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1. Charakterystyka Spotki
1.1. Informacje Podstawowe
1.1.1. Dane jednostki
Emitent zostat utworzony na mocy aktu zawigzania Spotki zawartego w dniu 22 lutego 2017 r. Rejestracja Spotki
Image Power S.A. w KRS miata miejsce na mocy postanowienia nr sygn. WA.XIl NS-REJ.KRS/54922/16/691
wydanego w dniu 2 wrzesnia 2016 r. przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Emitent zostat wpisany do rejestru przedsiebiorcéw KRS pod
numerem KRS 0000634990.

Emitent powstat na podstawie Ustawy Kodeks Spoétek Handlowych z dnia 15 wrzesnia 2000 r. (Dz. U. 2020 Nr 94
poz. 1037 z pdzn. zm.) i dziata zgodnie z jej zapisami.

Zgodnie z trescig § 1 ust. 3 Statutu Spoétki czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.

Podstawowe dane o Emitencie

Firma: Image Power S.A.

Forma prawna: Spoétka Akcyjna

Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Putawska 2/B, 02-566 Warszawa
Telefon: +48 501 699 697

Adres poczty elektronicznej: kontakt@imagepower.pl

Adres strony internetowej: www.imagepower.pl
NIP: 5272778779
REGON: 365341132
KRS: 0000634990

1.1.2. Przedmiot dziatalnosci

Przedmiot dziatalnosci Spotki, wg klasyfikacji PKD, obejmuje:

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

2) PKD 58.29.Z Dziatalno$¢ w zakresie pozostatego oprogramowania,

3) PKD 46.50.Z Sprzedaz hurtowa urzadzen i technologii informacyjnej i komunikacyjnej,

4) PKD 60.39.Z Pozostata dziatalno$¢ zwigzana z dystrybucjg tresci,

5) PKD 47.78.Z Sprzedaz detaliczna pozostatych nowych wyrobdw,

6) PKD 47.40.Z Sprzedaz detaliczna narzedzi technologii informacyjnej i komunikacyjnej,

7) PKD 59.20.Z Dziatalno$¢ w zakresie nagran dzwiekowych i muzycznych,

8) PKD 62.10.A Dziatalno$¢ w zakresie programowania,

9) PKD 62.10.B Pozostata dziatalnos$¢ w zakresie programowania,

10) PKD 62.90.Z Pozostata dziatalnos$¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i komputerowych,
11) PKD 63.10.D Pozostata dziatalno$¢ ustugowa w zakresie infrastruktury obliczeniowej, przetwarzania

danych, zarzgdzania stronami internetowymi (hosting) i dziatalnosci powigzane,
12) PKD 60.20.Z Nadawanie programow telewizyjnych ogdélnodostepnych i abonamentowych oraz dystry-
bucja nagran wideo.
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1.1.3. Kapitat zaktadowy, struktura akcjonariatu oraz struktura gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu
Na dzien 31 grudnia 2025 r. kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 323.086,40 zt i dzielit sie na 3.230.864 akcji o
wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Kapitat zaktadowy Emitenta na dzien 31 grudnia 2025 r.

Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej liczbie

Seria Liczba akcji Liczba gtosow

zaktadowym gltosow

A 1 000 000 1 000 000 30,95% 30,95%
B 350 000 350 000 10,83% 10,83%

(o 100 000 100 000 3,10% 3,10%

D 50 000 50 000 1,55% 1,55%

E 53 233 53233 1,65% 1,65%

F 1677 631 1677 631 51,93% 51,93%
Suma 3 230 864 3 230 864 100,00% 100,00%

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 289.436,40 zt i dzieli sie na
2.894.364 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Kapitat zaktadowy Emitenta na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania

Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej liczbie

Seria Liczba akcji Liczba gtosow

zaktadowym gtosow
A 1 000 000 1 000 000 34,55% 34,55%
B 13 500 13 500 0,47% 0,47%
C 100 000 100 000 3,45% 3,45%
D 50 000 50 000 1,73% 1,73%
E 53 233 53233 1,84% 1,84%
F 1677 631 1677 631 57,96% 57,96%
Suma 2 894 364 2 894 364 100,00% 100,00%

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

na Walnym Zgromadzeniu na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania

Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtosow

liczbie gtosow
63,33%

zaktadowym
63,33%

Marcin Zalenski 1832951 1832951

Amm Management sp. z 0. 0. 218 000 218 000 7,53% 7,53%
Elzbieta Musiat 155 300 155 300 5,37% 5,37%
Kamil i Anna Wolf 153 600 153 600 5,31% 5,31%

534 513
2 894 364

Pozostali* 534 513
Suma 2 894 364

18,47%
100,00%

18,47%
100,00%

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

Struktura wtasnosciowa Emitenta (udziat w kapitale zaktadowym i glosach na WZ) na dzierh sporzadzenia

niniejszego sprawozdania
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Pozostali*
18,47%

Kamil i Anna Wolf
5,31%

Elzbieta Musiat
5,37%

Amm Management
sp.zo.0.
7,53%

Marcin Zalenski
63,33%

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

1.1.4. Zarzad Spotki
Na dzien 1 stycznia 2025 r. sktad osobowy Zarzadu Spétki byt nastepujgcy:
=  Pan Marcin Zalenski — Prezes Zarzadu,
=  Pan Piotr Figarski — Wiceprezes Zarzadu.

24 kwietnia 2025 r. Rada Nadzorcza Emitenta powofata dotychczasowy sktad Zarzadu Spotki, tj. Pana Marcina
Zalenskiego (Prezes Zarzadu) oraz Pana Piotra Figarskiego (Wiceprezes Zarzadu), na kolejnag piecioletniag
kadencje. 15 pazdziernika 2025 r. Pan Piotr Figarski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu
Emitenta. Ostatnim dniem petnienia funkcji przez Pana Piotra Figarskiego w Zarzgdzie Emitenta byt 31
pazdziernika 2025 r.

W zwigzku z powyzszym, na dzien 31 grudnia 2025 r., a takze na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania,
sktad Zarzadu Spoftki jest nastepujacy:
=  Pan Marcin Zalenski — Prezes Zarzadu.

1.1.5. Rada Nadzorcza Spétki
Na dzien 1 stycznia 2025 r. sktad Rady Nadzorczej Emitenta byt nastepujacy:

e  Pan Rafat Janik — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

e  Pan Jakub TrzebiAski — Cztonek Rady Nadzorczej,

e  Pan Pawet Graniak — Cztonek Rady Nadzorczej,

e  Pani Marlena Wieteska— Cztonek Rady Nadzorczej,

e  Pan Robert Ogtodzinski-Kolman — Cztonek Rady Nadzorczej.

30 lipca 2025 r. Pan Pawet Graniak ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta ze
skutkiem na dzien 30 lipca 2025 r. 18 sierpnia 2025 r. Rada Nadzorcza Emitenta, w drodze kooptacji, na Cztonka
Rady Nadzorczej Spétki, powofata Pana Roberta Zotedziewskiego.

W zwigzku z powyzszymi zmianami, na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania, sktad Rady Nadzorczej Emitenta prezentowat sie nastepujgco:

e  Pan Rafat Janik — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

e  Pan Jakub Trzebinski — Cztonek Rady Nadzorczej,

e  Pani Marlena Wieteska— Cztonek Rady Nadzorczej,
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e  Pan Robert Ogtodzinski-Kolman — Cztonek Rady Nadzorczej,
e  Pan Robert Zotedziewski — Cztonek Rady Nadzorczej.

1.2.Zakres dziatalnosci Spétki
1.2.1. Profil dziatalnosci Spétki
Image Power S.A. prowadzi dziafalnos¢ na rynku gier wideo, specjalizujgc sie w zakresie produkgji i dystrybucji

gier na platforme PC. Spdtka zostata zatozona w dniu 24 czerwca 2016 r., a dziatalno$¢ operacyjna zwigzana z
branzg gier zostata rozpoczeta w 2019 r. W tym samym roku Emitent pozyskat znaczgcego inwestora PlayWay
S.A., tj. wiodgcego producenta i wydawce gier komputerowych, notowanego na rynku regulowanym Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Emitent zajmuje sie produkcjg, wydawaniem oraz marketingiem gier. Produkty Spotki sg sprzedawane na catym
Swiecie w modelu dystrybucji cyfrowej, gtéwnie za posrednictwem dedykowanej platformy dystrybucyjnej
Steam, ktdra jest najwiekszym dystrybutorem gier PC na $wiecie. Ponadto gry Emitenta wydawane sg na konsole
typu Nintendo Switch, Nintendo Switch 2, Xbox One, Xbox S, PlayStation 4 i PlayStation 5.

Gtéwnym zafozeniem prowadzonej dziatalnosci jest produkcja i dystrybucja kilku, nisko oraz S$rednio
budzetowych i wysokomarzowych gier przez rozproszone niewielkie zespoty deweloperskie, dzieki czemu maleje
ryzyko operacyjne przy optymalnej reakcji na niespodziewane zdarzenia losowe wystepujgce podczas produkgji
projektow.

W latach 2020-2025 Emitent wydat kilka gier na PC, przy tworzeniu ktdrych petnit role producenta i
wspotwydawcy, m.in. ,Dieselpunk Wars”, ,Creature Lab” czy ,Haunted House Renovator”. Oprdcz tego Emitent
wydat réwniez konsolowe wersje czesci gier wydanych wczesniej na PC.

23 stycznia 2026 r. Zarzad Spotki podjat Uchwate nr 1/01/2026 w sprawie zamiaru rozszerzenia przedmiotu
dziatalnosci Spétki o obszar produkgcji i dystrybucji filmowej. Rozszerzenie dziatalnosci Emitenta ma na celu
dywersyfikacje zrodet przychodu z wykorzystaniem doswiadczen Spétki w branzy kreatywnej. Nowy obszar
dziatalnosci bedzie prowadzony co do zasady bezposrednio przez Spotke. Emitent nie wyklucza jednak
zawigzywania spotek celowych na potrzeby poszczegdlnych projektéw.

1.2.2. Produkty przeznaczone do sprzedazy
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotka osigga przychody z nastepujgcych produktéw:

Wiasciciel praw

Platforma Termin wydania .
majatkowych

1. Dieselpunk Wars Steam 13 maja 2021 r. Image Power S.A.
2. Dieselpunk Wars Nintendo Switch 29 marca 2022 r. Image Power S.A.
3. Yacht Mechanic Simulator Steam 28 lipca 2022 . Image Power S.A.
4, Cruise Ship Manager Steam 24 maja 2023 r. Image Power S.A.
5. Creature Lab Steam 14 czerwca 2023 r. Image Power S.A.

Offroad Mechanic
6. Simulator (wytacznie na Steam 24 lipca 2023 r. Image Power S.A.

terytorium Chin)

1.2.3. Produkty planowane do sprzedazy
Ponizej przedstawiono tabele zawierajgcg aktualny plan wydawniczy gier, przy czym ma on charakter

orientacyjny i moze ulec zmianie. Poszczegdlne terminy wydania gier sg ustalane po analizie sytuacji rynkowej.
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Planowane premiery gier

Planowany termin Wiasciciel praw
Platforma

wydania* majatkowych

1 Cruise Ship M Nintendo Switch, 1Q2026 Image Power S.A

. ruise lp anager PlayStation 4/5’ XbOX Q mage Fower S.A.
PC, PlayStation 4/5,

2. Creature Lab 2 a;;bjxlon 1Q2027 Image Power S.A.

* planowany termin wydania gry moze ulec zmianie

2. Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno$é Spotki, jakie nastgpity w okresie obrotowym,

a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania

30 kwietnia 2025 r., na platformie sprzedazowej Steam, miata miejsce premiera gry Emitent pt. Haunted House
Renovator (Gra). 4 czerwca 2025 r., pomiedzy Spotkg a Console Labs S.A. z siedzibg w Gdansku, zostata zawarta
umowa na wykonanie portow Gry na platformy Xbox Series X|S oraz PlayStation 5.

W dniu 9 lipca 2025 r. Zarzad Spoétki podjat decyzje o dokonaniu odpisu aktualizacyjnego dla gry Spotki pt.
Ambulance Simulator (Odpis, Gra). Warto$¢ Odpisu wyniosta 500.732,37 zt. Odpis zostat dokonany na dzien 30
czerwca 2025 r. Zarzad Emitenta dodat, iz produkcja Gry nie bedzie kontynuowana.

5 wrzesnia 2025 r., pomiedzy Spdtka a PlayWay S.A. z siedzibg w Warszawie, zostata zawarta umowa z
przeniesieniem autorskich praw majgtkowych (odpowiednio: Kupujgcy, Umowa), zgodnie z ktorg:

a.  Kupujacy nabyt autorskie prawa majgtkowe do gry pt. Haunted House Renovator oraz jej karty
Steam, a takze przysztych praw do przychoddw ze sprzedazy jej wersji konsolowych na platformach Microsoft
Xbox oraz Sony PlayStation. Spétka zachowuje prawa do produkcji i wydania ewentualnych kolejnych czesci
gry Haunted House Renovator;

b. Kupujgcy nabyt prawa do zyskow z gry pt. Offroad Mechanic Simulator z platformy Steam poza
przychodami z obszaru Chin (obejmujgcych réwniez Tajwan i Hong Kong), ktére w dalszym ciggu przystuguja
Spotce,

c.  Kupujacy nabytautorskie prawa majgtkowe oraz prawa do zyskdw z wersji konsolowych gry pt.
Diesel Punk Wars, Creature Lab, Offroad Mechanic Simulator.

Z tytutu realizacji niniejszej Umowy Kupujgcy wptacit do Emitenta 656.820,00 zt brutto. Niniejsze
$rodki zostaty wykorzystane na sptate wszystkich pozostatych zobowigzan wobec Kupujgcego.

30 wrzesnia 2025 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto Uchwate nr 4 w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w catosci, dematerializacji
akcji w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, wprowadzenia akcji nowej emisji do obrotu w
alternatywnym systemie obrotu oraz zmiany Statutu Spotki. W zwigzku z powyzszym kapitat zaktadowy Spotki
zostat podwyzszony z kwoty 155.323,30 zt do kwoty 323.086,40 zt, tj. o kwote 167.763,10 zt w drodze emisji
1.677.631 akcji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, o numerach od FO00001 do
F1677631 (Akcje Nowej Emisji). Wszystkie Akcje Nowej Emisji zaoferowane zostaty w trybie subskrypcji
prywatnej, o ktérej mowa w art. 431 § 2 pkt 1 Kodeksu spoétek handlowych, wytacznie Marcinowi Zaleriskiemu.
Zaptata wktadu pienieznego przez Marcina Zalenskiego nastgpifa przez potrgcenie umowne z wierzytelnoscia,
jaka przystugiwata Marcinowi Zalenskiemu wobec Spétki z tytutu udzielonych pozyczek.

Zarzad Emitenta, w nawigzaniu do Uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta, o ktorej
mowa powyzej, poinformowat, iz w dniu 30 wrzednia 2025 r., pomiedzy Marcinem Zalenskim, Prezesem Zarzadu
Emitenta, a Spotkg, zostata zawarta umowa objecia akcji serii F (odpowiednio: Uchwata, Inwestor, Strony,
Umowa objecia akcji). Majgc na uwadze, ze Inwestorowi przystugiwaty wobec Spétki wierzytelnosé z tytutu
udzielonych pozyczek w tacznej kwocie 2.550.000,00 zt, a Emitentowi przystugiwata wierzytelno$¢ wobec
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Inwestora wynikajgca z Umowy objecia akcji w kwocie 2.549.999,12 zt, Strony, w dniu 30 wrzesnia 2025 r.
podpisaty Umowe w sprawie potrgcenia wzajemnych wierzytelnosci (Umowa potrgcenia). Na podstawie
przedmiotowej Umowy potrgcenia Strony potwierdzity, iz Emitent nie bedzie dochodzit od Inwestora zadnych
roszczen zwigzanych z obowigzkiem zaptaty ceny emisyjnej akcji serii F, natomiast Inwestor zrzekt sie wobec
Spoétki wszelkich roszczen wynikajacych z udzielonych Emitentowi pozyczek. Czes¢ odsetkowa zobowigzan Spotki,
wynikajgcych z pozyczek udzielonych przez Inwestora, w tacznej kwocie 473.467,55 zt nie byta przedmiotem
potrgcenia umownego i zostata w catosci umorzona na podstawie Umowy potrgcenia.

