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1.1. Charakterystyka Spoétki

1.2. Informacje Podstawowe
1.2.1. Dane jednostki

Emitent powstat na skutek przeksztatcenia spétki GameHunters sp. z 0.0. (KRS 0000804648), ktére dokonane
zostato na podstawie Uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikdw poprzednika prawnego Spétki z
dnia 30 pazdziernika 2020 r. w sprawie przeksztatcenia GameHunters sp. z 0.0. w spétke akcyjng (Repertorium A
nr 3259/2020).

Rejestracja przeksztatcenia spotki GameHunters S.A. miata miejsce na mocy postanowienia nr sygn. WA.XIII NS-
REJ.KRS/54465/20/656 wydanego w dniu 12 listopada 2020 r. przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w
Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, Emitent zostat wpisany do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000869035.

Czas trwania Emitenta jest nieograniczony, zgodnie z trescig § 4 Statutu Spotki.

Emitent powstat na podstawie Ustawy Kodeks spétek handlowych z dnia 15 wrzesnia 2000 r. (Dz. U. z 2000 r.,
nr 94, poz. 1037, z pdzn. zm.) i dziata zgodnie z jej zapisami.

GameHunters S.A.

Spoétka Akcyjna

Forma prawna:
Siedziba:
Adres:
Telefon:

Warszawa
ul. Bluszczaniska 76/6, 00-712 Warszawa
(+48) 780 521 061
Adres poczty elektronicznej: info@gamehunters-studio.com
Adres strony internetowej: www.gamehunters-studio.com
5213877103
384406380

0000869035
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1.2.2. Przedmiot dziatalnosci

Przedmiot przewazajacej dziatalnosci Spotki, wg klasyfikacji PKD:

e  PKD 58.21.Z Dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych,

e PKD 62.01.Z Dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem,

e  PKD 58.29.Z Dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie pozostatego oprogramowania,

e PKD 32.40.Z Produkcja gier i zabawek;

e PKD 47.89.Z Sprzedaz detaliczna pozostatych wyrobow prowadzona na straganach i
targowiskach;

e  PKD 18.20.Z Reprodukcja zapisanych nosnikow informacji,

e PKD 46.51.Z Sprzedaz hurtowa komputerdw, urzadzen peryferyjnych i oprogramowania,

e PKD 47.41.Z Sprzedaz detaliczna komputerdow, urzagdzen peryferyjnych i oprogramowania
prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,

e PKD 47.65.Z Sprzedaz detaliczna gier i zabawek prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,

e PKD 47.91.Z Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub Internet,

e PKD 47.63.Z Sprzedaz detaliczna nagran dZzwiekowych i audiowizualnych prowadzona w
wyspecjalizowanych sklepach;

e PKD 82.92.Z Dziatalno$¢ zwigzana z pakowaniem;

e  PKD 77.40.Z Dzierzawa wtasnosci intelektualnej i podobnych produktéw, z wytgczeniem prac
chronionych prawem autorskim,

e PKD 47.99.Z Pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowg,
straganami i targowiskami,

1.2.3. Kapitat zaktadowy, struktura akcjonariatu oraz struktura gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu

Na dzien 31 grudnia 2024 r. i do dnia sporzadzenia przedmiotowego Sprawozdania kapitat zaktadowy Spoétki
wynosi 103.000,00 zt i dzieli sie na 1.030.000 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Kapitat zaktadowy Spoétki na dzien 31 grudnia 2024 r. i do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania z
dziatalnosci Zarzagdu GameHunters S.A.

Udziat w ogdlnej
liczbie gtosow (%)

Udziat w kapitale
zaktadowym (%)

Liczba gtosow

Liczba akgji (szt.)

A 1.000.000 97,09% 1.000.000 97,09%
B 30.000 2,91% 30.000 2,91%
Suma 1.030.000 100,00% 1.030.000 100,00%

Zrédto: Emitent
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Woyszczegdlnienie akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w gtosach na
Walnym Zgromadzeniu na dzier 31 grudnia 2024 r. i do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania

Udziat Udziat
Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtoséw | w kapitale w ogolnej liczbie
zaktadowym gtosow

PlayWay S.A. 572.400 572.400 55,57% 55,57%
Krzysztof Ptawski 175.200 175.200 17,01% 17,01%

282.400 282.400 27,42% 27,42%
ETER 1.030.000 1.030.000 100,00% 100,00%

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

Zrédto: Emitent

Struktura wtasnosciowa Spétki (udziat w kapitale zaktadowym i gtosach na WZ) na dzieri 31 grudnia 2024 r. i do

dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania

Pozostali* 27,42%

PlayWay S.A.
55,57%

Krzysztof Ptawski
17,01%

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

Zrédto: Emitent
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1.2.4. Zarzad Spotki

Na dzien 1 stycznia 2024 r. sktad Zarzagdu GameHunters S.A. byt nastepujacy:

= Pan Krzysztof Ptawski — Prezes Zarzadu.

W trakcie 2024 roku obrotowego, a takze do dnia sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania, nie zaszly zadne
zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki. W zwigzku z powyzszym, na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania,
sktad osobowy Zarzadu Spofki jest nastepujacy:

= Pan Krzysztof Ptawski — Prezes Zarzadu.

1.2.5. Rada Nadzorcza Spotki

Na dzien 1 stycznia 2024 r. sktad Rady Nadzorczej Spotki byt nastepujacy:

e  Pan Mikotaj Szubzda — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
e  Pan Grzegorz Czarnecki — Cztonek Rady Nadzorczej,

e  Pan Justyna tusiak — Cztonek Rady Nadzorczej,

e  Pan Karol Konieczko — Cztonek Rady Nadzorczej,

e Pan Tomasz Stajszczak — Cztonek Rady Nadzorczej.

W trakcie 2024 roku obrotowego oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktadzie Rady Nadzorczej
Spotki nie zaszty zadne zmiany.

W zwigzku z powyzszym, sktad Rady Nadzorczej Spoétki na dzien 31 grudnia 2024 r. i do dnia sporzadzenia
przedmiotowego Sprawozdania, ksztattowat sie nastepujgco:

e Pan Mikotaj Szubzda — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
e  Pan Grzegorz Czarnecki — Cztonek Rady Nadzorczej,

e  PanJustyna tusiak — Cztonek Rady Nadzorczej,

e Pan Karol Konieczko — Cztonek Rady Nadzorczej,

e Pan Tomasz Stajszczak — Cztonek Rady Nadzorczej.

1.3.Zakres dziatalnosci Spotki

1.3.1. Profil dziatalnosci Spéftki

GameHunters S.A. prowadzi dziatalnos$¢ na rynku gier wideo, specjalizujgc sie w zakresie produkcji i dystrybucji
gier na komputery stacjonarne. Poprzednik prawny Emitenta, GameHunters sp. z 0.0., zostata zatozona w sierpniu
2019 r. Zatozycielem oraz pierwszym inwestorem GameHunters sp. z 0.0., ktory objat wiekszos¢ udziatéw, byta
PlayWay S.A. — jedna z najwiekszych w Polsce firm tworzaca gry wideo na najpopularniejsze platformy
sprzedazowe (PC/PS4/Xbox1/i0OS/Android). W dniu 30 pazdziernika 2020 r. zostata podjeta uchwata o
przeksztatceniu GameHunters sp. z 0.0. w GameHunters S.A. Rejestracja w KRS przeksztatcenia formy prawnej
miato miejsce w dniu 12 listopada 2020 .
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Model biznesowy Spétki opiera sie na produkcji i dystrybucji gier niskobudzetowych i wysokomarzowych poprzez
rozproszone, niewielkie zespoty programistyczne. Produkty Spétki sprzedawane sg na catym Swiecie w modelu
dystrybucji cyfrowej, gtdéwnie za posrednictwem dedykowanej platformy dystrybucyjnej Steam, bedacej
najwiekszym dystrybutorem gier PC na Swiecie. Na dziel sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent wydat
jedna gre w wersji na PC pt. Gunsmith Simulator, ktéra zostata bardzo pozytywnie przyjeta przez grajacych (wiecej
szczegbétowych informacji, w tym wolumen sprzedazy oraz ocena graczy, zostaty przedstawione w kolejnej czesci
niniejszego sprawozdania). Ponadto Emitent planuje rozszerzy¢ swoje projekty o gry na konsole, takie jak
PlayStation i Xbox.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent posiada 3 zespoty wewnetrzne. W sktad zespotéw
deweloperskich wchodzg doswiadczeni programisci, graficy, modelarze 3D. Wszystkie zespoty pracujg zdalnie i
kontaktujg sie za pomocg internetu na codziennych konferencjach. Ustalenie zadan i postepdw w pracy odbywa
sie za pomocg komunikatoréw, takich jak: lJira, Miro, Trello. Przypisanie oséb do danego zespotu nie ma
charakteru statego. Jezeli w danym momencie ktérys$ zespot potrzebuje wiecej uwagi, przyktadowo w temacie
Game Design lub grafiki 3D, odpowiednie osoby przenoszg sie na pewien czas, aby wesprzec swojg wiedzg projekt.
W ten sposéb Emitent unika niepotrzebnych zastojow i uzyskuje elastycznosé.

1.3.2. Produkty przeznaczone do sprzedazy

Spoétka GameHunters S.A. przeznaczyta do sprzedazy nastepujgce produkty:

Produkty przeznaczone do sprzedazy

Planowany termin L.
. . . Wiasciciel praw
Platforma zakonczenia Rola Emitenta .
.. majatkowych
produkcji*

Gunsmith : ;
Steam 19 lipca 2023 . Producent Emitent
Simulator
Gunsmith
Simulator . .
Steam 9 stycznia 2025 r. Producent Emitent
Flint & Powder

Warszawa 17 kwietnia 2025 r.
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1.3.3. Produkty planowane do sprzedazy
Ponizej przedstawiono tabele zawierajacq aktualny plan wydawniczy gier, przy czym ma on charakter orientacyjny
i moze ulec zmianie. Poszczeg6lne terminy wydania gier sg ustalane po analizie sytuacji rynkowej.

