatozonej strategii rozwoju dziatalnosci, nie mozna wykluczy¢, iz w
przypadku wystgpienia nieprzewidzianych opdznien w produkcji gry, zwiekszonych naktadow
na ich produkcje lub czynnikéw niezaleznych od Emitenta, ramy czasowe przyjetej strategii
lub jej zatozenia mogag sie zmieni¢. Zwiekszone zainteresowanie, oczekiwanie graczy na
premiery, a takze marketing produktéw, powoduje wzrost ryzyka negatywnych reakcji
odbiorcow na ewentualne zmiany dat premier gier. Nalezy zauwazy¢, ze proces produkcji gier
jest wieloetapowy co zwieksza prawdopodobienstwo wystgpienia opisywanego czynnika
ryzyka. Niekiedy powstate opdznienia sg zalezne tylko od postepu prac zespotu
deweloperskiego, jednak wystepujg sytuacje, ktore nie sg zalezne od Emitenta. Nie mozna
wykluczy¢ nieprzewidzianych trudnosci, ktére mogg by¢ przyczyng opdznien wewnetrznych
zespotu projektowego. Opdznienie zatozonych termindw moze mieé negatywny wptyw na
wyniki finansowe Emitenta, przez co nie mozna wykluczy¢ niezrealizowania zatozonej strategii
Spoétki. Opisywane ryzyko, wigze sie réwniez z ponoszeniem dodatkowych kosztéw
zwigzanych z dtuzszg niz przewidywano dziatalnoscig zespotu deweloperskiego lub
podmiotéw zewnetrznych, a takze negatywnie wplywa na zainteresowanie potencjalnych
nabywcow produkcja. W celu minimalizacji ryzyka niezrealizowania strategii rozwoju przez
Spotke, Zarzad na biezaco monitoruje postepy produkcji gier w ramach przyjetych
harmonogramow oraz identyfikuje procesy, ktdére narazone sg na szczegdlne zagrozenie
opoznieniem lub btedem.
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e Ryzyko produkcji gry podobnej do istniejgcych i naruszenia wiasnosci intelektualnych

Zespot deweloperski Spétki, prowadzac prace nad autorskimi produkcjami, inspiruje sie
réwniez powstatymi juz produkcjami taktycznymi i strategicznymi, ktére osiggnety sukces na
rynku gier. Jest to m.in. ,Hard West”, ktérego kontynuacje Spotka stworzyta w 2022 roku pod
nazwg ,Hard West 2”. Dlatego tez, istnieje ryzyko wystgpienia podobienstw pomiedzy
produkcjami w zakresie oprawy graficznej, fabuty czy zastosowanych w grach mechanik.
Ewentualne dostrzezenie podobienstw produkcji do innych tytutdw, moze negatywnie wptyngc
na odbior gry przez uzytkownikéw, a takze narazi¢ Spoétke na potencjalne koszty z tytutu
naruszen praw autorskich innych podmiotéw lub stwierdzenie plagiatu, mogace uniemozliwic¢
dalszg dystrybucje gry. Zarzad Emitenta zaznacza jednak, ze kazdorazowo catosé pomystu
na realizowane przez Spotke gry jest autorska.

e Ryzyko zwigzane z utratg ptynno$ci finansowej

Spotka na dzien 31 grudnia 2024 roku posiadata 33 179,46 PLN srodkow pienieznych w kasie
ina rachunkach, naleznosci krétkoterminowych (do 12 miesiecy) od pozostatych jednostek w
wysokosci 196 303,65 PLN oraz 2 609 480,41 PLN zobowigzan krétkoterminowych (w tym 2
220 584,81 PLN z tytutu kredytéw i pozyczek). W zwigzku z powyzszym, istnieje ryzyko, iz
Spoétka nie bedzie w stanie regulowac swoich zobowigzan, w tym kosztéw produkcyjnych gier,
co moze skutkowaé opdznieniami w zaktadanym harmonogramie produkcji i odroczenie w
czasie przysztych wptywéw ze sprzedazy. Wskazane okolicznosci réwniez w perspektywie
dtugoterminowej mogg wywiera¢ negatywny wptyw na wizerunek Emitenta oraz jego
dziatalnosc.

Dodatkowo, w ramach subskrypcji akcji serii J przeprowadzonej w okresie od 21 stycznia do
7 marca 2025 r., ostatecznie objeto 1 833 472 akcje (sposrod maksymalnej liczby 42 359 343
akcji), a akcje te zostaty nabyte wytgcznie za wktady pieniezne, o wartosci nominalnej 0,10 zt
kazda akcja. Laczny koszt emisji wyniodst 105 488,96 ztotych brutto. Mniejsza liczba pozys-
kanych $rodkéw powoduje, ze ryzyko braku wystarczajgcych funduszy na regulowanie
zobowigzan oraz pokrycie kosztéw produkcyjnych gier wcigz utrzymuje sie na wysokim
poziomie. W konsekwencji moze to wywotywac opoznienia w harmonogramie prac, przesuwac
w czasie planowane przychody ze sprzedazy oraz wptywaé na ogolng kondycje finansowg i
reputacje Spofki.

e Ryzyko wzrostu kosztow wynagrodzen

Emitent w trybie ciggtym wspétpracuje z osobami, ktére sg wysokiej klasy specjalistami z
doswiadczeniem w branzy IT oraz produkcji gier. Istotng czescig zespotu sg programisci i
deweloperzy. W 2024 roku suma kosztéw przeznaczonych na ustugi obce oraz wynagrodzenia
wyniosta 13 395 111,07 PLN, co stanowi 96,04 % kosztéw dziatalnosci operacyjnej. W ramach
kosztow ustug obcych oprdécz wynagrodzeh programistéw wspotpracujgcych ze Spotkg na
podstawie kontraktéw B2B, ujmowane s3g koszty state, takie jak koszty najmu powierzchni
biurowej, obstugi administracyjnej, prawne, ksiegowe i inne. W zwigzku z niekorzystng
globalng sytuacjg gospodarczg istnieje ryzyko, ze Spétka zmuszona bedzie do podwyzszenia
wynagrodzen dla pracownikéw, co przetozy sie na zwigkszenie pozycji kosztowej i obnizenie
wyniku finansowego Grupy Kapitatowe;j.

e Ryzyko utraty kluczowych pracownikow

Rozwijajgcy sie rynek gier wideo na Swiecie moze tworzy¢ otoczenie sprzyjajgce odchodzeniu
pracownikéw do innych podmiotéw dziatajgcych w branzy. Potencjalna utrata czesci zespotu
badz poszczegodlnych jego czionkdéw moze przetozy¢ sie na utrate niezbednych umiejetnosci
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czy doswiadczenia moze wigzac¢ sie z obnizeniem produktywnosci oraz opdznieniami w
procesie produkcyjnym realizowanych projektéw. Utrata jednego lub kilku z kluczowych
pracownikdw mogtaby znaczaco utrudni¢ i spowolni¢ prace produkcyjne nad produkcjg
autorskiego tytutu, ze wzgledu na doswiadczenie i posiadany know-how cztonkéw zespotu
Emitenta. Pozyskanie nowego pracownika na wolne stanowisko wigzatoby sie z
przedtuzeniem prac produkcyjnych, procesem rekrutacyjnym i wdrozeniowym nowego
pracownika oraz mozliwego poniesienia wyzszych kosztéw wynagrodzen, ze wzgledu na duzg
dynamike pfac dla specjalistow z sektora IT, co moze mie¢ negatywny wptyw zaréwno na
dziatalnos¢ operacyjng Spétki jak i na wyniki finansowe osiggane przez Grupe Kapitatowa.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalnos¢

e Ryzyko zwigzane z ochrong prawng oferowanych przez Emitenta produktow

Emitent podczas produkcji gry wykorzystuje komponenty podlegajgce ochronie wilasnosci
intelektualnej. Istnieje zatem ryzyko wystgpienia naruszen praw oséb trzecich przez Spotke co
moze opdzni¢ lub nawet uniemozliwi¢ publikacje nowopowstatej produkcji, koniecznosé
usuniecia jej z publicznych platform gier i poniesienia strat wizerunkowych. Nie mozna réwniez
wykluczy¢ rozpoczecia postepowania sgdowego wobec Spétki. Emitent zapewnia, ze chroni
sie przed opisywanym ryzykiem poprzez przeniesienie praw majgtkowych do komponentow
gry, w tym praw producenta utworu audiowizualnego, wideogramu i fonogramu, praw
producenta bazy danych, praw witasnosci przemystowej, majgtkowych praw autorskich, praw
do zezwalania na wykonywanie praw zaleznych, praw do wylgcznego i bezterminowego
wykonywania w imieniu autora autorskich praw osobistych. Przed debiutem gry, Spétka
dokonuje kontroli istniejgcych patentow i praw zastrzezonych dla rozgrywki, rozwigzan
technologicznych oraz mechaniki gry.

e Ryzyko zwigzane z postepem technologicznym w branzy

Emitent koncentruje swojg dziatalnos¢ w branzy, na ktérg duzy wptyw majg nowe technologie
i rozwigzania informatyczne. Rynek gier wideo, bedgcy rynkiem nowych technologii szybko sie
rozwija, co powoduje koniecznos$¢ ciggtego monitorowania przez Spoétke debiutujgcych
nowych platform i pojawiajgcych sie tendencji, a w konsekwencji szybkiego dostosowywania
sie do wprowadzanych rozwigzan. Istnieje zatem ryzyko niedostosowania sie Spétki do
zmieniajgcych sie warunkéw technologicznych, co moze negatywnie wptyng¢ na dziatalnosc
operacyjng i wyniki finansowe Grupy Kapitatowe;.

e Ryzyko naruszenia lub utraty licencji producenckich

Spotka wykorzystuje do tworzenia swoich produkcji silnik Unity, z ktérego korzystanie mozliwe
jest dzieki uzyskaniu licencji od Unity Technologies. W przypadku naruszenia umowy
licencyjnej przez Emitenta, nie mozna wykluczy¢ rozwigzania umowy przez producenta silnika
Unity oraz nastepstw prawnych i finansowych wynikajgcych z postanowien umowy. Wigze sie
to z uniemozliwieniem rozpowszechniania tworzonej produkcji. Tego typu zdarzenia moga
negatywnie wptyng¢ na strategie rozwoju i wyniki finansowe Grupy Kapitatowe;.

e Ryzyko zwigzane z ewentualnym niezaakceptowaniem autorskiej gry przez platformy
zamkniete

Emitent bedzie opierat sprzedaz swojej autorskiej produkcji o ustugi dystrybutoréw
posiadajgcych platformy zamkniete, m.in. Steam. Przed wprowadzeniem na platforme
zamknieta, produkcja musi przejs¢ standardowy proces weryfikacyjny, m.in. pod katem
poprawnosci dziatania. Istnieje ryzyko, Zze stworzona przez Emitenta produkcja nie spetni
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wymogow platformy, przez co nie zostanie na nig wprowadzona. Mozliwe wystgpienie
wskazanego czynnika ryzyka moze znaczgco obnizy¢ wyniki finansowe Spétki oraz
zmniejszy¢ zainteresowanie produkcjg wsrdd graczy.

e Ryzyko zwigzane z brakiem promocji gry Emitenta przez dystrybutorow

Emitent jako studio nie posiadajgce znaczacej pozycji na rynku gier, nie bedzie miat duzego
wplywu na wyrdznienie swojej produkcji, np. w serwisie Steam.com oraz innych platformach
dystrybucji cyfrowej gier. Dlatego tez istnieje ryzyko wystgpienia braku wystarczajacej
promocji/wyréznienia na platformach dystrybutoréw, co moze wptyng¢ na zmniejszenie
zainteresowania tytutem Emitenta, a przez to zmniejszenie osigganych przychodéw. Nalezy
wskazac¢, ze Emitent pomimo dotychczasowej wspotpracy z wydawcami, ktorzy zapewniali
odpowiednie pozycjonowanie jak i marketing danej produkcji, postanowit o wydaniu gry o
roboczej nazwie ,Nightmare Frontier we wlasnym zakresie.

e Ryzyko zwigzane z nielegalng dystrybucja.