14 pazdziernika 2025 r. Zarzad Spoétki podjgt Uchwate nr 1/10/2025 w sprawie rozpoczecia prac nad
rozszerzeniem dziatalnosci Spotki o obszar wydawnictwa ksigzek i produkgji filmowej. 23 stycznia 2026 r. Zarzad
Emitenta podjat Uchwate nr 1/01/2026 w sprawie zamiaru rozszerzenia przedmiotu dziatalnosci Spétki o obszar
produkgji i dystrybucji filmowej (Uchwata, Nowy Obszar Dziafalnosci). Rozszerzenie dziatalnosci Emitenta ma na
celu dywersyfikacje zrédet przychodu z wykorzystaniem doswiadczen Spotki w branzy kreatywnej. Nowy Obszar
Dziatalnosci bedzie prowadzony co do zasady bezposrednio przez Spotke. Emitent nie wyklucza jednak
zawigzywania spoétek celowych na potrzeby poszczegdlnych projektow. Po przygotowaniu niezbednej
dokumentacji planowane jest zwotanie Walnego Zgromadzenia Spétki w celu podjecia uchwaty rozszerzajacej
opis dziatalnosci Spotki o Nowy Obszar Dziatalnosci. Decyzja, co do wyboru docelowego modelu prawnego
prowadzenia Nowego Obszaru Dziatalnosci, zostanie podjeta po zakonczeniu ww. analiz oraz z uwzglednieniem
wptywu ich wynikdw na sytuacje Spotki i akcjonariuszy. Dodatkowo Zarzad Spétki postanowit rozpoczgé rozmowy
z potencjalnymi partnerami branzowymi, doradcami oraz instytucjami finansujgcymi, w celu rozwoju w zakresie
Nowego Obszaru Dziatalnosci bezposrednio po wprowadzeniu stosownych zmian do Statutu Spétki. Dodatkowo
Zarzad Spotki poinformowat, iz dotychczasowa dziatalnos¢ Emitenta w branzy gamingowej pozostaje bez zmian.

5 listopada 2025 r., pomiedzy Emitentem a Panem Marcinem Zaleriskim, Prezesem Zarzadu i akcjonariuszem
Spotki, zostata zawarta umowa wspoétwydawnicza na produkcje i marketing gry w wersji na PC oraz konsole Xbox
i PlayStation (odpowiednio: Kowydawca, Umowa, Gra). Na podstawie przedmiotowej Umowy Kowydawca
zainwestuje w produkcje i marketing Gry 100.000,00 zt (Kwota zainwestowana). Po wydaniu Gry, do momentu
zwrotu catej Kwoty zainwestowanej, Kowydawca bedzie otrzymywat 100% przychoddéw netto ze sprzedazy Gry
(tj. po potraceniu podatkéw i prowizji platform dystrybucyjnych). Po zwrocie petnej Kwoty zainwestowanej
Kowydawca bedzie otrzymywat 10% przychoddéw netto ze sprzedazy Gry. Wszelkie autorskie prawa majgtkowe
do Gry przystugiwac bedg wytgcznie Emitentowi. Zgodnie z Umowa niniejsza Gra zostanie wydana do 1 wrzesnia
2026 r. Ewentualne wydanie Gry po ww. terminie bedzie mozliwe po uzyskaniu zgody Kowydawcy. Spétka wyda
Gre samodzielnie lub za posrednictwem wydawcy zewnetrznego. Pozostate warunki Umowy nie odbiegajg od
standardéw stosowanych dla tego typu umaow.

12 listopada 2025 r., od PlayWay S.A. z siedzibg w Warszawie, wptynat do Spétki wniosek o dobrowolne
umorzenie akcji bez wynagrodzenia, ktéry to wniosek jest wynikiem zobowigzania zawartego w umowie o
przeniesienie autorskich praw majgtkowych, o ktérej mowa powyzej (odpowiednio: Akcjonariusz, Wniosek).
Zgodnie z Wnioskiem Akcjonariusz wyrazit zgode na nabycie przez Spétke, w celu dobrowolnego umorzenia bez
wynagrodzenia, wszystkich posiadanych przez Akcjonariusza akcji Emitenta, tj. 336.500 akcji zwyktych na
okaziciela serii B Spotki (Akcje umarzane). Jednoczesnie Akcjonariusz wyrazit zgode na dokonanie wszystkich
czynnosci faktycznych i prawnych niezbednych do przeprowadzenia procesu umorzenia Akcji umarzanych, w tym
na podjecie przez Walne Zgromadzenia Emitenta uchwat w sprawie wyrazenia zgody na nabycie Akcji
Umarzanych w celu ich umorzenia bez wynagrodzenia, a takze w sprawie umorzenia Akcji umarzanych i obnizenia
kapitatu zaktadowego Spétki.

11 grudnia 2025 r. Emitent podpisat umowe z Woodland Games S.A. z siedzibg w Warszawie na produkcje gry pt.
Creature Lab 2 w wersji na PC (odpowiednio: Umowa, Twérca, Gra). Z tytutu realizacji Umowy Tworcy przystuguje
wynagrodzenie ryczattowe w wysokosci 400.000,00 zt netto, ktére ptatne bedzie w ratach odpowiadajgcych
wykonaniu poszczegdlnych etapow Gry. Dodatkowo Twércy przystuguje nieograniczone czasowo wynagrodzenie
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prowizyjne uzaleznione od oceny Gry na platformie Steam, ktdre wyniesie maksymalnie 25% zyskéw ze sprzedazy
Gry (tj. po odliczeniu kosztéw produkcji Gry, dystrybucji i marketingu). Produkcja Gry, zgodnie z
harmonogramem, wyniesie 14 miesiecy. Zarzad Emitenta dodaje, iz przewiduje mozliwos¢ wykonania portéow
Gry w przyszfosci. Strony Umowy majg mozliwos¢ wypowiedzenia Umowy na zasadach Scisle w niej wskazanych.
Pozostate warunki niniejszej Umowy nie odbiegajg od standardéw przyjetych w branzy.

17 grudnia 2025 r., pomiedzy Emitentem a Aurora Advisors sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku, zostata zawarta
umowa koprodukcyjna na produkcje i marketing gry pt. Creature Lab 2 w wersji na PC oraz konsole Xbox i
PlayStation (odpowiednio: Kowydawca, Umowa, Gra). Na podstawie przedmiotowej Umowy Kowydawca
zainwestuje w produkcje i marketing Gry 100.000,00 zt (Kwota zainwestowana). Po wydaniu Gry Kowydawca
bedzie otrzymywat odpowiedni udziat w przychodach netto ze sprzedazy Gry (tj. po potraceniu podatkéw i
prowizji platform dystrybucyjnych) do momentu zwrotu catej Kwoty zainwestowanej. Po zwrocie petnej Kwoty
zainwestowanej Kowydawca bedzie otrzymywat 5% przychoddw netto ze sprzedazy Gry. Wszelkie autorskie
prawa majgtkowe do Gry przystugiwac bedg wytgcznie Emitentowi. Zgodnie z Umowa niniejsza Gra zostanie
wydana do 1 kwietnia 2027 r. Ewentualne wydanie Gry po ww. terminie bedzie mozliwe po uzyskaniu zgody
Kowydawcy. Spoétka wyda Gre samodzielnie lub za posrednictwem wydawcy zewnetrznego. Pozostate warunki
Umowy nie odbiegajg od standarddw stosowanych dla tego typu umow.

8 stycznia 2026 r. miato miejsce umorzenie 336.500 akcji zwyktych na okaziciela serii B Spétki, w zwigzku z czym
kapitat zaktadowy Emitenta ulegt obnizeniu do kwoty 289.436,40 zt i dzieli sie na:

a) 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A,
b) 13.500 akcji zwyktych na okaziciela serii B,

c) 100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C,
d) 50.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D,

e) 53.233 akcje zwykte na okaziciela serii E,

f) 1.677.631 akcji zwyktych na okaziciela serii F.

3. Przewidywany rozwdj Spotki
Celem strategii na lata 2026—2030 jest przeksztatcenie Image Power S.A. w nowoczesng spotke multimedialng,

dziatajgcg w sektorach produkgji gier, filmow i telewizji, dziatalnosci wydawniczej oraz organizacji eventow, w
tym wydarzen sportowych. Rozwdj bedzie oparty na dywersyfikacji zrédet przychodu, wykorzystywaniu synergii
miedzy segmentami oraz zrwnowazonym podejsciu do zarzadzania kosztami.

Cele strategiczne:

1. Rozszerzenie profilu dziatalnosci oraz budowa kompetencji w nowych sektorach multimedialnych.
Utrzymanie i rozwa@j dziatalnosci gamingowej w modelu niskiego ryzyka finansowego.
Budowanie marki parasolowej Image Power jako sp6tki multimedialnej.

Stworzenie stabilnych i zdywersyfikowanych zrédet przychodéw.

LA

Wazrost wartosci spétki oraz zwiekszenie atrakcyjnosci dla inwestorow.

Segment produkcji gier (gaming)

Zatozenia operacyjne 2026-2030

Produkcja gier bedzie kontynuowana w sposéb zrGwnowazony i ograniczajgcy ryzyko finansowe. Model zaktada
tworzenie od 1 do maksymalnie 2 gier rocznie, z czasem realizacji pojedynczego projektu na poziomie ok. 12
miesiecy. Pozwoli to na optymalne planowanie zasobdw oraz zachowanie réwnowagi pomiedzy jakoscig a
efektywnoscig kosztowg. Kazdy projekt bedzie miat budzet maksymalny do 500 000 zt, co umozliwi
funkcjonowanie bez koniecznosci zaciggania wysokich zobowigzan finansowych oraz minimalizacje strat w
przypadku wynikéw ponizej oczekiwan.
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W celu zwiekszenia elastycznosci przewiduje sie wykorzystywanie modeli outsourcingowych oraz wspétpracy z
zespotami Indie, co zapewnia dostep do kompetencji specjalistycznych bez koniecznosci rozbudowy statego
zespotu.

Strategia wydawnicza i dystrybucyjna

e Priorytetem bedg projekty posiadajgce potencjat komercyjny w niszach gatunkowych (strategie, survival,
symulacje, narracyjne indie).

e  Produkty bedg dystrybuowane gtéwnie przez Steam, z mozliwoscig pdzniejszych portow konsolowych.

e  Marketing oparty bedzie na niskokosztowych kampaniach pre-release i budowie spotecznosci.

Cele w segmencie gier

e Regularne wprowadzanie produktéw na rynek, zapewniajgcych powtarzalnosé przychodow.
e Budowa portfolio IP i mozliwos¢ transmedialnych adaptagji.

e  0Od 2028 roku rozwéj dziatalnosci wydawniczej gier wiasnych i zewnetrznych.

Segment filmowy i telewizyjny

Rozszerzona charakterystyka i kierunki dziatania

Rozpoczecie dziatalnosci w sektorze filmowym i telewizyjnym stanowi kluczowy element transformacji spotki w
kierunku organizacji multimedialnej. Celem jest wykorzystanie posiadanych oraz tworzonych IP (w szczegdlnosci
gier) jako materiatu wyjsciowego do produkcji tresci audiowizualnych, ktére majg potencjat rozszerzania rynku,
wzmocnienia rozpoznawalnosci oraz generowania przychodéw z dodatkowych Zrédet — licencji, pre-sales,
dystrybucji telewizyjnej oraz platform streamingowych.

Dziatania kluczowe i operacyjne

e Uruchomienie procesu rozwoju projektéow (development) juz w pierwszej fazie strategii — w tym
opracowanie scenariuszy, analiz rynkowych, teaserdw i pitch deckow.

e Nawigzanie wspotpracy koprodukcyjnej z uznanymi producentami filmowymi, co pozwoli obnizy¢ ryzyko
kosztowe oraz zapewni dostep do profesjonalnych zasobdw produkcyjnych.

e Pozyskiwanie finansowania i grantow m.in. z PISF, programdéw europejskich, regionalnych funduszy
filmowych oraz partnerstw telewizyjnych.

e  Zastosowanie modelu pre-sales: sprzedaz praw dystrybucyjnych jeszcze przed zakonczeniem produkgji.

e Wspodtpraca ze Srodowiskiem rezyserskim i scenopisarskim oraz rozwdj wtasnych projektéw wewnetrznych.

Cele segmentu filmowego
e Realizacja co najmniej jednego projektu petnometrazowego lub serialowego do roku 2029.
e  Rozwdj wiasnych marek IP w formacie transmedialnym.

e Budowanie prestizu i rozpoznawalnosci Image Power jako spétki kreatywnej i multimedialnej.

Segment wydawniczy — ksigzki i e-booki

Rozszerzony opis i zatozenia

Uruchomienie dziatalnosci wydawniczej umozliwi dalsze wzmacnianie portfolio tresci i wykorzystanie synergii
miedzy segmentami: gamingowym, filmowym i eventowym. Wydawnictwo bedzie koncentrowac sie na
literaturze powigzanej z popkulturg, IP oraz produkcjach wtasnych.

Zakres dziatania
e Powotanie imprintu wydawniczego Image Power Publishing i organizacja zespotu redakcyjno-edytorskiego.
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e Publikowanie ksigzek, e-bookéw i tresci cyfrowych z wykorzystaniem modelu dystrybucji szerokiej i cyfrowej.

e Wspoipraca z autorami debiutujgcymi oraz twdrcami influencerowymi posiadajgcymi wtasne spotecznosci.

e  Wydawnictwo projektdw realizowanych wspdlnie z partnerami medialnymi, stowarzyszeniami i instytucjami
edukacyjnymi.

e Adaptowanie tresci literackich do projektéw filmowych i gamingowych w ramach synergii transmedialne;.

Cele rozwojowe

e Uruchomienie imprintu wydawniczego w 2026 roku i publikacja pierwszych tytutow w 2027.
e  Osiagniecie stabilnego wolumenu sprzedazy dzieki dystrybucji elektroniczne;j.

e  Pozycjonowanie portfolio IP w wielu segmentach rynku.

Segment eventowy — w tym eventy sportowe

Dziatalno$¢ eventowa stanowi kolejny filar dywersyfikacji przychodéw i budowania bezposredniej obecnosci
marki na rynku. Eventy umozliwig rozwdj spotecznosci, promocje produktdw wtasnych oraz tworzenie unikalnych
doswiadczen marki.

Segment obejmie zarbwno wydarzenia zwigzane z branzg kreatywng (gry, popkultura, literatura, film), jak i
wejscie na rynek eventow sportowych.

Dziatania i realizacja

e Organizacja eventéw gamingowych, popkulturowych, branzowych oraz edukacyjnych.

e Wejscie w rynek eventdw sportowych: turnieje, biegi, zawody sportowe, wydarzenia sponsoringowe.

e Mozliwos¢ tworzenia wydarzen hybrydowych fgczacych segmenty — np. premiery gier pofgczone z
turniejami i sprzedazg ksigzek.

e Wspodtpraca z samorzgdami, instytucjami sportowymi, osrodkami kultury i partnerami komercyjnymi.

e  Opracowanie cyklu eventéw firmowych i komercyjnych, ktére beda realizowane regularnie.

Cele w segmencie eventowym

e Realizacja pierwszych eventow w 2027 roku.

e Zbudowanie rozpoznawalnych cykli eventowych i systemu przychodowego opartego na sponsoringu i
sprzedazy.

e Wzmocnienie synergii z pozostatymi segmentami dziatalnosci.