Planowane premiery gier

Planowany termin ...
) . . Wiasciciel praw
Platforma zakonczenia Rola Emitenta .
.. majatkowych
produkcji*
Gunsmith . . .
1. i Xbox/PlayStation Maj 2025 . Producent Emitent
Simulator
n Viking Frontiers Steam 23 kwietnia 2025 r. Wspodtwydawca Emitent
Mars Colony
. Producent, .
Builder Steam Il kwartat 2025 . ) Emitent
) Wspotwydawca
(wersja Demo)
Gunsmith
Simulator
- Steam Il kwartat 2025 . Producent Emitent
Fabryka Broni
DLC
Mars Colony
) Producent, .
Builder Steam IV kwartat 2025 . i Emitent
. Wspotwydawca
(petna wersja)
Cannon
Producent, .
Foundry Steam Brak daty i Emitent
i Wspodtwydawca
Simulator
7 Samurai = s ) ST Producent, Emi
. eam warta r.
Simulator Wspotwydawca mitent
Medieval , .
Steam | kwartat 2026 . Wspoétwydawca Emitent
Farmer**
Producent,
Tytut_1*** Steam Brak daty i Emitent
Wspodtwydawca

* planowany termin zakoriczenia produkcji gry moze ulec zmianie i nie jest on jednoznaczny z planowanym terminem wydania
gry

** nazwa gry moze ulec zmianie

*** nazwa gry zostanie podana w pdzniejszym okresie

Na dzien sporzadzenia raportu kwartalnego Emitent wydat jedna gre pt. Gunsmith Simulator, dla ktérej Spotka
pehi role producenta. Wydawca niniejszego tytulu jest PlayWay S.A.

Gunsmith Simulator

Symulator, w ktérym gracz wciela sie w rusznikarza i
dowiaduje sie jak budowana jest bron. Grajacy, pracujac
we wlasnym warsztacie, ma mozliwos$¢ tworzy¢ czesci, a
nastepnie  konstruowa¢ popularne bronie, a takze

¥ d ., . , .
) ™ ' naprawiaé, ulepsza¢ i dostosowywal te, ktére ulegly

uszkodzeniom, tworzac z nich unikalne egzemplarze, ktore
."'«, 'NSA""E !TH zachwycg kazdego milo$nika broni palnej. Dodatkowo
8
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gracz testuje wyprodukowana bron na strzelnicy, gdzie moze skupi¢ sie na precyzyjnym strzelaniu do celéw
umieszczonych na réznych odlegtosciach, stawiajac sobie wyzwania czasowe i doskonalac swoje umiejetnosci
strzeleckie. Grajacy, preferujacy techniczne wyzwania, moga skierowa¢ swoja uwage na precyzyjne strzelanie do
ruchomych celéw, w takich konkurencjach jak skeet czy trap, doskonalac zar6wno swoja celnosé, jak i szybkos¢
reakcji. Dodatkowo, dla tych, ktérzy preferuja intensywne do§wiadczenia, istnieje mozliwo$¢ wyprobowania starcia
na krétkim dystansie na specjalnie przygotowanej strzelnicy CQB czy destrukcyjnym torze strzeleckim, gdzie
umiejetnosci taktyczne sa kluczowe.

Ponizej przedstawiono krétki opis gier Spotki planowanych do sprzedazy.

Cannon Foundry Simulator

{mﬁmﬂ Symulator, w ktérym gracz zaklada odlewnie armat, buduje warsztat i rozpoczyna
_1'; et L produkcje od najbardziej prymitywnych broni $redniowiecza. Grajacy przechodzi

. ) - przez pelen proces tworzenia starej armaty. Gracz, rozwijajac swoje umiejetnosci,
; - tworzy coraz bardziej zaawansowang i skomplikowang bron, ktéra nastepnie moze
przetestowac na fortecach, budynkach i statkach. Jezeli produkty grajace okaza sie
dobre by¢ moze krélowie i generalowie beda chetni na ich zakup. Emitentowi bedzie przystugiwato 100%

przychodéw ze sprzedazy niniejszego tytutu.

Mars Colony Builder
i MARS Grajacy odkrywa zupelnie nowy $wiat na planecie Mars, na ktorej tworzy
CoLONY BUILDER futurystyczne miasta, rozwija infrastrukture poprzez budowanie drég czy

k\j o U i wznoszenie budynkéw, a nastepnie personalizuje miasto i dba o jego
] I l_‘k‘ bezpieczenstwo. W grze pt. Mars Colony Builder osoba grajaca jest pierwszym

osadnikiem marsjanskim, dlatego moze rozwijac te rozlegla i nieznang kraine w

dowolny sposob. Emitent, razem z PlayWay S.A., jest wspolwydawca przedmiotowej gry. Emitentowi bedzie
przystugiwato 100% przychodéw ze sprzedazy niniejszego tytutu.

Samurai Simulator

Pierwszy symulator zycia w feudalnej Japonii i samuraja w serwisie Steam. W grze
pt. Samurai Simulator grajacy wciela sie w role samuraja, ktéry dorasta w japonskiej
wiosce i ¢wiczy sztuke samurajska. Dodatkowo gracz zbiera punkty honoru i od
jego decyzji zalezy, czy pozostanie przy zyciu czy zginie. Gra cechuje sie otwartym
Swiatem pelnym tajemnic, ktére czekaja na odkrycie, a gracz ma mozliwo$¢ wyboru wcielenia sie w samotnego
wojownika, dowddce armii lub wlasciciela wiosek, zamkéw i miast. Dodatkowo grajacy doswiadcza rozbudowanej
mechaniki RPG inspirowanej klasykami gatunku. Emitent jest producentem oraz wspotwydawca (razem z PlayWay
S.A.) niniejszego tytulu. Emitentowi bedzie przystugiwato 100% przychodéw ze sprzedazy niniejszego tytutu.
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2. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos¢ Spotki, jakie nastapity w okresie obrotowym,

a takie po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Kluczowym wydarzeniem majgcym miejsce w 2024 r. byt debiut Spotki na rynku NewConnect, ktéry odbyt sie 11
wrzesnia 2024 r.

W dniu 4 lipca 2024 r. Emitent zawart umowe o udzielenie licencji na korzystanie ze znakdw towarowych z Fabryka
Broni ,tucznik” Radom sp. z 0.0. z siedzibg w Radomiu. Na podstawie umowy, Licencjodawca udzielit Spétce
licencji na korzystanie ze znakow towarowych Licencjodawcy oraz zdje¢, filmow, danych oraz innych informacji
dotyczacych produktéow i wszelkich materiatéw, ktore zostang przekazane Licencjobiorcy w ramach umowy.
Spoétka ma prawo do korzystania z produktéw i materiatdw w celu stworzenia modeli 3D produktéw do ich
wykorzystania w grze pt. Gunsmith Simulator oraz materiatach marketingowych lub promocyjnych gry. Licencja
ma charakter licencji niewytgcznej. Wynagrodzenie bedzie nalezne Licencjodawcy, jezeli dodatek do gry osiggnie
zysk rozumiany jako przychdd Licencjobiorcy z gry pomniejszony o koszt produkcji, dystrybucji oraz marketingu
gry. Jezeli Gunsmith Simulator osiggnie zysk, Licencjodawca otrzyma wynagrodzenie w wysokosci 10% uzyskanego
zysku. Umowa zostaje zawarta na czas okreslony 5 lat. Po uptywie okresu 5 lat Umowa ulega automatycznemu
przedtuzeniu na okres kolejnych 5 lat, z zastrzezeniem zapisow Umowy o wypowiedzeniu. W przypadku
koniecznosci przedtuzenia licencji Licencjodawca zobowigzuje sie do udzielenia Licencjobiorcy licencji bez
dodatkowego wynagrodzenia.

W dniu 4 pazdziernika 2024 r. miata miejsce premiera petnej wersji gry pt. Gunsmith Simulator w wersji na PC.
Emitent jest producentem Tytutu. Wydawca Gry jest PlayWay S.A. z siedzibg w Warszawie.

Na dzien sporzgdzenia raportu gra pt. Gunsmith Simulator sprzedata sie w ilosci (Lifetime Steam units) 205,468
sztuk, natomiast Wishlista gry uksztattowata sie na poziomie 368,990 zapiséw. Niniejszy tytut posiada 84%
pozytywnych opinii (z 2637 wystawionych recenzji).

W dniu 9 stycznia 2025 r. miata miejsce premiera ptatnego dodatku (ang. DLC - downloadable content) do gry
Gunsmith Simulator pt. Gunsmith Simulator - Flint & Powder. Emitent jest producentem DLC. Wydawca DLC jest
PlayWay S.A. z siedzibg w Warszawie.

W catym 2024 r., Spétka kontynuowata prace nad produkcja gier wiasnych . Tytuty gier sg wymienione w
harmonogramie premier, przedstawionym w punkcie 1.2.3 niniejszego raportu.

10
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3. Przewidywany rozwdj Spotki
W przyjetej strategii rozwoju Emitent zakfada dalszy rozwdj poprzez prowadzenie dziatalnosci w obszarze

produkcji gier wtasnych. Poczgwszy od 2023 r. celem Spotki jest przeznaczanie do sprzedazy co najmniej jednej gry
rocznie. Ponadto celem GameHunters S.A. jest:
i. zdobycie istotnej pozycji w segmencie gier wideo,
ii. dywersyfikacja portfolio gier,
iii. dalszy rozwdj zespotow deweloperskich.

Zdobycie istotnej pozycji w segmencie gier wideo
Za sprawg produkcji i dystrybucji kolejnych tytutdow Emitent zamierza znalezé sie w gronie najlepszych swiatowych
producentow gier.

