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1. CHARAKTERYSTYKA SPOLKI

1.1. INFORMACJE PODSTAWOWE

1.1.1. DANE JEDNOSTKI

SPRAWOZDANIE ZARZADU
ZA ROK OBROTOWY 2025

Forever Entertainment Spdtka Akcyjna (,Forever Entertainment S.A.”, ,Spoétka”, , Emitent”) zostata zatozona w
dniu 4 sierpnia 2010 roku na podstawie aktu notarialnego, za Rep. A Nr 8298/2010, sporzgdzonego przez
notariusza J. Waronskiego w Kancelarii Notarialnej w Gdyni. Forever Entertainment S.A., na mocy postanowienia
Sadu Rejonowego Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, o sygn.
akt GD.VII NS-REJ.KRS/15704/10/674, zostata zarejestrowana w dniu 21 wrzesnia 2010 r. Spétka dziata na
obszarze Rzeczypospolitej i poza jej granicami. Zatozycielami Spoétki sg osoby fizyczne, ktére objety akcje serii A'i

B.

Zgodnie z § 3 Statutu Emitenta czas trwania Spétki jest nieoznaczony.

Spotka dziata na podstawie Statutu Spotki oraz przepisow Kodeksu spétek handlowych (Dz. U. z 2000 r., Nr 94,

poz. 1037, z pdzn. zm.).

Podstawowe dane o Emitencie

Firma:

Forever Entertainment S.A.

Forma prawna:

Spotka Akcyjna

Siedziba: Gdynia
Adres: Al. Zwyciestwa 96/98, 81-451 Gdynia
Telefon: +48 58 728 23 43

Adres poczty elektronicznej:

office@forever-entertainment.com

Adres strony internetowej:

www.forever-entertainment.com

NIP: 5833112205
REGON: 221122120
KRS: 0000365951

Sad rejestrowy:

Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy

Krajowego Rejestru Sgdowego

1.1.2. PRZEDMIOT DZIAtALNOSCI

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Forever Entertainment S.A. jest produkcja i wydawanie gier w formie

elektronicznej i fizycznej na rdine platformy sprzetowe ze szczegdlnym uwzglednieniem platformy Nintendo
Switch.

Aktualnie gtéwnymi obszarami dziatalnosci Spoéfki jest Swiadczenie ustug produkcji gier w modelu ,,work for hire”,

a takze produkcja oraz wydawanie gier typu remake.
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Poza wymienionymi wyzej gtéwnymi obszarami dziatalnosci Spotka prowadzi dziatalnos¢ produkcyjng oraz
wydawniczg witasnych i pozyskanych gier od studiow deweloperskich na podstawie umoéw inwestycyjnych czy
wydawniczych. Forever Entertainment S.A. oferuje peten wachlarz wydawniczy na wszystkie platformy do
dystrybucji gier w formie elektronicznej, a takze w formie fizycznej (pudetkowej) — gtéwnie przez zewnetrznych
dystrybutoréw — na wszystkie gtdéwne rynki swiata.

Dzieki oferowaniu produktéw na dedykowanych platformach dystrybucyjnych, gry Spétki sg dostepne na rynkach
wiekszosci panstw swiata, przy czym najwiecej odbiorcéw produktéw Spotki jest na rynku amerykanskim,
azjatyckim i europejskim.

Spoétka wspotpracuje z nastepujgcymi zespotami deweloperskimi: Storm Trident S.A., a takze TA Publishing S.A. i
High Ball EURL (obie spotki z siedzibg we Francji), w zakresie pozyskiwania nowych tytutéw oraz produkcji gier na
wszystkie najbardziej popularne platformy. Dodatkowo w ostatnich miesigcach wspoétpraca z TA Publishing S.A.
obejmowata rozpoznanie mozliwosci potencjalnej wspotpracy z zespotami deweloperskimi poza rynkiem
europejskim. Forever Entertainment S.A. kfadzie duzy nacisk na dziatalnos¢ wydawnicza, czego efektem jest
miedzy innymi powotanie w 2021 roku nowej spotki Forever Seed Fund S.A., odpowiedzialnej za wyszukiwanie
potencjalnych gier do wydania/portowania przez Spétke. W ostatnich miesigcach Forever Seed Fund S.A.
pozyskat do dziatalnosci wydawniczej takie tytuty jak Cassette Boy (premiera 14.01.2026) oraz Tower Dominion
(planowana premiera w 2026) i Eyes Of The ElderWood.

Forever Entertainment S.A., celem zwiekszenia sprzedazy na rynku japonskim, zainwestowata w spétke Rainy
Frog Co. Ltd. z siedzibg w Japonii. Spdtka zawiera umowy z Rainy Frog Co. Ltd., na mocy ktérych Rainy Frog Co.
Ltd. Prowadzi aktywnga promocje i dystrybucje wersji pudetkowych gier wydanych wczesniej przez Emitenta i z
tytutu Swiadczenia tych ustug Rainy Frog Co. Ltd. otrzymuje wynagrodzenie. Dzieki tej wspotpracy istotnie wzrosta
sprzedaz gier wydawanych przez Emitenta w wydaniach fizycznych na rynku japorskim.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. kapitat zaktadowy Spétki wynosit 10.880.000,00 zt (stownie: dziesie¢ miliondw
osiemset tysiecy ztotych) i dzielit sie na 27.200.000 (stownie: dwadziescia siedem miliondw dwiescie tysiecy) akcji
o wartosci nominalnej 0,40 zt (stownie: czterdziesci groszy) kazda.

9 lutego 2026 r. zostata podjeta Uchwata nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki w sprawie
pofaczenia Emitenta z MegaPixel Studio S.A., okreslenia warunkdéw tego potaczenia, podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki, zmian w Statucie Emitenta oraz w sprawie ubiegania sie o wprowadzenie akcji serii Q do
obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, na mocy ktérej kapitat zaktadowy Spétki zostat podwyzszony o kwote
194.060,00 zt (stownie: sto dziewiecdziesigt cztery tysigce szescdziesigt ztotych zero groszy) do wartosci
11.074.060,00 zt (stownie: jedenascie miliondw siedemdziesigt cztery tysigce sze$édziesigt ztotych zero groszy)
w drodze emisji 485 150 (stownie: czterysta osiemdziesigt piec tysiecy sto piecdziesigt) akcji serii Q o wartosci
nominalnej 0,40 zt (stownie: czterdziesci groszy). Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta w
drodze emisji akcji serii Q miata miejsce dnia 27.02.2026r.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 11.074.060,00 zt (stownie:
jedenascie miliondw siedemdziesigt cztery tysigce szescdziesigt ztotych zero groszy) i dzieli sie na 27.685.150
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(stownie: dwadziescia siedem milionéw sze$éset osiemdziesiagt piec tysiecy sto piecdziesigt) akcji o wartosci
nominalnej 0,40 zt (stownie: czterdziesci groszy) kazda.

Akcje serii A-P Spotki notowane sg w Alternatywnym Systemie Obrotu organizowanym przez Gietde Papieréow
Wartosciowych w Warszawie S.A. na rynku NewConnect. Emitent prowadzi obecnie proces zwigzany z
wprowadzeniem akgji serii Q do obrotu na rynku NewConnect.

Kapitat zaktadowy Spétki na dzier sporzgdzenia niniejszego sprawozdania

Seria akcji Liczba akcji (szt.) Udzial w kapitale Liczba gtosow 'Udziat = o;lgélnej
zaktadowym (%) liczbie gtosow (%)
A 375000 1,35% 375000 1,35%
B 47 508 0,17% 47 508 0,17%
C 5000 0,02% 5000 0,02%
D 108 192 0,39% 108 192 0,39%
E 3749900 13,54% 3749900 13,54%
F 2571360 9,29% 2571360 9,29%
G 73 500 0,27% 73500 0,27%
H 98 000 0,35% 98 000 0,35%
| 303775 1,10% 303775 1,10%
J 1167 765 4,22% 1167 765 4,22%
K 1500 000 5,42% 1500 000 5,42%
L 9960 997 35,98% 9960 997 35,98%
M 1539003 5,56% 1539003 5,56%
N 460 997 1,67% 460 997 1,67%
o} 3139003 11,34% 3139003 11,34%
P 2 100 000 7,59% 2 100 000 7,59%
Q 485 150 1,75% 485 150 1,75%
Suma 27 685 150 100,00% 27 685 150 100,00%
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1.1.4. STRUKTURA AKCJONARIATU ORAZ STRUKTURA GtOSOW NA WALNYM
ZGROMADZENIU

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

na Walnym Zgromadzeniu

Udziat Udziat
Akcjonariusz Liczba akgcji Liczba gtosow w kapitale w ogolnej liczbie
zaktadowym gtosow
Marek Bednarski* 6 709 665 6 709 665 24,24% 24,24%
Grzegorz Maciag 2 676 565 2 676 565 9,67% 9,67%
Zbigniew Debicki 2268 015 2268 015 8,19% 8,19%
Pozostali** 16 030 905 16 030 905 57,90% 57,90%
Suma 27 685 150 27 685 150 100,00% 100,00%

* wraz z osobami powigzanymi (w ramach zawartego porozumienia)
** w tym podmiot petnigcy funkcje Animatora Rynku, w wyniku realizacji obowigzku, o ktorym mowa w §7 ust. 4 Regulaminu ASO

Struktura wtasnosciowa Emitenta (udziat w kapitale zaktadowym i gtosach na WZ2)

Marek
Bednarski*
24,24%

Pozostali** Grzegorz
57,90% Maciag
9,67%
Zbigniew
Debicki
8,19%

* wraz z osobami powigzanymi (w ramach zawartego porozumienia)
** w tym podmiot petnigcy funkcje Animatora Rynku, w wyniku realizacji obowiqzku, o ktérym mowa w §7 ust. 4 Regulaminu ASO
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1.1.5. ZESTAWIENIE STANU POSIADANA AKCJI | OPCJI SPOLKI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE
| NADZORUJACE

Liczba

Osoba zarzadzajaca . o Liczba opc;ji
posiadanych akgji

Zbigniew Debicki 2268 015 n/d

1.1.6. ZARZAD SPOLKI
Na dzien 1 stycznia 2025 r. sktad Zarzadu Spoétki byt nastepujacy:
= Zbigniew Debicki — Prezes Zarzadu

Rada Nadzorcza Spoétki, w dniu 26 czerwca 2025 r., powotata dotychczasowy sktad Zarzagdu Emitenta na kolejng
kadencje. Na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad osobowy
Zarzadu Spofki jest nastepujacy:

= Zbigniew Debicki — Prezes Zarzadu.