Transformacja w strone spdétki multimedialnej

Rozszerzona koncepcja rozwoju

Transformacja organizacyjna bedzie procesem wieloetapowym obejmujgcym zmiane struktury operacyjnej,
komunikacji marketingowej oraz modelu przychodowego. Celem jest budowa wielowarstwowego ekosystemu
marki, gdzie kazdy segment dziatalnosci uzupetnia pozostate.

Gtéwne obszary dziatan transformacyjnych

e Stworzenie struktury zarzagdzania opartej na segmentach (Gaming, Film/TV, Wydawnictwo, Eventy).

e Rozwdj kompetencji wewnetrznych poprzez szkolenia i wspétprace z ekspertami na poziomie branzowym.
e **Bydowanie marki parasolowej Image Power Multimedia.

Model biznesowy
e Pofaczenie wiasnej dystrybucji cyfrowej z siecig partnerdw tradycyjnych.
e Wprowadzanie OPO (Open Publishing Options) — przedsprzedaze crowdfundingowe.
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Kluczowe filary transformacji

1. Dywersyfikacja zrédet przychodu i minimalizacja ryzyka.

2. Wspdlne universa IP —transmedia od gamingu do filméw, ebookdéw i wydarzen.
3. Budowa kompetencji zespotowych i struktury zarzadzania przez segmenty.

4. Intensyfikacja dziatan marketingowych i inwestorskich.

Kamienie milowe

Rok Kamien milowy

2026 start segmentu filmowego i wydawniczego, produkcja 2 gier
2027 start segmentu eventowego, produkcja filmu /serialu

2028 pierwsze cykliczne eventy, produkcja gier, filméw , seriali
2029 realizacja kolejnych eventdw oraz produckji wtasnych

2030 Image Power S.A. jako rozpoznawalna spdétka multimedialna

Podsumowanie

Strategia 2026-2030 zakfada zrownowazony rozwdj oparty na wykorzystaniu istniejgcych kompetencji oraz
budowie nowych segmentéw dziatalnosci, co umozliwi przeksztatcenie Image Power S.A. w nowoczesng i
konkurencyjng grupe multimedialna.

4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Spéfki
Wartos¢ przychodow netto ze sprzedazy i zrdGwnanych z nimi Spotki, w okresie od stycznia do grudnia 2025 r.,

wyniosta -590.876,85 zt, a w analogicznym okresie roku 2024 wartos$¢ niniejszych przychoddéw osiggneta poziom
536.039,81 zt. Na poziomie przychoddw ze sprzedazy produktéw Spotka osiggneta wynik 1.087.637,64 zt, ktory
byt 0 58,28% r/r wyzszy niz w 2024 r., ktéry wéwczas wynosit 687.143,42 zt. Spotka, w roku 2025, odnotowata
ujemng zmiane stanu produktdw na poziomie 2.217.299,74 zt, ktéra to wartos¢ wynika gtdwnie z oddania do
sprzedazy gry pt. Haunted House Renovator oraz odpiséw aktualizujgcych wartos¢ zapasow, tj. gier w toku
produkcji (Ambulance Simulator). Ponadto na zmiane stanu produktéow wptynefa sprzedaz gier pt. Offroad
Mechanic Simulatori Creature Lab, o czym mowa w punkcie 2 niniejszego sprawozdania. W 2024 r. zmiana stanu
produktow wynosita -1.150.587,28 zt. Strata ze sprzedazy Spétki w 2025 r. wyniosta 1.640.521,88 zt, a w roku
poprzednim Spoétka wykazata strate ze sprzedazy rzedu 469.683,93 zt. Na dzien 30 czerwca 2025 r. Emitent
dokonat rdwniez odpisu aktualizacyjnego wartosci gier wyprodukowanych i bedgcych w produkcji o fgcznej
wartosci 500.732,37 zt, ktéry dodatkowo wptynat na obnizenie wyniku finansowego Spétki za caty 2025 r.
Ponadto, w wyniku rozliczenia odroczonego podatku dochodowego z lat poprzednich, strata netto Emitenta za
2025 rok ostatecznie wyniosta 2.241.400,35 zt. W 2024 r. Spotka poniosta strate netto na poziomie 1.534.519,75
zt.

Suma aktywow Spoétki, wedtug bilansu sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2025 r., wynosita 69.205,13 zt. Na
dzien 31 grudnia 2024 r. suma aktywow Emitenta uksztattowata sie na poziomie 2.707.455,52 zt. Kapitat wiasny
Spotki na koniec 2025 r. wynidst -211.766,87 zt, a na koniec 2024 r. niniejsza pozycja uksztattowata sie na
poziomie -515.865,64 zt.
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Spotka na dzien 31 grudnia 2025 r. posiadata srodki pieniezne w wysokosci 17.222,18 zt. Zarzad Spétki, na dzien
sporzadzenia niniejszego raportu okresowego, pomimo posiadania ujemnych kapitatdow wtasnych, nie
identyfikuje ryzyka zwigzanego z dalszym istnieniem i rozwojem prowadzonej dziafalnosci przez Emitenta.

Sytuacja finansowa Spétki w przysztych latach uzalezniona jest od jej zdolnosci do adaptowania sie do zmiennych
warunkdéw rynkowych oraz skutecznej realizacji przyjetej strategii rozwoju. Zarzad Image Power S.A. dotozy
wszelkich staran, aby poprawic¢ zdolnosci sprzedazowe i rentownos$¢ Spotki w kolejnych latach.

5. Czynniki ryzyka

Dziatalnos¢ oraz plany rozwojowe Spotki zwigzane sg z ponizszymi czynnikami ryzyka, ktére jednak nie stanowig
zamknietej listy i nie powinny by¢ w niniejszy sposdéb postrzegane. Kolejnos¢, w jakiej zostaty przedstawione
poszczegdlne czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich wystgpienia, zakresu ani istotnosci
przedstawionych ryzyk.

5.1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spéftki

Ryzyko zwiqzane z celami strategicznymi

Image Power S.A. w swojej strategii rozwoju (przedstawionej szerzej w punkcie 3 niniejszego sprawozdania)
zaktada dalszy rozwdj poprzez produkcje i dystrybucje duzej ilosci, nisko i $rednio budzetowych
wysokomarzowych gier. Celem Spotki jest: (i) rozszerzenie profilu dziatalnosci oraz kompetencji w nowych
sektorach multimedialnych, (i) utrzymanie i rozwdj dziatalnosci gamingowej w modelu niskiego ryzyka
finansowego, (iii) budowanie marki parasolowej Image Power jako spétki multimedialnej, (iv) stworzenie
stabilnych i zdywersyfikowanych Zrédet przychodéw, (v) wzrost wartosci Spoétki oraz zwiekszenie atrakcyjnosci
dla inwestoréw. Niniejsza strategia uzalezniona jest od zdolnosci Spotki do adaptacji warunkéw dla branzy, w
ramach ktorych prowadzi dziatalnos¢. Dziatania Emitenta, ktore okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia
rynkowego badz nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego otoczenia, mogg mieé
niekorzystny wptyw na jego sytuacje finansowg. Dla ograniczenia przedmiotowego ryzyka Zarzad Spotki na
biezgco analizuje czynniki moggce miec potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Image Power
S.A., a w razie koniecznosci podejmuje niezbedne decyzje i dziatania w tym zakresie.

Ryzyko zwiqzane z rozpoczeciem dziatalnosci w branzy filmowej oraz wydawniczej (ksiqzki)
Spotka planuje rozszerzenie swojej dziatalnosci o produkcje oraz dystrybucje tresci filmowych i wydawniczych
(ksigzek), co wigze sie z wejsciem na nowe rynki charakteryzujgce sie odmienng specyfika, innymi mechanizmami
finansowania, modelami biznesowymi oraz oczekiwaniami konsumentéw. Brak doswiadczenia operacyjnego
Spotki w tych obszarach moze przetozy¢ sie na ryzyko btednych decyzji strategicznych lub operacyjnych, ktore
mogtyby mieé¢ negatywny wptyw na efektywno$¢ prowadzonych dziatan oraz ponoszone koszty. Ponadto
dziatalnos¢ w sektorze filmowym i wydawniczym podlega zmiennym trendom konsumenckim, wysokiej
konkurencyjnosci oraz ryzyku nieprzewidywalnego odbioru twdrczosci przez rynek. Nie mozna rowniez wykluczy¢
trudnosci w pozyskaniu odpowiednich partneréw biznesowych, twércédw czy kanatéw dystrybucji, co mogtoby
ograniczy¢ skale lub opdznic realizacje planowanych przedsiewzie¢. Powyzsze czynniki mogg w konsekwencji
wplyngé negatywnie na sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci oraz perspektywy rozwoju Spotki.

Emitent zminimalizowat przedmiotowy czynnik ryzyka poprzez rozpoczecie wspdtpracy z osobami i podmiotami
posiadajgcymi wieloletnie doswiadczenie w branzy filmowej oraz wydawniczej, w tym do sktadu Rady Nadzorczej
Spétki zostat powotany Pan Robert Zotedziewski, tj. specjalista kinematografii oraz zarzadzajacy i nadzorujacy
kilka spotek dziatajgcych na rynku filmowym.
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Ryzyko zwiqzane z utratq kluczowych cztonkéw zespotu

W dziatalnosci Emitenta duzy wptyw majg kompetencje oraz know-how oséb stanowigcych zespét pracujgcy nad
okreslonym produktem, a takze kadre zarzadzajaca i kadre kierowniczg Spotki. Na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania w Spotce zatrudniony jest Prezes Zarzadu (z tytutu powotania). Dodatkowo Spdtka posiada umowy
z zewnetrznymi podmiotami na produkcje tytutéw Emitenta. Odejscie kluczowych osdb z zespotu moze wigzac
sie z utratg przez Spotke wiedzy oraz doswiadczenia w zakresie produkcji gier. Utrata cztonkéw zespotu,
pracujgcego nad danym produktem, moze negatywnie wptyngé na jako$¢ danej gry oraz na termin jej wydania,
a co za tym idzie na wynik sprzedazy produktu i wyniki finansowe Spofki.

Ryzyko to minimalizowane jest rowniez poprzez fakt, iz kluczowi cztonkowie zespotu Emitenta, w tym m.in. Pan
Marcin Zalenski, bedacy Prezesem Zarzadu, oraz Pan Robert Zotedziewski, bedgcy Cztonkiem Rady Nadzorczej,
sg jednoczesnie akcjonariuszami Spotki i deklarujg che¢ dalszego zaangazowania w rozwdj Emitenta.

Ryzyko zwiqzane z brakiem przychoddow ze sprzedazy nowych gier, filméw i ksiqgzek
Zdolno$¢ Emitenta do generowania przychoddéw ze sprzedazy uzalezniona jest od sukcesu komercyjnego
produktéw wprowadzanych na rynek, w szczegdlnosci gier komputerowych. Prowadzona przez Spdtke
dziatalnos¢ w branzy gamingowej wymaga ponoszenia znaczgcych nakfadow kapitatowych, obejmujgcych
zarowno koszty produkgji, jak i promocji oraz dystrybucji, przy czym okres zwrotu z inwestycji czesto nastepuje
dopiero po uptywie wielu miesiecy od rozpoczecia projektu. Zgodnie z dotychczasowym doswiadczeniem
Emitenta, cykl produkcyjny jednej gry moze trwac od 12 do 36 miesiecy.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent ponosi naktady na produkcje kolejnych swoich gier
(wskazanych w punkcie 1.2.3 niniejszego sprawozdania). Brak mozliwosci wygenerowania przychodéow ze
sprzedazy tych tytutdw bgdz uzyskanie poziomu przychoddw znaczgco nizszego niz pierwotnie zakladano moze
miec istotny, negatywny wptyw na sytuacje finansowg Spotki, zdolnos¢ do finansowania kolejnych projektow
oraz wycene jej akcji. Inwestorzy, ktdrzy objeli lub nabyli akcje Emitenta, mogg w takim przypadku ponies¢ straty
i nie odzyskac¢ zainwestowanego kapitatu.

Dodatkowo, niepowodzenie w pozyskaniu zewnetrznego finansowania, w tym kapitatu akcyjnego, sytuacji braku
przychodéw z biezgcych projektéw, moze skutkowaé koniecznoscig ograniczenia lub nawet zaprzestania
dziatalnosci operacyjnej Spotki.

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent realizuje model zaktadajgcy produkcje i dystrybucje
kolejnych gier na platformy PC oraz konsole, w tym Nintendo Switch, PlayStation i Xbox. Przedmiotowa strategia
ma na celu dywersyfikacje zrédet przychodéw i zwiekszenie prawdopodobienstwa ich osiggania z réznych
kanatow i grup odbiorcow.

Analogiczne ryzyka wystepujg rowniez w odniesieniu do planowanego rozszerzenia dziatalnosci Emitenta o
produkcje filméw oraz ksigzek. Projekty w tych obszarach rowniez wymagajg istotnych naktadéw inwestycyjnych
i ponoszenia kosztow przez wiele miesiecy przed momentem rozpoczecia sprzedazy. W przypadku
niepowodzenia rynkowego danego filmu lub publikacji — czy to z powodu braku zainteresowania ze strony
dystrybutoréw, nieadekwatnej promocji, nieprzewidzianych zmian rynkowych czy btednej oceny potencjatu
komercyjnego — Emitent moze nie uzyska¢ oczekiwanych przychodow.

Brak przychodéw z debiutanckich projektéow filmowych lub wydawniczych mégtby nie tylko obcigzy¢ wyniki
finansowe Spotki, ale réwniez utrudni¢ dalsze pozyskiwanie finansowania na kolejne przedsiewziecia w tych
segmentach. Ryzyko to jest szczegdlnie istotne w poczatkowej fazie dziatalnosci na nowych rynkach, gdzie
Emitent nie dysponuje jeszcze historig sukceséw komercyjnych ani ugruntowang pozycja rynkowa.
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Ryzyko zwiqzane z sezonowosciq sprzedazy
Charakterystyczng cechg rynku gier komputerowych jest sezonowos$¢ sprzedazy. Najwieksze przychody
generowane sg zwykle bezposrednio po premierze nowej gry oraz po jej udostepnieniu na kolejnych platformach
dystrybucyjnych. W okresach pomiedzy premierami sprzedaz moze ulega¢ znacznemu zmniejszeniu, co
powoduje istotne wahania przychodéw i wynikdw finansowych Spotki w poszczegdlnych okresach
sprawozdawczych.

Podobne zjawisko sezonowosci mozna zaobserwowaé na rynku filmowym oraz wydawniczym. Premiery filmoéow
czesto koncentrujg sie wokoét okreslonych sezondw (np. okresy wakacyjne, Swieta, czy festiwale filmowe), ktére
sg sprzyjajace osigganiu wysokiej ogladalnosci i sprzedazy biletéw lub praw do emisji. Wydawnictwa ksigzkowe
rowniez charakteryzujg sie sezonowymi szczytami sprzedazy, szczegdlnie w okresach swigtecznych, podczas
targow ksigzki czy wydarzen kulturalnych.

Skutkiem sezonowosci w tych branzach sg znaczace rdznice w poziomie przychoddw oraz dysproporcje w
wynikach finansowych w poszczegdlnych kwartatach lub miesigcach dziatalnosci Emitenta. W efekcie moze to
powodowac trudnosci w planowaniu ptynnosci finansowej oraz realizacji inwestycji.

W celu ograniczenia negatywnego wptywu sezonowosci na wyniki finansowe Spdtka realizuje strategie
dywersyfikacji portfela produktéw poprzez produkcje i dystrybucje kolejnych premier gier na platformy PC i
konsole przez caty rok obrotowy. Analogicznie, planowane rozszerzenie dziatalnosci o segment filmowy i
wydawniczy pozwoli na dodatkowe zréznicowanie zrédet przychoddw oraz roztozenie ich w czasie, co ma na celu
wygtadzenie efektéw sezonowosci i stabilizacje przychodéw w dtuzszym horyzoncie.