Dywersyfikacja portfolio gier

Spoétka tworzy mniejsze produkcje, aby zdywersyfikowa¢ réznego rodzaju ryzyka oraz potencjalnych Zrédet
przychoddw, a takze w celu zbadania rynku i zbudowania spotecznosci graczy. Emitent skupia sie przede wszystkim
na grach na platforme PC, ale planuje réowniez potgczy¢é premiery petnej wersji gier z premierami na innych
platformach np. Nintendo Switch, Xbox oraz PlayStation. Docelowo Spoétka zamierza sama portowac na inne
platformy produkowane przez siebie gry. Celem Spétki jest tworzenie coraz wiekszych i ambitniejszych gier.

Dalszy rozwdj zespotéw deweloperskich

Spoétka planuje konsekwentnie nawigzywac¢ wspdtprace z nowymi zespofami deweloperskimi, a takze
rozbudowywac te juz obecnie posiadane. W realizacji niniejszego celu pomoze wykonywanie zleconych projektéw
gier.

Przyjeta strategia bedzie realizowana przez Emitenta w latach 2024-2026. Spétka, w celu realizacji przedmiotowe;j
strategii, bedzie korzystata z srodkéw wypracowanych z dziatalnosci operacyjnej, tj. z zysku ze sprzedazy wydanych
juz gier.

Zarzad Emitenta nie wyklucza, iz w ramach realizacji strategii rozwoju przeprowadzi kolejng emisje akcji w celu
zwiekszenia dynamiki rozwoju prowadzonej dziatalnosci przy czym, na dzied sporzadzenia niniejszego
sprawozdania, emisja akcji nie jest planowana.

Emitent jest czescig Grupy PlayWay i wykorzystuje ten fakt w wielu aspektach swojej dziatalnosci. Spotka podjeta
szereg dziatan, ktére pomagaja nie tylko w cross promocji, ale rowniez w produkcji niektérych assetéw gier.
Ponadto Spodtka uczestniczy w wymianie warto$ciowych informacji, doswiadczen, dobrych praktyk biznesowych
oraz produkcyjnych. Powyzszy fakt stanowi istotng przewage konkurencyjng, ktéra znacznie utatwi GameHunters
S.A. realizacje wymienionych celéw.

4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Spoétki

Wartos¢ przychoddéw netto ze sprzedazy i zrownanych z nimi Spotki w okresie od stycznia do grudnia 2024 r.
wyniosta 3.741.573,22 zt, co w pordwnaniu z analogicznym okresem roku 2023, gdy wartos¢ tych przychodow
wyniosta 3.239.383,87 zt, oznacza wzrost 0 15,50% r/r.

Zysk ze sprzedazy Spétki w 2024 r. osiggnat poziom 1.117.559,07 zt, co oznacza wzrost o 10,13% w stosunku do
roku 2023, kiedy to wynidst 1.014.790,78 zt. Zysk z dziatalnosci operacyjnej wyniost 1.036.214,41 zt, co réwniez
oznacza poprawe o0 2,51% w stosunku do roku poprzedniego, gdy wynidst on 1.010.859,42 zt. Zysk netto za 2024 r.
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wynidst 1.040.204,51 zt, podczas gdy w 2023 r. Spdtka osiggneta zysk netto w wysokosci 1.013.225,24 zt, co
oznacza wzrost 0 2,66% r/r.

Kapitat wiasny Spotki na koniec 2024 r. wynidst 5.312.014,98 zt, a tym samym byt wyzszy o 24,35% r/r od wartosci
kapitatu wtasnego wykazanego na koniec 2023 r., ktéry wynosit 4.271.810,47 zt. Spétka na dzien 31 grudnia 2024 r.
posiadata srodki pieniezne w wysokosci 2.390.230,17 zt, co stanowi wzrost o 30,03% w poréwnaniu do 2023 r.,
kiedy to Spdtka dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 1 838 212,66 zt. Sytuacja finansowa Spétki w
kolejnych latach zaleze¢ bedzie od zdolnosci do dalszego zwiekszania przychoddéw oraz optymalizacji kosztéw
dziatalnosci. Zarzad Spotki dgzy do dalszego wzrostu rentownosci i wzmocnienia pozycji rynkowej w przysztych
okresach.

W 2024 r. wskaznik rentownosci majgtku (ROA) Spoétki wynidst 18,54% wzgledem 22,72% w 2023 r. Wskaznik
rentownosci netto wyniost 27,80% w 2024 r. wzgledem 31,28% w 2023 r. Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego
(ROE) wyniost w 2024 r. 19,58% przy 23,72% w 2023 r. Analizowane wskazniki z branzy gamingowej wykazuja
bardzo wysokg rentownos$¢ na tle rynku krajowego i miedzynarodowego. Wszystkie wskazniki — ROA, ROE i
rentownos$¢ netto — znaczaco przewyzszajg srednie branzowe, co $wiadczy o wysokiej efektywnosci operacyjne;j i
dobrej kondycji finansowej. Pomimo niewielkiego spadku wartosci wskaznikdw w 2024 roku, spétka utrzymuje
silng pozycje rynkowa i pozostaje atrakcyjna dla inwestorow. Spadek rentownosci ROA i ROE jest zwigzany gtéwnie
ze wzrostem kosztow podstawowe] dziatalnosci.

W 2024 r. wskaznik ptynnosci finansowej | stopnia Spotki wyniost 18,65 wzgledem 23,60 w 2023 r. Wskaznik
ptynnosci finansowej Il stopnia Spotki wynidst w 2024 r. 11,03 wzgledem 12,39 w 2023 r. W 2024 r. wskaznik
ptynnosci finansowej Il stopnia Spétki wynidst 115,19 przy 73,85 w 2023 r. Wskaznik handlowej zdolnosci
rozliczeniowej wyniést w 2024 r. 11,14 wobec 16,18 w 2023 r. Spdtka prezentuje bardzo wysoky ptynnosc
finansowa, znacznie wyzszg niz przecietne wartosci notowane w branzy gamingowej zaréwno w Polsce, jak i na
Swiecie.

W 2024 r. wskaznik obrotu zapaséw (w dniach) Spétki wynidst 276,13 wzgledem 238,09 w 2023 r. Wskaznik
sptywu naleznosci (w dniach) wynidst 22,54 w 2024 r. wobec 45,38 w 2023 r. Wskaznik sptaty zobowigzan (w
dniach) wynidst w 2024 r. 2,02 przy 2,80 w 2023 r.

Analiza wskaznikdw rentownosci Spotki za lata 2023-2024 wskazuje na bardzo dobra kondycje finansowg oraz
wysokg efektywnos$¢ dziatalnosci. Mimo niewielkiego spadku wszystkich analizowanych wartosci w 2024 roku,
poziomy rentownosci pozostajg znacznie wyzisze niz $rednie w branzy gamingowej w Polsce i na Swiecie.
Rentownos¢ majatku (ROA) oraz kapitatu wtasnego (ROE) Swiadczg o efektywnym wykorzystaniu zasobow i
kapitatu, natomiast rentowno$¢ netto na poziomie ponad 27% potwierdza wysokg marzowosc i konkurencyjnosé
spotki. Uzyskane wyniki potwierdzajg silng pozycje Spotki na rynku oraz sprawnos¢ operacyjng przewyzszajgca
wielu krajowych i zagranicznych konkurentéw.

5. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spétki

Dziatalno$¢ oraz plany rozwojowe Spétki, zwigzane sg z ponizszymi czynnikami ryzyka, ktdre jednak nie stanowig
zamknietej listy i nie powinny byé w ten sposdb postrzegane. Kolejnos¢, w jakiej zostaty przedstawione
poszczegdlne czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobiefistwa ich wystgpienia, zakresu ani istotnosci
przedstawionych ryzyk.
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Czynniki ryzyka zwiazane z dziatalno$cia oraz z otoczeniem, w ktérym dziata Emitent

Ryzyko zwiqzane z celami strategicznymi

GameHunters S.A w swojej strategii rozwoju zaktada dalszy rozwdj poprzez prowadzenie dziatalnosci w obszarze
produkcji gier wiasnych. Celem Spotki jest: (i) zdobycie istotnej pozycji w segmencie gier wideo, (ii) dywersyfikacja
portfolio gier poprzez produkcje i dystrybucje kolejnych premier na PC (w tym wersje VR) oraz réwniez na rynek
konsol, w tym na Nintendo Switch — minimum jeden tytut rocznie, (iii) dalszy rozwéj zespotéw deweloperskich.
Niniejsza strategia uzalezniona jest od zdolnosci Spétki do adaptacji warunkow rynku gier wideo, w ramach
ktorego prowadzi dziatalnosé. Dziatania Emitenta, ktére okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia
rynkowego badz nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego otoczenia, mogg miec
niekorzystny wptyw na jego sytuacje finansowa. Dla ograniczenia przedmiotowego ryzyka Zarzad Spétki na biezgco
analizuje czynniki moggce mie¢ potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalnosé i wyniki GameHunters S.A., a w
razie koniecznosci podejmuje niezbedne decyzje i dziatania w tym zakresie.

Ryzyko zwiqzane z utratq kluczowych cztonkéw zespotu

W dziatalnosci Emitenta duze znaczenie maja kompetencje oraz know-how oséb stanowigcych zespot pracujacy
nad okredlonym produktem, a takze kadre zarzadzajacy i kadre kierowniczg Spétki. Na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania w sktad zespotu Emitenta wchodzi tgcznie 15 osdb, w tym: 7 oséb zatrudnionych na
podstawie umowy o prace (w przeliczeniu tacznie 6,5 etatu), 7 oséb wspdtpracujgcych na umowach o dzieto oraz 1
osobe zatrudniong na podstawie umowy zlecenie. Odejscie kluczowych osdb z zespotu moze wigzac sie z utratg
przez Spotke wiedzy oraz doswiadczenia w zakresie produkcji gier. Utrata cztonkéw zespotu, pracujacego nad
danym produktem, moze negatywnie wptyngé na jakos¢ danej gry oraz na termin jej wydania, a co za tym idzie na
wynik sprzedazy produktu i wyniki finansowe Spotki.