1.1.7. RADA NADZORCZA SPOtKI
Na dzien 1 stycznia 2025 r. sktad Rady Nadzorczej Spotki byt nastepujacy:
e Zbigniew Szachniewicz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
e Kamila Debicka — Cztonek Rady Nadzorczej,
e Mirostaw Grala — Cztonek Rady Nadzorczej,
e Andrzej Kodron — Cztonek Rady Nadzorczej,
e tukasz Napiérkowski — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki, w dniu 26 czerwca 2025 r., powotato dotychczasowy sktad Rady
Nadzorczej Emitenta na kolejng kadencje. Na dziend 31 grudnia 2025 r. oraz do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania sktad osobowy Rady Nadzorczej Spotki jest nastepujacy:

e Zbigniew Szachniewicz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

e Kamila Debicka — Cztonek Rady Nadzorczej,

e Mirostaw Grala — Cztonek Rady Nadzorczej,

e Andrzej Kodron — Cztonek Rady Nadzorczej,

e tukasz Napiérkowski — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

1.1.8. POSIADANE AKCIJE / UDZIALY W INNYCH PODMIOTACH
Forever Entertainment posiada akcje / udziaty w nizej wymienionych spétkach:

I. UF GAMES S.A. z siedzibg w Warszawie
W dniu 2 lipca 2018 r. Forever Entertainment S.A. i Ultimate Games S.A. z siedzibg w Warszawie podpisaty akt
zawigzania spotki UF GAMES S.A. Akcje w kapitale zatozycielskim zostaty objete w 50,00% przez Spétke i w 50,00%
przez Ultimate Games S.A.

W czerwcu 2020 r. NWZA UF GAMES S.A. podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego UF GAMES S.A.
z kwoty 330.000,00 zt do kwoty nie nizszej niz 330.000,10 zt i nie wyzszej niz 345.000,00 zt, tj. o kwote nie nizszg
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niz 0,10 zt i nie wyzszg niz 15.000,00 zt z wyfgczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy,
w drodze emisji do 150.000 nowych akcji serii C. Emisja akcji serii C spotki UF GAMES S.A. zostata w petni objeta
przez akcjonariuszy innych niz zatozyciele. Rejestracja podwyzszenia kapitatu UF GAMES S.A., w drodze emisji
akcji serii C, nastgpita w pazdzierniku 2020 r., a udziat Emitenta w kapitale zaktadowym tej spotki wynosi obecnie
45,22% i tyle samo w ogdlnej liczbie gtoséw.

Spétka UF GAMES S.A. w dniu 5 grudnia 2022 r. zadebiutowata na rynku NewConnect. Do Alternatywnego
Systemu Obrotu wprowadzonych zostato 3.450.000 akcji zwyktych na okaziciela, tj. wszystkie akcje sktadajace sie
na kapitat zaktadowy UF GAMES S.A. Po debiucie UF GAMES S.A. Emitent zachowat 45,22% w kapitale
zaktadowym i gtosach na walnym zgromadzeniu. Na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka w
dalszym ciggu posiada 45,22% w kapitale zaktadowym UF GAMES S.A. i tyle samo udziatu w ogdlnej liczbie
gtosow.

Forever Entertainment S.A. nie jest podmiotem dominujagcym wobec UF GAMES S.A., dlatego spétka ta nie
podlega konsolidaciji.

Il. TA Publishing S.A. z siedzibg w Lannion we Francji
W dniu 5 wrzesnia 2018 roku Spétka wraz ze Makee Sarl z siedzibg w Lannion-Francja zatozyta spétke
TA Publishing S.A. Kapitat zaktadowy TA Publishing S.A. poczatkowo wynosit 20.000,00 EUR i dzielit sie na 200.000
udziatéw o wartosci nominalnej po 0,10 EUR kazda.

Udziaty w kapitale zaktadowym zostaty objete w 49% przez Spétke i w 51% przez Makee Sarl. TA Publishing S.A.
to francuska firma specjalizujgca sie zaréwno w oferowaniu wsparcia w dystrybucji gier Indie niezaleznych
studidw deweloperskich z Europy Zachodniej, jak i w produkcji gier (poprzez spotke zalezng High Ball Games
EURL) opartych o pozyskane IP (np. ,Magical Drop VI”, ,Shadowgate 2”).

TA Publishing S.A. pozyskata do wydawnictwa Emitenta juz kilkanascie gier, w tym takie tytuty jak: ,Goetia 2”,
»Frontline ZED”, czy ,Towaga: Among Shadows”, a takze uczestniczy w koprodukcji wszystkich remakow
realizowanych przez Emitenta i przez spotki stowarzyszone z Forever Entertainment S.A.

W dniu 17 lutego 2022 r. TA Publishing S.A. zawarta umowe na sporzgdzenie Dokumentu Informacyjnego
z Domem Maklerskim Q Securities S.A. z siedzibg w Warszawie w celu wprowadzenia akcji TA Publishing S.A. do
obrotu w ramach Alternatywnego Systemu Obrotu na rynku NewConnect.

10 marca 2023 r. Emitent powzigt informacje o dokonaniu przez witasciwy sad rejestrowy w dniu 17 listopada
2022 r. rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki stowarzyszonej z Emitentem, tj. TA Publishing
Société Anonyme Conseil d'Administration z siedzibg w Lannion we Francji wraz z przeksztatceniem jej formy
prawnej z S.a.r.l. w S.A. Niniejsza informacja zostata podana za posrednictwem raportu ESPI nr 7/2023 z dnia 10
marca 2023 r.

W dniu 17 listopada 2022 r., na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy TA Publishing S.A., wraz z
przeksztatceniem formy prawnej, zostat podwyzszony kapitat zaktadowy TA Publishing S.A. o kwote 17.000,00
EUR, tj. do kwoty 37.000,00 EUR, poprzez emisje 340.000 nowych akcji o wartosci nominalnej 0,05 EUR kazda i
po cenie emisyjnej 0,15 EUR kazda. Emitent optacit zakup nowych akcji TA Publishing S.A. poprzez potracenie
czesci wczesniej optaconego kapitatu zwrotnego. Emitent objat 166.600 akcji niniejszej emisji (za kwote
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24.990,00 EUR). Po podwyzszeniu kapitatu zaktadowego i jego rejestracji przez wtasciwy sad rejestrowy Emitent,
na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, posiada 362.600 akcji TA Publishing S.A. Dzieki udziale w nowe;j
emisji akcji Emitent zachowat 49% gtosdw na walnym zgromadzeniu oraz 49% udziatu w kapitale zaktadowym TA
Publishing S.A.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent, poprzez spotke TA Publishing S.A., posrednio posiada
udziaty w spoétce Highball Games EURL z siedzibg w Saint-Quay-Perros we Francji. Kapitat zaktadowy Highball
Games EURL wynosi 2.000,00 EUR i dzieli sie na 2.000 akcji o wartosci nominalnej 1,00 EUR kazda. Akcje w
kapitale zaktadowym zostaty objete w 100% przez TA Publishing S.A. Forever Entertainment S.A. posiada 49%
akcji w TA Publishing S.A.

Forever Entertainment S.A. nie jest podmiotem dominujgcym wobec TA Publishing S.A., dlatego spdtka ta nie
podlega konsolidacji.

lll. Storm Trident S.A. z siedzibg w Gdarnsku
W styczniu 2020 roku, przez Forever Entertainment S.A. i Blue Sunset Games sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku,
zostata zatozona spdtka Storm Trident S.A. (zatozyciele objeli akcje serii A). Jednoczes$nie przeprowadzono emisje
akgcji serii B dla akcjonariuszy rowniez innych niz zatozyciele. Forever Entertainment S.A. objeta 50,00% akcji serii
A, a po uwzglednieniu objetych akcji serii B, udziat Emitenta w kapitale zaktadowym i w liczbie gtoséw w Storm
Trident S.A. wynidst 42,50%.

W sierpniu 2020 roku NWZA Storm Trident S.A. podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spoétki
0 150.000 akcji serii C, ktére w catosci objeli akcjonariusze inni niz zatozyciele.

W dniu 18 czerwca 2021 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Storm Trident S.A. z siedzibg w Gdansku podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego do kwoty 127.500,00 zt, tj. o kwote 12.500,00 zi.
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Storm Trident S.A. nastgpito w wyniku emisji 125.000 akcji na okaziciela serii
D o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda. Akcje serii D zostaty objete po cenie emisyjnej rownej 4,00 zt.

Forever Entertainment S.A., na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, posiada 33,77% udziatu w kapitale
zaktadowym i w ogdlne;j liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Storm Trident S.A.

W dniu 9 grudnia 2021 r. Storm Trident zawarta umowe o swiadczenie ustug w zakresie wprowadzenia akcji Storm
Trident do Alternatywnego Systemu Obrotu na rynku NewConnect z Domem Maklerskim Q Securities S.A.
z siedzibg w Warszawie.

Storm Trident S.A. zajmuje sie produkcjg gier wideo, a takze portowaniem gier na konsole, w tym na konsole
Nintendo Switch. W swoim portfolio ma ukoriczone portowanie wielu tytutéw, w tym m.in. ,Tiny Hands
Adventure”, ,Ultimate Fishing Simulator”, ,No Thing”, ,Sparkle 4 Tales”, ,Assault on Metaltron”, czy tez
koprodukcja ,FRONT MISSION 2: Remake”. W 2025 r. miaty miejsce dwie istotne premiery gry wyprodukowane
przez Storm Trident S.A. na platformy mobilne: pt. , Night Slashers: Remake” oraz “Magical Drop VI”.

Forever Entertainment S.A. nie jest podmiotem dominujgcym wobec Storm Trident S.A., dlatego spdtka ta nie
podlega konsolidacji.
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IV. Fearful Entertainment S.A. z siedzibg w Gdyni

W dniu 1 pazdziernika 2020 roku, przez Forever Entertainment S.A., Bloober Team S.A. z siedzibg w Krakowie
oraz inwestoréw indywidualnych, zostata zatozona spétka Fearful Entertainment S.A. Emitent, w momencie
zatozenia Fearful Entertainment S.A., objat 45,00% akcji w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw. Na
dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania udziat Spétki w Fearful Entertainment S.A. pozostaje bez zmian.
Gtéwna dziatalnoscig Fearful Entertainment S.A. jest produkcja gier typu remake z gatunku horroréw, gtdéwnie na
platforme Nintendo Switch. Dzieki potgczeniu kompetencji Forever Entertainment S.A. (remake’i) i Bloober Team
S. A. (gry typu horrory) mozliwe jest pozyskiwanie najbardziej znanych IP z gatunku horroréw oraz wspdlne
tworzenie ich remake’éw.

Forever Entertainment S.A. nie jest podmiotem dominujgcym wobec Fearful Entertainment S.A., dlatego spdtka
ta nie podlega konsolidacji.

V. Forever Seed Fund S.A. z siedzibg w Gdyni
W dniu 24 lutego 2021 r. Emitent podpisat akt zawigzania spoétki Forever Seed Fund S.A. Kapitat zaktadowy
Forever Seed Fund S.A wynosi 100.000,00 zt i dzieli sie na 1.000.000 akcji serii A o warto$ci nominalnej 0,10 zt
kazda. Emitent objat i pokryt wktadem pienieznym akcje stanowigce 100,00% udziatu w kapitale zaktadowym
Forever Seed Fund S.A. Spétka ta specjalizuje sie w poszukiwaniu dla Emitenta zespotéw developerskich
posiadajacych interesujgce pomysty na gry oraz ciekawy potencjat rozwojowy.

Emitent jest spdtkg dominujgcg w stosunku do spétki Forever Seed Fund S.A. Na podstawie art. 58 Ustawy
o rachunkowosci, tj. ze wzgledu na nieistotnos¢ danych finansowych spoétki zaleznej, Spoétka korzysta ze
zwolnienia w zakresie sporzadzania skonsolidowanych danych finansowych za rok obrotowy 2025.