Rozwdj technologiczny oraz coraz wieksze umiejetnosci spoteczenstwa w zakresie
informatyki, programowania czy cyberbezpieczehstwa powodujg, ze niektére osoby mogag
prébowa¢ dokonac¢ nielegalnej dystrybucji produkcji Spotki poza oficjalnymi  kanatami
sprzedazy. Istnieje wiec ryzyko, ze niewykryte przez Emitenta oraz dystrybutoréow nielegalne
dziatania, spowodujg obnizenie wyniku sprzedazowego, co moze negatywnie oddziatywaé na
przyszig sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej oraz jej wizerunek.

e Ryzyko zwigzane z sytuacjg geopolityczng na Ukrainie i na bliskim wschodzie

Miedzynarodowe stosunki gospodarcze zwigzane z funkcjonowaniem przedsiebiorstw
powodujg, ze w coraz wiekszym stopniu podmioty bedgce aktywnymi uczestnikami zycia
gospodarczego stajg sie uzaleznione nie tylko od czynnikdéw gospodarczych, ale réwniez
politycznych. Te ostatnie stajg sie trudne do oceny, a w konsekwencji ich implementacja na
wskazniki dotyczgce efektywnosci prowadzenia biznesu staje sie ograniczona. Emitenci
skoncentrowani w rejonie CEE (z ang. Central and Eastern Europe, czyli Europa
Srodkowowschodnia) coraz baczniej przygladajg sie zaostrzonej sytuacji na Ukrainie. Konflikt
pomiedzy Rosja, a Ukraing rozpoczat sie w 2014 roku, jest on identyfikowany z aneksjg Krymu
oraz wywotaniu wojny hybrydowej przez Rosje na wschodzie Ukrainy po proeuropejskich
masowych protestach i ucieczce z Ukrainy éwczesnego prezydenta Wiktora Janukowycza.
Obecnie konflikt przybrat na sile. Jego eskalacja nastgpita 24 lutego 2022 roku, wéwczas
rozpoczeta sie petnoskalowa zbrojna inwazja wojsk rosyjskich na teren Ukrainy.

Aktualnie niemozliwym jest okreslenie skali rozprzestrzenienia sie konfliktu i jego konsekwencji
dla Swiata. Konflikt zbrojny na peing skale w tej czesci Europy jest nowym zjawiskiem,
nieznanym dotad od zakonczenia |l wojny swiatowej. Podejmowane sg dziatania, ktére majg
ostabi¢ pozycje gospodarczg i militarng Rosji oraz podejmowane sg negocjacje przez obie
strony konfliktu zmierzajgce do wypracowania porozumienia.

Dodatkowo, dnia 7 pazdziernika 2023 roku rozpoczeta sie wojna pomiedzy Izraelem, a
palestynskim ugrupowaniem Hamasu kontrolujgcym strefe Gazy. Konflikt ten rozpoczat sie
poprzez atak cztonkdw Hamasu na potudniowe i Srodkowe terytorium lzraela, w ktérym zgineto
ponad 1000 cywilow. W odpowiedzi na wskazany atak, armia izraelska rozpoczeta na szerokag
skale naloty na cele wojskowe, cywilne i humanitarne, w celu eliminacji ukrywajgcych sie w
réznych miejscach strefy Gazy cztonkdéw palestynskiego ugrupowania zbrojnego. Konflikt ten
w krotkim czasie spowodowat smierC tysiecy zotnierzy i cywilbw po obu stronach, a jego
mozliwa skala rozszerzenia sie nie jest na dzien sporzgadzenia niniejszego Sprawozdania
mozliwa do okreslenia.
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W zwigzku z powyzszym, konflikt ten oraz trwajgca od 2022 roku wojna w Ukrainie, niesie za
sobg dodatkowe ryzyko zwigzane z niepokojami spotecznymi, w szczegdlnosci na Bliskim
Wschodzie i w Europie (w zwigzku z poparciem przez ludnos¢ danej strony konfliktu). Sytuacja
ta moze negatywnie wptyng¢ na nastroje ekonomiczne i decyzje inwestycyjne uczestnikéw
rynku poprzez wystepowanie zwiekszonej zmiennosci aktywow finansowych oraz cen
surowcow, w tym ropy naftowej. W wyniku zaistniatych konfliktow zbrojnych, zachwiane
zostaly wszystkie sektory gospodarki.

Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem Kapitatowym i wtdrnym obrotem akcjami Spotki

e Ryzyko zwigzane z odmowg wprowadzenia akcji do obrotu w alternatywnym systemie lub
opoOznieniem w tym zakresie

Spotka zamierza ubiegac sie o wprowadzenie akcji serii J do obrotu na rynku NewConnect.
Wprowadzenie akcji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu organizowanym przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. odbywa sie na wniosek ich emitenta. Zgodnie z §
5 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, organizator ASO moze podjg¢ uchwate
o odmowie wprowadzenia do obrotu instrumentow finansowych objetych wnioskiem.
Zmaterializowanie sie wskazanego ryzyka moze spowodowacC opdznienie lub catkowite
przerwanie procesu wprowadzenia akcji do alternatywnego systemu obrotu.

Wyrazajgc sprzeciw wobec wprowadzenia do obrotu w alternatywnym systemie instrumentéw
finansowych objetych wnioskiem Emitenta, organizator ASO zobowigzany jest uzasadni¢
swojg decyzje i niezwiocznie przekaza¢ Emitentowi kopie stosownej uchwaly wraz z
uzasadnieniem. Emitent, w terminie dziesieciu dni roboczych, od daty przekazania kopii
uchwaly, moze ztozy¢ na pismie wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy. Wniosek ten
powinien byé niezwtocznie, nie pdzniej jednak niz w terminie 30 dni roboczych od dnia jego
ztozenia, rozpatrzony przez organizatora ASO po uprzednim zasiegnieciu opinii Rady Gietdy.
W przypadku, gdy konieczne jest uzyskanie dodatkowych informacji, oswiadczen Ilub
dokumentdw, bieg terminu do rozpatrzenia tego wniosku rozpoczyna sie od dnia przekazania
wymaganych informacji. Jezeli organizator Alternatywnego Systemu uzna, ze wniosek o
ponowne rozpoznanie sprawy zastuguje w catosci na uwzglednienie, moze uchyli¢ lub zmienic
zaskarzong uchwate, bez zasiegania opinii Rady Gietdy. W zwigzku z powyzszym, Emitent nie
moze precyzyjnie okreslic i zagwarantowacC termindbw wprowadzenia akcji do obrotu w
alternatywnym systemie obrotu.

e Ryzyko zwigzane z brakiem wypftaty dywidendy

Zgodnie z artykutem 347 par. 1 oraz 2 Kodeksu Spotek Handlowych akcjonariusze majg prawo
do udziatu w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego
rewidenta, ktory zostat przeznaczony przez walne zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom.
Ponadto zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akcji. Jezeli akcje nie sg catkowicie pokryte,
zysk rozdziela sie w stosunku do dokonanych wptat na akcje.

Kodeks Spotek Handlowych w art. 348 par 1. stanowi réwniez, ze kwota przeznaczona do
podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekracza¢ zysku za ostatni rok obrotowy,
powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych
z zysku kapitatow zapasowego i rezerwowych, ktére mogg byC przeznaczone na wyptate
dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o kwoty, ktére
zgodnie z ustawg lub statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na
kapitaty zapasowy lub rezerwowe. Co istotne dziehh dywidendy w spétce publicznej i spoétce
niebedgcej spotkg publiczng, ktérej akcje sa zarejestrowane w depozycie papierow
wartosciowych, ustala zwyczajne walne zgromadzenie (art. 348 par. 3 KSH)
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Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta z dnia 20 czerwca 2024 roku podjeto uchwate nr
7/06/2024 w sprawie pokrycia straty netto Spotki za rok 2023, zgodnie z ktorg postanowiono
pokry¢ strate netto za rok obrotowy 2023 w catosci z kapitatu zapasowego.

Zamiarem Zarzadu Spofki jest nierekomendowanie wyptaty dywidendy za rok 2024.

e Ryzyko nieadekwatno$ci inwestycji w Akcje

Inwestowanie na rynku kapitatowym zwigzane jest réwniez z decyzjami dotyczagcym wyboru
odpowiedniej dla inwestora klasy aktywow, nie nalezy zapominac przy tym, ze kazdy segment
oraz instrument w nim dostepny charakteryzowat sie bedzie innym poziomem ryzyka
zwigzanym nie tylko z wiasciwosci instrumentu finansowego, ale rowniez bedzie swego
rodzaju katalizatorem odpowiadajgcym sytuacji podmiotu emitujgcego dany walor.

Podmiot rozwazajgcy inwestycje w akcje powinien ustali¢, czy taka inwestycja jest dla niego
odpowiednig inwestycjg w danych dla niego okolicznosciach. W szczegolnosci, kazdy
potencjalny Inwestor powinien:

1. posiada¢ wystarczajgcg wiedze i doswiadczenie do dokonania wiasciwej oceny akcji
oraz korzysci i ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w akcje;

2. posiada¢ znajomos¢ oraz dostep do odpowiednich narzedzi analitycznych
umozliwiajgcych dokonanie oceny, w kontekscie jego sytuacji finansowej, inwestycji w
akcje oraz wplywu inwestycji w akcje na jego ogdiny portfel inwestycyjny;

3. posiada¢ wystarczajgce zasoby finansowe oraz ptynnosé¢ dla poniesienia wszelkich
rodzajéw ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w akcje;

4.  w petni rozumie¢ warunki emisji akcji oraz posiadac¢ znajomos¢ rynkow finansowych;

5. posiada¢ umiejetnosé oceny (indywidualnie lub przy pomocy doradcy finansowego)
ewentualnych scenariuszy rozwoju gospodarczego, poziomu stép procentowych i
inflacji oraz innych czynnikow, ktére mogg wptyng¢ na inwestycje oraz zdolnos¢ do
ponoszenia réznego rodzaju ryzyka.

Dodatkowo, dziatalno$¢ inwestycyjna prowadzona przez podmioty, ktére potencjalnie
dokonajg inwestycji w akcje, podlega przepisom regulujgcym dokonywanie takich inwestycji
lub regulacjom przyjetym przez wiasciwe organy tych podmiotéw. Kazda osoba rozwazajgca
inwestycje w akcje powinna skonsultowac sie ze swoimi doradcami prawnymi w celu ustalenia
czy oraz w jakim zakresie:

1. akcje stanowig dla niej inwestycje dopuszczalng w Swietle obowigzujgcych przepisow

prawa;

2. akcje mogag by¢ wykorzystywane jako zabezpieczenie roznego rodzaju zadtuzenia;
oraz

3. obowigzujg inne ograniczenia w zakresie nabycia lub zastawiania akcji przez taki
podmiot.

Instytucje finansowe powinny uzyskaé porade od swojego doradcy prawnego lub sprawdzic¢
stosowne przepisy w celu ustalenia, jaka jest wtasciwa klasyfikacja akcji z punktu widzenia
zarzgdzania ryzykiem lub podobnych zasad.

e Ryzyko zwigzane z notowaniami akcji Spotki na NewConnect — ksztattowanie sie
przysztego kursu akcji i ptynnoSci obrotu

Kurs akcji i ptynnos¢ akgji spétek notowanych na NewConnect zalezy od ilosci oraz wielkosci
zleceh kupna i sprzedazy skfadanych przez inwestorow. Nie ma Zzadnej pewnosci co do
przysztego ksztattowania sie ceny akcji Spotki po ich wprowadzeniu do obrotu ani tez ptynnosci
akcji Spoétki. Nie mozna, wobec tego zapewnié, ze Inwestor nabywajgcy akcje bedzie mogt je
zby¢ w dowolnym terminie po satysfakcjonujgcej cenie.
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e Ryzyko zwigzane z ptynnoScig i zmiennoScig kursu rynkowego akcji

Ceny papieréw wartosciowych, bedacych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym,
mogg podlega¢ znaczacym wahaniom. Czynniki wplywajgce na podejmowanie przez
poszczegodlnych Inwestorow decyzji inwestycyjnych nierzadko nie majg zwigzku z
dziatalnoscig Emitenta i wynikami finansowymi generowanymi przez Spotke, a zalezg réwniez
miedzy innymi od czynnikbw makroekonomicznych, sytuacji na zagranicznych rynkach
gietdowych i trudno przewidywalnych zachowan inwestorow.

Cena rynkowa akcji Emitenta moze réwniez ulec zmianie, m.in. w zwigzku z polepszeniem lub
pogorszeniem wynikdw dziatalnosci Emitenta, ze zbyciem akcji przez znacznych
akcjonariuszy, z wahaniami ptynnosci i oceng Inwestorow. Wobec ryzyka dotyczacego kursu
i ptynnosci akcji nie mozna zapewnic, iz osoba nabywajgca akcje Emitenta bedzie mogta je
zby¢ w dowolnym terminie i po satysfakcjonujgcej cenie.