Ryzyko zwiqzane z opéZnieniami w produkcji
Produkcja gier komputerowych jest procesem ztozonym, wieloetapowym i dtugoterminowym, wymagajgcym
Scistej koordynacji pracy zespotdw deweloperskich, spetnienia wymogdéw technicznych oraz zapewnienia
odpowiedniego poziomu finansowania. Czesto kolejne fazy projektu mogg zosta¢ rozpoczete dopiero po
zakonczeniu poprzednich, co sprawia, ze jakiekolwiek opdznienia na wczesniejszych etapach mogg kumulowac
sie i znaczgco wptywaé na caty harmonogram produkcyjny.

Do potencjalnych przyczyn opdzinien mozna zaliczy¢ m.in.: btedy projektowe, konieczno$¢ powtdrnego
wykonania czesci prac, niedobory kadrowe, problemy techniczne (np. z silnikiem gry, narzedziami
deweloperskimi), zmiany w zatozeniach projektowych, przesuniecia terminéw testéw wewnetrznych lub
zewnetrznych, jak réwniez opdznienia w dostepnosci Srodkéw finansowych. W efekcie moze dojs¢ do
niedotrzymania zatozonego harmonogramu prac, co skutkuje przesunieciem premiery produktu, a tym samym
opdznieniem wptywow ze sprzedazy.

Taka sytuacja, zwtaszcza w przypadku projektéw o wiekszym budzecie lub przewidzianych na istotne okresy
sprzedazowe (np. czwarty kwartat roku), moze negatywnie wptyngé na biezgca sytuacje finansowg Emitenta oraz
osiggane wyniki okresowe.

Analogiczne ryzyka wystepujg takze w planowanej przez Spétke dziatalnosci w branzy filmowej i wydawniczej.
Proces produkg;ji filmu, od scenariusza, przez zdjecia, montaz, udzwiekowienie, az po postprodukcje, jest réwniez
podatny na réznego rodzaju opdznienia. Dotyczy to m.in. dostepnosci ekip filmowych, lokalizacji, sprzetu
technicznego, pozwolen prawnych, a takze zmian koncepcji twdrczej. Kazde z tych opdznierh moze przetozy¢ sie
na przesuniecie terminu zakoriczenia projektu, co z kolei wptywa na opdznienie premiery i rozliczenia z
dystrybutorami.

Strona [ 15



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI IMAGE POWER S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2025

A

X

W przypadku projektéw ksigzkowych podobne ryzyko dotyczy etapow redakcji, korekty, przygotowania
graficznego, sktadu oraz druku lub konwersji do wersji cyfrowych (e-book, audiobook). Dodatkowo,
harmonogram wydawniczy czesto zalezy od dostepnosci kanatow dystrybucji, termindw akcji promocyjnych (np.
targi ksigzki) oraz sezonowosci popytu.

W kazdym z powyzszych przypadkdw opdznienia w produkcji mogg skutkowaé nie tylko przesunieciem
planowanych przychodéw, ale réwniez zwiekszeniem kosztéw realizacji projektu oraz koniecznoscig
przeorganizowania plandw promocyjnych. Moze to mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowa Spotki,
zwtaszcza w krétkim i srednim okresie.

Ryzyko zwiqzane z opozZnieniami premier produktow Spotki
Zgodnie z wiedzg i doswiadczeniem Zarzgdu Spotki, odpowiedni dobdr terminu premiery produktu, w
szczegllnosci gry komputerowej, ma istotny wptyw na jego sukces sprzedazowy. Spétka, planujgc date premiery,
bierze pod uwage szereg czynnikow, takich jak: sezonowos¢ sprzedazy, dziatania konkurencji, kalendarz duzych
wydarzen branzowych, gotowos$¢ materiatdw promocyjnych, jako$¢ produktu oraz stopiern zbudowanego
zainteresowania ze strony odbiorcow (lista oczekujgcych, wishlisty).

W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczy¢, ze nawet po zakornczeniu fazy produkcji, Spotka podejmie decyzje
o celowym opdznieniu premiery gry. Celem takiego dziatania moze byc¢ lepsze dopracowanie produktu (np.
usuniecie btedow), uzyskanie pozytywnego efektu pierwszego wrazenia, wydfuzenie kampanii marketingowe;j
lub zwiekszenie liczby potencjalnych nabywcdw oczekujgcych na tytut. W takim przypadku przesuniecie premiery
moze finalnie przetozyc sie na lepsze wyniki sprzedazowe i pozytywnie wptyngc¢ na sytuacje finansowg Emitenta.

Niemniej jednak kazde opdznienie premiery, niezaleznie od jego przyczyny, moze réwniez rodzi¢ ryzyka:
przesuniecie spodziewanych przychoddw w czasie, pogorszenie ptynnosci finansowej, wydtuzenie okresu zwrotu
z inwestycji, a takze frustracje graczy i potencjalne negatywne reakcje medialne, szczegdlnie w przypadku
kilkukrotnego przektadania daty wydania produktu. W konsekwencji moze to ograniczy¢ skutecznos$¢ kampanii
promocyjnej i obnizy¢ zainteresowanie produktem.

Podobne ryzyka wystepujg rowniez w odniesieniu do planowanych przez Spotke produkcji filmowych i
wydawniczych. W branzy filmowej wybdr terminu premiery (zardwno kinowej, jak i na platformach
streamingowych) ma istotne znaczenie dla wynikdéw oglgdalnosci. Niekorzystny moment moze obnizy¢
zainteresowanie, zwtaszcza w przypadku kolizji z premierami duzych tytutéw konkurencji lub braku dostepnosci
powierzchni promocyjnych. W przypadku ksigzek, publikacja w nieodpowiednim okresie (np. poza sezonem
zakupowym lub przy duzym nasyceniu rynku) réwniez moze wptyngé na niskg sprzedaz.

Decyzje o przesunieciu premiery filmu czy ksigzki (np. w celu dokonania poprawek redakcyjnych, uzupetnienia
materiatéw promocyjnych lub dostosowania do preferencji platformy dystrybucyjnej) mogg miec¢ uzasadnienie
strategiczne, lecz jednoczesnie mogg wptywac na ptynnosé i cykl finansowy Spétki, szczegdlnie w okresie, gdy
nowe zrddta przychodéw beda kluczowe dla pokrycia ponoszonych nakfadéw.

Ryzyko opéznien w produkcji oraz nieukoriczenia projektow
Produkcja gier komputerowych jest procesem ztozonym i wieloetapowym, co wigze sie z ryzykiem wystgpienia
opdznien na réinych jego etapach — od fazy koncepcyjnej, przez development, testy, certyfikacje, az po
przygotowanie dziatan promocyjnych i dystrybucyjnych. Opdznienia w poszczegdinych fazach mogg sie
kumulowac i przektadaé na przesuniecie terminu premiery gry, a w skrajnych przypadkach na koniecznos¢
zawieszenia prac lub catkowitej rezygnacji z danego projektu. Tego rodzaju sytuacje moga wystgpi¢ mimo
stosowania przez Spotke standarddw profesjonalnej starannosci i wdrazania mechanizmdéw kontroli projektowe;.
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Dtugi cykl produkcyjny (zwykle od 12 do 36 miesiecy, zgodnie z dotychczasowym doswiadczeniem Emitenta)
wymaga takze elastycznego reagowania na zmiany rynkowe, modyfikowania tresci lub formy produktow, a takze
biezacej analizy wynikéw testéw uzytkownikow. Czynniki te zwiekszajg ztozonos¢ catego procesu oraz ryzyko
przekroczenia budzetdw, a takie niedopasowania koncowego produktu do zmieniajgcych sie trenddow
rynkowych.

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz jedna lub kilka z rozwijanych gier:
e nie przyniesie zaktadanych przychodéw,
e wygeneruje przychody ze znacznym opdznieniem wzgledem harmonogramu,
e niezostanie ukonczona lub dopuszczona do sprzedazy.

W kazdym z powyzszych scenariuszy moze doj$¢ do pogorszenia sytuacji finansowej Spétki, w szczegdlnosci przy
jednoczesnym ponoszeniu kosztdw operacyjnych zwigzanych z innymi projektami.

Analogiczne ryzyka towarzyszg réwniez planowanej dziatalnosci Emitenta w branzy filmowej i wydawnicze;j.
Produkcja filméw oraz tworzenie publikacji ksigzkowych to réwniez procesy dtugotrwate i kapitatochtonne, ktére
wymagajg zaangazowania wielu podmiotéow (autoréw, scenarzystdw, rezyserdw, grafikdw, montazystow,
redaktoréw itd.), a takze dopasowania produktu do oczekiwarn odbiorcéw i zmieniajgcych sie warunkéw
rynkowych.

Opodznienia w procesie produkcyjnym filméw i ksigzek mogg wynikac¢ z przyczyn logistycznych, prawnych (np.
licencje, prawa autorskie), kreatywnych (brak akceptacji scenariusza lub koncepcji), a takze organizacyjnych.
Istnieje rowniez ryzyko, ze gotowy projekt nie zostanie przyjety do dystrybucji przez kluczowych partneréw (np.
platformy streamingowe, wydawnictwa, sieci ksiegarn), co moze oznacza¢ brak monetyzacji mimo poniesionych
naktadéw inwestycyjnych.

Ryzyko opdznien i nieukonczenia projektdw jest nieodtgcznym elementem dziatalnosci w branzach kreatywnych
i moze negatywnie wptyngc na sytuacje finansowg Spotki, szczegdlnie w przypadku kumulacji probleméw w kilku
projektach réGwnoczesnie.

Ryzyko zwiqzane z wprowadzaniem nowych produktow

Celem Spotki jest regularna produkcja i wydawanie nowych produktdw, w szczegdlnosci co najmniej jednej gry
rocznie. Kazde wprowadzenie nowego tytutu wigze sie z koniecznos$cig poniesienia naktadéw finansowych na
jego produkcje, promocje oraz dystrybucje. Istnieje ryzyko, ze nowo wyprodukowana gra nie przejdzie
pozytywnie wymaganego procesu certyfikacji (szczegdlnie w przypadku gier konsolowych), otrzyma inng niz
zaktadano kategorie wiekowa (np. PEGI lub ESRB), promocja nie przyniesie zaktadanych efektéw, lub dostepny
budzet marketingowy okaze sie niewystarczajgcy, co w konsekwencji moze ograniczyé sprzedaz i zwrot z
inwestycji.

Dodatkowo, dziatania promocyjne mogg by¢ nietrafione z punktu widzenia grupy docelowej, co réwniez
ograniczy zainteresowanie produktem. Opisane okolicznosci mogg miec istotny, negatywny wptyw na
perspektywy rozwoju, osiggane wyniki finansowe oraz sytuacje ekonomiczng Spoétki.

Analogiczne ryzyka wystepuja réwniez w kontekscie planowanego wejscia Spétki na rynek filmowy i wydawniczy.
Produkcja filméw i ksigzek, podobnie jak gier, wigze sie z istotnymi naktadami inwestycyjnymi i czasowymi, ktére
ponoszone sg z wyprzedzeniem, przy jednoczesnym braku gwarancji sukcesu komercyjnego. W przypadku
filmow, istnieje ryzyko niedopuszczenia tytutu do dystrybuciji przez wybrane platformy streamingowe lub nadania
mu ograniczajacej dystrybucje kategorii wiekowej. Podobne ryzyko dotyczy ksigzek, np. w kontekscie odrzucenia
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przez duze sieci ksiegarskie, braku odpowiedniego kanatu promocyjnego czy nietrafienia w aktualne trendy
czytelnicze.

Dodatkowym wyzwaniem w obu segmentach moze by¢ niewystarczajgcy budzet promocyjny lub brak mozliwosci
zapewnienia odpowiedniego zasiegu marketingowego w poczatkowej fazie dziatalnosci w nowych branzach.
Wszystko to moze negatywnie wptyng¢ na komercyjny potencjat danego projektu, opdzni¢ zwrot z inwestycji lub
go uniemozliwi¢, co w skrajnym przypadku mogtoby zagrozic¢ ptynnosci finansowej Spétki.

Ryzyko nieosiqgniecia sukcesu rynkowego przez produkty Spétki

Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscig i wysoka zmiennoscig trendow
konsumenckich. Spétka przyjmuje strategie identyfikowania nisz rynkowych i wypetniania ich nowymi
produktami, co wigze sie z podwyzszonym ryzykiem nietrafienia w oczekiwania graczy. Istnieje ryzyko, ze nowe
gry Spotki, mimo spetnienia okredlonych zafozen jakosciowych i koncepcyjnych, nie odniosg sukcesu rynkowego
z powodu czynnikéw zewnetrznych, ktére sg trudne do przewidzenia lub kontrolowania, takich jak zmiany
preferencji uzytkownikdw, nasycenie rynku, konkurencyjne premiery, negatywny odbiér mediéw branzowych
czy brak odpowiedniego wsparcia promocyjnego.

Niepowodzenie komercyjne pojedynczej gry moze spowodowac brak zwrotu kosztéw jej produkgji i marketingu,
a w przypadku wiekszych projektéw —istotnie wptyngé na wynik finansowy Emitenta. Ryzyko to jestimmanentng
czescig biezgcej dziatalnosci Spotki, ktéra operuje w sektorze o podwyzszonej zmiennosci i wysokim poziomie
konkurencji.

W celu ograniczenia przedmiotowego ryzyka Spotka realizuje model biznesowy oparty na dywersyfikacji portfela
projektéw — zaktada produkcje i dystrybucje wiekszej liczby nisko-i sSredniobudzetowych, wysokomarzowych gier
tworzonych przez rozproszone, niewielkie zespoty deweloperskie. Podejscie to ma na celu zmniejszenie wptywu
niepowodzenia pojedynczego tytutu na sytuacje finansowg catej Spo6tki.

Jednoczesnie Spoétka planuje rozpoczecie dziatalnosci w branzy filmowej i wydawniczej (ksigzki), co ma stuzy¢
dalszej dywersyfikacji zrodet przychoddw oraz rozszerzeniu oferty produktowej Emitenta. Niemniej jednak,
rowniez na tych rynkach wystepuje ryzyko nieosiggniecia zaktadanych wynikéw komercyjnych.

Branza filmowa oraz wydawnicza sg silnie konkurencyjne i narazone na podobne czynniki ryzyka jak sektor gier —
w tym nieprzewidywalno$¢ reakcji odbiorcéw, uzaleznienie od recenzji, promociji i dystrybucji, a takze trudnosc
w prognozowaniu sukcesu danego tytutu. W szczegdlnosci w poczatkowym okresie dziatalnosci w tych
segmentach, Spdétka moze miec ograniczong rozpoznawalnosé¢ wsrdéd widzow i czytelnikdw, co dodatkowo
zwieksza ryzyko niedostatecznego zainteresowania produktami Emitenta.

W przypadku niepowodzenia pierwszych projektéw w nowych obszarach dziatalnosci, Spétka moze nie uzyskac
oczekiwanego zwrotu z inwestycji, co wptynie negatywnie na jej wyniki finansowe oraz zdolnos$¢ do dalszej
ekspansji w branzach kreatywnych.

Ryzyko zwiqzane ze strukturq przychodéw
Przychody ze sprzedazy produktéw Spétki, na dzien niniejszego sprawozdania, pochodzg od niewielkiej liczby
bezposrednich odbiorcow (dystrybutoréw), co oznacza, ze wptywy od pojedynczego odbiorcy bedg zapewniac
wiecej niz 10% przychodéw ze sprzedazy w danym okresie. Utrata jednego z odbiorcéw moze powodowac
znaczne obnizenie przychoddéw w krétkim terminie, trudne do zrekompensowania z innych zZrddet. Opisane
powyzej okolicznosci mogg miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowg Spotki.
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Niemniej Emitent bedzie zmierzat do zwiekszenia liczby dystrybutoréw, za posrednictwem ktdrych sprzedawane
bedg gry Spotki. Jednoczesnie Spdtka planuje rozszerzenie zakresu dziatalnosci o produkcje filmowg oraz
wydawniczg (ksigzki), co ma na celu dywersyfikacje zrédet przychoddw i zmniejszenie zaleznosci od sektora gier
komputerowych.