Ryzyko to minimalizowane jest rowniez poprzez fakt, iz kluczowi cztonkowie zespotu Emitenta, w tym m.in. Pan
Krzysztof Ptawski, bedacy Prezesem Zarzadu, oraz Pan Mikotaj Szubzda bedacy Przewodniczagcym Rady Nadzorczej,
a takze Pan Karol Konieczko, Cztonek Rady Nadzorczej Emitenta, sg jednoczesnie akcjonariuszami Spétki i deklarujg
cheé dalszego zaangazowania w rozwoj GameHunters S.A. Pan Krzysztof Ptawski, Pan Mikotaj Szubzda, a takze Pan
Karol Konieczko ztozyli zobowigzania ograniczajace zbywanie posiadanych akcji.

Ryzyko zwiqzane z brakiem nalezytego sprawowania nadzoru przez cztonka Rady Nadzorczej

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Pan Grzegorz Czarnecki, bedacy Cztonkiem Rady Nadzorczej
Emitenta, jest jednoczesnie Cztonkiem Rad Nadzorczych w kilkudziesieciu innych spdtkach. Takie réwnolegte
zaangazowanie moze prowadzi¢ do ograniczenia mozliwosci sprawowania statego nadzoru nad dziatalnoscig Spoétki
we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci w sposdb efektywny i z nalezytg starannoscig przez ww. Cztonka Rady
Nadzorczej. W ocenie Zarzgdu Emitenta, obecnie Pan Grzegorz Czarnecki nalezycie i zgodnie z oczekiwaniami petni
swoje obowigzki nadzorcze wobec Spétki, wykazujgc sie wysokim zaangazowaniem i duzym doswiadczeniem.
Zarzad Emitenta uwaza rowniez, ze Pan Grzegorz Czarnecki jest w stanie skutecznie rownowazy¢ swoje obowigzki
w roznych radach nadzorczych i zapewnic¢ nalezytg uwage oraz zaangazowanie sie w biezgce sprawy Spotki w
przysztosci. Niemniej jednak nalezy zauwazy¢, ze ocena efektywnosci ww. Cztonka Rady Nadzorczej moze ulec
zmianie w zaleznosci od przysztych okolicznosci i rozwoju dziatalnosci Spotki. Emitent na biezgco monitoruje
sytuacje i w razie potrzeby podejmie odpowiednie dziatania w celu zapewnienia skutecznego nadzoru nad Spotka.

Ryzyko zwiqzane z brakiem przychodéw ze sprzedazy nowych gier
Zdolnos¢ Emitenta do generowania przychoddw ze sprzedazy zalezy od powodzenia sprzedazy produkowanych
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przez Spoétke gier. Charakterystyka branzy gamingowej oraz prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci wymaga
naktadow kapitatowych w catym okresie produkcji gier, ktéry moze trwa¢ od 12 do 36 miesiecy. Na dzien
sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Emitent ponosi naktady m.in. na produkcje trzech gier jednoczesnie tj.
Gunsmith Simulator utrzymanie gry i DLC, Mars Colony Builder, Samurai Simulator. Nieosiggniecie przez Emitenta
przychoddéw ze sprzedazy nowych gier lub osiggniecie znaczgco nizszych przychoddw niz pierwotnie zaktadano
moze mie¢ m.in. negatywny wptyw na sytuacje Emitenta oraz wycene jego akcji, a inwestorzy, ktérzy objeli lub
nabyli akcje Emitenta mogg poniesc¢ straty i nie odzyskac zainwestowanych srodkéw. Jednoczesnie, ewentualne
niepowodzenie przy probie pozyskania przez Spétke kapitatu, w tym akcyjnego, moze uniemozliwic¢
kontynuowanie prowadzonej dziatalnosci.

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent zaktada produkcje i dystrybucje kolejnych premier na PC
oraz na rynek konsolowy, w tym na Nintendo Switch — minimum jeden tytut rocznie, co w ocenie Zarzgdu Spotki
zwiekszy prawdopodobienstwo generowania przychodow ze sprzedazy z wielu zrdodet, wptywajac na sytuacje
finansowg Emitenta. Dodatkowo nalezy podkresli¢, iz Spotka wydata juz pierwszg swojg gre pt. Gunsmith
Simulator, ktéra na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania posiada 84% pozytywnych recenzji, co w
istotnym stopniu potwierdza umiejetnosci Emitenta do tworzenia jakosciowych gier.

Ryzyko zwiqgzane z sezonowosciq sprzedazy

Charakterystyczng cechg rynku gier jest sezonowos$¢ ich sprzedazy. Najwieksze przychody ze sprzedazy
odnotowywane s3 w okresach nastepujgcych bezposrednio po wprowadzeniu na rynek nowej gry oraz po
wprowadzeniu gry na kolejna platforme dystrybucyjng, natomiast w okresach pomiedzy premierami kolejnych gier
obroty sg znacznie nizsze. Skutkiem sezonowosci sg istotne réznice w wartosciach przychodéw oraz dysproporcje
w osigganych wynikach finansowych w poszczegdlnych okresach sprawozdawczych. Zadaniem Emitenta jest
minimalizacja efektu sezonowosci za pomocg realizacji strategii rozwoju Spotki w zakresie dywersyfikacji portfolio
gier poprzez produkcje i dystrybucje kolejnych premier na PC (w tym wersje VR), przez co efekt sezonowosci
sprzedazy i spadku sprzedazy rozciggniety ma by¢ na caty rok obrotowy Emitenta.

Ryzyko zwiqzane z opéznieniami w produkcji gier

Produkcja gier jest procesem ztozonym i wieloetapowym, zaleznym nie tylko od czynnika ludzkiego i realizacji
kolejnych etapéw pracy nad gra, ale takze od czynnikéw technicznych oraz wystarczajgcego poziomu
finansowania. Niejednokrotnie rozpoczecie kolejnego etapu produkcji mozliwe jest dopiero po zakonczeniu
poprzedniej fazy. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko opdznienia na danym etapie produkcji, co dodatkowo moze
wptyng¢ na opdznienie w ukoriczeniu catej gry. Niedotrzymanie zatozonego harmonogramu produkcji moze
spowodowac opdznienie premiery gry, co w krétkim terminie moze mie¢ negatywny wptyw na poziom sprzedazy
okreslonego produktu oraz sytuacje finansowg Emitenta.

Ryzyko zwiqzane z opéZnieniami premier gier

Zgodnie z wiedzg Zarzadu Spétki na sukces sprzedazowy danej gry istotnie wptywa odpowiedni termin jej
premiery, dlatego Zarzad Emitenta bierze pod uwage wszystkie znane mu czynniki warunkujace optymalng date
startu sprzedazy. W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczyé, ze pomimo zakonczenia fazy produkcji gry, Spétka
celowo dokona opdzinienia premiery gry, co pozwoli na lepsze dopracowanie gry, przeprowadzenie
efektywniejszej kampanii marketingowej czy tez zbudowanie wiekszej listy graczy oczekujgcych na jej premiere. W
takim wypadku opdéznienie premiery gry powinno wptyna¢ na wiekszg sprzedaz, co bedzie miato pozytywny wptyw
na sytuacje finansowg Emitenta.

Ryzyko zwigzane z nieukoriczonymi projektami
Produkcja gier komputerowych jest procesem wieloetapowym, czego nastepstwem jest ryzyko wystgpienia
opdznien poszczegdlnych jego faz, co moze przetozy¢ sie na termin realizacji catego projektu, a nawet podjecie
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decyzji o rezygnacji z danego projektu (roztozony w czasie cykl produkcyjny wymaga uwzglednienia wynikéw
testow przeprowadzanych na réznych grupach odbiorcéw, dokonywania korekt zwigzanych ze zmieniajgcy sie
koniunkturg na okreslone elementy tresci lub formy przekazu dotyczgce réznych form rozrywki). W trakcie roku
obrotowego Spdtka ponosi naktady na produkcje gier, ktére trwajg od 12 do 36 miesiecy (terminy wynikajace z
dotychczasowych doswiadczen Emitenta, w przysztosci mogg one ulec zmianie). Spdtka doktada nalezytej, a takze
profesjonalnej starannosci, by zminimalizowac¢ nieregularnosci i opdznienia w produkcji, wdrazajac szereg
rozwigzan organizacyjnych i projektowych, by je zamortyzowa¢ w pdziniejszym okresie. Nie mozna jednak
wykluczy¢ ryzyka, iz jedna lub kilka z rozwijanych gier nie przyniesie spodziewanych przychoddw, przyniesie je ze
znacznym opo6znieniem w stosunku do planu zatozonego przez Spodtke lub tez nie zostanie skierowana do
dystrybucji czy w ogdle ukoriczona. Powyzsze ryzyko moze negatywnie wptynaé na sytuacje finansowg Spofki.

Ryzyko zwiqzane z wprowadzaniem nowych gier
Celem Spotki jest produkcja i wydanie przynajmniej jednej gry rocznie. Wprowadzenie niniejszych produktow
wigze sie z poniesieniem naktadéw na produkcje, promocje i dystrybucje. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz nowo
wyprodukowana gra nie otrzyma akceptacji jednego z systemow certyfikacji, otrzyma inng niz zaktadano kategorie
wiekowga, promocja gry okaze sie nietrafiona, nie przyniesie odpowiedniego efektu czy tez budzet na promocje
bedzie zdecydowanie mniejszy od optymalnego na danym rynku. Opisane okolicznosci mogg miec istotny,
negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spétki.