Ograniczona ptynnos$¢ obrotu akcjami Emitenta moze przyczynic sie do powstania probleméw
polegajacych na braku mozliwosci sprzedazy akcji Emitenta przez Inwestora po oczekiwanej
przez niego cenie w ograniczonym okresie.

o Ryzyko zwigzane z poziomem cen akcji notowanych na rynku NewConnect

Istnieje ryzyko, zwigzane z pojawieniem sie zwickszonej podazy akcji na rynku w wyniku
wprowadzenia do obrotu akcji serii J, co istotnie moze wptyngé na cene akcji w krétkim
terminie. Ponadto, kurs akcji i ptynnos¢ akcji spotek notowanych na NewConnect zalezy od
ilosci oraz wielkosci zleceh kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestorow. Nie ma zadnej
pewnosci co do przysztego ksztattowania sie ceny akcji Emitenta po ich wprowadzeniu do
obrotu, ani tez ptynnoéci akcji Emitenta. Nie mozna wobec tego zapewnic¢, ze inwestor
nabywajgcy akcje bedzie mogt je zby¢é w dowolnym terminie po satysfakcjonujgcej cenie.

e Ryzyko naruszenia przepisow w zwigzku z Ofertg Publiczng, skutkujgce zastosowaniem
przez KNF sankcji

Zgodnie z art. 16 Ustawy o ofercie w przypadku naruszenia przepisow prawa w zwigzku z
ofertg publicznag, subskrypcjg lub sprzedazg, dokonywanymi na podstawie tej oferty na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, przez emitenta, oferujgcego Ilub inne podmioty
uczestniczgce w tej ofercie, subskrypcji lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie emitenta lub
oferujgcego lub uzasadnionego podejrzenia takiego naruszenia albo uzasadnionego
podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, albo w przypadku niewykonania zalecen, o
ktérych mowa w art. 16 ust. 2 ust. 2, Ustawy o ofercie Komisja moze:
1. nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo
przerwanie jej przebiegu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub
2. zakaza¢ rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo dalszego jej
prowadzenia, lub
3. opublikowa¢, na koszt emitenta lub oferujgcego informacje o niezgodnym z prawem
dziataniu w zwigzku z ofertg publiczng, subskrypcjg lub sprzedaza.

W przypadku gdy waga naruszenia przepisébw prawa w zwigzku z ofertg publiczng,
subskrypcjg lub sprzedazg, dokonywanymi na podstawie tej oferty na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta, oferujgcego lub inne podmioty uczestniczgce w tej
ofercie, subskrypcji lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie emitenta lub oferujgcego jest
niewielka, Komisja moze wydaé¢ zalecenie zaprzestania naruszania tych przepiséow. Po
wydaniu zalecenia emitent lub oferujgcy powstrzymuje sie od rozpoczecia oferty publiczne;j,
subskrypcji lub sprzedazy albo przerywa jej przebieg, do czasu usuniecia wskazanych w
zaleceniu naruszen, jezeli jest to konieczne do usunigcia tych naruszen.
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W zwigzku z dang ofertg publiczng, subskrypcjg lub sprzedazg, Komisja moze wielokrotnie
zastosowac srodki opisane powyzej.

Komisja moze zastosowac¢ srodki, o ktérych mowa wyzej w wyszczegodlnieniach 1 — 3, takze
w przypadku, gdy:

1. oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papieréw wartosciowych, dokonywane na
podstawie tej oferty w znaczacy sposob naruszatyby interesy Inwestorow,

2.  istniejg przestanki, ktére w swietle przepisdéw prawa mogg prowadzi¢ do ustania bytu
prawnego emitenta,

3. dziatalnos¢ emitenta byfa lub jest prowadzona z razgcym naruszeniem przepiséw
prawa, ktore to naruszenie moze mie¢ istotny wptyw na ocene papieréw wartosciowych
emitenta lub tez w Swietle przepiséw prawa moze prowadzi¢ do ustania bytu prawnego
lub upadtosci emitenta, lub

4.  status prawny papierow wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa i w $wietle
tych przepisow istnieje ryzyko uznania tych papieréw wartosciowych za nieistniejgce
lub obarczone wadg prawng majgca istotny wptyw na ich ocene, a ich stosowanie przez
Komisje moze byc¢ wielokrotne.

W Rozdziale 7 Ustawy o ofercie przewidziany jest szereg sankcji stosowanych w przypadku
naruszenia przepisow Ustawy o ofercie regulujgcych zasady przeprowadzenia oferty
publicznej.

e Ryzyko zwigzane z ewentualnym naruszeniem przepisow zwigzanych z prowadzeniem
reklamy Oferty Publicznej

Zgodnie z art. 15b Ustawy o ofercie w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia
naruszenia przepiséw art. 22 ust. 2—4 Rozporzadzenia Prospektowego — dotyczgcych reklam
odnoszgcych sie do oferty publicznej - przez emitenta, oferujgcego, podmiot, o ktérym mowa
w art. 11a ust. 2 Ustawy o ofercie, lub inne podmioty dziatajgce w ich imieniu lub na ich
Zlecenie, albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, Komisja moze:

1. nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia prowadzenia reklamy Ilub przerwanie jej
prowadzenia na okres nie diuzszy niz 10 dni roboczych, wskazujgc nieprawidtowosci,
ktore nalezy usung¢ w tym okresie, lub,

2. zakaza¢ udostepniania okreslonych informacji albo dalszego ich udostepniania, w
szczegolnosci w przypadku, gdy wskazane przez Komisje nieprawidtowosci nie zostaty
usuniete w terminie okreslonym w wyszczegdlnieniu 1 powyzej, lub

3.  opublikowaé, na koszt emitenta, oferujgcego lub podmiotu, o ktérym mowa w art. 11a
ust. 2 Ustawy o ofercie, informacje o niezgodnym z prawem rozpowszechnianiu
reklamy, wskazujgc naruszenia praw.

W zwigzku z udostepnianiem informacji, o ktérych mowa w wyszczegdlnieniu 2 powyzej
Komisja moze wielokrotnie zastosowaé przewidziane powyzej srodki.

W Rozdziale 7 Ustawy o ofercie przewidziany jest szereg sankcji stosowanych w przypadku
naruszenia przepisow Ustawy regulujgcych kwestie reklam odnoszgcych sie do oferty
publicznej.

e Ryzyko zwigzane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji Emitenta z
obrotu w Alternatywnym systemie obrotu

Zgodnie z § 11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako Organizator
Alternatywnego Systemu Obrotu, moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi:

. na wniosek emitenta,

. jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow,

. jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie.
Zawieszajgc obrot instrumentami finansowymi Organizator Alternatywnego Systemu, moze
okresli¢ termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec
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przediuzeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie Organizatora
Alternatywnego Systemu zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu uptywu tego terminu beda
zachodzity przestanki, o ktérych mowa w § 11 ust. 1 pkt 2) lub 3).

W przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu
zawiesza obrot instrumentami finansowymi na okres wynikajacy z wiasciwych przepiséw lub
okreslony w decyzji wlasciwego organu.

Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrét instrumentami finansowymi
niezwtocznie po uzyskaniu informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku
regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli
takie zawieszenie jest zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej,
bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem
naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o Emitencie, lub instrumencie finansowym
z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporzgdzenia 596/2014, chyba Ze takie zawieszenie mogtoby
spowodowaé powazng szkode dla intereséw inwestorow lub prawidlowego funkcjonowania
rynku.

Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO GPW moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

a. na wniosek emitenta akcji — w przypadku, gdy wykluczenie danych akcji z obrotu

nastepuje w zwigzku z ich dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym,

b. na wniosek emitenta pozostatych instrumentéw finansowych — z zastrzezeniem
mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia przez emitenta
dodatkowych warunkow,
jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow,
jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie,
wskutek otwarcia likwidacji emitenta,
wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentow finansowych z obrotu moze
nastgpi¢ odpowiednio nie wczesniej niz z dniem potagczenia, dniem podziatu
(wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.

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

a. w przypadkach okreslonych przepisami prawa, w szczegolnosci:

— 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 0 ogtoszeniu upaditosci emitenta tych akcji lub postanowienia o
oddaleniu przez sgd wniosku o ogtoszenie upadtosci emitenta akcji ze wzgledu na to,
ze jego majatek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztéw
postepowania,

b. jezeli zbywalnoé¢ tych instrumentdéw stata sie ograniczona,

c. w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw,

~0 o0

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéow finansowych z obrotu oraz do czasu
takiego wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét tymi
instrumentami finansowymi.

Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza z obrotu instrumenty finansowe niezwiocznie
po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentéw na rynku regulowanym
lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie
wykluczenie jest zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego
ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku
publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i
art. 17 Rozporzadzenia 596/2014, chyba ze takie wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowaé
powazng szkode dla intereséw inwestorow lub prawidtowego funkcjonowania rynku.
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Zgodnie z § 17b Regulaminu ASO:

a. W przypadku gdy w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi
koniecznos¢ dalszego wspétdziatania emitenta przy wykonywaniu obowigzkow
informacyjnych z podmiotem uprawnionym do wykonywania zadan Autoryzowanego
Doradcy, Organizator Alternatywnego Systemu moze zobowigza¢ emitenta do zawarcia
umowy w zakresie okreslonym w § 18 ust. 2 pkt 3) i 4) Regulaminu ASO. Umowa ta
powinna zosta¢ zawarta w terminie 20 dni roboczych od dnia podjecia przez
Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji w tym zakresie i obowigzywacé przez
okres co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia.

b. W przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z Autoryzowanym Doradcg przed
uptywem okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, emitent
zobowigzany jest do zawarcia kolejnej umowy z Autoryzowanym Doradcg w terminie 20
dni roboczych od dnia rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy. Nowa umowa
powinna obowigzywa¢é do konca okresu wskazanego w decyzji Organizatora
Alternatywnego Systemu, z zastrzezeniem, iz okres jej obowigzywania powinien byé
przediuzony o okres, w ktérym emitent nie posiadat prawnie wigzacej umowy z
Autoryzowanym Doradcg, do ktorej zawarcia zobowigzany byt na podstawie decyzji
Organizatora Alternatywnego Systemu.

c. W przypadku nie zawarcia przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcg lub braku
jej wejscia w zycie w terminie, o ktérym mowa w §17b ust. 1, albo w terminie 20 dni
roboczych od dnia rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy, o ktérym mowa w
§17b ust. 2, Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami
finansowymi tego emitenta. Jezeli przed uptywem 3 miesiecy od rozpoczecia
zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w zycie odpowiednia umowa z
Autoryzowanym Doradcg, Organizator Alternatywnego Systemu moze wykluczy¢
instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w alternatywnym systemie. Przepisy § 12
ust. 3 i § 12a Regulaminu ASO stosuje sie odpowiednio.

Art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi stanowi, ze w przypadku, gdy
wymaga tego bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony
interes inwestorow, Gietda jako organizator alternatywnego systemu, 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.

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrét
okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okoliczno$ciach wskazujgcych na
mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia
interesdw inwestoréw, Komisja moze zazgda¢ od Gieldy zawieszenia obrotu tymi
instrumentami finansowymi.

Zgodnie z art. 78 ust. 3a Ustawy o obrocie Komisja moze wskaza¢ termin, do ktérego
zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu.

Zgodnie z art. 78 ust. 3b Ustawy o obrocie Komisja uchyla decyzje zawierajgcg zadanie, w
przypadku, gdy po jej wydaniu stwierdza, ze nie zachodzg przestanki zagrozenia
prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestoréw.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na zgdanie Komisji
Nadzoru Finansowego Gietda jako organizator alternatywnego systemu, wyklucza z obrotu
wskazane przez Komisje Nadzoru Finansowego instrumenty finansowe, w przypadku, gdy
obrét nimi zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu
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obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub
powoduje naruszenie interesow inwestorow.

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi Gietda jako organizator
alternatywnego systemu moze podjg¢ decyzje o zawieszeniu lub wykluczeniu papierow
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 znaczgcego naruszenia intereséw inwestorow lub zagrozenia
prawidfowego funkcjonowania rynku. Gietda jako organizator alternatywnego systemu
informuje Komisje o podjeciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentéw
finansowych z obrotu i podaje te informacje do publicznej wiadomosci.

o Ryzyko zwigzane z mozliwos$cig natozenia przez Organizatora Alternatywnego Systemu
Obrotu kary upomnienia lub kary pienieznej

Zgodnie § 17c ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jezeli emitent nie
przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu lub nie
wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w ,Rozdziale V Obowigzki
emitentéw instrumentow finansowych w alternatywnym systemie” Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu, w szczegodlnosci obowigzki okreslone w § 15a i 15b lub w § 17-17b,
Organizator Alternatywnego Systemu moze, w zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego
naruszenia lub uchybienia:

a. upomnie¢ emitenta,

b. natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 zi.