Warto jednak podkresli¢, ze rozpoczecie dziatalnosci w nowych segmentach rynku wigze sie z dodatkowymi
ryzykami. Branza filmowa i wydawnicza charakteryzujg sie wysokg konkurencyjnoscig, znacznymi barierami
wejscia, dtugim okresem zwrotu z inwestycji oraz niepewnoscia co do przyjecia produktéw przez odbiorcow.
Ponadto, w poczatkowym okresie dziatalnosci w tych segmentach Spdtka moze by¢ uzalezniona od
ograniczonego grona partnerow dystrybucyjnych i kontrahentéw, co moze skutkowaé powtérzeniem ryzyka
koncentracji przychoddéw takze w nowych obszarach dziafalnosci.

Niepowodzenie w zakresie nawigzania efektywnych relacji z partnerami branzowymi, btedna ocena preferencji
rynku lub opdznienia w realizacji projektow filmowych lub wydawniczych mogg negatywnie wptyngc na wyniki
finansowe Spotki i ograniczy¢ korzysci wynikajgce z planowanej dywersyfikacji dziatalnosci.

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dystrybutoréw

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania dystrybucja gier Spétki odbywa sie gtéwnie za posrednictwem
platformy dystrybucyjnej Steam, bedgcej najwiekszym na swiecie kanatem sprzedazy gier na komputery osobiste,
a takze Nintendo eShop, PlayStation Store, Microsoft Store. Oznacza to istotne uzaleznienie od zasad wspdtpracy,
warunkéw handlowych oraz decyzji podejmowanych przez wtascicieli niniejszych platform. Spétka analizuje
rowniez mozliwosc¢ dystrybucji swoich gier za posrednictwem konkurencyjnej dla Steam platformy Epic Games
Store, zwtaszcza w kontekscie wykorzystywania silnika Unreal Engine 5, na ktérym oparta jest wiekszosc
produkcji Spotki.

Ewentualna rezygnacja ktéregokolwiek z tych kluczowych partneréw z oferowania produktéow Spétki, zmiana
warunkdéw wspotpracy na mniej korzystne lub ograniczenie ekspozycji gier w obrebie platformy, mogg miec
znaczacy negatywny wptyw na dziatalnos$¢ operacyjng oraz wyniki finansowe Emitenta.

Co istotne, podobne ryzyko moze wystgpic takze w kontekscie planowanego rozszerzenia dziatalnosci Spoétki na
rynek produkgji filmowej i wydawniczej (ksigzki). W tych segmentach réwniez wystepuje silna zaleznos¢ od
wiodgcych podmiotéw odpowiedzialnych za dystrybucje i promocje tresci, takich jak platformy streamingowe
(np. Netflix, Amazon Prime Video, HBO Max), sieci kinowe, dystrybutorzy VOD, a takze hurtownie i sieci
ksiegarskie.

W przypadku braku zainteresowania ze strony takich podmiotéw Ilub braku mozliwosci zawarcia
satysfakcjonujgcych umoéw dystrybucyjnych, Spétka moze napotkaé trudnosci w skutecznym dotarciu do
odbiorcow koncowych, co istotnie ograniczy potencjat sprzedazowy nowych produktéw. Ponadto, koncentracja
sprzedazy w rekach ograniczonej liczby dystrybutoréw w branzy filmowej i wydawniczej moze odtworzy¢ ryzyko
zaleznosci, z jakim Spotka mierzy sie obecnie w sektorze gier komputerowych.

Ryzyko niepromowania produktow Spotki przez dystrybutoréw, w tym w branzy filmowej i

wydawniczej

Na sprzedaz produktow Spotki, w szczegdlnosci gier komputerowych, znaczgcy wptyw maja dziatania promocyjne
prowadzone przez dystrybutoréw, w tym wyrdznianie tytutéw na platformach sprzedazowych (np. Steam),
polecanie gier uzytkownikom, przyznawanie znizek, kupondw rabatowych oraz udziat w wydarzeniach
promocyjnych (np. Steam Fest, wyprzedaze sezonowe). Spotka posiada ograniczony wptyw na decyzje dotyczgce
przyznania takich form promocji, nawet pomimo spetniania wymogdéw jakosciowych i rekomendacji platform
oraz utrzymywania bezposrednich relacji z przedstawicielami dystrybutoréw. W praktyce decyzje te czesto
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zapadajg w sposob zautomatyzowany lub na poziomie centralnych struktur platformy, poza zasiegiem wptywu
Emitenta.

Brak uwzglednienia produktéw Spotki w dziataniach promocyjnych moze istotnie zmniejszyc¢ ich widocznos$é, a co
za tym idzie — zainteresowanie ze strony konsumentéw, przektadajac sie na nizszy niz oczekiwany poziom
sprzedazy.

Analogiczne ryzyko wystepuje réwniez w przypadku planowanej ekspansji Spotki na rynek produkgcji filmowej i
wydawniczej (ksigzki). W przypadku dystrybucji filméw na platformach streamingowych (np. Netflix, Amazon
Prime Video, HBO Max) oraz sprzedazy ksigzek w ksiegarniach internetowych i sieciach detalicznych (np. Empik,
Allegro, Amazon), decyzje o promowaniu danego tytutu poprzez umieszczenie na stronie gtéwnej, rekomendacje
algorytmiczne, newslettery lub fizyczng ekspozycje w punktach sprzedazy podejmowane s3 przez dystrybutorow
na podstawie wiasnych, czesto niejawnych kryteriow.

Spotka, jako nowy uczestnik tych rynkdw, moze napotkac¢ trudnosci w uzyskaniu istotnej ekspozycji dla swoich
produktow, co ograniczy ich potencjat sprzedazowy i wptynie negatywnie na stopien monetyzacji inwestycji w
tresci filmowe i wydawnicze. Brak wsparcia promocyjnego moze by¢ szczegdlnie dotkliwy w poczatkowej fazie
dziatalnosci w tych segmentach, gdy marka Spotki moze by¢é mniej rozpoznawalna wsrdéd odbiorcéw oraz
partneréw branzowych.

Ryzyko zwiqzane z ograniczonymi kanatami dystrybucji produktéw
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka prowadzi sprzedaz na terenie catego Swiata w modelu
dystrybucji cyfrowej, za posrednictwem dedykowanych platform dystrybucyjnych, gtdwnie na platformie Steam.
Taki model sprzedazy, cho¢ efektywny kosztowo, uzaleznia Spotke od warunkéw wspotpracy z zewnetrznymi
operatorami platform oraz od biezgcej polityki tych podmiotdéw, co moze wigzad sie z ryzykiem ograniczenia
zasiegu dystrybucji lub zmian w systemie prowizji.

W sytuacji, gdyby Spoétka podjeta decyzje o zwiekszeniu udziatu kanatéw tradycyjnych w dystrybucji swoich
produktow (np. sprzedazy fizycznych nosnikdw lub wspdtpracy z dystrybutorami detalicznymi), powstataby
koniecznos¢ poniesienia przez Spotke wyzszych kosztow zwigzanych z logistyka, produkcjg oraz
magazynowaniem, co mogtoby negatywnie wptyngc¢ na wynik finansowy Spoétki.

Dodatkowo Spdtka planuje rozszerzenie swojej dziatalnosci o nowe segmenty, tj. produkcje filmowa oraz
dziatalno$¢ wydawniczg. Nowe obszary dziatalnosci moga wigzac¢ sie z odmienng specyfika rynku, w tym innymi
kanatami dystrybucji, modelami monetyzacji oraz ryzykiem braku rozpoznawalnosci marki poza branzg gier. W
szczegolnosci, ograniczony dostep do sprawdzonych kanatow dystrybucji filméw i ksigzek moze przetozyc sie na
trudnosci w osiggnieciu zaktadanych przychoddw z tych dziatalnosci, zwtaszcza na poczatkowym etapie.

Ponadto wejscie na nowe rynki wymaga dodatkowych inwestycji zaréwno w zasoby ludzkie, jak i techniczne, oraz
odpowiednich kompetencji, ktérych brak moze wptyna¢ na jakos¢ oferowanych produktéw oraz ich odbidr przez
rynek. Tym samym istnieje ryzyko, ze nowe przedsiewziecia nie przyniosg oczekiwanych rezultatéw finansowych,
co moze negatywnie wptyna¢ na catoksztatt dziatalnosci Spotki.

Ryzyko pogorszenia sie wizerunku Spoétki
Na wizerunek Spétki istotny wptyw majg opinie konsumentéw, w tym w szczegdlnosci opinie publikowane w
Internecie — zarbwno w mediach spotecznosciowych, jak i na wyspecjalizowanych portalach recenzujgcych gry
komputerowe. Gtéwnym sposobem dystrybucji produktéw Spoétki sa kanaty cyfrowe, wizerunek w sieci ma
bezposrednie przetozenie na zaufanie klientdéw oraz poziom sprzedazy. Pojawienie sie negatywnych recenzji,
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nieprzychylnych komentarzy czy szeroko rozpowszechnionych opinii krytykujgcych jako$¢ produktow lub
dziatania Spotki moze prowadzi¢ do utraty zaufania ze strony graczy, partnerow biznesowych i inwestoréw.

Taka sytuacja moze wymusic¢ na Spétce poniesienie dodatkowych naktadow na dziatania z zakresu public relations
i kampanie marketingowe majgce na celu odbudowe pozytywnego wizerunku, co w krétkim okresie moze
wptyngé negatywnie na wynik finansowy Spétki. Ponadto skutki reputacyjne mogga by¢ trudne do odwrdcenia i
rozciggac sie w czasie, wptywajgc na dtugoterminowe mozliwosci rozwoju i pozyskiwania nowych odbiorcéw.

Ryzyko to moze sie dodatkowo zwiekszy¢ w zwigzku z planowanym rozszerzeniem dziatalnosci Spétki o branze
filmowa oraz wydawniczg. Oba te sektory cechujg sie wysokim poziomem konkurencji oraz duzym znaczeniem
opinii publiczneji recenzji w ksztattowaniu decyzji zakupowych. W przypadku nieprzychylnego odbioru produkgji
filmowej lub wydawniczej, zwtaszcza jesli bytaby ona silnie powigzana z markg Spotki lub jej flagowymi tytutami,
moze doj$¢ do pogorszenia ogélnego wizerunku Spétki, rGwniez w podstawowej dziatalnosci w sektorze gier
wideo.

Dodatkowo, pojawienie sie kontrowersji zwigzanych z tresdcig, jakoscig, tematyka badz stylem komunikacji
promujgcym nowe przedsiewziecia, moze prowadzi¢ do kryzyséw wizerunkowych, ktére wymagajg szybkiego i
skutecznego zarzadzania. Brak odpowiedniego doswiadczenia wtych branzach moze potegowac ryzyko btednych
decyzji komunikacyjnych, co moze miec przefozenie nie tylko na reputacje, ale rowniez na wyniki finansowe i
mozliwosci dalszej ekspansji Spoétki.

Ryzyko roszczen z zakresu praw autorskich
Spotka realizuje swojg dziatalnos¢ w duzej mierze w oparciu o wspotprace z osobami fizycznymi na podstawie
kontraktéw cywilnoprawnych, takich jak umowy o swiadczenie ustug czy umowy o dzieto. Zawierane umowy, co
do zasady, zawierajg odpowiednie postanowienia regulujgce zaréwno sposdb wykonania powierzonych zadan,
jak i warunki przeniesienia autorskich praw majatkowych do stworzonych utworéw na rzecz Spétki. Umowy te
przewidujg rowniez klauzule dotyczgce poufnosci, majgce na celu ochrone informacji nieupublicznionych przez
Spotke.

Pomimo dochowania nalezytej starannosci w zakresie konstrukcji zapiséw umownych, z uwagi na duzg liczbe
zawieranych uméw oraz rdéznorodnos$¢ ich przedmiotdéw, istnieje ryzyko zakwestionowania skutecznosci
przeniesienia praw autorskich do niektérych utworéw zwtaszcza w przypadku, gdyby umowy zawieraty
niedoprecyzowane lub niepetne zapisy. W takim przypadku Spdtka mogtaby zosta¢ narazona na roszczenia ze
strony wspodfpracownikdw lub osdb trzecich, co mogtoby skutkowac koniecznoscig renegocjacji warunkdéw
wspotpracy, poniesienia dodatkowych kosztéw, a w skrajnych przypadkach ograniczeniem mozliwosci
wykorzystania okreslonych utworéw w ramach dziatalnosci Spoéfki.

Ryzyko to moze dodatkowo wzrosng¢ w zwigzku z planowanym rozszerzeniem dziatalnosci Spétki o produkcje
filmowa i dziatalno$¢ wydawniczg, ktdre sg branzami o wysokim poziomie wrazliwosci na kwestie praw wtasnosci
intelektualnej. Produkcja filmdéw, scenariuszy, ilustracji, muzyki czy tresci literackich wigze sie z koniecznoscig
precyzyjnego i kompleksowego uregulowania kwestii praw autorskich oraz praw pokrewnych (w tym praw do
wizerunku, praw do tltumaczen, adaptacji czy emisji). Niewystarczajgco zabezpieczone przeniesienie praw w tych
obszarach moze nie tylko skutkowac roszczeniami finansowymi, ale rowniez ograniczy¢ mozliwosc eksploatacji
gotowych dziet, a tym samym przetozyc sie na utrate przychoddw lub konieczno$¢ wstrzymania projektow.

Z uwagi na powyzsze, Spoétka planuje dalsze doskonalenie procedur prawnych, w tym ujednolicanie i weryfikacje
stosowanych wzoréw umow oraz monitorowanie ryzyk prawno-autorskich na wszystkich etapach realizacji
projektéw. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie jest strong zadnego sporu dotyczacego
roszczen prawno-autorskich.
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Ryzyko zwiqzane z utratq ptynnosci finansowej
Spotka moze by¢ narazona na sytuacje, w ktdérej nie bedzie w stanie realizowac swoich zobowigzan finansowych
w terminie ich wymagalnosci, co moze skutkowaé pogorszeniem relacji z kontrahentami, utratg wiarygodnosci
oraz wzrostem kosztéw obstugi zobowigzan. Do gtéwnych czynnikdw wptywajacych na ptynnos¢ finansowa
nalezg m.in. opdznienia w ptatnosciach od kluczowych partneréw biznesowych, nieprzewidziane zwiekszenie
kosztéw operacyjnych, a takze sezonowos¢ sprzedazy i uzaleznienie od harmonograméw wyptat ze strony
cyfrowych platform dystrybucyjnych.

Spétka jest szczegdlnie narazona na ryzyko nieterminowego regulowania zobowigzan przez operatoréw platform
internetowych (np. Steam), za posrednictwem ktorych dystrybuowane sg produkty Spétki. Opdznienia te moga
prowadzi¢ do przejsciowych zaburzen ptynnosci, zwiekszajgc ryzyko koniecznosci siegania po zewnetrzne zrodta
finansowania lub dokonywania odpiséw aktualizujgcych naleznosci. Ponadto, niewywigzywanie sie przez
kluczowych klientdw ze zobowigzan umownych moze prowadzi¢ do strat finansowych oraz utraty przychodow,
zwtaszcza jesli nie sg one zabezpieczone odpowiednimi gwarancjami.