Ryzyko nieosiqggniecia przez gre sukcesu rynkowego
Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscig. Spdtka wyszukuje nisze rynkowe
i wypetnia je nowymi produktami. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko, ze nowe gry Spoétki, ze wzgledu na czynniki,
ktorych Spétka nie mogta przewidzieé¢, nie odniosg sukcesu rynkowego, ktory pozwolitby na zwrot kosztow
poniesionych na produkcje gry lub na dobry wynik finansowy nowego tytutu. Taka sytuacja moze negatywnie
wptynac na wynik finansowy Spétki. Ryzyko to jest wpisane w biezgcg dziatalnosé Spotki.

W celu minimalizacji przedmiotowego czynnika ryzyka Spoétka zaktada rozwdj dziatalnosci poprzez produkcje
i dystrybucje duzej ilosci, nisko i $rednio budzetowych wysokomarzowych gier przez rozproszone, niewielkie
zespolty deweloperskie. Dywersyfikacja produkcji i dystrybucji jest jednym z gtéwnych zatozen modelu
biznesowego Emitenta. Nalezy wskazaé, ze Spodtka planuje dalsze zwiekszanie ilosci zespotow i rozbudowe
obecnych.

Ryzyko zwiqzane ze strukturq przychodow

Przychody ze sprzedazy produktow Spotki, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, pochodzg od
niewielkiej liczby bezposrednich odbiorcow (dystrybutoréw), co oznacza, ze wptywy od pojedynczego odbiorcy
beda zapewnia¢ wiecej niz 10% przychoddéw ze sprzedazy w danym okresie. Utrata jednego z odbiorcéw moze
powodowaé znaczne obnizenie przychodéw w krétkim terminie, trudne do zrekompensowania z innych zrddet.
Opisane powyzej okolicznosci moga miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki
i sytuacje finansowa Spotki. Niemniej Emitent bedzie zmierzat do zwiekszenia liczby dystrybutoréw, za
posrednictwem ktérych sprzedawane bedg gry Spotki.

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dystrybutoréw
Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania dystrybucja gier odbywa sie za posrednictwem platformy
dystrybucyjnej Steam, ktéra jest najwiekszym dystrybutorem gier PC na swiecie. Spotka przyglada sie takze
uwarunkowaniom wydawania gier na konkurencyjnej dla Steam platformie Epic. Tym bardziej, ze wiekszos¢
produkgji jest realizowana na silniku Unreal 5, a gry zbudowane na tym silniku sg chetniej widziane na platformie
Epic. W kolejnych planach Spétka nie wyklucza sprzedazy gier konsolowych na PlayStation oraz Xbox. Nalezy mie¢
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na uwadze, iz ewentualna rezygnacja odbiorcy z oferowania gier Spotki moze miec znaczacy negatywny wptyw na
dziatalnos¢ operacyjng i wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko niepromowania gry przez dystrybutoréw

Na sprzedaz produktéw Spétki duzy wptyw majg wyrdznienia gier na platformach sprzedazowych i promocja
produktéw przez dystrybutora gier, tj. platformy Steam. Jednoczesnie Spétka ma jedynie niewielki wptyw na
przyznawanie przez dystrybutorow wyrdznien, polecen, kupondw rabatowych czy znizek, nawet mimo
wypetniania rekomendacji odnosnie pozgdanych cech produktow oraz poprzez bezposrednie relacje
z przedstawicielami dystrybutorow, ktérzy de facto posiadajg ograniczong mozliwos¢ wptywania na procesy
decyzyjne w niniejszej kwestii. Istnieje zatem ryzyko nieprzyznania przedmiotowych wyréznien dla gier Spétki, co
moze wptyngé na zmniejszenie zainteresowania okreslonym produktem Spoétki wsrédd konsumentdéw, a co za tym
idzie, na mniejszy od oczekiwanego poziom sprzedazy okreslonego produktu.

Ryzyko zwiqzane z ograniczonymi kanatami dystrybucji gier
Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Spétka prowadzi sprzedaz na terenie catego Swiata w modelu
dystrybucji cyfrowej, za posrednictwem dedykowanych platform dystrybucyjnych, gtéwnie na platformie Steam.
W sytuacji gdyby Spodtka podjeta decyzje o zwiekszeniu udziatu kanatéw tradycyjnych w dystrybucji swoich
produktéw, powstataby konieczno$¢ poniesienia przez Spotke wyzszych kosztéw, co mogtoby negatywnie wptyngc
na wynik finansowy Spotki.

Ryzyko pogorszenia sie wizerunku Spotki
Na wizerunek Spotki silny wptyw majg opinie konsumentéw, w tym przede wszystkim opinie publikowane
w Internecie, szczegdlnie za posrednictwem wyspecjalizowanych portali recenzujgcych gry. Gtéwnym sposobem
dystrybucji produktow sg kanaty cyfrowe, w zwigzku z czym negatywne opinie mogg wptynac na utrate zaufania
klientow i wspodtpracownikdéw Spotki oraz na pogorszenie jej reputacji. Taka sytuacja wymagataby od Spotki
przeznaczenia dodatkowych srodkéw na kampanie marketingowe majace na celu neutralizacje negatywnych opinii
o Spotce, a takze mogtaby negatywnie wptyngé na wyniki finansowe Spaétki.

Ryzyko roszczen z zakresu praw autorskich

Spoétka nawigzuje wspotprace z poszczegdlnymi osobami w wiekszosci poprzez kontrakty cywilnoprawne, tj.
umowy o Swiadczenie ustug czy umowy o dzieto. Zawierane przez Spdtke umowy posiadajg odpowiednie klauzule
dotyczace nie tylko sposobu dziatania, ale réwniez przeniesienia autorskich praw majgtkowych do wykonywanych
dziet na Spétke czy postanowienia zobowigzujgce do zachowania poufnosci w odniesieniu do wszelkich informacji
udostepnionych wykonawcy, a nie upublicznionych przez Spétke. Z uwagi na duzg liczbe umdw zawieranych przez
Spotke zawierajgcych klauzule przenoszacg prawa autorskie, istnieje ryzyko kwestionowania skutecznosci nabycia
tych praw, a tym samym potencjalne ryzyko podniesienia przez zatrudniane osoby roszczen prawno-autorskich.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie jest strong zadnego sporu dotyczacego roszczen
prawno-autorskich.

Ryzyko zwigzane z utratq plynnosci finansowej
Spoétka moze byé narazona na sytuacje, w ktdérej nie bedzie w stanie realizowaé swoich zobowigzan finansowych w
momencie ich wymagalnosci. Ponadto Spdtka jest narazona na ryzyko zwigzane z niewywigzywaniem sie przez
kluczowych klientédw ze zobowigzan umownych wobec Spétki, w tym nieterminowe regulowanie zobowigzan przez
platformy internetowe, przy uzyciu ktérych dystrybuowane sg produkty Spoétki. Takie zjawisko moze mieé
negatywny wptyw na ptynnos¢ Spétki i powodowaé¢ m.in. koniecznos¢ dokonywania odpiséw aktualizujgcych
naleznosci.
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Emitent, w celu minimalizacji ryzyka zamrozenia ptynnosci finansowej, dokonuje analizy struktury finansowania
Spotki, a takze dba o utrzymanie odpowiedniego poziomu srodkéw pienieznych, niezbednego do terminowego
regulowania zobowigzan biezgcych.

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

Ryzyko czynnika ludzkiego
W dziatalnos¢ produkcyjng Spotki zaangazowane s osoby wspodtpracujgce ze Spoétkg na podstawie umow
cywilnoprawnych oraz na prowadzone przez nie dziatalnosci gospodarcze, co moze rodzi¢ niebezpieczenstwo
zmniejszenia wydajnosci produkcji oraz powstania bteddw spowodowanych nienalezytym wykonywaniem
obowigzkow. Takie dziatania mogg mieé charakter dziatan zamierzonych badZ nieumysinych i mogg one
doprowadzi¢ do opdznienia w procesie produkcji gier. Ziszczenie sie tego typu ryzyka, w dalszej kolejnosci,
prowadzi¢ moze do pogorszenia wynikéw finansowych Spoéfki.

Spotka, bedac swiadoma mozliwosci zaistnienia niniejszego typu ryzyka, podejmuje niezbedne dziatania majace na
celu zwiekszanie potencjatu zespotéw deweloperskich poprzez podnoszenie ich umiejetnosci oraz wspdtprace
z osobami posiadajgcymi odpowiednie doswiadczenie w produkgc;ji gier.

Ryzyko zwiqzane z awariq sprzetu wykorzystywanego do produkcji gier

Produkcja gier przez zespoty deweloperskie opiera sie w szczegdlnosci na prawidtowo dziatajagcym sprzecie
elektronicznym. Istnieje ryzyko, iz w przypadku powazinej awarii sprzetu, ktéra bedzie niemozliwa do
natychmiastowego usuniecia, zespdt deweloperski moze zosta¢ zmuszony do czasowego wstrzymania czesci
swoich prac, az do czasu usuniecia awarii. Awaria sprzetu moze doprowadzic takze do utraty danych stanowigcych
element pracy nad gra. Identyczna w skutkach moze by¢ sytuacja, w ktérej Spotka padnie ofiarg hakerskiego ataku
typu Ransomware! — mimo $wiadomosci zagrozenia i podejmowania dziatarh minimalizujacych ryzyko. Przerwa w
pracach zespotu deweloperskiego lub utrata danych kluczowych dla danego projektu moze spowodowac
niemoznos¢ wykonania zobowigzan wynikajacych z aktualnych umoéw zawartych przez Emitenta, a nawet utrate
posiadanych kontraktéw Spotki, co moze niekorzystnie wptyngé na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko podlegania uméw prawu obcemu
W ramach swojej dziatalnosci Spétka zawiera umowy z podmiotami zagranicznymi, co wigze sie czesto
z podleganiem okreslonej umowy obcej jurysdykcji. Istnieje zatem ryzyko powstania pomiedzy Spdétka a jej
kontrahentem sporu, dla ktdrego prawem wtasciwym bedzie prawo panstwa zagranicznego. Spotka zawiera takze
umowy, z ktérych spory poddane zostaty sgdowi panstwa obcego. W sytuacji powstania takiego sporu, Spotka
moze by¢ zmuszona do prowadzenia procesu za granicg, co moze wigzac sie z dodatkowymi kosztami.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie jest strong zadnego sporu, dla ktérego prawem
wtasciwym jest prawo panistwa zagranicznego.