Zgodnie § 17¢ ust 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu Organizator Alternatywnego
Systemu, podejmujgc decyzje o upomnieniu lub natozeniu kary pienieznej moze wyznaczy¢
emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszen lub podjecie dziatari majgcych
na celu zapobiezenie takim naruszeniom w przysztosci, w szczegdlnosci moze zobowigzaé
emitenta do opublikowania okreslonych dokumentéw lub informacji w trybie i na warunkach
obowigzujgcych w Alternatywnym Systemie Obrotu. Zgodnie § 17c ust. 3 Regulaminu
Alternatywnego Systemu 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, bgdz nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki
okreslone w niniejszym rozdziale, lub tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych na niego na
podstawie ust. 2, Organizator Alternatywnego Systemu moze natozy¢ na emitenta kare
pieniezng, przy czym kara ta fgcznie z karg pieniezng natozong na podstawie § 17c ust. 1 nie
moze przekraczac¢ 50.000 zt. Stosownie do § 17c ust 4 Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu w przypadku natozenia kary pienieznej na podstawie § 17c¢ ust. 3, postanowienia § 17¢
ust. 2 stosuje sie odpowiednio.

e Ryzyko zwigzane z mozliwoscig natozenia przez KNF | inne organy nadzorcze kar
administracyjnych za niewykonywanie lub nieprawidfowe wykonywanie obowigzkow
wynikajgcych z przepisow prawa

W okreslonych sytuacjach na Emitenta mogg zosta¢ natozone sankcje administracyjne. W
szczegolnosci Emitent jest potencjalnie narazony na ponizsze sankcje.

Zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, Emitent , a w przypadku, o ktérym mowa
w art. 11la ust. 2 Ustawy o ofercie - inny niz emitent podmiot sktadajgcy wniosek o ich
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym - ma obowigzek w ciggu 14 dni, liczac od dnia
przydziatu papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem oferty publicznej lub od dnia
dopuszczania papieréw warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym lub ich wprowadzenia
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do alternatywnego systemu obrotu, dokonaé wpisu do ewidencji akcji prowadzonej przez KNF,
zwigzanego z zaistnieniem tych okolicznosci. Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o ofercie, jesli
emitent lub oferujgcy nie dopetni obowigzku wynikajgcego z art. 10 ust. 4 Ustawy o ofercie lub
dopetni go nienalezycie, moze podlega¢ karze administracyjnej, tj. karze pienieznej do
wysokosci 100.000 zt (sto tysiecy ztotych), nakladanej przez KNF.

Zgodnie z art. 30 ust. 2 Rozporzgdzenia MAR, w przypadku wystgpienia naruszen okreslonych
w Rozporzgdzeniu MAR, zwigzanych m.in. z wykorzystywaniem informacji poufnych,
manipulacjami i naduzyciami na rynku, podawaniem informacji poufnych do publicznej
wiadomosci, transakcjami oséb petnigcych obowigzki zarzadcze, listami oséb majacych
dostep do informacji poufnych, w przypadku oséb prawnych, panstwa czionkowskie
zapewniajg, zgodnie z prawem krajowym, by wilasciwe organy miaty uprawnienia m.in. do
naktadania co najmniej nastepujgcych, administracyjnych sankcji pienieznych:

° w przypadku naruszen art. 14 i 15 Rozporzgdzenia MAR — 15.000.000 EUR lub 15 %
catkowitych rocznych obrotéw osoby prawnej na podstawie ostatniego dostepnego
sprawozdania zatwierdzonego przez organ zarzgdzajacy, a w panstwie czionkowskim, w
ktérym walutg nie jest euro, rownowartosc¢ tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014
r,

° w przypadku naruszen art. 16 i 17 Rozporzgdzenia MAR — 2.500.000 EUR lub 2 %
catkowitych rocznych obrotdw na podstawie ostatniego dostepnego sprawozdania
zatwierdzonego przez organ zarzgdzajgcy, a w panstwie cztonkowskim, w ktérym walutg nie
jest euro, rownowartos¢ tej kwoty w walucie krajowej na dzienh 2 lipca 2014 r., oraz

° w przypadku naruszen art. 18, 19 i 20 Rozporzgdzenia MAR — 1.000.000 EUR, a w
panstwie czionkowskim, w ktérym walutg nie jest euro, rownowartosé tej kwoty w walucie
krajowej na dzien 2 lipca 2014 r.

W dniu 6 maja 2017 r. weszta w zycie ustawa z dnia 10 lutego 2017 r. o zmianie ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi oraz niektérych innych ustaw, na podstawie ktérej przepisy
prawa polskiego zostaty dostosowane do przepiséw Rozporzgdzenia MAR.

Stosownie do art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie, w przypadkach, gdy emitent lub oferujacy nie
dopetnia obowigzkéw wymaganych przepisami prawa, w szczegdélnosci obowigzkow
informacyjnych wynikajgcych z Ustawy o ofercie, KNF moze: - wyda¢ decyzje o wykluczeniu,
papierow wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku gdy papiery
wartosciowe emitenta sg wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu — decyzje
o wykluczeniu tych papierow wartosciowych z obrotu w tym systemie, albo - natozy¢, biorgc
pod uwage w szczegolnosci sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry jest naktadana kara, kare
pieniezng do wysokosci 1.000.000 z, albo - zastosowac obie sankcje tgcznie.

Zgodnie z art. 96 ust. 1e Ustawy o ofercie, jezeli emitent nie wykonuje albo nienalezycie
wykonuje obowigzki, o ktérych mowa w art. 70 pkt 1 Ustawy o ofercie publicznej, KNF moze
wydaé decyzje o wykluczeniu papieréw wartosciowych z obrotu w alternatywnym systemie
obrotu albo natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 5.000.000 zt albo kwoty stanowigcej
rownowartos¢ 5% catkowitego rocznego wskazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu
finansowym za rok obrotowy, jesli przekracza ona 5.000.000 z, albo zastosowac obie sankcje
tacznie.

Zgodnie z art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie, jezeli emitent nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowigzki, o ktorych mowa w art. 17 ust. 1 i 4-8 Rozporzadzenia MAR, KNF moze
wydac decyzje o wykluczeniu papierow wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w
przypadku, gdy papiery warto$ciowe emitenta sg wprowadzone do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu — decyzje o wykluczeniu tych papieréw wartosciowych z obrotu w tym
systemie, albo natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 10.364.000 zt lub kwoty stanowigcej
réwnowartos¢ 2% catkowitego rocznego przychodu wskazanego w ostatnim zbadanym
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 10.364.000 zt, albo
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zastosowaé obie sankcje tgcznie. W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci
osiggnietej lub straty uniknietej przez emitenta w wyniku naruszenia obowigzkéw, o ktérych
mowa w powyzszym przepisie, zamiast kary, o ktérej mowa w tym przepisie, KNF moze
natozy¢ kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej
straty.

W przypadku stwierdzenia naruszenia obowigzkéw wymienionych w art. 96 ust. 1i Ustawy o
ofercie Komisja moze nakaza¢ podmiotowi, ktéry dopuscit sie ich naruszenia, zaprzestania ich
naruszania, a takze zobowigzac¢ go do podjecia we wskazanym terminie dziatah, ktére majg
zapobiec naruszaniu tych przepiséw w przysziosci. Srodek ten moze byé stosowany bez
wzgledu na zastosowanie innych sankcji okreslonych w art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie.

Zgodnie z art. 100 ust. 1 Ustawy o ofercie kto, bedgc odpowiedzialnym za informacje zawarte
w prospekcie, Memorandum informacyjnym lub dokumentach, o ktérych mowa w art. 37a ust.
1, art. 38, art. 38a lub art. 39 ust. 1, albo za inne informacje zwigzane z ofertg publiczng lub
dopuszczeniem papieréw wartosciowych lub innych instrumentdéw finansowych do obrotu na
rynku regulowanym, lub ubieganiem sie o dopuszczenie papieréw wartosciowych lub innych
instrumentéw finansowych do obrotu na rynku regulowanym, albo za informacje, o ktérych
mowa w art. 17 ust. 1 lub 2 rozporzadzenia 596/2014 lub art. 56 ust. 1, podaje nieprawdziwe
dane lub zataja prawdziwe dane, w istotny sposob wptywajgce na tres¢ informacji, podlega
grzywnie do 5 000 000 zt albo karze pozbawienia wolnosci od 6 miesiecy do lat 5, albo obu
tym karom tgcznie. Stosownie do art. 100 ust. 1a Ustawy o ofercie tej samej karze podlega,
kto, bedac odpowiedzialnym za informacje udostepniane do publicznej wiadomosci w formie
suplementu do prospektu, Memorandum informacyjnego lub innych dokumentéw, o ktérych
mowa art. 38 lub art. 39 ust. 1, podaje nieprawdziwe dane lub zataja prawdziwe dane, w istotny
sposob wptywajgce na tresé informacji. Stosownie do art. 100 ust. 2 Ustawy o ofercie tej samej
karze podlega, kto dopuszcza sie czynu okreslonego w art. 100 ust. 1 Ustawy o ofercie,
dziatajgc w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nieposiadajgcej
osobowosci prawne;.

Stosownie do art. 174 Ustawy o obrocie, na kazdego kto, wbrew zakazowi, o ktérym mowa w
art. 19 ust. 11 Rozporzadzenia MAR, w czasie trwania okresu zamknietego, dokonuje
transakcji na rachunek wiasny lub na rachunek osoby trzeciej, Komisja moze natozy¢, w
drodze decyzji, kare pieniezng do wysokosci 2.072.800 zt. W przypadku gdy jest mozliwe
ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez podmiot w wyniku tych
naruszen, zamiast kary, o ktérej mowa powyzej, Komisja moze natozyé kare pieniezng do
wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

Zgodnie z art. 174a Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent, na wniosek osoby petnigcej
obowigzki zarzagdcze, udzielit zgody na dokonywanie transakcji w trakcie okresu zamknietego
Z naruszeniem przepisow prawa, Komisja moze natozy¢ na emitenta kare pieniezng do
wysokosci 4.145.600 zt.

Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki, o ktéorych mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporzgdzenia MAR,
KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 4 145 600 zt lub do kwoty stanowigce;j
rownowartos¢ 2% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 4 145 600 zt. W przypadku,
gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez emitenta w
wyniku naruszen, o ktérych mowa w powyzszym przepisie, zamiast kary, o ktérej mowa w tym
przepisie, KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej
korzysci lub uniknietej straty.
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Zgodnie z art. 176a Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowigzki wynikajgce z art. 5 tej ustawy, KNF moze natozy¢ kare pieniezng do
wysokosci 1.000.000 zi.

Zgodnie z art. 176¢c Ustawy o obrocie, w przypadku naruszenia przepisow Rozporzgdzenia
MAR m.in. w zakresie wskazanym w art. 176 Ustawy o obrocie, KNF moze nakazaé
podmiotowi, ktory dopuscit sie naruszenia, zaprzestania dalszego naruszania tych przepiséw
oraz zobowigza¢ go do podjecia we wskazanym terminie dziatan, ktére majg zapobiegac
naruszaniu tych przepiséw w przysztosci. Srodek ten moze by¢ stosowany bez wzgledu na
zastosowanie innych sankcji.

W wyniku natozonych sankcji obrét akcjami Emitenta moze zosta¢ w przysztosci utrudniony, a
nawet uniemozliwiony, natomiast natozenie kar pienieznych moze bezposrednio przetozy¢ sie
na wyniki finansowe Emitenta.

o Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Emitenta

W przypadku nabywania akcji Emitenta nalezy zdawaé sobie sprawe, ze ryzyko
bezposredniego inwestowania w akcje na rynku kapitatowym jest nieporownywalnie wigksze
od ryzyka zwigzanego z inwestycjami w papiery skarbowe, czy tez jednostki uczestnictwa w
funduszach inwestycyjnych, ze wzgledu na trudng do przewidzenia zmiennos¢ kursow akciji
zarowno w krétkim, jak i dtugim terminie.

e Ryzyko zwigzane z rozwigzaniem lub wygasnieciem umowy z Autoryzowanym Doradca,
zawieszeniem prawa do wykonywania dziatalno$ci Autoryzowanego Doradcy Iub
skre$leniem Autoryzowanego Doradcy z listy Autoryzowanych Doradcow

Zgodnie z § 18 ust. 7 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku:

— rozwigzania lub wygasniecia umowy z Autoryzowanym Doradca przed uptywem okresu
3 lat od dnia pierwszego notowania instrumentéw finansowych w alternatywnym
systemie, z wylgczeniem rozwigzania umowy na podstawie zwolnienia, o ktérym mowa
w § 18 ust. 4 Regulaminu ASO,

— Zzawieszenia prawa do dziatania Autoryzowanego Doradcy w alternatywnym systemie,

— skreslenia Autoryzowanego Doradcy z listy, o ktérej mowa w § 18 ust. 1 Regulaminu
ASO.

Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi

emitenta, dla ktérego podmiot ten wykonuje obowigzki Autoryzowanego Doradcy, jezeli

uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow.

e Ryzyko zwigzane z rozwigzaniem lub wygasnieciem umowy z Animatorem Rynku, lub
zawieszenia prawa do wykonywania zadan Animatora Rynku w alternatywnym systemie

Zgodnie z § 9 ust. 3 Regulaminu ASO warunkiem notowania instrumentéw finansowych w
alternatywnym systemie obrotu jest istnienie waznego zobowigzania Animatora Rynku, ktéry
w umowie 0 animowanie zobowigzat sie do wypetniania w stosunku do tych instrumentow
wymogow animowania w zakresie obecnosci w arkuszu zlecen, minimalnej wartosci zlecen i
maksymalnego spreadu, jak réwniez dodatkowych warunkéw animowania.

Zgodnie z § 9 ust. 5 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowic
o notowaniu instrumentéw finansowych w alternatywnym systemie obrotu bez koniecznosci
spetnienia warunku, o ktérym mowa w ust. 3 wskazanym powyzej, w szczegolnosci z uwagi
na charakter tych instrumentéw finansowych, ich notowanie na rynku regulowanym albo na
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rynku lub w alternatywnym systemie obrotu innym niz prowadzony przez Organizatora
Alternatywnego Systemu.

W przypadku, wskazanym powyzej, Organizator Alternatywnego Systemu moze wezwaé
emitenta do spetnienia warunku, o ktérym mowa w ust. 3, w terminie 30 dni od tego wezwania,
jezeli uzna to za konieczne dla poprawy ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi tego
emitenta.

Zgodnie z § 9 ust. 7 i ust. 8 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem ust. 5, 10 i 11, w przypadku (i)
rozwigzania lub wygasniecia umowy z Animatorem Rynku oraz (ii) zawieszenia prawa do
wykonywania zadan Animatora Rynku w alternatywnym systemie obrotu, instrumenty
finansowe danego emitenta notowane sg w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym
okreslaniem kursu jednolitego - poczgwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu (i) rozwigzania
lub wygasniecia wiasciwej umowy z Animatorem Rynku, (ii) zawieszenia prawa do
wykonywania zadah Animatora Rynku - o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie
postanowi 0 zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowan
jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu jednolitego.

Zgodnie z § 20 Regulaminu ASO Animator Rynku na podstawie umowy zawartej z
Organizatorem Alternatywnego Systemu zobowigzany jest do nabywania lub zbywania w
ramach swojej dziatalnosci instrumentéw finansowych na wtasny rachunek w alternatywnym
systemie obrotu w celu wspomaganie ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi danego
emitenta, na zasadach okreslonych przez Organizatora Alternatywnego Systemu. Organizator
ASO moze zawiesi¢ prawo wykonywania przez dany podmiot zadan Animatora Rynku, o ile
nie wykonuje on ich zgodnie z przepisami obowigzujgcymi w alternatywnym systemie obrotu
lub umowag, o ktérej mowa powyzej.

Zgodnie z § 9 ust. 10 Regulaminu ASO akcje zakwalifikowane do segmentu NewConnect Alert
notowane sg w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego —
poczawszy od trzeciego dnia obrotu po dniu podania do wiadomosci uczestnikow obrotu
informacji o dokonanej kwalifikacji — o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi
0 zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowan jednolitych z
jednokrotnym okres$laniem kursu jednolitego.

Zgodnie z § 9 ust. 11 Regulaminu ASO akcje, ktore przestaty by¢ kwalifikowane do segmentu
NewConnect Alert, notowane sg w systemie notowan ciggtych - poczgwszy od trzeciego dnia
obrotu po dniu podania do wiadomosci uczestnikdéw obrotu informacji o zaprzestaniu ich
kwalifikowania do tego segmentu - o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o
ich notowaniu w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym lub jednokrotnym okreslaniem
kursu jednolitego.

Jak wskazuje § 9 ust. 9 Regulaminu ASO z zastrzezeniem ust. 10 i 11, w przypadku zawarcia
nowej umowy z Animatorem Rynku, Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢
o notowaniu instrumentoéw finansowych danego emitenta w systemie notowan ciggtych lub w
systemie notowan jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego, jednak nie
wczesniej niz od dnia wejscia w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku.

2.2. Instrumenty finansowe.

W roku obrotowym od dnia 1 stycznia 2024 roku do dnia 31 grudnia 2024 roku Spétka nie
stosowata rachunkowo$ci zabezpieczen oraz nie wykorzystywata instrumentéw finansowych
przede wszystkim w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktocen
przeptywéw srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie jest ona narazona.
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2.3. Zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci.

Ze wzgledu na istotne pogorszenie sytuacji na rynku gier komputerowych, oraz nizszym od
zaktadanego poziomem sprzedazy wydanych dotychczas gier produkcji, Spotka zanotowata
znaczgce pogorszenie sytuacji ekonomicznej.

Zarzad uwaza, ze kontynuacja dziatalnosci Spétki jest mozliwa, o ile przyjeta Strategia na lata
2025-2027 zostanie zrealizowana zgodnie z zatozeniami. Kluczowym czynnikiem pozostaje
osiggniecie zaktadanego poziomu sprzedazy przygotowywanych gier, kontynuacja projektu
Supremus, brak istotnego pogorszenia sprzedazy gry Rogue Waters wzgledem wartosci
sprzedazy z czwartego kwartatlu 2024 oraz utrzymanie dostepu do odpowiednich zrédet
finansowania, w tym finansowania dtuznego.

2.4. Stwierdzone przez organy nadzoru lub organy kontrolne naruszenia prawa
oraz postepowania sgdowe toczace sie przeciwko Spotce.

Nie wystgpity.

3. WYNIKI DZIALALNOSCI, SYTUACJA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ |
JEDNOSTKI DOMINUJACE.J.

W 2024 roku Grupa odnotowata skonsolidowane przychody netto ze sprzedazy w wysokosci
7 012 252,99 zt przy kosztach operacyjnych w kwocie 14 248 758,46 zt. Grupa odnotowata
skonsolidowang strate netto w kwocie 12 300 239,11 zt. Stan kapitatow wtasnych Grupy na
koniec 2024 roku wyniést 1 876 907,76 zt. Znaczgcy wptyw na wysokos¢ strat netto miaty
dokonane odpis na gre ,Rogue Waters” w wysokosci 7 269 975,10 zt oraz odpis wartoSci
firmy w kwocie 2 915 000,00 zt oraz amortyzacja wartosci firmy w wysokosci 1 961 602,08 zt.
Miniony rok byt dla Spotki okresem wzmozonej pracy, zwigzanej z produkcjg i premierg gry
.,Rogue Waters” — taktycznej gry roguelite w klimacie pirackim, ktéra po debiucie na PC 30
wrzesnia 2024 roku, zagoscita takze na Xbox i PlayStation 4-ego lutego 2025, a 13 marca
2025 na Nintendo Switch. To pierwszy projekt Spotki dystrybuowany na konsole, ktéry ponadto
zostat pozytywnie odebrany.

Rok 2024 r. zakonczony stratg, wynika w duzym stopniu z wysokich naktaddéw inwestycyjnych
oraz nizszych przychodow niz zaktadane z ,Rogue Waters” (z uwagi na ograniczong kampanie
marketingowg wydawcy) oraz wyczerpanie dotychczasowego modelu opartego na $Scistej
wspotpracy z wydawcami. Branza gier przechodzi obecnie przeobrazenia — rosnie
konkurencja, koszty produkcji i zmniejsza sie dostep do finansowania.

Odpowiedzig Spotki na te zmiany jest zaktualizowana strategia, zaktadajgca czestsze
premiery, formute Early Access oraz stopniowe uniezaleznienie od wydawcéw. Spoétka obecnie
pracuje nad nowym projektem ,Nightmare Frontier” (tytut roboczy) — taktyczno-strategiczng
gra z elementami horroru i survivalu, ktérej premiera w formule Early Access jest planowana
na lI/lll kwartat 2025 r.

Réwnoczesnie przeprowadzona zostata publiczng oferte akcji serii J, a srodki z niej pozys-
kane, postuzg rozwijaniu nowych projektow, dalszym pracom R&D oraz usprawnieniom
organizacyjnym. Choc¢ kondycja finansowa Spétki jest trudna, Zarzgd poktada wiare w tym, ze
wdrozenie nowej strategii pozwoli Spotce wiasciwie odpowiedzie¢ na wyzwania branzy oraz
budowac dtugofalowg wartos¢ dla Akcjonariuszy.

3.1. Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej jakie
nastapity w roku obrotowym i po jego zakoniczeniu.

v/ Zawarcie umowy z firmg audytorska na badanie sprawozdan finansowych

W dniu 27 stycznia 2024 r. Zarzgd Spoétki zawart z Biegly.pl sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu,
wpisang na liste firm audytorskich pod nr 4240 umowe, ktérej przedmiotem jest przeprowa-
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dzenie badania sprawozdan finansowych jednostkowych i skonsolidowanych Spétki za lata
2023 i 2024.

v Splata pozyczki oraz zawarcie uméw nowych pozyczek

W dniu 5 lutego 2024 r. Spétka dokonata sptaty kwoty pozyczki otrzymanej 4 grudnia 2023 r.
w kwocie 140 tys. euro i 400 tys. zt powiekszonych o nalezne odsetki, (przy czym Zarzad
zaznacza, ze Spotka nie wykorzystata w catosci udostepnionych jej przez pozyczkodawce
kwot). Spfata nastgpita w terminie wynikajgcym z umowy pozyczki.

Ponadto rowniez w dniu 5 lutego 2024 r. zawarta zostata umowa pozyczki miedzy Spétkg, a
znaczacym akcjonariuszem Emitenta w kwocie 800 tys. PLN w celu zapewnienia Spofce
mozliwosci finansowania biezgcej dziatalnosci gospodarczej. Termin sptaty pozyczki wedtug
pierwotnych warunkoéw umowy miat mie¢ miejsce 31 grudnia 2024 roku, jednakze ze wzgledu
na porozumienie obu stron, termin sptaty zostat przesuniety na dzien 31 marca 2026 roku.
Oprocentowanie pozyczki zostato ustalone na podstawie obustronnych negocjacji i na
warunkach rynkowych. Nie zostaty ustanowione inne zabezpieczenia niniejszej pozyczki za
wyjatkiem oswiadczenia Spétki o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji w akcie notarialnym, w
trybie art. 777 Kodeksu Cywilnego do maksymalnej kwoty 1 min PLN. Dodatkowo, strony
umowy ustality, iz w przypadku niedokonania sptaty wskazanego zobowigzania w wymaganym
terminie, na zgdanie pozyczkodawcy Zarzad Spétki zwota Walne Zgromadzenie, na ktérym
podda pod gtosowanie uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez
wyemitowanie akcji w liczbie wynoszgcej rownowartos¢ kwot pozyczek wraz z odsetkami,
ktére zostang zaoferowane pozyczkodawcy za cene réwng ich warto$ci nominalnej.
Pozyczkodawca nie jest zobligowany do objecia jakichkolwiek akcji Spotki i w kazdym czasie
moze zwolni¢ Spotke ze zobowigzan zwigzanych z podwyzszenia kapitatu zaktadowego na
SWO0jg rzecz.

Dnia 7 marca 2024 roku zawarta zostata umowa pozyczki miedzy Spotka, a spétkg Fingames
Fund 1 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie w kwocie 83.333,00 EUR w celu zapewnienia Spoétce
mozliwosci finansowania biezgcej dziatalnosci gospodarczej. Termin sptaty pozyczki wedtug
pierwotnych warunkéw umowy miat mie¢ miejsce 4 wrzesnia 2024 roku, jednakze ze wzgledu
na porozumienie obu stron, termin sptaty zostat przesuniety na dzien 17 lutego 2025 roku.
Oprocentowanie pozyczki zostato ustalone na podstawie obustronnych negocjacji i na
warunkach rynkowych. Nie zostaty ustanowione inne zabezpieczenia niniejszej pozyczki za
wyjatkiem oswiadczenia Spoétki o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji w akcie notarialnym, w
trybie art. 777 Kodeksu Cywilnego do maksymalnej kwoty 100 tys. EUR, poreczenia osobiste
Mateusza Pilskiego i Pawla Wilka (Zarzad Spofki) i oswiadczenia poreczycieli. Dodatkowo,
strony umowy ustality, iz do dnia 31 grudnia 2024 roku, pozyczkodawca moze zgtosi¢ swoje
uprawnienie w przedmiocie podjecia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w kwocie
1 min PLN poprzez emisje 3.225.806 akcji o cenie emisyjnej 0,31 PLN, ktére obejmie
Fingames Fund 1 sp. z 0.0. Co wiecej, w przypadku braku spfaty niniejszej pozyczki, Spotka
dokona podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez wyemitowanie akcji w liczbie
wynoszgcej rownowarto$¢ 10% kapitatu zaktadowego, ktore zostang zaoferowane Fingames
Fund 1 sp. z 0.0. po cenie emisyjnej réwniej wartosci nominalne;.