VI. Mechano Games S.A. w likwidacji z siedzibg w Gdyni
W dniu 13 lipca 2021 r., Emitent wraz z MegaPixel Studio S.A. oraz z siedmioma osobami fizycznymi, podpisat akt
zawigzania spotki Mechano Games S.A. w likwidacji z siedzibg w Gdyni. Kapitat zaktadowy Mechano Games S.A.
w likwidacji wynosi 125.000,00 zt i dzieli sie na 1.250.000 akcji serii A i B o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.
Emitent objat i pokryt wktadem pienieznym akcje stanowigce 20% udziatu w kapitale zaktadowym Mechano
Games S.A. w likwidacji.

Dnia 10 listopada 2023 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy Mechano Games S.A.
w likwidacji, ktore podjeto uchwate o rozwigzaniu Spoétki i otwarciu jej likwidacji. Dnia 11 grudnia 2023 r. Sad
Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku wydat postanowienie o wpisie w rejestrze przedsiebiorcéw otwarcia
likwidacji Mechano Games S.A. w likwidacji. Akcjonariusze Mechano Games S.A. w likwidacji, podczas NWZA 23
stycznia 2024 roku, podjeli uchwate w sprawie zatwierdzenia bilansu otwarcia likwidacji. Powodem decyzji
o likwidacji byty rosngce koszty produkcji gier oraz wydtuzajgce sie terminy ukonczenia projektow, co znaczaco
wptyneto na sytuacje finansowa spotki.

Ponadto, w wyniku potgczenia ze spétka MegaPixel Studio S.A., Emitent wstgpit w prawa Spétki MegaPixel Studio

S.A.inabyt przystugujace jej akcje w spétce Mechano Games S.A. i obecnie posiada facznie 40% udziatu w kapitale
zaktadowym zaktadowym Mechano Games S.A. w likwidacji.
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Forever Entertainment S.A. nie jest podmiotem dominujagcym wobec Mechano Games S.A. w likwidacji, dlatego
spotka ta nie podlega konsolidacji.

VII. Rainy Frog Co. Ltd. z siedzibg w Kanagawa-ken w Japonii

W dniu 11 maja 2022 r. Emitent otrzymat potwierdzenie od partnera o skutecznym objeciu przez Emitenta 63.750
akcji spotki Rainy Frog Co. Ltd. z siedzibg w Kanagawa-ken Japan (,Rainy Frog”) za faczng kwote 5.036.250,00
jenow japonskich (171.243,00 PLN). Ww. akcje stanowig 10% udziatu w kapitale zaktadowym Rainy Frog.

Przedmiotem dziatalnosci Rainy Frog jest pozyskiwanie tytutdow z rynku japonskiego do ich wydania przez
Emitenta na rynku europejskim i Ameryki Pétnocnej. Rainy Frog zajmuje sie réwniez dystrybucjg pudetkowych
wersji gier Spoétki na rynku japonskim.

Forever Entertainment S.A. nie jest podmiotem dominujgcym wobec Rainy Frog, dlatego spotka ta nie podlega
konsolidacji.

Oprdécz wyzej wymienionych udziatéw, na dzied 31 grudnia 2025 r. oraz na dzied sporzadzenia niniejszego
sprawozdania, Forever Entertainment S.A. posiada 35,00% akcji w spotce China Smart Forever Entertainment
Holdings Company Limited z siedzibg w Hong Kongu. China Smart Forever Entertainment Holdings Company
Limited nie podlega konsolidacji na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania.

PODSTAWOWE INFORMACIJE

Forever Entertainment S.A. jest wiodgcym wydawcg pod wzgledem liczby gier wprowadzonych na konsole
Nintendo Switch. Plany Spétki obejmujg dalsze intensywne rozwijanie katalogu gier na wskazang konsole oraz jej
nastepcow. Sprzedaz konsoli Nintendo Switch od dnia premiery osiggneta taczng liczbe ponad 155 milionow
sprzedanych urzadzen. W czerwcu 2025 roku miata miejsce rowniez wyjgtkowo udana premiera konsoli Nintendo
Switch 2, ktéra do korica 2025 roku sprzedata sie w liczbie ponad 17 milionédw egzemplarzy. Czyni to jg najszybciej
sprzedajgcy sie konsolg w historii Nintendo — dla poréwnania konsola Nintendo Switch od swojej premiery w

marcu do konca 2017 roku sprzedat sie w liczbie ok. 13 milionéw sztuk.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki, wedtug dziatéw Polskiej Klasyfikacji Dziatalnos$ci (PKD-58.21.Z),
jest ,dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych”. Niniejsza klasa obejmuje dziatalno$¢ zwigzang z
analizg, projektowaniem i programowaniem systemow gotowych do uzycia. Dodatkowo Spodtka prowadzi
dziatalnos¢ wspierajgcg edukacje, dystrybucje filméw oraz sprzedaz towaréw obejmujgcych gry dla wszystkich

platform, zabawki i gadzety, zaréwno w kraju, jak i zagranica.
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Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Forever Entertainment S.A. jest produkcja i wydawanie gier w formie
elektronicznej i fizycznej na rézne platformy sprzetowe ze szczegdlnym uwzglednieniem platformy Nintendo

Switch oraz jej nastepcy tj. Nintendo Switch 2.

Aktualnie gtdwnymi obszarami dziatalnosci Spétki jest swiadczenie ustug produkcji gier w modelu ,,work for hire”

a takze produkcja oraz wydawanie gier typu remake.

Spotka, przy produkcji gier typu remake wspoétpracuje z nastepujgcymi zespotami developerskimi: Storm Trident
S.A., a takze TA Publishing S.A. i High Ball EURL (obie spétki z siedzibg we Francji). Poza wymienionymi wyzej
gtéwnymi obszarami dziatalnosci, Spétka prowadzi dziatalno$¢ produkcyjng oraz wydawniczg wtasnych i
pozyskanych gier od studidw developerskich na podstawie uméw inwestycyjnych czy wydawniczych. Forever
Entertainment S.A. oferuje peten wachlarz wydawniczy na wszystkie platformy do dystrybucji gier w formie

elektronicznej, a takze w formie fizycznej (pudetkowej) na wszystkie gtéwne rynki Swiata.

DZIALALNOSC PRODUKCYJNA

Dziatalnos¢ produkcyjna Spotki w omawianym okresie opierata sie na trzech gtéwnych filarach: Swiadczeniu ustug
produkcji gier na zlecenie w modelu ,,work for hire”, produkcji remake'dw oraz publishingu.

Wykonanie na zlecenie Nintendo Co. Ltd Donkey Kong Country Returns HD oraz jej aktualizacji (patcha) na
konsole Nintendo Switch 2 zaowocowato otrzymaniem kolejnego zlecenia do realizacji w modelu "work for hire"
i w konsekwencji zawarcia umowy z jednym z wiodgcych swiatowych wydawcéw na wykonanie prototypu gry
opisanym w raportach biezacych ESPI 15/2025 oraz 06/2026, co pozwolito Spotce na strategiczne zwiegkszenie
zaangazowania w tym modelu w odpowiedzi na wymagajgce otoczenie rynkowe w segmencie wydawnictwa gier.
Model ,,work for hire”, ktdrego udziat w strukturze przychoddw systematycznie rosnie, zapewnia Spoétce stabilne
i przewidywalne przychody oraz dodatnie przeptywy finansowe, minimalizujac ryzyko biznesowe. W
raportowanym okresie, tj. w 2025 roku, Spétka z powodzeniem kontynuowata realizacje prac w ramach tego
segmentu i spodziewa sie utrzymania tej tendencji w kolejnych kwartatach. Zgodnie z obowigzujgcymi na rynku
standardami umowy na produkcje gier w modelu ,work for hire” mogg zawiera¢ dodatkowe wynagrodzenia
ustalane jako udziat w sprzedazy gier, po spetnieniu okreslonych w nich warunkéw.

Jednoczesnie Spoétka nie rezygnuje z dziatalnosci w obszarze produkcji i wydawania gier, w tym remake’éw, czego
dowodem byty tegoroczne premiery gier Front Mission 3: Remake (dnia 26.06.2025) na platformie Nintendo
Switch oraz pozostatych wiodacych platformach (30.01.2026), a takze THE HOUSE OF THE DEAD 2: Remake (dnia
07.08.2025 na platformie Nintendo Switch i PC (Steam i GOG) oraz 24.10.2025 r. na platformach PlayStation 4,
PlayStation 5, Xbox One i Xbox Series S|X). Ten segment dziatalnosci stanowi istotny element dywersyfikacji
biznesu. Model wydawniczy Emitenta, oparty na publikacji wiekszej liczby mniejszych i srednich tytutdw zamiast

koncentracji na pojedynczych, wysokobudzetowych produkcjach, dodatkowo zabezpiecza stabilno$¢ finansowg
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Spotki. Dzieki takiemu podejsciu ewentualne niepowodzenie komercyjne pojedynczego tytutu ma ograniczony
wptyw na stabilno$¢ finansowg Emitenta.

W ramach biezgcej dziatalnosci operacyjnej Spoétka nieustannie pracuje nad utrzymaniem jakosci wydanych juz
gier poprzez przygotowywanie i publikacje aktualizacji (tzw. patchy). Prowadzone s3 takze aktywne dziatania w
kierunku pozyskiwania nowych nowych IP (w tym na platforme Nintendo Switch 2) oraz nowych projektéw
wydawniczych, przy czym Emitent zaktada, ze ich finansowanie bedzie realizowane gtoéwnie przy udziale

partneréw zewnetrznych.

1.2.1. PRODUKTY PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY
Ponizej przedstawiono tabele opisujgca produkty Spétki przeznaczone do sprzedazy w okresie od dnia 1 stycznia

2025 r. do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania.

Produkty przeznaczone do sprzedazy od dnia 1 stycznia 2025 r. do dnia sporzqdzenia niniejszego sprawozdania

Gra Platforma Data premiery Zakres prac
koprodukcja gry,
Shadowgate 2 PC 14.02.2025
wydawca
PS4, PS5, Xbox One, Xbox koprodukcja gry,
Care Bears: To The Rescue X 06.03.2025
Series S/X wydawca
Hero’s Hour PS5 14.03.2025 portowanie, wydawca
Sparkle 2 EVO i0S/Android 18.03.2025 gra wiasna, wydawca
Hero’s Hour Xbox Series S/X 21.03.2025 portowanie, wydawca
Nintendo Switch, PS4, PS5, .
Blue Wednesday 27.03.2025 portowanie, wydawca

Xbox One, Xbox Series S/X

Magical Drop VI

i0S/Android

27 marca 2025 r.

portowanie

Night Slashers: Remake

i0S/Android

26 maja 2025 r.

portowanie, wydawca

FRONT MISSION 3: Remake

Nintendo Switch

26 czerwca 2025 .