1 Ransomware — oprogramowanie, ktdre blokuje dostep do systemu komputerowego lub uniemozliwia odczyt zapisanych w nim danych (czesto
poprzez techniki szyfrujgce), a nastepnie zqda od ofiary okupu za przywrdcenie stanu pierwotnego. Programy typu ransomware nalezq do tzw.
ztosliwego oprogramowania (malware).

17



NGAIME

[HILINITIE[R]S]

Ryzyko zwiqgzane z pozyskaniem kolejnych cztonkéw zespotu
Kluczowym zasobem Emitenta jest kapitat ludzki. Wiekszos¢ szkdt wyzszych w Polsce nie przewiduje edukacji
w kierunku zawoddéw zwigzanych z tworzeniem gier. W efekcie rynek pracownikdw w tym zakresie jest waski.
Istnieje ryzyko, ze Spétka bedzie miata czasowe problemy ze znalezieniem oséb o kwalifikacjach i doswiadczeniu
wystarczajgcych do wspdtpracy ze Spotka.

Ryzyko zwiqzane z koniunkturg w branzy, w ktérej dziata Spétka
Koniunktura na rynku gier, w pewnym stopniu, zalezna jest od czynnikdw makroekonomicznych, takich jak poziom
PKB, poziom wynagrodzen, dochoddéw i wydatkéw gospodarstw domowych oraz poziom wydatkéw
konsumpcyjnych. Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage, ze Spdtka nie ma wptywu na wskazane powyzej czynniki
ksztattujgce koniunkture w branzy, ktérych zmiana moze negatywnie wptyngé na poziom sprzedazy produktéw
Emitenta i jego wyniki finansowe.

Ryzyko wystqgpienia nieprzewidzianych trendow
Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscia. Istnieje ryzyko pojawienia sie nowych,
niespodziewanych trenddéw, w ktére produkty Spotki nie bedg sie wpisywac. Niska przewidywalnos¢ rynku
powoduje takze, ze okreslony produkt Spoétki, np. cechujgcy sie wysokg innowacyjnoscig, moze nie trafi¢ w gust
konsumentow. Wskazane sytuacje mogq negatywnie wptynac na dziatalnos$¢ operacyjng i wyniki finansowe Spotki.

Ryzyko zwiqgzane z pojawieniem sie nowych technologii
Na dziatalnos$¢ Spotki duzy wptyw majg nowe technologie i rozwigzania informatyczne. Rynek nowych technologii
jest rynkiem szybko rozwijajgcym sie, co powoduje konieczno$¢ ciggtego monitorowania przez Spotke
pojawiajgcych sie technologii i szybkiego dostosowywania sie do wprowadzanych rozwigzan. Istnieje zatem ryzyko
niedostosowania sie Spoétki do zmieniajacych sie warunkéw technologicznych, co moze negatywnie wptyngé na
dziafalnosc operacyjng i wyniki finansowe Spétki.

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

Ryzyko zwigzane z procesami konsolidacyjnymi podmiotéw konkurencyjnych
Procesy konsolidacyjne zachodzace wsrdd podmiotéw konkurencyjnych w stosunku do Spétki mogg doprowadzié
do wzmocnienia pozycji rynkowej tychze podmiotéw, a co za tym idzie, do ostabienia pozycji Spotki na rynku
krajowym i miedzynarodowym. Wieksze podmioty dysponuja zdecydowanie wyzszym budzetem na promocje gier,
co ma istotne znaczenie dla sukcesu gry.

Ryzyko zwiqgzane z nielegalnq dystrybucjq produktow Spotki
Dystrybucja produktéw (gier) odbywa sie za pomocg kanatéw cyfrowych, co zwieksza ryzyko zwigzane
z nielegalnym rozpowszechnianiem produktéw Spétki bez jej zgody i wiedzy. Pozyskiwanie przez konsumentéw
produktow Spotki w sposob nielegalny moze negatywnie wptyna¢ na poziom sprzedazy Spotki oraz jej wyniki
finansowe.

Ryzyko zwiqgzane ze Swiatowymi kampaniami na rzecz aktywnego trybu Zycia

Swoiste zagrozenie dla produkowanych przez Spdtke gier stanowia ogdlnoswiatowe kampanie walczace
z nadmiernym poswiecaniem czasu na rzecz gier komputerowych oraz promujgce zdrowy, aktywny styl zycia. Nie
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mozna wykluczy¢, ze w wyniku takich kampanii bardziej popularny stanie sie model aktywnego spedzania wolnego
czasu, co moze wigzac sie ze zmniejszeniem zapotrzebowania na gry Spotki, a w konsekwencji negatywnie wptynac
na jej wyniki finansowe.

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

Ryzyko zmiennosci stép procentowych

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka nie posiada umoéw kredytowych opartych na zmienne;j
stopie kredytowej. W sytuacji, w ktérej Zarzad Emitenta podejmie decyzje o finansowaniu czesci dziatalnosci
kredytem bankowym lub pozyczkami, powstanie ryzyko zwigzane ze zmiang stdép procentowych. Wzrost stop
procentowych spowoduje wzrost kosztow obstugi zadtuzenia oraz zmniejszenie efektywnosci dziatalnosci poprzez
zmniejszenie zyskéw. Z drugiej strony obnizenie sie poziomu stdép procentowych skutkowatoby obnizeniem
kosztéow finansowania oraz zwiekszeniem zyskow. Nalezy wskaza¢, iz Spétka nie posiada realnego wptywu na
ksztattowanie sie stop procentowych.

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

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Spotka na biezgco przeprowadza badania na zgodnos¢ stosowanych
aktualnie przepiséw przez Spotke z biezgcymi regulacjami prawnymi.

Ryzyko zwiqgzane z opodatkowaniem (regulacje podatkowe) i interpretacjq przepiséw podatkowych
Polski system podatkowy cechuje sie niejednoznacznoscia zapisOw oraz wysoka czestotliwoscig zmian.
Niejednokrotnie brak jest ich klarownej wykfadni, co moze powodowac sytuacje odmiennej ich interpretacji przez
Spotke i organy skarbowe. W przypadku zaistnienia powyzszej sytuacji urzagd skarbowy moze natozy¢ na Spotke
kare finansowg, ktdra moze miec istotny negatywny wptyw na jej wyniki finansowe. Ponadto organy skarbowe
majg mozliwos¢ weryfikowania poprawnosci deklaracji podatkowych okreslajacych wysokos¢ zobowigzania
podatkowego w ciggu piecioletniego okresu od konca roku, w ktérym mingt termin pfatnosci podatku. W
przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawa wyliczenia zobowigzania
podatkowego przez Emitenta interpretacji przepisow podatkowych, niniejsza sytuacja moze mie¢ istotny
negatywny wptyw na sytuacje finansowg Spotki. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Spotka nie
korzysta ze zwolnien podatkowych, a na oferowane przez Emitenta ustugi natozona jest stawka VAT w wysokosci
23%. Poza tym Spotka zobowigzana jest ptaci¢ podatek dochodowy, ktérego stawka wynosi 9%.

Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem moze wynika¢ ze zmian w wysokosciach stawek podatkowych, istotnych

z punktu widzenia Emitenta, jednakze wptyw tych zmian na przysztg kondycje Spotki nalezy uzna¢ za niewielki,
jako ze prawdopodobienstwo skokowych zmian w regulacjach podatkowych jest znikome.
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Ryzyko zwiqzane z sytuacjq makroekonomicznq
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent prowadzi dziatalnos¢ na rynku krajowym oraz rynkach
zagranicznych. Z tego powodu Spoétka narazona jest na ryzyko zwigzane z ogdlng sytuacjg makroekonomiczng i
polityczng w Polsce oraz zagranicg. Wptyw na dziatalno$¢ operacyjng oraz sytuacje finansowa Spétki moga miec
takie czynniki jak poziom bezrobocia, tempo wzrostu gospodarczego czy poziom inflacji. Ewentualne spowolnienie
gospodarcze moze negatywnie wptyngé na osiggang przez Spotke rentownosc oraz dynamike rozwoju.

Ryzyko zwiqzane z agresjq Rosji na Ukraine
Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Spoétka nie odnotowuje powaznych skutkéw zwigzanych z
rosyjska agresjg przeciwko narodowi ukrainskiemu. Brak znaczgcego wptywu pozostaje takze w obszarze sankcji
natozonych na Federacje Rosyjskg oraz Republike Biatorusi. Nie wystepujg problemy zwigzane z utrzymaniem
stabilnego poziomu produkcji gier. Ograniczenie sprzedazy na ww. rynki objete sankcjami moze mie¢ wptyw na
sprzedaz, ale, w opinii Zarzgdu Spétki, w stopniu nieznacznym.

Spoétka na biezgco monitoruje rozwdj sytuacji zwigzanej z utrzymujacymi sie dziataniami wojennymi, a takze stale
analizuje potencjalny wptyw konfliktu na dziatalnosé¢ Emitenta. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, z
uwagi na dynamike sytuacji, nie mozna w sposdéb jednoznaczny okresli¢ wptywu wojny i natozonych sankcji na
dziatalnos¢, wyniki finansowe czy perspektywy rozwoju Spofki.