Dnia 20 marca 2024 roku zawarta zostata umowa pozyczki miedzy Spotkg, a spotkg Fingames
Fund 1 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie w kwocie 83.333,00 EUR w celu zapewnienia Spotce
mozliwosci finansowania biezgcej dziatalnosci gospodarczej. Termin splaty pozyczki wedtug
pierwotnych warunkéw umowy miat mie¢ miejsce 4 pazdziernika 2024 roku, jednakze ze
wzgledu na porozumienie obu stron, termin splaty zostat przesuniety na dzieh 17 lutego 2025
roku. Oprocentowanie pozyczki zostato ustalone na podstawie obustronnych negocjacji i na
warunkach rynkowych. Nie zostaty ustanowione inne zabezpieczenia niniejszej pozyczki za
wyjatkiem oswiadczenia Spotki o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji w akcie notarialnym, w
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trybie art. 777 Kodeksu Cywilnego do maksymalnej kwoty 100 tys. EUR, poreczenia osobiste
Mateusza Pilskiego i Pawta Wilka (Zarzad Spotki) i oswiadczenia poreczycieli.

Dodatkowo, strony umowy ustality, iz do dnia 31 grudnia 2024 roku, pozyczkodawca moze
zglosi¢ swoje uprawnienie w przedmiocie podjecia uchwaly o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego w kwocie 1 min PLN poprzez emisje 3.225.806 akcji o cenie emisyjnej 0,31 PLN,
ktore obejmie Fingames Fund 1 sp. z 0.0. Niniejsze postanowienie nie uchybia postanowieniu
zawartemu w tresci umowy pozyczki z dnia 7 marca 2024 roku. Co wiecej w przypadku braku
sptaty niniejszej pozyczki, Spotka dokona podwyzszenia kapitatlu zaktadowego poprzez
wyemitowanie akcji w liczbie wynoszgcej rownowartosé 10% kapitatu zaktadowego, ktére
zostang zaoferowane Fingames Fund 1 sp. z 0.0. po cenie emisyjnej rowniej wartosci
nominalnej. Wskazane uprawnienie mozliwe jest do wykorzystania tylko raz, bez wzgledu na
tozsamy zapis w umowie pozyczki z dnia 7 marca 2024 roku.

Dnia 3 kwietnia 2024 roku zawarta zostata umowa pozyczki miedzy Spoétkg, a spoétkg
Fingames Fund 1 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie w kwocie 83.333,00 EUR w celu
zapewnienia Spétce mozliwosci finansowania biezgcej dziatalnosci gospodarczej. Termin
spfaty pozyczki wedtug pierwotnych warunkéw umowy miat mie¢ miejsce 4 pazdziernika 2024
roku, jednakze ze wzgledu na porozumienie obu stron, termin sptaty zostat przesuniety na
dzien 24 lutego 2025 roku. Oprocentowanie pozyczki zostato ustalone na podstawie
obustronnych negocjacji i na warunkach rynkowych. Nie zostaly ustanowione inne
zabezpieczenia niniejszej pozyczki za wyjgtkiem oswiadczenia Spétki o dobrowolnym
poddaniu sie egzekucji w akcie notarialnym, w trybie art. 777 Kodeksu Cywilnego do
maksymalnej kwoty 100 tys. EUR, poreczenia osobiste Mateusza Pilskiego i Pawla Wilka
(Zarzad Spdtki) i oswiadczenia poreczycieli.

Dodatkowo, strony umowy ustality, iz do dnia 31 grudnia 2024 roku, pozyczkodawca moze
zgtosi¢ swoje uprawnienie w przedmiocie podjecia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego w kwocie 1 min PLN poprzez emisje 3.225.806 akcji, po cenie emisyjnej 0,31
PLN, ktére obejmie Fingames Fund 1 sp. z o0.0. Niniejsze postanowienie nie uchybia
postanowieniu zawartemu w tresci umow pozyczek z dnia 7 i 20 marca 2024 roku. Co wiecej
w przypadku braku sptaty niniejszej pozyczki, Spétka dokona podwyzszenia kapitatu
zaktadowego poprzez wyemitowanie akcji w liczbie wynoszgcej réwnowartos¢ 10% kapitatu
zaktadowego, ktére zostang zaoferowane Fingames Fund 1 sp. z 0.0. po cenie emisyjnej
rowniej wartosci nominalnej. Wskazane uprawnienie mozliwe jest do wykorzystania tylko raz,
bez wzgledu na tozsamy zapis w umowie pozyczki z dnia 7 i 20 marca 2024 roku.

v" Rezygnacja Cztonka Rady Nadzorczej

W dniu 6 marca 2024 r. Pan Jakub Marszatkowski ztozyt rezygnacje z czionkostwa i petnienia
funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spotki ze skutkiem na dzien 7 marca 2024 r. Pan Jakub
Marszatkowski wskazat, ze powodem rezygnac;ji jest brak mozliwosci pogodzenia cztonkostwa
w Radzie Nadzorczej oraz petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej z planowanymi
zobowigzaniami wobec Spotki zwigzanymi z realizacjg przez Spotke przysziego projektu
badawczo-rozwojowego (dofinansowanego przez PARP), istotnego dla rozwoju Spoiki oraz
potrzeba jego osobistego zaangazowania sie w ten projekt.

v" Powotanie Czlonka Rady Nadzorczej
W dniu 11 kwietnia 2024 r. Rada Nadzorcza Spétki powotata (w trybie § 20 ust. 3 Statutu
Spotki) Panig Hanne Marszatkowskg na Czionka Rady Nadzorczej Spoétki, na wspding
kadencje.

v' Zwyczajne Walne Zgromadzenie

W dniu 20 czerwca 2024 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki.
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Nie zgtoszono sprzeciwu do zadnej uchwaty. Nie miato miejsca niepodjecie uchwaty objetej
porzadkiem obrad. Walne Zgromadzenie nie odstgpito od rozpatrzenia zadnego z punktow
porzgdku obrad.

Na Zgromadzeniu Akcjonariusze zadecydowali m.in. strate netto Spotki poniesiong w roku

obrotowym 2023 w wysokosci -2 264 949,17 zt pokry¢ w catosci z kapitatu zapasowego Spofki.

Sposréd akcjonariuszy biorgcych udziat w Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, co najmnigj

5% gtoséw na tym Zgromadzeniu posiadali:

— January Ciszewski - 32 385 249 gtoséw z posiadanych akgcji, co stanowito 98,61% liczby
gtoséw na Zgromadzeniu oraz 25,48% ogolnej liczby gtoséw.

v" Premiera gry Rogue Waters

W dniu 30 wrzesnia 2024 r. miata miejsce premiera nowej gry Spotki pt. Rogue Waters w wersji
na PC.

Premiera miata miejsce jednoczesnie na platformach Steam oraz Epic Games Store, a cena
sprzedazy gry zostata ustalona na 29,99 USD. Gra zostata publicznie zapowiedziana podczas
Future Games Show w trakcie Gamescom 2024, od tego momentu uruchomione zostaty
strony gry w sklepach Steam i Epic Games Store, oraz rozpoczeta sie kampania marketingowa
gry wraz z mozliwoscig tzw. przedsprzedazy.

Rogue Waters to taktyczna gra z typu rogue-lite, osadzona w pirackim $wiecie, zarébwno na
lgdzie i na morzu. Gracz wcielajgc sie w kapitana pirackiego statku, musi zrekrutowac zatoge
legendarnych piratow, zapanowa¢ nad mitycznymi stworzeniami, odwréci¢ plywy
wykorzystujgc artylerie podczas walki morskiej, a takze wytyczy¢ odpowiedni kurs przez
dynamicznie zmieniajgcy sie swiat gry. IP tej gry jest wtasnoscig Spotki. Wydawcg tej gry jest
Tripwire Interactive, LLC.

Gra "Rogue Waters" mimo bardzo cieptego przyjecia przez graczy i recenzentdw, nie
osiggnefa petnego potencjatu dotarcia do szerokiego grona odbiorcéw. Z powodu decyzji
wydawcy, kampania marketingowa byfa stosunkowo krétka, co ograniczyto jej zasieg i
swiadomo$¢ marki wérdd graczy. Jednakze, ,Rogue Waters” nadal bedzie aktywnie
promowana, aby dotrze¢ do wiekszej liczby graczy na catym sSwiecie. W konsekwencji
podpisanego 10 pazdziernika 2024 r. z Tripwire Interactive, LLC aneksu do umowy
wydawniczej, w sprawie dalszego rozwoju tej gry oraz wprowadzenia jej na platformy
konsolowe, 4 lutego 2025 r. gra miata swojg premiere na konsolach Xbox oraz PlayStation,
co otworzyto nowe mozliwosci dla fanéw taktycznych przygdd pirackich. Dzieki tej strategii
spodziewana jest diuga sprzedaz tytutu, ktéry mamy nadzieje z czasem przyciggnie coraz
szersze grono odbiorcéw, doceniajgcych unikalne potgczenie klimatycznej rozgrywki z
elementami roguelite.

v' Zmiany w obszarze powierzonych funkcji w Zarzadzie

W dniu 16 pazdziernika 2024 r. Rada Nadzorcza Spoétki dokonata zmian w obszarze funkcji w
Zarzadzie, powierzajgc od 17 pazdziernika 2024 r. dotychczasowemu Wiceprezesowi Panu
Mateuszowi Pilskiemu petnienie funkcji Prezesa Zarzadu, jednoczesnie dotychczasowemu
Prezesowi Zarzadu Panu Pawiowi Wilkowi, postanowita powierzy¢ funkcje Wiceprezesa
Zarzadu.

Niniejsze zmiany pozwolg na wieksze zaangazowanie Pana Mateusza Pilskiego w stworzenie
strategii portfela gier, nadzorowanie procesu produkcji gier (developmentu), a takze rozwgj
Spotki. Z kolei Pan Pawet Wilk odpowiedzialny bedzie za zarzgdzanie zasobami
organizacyjnymi i kapitatowymi Spéiki, a takze rozwdj biznesu.
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v" Podjecie uchwaty w sprawie emisji akcji serii J

W dniu 15 listopada 2024 r. odbylo sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoitki, ktére
podjeto m.in. uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego w trybie subskrypcji
zamknietej (z prawem poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy) w drodze emisji nie wiecej
niz 42.359.343 akcji zwyktych na okaziciela serii J, po cenie emisyjnej 0,10 zt.

Dzien przyznania prawa poboru akcji serii J ustalono na 3 grudnia 2024 roku. Za kazdg 1
(jedng) akcje Spétki posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, akcjonariuszowi
przystugiwato jedno jednostkowe prawo poboru, przy czym trzy jednostkowe prawa poboru
uprawniaty do objecia jednej akcji serii J.

Subskrypcja akcji serii J odbyta sie po dniu bilansowym.

v" Podpisanie listu intencyjnego w sprawie uzyskania finansowania dtuznego

W dniu 22 listopada 2024 r. Spoétka podpisata list intencyjny z Fingames Lending sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie ("Fingames"), na podstawie ktérego strony podjety rozmowy celem
udzielenia Spotce przez Fingames pozyczki w przedziale kwotowym od 300.000,00 EUR do
1.000.000,00 EUR.

Strony ustality, ze srodki z tego finansowania Spétka uprawniona jest wykorzystaé na
dziatalno$¢ operacyjng, w tym produkcje nowego projektu Spotki oraz innych kolejnych gier
taktycznych. Strony uzgodnity, Ze ostateczna wysokos¢ mozliwej do uzyskania przez Spétke
kwoty pozyczki oraz wysokos¢ odsetek lub wynagrodzenia naleznych Fingames z tytutu
udzielonej pozyczki zostang ustalone w konsekwencji uzyskania wynikéw z badania due
dilligence Spotki oraz po zakonczeniu przysztej rundy equity Spotki.

Niniejszy list intencyjny zostat zawarty z terminem obowigzywania nie dtuzszym niz do 31
grudnia 2024 r., a takze nie stanowit umowy przedwstepnej, a wykonanie zobowigzan
wynikajgcych z tego listu Intencyjnego nie oznaczato obowigzku zawarcia pomiedzy stronami
w przysztosci jakiejkolwiek umowy szczegdtowej, w tym zawarcia umowy pozyczki.