Producent, wydawca

Fiz and the Rainbow Planet

Nintendo Switch

10 lipca 2025 r.

portowanie, wydawca

THE HOUSE OF THE DEAD 2: Remake

Nintendo Switch, PC

7 sierpnia 2025 r.

koprodukcja remake’u
gry, wydawca

Thief Simulator Master Mind Edition

Nintendo Switch

28 sierpnia 2025 r.

portowanie, wydawca

Rise Eterna 2

PC, Nintendo Switch, PS4,
PS5, Xbox One, Xbox Series
S/X

9 pazdziernika 2025 r.

portowanie, koprodukcja,
wydawca

THE HOUSE OF THE DEAD 2: Remake

Xbox One, XBox Series S/X,
PS4, PS5

24 pazdziernika 2025 r.

koprodukcja remake’u
gry, wydawca
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Ski Jumping World Cup PC 21 listopada 2025 r. gra wtasna, wydawca gry
Thief Simulator 2 Nintendo Switch 27 listopada 2025 r. portowanie, wydawca
Cassette Boy Nintendo Switch 15 stycznia 2026 r. wydawca
PC, , PS4, PS5, Xbox One, .
FRONT MISSION 3: Remake . 30 stycznia 2026 . producent, wydawca
Xbox Series S/X
Produkty w wersji fizycznej (retail) przeznaczone do sprzedazy od dnia 1 stycznia 2025 r. do dnia sporzqdzenia
niniejszego sprawozdania
Platforma .
Gra L. Data premiery Zakres prac
(wersja fizyczna gry)
. Nintendo Switch, 10 stycznia 2025 r. (pre- .
Magical Drop VI . koprodukcja gry
PlayStation 5 order)
Nintendo Switch, .
. . 17 stycznia 2025 r. (pre- . ,
FRONT MISSION 2: Remake PlayStation 4, PlayStation order) koprodukcja remake’u gry
5, Xbox
Nintendo Switch (JAP),
PlayStation 4 (JAP), . .
Night Slashers: Remake ay-ta |on. (JAP) 20 stycznia 2025 r. koprodukcja remake’u gry,
PlayStation 5
(JAP)
19 sierpnia 2025 r. (pre-
THE HOUSE OF THE DEAD 2: Remake Nintendo Switch, P der) (P koprodukcja remake’u gry
order
FRONT MISSION 3: Remake Nintedo Switch (JAP) 18 wrzesnia 2025 . koprodukcja remake’u gry

1.2.2. PRODUKTY PLANOWANE DO SPRZEDAZY
Ponizej przedstawiono tabele zawierajaca aktualny plan premier gier na 2026 r. przy czym ma on charakter
orientacyjny i moze ulec zmianie. Poszczegdlne terminy wydania gier sg ustalane po analizie sytuacji rynkowej.

Planowane premiery gier (elektroniczne) wydawanych przez Emitenta

Planowany termin

Platforma Rola Emitenta .
wydania*
Panzer Dragoon Zwei: L . produkcja remake’u
2. nieujawniona 2026
Remake gry, wydawca
FRONT MISSION 1°t: . . produkcja remake’u
3. iOS, Android 2026
Remake gry, wydawca
4. Uboat Nintendo Switch porting, wydawca 2026
Haunted Memories: The koprodukcja gry,
5. PC 2026
Return wydawca
Nintendo Switch, Xbox
6. Tower Dominion One, Xbox Series S/X, porting, wydawca 2026
PS4 i PS5

Zrédto: Emitent
* planowany termin wydania gry moze ulec zmianie
Tytut (pogrubiony): duzy potencjat sprzedazowy tytutu w opinii Zarzagdu Emitenta.
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Platformy i planowane tytuty gier bez podanej daty premiery (elektroniczne)

Platforma:
E < § L
2 5 = » S
2 5 (@) o .8 =]
Lp. Gra: 9 Iy x a o 3
s Q 8 2 ol
3 o =< 5 o
= o i) o
=z =<
1. House Flipper City b/d - - - - -
2. The Mansion b/d - - = - i
3. lesabel Remake b/d - - - - B,
4, Eyes of the ElderWood b/d b/d - b/d b/d b/d
5. Tiara Deceiving Crown b/d - - - - -

Zrédto: Emitent
b/d — brak daty premiery
Tytut (pogrubiony): duzy potencjat sprzedazowy tytutu w opinii Zarzadu Spofki.

1.2.3. SKLEP INTERNETOWY FOREVER LIMITED
Forever Limited to marka sklepu internetowego utworzona przez Forever Entertainment S.A. 18 grudnia 2020 r.,
ktéry oferuje wersje gier w pudetkach oraz unikalne gadzety z grami w zestawach kolekcjonerskich. Zestawy gier
sg dostepne w wariancie nielimitowanym (UN_LTD), limitowanym (LTD) i/lub w ekskluzywnym (EXCL).

2. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC SPOLKI, JAKIE NASTAPILY W OKRESIE
OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA SPORZADZENIA NINIEJSZEGO
SPRAWOZDANIA

W opinii Zarzadu, na wyniki finansowe Spotki w 2025 r., wptyw miaty nastepujgce zdarzenia:
e premiery gier (opisane w pkt. 1.2.2),
e realizacja zawartych uméw produkcyjnych oraz wydawniczych,
e umocnienie PLN wzgledem walut USD i EUR,
e dziatalno$¢ Forever Seed Fund S.A.,
e dziatalno$c¢ sklepu Forever Limited,
e wspotpraca ze studiami developerskimi,
e Ulga B+R,
e spadek kosztéw wynagrodzen,
e produkcja gry pt. ,,Donkey Kong Country Returns HD” oraz aktualizacji (patcha) tej gry na konsole Nintendo
Switch 2,
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e wykonywanie prototypu gry w modelu ,work for hire” z jednym z wiodgcych swiatowych wydawcéw
(komunikat ESPI 15/2025).

e Dnia 13 sierpnia 2025 r. Emitent podpisat aneks do umowy ramowej z dnia 11 lipca 2018 r. zawartej z
UF GAMES S.A. na portowanie i wydanie gry: , Thief Simulator Master Mind Edition”. Gra miata swoja
premiere na konsoli Nintendo Switch dnia 28 sierpnia 2025 r.

e 11 wrzesnia 2025 r., pomiedzy Emitentem a MegaPixel Studio S.A. z siedzibg w Gdyni (MPS, Spotka
Przejmowana), zostato zawarte porozumienie (Porozumienie) w sprawie potgczenia Emitenta z MPS.

e 12 grudnia 2025 r. miato miejsce zawarcie umowy z Limited Run Games z siedzibg w Stanach
Zjednoczonych. Umowa dotyczy globalnego wydania pudetkowej wersji gry pt. FRONT MISSION 3:
Remake. Na podstawie przedmiotowej Umowy Partner otrzymat prawa do dystrybucji pudetkowej
wersji ww. Gry na wskazanych w umowie terytoriach z wytgczeniem Japonii, gdzie za dystrybucje
fizyczng Gry odpowiada spdétka powigzana z Emitentem, tj. Rainy Frog Co. Ltd. z siedzibg w Japonii.

e 5 wrzesnia 2025 r. Spoétka poinformowata o zawarciu umowy z jednym z wiodacych Swiatowych
wydawcow (Wydawca), ktérej przedmiotem jest wykonanie prototypu gry w modelu "work for hire". W
przypadku akceptacji prototypu przez Wydawce, Wydawca zleci Spétce realizacje catego projektu.

06 lutego 2026 r. miato miejsce zawarcie aneksu do umowy z jednym z wiodgcych $wiatowych
wydawcow, o ktérej Spdtka informowata raportem biezgcym nr 15/2025 z dnia 05.09.2025.
Przedmiotem aneksu jest wykonanie dodatkowego etapu prototypu gry w modelu "work for hire". W
przypadku zaakceptowania prototypu przez Wydawce, Wydawca moze zleci¢ Spdtce przejscie do
etapowej produkgji.

11 wrzesnia 2025 r., pomiedzy Emitentem a MegaPixel Studio S.A. z siedzibg w Gdyni (MPS, Spétka
Przejmowana), zostato zawarte porozumienie w sprawie potgczenia Emitenta z MPS (Potgczenie). Potgczenie
nastgpito w trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spétek handlowych, tj. przez przeniesienie catego majgtku MPS za
akcje Spotki Przejmujacej, ktére Emitent wyda akcjonariuszom MPS wedtug ustalonego parytetu wymiany
(odpowiednio: Akcje Potgczeniowe, Parytet Wymiany). Parytet Wymiany akcji zostat ustalony na poziomie 0.7825
Akcji Potgczeniowej za jedng akcje MPS. Podstawg wskazanego parytetu jest wartos¢ rynkowa Spétek, ustalona
na dzien 1 sierpnia 2025 r. w oparciu o $rednie 6-miesieczne kursy notowan wazone wolumenem akcji Spotek
liczone za okres od 3 lutego do 31 lipca 2025 r. (wiacznie). Akcje Potgczeniowe sg akcjami zwyktymi na okaziciela.
Spotki dotozg nalezytej starannosci w celu wprowadzenia Akcji Potgczeniowych do obrotu na rynku NewConnect.
W wyniku Potgczenia MPS, jako Spotka Przejmowana, zostata rozwigzana bez przeprowadzenia postepowania
likwidacyjnego, w dniu wykreslenia jej z KRS, tj. 10 marca 2026 t.Sad zarejestrowat w Krajowym Rejestrze
Sadowym Potgczenie Spotek dnia 27.02.2026 r. Emitent, jako Spdtka Przejmujaca, wstapit z mocy prawa we
wszystkie prawa i obowigzki Spotki Przejmowanej. Liczba Akcji Potgczeniowych wyniosta 485 150 akcji serii Q i
stanowi 1,75% udziatu w kapitale zaktadowym i gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Dodatkowo Zarzad Emitenta podaje, iz Potgczenie przyniesie nastepujgce korzysci:

a. uzyskanie synergii oszczednosciowych-kosztowych wynikajgcych z integracji obszaréw administracyjnych i
dziatéw wsparcia dla obszaréw biznesowych, a tym samym zwiekszenie rentownosci potgczonych Spétek,

b. potaczenie kompetencji, co udoskonali transfer wiedzy specjalistycznej, doswiadczenia zwigzanego z
tworzeniem gier,

c. sprawowanie lepszej kontroli jakos$ci w procesie produkcji gier,
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d. zwiekszenie skali dziatalnosci i zasobdw, a tym samym poprawe pozycji konkurencyjnej na rynku,
e. zwiekszenie ptynnosci akcji Emitenta, co przetozy sie na wiekszg atrakcyjnos¢ dla inwestorow.

9 lutego 2026 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto Uchwate nr 5 w sprawie potgczenia
Forever Entertainment S.A. z siedzibg w Gdyni z MegaPixel Studio S.A. z siedzibg w Gdyni, okreslenia warunkéw
tego potgczenia, podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki, zmian w Statucie Spétki oraz w sprawie ubiegania
sie o wprowadzenie akcji serii Q do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu. Rejestracja Potgczenia w KRS
miata miejsce 27.02.2026r.

Spoétka Forever Seed Fund S.A. w roku 2025 roku kontynuowata poszukiwanie deweloperdow, ktdrzy posiadaja,
realizujg lub planujg wykonanie wysokiej jakosci gier. W ramach tej dziatalnosci, Forever Seed Fund uczestniczyta
w kilku konferencjach i targach, zaréwno w Polsce, jak i za granicg (m.in. w targach Gamescom w Kolonii
w Niemczech oraz Game Acces w Brnie w Czechach).

Efektem dziatan Spotki w 2025 roku jest pozyskanie jednego tytutu ,Cassette Boy”, ktéry zostat wydany w
styczniu 2026 r. przez Forever Entertainment S.A.