Czynniki ryzyka zwiazane z rynkiem kapitalowym i obrotem akcjami Spotki

Ryzyko niedostatecznej ptynnosci rynku i wahan cen akcji
Istnieje ryzyko, ze obrét akcjami na tym rynku bedzie sie charakteryzowat niskg ptynnoscig. Tym samym mogga
wystepowac trudnosci w sprzedazy duzej ilosci akcji w krétkim okresie, co moze powodowaé dodatkowo znaczne
obnizenie cen akcji bedacych przedmiotem obrotu, a nawet czasami brak mozliwosci sprzedazy akgji.

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

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

Ponadto, zgodnie z § 11 ust. 2, w przypadkach okreslonych przepisami prawa, Organizator Alternatywnego
Systemu zawiesza obrét instrumentami finansowymi na okres wynikajacy z tych przepisdw lub okreslony w decyzji

wtasciwego organu.

Wymienione powyzej przypadki zawieszenia notowan akcji w alternatywnym systemie obrotu mogg skutkowac
dla Akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy akcji.

Ryzyko zwiqzane z wykluczeniem z obrotu na NewConnect
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Zgodnie z § 12 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem innych przepiséw niniejszego Regulaminu, Organizator ASO moze
wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:
— na wniosek emitenta akcji - w przypadku, gdy wykluczenie danych akcji z obrotu nastepuje w zwigzku z
ich dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym,
— jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw,
— jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie,
— na skutek otwarcia likwidacji emitenta,
— na skutek podjecia decyzji o pofaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,
przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastgpi¢ odpowiednio nie wczesniej niz
z dniem potaczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.

Z zastrzezeniem innych przepisdw niniejszego Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza
instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie obrotu:
— w przypadkach okreslonych przepisami prawa, w szczegélnosci:

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

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

— jezeli zbywalnosc¢ tych instrumentow stata sie ograniczona,

—  w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow.

Zgodnie z § 12 ust. 3, przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentdw finansowych z obrotu oraz do czasu
takiego wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrot tymi instrumentami finansowymi.

Wymienione powyze]j przypadki wykluczenia akcji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu mogg skutkowac dla
Akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy akgji.

Ryzyko zwiqzane z zawieszeniem lub wykluczeniem z obrotu akcjami na podstawie Ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi
Zgodnie z art. 78 ust. 2-3 oraz ust. 3a-3b Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi:

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

b) w przypadku gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach
wskazujgcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu
lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu lub naruszenia
interesow inwestoréw Komisja Nadzoru Finansowego moze zazgdac od firmy inwestycyjnej, organizujacej
alternatywny system obrotu, zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. W zgdaniu, o ktérym
mowa powyzej, Komisja Nadzoru Finansowego moze wskazac termin, do ktorego zawieszenie obrotu
obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu, jezeli zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu jego
uptywu beda zachodzity przestanki stanowigce podstawe zawieszenia. Komisja Nadzoru Finansowego
uchyla decyzje zawierajgcy zadanie, w przypadku gdy po jej wydaniu stwierdza, ze nie zachodzg
przestanki zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczerstwa
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu lub naruszenia intereséw inwestoréow.
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Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwtocznie do publicznej wiadomosci informacje o wystgpieniu z takim
zadaniem do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

Ponadto, zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na zadanie KNF, Organizator
Alternatywnego Systemu Obrotu wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje instrumenty finansowe, w przypadku
gdy obrét nimi zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie o lub powoduje naruszenie interesow
inwestorow.

Na podstawie art. 78 ust. 4a Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu moze podjaé 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 znaczacego naruszenia intereséw inwestorow lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
rynku. Organizator ASO informuje Komisje o podjeciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentéw
finansowych z obrotu i podaje te informacje do publicznej wiadomosci.

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

Na podstawie art. 78 ust. 4e, w przypadku otrzymania od wtasciwego organu nadzoru innego panstwa
cztonkowskiego, sprawujgcego w tym panstwie nadzor nad ASO, informacji o wystgpieniu przez ten organ
z zadaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu okreslonego instrumentu finansowego lub powigzanego z nim
instrumentu pochodnego, Komisja wystepuje do spotek prowadzacych rynek regulowany, podmiotéw
prowadzacych ASO oraz podmiotéw systematycznie internalizujgcych transakcje z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, organizujgcych obrdt tymi samymi instrumentami finansowymi lub powigzanymi z nimi
instrumentami pochodnymi, z zgdaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego lub
powigzanego z nim instrumentu pochodnego, jezeli takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu jest zwigzane z
podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na
rynku, ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spétki publicznej lub podejrzeniem
naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym, zgodnie z
przepisami art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia MAR, chyba ze takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu mogtoby
spowodowac powazng szkode dla intereséw inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Ryzyko zwiqzane z Animatorem Rynku
Na podstawie § 9 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem innych postanowien Regulaminu ASO, warunkiem notowania
instrumentéw finansowych w alternatywnym systemie obrotu jest istnienie waznego zobowigzania Animatora
Rynku, ktéry w umowie o animowanie zobowigzat sie do wypetniania w stosunku do tych instrumentéw wymogow
animowania w zakresie obecnosci w arkuszu zlecen, minimalnej wartosci zlecenn i maksymalnego spreadu, jak
rowniez dodatkowych warunkdéw animowania - okreslonych w Zatgczniku Nr 6b do Regulaminu ASO.
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Ponadto Organizator ASO moze postanowi¢ o notowaniu instrumentéw finansowych w alternatywnym systemie
obrotu bez koniecznosci spetnienia warunku, o ktérym mowa powyzej, w szczegdlnosci z uwagi na charakter tych
instrumentdéw finansowych, ich notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub w alternatywnym systemie
obrotu innym niz prowadzony przez Organizatora ASO. Jednoczesnie w takim przypadku, Organizator ASO moze
wezwac emitenta do spetnienia warunku, o ktérym mowa powyzej, w terminie 30 dni od tego wezwania, jezeli
uzna to za konieczne dla poprawy ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi emitenta.

Z zastrzezeniem § 9 ust. 5, 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z
Animatorem Rynku, instrumenty finansowe emitenta notowane sg w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym
okreslaniem kursu jednolitego — poczawszy od trzeciego dnia obrotu po dniu rozwigzania lub wygasniecia
wtasciwej umowy - o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi
instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu jednolitego.

Z zastrzezeniem § 9 ust. 5, 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku zawieszenia prawa do wykonywania zadan
Animatora Rynku w alternatywnym systemie obrotu, instrumenty finansowe emitenta notowane sg w systemie
notowan jednolitych z dwukrotnym okreslaniem kursu jednolitego - poczgwszy od trzeciego dnia obrotu po dniu
zawieszenia tego prawa - o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi
instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu jednolitego.

Z zastrzezeniem § 9 ust. 10 i 11 Regulaminu ASO, w przypadku zawarcia nowej umowy z Animatorem Rynku,
Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o notowaniu instrumentéw finansowych 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.

Akcje zakwalifikowane do segmentu NewConnect Alert notowane sg3 w systemie notowan jednolitych z
dwukrotnym okres$laniem kursu jednolitego - poczawszy od trzeciego dnia obrotu po dniu podania do wiadomosci
uczestnikow obrotu informacji o dokonanej kwalifikacji - o ile Organizator ASO nie postanowi o zawieszeniu
obrotu tymi instrumentami lub ich notowaniu w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym okreslaniem kursu
jednolitego.

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 uczestnikéw 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.

W przypadku gdy zmiana systemu notowan wynika z odrebnej decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu
Obrotu decyzja w tej sprawie powinna zosta¢ opublikowana na stronie internetowej Organizatora ASO co najmniej
na 2 dni robocze przed dniem jej wejscia w zycie.

Ryzyko zwiqgzane z Autoryzowanym Doradcq
Ponadto, zgodnie z § 17b ust. 1-3 Regulaminu ASO, w przypadku gdy pomimo uptywu okresu wskazanego w § 18
ust. 3 Regulaminu ASO, w ocenie Organizatora ASO, zachodzi koniecznos¢ dalszego wspotdziatania emitenta przy
wykonywaniu obowigzkéw informacyjnych z podmiotem uprawnionym do wykonywania zadan Autoryzowanego
Doradcy, Organizator ASO moze zobowigzaé emitenta do zawarcia umowy dotyczgcej wspotdziatania z emitentem
w zakresie wypetniania przez emitenta obowigzkéw informacyjnych okreslonych w Regulaminie ASO oraz
monitorowania prawidtowosci wypetniania przez emitentow tych obowigzkéw oraz biezgcego doradzania
emitentowi w zakresie dotyczagcym funkcjonowania jego instrumentéw finansowych w ASO. W przypadku
niepodpisania przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcg w terminie, o ktérym mowa w § 17b ust. 1
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Regulaminu ASO albo w terminie 20 dni roboczych od dnia rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy, o
ktéorym mowa w § 17b ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator ASO moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi
emitenta. Jezeli przed uptywem 3 miesiecy od rozpoczecia zawieszenia nie zostanie zawarta i nie wejdzie w zycie
odpowiednia umowa z Autoryzowanym Doradcg, Organizator ASO moze wykluczy¢ instrumenty finansowe
emitenta z obrotu w alternatywnym systemie. Przepisy § 12 ust. 3 i § 12a Regulaminu ASO stosuje sie
odpowiednio.