Ryzyko to moze zostac spotegowane w zwigzku z planowanym wejsciem Spotki w nowe segmenty dziatalnosci,
w szczegdlnosci produkcje filmowg oraz wydawnicza, ktére charakteryzujg sie wysokimi kosztami poczatkowymi
oraz dtugim okresem zwrotu z inwestycji. Projekty w tych branzach wymagajg zaangazowania znacznych srodkéw
kapitatowych na etapie przygotowania i realizacji, przy jednoczesnym braku gwarancji komercyjnego sukcesu.
Taka sytuacja moze prowadzi¢ do zwiekszenia obcigzenia finansowego Spotki, a w skrajnym przypadku — do
utraty zdolnosci regulowania biezgcych zobowigzan.

W celu minimalizacji ryzyka zamrozenia ptynnosci finansowej, Emitent prowadzi biezacg analize struktury
finansowania Spotki oraz kontroluje poziom zobowigzan i naleznosci.

Ryzyko wystqpienia zdarzen losowych

Spotka jest narazona na ryzyko wystgpienia zdarzen losowych i nadzwyczajnych, ktdre mogg miec istotny wptyw
na jej dziatalnos¢ operacyjng, finansowa i organizacyjng. Do zdarzen tych zaliczy¢é mozna m.in. awarie
infrastruktury technicznej (w tym wewnetrznej sieci IT, serwerdw, systemow zasilania oraz tgcznosci), przerwy w
dostawie energii elektrycznej, katastrofy naturalne (takie jak powodzie, pozary, trzesienia ziemi), a takze
zagrozenia o charakterze geopolitycznym — jak dziatania wojenne, ataki terrorystyczne czy konflikty zbrojne.
Dodatkowo, ryzyko to obejmuje wystgpienie epidemii, pandemii i innych zagrozen biologicznych, ktére moga
prowadzi¢ do ograniczenia mobilnosci pracownikéw, zaburzen w taricuchach dostaw, zamkniecia biur i opdznien
w realizacji projektéw.

Skutki powyzszych zdarzenn mogg obejmowac zarowno czasowe zaktdcenia w funkcjonowaniu Spotki, jak i jej
catkowite, choéby chwilowe, unieruchomienie. W takich przypadkach Spoétka moze utraci¢ mozliwosé terminowe;j
realizacji projektéw, co moze skutkowac spadkiem przychodéw, naruszeniem obowigzujgcych uméw, a takze
koniecznoscig ponoszenia dodatkowych kosztdw operacyjnych lub inwestycyjnych (np. w celu przywrécenia
sprawnosci infrastruktury). W skrajnych przypadkach Spdtka moze byé zobowigzana do zaptaty kar umownych
lub odszkodowan na rzecz kontrahentéw z tytutu niewykonania badz nienalezytego wykonania zobowigzan.

Ryzyko to zyskuje na znaczeniu w kontekscie planowanego rozszerzenia dziatalnosci Spétki o produkcje filmowa
oraz dziafalnos¢ wydawniczg. Projekty w tych obszarach wigzg sie czesto z fizyczng realizacja produkgji (np. zdjec
filmowych, nagran dziwiekowych, drukiem materiatéw), co czyni je bardziej podatnymi na skutki zdarzen
losowych (w tym np. zaktécenia pracy ekip filmowych, problemy logistyczne czy utrudnienia w dostepie do
zasobow). Dodatkowo kazde opdznienie w realizacji projektow kreatywnych moze mieé¢ negatywny wptyw na
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harmonogram wydawniczy lub premierowy, co przektada sie bezposrednio na wyniki finansowe oraz reputacje
Spotki.

W celu ograniczenia potencjalnych skutkdéw zdarzen losowych Spétka podejmuje dziatania prewencyjne, w tym
m.in. inwestuje w bezpieczng infrastrukture IT, korzysta z rozwigzan chmurowych, utrzymuje kopie zapasowe
kluczowych danych, a takze monitoruje biezgce zagrozenia operacyjne. Jednoczesnie Spotka analizuje mozliwosc
ubezpieczenia wybranych aktywéw i ryzyk operacyjnych.

Ryzyko zwiqzane z awariq sprzetu wykorzystywanego do produkcji gier oraz innych

projektow kreatywnych

Produkcja gier komputerowych prowadzona przez zespoty deweloperskie Spoétki w duzej mierze opiera sie na
prawidtowo dziatajgcym, nowoczesnym sprzecie elektronicznym — komputerach, serwerach, urzadzeniach
graficznych i dZzwiekowych — oraz na specjalistycznym oprogramowaniu. Istnieje ryzyko, ze w przypadku
powaznej awarii sprzetu, ktérej nie bedzie mozna szybko usungé (np. ze wzgledu na brak dostepnych czesci
zamiennych lub dtugi czas serwisowania), zespdt deweloperski moze by¢ zmuszony do tymczasowego
wstrzymania czesci lub catosci prac nad projektem do czasu przywrdcenia petnej sprawnosci infrastruktury.

Awaria sprzetu moze réwniez prowadzi¢ do utraty danych lub zasobdéw projektowych —nawet mimo stosowania
rozwigzan zabezpieczajacych, takich jak systemy backupu. Szczegéinie niebezpieczne w tym kontekscie sa
cyberzagrozenia, w tym ataki hakerskie typu ransomware, polegajgce na zaszyfrowaniu danych i zadaniu okupu
za ich odszyfrowanie. Mimo swiadomosci tych zagrozen oraz podejmowania dziatan prewencyjnych (takich jak
stosowanie zapor sieciowych, antywiruséw, kopii zapasowych czy segmentacja sieci), ryzyko catkowitej eliminacji
takich zagrozen nie moze zosta¢ wykluczone.

Zaréwno awarie sprzetowe, jak i cyberataki mogg skutkowac czasowg niemoznoscig realizacji zobowigzan
wynikajgcych z uméw zawartych przez Spétke, a w skrajnych przypadkach — utratg kontraktow lub koniecznosciag
wypfaty odszkodowan. Opdznienia w harmonogramie produkcji gier moga réwniez wptywac negatywnie na
planowane premiery, przychody oraz reputacje Spotki wsrdd partnerow biznesowych i odbiorcow.

Ryzyko to moze dodatkowo wzrosng¢ w zwigzku z planowanym rozszerzeniem dziatalnosci Spétki o produkcje
filmowa i dziatalno$¢ wydawniczg. Projekty w tych obszarach rowniez wymagajg intensywnego wykorzystania
specjalistycznego sprzetu i oprogramowania — m.in. do montazu filméw, obrébki dzwieku, tworzenia efektow
specjalnych, skladu publikacji czy ilustracji. Awaria sprzetu lub utrata danych moze w sposdb bezposredni
przetozy¢ sie na opdznienia, dodatkowe koszty lub nawet utrate materiatu zrédtowego, co znaczaco zwieksza
ryzyko nieukoriczenia projektu lub niedotrzymania warunkéw umownych.

W celu ograniczenia tego ryzyka Spdtka prowadzi polityke zabezpieczania danych (w tym wykonywania kopii
zapasowych), inwestuje w stabilng infrastrukture IT oraz podejmuje dziatania majgce na celu szybka reakcje w
przypadku wystgpienia awarii — zardwno poprzez wewnetrzne procedury, jak i wspotprace z wyspecjalizowanymi
podmiotami serwisowymi i firmami z zakresu cyberbezpieczeristwa.

Ryzyko podlegania uméw prawu obcemu oraz zagranicznej jurysdykcji
W ramach swojej dziatalnosci operacyjnej Spétka zawiera umowy z podmiotami zagranicznymi, w szczegdlnosci
z dystrybutorami, platformami cyfrowymi, dostawcami ustug, a takze partnerami projektowymi. W zwigzku ztym
czes¢ umow zawieranych przez Spétke podlega prawu obcemu, tj. prawu panstwa siedziby kontrahenta. Ponadto
niektdre z uméw przewidujg rozstrzyganie ewentualnych sporéw przed sadem zagranicznym lub w ramach
zagranicznego postepowania arbitrazowego.
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Taki stan rzeczy rodzi szereg ryzyk dla Spoétki. Po pierwsze, zastosowanie prawa obcego moze wigzac sie z
trudnosciami w interpretacji postanowien umownych, odmiennoscig przepisw prawa materialnego oraz
procedur, a takze inng praktyka orzeczniczg. W przypadku powstania sporu, konieczno$¢ prowadzenia
postepowania sgdowego lub arbitrazowego za granicg moze wigzac sie zdodatkowymi kosztami, w tym kosztami
obstugi prawnej w danej jurysdykcji, ttumaczen, delegacji przedstawicieli Spétki oraz potencjalnie wyzszymi
kosztami dochodzenia roszczen.

Dodatkowo, w przypadku wydania niekorzystnego orzeczenia przez sad zagraniczny, moze pojawic sie
koniecznos¢ jego uznania i wykonania w Polsce, co rowniez moze by¢ procesem czasochfonnym i kosztownym.
Zasady egzekucji zagranicznych orzeczen mogg réznic¢ sie w zaleznosci od kraju, w ktdrym orzeczenie zostato
wydane, oraz od tego, czy pomiedzy tym krajem a Polskg obowigzuje odpowiednia umowa miedzynarodowa.

Ryzyko to moze sie zwigkszy¢ wraz z planowanym wejsciem Spétki na nowe rynki, w tym w branzy filmowej i
wydawniczej, gdzie wspdtpraca z zagranicznymi podmiotami (np. dystrybutorami filmowymi, agentami
literackimi, zagranicznymi ttumaczami, studiami produkcyjnymi czy platformami streamingowymi) bedzie
prawdopodobnie nieodfgcznym elementem realizacji projektdw. W efekcie, wieksza liczba uméw podlegajgcych
prawu obcemu moze zwiekszy¢ ekspozycje Spotki na ryzyka prawne, organizacyjne i finansowe zwigzane z
prowadzeniem dziatalnosci miedzynarodowej.

W celu ograniczenia tego ryzyka Spotka podejmuje starania, aby w miare mozliwosci negocjowac stosowanie
prawa polskiego jako prawa wtasciwego dla umdw, a takze wybor jurysdykcji polskich sgdéw powszechnych lub
arbitrazu krajowego. Spotka korzysta rdwniez z obstugi prawnej $wiadczonej przez wyspecjalizowane kancelarie
posiadajgce doswiadczenie w miedzynarodowych transakcjach i kontraktach.

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

Ryzyko zwiqzane z pozyskaniem kolejnych cztonkéw zespotu

Kapitat ludzki stanowi kluczowy zaséb Emitenta, warunkujgcy mozliwos¢ realizacji projektéw o wysokim stopniu
zaawansowania technologicznego i artystycznego. Branza gier wideo wymaga specjalistycznej wiedzy oraz
doswiadczenia w takich obszarach jak: programowanie, projektowanie poziomdw, animacja, grafika 2D i 3D,
tworzenie scenariuszy czy projektowanie dzwieku. Jednocze$nie wiekszos¢ uczelni wyzszych w Polsce nie
prowadzi ksztatcenia w tych specjalizacjach w sposdb kompleksowy i dostosowany do aktualnych potrzeb
rynkowych, co ogranicza dostepnos¢ kandydatow gotowych do pracy w branzy gier bez diugiego procesu
wdrozenia.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, ze Emitent napotka trudnosci w pozyskaniu nowych pracownikéw lub
wspotpracownikow posiadajgcych odpowiednie kompetencje i doswiadczenie, co moze skutkowac opdznieniami
w realizacji projektow lub koniecznoscig ponoszenia wyzszych kosztéw wynagrodzen w celu konkurowania o
talenty na rynku. W sytuacjach niedoboru specjalistéw Spétka moze by¢ réwniez zmuszona do zwiekszenia
zakresu outsourcingu lub przenoszenia czesci prac za granice, co moze wigzac sie z dodatkowymi ryzykami
organizacyjnymi i kosztowymi.

Ryzyko to moze zostac spotegowane w zwigzku z planowanym rozszerzeniem dziatalnosci o produkcje filmowsg i
dziatalnos¢ wydawniczg, ktére wymagajg zaangazowania nowych kategorii specjalistéw — takich jak rezyserzy,
operatorzy, montazysci, scenarzysci, redaktorzy, graficy ksigzkowi, specjalisci ds. druku i dystrybucji. Dodatkowe
wyzwanie stanowi fakt, ze rynek tych zawoddéw réwniez charakteryzuje sie ograniczong dostepnoscig wysoko
wykwalifikowanych kadr, szczegdlnie w przypadku projektéw wymagajgcych doswiadczenia w pracy z IP
(intellectual property) z sektora gier lub transmedialnych przedsiewziec.
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W celu ograniczenia powyzszego ryzyka Spotka podejmuje dziatania majgce na celu utrzymanie konkurencyjnych
warunkdw zatrudnienia i wspdtpracy, dbatos¢ o kulture organizacyjng, a takze rozwdj wewnetrznych proceséw
szkoleniowych i mentoringowych. Emitent monitoruje rdwniez rynek pod katem mozliwosci nawigzywania
wspotpracy z freelancerami oraz firmami outsourcingowymi, ktére moga wspiera¢ realizacje projektéw w
sytuacjach czasowego niedoboru zasobdw kadrowych.

Ryzyko zwiqzane z koniunkturg w branzy, w ktorej dziata Spotka
Koniunktura w branzy gier wideo, a takze w sektorach pokrewnych, do ktdrych Spotka planuje rozszerzy¢ swojg
dziatalnosé¢, tj. w branzy filmowej i wydawniczej, pozostaje w duzym stopniu uzalezniona od ogdlnej sytuacji
gospodarczej oraz czynnikdw makroekonomicznych. Do najwazniejszych z nich nalezg poziom Produktu
Krajowego Brutto (PKB), wysokosc¢ przecietnych wynagrodzen, poziom dochoddéw rozporzadzalnych gospodarstw
domowych, wydatki konsumpcyjne, stopy procentowe oraz inflacja.

Pogorszenie koniunktury gospodarczej moze prowadzi¢ do spadku sity nabywczej konsumentéw, a tym samym
do ograniczenia wydatkdw na dobra i ustugi z kategorii rozrywki i kultury, do ktérych zaliczajg sie gry
komputerowe, produkty filmowe oraz wydawnicze. W takich warunkach konsumenci mogg opdznia¢ lub
rezygnowac z zakupdw nowych tytutdéw, zmniejszajgc popyt na produkty oferowane przez Emitenta. Moze to
mieé¢ negatywny wptyw na poziom przychoddéw Spoétki, rentownosé projektow oraz jej ogdlng kondycje
finansowa.

Warto zauwazy¢, ze sektory kreatywne, mimo swojej odpornosci na kréotkoterminowe wahania rynkowe,
pozostajg wrazliwe na dtugotrwate spowolnienia gospodarcze, ktére mogg réwniez wptyngé na mozliwosci
finansowania nowych projektéw (zaréwno ze s$rodkéw wtasnych, jak i zewnetrznych) oraz na skfonnos¢
inwestorow do angazowania kapitatu w przedsiewziecia obarczone ryzykiem rynkowym. Dodatkowym
czynnikiem wptywajgcym na koniunkture w sektorze gier oraz mediéw moze byé zmiana preferencji
konsumenckich, rozwdj alternatywnych form rozrywki lub przesuniecia technologiczne.

Emitent nie ma wptywu na czynniki makroekonomiczne ani na globalne trendy gospodarcze, ktére moga
determinowac dynamike rynku, na ktorym funkcjonuje. W zwigzku z tym nie mozna wykluczy¢, ze niekorzystne
zmiany koniunktury wptyng negatywnie na poziom sprzedazy produktow Spoétki, harmonogramy realizacji
nowych projektow, a w konsekwencji — na wyniki finansowe oraz mozliwosci rozwoju.

W celu czesciowego ograniczenia tego ryzyka Spotka dazy do dywersyfikacji Zrodet przychodéw, m.in. poprzez
planowang dziatalnos¢ w branzy filmowej i wydawniczej, ktéra moze stanowié¢ uzupetnienie podstawowej
dziatalnosci w okresach spowolnienia na rynku gier. Emitent prowadzi réwniez dziatania analityczne w zakresie
trendow rynkowych i konsumenckich oraz stara sie utrzymywac elastyczny model kosztowy, dostosowujac skale
dziatalnosci do biezgcych warunkéw rynkowych.