Forever Entertainment S.A. w 2025 roku rozwijata sklep internetowy pod markg Forever Limited zatozony w
grudniu 2020 roku. Dziatalno$¢ na polu e-commerce jest kapitatochtonna i wymaga dtuzszego czasu inwestycji
celem zbudowania silnej marki i statej bazy klientéw. Obecnie w ofercie Forever Limited znajduje sie 10 tytutéw
w réznych wersjach. Warto$¢ stanu zapaséw Forever Limited wyniosta 1,71 mln PLN na koniec 2025 r. i byt nizsza
0 8,43% w pordwnaniu do stanu na koniec 2024 roku.

Ulga B+R pozwala na odliczanie od podstawy obliczenia podatku CIT kosztéw uzyskania przychoddéw
poniesionych na dziatalno$¢ B+R, czyli tzw. kosztow kwalifikowanych. Zgodnie z prowadzong politykg przyjeta
przez Emitenta od stycznia 2025 roku rozlicza koszty B+R w Rachunku Zyskéw i Strat dla danego tytutu przez 60
miesiecy liczonych od miesigca jego premiery. W 2025 roku Forever Entertainment S.A. rozliczyta koszty B+R
w kwocie 1,065 min. PLN.

W 2025 r. nastgpit spadek kosztéw wynagrodzen do kwoty 8.482 tys. PLN, tj. 0 4,98% w poréwnaniu do kosztéw
wynagrodzen poniesionych w poprzednim rok obrotowym. Spadek wynagrodzen wynikat z mniejszej liczby oséb
zatrudnionych do realizacji produkcji. Zarzad Scisle kontroluje koszty dziatalnosci, w tym wynagrodzen,
dostosowujac je na biezgco do potrzeb produkcyjnych.

Dnia 21.01.2026, o godz. 2:00 czasu polskiego, Nintendo ogtosito wydanie aktualizacji (patcha) do gry Donkey
Kong Country Returns HD na konsole Nintendo Switch 2 (dalej réwniez "Gra", "Tytut"). Aktualizacja jest dostepna
bezptatnie dla obecnych wiascicieli gry Donkey Kong Country Returns HD. Gra zostata wyprodukowana przez
Emitenta na zlecenie Nintendo Co. Ltd. na podstawie umowy, o ktérej Emitent informowat w raporcie biezgcym
numer 7/2024 z dnia 18 czerwca 2024 r., a jej wydawca jest Nintendo. Warunki finansowe umowy zawartej
pomiedzy Emitentem a Nintendo dotyczacej produkcji Gry nie odbiegajg od standardéw rynkowych powszechnie
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stosowanych w umowach tego typu i mogg obejmowaé dodatkowe wynagrodzenie uzaleznione od liczby
sprzedanych egzemplarzy Gry.

W 2025 r. w Spofce realizowano gtéwne prace badawcze nad:
(a) uzupetnieniem wewnetrznych narzedzi programistycznych o funkcjonalnosci przewidywane w nowej,

nadchodzacej generacji konsolowe;.

(b) dostosowaniu funkcjonalnosci wewnetrznych narzedzi deweloperskich do platformy Switch 2.

Forever Entertainment S.A. w 2025 roku kontynuowata intensywne prace produkcyjne nad istotnymi tytutami,
a takze rozszerzata zasiegi sprzedazy gier remake wprowadzajac je do sprzedazy na kolejnych platformach, ze
szczegblnym uwzglednieniem gier w wers;ji fizycznej. Premiery gier ,,FRONT MISSION 3 Remake”: na NS, ,Care
Bears: To The Rescue” na Xbox One, Xbox Series S/X, PS4 i PS5, ,Night Slashers: Remake” na iOS i Android, , THE
HOUSE OF THE DEAD 2:Remake” na NS, PC, Xbox One, Xbox Series S/X, PS4 i PS5 oraz , Thief Simulator 2” na NS
byty najwazniejsze dla Spdtki w 2025 roku. Zarzad Spétki planuje wydanie bardzo oczekiwanych gier: ,Panzer
Dragoon Zwei: Remake” oraz ,FRONT MISSION 1st:Remake” na iOS i Android w 2026 roku.

Emitent w sposdb ciggly prowadzi poszukiwania, negocjacje w celu pozyskania nowych kontraktow ,work for
hire” od wiodgcych $wiatowych wydawcéw oraz IP od studidow zewnetrznych do produkcji oraz IP gier gotowych
w ramach prowadzonej dziatalnosci wydawniczej. Kazda premiera gry wykonanej przez Spotke czy to w formule
»work for hire” czy jako remake zwieksza mozliwosci Spotki w zakresie pozyskiwania kolejnych tytutéw o coraz
wiekszym potencjale sprzedazy. Rowniez kazdy nowy tytut w dziatalnosci wydawniczej zwieksza mozliwosci
Spoétki pozyskiwania kolejnych projektow w tym segmencie. W ostatnich miesigcach Emitent pozyskat do
dziatalnosci wydawniczej takie tytuty jak Cassette Boy (premiera 14.01.2026) oraz Tower Dominion (planowana
premiera w 2026) i Eyes Of The ElderWood.

Spotka oferowata na koniec 2025 roku 169 tytutéw, w tym: 130 tytutéw na konsole Nintendo Switch, 71 tytutéw
na PC, 38 tytutdw na konsole PlayStation 4, 37 tytutéw na konsole Xbox One, 16 tytutéw na konsole Xbox Series
S/X oraz 19 tytutdéw na platforme PlayStation 5. Ponadto wszystkie gry wydane na Xbox One sg kompatybilne z
konsolami Xbox Series S/X. Poza wymienionymi platformami konsolowymi i PC, Spéotka oferuje gry na kilkunastu
innych mniejszych platformach.

Emitent poszukuje kolejnych mozliwosci zwiekszenia sprzedazy w ramach dziatalnosci produkcyjno-wydawniczej
na nowych rynkach i platformach.

Emitent od kilku lat koncentruje sie na produkcjach bardziej wymagajgcych gier, o wiekszych budzetach, ale
jednoczesnie o wiekszym potencjale sprzedazy niz dotychczas oferowane tytuty (ze szczegélnym uwzglednieniem
gier typu remake). Emitent informacje o najwazniejszych premierach prezentuje w harmonogramie premier
aktualizowanym na stronie https://forever-entertainment.com/premiery,4,pl.
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W kolejnych latach Spétka zamierza pozyskiwac coraz bardziej atrakcyjne kontrakty ,work for hire” oraz tytuty
gier do produkcji lub wydawania, dzieki wspotpracy z wtascicielami kultowych oraz najbardziej rozpoznawalnych
IP z szerokiej branzy entertainment z catego Swiata. Oczekiwane premiery tytutéw zaplanowanych na rok 2026 i
na lata kolejne, powinny przetozy¢ sie na dalszg poprawe wynikow Spotki. Bliska wspodtpraca ze swiatowymi
potentatami branzy gamingu umacnia takze pozycje Spétki jako producenta oraz niezaleznego wydawcy.

Na dzier 31.12.2025 roku warto$¢ przychoddw netto ze sprzedazy i zréGwnanych z nimi wyniosta 27.184 tys. zt
i byta nizsza 0 12,60% r/r w poréwnaniu do roku 2024. Przychody ze sprzedazy produktéw wynosity 26.899 tys.
zti zmalaty 0 3,34% r/r w poréwnaniu do wartosci 27.828 tys. zt za rok poprzedni. Na koniec 2025 r. zmiana stanu
produktow w RZiS Spotki wyniosta 285 tys. zt i byta nizsza 0 91,31% r/r (tj 0 2.992 tys zt) w poréwnaniu do jej
wartosci za 2024 rok i miata istotny wptyw na zmiane wyniku netto Spétki.

Na dzied bilansowy koszty dziatalnosci operacyjnej Spoétki wyniosty 19.496 tys. zt i zmalaty o0 17,47%r/r
(4.127 tys. zt) w poréwnaniu do roku poprzedniego. Spadek kosztéw operacyjnych Spétki zwigzany byt gtéwnie
z obnizeniem kosztow ustug obcych, ktérych wartos¢ na 31.12.2025 r. wyniosta 8.709 tys. zt i byta mniejsza
030,23% r/r (3.774 tys. zt) od kwoty 12.482 tys. zt na koniec 2024 roku. Wynikato to gtdéwnie z obnizenia wartosci
rozliczen z wtascicielami IP oraz ze studiami developerskimi, co z kolei spowodowane byto mniejszymi
przychodami ze sprzedazy gier. Na koniec 2025 r. koszty wynagrodzer wraz z narzutami wyniosty 9.856 tys. zt
(spadek o 281 tys. z1, tj. 0 2,77% r/r) i miaty ponad 50% udziat w strukturze kosztow dziatalnos$ci operacyjnej za
caty 2024 rok.

Forever Entertainment S.A. osiggneta zysk z dziatalnos$ci operacyjnej za 2025 rok w wysokosci 7.768 tys. zt, i byt
wyzszy 04,24% r/r w poréwnaniu do zysku z dziatalnosci operacyjnej wykazanego w poprzednim roku
obrotowym. Zysk EBITDA za 2025 rok wyniost 8.061 tys. zt i byt wyzszy 0 4,27% r/r od zysku EBITDA za 2024 rok.
Zysk netto Spétki za 2025 rok wynidst 7.146 tys. zt i byt wyzszy 0 6,20% r/r w poréwnaniu do zysku netto w
wysokosci 6.729 tys. zt za poprzedni rok obrotowy. Na koniec 2025 roku wskazniki rentownosci Spoétki wzrosty, w
przypadku EBITDA do 29,65% w poréwnaniu do 24,86% z roku poprzedniego, a przypadku rentownosci
operacyjnej do 28,58% z 23,96% oraz rentownosci netto odpowiednio do 26,29% z 21,63%.

Na zmiany poziomu zyskéw spétki (zysku operacyjnego, EBITDA i netto) w poréwnaniu z 2024 rokiem istotny
wptyw miata kategoria przychodowa — zmiana stanu produktéw. Jej wartos¢ w 2025 roku wyniosta 285 tys. zt i
byta nizsza 0 91,31% (tj 0 2.992 tys. zt) w poréwnaniu do jej wartosci za 2024 rok. Znaczny spadek w tej kategorii
przychodow jest wypadkowa cyklu produkcyjnego tytutéw z kategorii Remake, nad ktérymi pracuje i ktére
wydawane sg przez Emitenta. W 2025 roku Spétka zakonczyta prace nad dwoma istotnymi projektami: FRONT
MISSION 3: Remake oraz THE HOUSE OF THE DEAD 2: Remake. Wigze sie to z zaprzestaniem budowy aktywdw
na bilansie (brak wptywu in plus na zmiane stanu produktdw), rozpoczynajgc jednoczesnie proces ich
systematycznej amortyzacji (wptyw in minus na zmiane stanu produktow). Pozycja zmiany stanu produktéw
opiera sie na dwdch przeciwstawnych procesach:

o Wptyw dodatni: kapitalizacja naktadéw ponoszonych na produkcje gier (w tym kosztéw wynagrodzen)
w okresie ich tworzenia.

o Wptyw ujemny: amortyzacja aktywéw powstatych z tych naktaddéw, rozliczana w standardowym dla
Spotki okresie 5 lat od momentu premiery.
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Pozycja zmiany stanu produktéw ma neutralny wptyw na zdolnos¢ Spétki do generowania przeptywdw
pienieznych (z wytgczeniem efektu podatkowego), niemniej niemal bezposrednio wptywa na jej wynik
operacyjny oraz wynik netto (réwniez z wytgczeniem efektu podatkowego). Zmniejszajaca sie wartos¢ zmiany
stanu produktow, wynikajgca z obecnej fazy cyklu produkcyjnego i wydawniczego, byta kluczowym czynnikiem
determinujgcym dynamike zmian rok do roku zysku netto

W 2025 roku nastgpito istotne zmniejszenie wydatkow z dziatalnosci inwestycyjnej w sprawozdaniu z przeptywow
pienieznych Spotki. Wyniosty one 1.891 tys. 2t w poréwnaniu z 4.031 tys. zt w 2024 (spadek 0 53% r/r).. W zwigzku
z powyzszym w 2025 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -1.811 tys. zt wobec -
4.031 tys. zt w 2024 roku. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej w 2025 roku wyniosty 4.207 tys.
zt wobec 4.030 tys. zt w 2024 (wzrost o 4% r/r). Suma wartos$ci przeptywdw netto z dziatalnosci operacyjnej i
dziatalnosci inwestycyjnej wyniosta w 2025 roku 2.395 tys. zt wobec 0,1 tys. zt w 2024 i byta najwyzsza od 2020
roku.