Ryzyko zwiqzane z mozliwosciq natozenia kary upomnienia lub kary pienieznej
Na podstawie § 17c¢ Regulaminu ASO, w przypadku nieprzestrzegania przez emitenta zasad lub przepiséw
obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu badZz w przypadku nie wykonywania lub nienalezytego
wykonania obowigzkéw okreslonych w Rozdziale V Regulaminu NewConnect Organizator ASO moze, w zaleznosci
od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:

1) upomnieé emitenta,

2) natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000,00 zt.
Organizator ASO, podejmujac decyzje o natozeniu kary upomnienia lub kary pienieznej moze wyznaczy¢
emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszen lub podjecie dziatarn majacych na celu zapobiezenie
takim naruszeniom w przysztosci, w szczegdlnosci moze zobowigzaé emitenta do opublikowania okreslonych
dokumentdéw lub informacji w trybie i na warunkach obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu.

W przypadku gdy emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub, pomimo jej natozenia, nadal nie przestrzega
zasad lub przepiséw obowigzujgcych w Alternatywnym Systemie Obrotu bgdZz nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowigzki okreslone w niniejszym rozdziale lub tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych na niego na
podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator Alternatywnego Systemu moze natozy¢ na emitenta kare
pieniezng, przy czym kara ta, tgcznie z karg pieniezng natozong na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO,
nie moze przekracza¢ 50.000,00 zt.

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

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

Ryzyko dotyczqce mozliwosci natozenia na Emitenta kar administracyjnych przez KNF za
niewykonywanie obowiqzkéw wynikajqcych z przepisow prawa
Emitent, jako spodtka publiczna w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, podlega obowigzkom
wynikajgcym z Rozporzadzenia MAR, Ustawy o ofercie publicznej i Ustawy o obrocie. Komisja Nadzoru
Finansowego uprawniona jest do natozenia na emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie lub
niewtasciwe wykonanie obowigzkéw wynikajgcych z przepisow prawa, a w szczegdlnosci obowigzkdw
wynikajacych powyzszych regulacji.

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

e przydziatu papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem oferty publicznej,
e wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu papieréw wartosciowych,
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do przekazania zawiadomienia do Komisji o wprowadzeniu papieréw wartosciowych celem dokonania wpisu do
ewidencji, o ktdrej mowa w art. 10 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. W przypadku gdy Emitent nie wykonuje albo
wykonuje nienalezycie wskazany powyzej obowigzek Komisja Nadzoru Finansowego moze na podstawie art. 96
ust. 13 Ustawy o ofercie publicznej natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 100.000,00 zt.

Zgodnie art. 96 Ustawy o ofercie, w przypadku gdy emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki
wynikajace z Ustawy o ofercie oraz z Rozporzadzenia MAR, Komisja Nadzoru Finansowego moze podjgc¢ decyzje o
wykluczeniu akcji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu albo natozy¢ kare pieniezng (w zaleznosci od typu i
wagi naruszenia):

e w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1-6 Ustawy o ofercie (za wyjgtkiem ponizej wskazanych ustepow
niniejszego artykutu) - do 1.000.000,00 zt;

e w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1b. Ustawy o ofercie - do 5.000.000,00 zt;

e w zakresie okreslonym w art. 96 ust. le. Ustawy o ofercie - do 5.000.000,00 zt albo kwoty stanowigcej 5%
catkowitego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy,
jezeli przekracza on ww. kwote, a w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub
straty uniknietej przez emitenta w wyniku naruszenia obowigzkéw, Komisja moze natozy¢ kare pieniezna
do wysokosci dwukrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty lub zastosowaé wykluczenie z
obrotu oraz kare pieniezng tacznie. W decyzji o wykluczeniu papieréw wartosciowych z obrotu Komisja
okresla termin, nie krétszy niz 14 dni, po uptywie ktorego nastepuje wycofanie papierow wartosciowych z
obrotu.

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

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

e wage naruszenia oraz czas jego trwania,

e  przyczyny naruszenia,

e sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry naktadana jest kara,

e  skale korzysci uzyskanych lub strat uniknietych przez podmiot, ktory dopuscit sie naruszenia, lub podmiot,
w ktdrego imieniu lub interesie dziatat podmiot, ktéry dopuscit sie naruszenia, o ile mozna te skale ustali¢,

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

e gotowos$¢ podmiotu dopuszczajgcego sie naruszenia do wspodtpracy z Komisjg podczas wyjasniania
okolicznosci tego naruszenia,

e uprzednie naruszenia przepiséw niniejszej ustawy, a takze bezposrednio stosowanych aktéw prawa Unii
Europejskiej, regulujgcych funkcjonowanie rynku kapitatowego, popetnione przez podmiot, na ktdry jest
naktadana kara.

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

W przypadku stwierdzenia naruszenia przepisow Rozporzgdzenia MAR, w zakresie wskazanym powyzej (art. 18
ust. 1-6 Rozporzgdzenia MAR), KNF moze nakaza¢ emitentowi, ktéry dopuscit sie naruszenia, zaprzestania
dalszego naruszania tych przepiséw oraz zobowigza¢ go do podjecia we wskazanym terminie dziatan, ktére majg
zapobiega¢ naruszaniu tych przepisébw w przysztoéci. Srodek ten moze by¢ stosowany bez wzgledu na
zastosowanie innych sankcji za naruszenie obowigzkéw, o ktérych mowa w art. 176 Ustawy o obrocie wskazanych
powyzej. KNF, naktadajgc sankcje, o ktdrej mowa powyzej, uwzglednia okolicznosci, o ktérych mowa w art. 31 ust.
1 Rozporzadzenia MAR. Ponadto, zgodnie z art. 176a Ustawy o obrocie, gdy emitent lub sprzedajgcy nie wykonuje
lub nienalezycie wykonuje obowigzki wynikajgce z art. 5 Ustawy o Obrocie, Komisja moze natozy¢ kare pieniezng
do wysokosci 1.000.000,00 zt.

W przypadku natozenia takiej kary obrét instrumentami finansowymi emitenta moze sta¢ sie utrudniony badz
niemozliwy. Ponadto natozenie kary finansowej na Emitenta przez KNF moze mie¢ istotny wptyw na pogorszenie
wyniku finansowego za dany rok obrotowy.

Ryzyko zwiqzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Emitenta

Inwestorzy, przed nabyciem akcji Emitenta na rynku kapitatowym, powinni wzig¢ pod uwage, iz ryzyko inwestycji
w tego typu papiery wartosciowe jest wieksze od inwestycji w papiery skarbowe czy tez jednostki uczestnictwa
w funduszach inwestycyjnych. Trudno takze przewidzie¢, jak bedzie ksztattowat sie kurs akcji Emitenta w krotkim i
dtugim okresie. Kurs i ptynnos$¢ akcji spotek notowanych na rynku NewConnect zalezy od liczby oraz wielkosci
zlecen kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestoréw. Na zachowania inwestorow majg wptyw rozmaite czynniki,
takze niezwigzane bezposrednio z sytuacja finansowgq Spétki, takie jak ogdlna sytuacja makroekonomiczna Polski
czy tez sytuacja na rynkach $wiatowych.

Poniewaz Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ poziomu podazy i popytu swoich akcji po ich wprowadzeniu do
obrotu, nie ma wiec pewnosci, ze osoba nabywajgca akcje Emitenta bedzie mogta je zby¢ w dowolnym terminie i
po satysfakcjonujgcej cenie. Emitent jednak jest spdtka innowacyjng i dynamicznie sie rozwijajacg, a majac na
uwadze planowang sprzedaz, stopa zwrotu z inwestycji w akcje Emitenta moze by¢ zatem bardzo
satysfakcjonujaca dla inwestorow.

6. Pozostate informacje

Zgodnie z art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci powinno obejmowac istotne
informacje o stanie majgtkowym i sytuacji finansowej Spétki. Ponizej zamieszczono nieomdwione wczesniej
wymagane informacje.

Art. 49 ust 2 pkt. 5

Nabycie udziatéw wtasnych, a w szczegdlnosci cel ich nabycia, liczba i wartos¢ nominalna ze wskazaniem, jaka
czes$¢ kapitatu zakltadowego reprezentujg, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych akcji w przypadku ich zbycia.

W roku obrotowym 2024 Spétka nie nabywata, ani nie sprzedawata akcji wtasnych.

Art. 49 ust 2 pkt. 6

Posiadane przez jednostke oddziaty (zaktady).
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Spétka nie posiada oddziatéw (zaktadow).

Art. 49 ust 2 pkt. 7 ppkt. a

Informacja o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen
przeptywow srodkéw pienieznych oraz utraty ptynno$ci finansowej, na jakie narazona jest jednostka.

W okresie od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. Spotka nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen oraz nie
wykorzystywata instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen
przeptywoéw srodkdw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie jest ona narazona.

Art. 49 ust 2 pkt. 7 ppkt. B

Informacja o przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, tjcznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos¢
zabezpieczen.

Spotka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen ani nie zabezpiecza istotnych rodzajéw planowanych transakcji.
Art. 49 ust. 2a
Oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego

Oswiadczenie w sprawie stosowania przez Spotke zasad tadu korporacyjnego zasad zawartych w Zatgczniku do
Uchwaty Nr 1404/2023 Zarzadu Gietdy z dnia 18 grudnia 2023 r. ,Dobre Praktyki Spotek notowanych na
NewConnect 2024”, stanowi element raportu rocznego Spotki za 2024 rok obrotowy, zgodnie z § 5 ust. 6.3
Zatacznika nr 3 do Regulaminu ASO.

Art. 49 ust. 3

Istotne informacje dla oceny jednostki — wskazniki finansowe i niefinansowe, tgcznie z informacjami
dotyczacymi zagadnien pracowniczych i Srodowiska naturalnego

Spétka nie wykorzystuje dodatkowych wskaznikdw finansowych i niefinansowych do oceny sytuacji jednostki.
Charakter dziatalnosci Spotki nie wptywa negatywnie na sSrodowisko naturalne.

Signature Not/f_\r'/er\'fied
Dokument podpisany"

KRZY PEAWSKI
Data: 202500383 s CEST

Prezes Zarzqdu
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