Ryzyko wystqpienia nieprzewidzianych trendow
Rynek gier komputerowych oraz szeroko rozumianej rozrywki cyfrowej jest rynkiem dynamicznym, szybko
ewoluujgcym i podlegajacym krotkookresowym, czesto trudnym do przewidzenia trendom konsumenckim.
Produkty, ktére odnoszg sukces w danym momencie, mogg w krétkim czasie utraci¢ zainteresowanie odbiorcéw
na rzecz nowych, niespodziewanych form rozrywki, gatunkdéw, mechanik rozgrywki czy stylistyki wizualnej.
Istnieje ryzyko, ze Spétka nie przewidzi kierunku zmian rynkowych, a jej produkty, mimo wysokiej jakosci i
innowacyjnosci, nie bedg odpowiadac aktualnym oczekiwaniom graczy.

Ryzyko to obejmuje rowniez sytuacje, w ktdrych intensywnie rozwijany projekt, oparty na obowigzujgcych w
momencie rozpoczecia prac trendach, moze w chwili premiery by¢ juz czesciowo przestarzaty, zaréwno pod
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wzgledem rozwigzan technologicznych, jak i preferencji uzytkownikow. Moze to skutkowac nizszg sprzedazg,
brakiem zainteresowania ze strony wydawcow i partnerow lub negatywnym odbiorem ze strony spotecznosci
graczy.

Dodatkowo, wraz z planowanym rozszerzeniem dziatalnosci o branze filmowa i wydawniczg, Spdtka bedzie
funkcjonowaé réwniez na rynkach o réwnie wysokiej zmiennosci trendéw estetycznych, narracyjnych i
spotecznych. Oczekiwania odbiorcéw w zakresie tresci audiowizualnych oraz literackich sg réwniez trudne do
przewidzenia, a cykl zycia produktéw w tych segmentach potrafi by¢ bardzo krétki. Istnieje zatem ryzyko, ze
projekty realizowane przez Spétke w tych obszarach nie zdobedg uznania odbiorcéw lub beda postrzegane jako
nieaktualne bgdz niedostosowane do dominujgcego klimatu kulturowego czy spotecznego.

Wymienione okolicznosci mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng oraz wyniki finansowe Spotki,
prowadzac do obnizenia przychoddw, wzrostu kosztéw marketingowych zwigzanych z prébg dostosowania
produktu do rynku, a nawet koniecznosci rezygnacji z dalszego rozwoju czesci projektow.

W celu ograniczenia powyzszego ryzyka Spétka monitoruje zmiany rynkowe, analizuje zachowania konsumenckie
oraz aktywnie uczestniczy w srodowiskach branzowych i wydarzeniach miedzynarodowych, co pozwala na
biezgce $ledzenie kierunkdw rozwoju rynku. Emitent dgzy takze do dywersyfikacji portfolio projektowego oraz
elastycznego zarzadzania produkcja, co umozliwia czeSciowe dostosowanie sie do zmieniajacych sie
uwarunkowan rynkowych.

Ryzyko zwiqzane z pojawieniem sie nowych technologii
Na dziatalnos$¢ Spotki istotny wptyw majg dynamiczne zmiany technologiczne oraz pojawianie sie nowych
rozwigzan informatycznych, ktére ksztattujg rynek gier komputerowych, a takze sektor filmowy i wydawniczy.
Branze te charakteryzujg sie szybkim tempem innowacji, w tym w obszarach takich jak silniki do tworzenia gier,
narzedzia do animacji i montazu, technologie VR/AR, sztuczna inteligencja, nowe formaty dystrybucji cyfrowej
czy narzedzia wspierajgce produkcje i publikacje tresci.

Rynek nowych technologii wymaga od Spoétki statego monitorowania pojawiajacych sie innowacji, ich
analizowania oraz szybkiego i efektywnego dostosowywania sie do zmieniajgcych sie warunkow. Istnieje ryzyko,
ze Spotka nie nadazy z implementacjg nowych rozwigzan technologicznych lub ze wprowadzone przez nig
technologie beda niewystarczajgco konkurencyjne w poréwnaniu z ofertg innych podmiotéw dziatajgcych na
rynku. Niedostosowanie sie do najnowszych standarddéw technologicznych moze skutkowac obnizeniem
atrakcyjnosci oferowanych produktéw, utratg konkurencyjnosci, a w konsekwencji spadkiem sprzedazy oraz
negatywnym wptywem na wyniki finansowe.

W przypadku planowanego rozszerzenia dziatalnosci o branze filmowa i wydawniczg, gdzie technologia odgrywa
rowniez kluczowa role (np. w postprodukcji, cyfrowej obrébce obrazu i dzwieku, a takze w procesach druku i
dystrybucji cyfrowej), ryzyko to nabiera dodatkowego znaczenia. Szybkie zmiany technologiczne mogg wymaga¢
inwestycji w nowy sprzet, oprogramowanie oraz szkolenia pracownikdw, co wigze sie z dodatkowymi kosztami i

presjg na szybkie adaptowanie proceséw produkcyjnych.

Spotka dazy do minimalizowania tego ryzyka poprzez state inwestycje w rozwdéj kompetencji zespotu, wspotprace
z wyspecjalizowanymi partnerami technologicznymi oraz monitorowanie trendéw branzowych. Ponadto Emitent
stara sie wdrazaé elastyczne modele rozwoju produktdw, ktdre pozwalajg na szybkie reagowanie na zmieniajgce
sie wymagania technologiczne i preferencje rynku.
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Ryzyko konkurencji
Rynek gier komputerowych charakteryzuje sie wysokim poziomem konkurencji. Konsumentom oferowane sg
liczne produkty, czesto o podobnej tematyce, mechanikach czy stylistyce, co powoduje, ze Spdtka musi
nieustannie inwestowa¢ w podnoszenie jakosci swoich gier oraz szukaé¢ unikalnych nisz rynkowych i
innowacyjnych tematéw, ktore przyciggng szerokie grono odbiorcéw. Konkurencja pochodzi zaréwno od duzych,
doswiadczonych deweloperdw, jak i mniejszych studidéw oraz niezaleznych twoércéw, co dodatkowo zwieksza
presje na utrzymanie atrakcyjnosci oferty.

Na rynku stale pojawiajg sie nowe produkty, a zmieniajace sie preferencje konsumentdw oraz szybkie tempo
rozwoju technologicznego mogg skutkowac spadkiem zainteresowania konkretnymi produktami Spotki na rzecz
bardziej nowatorskich lub lepiej dopasowanych do oczekiwan graczy propozycji konkurencji. W efekcie moze
dojs¢ do zmniejszenia udziatu Spotki w rynku, obnizenia przychoddow oraz pogorszenia wynikow finansowych.

Dodatkowo, w kontekscie planowanego rozszerzenia dziatalnosci o branze filmowa i wydawnicza, Spdtka stanie
przed wyzwaniem konkurencji réwniez w tych segmentach rynku, ktére cechujg sie duzg réznorodnoscig i silng
presjg ze strony zaréwno duzych podmiotdéw medialnych, jak i niezaleznych twércow. Réwniez w tych branzach
sukces komercyjny zalezy od zdolnosci do tworzenia oryginalnych, angazujgcych tresci oraz szybkiego reagowania
na zmieniajgce sie trendy i gusta odbiorcow.

Spotka dazy do minimalizacji ryzyka konkurencji poprzez ciggte doskonalenie swoich produktéw, inwestowanie
w badania i rozwéj, rozwijanie relacji z klientami oraz dywersyfikacje portfolio produktéw. Ponadto Spoétka
prowadzi aktywne dziatania marketingowe i promocyjne, ktére majg na celu zwiekszenie rozpoznawalnosci marki
oraz budowanie lojalnosci wsrdd uzytkownikow.

Ryzyko zwiqzane z procesami konsolidacyjnymi podmiotéw konkurencyjnych
Na rynku gier komputerowych, a takze na pokrewnych rynkach branzy filmowej i wydawniczej, obserwuje sie
dynamiczne procesy konsolidacyjne, w wyniku ktérych podmioty konkurencyjne tgczg sie, tworzac wieksze i
bardziej kapitatowo oraz organizacyjnie silne jednostki. Procesy te mogg prowadzi¢ do wzmocnienia pozycji
rynkowej tych podmiotdw, co z kolei moze wptyngé negatywnie na pozycje Spétki zaréwno na rynku krajowym,
jak i miedzynarodowym.

Wieksze podmioty potgczone kapitatowo i operacyjnie dysponujg zazwyczaj znaczaco wyzszymi budzetami
marketingowymi oraz wiekszymi zasobami przeznaczonymi na rozwdj produktdw. Pozwala im to na
skuteczniejsze promowanie swoich gier i projektéw filmowo-wydawniczych, szybsze wprowadzanie innowacji
technologicznych oraz bardziej agresywnga polityke cenowa. Takie warunki rynkowe mogg utrudnié¢ Spodfce
konkurowanie o uwage i lojalno$¢ konsumentdéw, a takze ograniczy¢ dostep do kluczowych partnerow
biznesowych i dystrybutoréw.

W efekcie procesy konsolidacyjne podmiotow konkurencyjnych mogg prowadzi¢ do zmniejszenia udziatu
rynkowego Spodtki, obnizenia przychoddéw oraz pogorszenia wynikéw finansowych. Moze to réwniez wymusié na
Spotce zwiekszenie nakladdw na marketing oraz rozwdj nowych produktdw, aby utrzymaé pozycje
konkurencyjna.

Spotka podejmuje dziatania majgce na celu monitorowanie rynku, analizowanie trendéw konsolidacyjnych oraz
dostosowywanie swojej strategii biznesowej w odpowiedzi na zmieniajgce sie warunki konkurencji. Emitent stara
sie takze rozwija¢ innowacyjne produkty i ustugi oraz budowac silne relacje z klientami i partnerami, co ma na
celu zminimalizowanie negatywnych skutkéw konsolidacji na rynku.
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Ryzyko zwiqzane z nielegalnq dystrybucjq produktéw Spotki
Spotka prowadzi sprzedaz swoich produktow, gtéwnie gier komputerowych, za posrednictwem kanatéw
cyfrowych. Model dystrybucji cyfrowej, cho¢ efektywny i popularny, niesie ze soba ryzyko nielegalnego
rozpowszechniania produktéw Spotki bez jej zgody i wiedzy. Nieautoryzowane kopiowanie, udostepnianie oraz
piractwo cyfrowe mogg prowadzi¢ do znacznego obnizenia przychoddw, poniewaz konsumenci pozyskujg
produkty Spotki w sposéb nielegalny, omijajgc oficjalne kanaty sprzedazy.

Nielegalna dystrybucja wptywa réwniez na wizerunek Spétki oraz moze ogranicza¢ mozliwos¢ dalszego
inwestowania w rozwdéj nowych gier i projektdw w innych obszarach, takich jak branza filmowa i wydawnicza, w
ktore Spodtka planuje wejs¢. Ponadto, walka z piractwem wymaga czesto angazowania dodatkowych zasobow,
takich jak inwestycje w systemy zabezpieczen antypirackich, dziatania prawne czy kampanie edukacyjne, co
generuje dodatkowe koszty.

Spotka podejmuje dziatania majgce na celu ograniczenie ryzyka nielegalnej dystrybucji, w tym stosowanie
zaawansowanych technologii zabezpieczajgcych tresci, monitorowanie Internetu pod katem naruszen praw
autorskich oraz wspdfprace z platformami dystrybucyjnymi i organami scigania. Niemniej jednak catkowite
wyeliminowanie tego ryzyka jest niemozliwe, co moze negatywnie wptywac na wyniki finansowe Spotki.

Ryzyko zwiqzane ze Swiatowymi kampaniami na rzecz aktywnego trybu zycia
Ogdlnoswiatowe kampanie promujgce aktywny i zdrowy styl zycia oraz ograniczajace czas spedzany na grach
moga negatywnie wptynaé na zainteresowanie produktami Spoétki, przede wszystkim grami komputerowymi.
Rosngca popularnos¢ aktywnego spedzania wolnego czasu moze skutkowac zmniejszeniem popytu na gry, a w
konsekwencji obnizeniem wynikow finansowych Spétki. Podobne kampanie mogg takze wptyngé na odbidr tresci
filmowych i wydawniczych oferowanych przez Spotke, szczegdlnie jesli bedg one postrzegane jako promujgce
siedzacy tryb zycia, co rowniez moze stanowic¢ zagrozenie dla rozwoju tych segmentéw dziatalnosci.

Ryzyko walutowe
Emitent ponosi koszty produkcji w polskich ztotych (PLN), podczas gdy czes¢ przychoddw realizowana jest w
walutach obcych, gtéwnie w EUR i USD. W zwigzku z tym Spdtka jest narazona na ryzyko zwigzane ze zmianami
kurséow walutowych, ktére mogg wptywac na wysokos¢ naleznosci i ostateczne wyniki finansowe. Ryzyko to
dotyczy zaréwno segmentu gier, jak i planowanej dziatalnosci w branzy filmowej i wydawniczej, gdzie przychody
réwniez moga by¢ generowane w rédznych walutach. Emitent obecnie nie stosuje zabezpieczen przed ryzykiem
walutowym, co oznacza, ze wahania kurséw mogg miec bezposredni wptyw na wyniki finansowe Spétki.

Ryzyko zmiennosci stop procentowych

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

Ryzyko zwiqzane z regulacjami prawnymi
Polski system prawny cechuje sie wysoky czestotliwoscia zmian, co stwarza ryzyko dla dziatalnosci Spétki.
Nowelizacje mogg dotyczy¢ réznych obszaréw, takich jak prawo handlowe, prawo pracy, ubezpieczenia
spoteczne, a takze regulacje specyficzne dla branzy gier, filmowej i wydawniczej, w ktore Spétka planuje wejsc.
Zmieniajgce sie przepisy moga wymagac dostosowania proceséw operacyjnych, generowac dodatkowe koszty
lub ograniczac zakres dziatalnosci.
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Aby minimalizowac to ryzyko, Spdtka regularnie monitoruje zmiany legislacyjne i przeprowadza analizy zgodnosci
swojej dziatalnosci z obowigzujgcymi przepisami. Emitent podejmuje takze dziatania majgce na celu szybkie
wdrazanie niezbednych zmian, aby zapewni¢ zgodnos$¢ z prawem i unikngé¢ potencjalnych sankgji.

Ryzyko zwiqzane z opodatkowaniem (regulacje podatkowe) i interpretacjq przepisow
podatkowych
Polski system podatkowy cechuje sie niejednoznacznoscig zapiséw oraz wysokg czestotliwoscig zmian.
Niejednokrotnie brakjest ich klarownej wyktadni, co moze powodowac sytuacje odmiennejich interpretacji przez
Spotke i organy skarbowe. W przypadku zaistnienia powyzszej sytuacji urzad skarbowy moze natozy¢ na Spotke
kare finansowg, ktéra moze miec istotny negatywny wptyw na jej wyniki finansowe. Ponadto organy skarbowe
maja mozliwos¢ weryfikowania poprawnosci deklaracji podatkowych okreslajgcych wysokos¢ zobowigzania
podatkowego w ciggu piecioletniego okresu od konca roku, w ktérym mingt termin ptatnosci podatku. W
przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia zobowigzania
podatkowego przez Emitenta interpretacji przepiséw podatkowych, niniejsza sytuacja moze miec 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, ktdrego 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 Spétki nalezy uznac za niewielki,
jako ze prawdopodobienstwo skokowych zmian w regulacjach podatkowych jest znikome.

Ryzyko zwiqzane z sytuacjq makroekonomicznq
Emitent prowadzi dziatalnos$¢ zaréwno na rynku krajowym, jaki zagranicznym, co wigze sie z ekspozycjg na ryzyka
makroekonomiczne i polityczne w Polsce oraz na rynkach miedzynarodowych. Czynniki takie jak poziom
bezrobocia, tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, a takze stabilno$é polityczna moga wptywaé na
dziatalnos$¢ operacyjng oraz wyniki finansowe Spotki.