3.2. Istotne zdarzenia po dniu bilansowym.
v' Zmiana adresu siedziby Spoéfki

W dniu 17 stycznia 2025 r. Zarzad Spotki podjat uchwate, o zmianie adresu siedziby Spétki z
dotychczasowego: ul. Prosta 51, 00-838 Warszawa, na nowy adres: ul. Rakowiecka 34/5, 02-
532 Warszawa. Nie ulegta zmianie siedziba Spétki, ktérg pozostaje Warszawa.

v Zawarcie porozumienia i aneksu do uméw pozyczek

W dniu 20 stycznia 2025 r. Spotka wraz z Fingames Fund | sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
oraz Fingames Lending sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zawarta porozumienie, ktérego
celem jest udzielenie Spétce przez Fingames Lending finansowania dtuznego w wysokosci
272.000 EUR. Pozyczka ta bedzie wyptacana w trzech transzach do 27 lutego 2025 r., przy
czym warunkiem wypfaty poszczegdlnych transzy byto sukcesywne dokonanie catkowitej
sptaty wierzytelnosci wynikajgcych z dotychczasowych umow pozyczek na rzecz Fingames
Fund w tagcznej kwocie kapitatu 249.999,00 EUR (powigkszonej o dodatkowe optaty), przy
czym ostatnia transza spfaty winna zosta¢ uregulowana do 24 lutego 2025 r. Pposzczegdine
transze nowej pozyczki bedg udzielane na podstawie odrebnie zawieranych umow.

Ponadto, Spoétka podpisata z akcjonariuszem posiadajgcym powyzej 5% akcji aneks do umowy
pozyczki z dnia 5 lutego 2024 r. (na podstawie, ktorej Spotka otrzymata pozyczke w fgcznej
kwocie 800.000,00 zl), na podstawie ktérego wydtuzony zostat termin sptaty jej do 31 marca
2026 r.
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v" Przyjecie strategii na lata 2025 - 2027

W dniu 20 stycznia 2025 r. Zarzad Spotki przyjat strategie rozwoju Spotki na lata 2025-2027,
ktérej szczegoly zostaty przedstawione w pkt. 4.1. niniejszego Sprawozdania.

v' Emisja akcji serii J

W dniach 21 stycznia 2025 r. do 7 marca 2025 prowadzona byta emisja akcji serii J Spotki.
Akcje serii J emitowane byly na podstawie Uchwaty nr 4/11/2024 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spétki z dnia 15 listopada 2024 r. sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego
w trybie subskrypcji zamknietej (z prawem poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy),
dematerializacji akcji nowej emisji oraz zmiany § 5 ust. 1 oraz § 5 ust. 2 Statutu Spétki, a takze
na podstawie Uchwaty Zarzgdu Spétki nr 1/01/2025 z dnia 8 stycznia 2025 roku w sprawie
ustalenia warunkow i harmonogramu emisji akcji serii J oraz na podstawie harmonogramu
oferty publicznej (zmienionej 14 stycznia 2025 r.), ktéry zostat opublikowany w Dokumencie
Ofertowym Spoiki z dnia 21 stycznia 2025 roku.

W ramach emisji przydzielone zostaty 1.833.472 akcje zwykte na okaziciela serii J o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda akcja, po cenie emisyjnej rownej 0,10 zt za akcje. Emisja zostata
przeprowadzona bez zadnej redukcji. W ramach zapisow podstawowych akcje serii J
przydzielono 77 osobom, w ramach zapisow dodatkowych akcje serii J przydzielono 21
osobom. Ostateczny przydziat akcji serii J nastgpit 12 marca 2025 r.

v' Podpisanie listu intencyjnego w zakresie wykorzystania sztucznej inteligencji do
generowania narracji i tresci w grach

W dniu 6 lutego 2025 r. Spétka podpisata z Aimmersive, Inc. ("Almmersive") list intencyjny,
dotyczgcy wykorzystania narzedzi opartych na sztucznej inteligencji bedagcych wiasnoscig
Almmersive do tworzenia przez Spotke gier. W ramach planowanej wspotpracy, Almmersive
udzieli Spétce pierwszej komercyjnej licencji na korzystanie z narzedzia do tworzenia
scenariuszy BrainWave, w tym wszystkich powigzanych technologii i metodologii
wywodzgcych sie z modelu Alm-3.3-12B i jego kolejnych iteracji. Licencja bedzie obowigzywacé
przez 99 lat, z wytgcznoscig dla Spétki w sektorze gier na PC i konsole przez pierwsze 24
miesigce od zawarcia ostatecznej umowy.

W zamian za udostepnienie swojego narzedzia (licencji), Almmersive bedzie partycypowac w
przychodach Spétki osigganych ze sprzedazy gier wykorzystujgcych licencjonowang
technologie. Ponadto, strony zobowigzaty sie do angazowania we wspolne prace badawczo-
rozwojowe, majgce na celu zwiekszenie mozliwosci technologii sztucznej inteligencji, w
szczegolnosci w zastosowaniach zwigzanych z grami.

Wdrozenie przedmiotowej technologii od Almmersive, pozwoli Spétce na automatyczne
generowanie ztozonych watkow fabularnych oraz interakcji postaci w czasie rzeczywistym, co
w opinii Zarzadu istotnie wptynie na proces tworzenia gier, przy$pieszajgc proces ich produkgciji
oraz zwigkszajgc immersyjnos¢ ich odbioru. Spétka jako pierwsze studio na Swiecie wdrozy
generowanie tresci w czasie rzeczywistym, wykorzystujgc sztuczng inteligencje do
analizowania i reagowania na zachowania graczy w grach strategicznych i RPG.
Przedmiotowy list intencyjny wyraza wyigcznie intencje stron w zakresie nawigzania
wspotpracy i negocjowania ostatecznej umowy o wspotpracy, ktéra winna zosta¢ podpisana w
okresie kolejnych 2 miesiecy.

v' Zawarcie umowy pozyczki

W dniu 16 marca 2025 r. Spétka zawarta z Fingames Lending sp. z 0.0. z siedziba w
Warszawie umowe pozyczki, na podstawie ktérej otrzymata pozyczke uprzywilejowang w
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kwocie 250 tys. EUR (uprzywilejowanie dotyczy pierwszenstwa zaspokajania wierzytelnosci z
tej pozyczki). Pozyczka zostanie wyptacona w terminie do 4 kwietnia 2025 r. i zostata udzielona
z terminem spfaty do 28 lutego 2026 r. Zabezpieczeniem pozyczki jest oswiadczenie o
dobrowolnym poddaniu sie egzekucji, w trybie art. 777 § 1 pkt 5 kodeksu postepowania
cywilnego do kwoty 1.500.000 zt (ustanowienie tego zabezpieczenia jest warunkiem wejscia
w zycie tej umowy pozyczki), a takze zastaw cywilny i rejestrowy na prawach autorskich do
opracowanego przez Spétke silnika przeznaczonego na potrzeby tworzenia gier taktycznych
z sumg zabezpieczenia wynoszgcg 1.500.000 zt.

Spotka zobowigzata sie rowniez do emisji 10 min imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii
A, dajgcych prawo do objecia fgcznie 10 min akcji serii K po cenie emisyjnej 0,10 zt kazda
akcja, ktére zostang zaoferowane Fingames L, a z ktérych prawa Fingames Lbedzie mogt
zrealizowa¢ do 31 grudnia 2027 r. Umowa zawiera réwniez kary umowne, zwigzane z
naruszeniem postanowien tej umowy.

v" Podjecie decyzji o dokonaniu odpiséw aktualizacyjnych

W rezultacie przegladu ksigg rachunkowych w zwigzku ze sporzgdzaniem sprawozdania
finansowego Spétki za 2024 rok oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Ice Code Games za 2024 r., w dniu 18 marca 2025 r. Zarzad Spotki podjat uchwate
w sprawie dokonania odpiséw aktualizacyjnych aktywa Spotki w tgcznej kwocie 10 189 95,10
zt, na co sktadaj sie nastepujgce odpisy:

- wartosci udziatéw spotki Outstanding Move Games Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w
kwocie 5 000,00 zt, wykazujgc tym samym wartos¢ tych udziatow na 31 grudnia 2024 r. w
kwocie 0,00 zt; odpis dokonany z uwagi na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci spoftki
Outstanding Move Games Sp. z 0.0. majgc na wzgledzie tres¢ art. 233 § 1 K.s.h., jako, ze
straty z lat ubieglych w spotce Outstanding Move Games Sp. z 0.0. w znacznym stopniu
przekraczajg sume kapitatéw zapasowego i rezerwowego oraz potowe kapitatu zaktadowegqo;
- wartosci firmy powstatej w wyniku potgczenia ze spoétkg Ice Code Games Sp. 0.0. z siedzibg
w Warszawie w kwocie 2.915.000,00 z, wykazujgc tym samym wartos¢ tej pozycji na 31
grudnia 2024 r. w kwocie 7.056.000,00 zt; odpis dokonany wobec faktu, iz rzeczywiste
przychody ze sprzedazy gier ,Hard West 2” oraz ,Rogue Waters” sg nizsze niz prognozowane,
co uniemozliwito osiggniecie pierwotnie zatozonych do celéw potgczenia wynikow
finansowych;

- gry ,Rogue Waters” w kwocie 7.269.975,10 zl, wykazujac tym samym fgczng wartos¢ tego
projektu na 31 grudnia 2024 r. w kwocie 0,00 zt; odpis dokonany wobec faktu, iz rzeczywiste
przychody ze sprzedazy gry ,Rogue Waters” sg nizsze niz prognozowane, co uniemozliwito
osiggniecie pierwotnie zatozonych wynikéw finansowych.

Wyzej wymienione odpisy aktualizujgce wplyng na obnizenie wyniku finansowego
(jednostkowego i skonsolidowanego) Spétki za 2024 r., przez co obnizeniu ulegnie rowniez
suma bilansowa (na poziomie jednostkowym i skonsolidowanym) na 31 grudnia 2024 r.

4. PERSPEKTYWY | ZAMIERZENIA SPOLKI | GRUPY KAPITALOWEJ.

Zawarte w niniejszym sprawozdaniu przewidywania nie stanowig obietnicy ani zapewnienia
Zarzgdu Spéiki i sg obarczone niepewnoscia.

4.1. Przewidywany rozwdj i sytuacja finansowa Spoétki i Grupy Kapitatowej.

Spotka obecnie prowadzi prace nad grg ,Nightmare Frontier”, ktorej premiera w formule Early
Access planowana jest na 30 czerwca 2025 roku. Gra jest potgczeniem gry z gatunku taktyki
i strategii. Planowany budzet gry stanowi niespetna 1,5 min PLN, z czego do dnia 31 grudnia
2024 roku zrealizowanych zostalo 150.000 PLN naktadéw (bez uwzglednienia wkitadu
technologicznego).
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Gra ma zosta¢ wydana przez Emitenta oraz udostepniona na platformie Steam w wers;ji early-
access i by¢ dalej rozwijana po premierze wersji z wczesnym dostepem dla uzytkownikow.
Gra bedzie dedykowana na konsole w momencie udostepnienia petnej wersji gry w |
kwartale2026 roku.

Emitent nie zamierza zwieksza¢ zespotu produkcyjnego do realizacji tego projektu.

Spotka dzieki pozyskanym srodkom pienieznym z emisji akcji serii J zamierza rozwija¢ swoje
portfolio produktowe oraz dzieki zdobytemu doswiadczeniu z przesztych produkcji (m.in. ,Hard
West 2” i ,Rogue Waters”), tworzy¢ coraz bardziej dopracowane i zaawansowane produkcje
oraz zwieksza¢ efektywnos¢ procesow produkcyjnych. Emitent do produkcji gier
wykorzystywat bedzie dotychczasowy know-how oraz czerpat korzysci z wytworzonego
oprogramowania dzieki realizacji projektu dofinansowanego ze $rodkéw unijnych ,Demiurg”
oraz w odpowiednim etapie réwniez ,Supremus”.

Emitent przyjat rowniez strategie rozwoju na lata 2025-2027, w ktérej zaplanowat realizacje i
wdrozenie ponizszych proceséw w celu zmaksymalizowania swoich szans rynkowych.
Strategia ta zawiera sie w nastepujacych kluczowych obszarach:

1. Sprawniejsze i szybsze tworzenie prototypdw - gier oraz ich testowanie z myslg o
dopasowaniu do aktualnych trenddw i oczekiwan odbiorcow.

2.  Woczesng komunikacje z graczami - publikowanie informacji o postepach w produkgiji,
aby skuteczniej budowac spotecznosc¢ i zbierac opinie.