Suma bilansowa Spoétki zmalata do 47.933 tys. zt na koniec 2025 roku, tj. 0 16,40% r/r (9.406 tys. zt) w poréwnaniu
do sumy bilansowej z kofica 2024 roku. Zmiana ta wynika gtéwnie z korekty pozycji dlugoterminowych aktywoéw
finansowych, o ktérej Emitent informowat raportem ESPI 19/2025 w dniu 30 wrze$nia 2025. Raport ten dotyczy
istotnej korekty wyceny dtugoterminowych aktywoéw finansowych Forever Entertainment S.A., obejmujacych
akcje w spotkach MegaPixel Studio S.A., UF Games S.A. oraz Storm Trident S.A. Btad polegat na wycenianiu tych
aktywow wedtug wartosci godziwej zamiast ceny nabycia w latach 2023-2024, co byto niezgodne z przyjeta w
2023 roku polityka rachunkowosci. Korekta zostata ujeta w sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym na dzien 1
sierpnia 2025 roku na potrzeby potgczenia ze sp6tkg Megapixel Studio S.A. oraz sprawozdaniu finansowym Spotki
na dzien 30 wrzesnia 2025 roku. Po stronie aktywdw wartos¢ udziatéw i akcji zostata pomniejszona o 14 319
160,00 zt, osiggajac poziom 734 923,89 zt. W pasywach odnotowano ujemng korekte kapitatu wtasnego
(zysk/strata z lat ubiegtych) w kwocie 11 598 379,00 zt oraz zmniejszono rezerwe na podatek odroczony o 2 720
781,00 zt. Dokonana zmiana ma charakter wytgcznie ksiegowy i nie wptywa na biezgcy rachunek zyskéw i strat,
przeptywy pieniezne ani ptynnos$¢ finansowg Spotki. Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, zatwierdzone juz
sprawozdania za lata 2023-2024 nie beda podlegaty korekcie. Po stronie aktywdw, aktywa obrotowe o wartosci
24.336 tys. zt miaty najwiekszy udziat (50,77%) w sumie bilansowej na koniec omawianego roku obrotowego. Po
stronie pasywow kapitaty wtasne wyniosty 41.762 tys. zt i miaty 87,13% udziatu w sumie bilansowej na koniec
2025 roku.

Zarzad Forever Entertainment S.A. oczekuje, ze naktady na prace nad projektami, premiery gier w tym m.in.
»FRONT MISSION 3: Remake” oraz ,THE HOUSE OF THE DEAD 2: Remake”, ktore miaty miejsce w 2025 roku oraz
planowane premiery w tym m.in. Panzer Dragoon Zwei: Remake, zaowocujg wzrostem przychoddéw ze sprzedazy
i dodatnimi przeptywami operacyjnymi w 2026 roku i w latach kolejnych.

Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

1. Opis ryzyka: Dziatalnos$¢ Spétki opiera sie na trzech filarach: ustugach (,,work for hire”), produkcji remake'édw
oraz wydawnictwie. Ryzyko strategiczne polega na mozliwosci przyjecia btednych zatozen, co do rozwoju rynku
gier lub niedostosowania modelu biznesowego do zmian technologicznych i preferencji graczy. Btedna ocena
otoczenia moze skutkowac nieosiggnieciem zaktadanych wynikéw finansowych lub koniecznoscig kosztownej
zmiany profilu dziatalnosci.
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2. Wystapienie ryzyka w przesztosci: W ocenie Zarzadu Spétki w przesztosci nie doszto do istotnej materializacji
ryzyka, ktéra zachwiataby stabilnoscig finansowg Spétki. Ewentualne korekty dziatarh miaty charakter ewolucyjny
i wynikaty z biezgcego monitoringu rynku.
3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Spotka mityguje ryzyko poprzez dywersyfikacje
zrédet przychoddw (tgczenie dziatalnosci ustugowej z wydawniczg) oraz budowe szerokiego portfela gier o
zrdéznicowanych budzetach, co ogranicza wptyw niepowodzenia pojedynczego tytutu. Decyzje strategiczne
wspierane sg wieloletnim doswiadczeniem Zarzadu Spotki i wspotpracga z globalnymi liderami branzy.
4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:
e Istotnosc ryzyka: Wysoka — ze wzgledu na fakt, ze btedna strategia wptywa na catosciowe przychody i
zyskownos¢ Spotki.
e Prawdopodobienstwo wystgpienia: Niskie — biorgc pod uwage obecng stabilng pozycje Spétki i
dywersyfikacje przychoddw.

Ryzyko zwigzane z realizacjg procesu produkcyjnego oraz dywersyfikacjg portfela gier

1. Opis ryzyka: Strategia Spotki zaktada budowe zdywersyfikowanego portfela gier o nizszych budzetach, jednak
okazjonalnie realizowane sg projekty o wyzszych naktadach (gtéwnie remake'i). Ryzyko wigze sie z mozliwoscia
opdznien, przekroczenia budzetu lub niesatysfakcjonujgcej sprzedazy takiego kluczowego tytutu. Ze wzgledu na
skumulowane naktfady, niepowodzenie wiekszego projektu moze mie¢ bardziej zauwazalny, negatywny wptyw
na wynik finansowy okresu niz w przypadku mniejszych produkgji.
2. Wystgpienia ryzyka w przesztosci: W przesztosci zdarzaty sie przypadki opdznien lub nieosiggniecia
zaktadanych stop zwrotu przez pojedyncze tytuty. Dzieki dywersyfikacji przychoddéw (przychody z innych gier oraz
z segmentu ustugowego), zdarzenia te byty kompensowane i nie wptynety istotnie na stabilnos¢ finansowg Spotki
3. Dziatania podjete przez Emitenta celem -eliminacji/prewencji: Spotka aktywnie zarzadza ryzykiem
produkcyjnym poprzez:
o Dywersyfikacje portfela: Koncentracje na wiekszej liczbie projektéw o niskich i srednich budzetach,
unikajac ryzykownych produkcji typu AAA.
e Specyfike remake'ow: Realizacje drozszych projektéw w oparciu o sprawdzone IP, co obniza ryzyko
rynkowe.
e Finansowanie biezgce: Pokrywanie naktadéw na gry wtasne z biezgcych, stabilnych przeptywoéw
generowanych przez segment ustugowy (,,work for hire”).
4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:
e Istotnosé¢ ryzyka: Srednia — dzieki dywersyfikacji portfela, wptyw pojedynczego projektu na wynik
catosciowy jest ograniczony.
e Prawdopodobieristwo wystapienia: Srednie — ryzyko odchylert od harmonogramu dotyczy kazdego
projektu deweloperskiego.

Ryzyko zwiqgzane z opdZnieniami premier gier

1. Opis ryzyka: Specyfika branzy wigze sie z ryzykiem opdznien wynikajacych z czynnikow technicznych
(certyfikacja), strategicznych (dobdr okna wydawniczego) lub decyzyjnych (wydtuzone akceptacje ze strony
wtascicieli IP przy remake'ach). Przesuniecie premiery, cho¢ czesto celowe dla podniesienia jakosci, skutkuje
przesunieciem przychoddw na kolejne okresy sprawozdawcze oraz potencjalnym wzrostem kosztow produkgji i
marketingu.
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2. Wystapienia ryzyka w przesztosci: Spétka dokonywata w przesztosci korekt dat premier (np. Front Mission 2:
Remake). Decyzje te miaty na celu maksymalizacje potencjatu sprzedazowego i nie zachwiaty stabilnoscig
finansowgq Spétki ani relacjami z partnerami biznesowymi.
3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Spétka mityguje skutki opdznien poprzez:

e stosowanie buforéw czasowych w harmonogramach i monitoring kalendarza premier konkurencji;

e Sciste konsultacje z wtascicielami IP na kazdym etapie produkcji;

e dywersyfikacje portfela (opdznienie jednego tytutu jest amortyzowane przez inne zrédta przychodéw).
4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:

e Istotnosc ryzyka: Wysoka — opdznienie kluczowego tytutu moze mie¢ duzy wptyw na wynik finansowy

danego roku.

¢ Prawdopodobienstwo wystapienia: Srednie — w branzy gamedev opéznienia zdarzajj sie.

Ryzyko zwigzane z procesem certyfikacji gier na platformach dystrybucyjnych (certyfikacja techniczna)
1. Opis ryzyka: Warunkiem dystrybucji gier na platformach konsolowych (Nintendo, PlayStation, Xbox, Steam)
jest pomysine przejécie procesu certyfikacji technicznej. Istnieje ryzyko odrzucenia zgtoszonej gry przez

wtasciciela platformy z powodu bteddéw lub niezgodnosci z wytycznymi. Koniecznos¢ wprowadzenia poprawek i
ponownego zgtoszenia moze skutkowac opdznieniem premiery, przesunieciem przychodéw oraz dodatkowymi
kosztami, a w przypadku wielokrotnych problemoéw — utratg reputacji u partneréw biznesowych.

2. Wystgpienie ryzyka w przesztosci: W przesztosci zdarzaty sie sytuacje zgtaszania uwag certyfikacyjnych przez
wtascicieli platform, co wymagato prac poprawkowych. Byty to jednak standardowe procedury rynkowe, ktére
nigdy nie doprowadzity do trwatego zablokowania premiery ani zerwania uméw dystrybucyjnych.

3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Spotka minimalizuje ryzyko poprzez:

e Wewnetrzne QA: Utrzymywanie w strukturach Spotki dedykowanego dziatu kontroli jakosci (QA) oraz
zespotu publishingu. Zespoty te przeprowadzajg rygorystyczne testy wstepne (pre-certification) przed
wiasciwym zgtoszeniem gry, eliminujac btedy na wczesnym etapie

e Doswiadczenie: dziat publishingu funkcjonujgcy w Spoétce posiada wieloletnig praktyke w procesach
certyfikacji na wszystkich kluczowych platformach, potwierdzong skutecznym wprowadzaniem na rynek
tytutdw witasnych oraz na zlecenie partnerow.

4, Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:

e Istotnos¢ ryzyka: Wysoka — brak certyfikacji oznacza brak mozliwosci sprzedazy produktu na danej
platformie.

e Prawdopodobieristwo wystapienia: Srednie — wystgpienie uwag w procesie certyfikacji jest zjawiskiem
czestym, jednak sg one uwzgledniane i ryzyko catkowitego, trwatego nieuzyskania zgody na publikacje
jest oceniane jako niskie.

Ryzyko nieosiggniecia przez gre sukcesu rynkowego

1. Opis ryzyka: Dziatalnos$¢ produkcyjna i wydawnicza obarczona jest wysokim ryzykiem inwestycyjnym. Istnieje
ryzyko, ze gry Emitenta — mimo jakosci technicznej — nie spotkajg sie z oczekiwanym zainteresowaniem
odbiorcéw ze wzgledu na zmiany preferencji graczy, nasycenie rynku, btedng ocene grupy docelowej lub
negatywne recenzje. Materializacja ryzyka skutkuje brakiem realizacji zaktadanych przychodéw, pogorszeniem
wynikéw finansowych, a w skrajnych przypadkach koniecznoscig dokonania odpiséw aktualizujgcych wartosé¢
aktywow.

2. Wystapienia ryzyka w przesztosci: Spdtka odnotowata przypadki premier gier, ktorych sprzedaz premierowa
byta nizsza od prognoz Zarzadu. Mimo stabszego startu, te gry generujg stabilne przychody w modelu ,dtugiego
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ogona” (long tail). Doswiadczenia te postuzyly do wypracowania metodologii planowania przysztych budzetow i
prognoz sprzedazy.
3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Spétka ogranicza ryzyko poprzez:
o Dywersyfikacje: Rownowazenie filarow dziatalnosci (ustugi, gry wtasne, publishing) oraz strategie
wydawania wigkszej liczby gier o mniejszej i Sredniej skali budzetowej, co rozprasza ryzyko inwestycyjne.
e Analizarynku i wsparcie: Poprzedzanie produkcji analizg rynkowa oraz stosowanie dziatan naprawczych
(promocje, aktualizacje) dla tytutéw o stabszej sprzedazy premierowej w celu wydtuzenia cyklu ich zycia.
4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:
e Istotnosé ryzyka: Wysoka — przychody ze sprzedazy gier stanowig istotne zrédto wptywoéw Emitenta.
e Prawdopodobienistwo wystapienia: Wysokie — ryzyko to jest immanentng cecha branzy rozrywkowe;j,
gdzie sukces produktu zalezy od gustow odbiorcéw, ktdre sg trudne do precyzyjnego przewidzenia.

Ryzyko roszczen z zakresu praw autorskich

1. Opis ryzyka: Produkty Emitenta (gry wideo) sa ztozonymi utworami multimedialnymi, na ktére sktadaja sie kod
zrédtowy, grafika, muzyka, scenariusz oraz inne elementy tworcze. W proces ich powstawania zaangazowanych
jest wiele oséb fizycznych i podmiotéw, wspdtpracujgcych ze Spétka na podstawie réznych stosunkéw prawnych
(umowy o prace, umowy cywilnoprawne, kontrakty B2B). Istnieje ryzyko prawne zwigzane z potencjalng z
nieskutecznym nabyciem majatkowych praw autorskich (w tym praw zaleznych) od poszczegdlnych tworcéw.

2. Wystgpienia ryzyka w przesztosci: W dotychczasowej historii operacyjnej Spotka nie byta strong sporéw
sgdowych ani postepowan arbitrazowych dotyczgcych naruszenia praw autorskich lub kwestionowania
skutecznosci ich nabycia.

3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Spotka przyktada najwyzszg wage do prawnego
zabezpieczenia posiadanych praw autorskich stosujac nastepujgce srodki bezpieczenstwa:

e Standardyzacja uméw: W relacjach ze wspotpracownikami (B2B/umowy cywilnoprawne) Spotka stosuje
rygorystyczne wzorce umowne, przygotowane przez kancelarie prawne. Zawieraja one
wymagane klauzule dotyczgce przeniesienia praw autorskich.

e Procedury odbioru: Spétka stosuje sformalizowany proces odbioru prac (tzw. protokoty zdawczo-
odbiorcze), zabezpieczajgce odpowiednie przeniesienie praw autorskich.

4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:

e Istotnosc ryzyka: Wysoka — prawa autorskie stanowig kluczowe aktywo Spétki; ich utrata moze stanowic
istotng negatywng zmiane w sytuacji majgtkowej Spétki.

e Prawdopodobienstwo wystgpienia: Niskie — ze wzgledu na wdrozone procedury prawne i
wprowadzone procedury produkgc;ji gier.

Ryzyko zwigzane z utratg ptynnosci finansowej

1. Opis ryzyka: Branza gier cechuje sie cyklicznoscig i nieregularnoscig przychodoéw (zaleznych od dat premier i
sukcesu komercyjnego) przy statym poziomie kosztow operacyjnych. Istnieje ryzyko wystgpienia luki
ptynnosciowej w przypadku opdzinienia premiery lub nizszej sprzedazy, co mogtoby utrudni¢ terminowe
regulowanie zobowigzan.

2. Wystapienia ryzyka w przesztosci: W historii Spotki wystepowaty okresy napiec¢ budzetowych typowe dla cyklu
produkcyjnego (przed premierami), jednak Emitent nie utracit zdolnosci do terminowego regulowania
wymagalnych zobowigzan, zachowujac ciggtos¢ operacyjna.

3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Podstawowym narzedziem mitygacji jest
hybrydowy model biznesowy:
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e Segment ustugowy (,,work for hire”): Zapewnia stabilne, przewidywalne przeptywy pieniezne (ptatnosci
za kamienie milowe), ktore pokrywajg wiekszos¢ statych kosztow operacyjnych Spoétki, tworzac
bezpieczng baze finansowa.

e Segment wydawniczy: Generuje przychody nieregularne, ale o wysokim potencjale marzowym
(nadwyzki finansowe).

e Dodatkowo Zarzad prowadzi rygorystyczny monitoring przeptywéw pienieznych (cash-flow).

4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:

e Istotnos¢ ryzyka: Wysoka — utrata ptynnosci jest zagrozeniem dla egzystencji kazdego podmiotu
gospodarczego.

e Prawdopodobierstwo wystgpienia: Srednie — Srednie (ograniczone dzieki stabilizujgcej roli
przychoddw z segmentu ustugowego).

Ryzyko czynnika ludzkiego

1. Opis ryzyka: Dziatalnos¢ Spétki jest scisle uzalezniona od wiedzy, talentu i doswiadczenia specjalistow
(programistéw, grafikdw, projektantow). Istnieje ryzyko odejscia kluczowych pracownikéw do konkurencji, co
moze skutkowac utratg cennego know-how, opdznieniami w realizacji projektéw oraz kosztami rekrutacji.
Dodatkowym czynnikiem jest ryzyko btedéw ludzkich, mogacych wptynac¢ na jakosc gry.
2. Wystapienia ryzyka w przesztosci: W Spotce wystepowato zjawisko naturalnej rotacji kadr, typowe dla sektora
IT. Odejscia pracownikdow nie doprowadzity jednak do zaktdcenia ciggtosci prac nad kluczowymi projektami, a
wakaty byty skutecznie uzupetniane dzigki procesom rekrutacyjnym.
3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Spotka ogranicza rotacje i buduje lojalnos¢
zespotu poprzez:
e Atrakcyjnosc projektowa: Realizacja prestizowych zlecen dla globalnych lideréw (np. Nintendo) stanowi
silny czynnik motywacyjny, umozliwiajgcy pracownikom rozwoj przy produkcjach o $wiatowym zasiegu.
e  Warunki pracy: Oferowanie konkurencyjnych warunkdéw zatrudnienia i dbato$é o kulture organizacyjna.
e Zarzadzanie wiedz3a: Promowanie wymiany informacji wewnatrz zespotéw, aby unikng¢ uzaleznienia
proceséw od wiedzy jednostek.
4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:
e Istotnosc ryzyka: Wysoka — w branzy kreatywnej ludzie sg najwazniejszym aktywem przedsiebiorstwa.
e Prawdopodobierstwo wystgpienia: Srednie — rynek pracy w sektorze IT pozostaje konkurencyjny, co jest
statym wyzwaniem dla wszystkich podmiotéw w branzy.

Ryzyko zwigzane z postepem technologicznym i presjg konkurencyjng (Generatywna Sztuczna Inteligencja)

1. Opis ryzyka: Gwattowny rozwdj generatywnej sztucznej inteligencji (Al) obniza bariery wejscia na rynek,
umozliwiajgc produkcje gier przy nizszych naktadach. Prowadzi to do nadpodazy produktéw (nasycenia rynku) i
utrudnia walke o uwage gracza, co moze wymuszac zwiekszenie budzetéw marketingowych lub presje cenowa.
Ponadto, brak adaptacji Spétki do nowych standardéw technologicznych moégtby ostabi¢ jej przewagi
konkurencyjne.

2. Wystgpienia ryzyka w przesztosci: Spétka historycznie skutecznie adaptowata sie do zmian technologicznych.
Mimo obserwowanego wzrostu liczby premier gier (wspieranego popularyzacjg Al), Emitent nie odnotowat
dotychczas spadku popytu na swoje ustugi lub produkty, ktéry wynikatby bezposrednio z dziatann konkurencji
wykorzystujacej te technologie.

3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Ograniczenie ryzyk w tym zakresie opiera sie
na budowaniu barier jakosciowych:
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e Rozwdj ustug na zlecenie (,,work for hire”): Wspdtpraca z renomowanymi partnerami (np. Nintendo)
wymaga specyficznej wiedzy inzynieryjnej i standardéw bezpieczenstwa IP, ktérych obecna generacja Al
nie jest w stanie zapewnic.

e Specjalizacja w remake'ach: Precyzyjne odwzorowanie "ducha" i mechaniki oryginatu wymaga
doswiadczenia i czynnika ludzkiego.

e Monitoring i adaptacja: Spdtka na biezgco analizuje dostepne narzedzia Al i wdraza wybrane
rozwigzania jako wsparcie proceséw twoérczych (np. w celu przyspieszenia prac koncepcyjnych),
traktujac technologie jako szanse na optymalizacje kosztéw wtasnych, a nie tylko jako zagrozenie.

4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:

e Istotnosc¢ ryzyka: Wysoka — dtugoterminowe zmiany w strukturze rynku moga wptynac¢ na marzowosé
catej branzy.

e Prawdopodobieristwo wystgpienia: Wysokie — powszechnos¢ technologii Al jest faktem, a nasycenie
rynku grami stale rosnie.

Ryzyko konkurencji

1. Opis ryzyka: Niskie bariery wejscia (obnizane przez rozwéj Al) powodujg trwatg nadpodaz gier na rynku. Rodzi
to ryzyko spadku widocznosci produktéw Emitenta, trudnosci w dotarciu do graczy oraz presji na obnizanie cen
lub zwiekszanie budzetéw marketingowych.

2. Wystgpienia ryzyka w przesztosci: Jest to state uwarunkowanie rynkowe. Zdarzaty sie okresowe zbiegi dat
premier z tytutami konkurencji, co wptywato na dynamike biezacej sprzedazy.