Spowolnienie gospodarcze, zaréwno w Polsce, jak i za granicg, moze skutkowac zmniejszeniem popytu na
produkty Spétki, w tym gry komputerowe oraz planowane projekty w branzy filmowej i wydawniczej. W
konsekwencji moze to negatywnie wptyng¢ na rentownosc¢ i dynamike rozwoju Spoéfki.

Ryzyko zwiqzane z agresjq Rosji na Ukraine
Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Spétka nie odnotowuje istotnych skutkdw zwigzanych z
rosyjska agresjg na Ukraine. Obszary takie jak sankcje natozone na Federacje Rosyjska i Republike Biatorusi nie
majg obecnie znaczacego wptywu na dziatalnosé Spotki, a produkcja gier pozostaje stabilna. Ograniczenie
sprzedazy na rynki objete sankcjami moze mieé¢ wptyw na wyniki, jednak wedtug Zarzadu jest on nieznaczny.

Spotka aktywnie monitoruje rozwdj sytuacji zwigzanej z dziataniami wojennymi oraz analizuje potencjalne
skutki konfliktu na swojg dziatalno$é, w tym na nowo planowane projekty w branzy filmowej i wydawniczej. Z
uwagi na dynamiczny charakter sytuacji nie mozna jednoznacznie przewidzie¢, jaki bedzie jej dalszy wptyw na
dziatalnos¢, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Spétki.

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

Ryzyko niedostatecznej plynnosci rynku i wahan cen akcji
Akcje Emitenta od 7 kwietnia 2021 r. s3 notowane na rynku NewConnect. Istnieje ryzyko, ze obrét
przedmiotowymi akcjami na niniejszym rynku bedzie sie charakteryzowat niskg ptynnoscig. Tym samym mogg
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wystepowac trudnosci w sprzedazy duzejilosci akcji w krotkim okresie, co moze powodowad dodatkowo znaczne
obnizenie cen akcji bedgcych przedmiotem obrotu, a nawet czasami brak mozliwosci sprzedazy akgcji.

Ryzyko zwiqzane z zawieszeniem obrotu akcjami
Na podstawie § 11 ust. 1 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem innych przepisdw niniejszego Regulaminu,
Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét 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 obrét instrumentami
finansowymi moze okresli¢ termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec
przediuzeniu, 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
obowigzujgce w alternatywnym systemie.

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

Wymienione powyzej przypadki zawieszenia notowan akcji w Alternatywnym Systemie Obrotu moga skutkowac
dla akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy akcji Spoétki.

Ryzyko zwiqgzane z wykluczeniem z obrotu na NewConnect
Zgodnie z § 12 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem innych przepiséw niniejszego Regulaminu, Organizator ASO
moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:
e na wniosek emitenta akcji - w przypadku, gdy wykluczenie danych akcji z obrotu nastepuje w zwigzku z
ich dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym,
e jezeliuzna, ze wymaga tego bezpieczeristwo obrotu lub interes jego uczestnikdw,
e jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie,
e na skutek otwarcia likwidacji emitenta,
e naskutek podjecia decyzji o potgczeniu 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 przepisow niniejszego Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza
instrumenty finansowe z obrotu w Alternatywnym Systemie:

e w przypadkach okreslonych przepisami prawa, w szczegdlnosci:

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

e w przypadku akgcji - 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 majgtek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie
kosztéw postepowania,

e jezeli zbywalnos¢ tych instrumentdw stafa sie ograniczona,

e w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentodw.
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Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z
obrotu oraz do czasu takiego wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét tymi
instrumentami finansowymi.

Wymienione powyzej przypadki wykluczenia akcji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu mogg skutkowac
dla akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy akcji Emitenta.

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

a) w przypadku gdy wymaga tego bezpieczedstwo 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
organizujgcej Alternatywny System Obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. W
zadaniu, o ktorym mowa powyzej, Komisja Nadzoru Finansowego moze wskaza¢ termin, do ktérego
zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu, jezeli zachodzg uzasadnione
obawy, ze w dniu jego uptywu bedg zachodzity przestanki stanowigce podstawe zawieszenia. Komisja
Nadzoru Finansowego uchyla decyzje zawierajgcg zgdanie, w przypadku gdy po jej wydaniu stwierdza,
ze nie zachodzga przestanki zagrozenia prawidtowego funkcjonowania Alternatywnego Systemu Obrotu
lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym Alternatywnym Systemie Obrotu lub naruszenia
interesdw inwestoréw. Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwtocznie do publicznej wiadomosci
informacje o wystgpieniu z takim zgdaniem do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

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

Na podstawie art. 78 ust. 4a Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu moze podja¢ decyzje o zawieszeniu
lub wykluczeniu papieréow wartosciowych lub instrumentéw finansowych niebedgcych papierami wartosciowymi
z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te przestaty spetnia¢ warunki obowiazujgce na tym rynku, pod warunkiem
Ze nie spowoduje to znaczgcego naruszenia interesow 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 spdtek prowadzgcych rynek regulowany, innych podmiotéw prowadzacych ASO oraz
podmiotdéw systematycznie internalizujgcych transakcje z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
organizujgcych obrét tymi samymi instrumentami finansowymi lub powigzanymi z nimi instrumentami
pochodnymi, z zadaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego lub powigzanego
z nim instrumentu pochodnego, w przypadku gdy takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu zwigzane jest z
podejrzeniem wykorzystania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na
rynku, ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotki publicznej lub podejrzeniem
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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 interesdow inwestorédw lub prawidfowego 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 spdtek prowadzgcych rynek regulowany, podmiotéw
prowadzgcych ASO, oraz podmiotow systematycznie internalizujgcych transakcje z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, organizujgcych obrét tymi samymiinstrumentami finansowymi lub powigzanymi z nimi
instrumentami pochodnymi, z zadaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego
lub powigzanego z nim instrumentu pochodnego, jezeli takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu jest zwigzane
z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji
na rynku, ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji 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 powazing szkode dla intereséw inwestorow lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Ryzyko zwiqzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Emitenta

Inwestorzy, przed nabyciem akcji Emitenta na rynku NewConnect, powinni wzig¢ pod uwage, iz ryzyko w tego
typu papiery wartosciowe jest wieksze od inwestycji w papiery skarbowe czy tez jednostki uczestnictwa w
funduszach inwestycyjnych. Trudno takze przewidzieé, jak bedzie ksztattowat sie kurs akcji emitenta w krétkim 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 inwestoréw majg wptyw rozmaite
czynniki, takze niezwigzane bezposrednio z sytuacjg finansowa spotki, takie jak ogdlna sytuacja
makroekonomiczna Polski, czy tez sytuacja na rynkach swiatowych.

Poniewaz Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ poziomu podazy i popytu swoich akcji znajdujgcych sie w obrocie
na rynku NewConnect, nie ma wiec pewnosci, ze osoba nabywajgca akcje Emitenta bedzie mogta je zby¢ w
dowolnym terminie i po satysfakcjonujgcej cenie. Emitent jednak jest sp56tkg innowacyjng i dynamicznie sie
rozwijajgcy, a majgc na uwadze planowang sprzedaz, stopa zwrotu zinwestycji w akcje Emitenta moze byc¢ zatem
bardzo satysfakcjonujgca dla inwestoréw.

Ryzyko zwiqgzane z mozliwosciq natozenia kary upomnienia lub kary pienieznej

Na podstawie § 17c Regulaminu ASO, w przypadku nieprzestrzegania przez emitenta zasad lub przepiséw
obowigzujgcych w Alternatywnym Systemie Obrotu, bgdZz w przypadku niewykonywania lub nienalezytego
wykonania obowigzkéw okreslonych w Rozdziale V Regulaminu NewConnect, Organizator ASO moze, w
zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:

1) upomniec emitenta,

2) natozyé na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000,00 zt.
Organizator ASO, podejmujac decyzje o natozeniu kary upomnienia lub kary pienieznej moze wyznaczyé
emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszen lub podjecie dziatan majgcych na celu
zapobiezenie takim naruszeniom w przyszfosci, w szczegdlnosci moze zobowigza¢ emitenta do opublikowania
okreslonych dokumentéw lub informacji w trybie i na warunkach obowigzujgcych w alternatywnym systemie
obrotu.

W przypadku gdy emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub, pomimo jej natozenia, nadal nie przestrzega
zasad lub przepisow obowigzujgcych w Alternatywnym Systemie Obrotu badz 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
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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 wptaci¢ pienigdze z tytutu natozonej kary
pienieznej na wyodrebnione konto Fundacji GPW (numer KRS: 0000563300), dedykowane finansowaniu
prowadzenia przez te fundacje dziatalnosci edukacyjnej w zakresie wspierania rozwoju rynku kapitatowego oraz
promocji i upowszechniania wiedzy ekonomicznej wsrdd spoteczenstwa, w terminie 10 dni roboczych od dnia,
od ktérego decyzja o jej natozeniu podlega wykonaniu. Kopie dowodu wptaty kwoty, o ktérej mowa w zdaniu
pierwszym, emitent zobowigzany jest niezwtocznie przekaza¢ Organizatorowi Alternatywnego Systemu.

Ryzyko dotyczqce mozliwosci natozenia kar administracyjnych przez KNF za niewykonywanie
obowiqzkéw wynikajqcych z przepisow prawa
Emitent, jako spotka 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 wynikajacych z przepisow prawa, a w szczegdlnosci obowigzkéw
wynikajgcych z ponizszych regulacji.

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

o przydziatu papieréw wartosciowych bedgcych przedmiotem oferty publicznej,

. wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu papierow wartosciowych,
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
wynikajgce z Ustawy o ofercie oraz z Rozporzadzenia MAR, Komisja Nadzoru Finansowego moze podjg¢ decyzje
o wykluczeniu akcji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu albo natozy¢ kare pieniezng (w zaleznosci od
typu i wagi naruszenia):

. w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1-6, art. oraz art. 96 ust. 1c. Ustawy o ofercie - do
1.000.000,00 zt;

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

. w zakresie okreslonym w art. 96 ust. le. Ustawy o ofercie - do 5.000.000,00 zt albo kwoty

stanowigcej 5% catkowitego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym
za rok obrotowy, jezeli przekracza on ww. kwote, a w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty
korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez emitenta w wyniku naruszenia obowigzkéw, Komisja
moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci dwukrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty
lub zastosowac¢ wykluczenie z obrotu oraz kare pieniezng tgcznie. W decyzji o wykluczeniu papierow
wartosciowych z obrotu Komisja okresla termin, nie krétszy niz 14 dni, po uptywie ktérego 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 niezwtocznego przekazania informacji poufnej do wiadomosci
publicznej na podstawie art. 17 ust. 1 Rozporzgdzenia MAR lub naruszenia trybu i warunkdédw opdznienia na
wtasng odpowiedzialno$¢ publikacji informacji poufnej, okreslonych w art. 17 ust. 4-8 Rozporzgdzenia MAR, KNF
moze natozy¢ na danego emitenta kare pieniezng w wysokosci do 10.346.000,00 zt lub kwoty stanowigcej 2%
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catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy,
jezeli przekracza on ww. kwote, a w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty
uniknietej przez emitenta w wyniku naruszenia tych obowigzkéw - kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty
osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

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

o wage naruszenia oraz czas jego trwania,

o przyczyny naruszenia,

o sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry naktadana jest kara,

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

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

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

o gotowos¢ podmiotu dopuszczajgcego sie naruszenia do wspoétpracy z Komisjg podczas
wyjasniania okolicznosci tego naruszenia,

o uprzednie naruszenia przepisdw niniejszej Ustawy o ofercie, a takze bezposrednio stosowanych
aktow 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 réwnowartos¢ 2% catkowitego rocznego
przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona
4.145.600,00 zt. W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez
emitenta w wyniku naruszen, o ktérych mowa w art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie przytoczonym powyzej, zamiast
kary, o ktérej mowa w art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie, KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci
trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

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

W przypadku natozenia takiej kary obrot instrumentami finansowymi Emitenta moze stac sie utrudniony badz
niemozliwy. Ponadto natozenie kary finansowej na Emitenta przez KNF moze miec istotny wptyw na pogorszenie

wyniku finansowego za dany rok obrotowy.

6. Pozostate informacje

Zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci sprawozdanie zarzadu z dziatalnosci powinno obejmowac istotne
informacje o stanie majgtkowym i sytuacji finansowej Spétki. Ponizej zamieszczono nie omdéwione wczesniej
wymagane informacje.

Art. 49 ust. 2 pkt 3
Watiniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

Strona | 34



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI IMAGE POWER S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2025

Spotka w 2025 roku poniosta koszty w wysokosci 347.189,15 zt, ktdre zwigzane byty z pracami rozwojowymi nad
produkowanymi grami wideo. Nie zostaty one zakwalifikowane jako wartosci niematerialne i prawne ze wzgledu
na ich ujecie i wycene zgodnie z art. 34 ust. 3 ustawy o rachunkowosci

Art. 49 ust. 2 pkt 5
Nabycie udziatow wtasnych, a w szczegélnosci cel ich nabycia, liczba i wartos¢ nominalna ze wskazaniem, jaka

czes$¢ kapitatu zakladowego reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych akcji w przypadku ich zbycia.

12 listopada 2025 r., od PlayWay S.A. z siedzibg w Warszawie (Akcjonariusz), wptynat do Spotki wniosek o
dobrowolne umorzenie akcji Emitenta bez wynagrodzenia. Zgodnie z Wnioskiem Akcjonariusz wyrazit zgode na
nabycie przez Spétke, w celu dobrowolnego umorzenia bez wynagrodzenia, wszystkich posiadanych przez
Akcjonariusza akcji Emitenta, tj. 336.500 akcji zwyktych na okaziciela serii B Spotki (Akcje umarzane), ktére
reprezentowaty 10,42% kapitatu zakladowego Emitenta. Przeksiegowanie ww. Akcji umarzanych na rachunek
maklerski Spétki nastgpito 16 grudnia 2025 r. 8 stycznia 2026 r. miato miejsce umorzenie 336.500 akcji zwyktych
na okaziciela serii B Spotki.

Art. 49 ust. 2 pkt 6
Posiadane przez jednostke oddziaty (zaktady).

Spétka nie posiada oddziatéw (zaktadow).

Art. 49 ust. 2 pkt 7 ppkt a)
Informacja o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakiécen

przeptywow srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka

W okresie od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 roku Spétka nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen oraz
nie wykorzystywata instrumentow finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen
przeptywdw srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie jest ona narazona.

Art. 49 ust. 2 pkt 7 ppkt b)
Informacja o przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, tacznie

z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktorych stosowana jest
rachunkowos¢ zabezpieczen

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

Art. 49 ust. 2a)

Informacje o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Informacje w sprawie stosowania przez Spétke zasad tadu korporacyjnego, zawartych w Zatgczniku do Uchwaty
Nr 1404/2023 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 18 grudnia 2023 r. w sprawie
uchwalenia ,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na NewConnect 2024”, stanowi element raportu rocznego
Spotki za rok obrotowy 2025 (zgodnie z § 5 ust. 6.3 Zatgcznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu).

Art. 49 ust. 3
Istotne informacje dla oceny jednostki — wskazniki finansowe i niefinansowe, tacznie z informacjami
dotyczacymi zagadnien pracowniczych i Srodowiska naturalnego
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Spotka nie wykorzystuje dodatkowych wskaznikdw finansowych i niefinansowych do oceny sytuacji jednostki.
Charakter dziatalnosci Spoétki nie wptywa negatywnie na srodowisko naturalne.
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Strona | 36



		szafir@kir.pl
	2026-03-20T11:26:47+0100
	Warszawa, Polska