3. Wydawanie gier w formule Early Access - co najmniej jedna premiera rocznie od 2025
r., umozliwiajgca szybsze pozyskiwanie przychoddéw, wczesng walidacje zatozen
rozgrywki oraz biezgce dostosowywanie gier do potrzeb graczy.

4.  Wykorzystanie istniejgcej technologii i know-how - zwtaszcza doswiadczen zdobytych
przy ,Hard West 2” oraz ,Rogue Waters”, a takze narzedzi opracowywanych w projekcie
»supremus”, celem optymalizacji kosztow i skrécenia czasu produkcji.

5. Stopniowe uniezaleznianie sie od zewnetrznych wydawcoéw - rozbudowe wewnetrznych
kompetencji marketingowych i wydawniczych, z zamiarem docelowego uzyskania petnej
samodzielnosci w obszarze promociji i dystrybucji gier.

6. Budowe stabilnego portfolio - regularne premiery (przynajmniej raz w roku) i dalszy
rozwdj juz wydanych gier zapewniajgcych staty strumien przychodow.

Celem Spotki jest realizacja gier opartych na wilasnym I[P, w szczegdlnosci gier
wykorzystujgcych technologie wytworzong podczas produkcji gier ,Hard West 2” i ,Rogue
Waters”. W oparciu 0 zgromadzone do$wiadczenie i technologie, Spétka planuje tworzyé
kolejne gry w krotkich cyklach produkcyjnych. Spétka bedzie takze dgzy¢ do elastycznego
podejscia do zarzadzania zmianami na rynku produkcji gier oraz na rynku wydawniczym, z
zamiarem docelowego uniezaleznienia sie od wspotpracy z wydawcami. Spétka nie wyklucza
przy tym zaangazowania wydawcow, jednak dtugoterminowym celem pozostaje petna
samodzielnos¢ wydawnicza.

Strategia zaktada finansowanie dziatalnosci Spétki ze Srodkéw wiasnych wypracowanych z
komercjalizacji wczesniej wydanych gier, finansowanie sie diugiem oraz finansowanie ze
Srodkéw pozyskanych w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki.

5. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU ZASAD LADU KORPORACYJNEGO.

Spdétka przyjmuje model biznesowy i strategie biznesowsg, ktdére powinny bra¢ pod uwage
oczekiwania akcjonariuszy oraz wychodzi¢ naprzeciw potrzebom interesariuszy, w tym takze
— w zakresie odpowiednim do rodzaju oraz skali prowadzonej dziatalnosci - uwzgledniac¢
kwestie ESG.

Spotka prowadzi przejrzystg i rzetelng polityke informacyjng oraz dba o systematyczna,
nalezytg komunikacje z inwestorami i analitykami.
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Rada Nadzorcza i Zarzad majg decydujgce znaczenie dla prawidtowego funkcjonowania
Spotki, jej dtugoterminowego rozwoju, osiggania strategicznych celow i uzyskiwania
satysfakcjonujgcych wynikow. Majgc na uwadze dbatos¢ o najwyzsze standardy w zakresie
zarzadzania Spoétkg i sprawowania nad nig nadzoru, osoby podejmujgce decyzje w sprawie
wyboru cztonkéw zarzgdu lub rady nadzorczej dgzg do zapewnienia wszechstronnosci i
roznorodnosci tych organéw, miedzy innymi pod wzgledem wyksztatcenia, specjalistycznej
wiedzy, doswiadczenia zawodowego i pici, tak by w sktad zarzadu i rady nadzorczej
powotywane byly osoby posiadajgce kwalifikacje, kompetencje i doswiadczenie niezbedne do
prawidtowego wywigzywania sie przez te organy z ich obowigzkéw i zadan.

Zachowujgc niezaleznos¢ opinii i osgdoéw, cztonkowie zarzadu i cztonkowie rady nadzorczej
powinni dziata¢ w interesie Spotki.

Skuteczne, odpowiednie do wielkosci Spofki i rodzaju oraz skali prowadzonej dziatalnoSci
rozwigzania w zakresie kontroli wewnetrznej, zarzgdzania ryzykiem, nadzoru zgodnosci
dziatalnosci z prawem oraz audytu wewnetrznego stanowig nieodzowne narzedzia
faktycznego sprawowania nadzoru nad Spoétka.

W roku 2024 Spétka przestrzegata czesci zasad tadu korporacyjnego, opisanych w doku-
mencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na NewConnect 2024”;

Stosowanie

Tresé zasady zasady Komentarz Spotki
TAK/NIE

1. Oprécz realizowania obowigzkéw informacyjnych okreslonych we wiasciwych przepisach prawa i regulacjach
alternatywnego systemu obrotu spdtka zamieszcza na swojej stronie internetowej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oraz niezwlocznie aktualizuje:

1.1. podstawowe informacje o spétce, opis jej dziatalnosci,
a takze informacje na temat posiadanych spotek zaleznych i TAK
przedmiocie ich dziatalnosci;

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

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

1.4. sktad zarzadu i rady nadzorczej spotki oraz zyciorysy
zawodowe 0s6b wchodzagcych w skiad tych organéw; TAK

TAK

1.5. informacje o spetnianiu przez kazdego z cztonkdw rady
nadzorczej kryteriow niezalezno$ci, o ktérych mowa w pkt 3, w Z uwagi na brak posiadania takich
tym o rzeczywistych i istotnych powigzaniach z akcjonariuszem NIE informaciji. Spotka bedzie dgzy¢ do
dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% stosowania tej zasady.

ogolnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu spdtki;
1.6. dokumenty korporacyjne spofki;

TAK

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

1.8. wybrane dane finansowe i opublikowane prognozy; Dane finansowe zawarte sg w
raportach okresowych

TAK . .

zamieszczanych na stronie

internetowej Spofki.

1.9. aktualng strukture akcjonariatu, ze wskazaniem
akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogolnej liczby TAK
gtoséw w spotce;

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

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

TAK

1.12. kalendarium publikacji raportéw finansowych,
publicznie dostepnych spotkan z inwestorami, analitykami i
mediami oraz innych wydarzen istotnych z punktu widzenia
inwestorow;

TAK

1.13. sekcje pytan zadawanych spotce zaréwno przez
akcjonariuszy, jak i osoby niebedace akcjonariuszami, wraz z
odpowiedziami udzielonymi przez spotke;

TAK

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

TAK

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

TAK

Informacja ta jest czescig
zamieszczonego na stronie
internetowej raportu rocznego.

1.16. dane kontaktowe do os6b odpowiedzialnych w spotce
za komunikacje z inwestorami, ze wskazaniem dedykowanego
adresu e-mail lub numeru telefonu.

TAK

2. Zakres aktywnosci zawodowej oséb wchodzgcych w sktad
zarzadu lub rady nadzorczej powinien zapewni¢ sprawne i
wydajne zarzgdzanie spotkg oraz sprawowanie efektywnego
nadzoru w zakresie realizacji celéw strategicznych
i osigganych wynikow.

TAK

3. Co najmniej dwdch czionkéw rady nadzorczej powinno
spetnia¢ kryteria niezaleznosci wymienione w ustawie z dnia 11
maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym, a takze wykazywacC sie brakiem
rzeczywistych i istotnych powigzan 2z akcjonariuszem
posiadajgcym co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw w spétce.

NIE

Spotka nie analizowata do tej pory
niezalezno$ci kandydatow do Rady
Nadzorczej. Spotka bedzie dgzy¢
do stosowania tej zasady w
przysztosci.

4. Czonek zarzadu lub rady nadzorczej powinien unikac
podejmowania aktywnosci zawodowej lub pozazawodowe;j,
ktéra mogtaby prowadzi¢ do powstawania konfliktu intereséw
lub wplywac¢ negatywnie na jego reputacje jako cztonka organu
spotki. O zaistniatym konflikcie interesow lub mozliwosci jego
powstania cztonek zarzadu lub rady nadzorczej niezwlocznie
informuje pozostatych cztonkéw wiasciwego organu spotki oraz
nie bierze udziatu w dyskusji i glosowaniu nad uchwatg w
sprawie, w ktérej w stosunku do jego osoby moze wystgpic¢
konflikt interesow.

TAK

5. Spotka zapewnia rozwigzania w zakresie kontroli
wewnetrznej, zarzgdzania ryzykiem, w tym ryzykiem
dotyczgcym sporzgdzania sprawozdan finansowych, oraz w
zakresie nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem, a takze
funkcje audytu wewnetrznego. Rozwigzania przyjete przez
spotke w tym zakresie powinny by¢ dostosowane do wielko$ci
spotki oraz rodzaju i skali prowadzonej dziatalnosci, jak rowniez
do poziomu ryzyka zwigzanego z jej prowadzeniem.

TAK

Z uwagi na ptaskg strukture
organizacyjng w konsekwencji
niewielkiego zatrudnienia w Spotce,
czynnosci te sprawujg osoby
powotane do organéw
zarzgdzajgcych i nadzorczych
Spéiki, wspierajacy sie
zewnetrznymi doradcami i
audytorami.

6. Rada nadzorcza w ramach przystugujgcych jej uprawnien
monitoruje proces sporzgdzania sprawozdan finansowych. W
tym celu rada nadzorcza co najmniej zapoznaje sie z
harmonogramem prac koniecznych dla sporzadzenia
sprawozdania finansowego zgodnie 2z obowigzujgcymi
przepisami i omawia ten harmonogram z zarzgdem spotki, a
takze utrzymuje komunikacje z biegtym rewidentem wybranym
do badania sprawozdania finansowego.

TAK

7. Rada nadzorcza zapoznaje sie z porzgdkiem obrad walnego
zgromadzenia oraz opiniuje materialy, ktére majg by¢
przedstawione przez spétke walnemu zgromadzeniu.

NIE

Z uwagi na brak takich kompetenciji
Rady Nadzorczej uregulowanych w
Statucie Spotki bgdz aktach
normatywnych.

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

TAK
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9. W przypadku otrzymania przez zarzad informacji o zwotaniu
walnego zgromadzenia na podstawie art. 399 § 2 - 4 Kodeksu
spoétek handlowych zarzad niezwtocznie dokonuje czynno$ci,
do ktérych jest zobowigzany w zwigzku z organizacjg
i przeprowadzeniem walnego zgromadzenia. Zasada ta ma
zastosowanie rowniez w przypadku zwotania walnego
zgromadzenia na podstawie upowaznienia wydanego przez
sad rejestrowy zgodnie z art. 400 § 3 Kodeksu spotek
handlowych.

TAK

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

TAK

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

TAK

12. Przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z
akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5% ogolnej liczby
glosow w spoifce lub podmiotem z nim powigzanym zarzad
zwraca sie do rady nadzorczej o wyrazenie zgody na taka
transakcje. Rada nadzorcza przed wyrazeniem zgody
dokonuje oceny wptywu takiej transakcji na interes spoiki,
zwracajgc uwage, aby interesy roznych grup akcjonariuszy nie
przewazyly nad interesem spotki. Powyzszemu obowigzkowi
nie podlegajg transakcje typowe i zawierane na warunkach
rynkowych w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjne;j
przez spotke z podmiotami wchodzgcymi w skfad grupy
kapitatowej spoitki, ktore sg objete konsolidacjg. W przypadku
gdy decyzje w sprawie zawarcia przez spotke istotnej umowy
z podmiotem powigzanym podejmuje walne zgromadzenie,
przed podjeciem takiej decyzji spotka zapewnia wszystkim
akcjonariuszom dostep do informacji niezbednych do
dokonania oceny wptywu tej transakcji na interes spoiki.

TAK

Zgodnie ze Statutem Spotki, w
zakresie wyrazania zgody na
zawieranie uméw pomiedzy Spotkg
a cztonkami Zarzgdu Spotki innych
niz wymienione w art. 15 § 1
kodeksu spotek handlowych, a
takze wyrazania zgody na
zawieranie uméw z
Akcjonariuszami Spotki lub
Podmiotami Powigzanymi.

13. W przypadku zgtoszenia przez inwestora zgdania udzielenia
informaciji na temat spotki, spdtka udziela odpowiedzi nie pdznie;j
niz w terminie 14 dni.

TAK

14. W przypadku naruszenia przez emitenta obowigzku
informacyjnego okreslonego w Zatgczniku Nr 3 do Regulaminu
Alternatywnego  Systemu  Obrotu  emitent  powinien
niezwtocznie  opublikowa¢, w trybie wilasciwym dla
przekazywania raportow biezgcych na rynku NewConnect,
informacje wyjasniajaca zaistnialg sytuacje.

TAK

Warszawa, dnia 20 marca 2025 r.
Zarzad Spofki:

Mateusz Pilski Pawet Wilk

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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