3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Spotka aktywnie zarzgdza ryzykiem poprzez:

e Rozwdj dziatalno$ci wydawniczej: Spétka traktuje aktywnos¢ niezaleznych twodrcéw jako szanse
biznesowa. Poprzez wydawanie ich gier, Emitent czerpie korzysci z sukceséw szerokiego rynku, zamiast
wytacznie z nim konkurowac.

e Renoma i zaufanie: Wspétpraca z Nintendo (m.in. przy Donkey Kong Country Returns HD) buduje
wizerunek wiarygodnego partnera, co utatwia Spodtce pozyskiwanie do wspotpracy najbardziej
utalentowanych twércéw zewnetrznych.

4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:

e Istotnosc ryzyka: Wysoka — konkurencja bezposrednio wptywa na poziom przychodéw ze sprzedazy.

e Prawdopodobienstwo wystgpienia: Wysokie — nasycenie rynku jest faktem, a liczba debiutujgcych gier
jest niezmiennie wysoka.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem praw wtasnosci intelektualnej i nielegalng dystrybucjg (piractwo

komputerowe)

1. Opis ryzyka: Dystrybucja produktéw Emitenta odbywa sie gtdwnie kanatami cyfrowymi, co wigze sie z ryzykiem

nielegalnego kopiowania i udostepniania gier osobom trzecim bez uiszczenia opfaty (tzw. piractwo
komputerowe). Mimo stosowania zabezpieczen technicznych, nie istnieje system catkowicie eliminujgcy to
zjawisko. Skala tego zjawiska moze prowadzi¢ do utraty czesci potencjalnych przychoddéw, gdyz grupa odbiorcéw
moze zdecydowac sie na pozyskanie gry z nielegalnego zrédta zamiast dokonania zakupu.

2. Wystgpienia ryzyka w przesztosci: Zjawisko naruszania praw autorskich ma charakter globalny i dotyczy catej
branzy rozrywkowej. W przesztosci Spétka odnotowywata obecnos¢ swoich produktow w nielegalnych kanatach
dystrybucji (serwisy wymiany plikdw) krétko po ich premierze. Jest to zjawisko rynkowe, ktérego catkowita
eliminacja nie byta mozliwa, jednak w ocenie Zarzadu skala tego procederu byta niewielka w przypadku
dotychczasowych gier Emitenta nie wptyneta w sposdb istotny na ogdlny wynik finansowy.
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3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Spotka minimalizuje ryzyko nielegalnej
dystrybucji poprzez dobdr odpowiednich platform i modelu biznesowego:
e Ekosystem zamkniety (Konsole): Koncentracje na konsolach Nintendo, ktére posiadajg znacznie
szczelniejsze zabezpieczenia systemowe niz otwarty rynek PC.
e  Wsparcie wtasciciela platformy: korzystanie z parasola ochronnego Nintendo, ktére prowadzi bardzo
restrykcyjng i skuteczng walke prawng z twércami emulatoréw i serwisami pirackimi.
e Aktualizacje i ustugi sieciowe: Regularne aktualizacje i dodatki, ktére sg trudniej dostepne dla
uzytkownikéw wersji nielegalnych, co zacheca do legalnego zakupu.
4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:
e Istotnoéé ryzyka: Srednia — cho¢ kazda nielegalna kopia to potencjalna strata, gracze konsolowi
wykazujg statystycznie wyzszg sktonnos¢ do ptacenia za gry niz uzytkownicy komputeréw PC.
e Prawdopodobienistwo wystgpienia: Wysokie — pojawienie sie gier w nielegalnym obiegu jest niemal
pewne, jednak kluczowa jest skala tego zjawiska, ktérg Emitent ogranicza.

Ryzyko zmiennosci stop procentowych

1. Opis ryzyka: Spétka korzysta z finansowania dtuznego opartego na zmiennych stopach procentowych
(zaleznych od stawek WIBOR dla PLN i ESTR dla EUR). Ryzyko polega na mozliwosci wzrostu rynkowych stép
procentowych, co bezposrednio zwiekszy koszty obstugi dtugu (odsetki) i obcigzy wynik finansowy netto. Zmiany
te zalezg od czynnikdw makroekonomicznych niezaleznych od Emitenta.

2. Wystapienia ryzyka w przesztosci: W ostatnich latach, w zwigzku z cyklem podwyzek stép procentowych,
koszty obstugi zadtuzenia wzrosty. Mimo to Spétka zachowata petng ptynnosé i terminowo regulowata
zobowigzania, a wzrost kosztéw nie zachwiat rentownoscig operacyjng przedsiebiorstwa.

3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Spotka zarzadza ryzykiem poprzez:

e Elastycznos¢ walutowq: Wykorzystanie limitu kredytowego dostepnego wielowalutowo (PLN i EUR).
Pozwala to Zarzagdowi na optymalizacje kosztéw poprzez wybor waluty finansowania o korzystniejszym
oprocentowaniu w danym momencie.

¢ Monitoring otoczenia makroekonomicznego: Biezacg analize polityki bankdw centralnych (RPP, EBC) i
dostosowywanie struktury zadtuzenia do prognoz makroekonomicznych.

4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:

e Istotnosc ryzyka: Niska — poziom zadtuzenia Emitenta jest relatywnie nieduzy i jest dostosowany do
skali dziatalnosci Spotki.

e Prawdopodobieristwo wystapienia: Srednie — zmiennos¢ stdp procentowych jest statym elementem
gospodarki rynkowej, jednak obecne trendy wskazujg na potencjalng stabilizacje kosztéw finansowania.

Ryzyko zwigzane z niestabilnoscig otoczenia podatkowego i niejednoznacznosciq przepisow

1. Opis ryzyka: Polski system podatkowy cechuje sie duzg zmiennoscig i niejednoznacznoscia przepiséw, co rodzi
ryzyko ich odmiennej interpretacji przez podatnika i organy kontrolne. Istnieje ryzyko zakwestionowania przez
urzedy skarbowe przyjetej wyktadni (np. w zakresie kosztéw uzyskania przychoddéw lub VAT) podczas kontroli,
ktéra moze obejmowac okres do 5 lat wstecz. Ewentualna niekorzystna decyzja wigze sie z konieczno$cig zaptaty
zalegtego podatku wraz z odsetkami oraz sankcjami karnoskarbowymi.

2. Wystgpienia ryzyka w przesztosci: W okresie objetym informacjami finansowymi Spétka nie byta strong
istotnych sporéow z organami podatkowymi, ktére zakonczytyby sie natozeniem istotnych kar finansowych.
Funkcjonowanie w zmiennym otoczeniu prawnym wymuszato jednak koniecznos¢ ciggtej adaptacji systemow i
procedur oraz ponoszenia zwigzanych z tym kosztéw administracyjnych i doradczych.
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3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Sp6tka minimalizuje ryzyko poprzez:
e Konserwatywna polityka podatkowa: Unikanie agresywnej optymalizacji podatkowej i
skomplikowanych struktur. Rozliczenia dokonywane sg w oparciu o bezpieczne i ugruntowane zasady.
e Wewnetrzne kompetencje: Utrzymywanie w strukturach Spétki wiasnego dziatu finansowo-
ksiegowego, zatrudniajgcego wykwalifikowanych specjalistéw. Pozwala to na biezgcy monitoring zmian
w przepisach oraz petng kontrole nad prawidtowoscig rozliczen podatkowych, bez uzaleznienia od
podmiotéw zewnetrznych.
4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:
e Istotnosc ryzyka: Wysoka — ewentualne domiary podatkowe wraz z odsetkami za kilka lat wstecz moga
istotnie wptyna¢ na ptynnosé finansowa.
e Prawdopodobienstwo wystgpienia: Srednie — wynika ono z systemowej nieprzewidywalnosci polskiego
prawa podatkowego, niezaleznej od starannosci dochowanej przez Spétke.

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych osob (Zarzgdu oraz kadry technicznej)
1. Opis ryzyka: Sukces Spotki zalezy od kompetencji Prezesa Zarzagdu — Zbigniewa Debickiego oraz waskiej grupy
specjalistow technicznych. Utrata tych oséb mogtaby doprowadzi¢ do przejsciowej dezorganizacji pracy, utraty

istotnego know-how oraz opdznien w realizacji kluczowych umow.
2. Wystapienia ryzyka w przesztosci: Sktad Zarzadu i kluczowej kadry menedzerskiej charakteryzuje sie wysokg
stabilnoscig. W przesztosci nie odnotowano w tej grupie odejs¢, ktére zagrozityby ciggtosci biznesowe;.
3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Spotka stosuje szereg mechanizmdw majacych
na celu utrzymanie kluczowego personelu oraz zabezpieczenie ciggtosci operacyjnej:
e Motywacja witascicielska: Prezes Zarzadu jest istotnym akcjonariuszem, co wigze jego cele osobiste z
dtugoterminowym wzrostem wartosci Spotki.
e Transfer wiedzy: Kompetencje sg sukcesywnie przekazywane na kadre sredniego szczebla, co zmniejsza
uzaleznienie operacyjne od jednostek.
e Retencja: Realizacja prestizowych projektow (np. dla Nintendo) stanowi silny czynnik motywujgcy
zespot do pozostania w strukturach Spétki.
4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:
e Istotnosc¢ ryzyka: Wysoka — rola Prezesa i kluczowych pracownikéw jest fundamentalna dla obecnego
etapu rozwoju Spofki.
e Prawdopodobienstwo wystgpienia: Niskie — ze wzgledu na powigzania wtascicielskie Prezesa oraz
stabilng historie wspdtpracy z kluczowg kadra techniczna.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg akcjonariatu i uprawnieniami osobistymi znaczgcych akcjonariuszy

1. Opis ryzyka: Trzech gtéwnych akcjonariuszy, tj. Pan Marek Bednarski, Pan Grzegorz Maciagg oraz Pan Zbigniew
Debicki, posiadajg wedtug najlepszej wiedzy Emitenta obecnie odpowiednio 24,67%, 9,66% i 8,03% akcji dajacych
prawo do takiego samego udziatu w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki, co oznacza iz mogg miec

decydujacy wptyw na kluczowe uchwaty. Ponadto Statut przyznaje Panu M. Bednarskiemu i Panu Z. Debickiemu
osobiste uprawnienia w zakresie powotywania cztonkéw Rady Nadzorczej. Istnieje ryzyko, ze decyzje
dominujgcych akcjonariuszy nie zawsze bedg w petni zbiezne z interesami inwestoréw mniejszosciowych.

2. Woystgpienia ryzyka w przesztosci: W dotychczasowej dziatalnosci nie odnotowano przypadkdw
wykorzystywania przewagi gtosow w sposdb naruszajacy interes Spotki lub prawa mniejszosci. Podejmowane
uchwaty stuzyty budowaniu wartosci przedsiebiorstwa.

3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Réwnowage intereséw zabezpieczaja:
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e Ochrona prawna: Przepisy Kodeksu Spétek Handlowych umozliwiajagce zaskarzanie uchwat
krzywdzgcych akcjonariuszy.

e Toisamos¢ interes6w: Prezes Zarzadu (Pan Zbigniew Debicki) jest jednoczesnie znaczacym
akcjonariuszem, co sprawia, ze jego nadrzednym celem jest wzrost wartosci Spotki, co jest korzystne dla
wszystkich inwestoréw.

4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:

e Istotnoéé ryzyka: Srednia — decyzje strategiczne zalezg od woli wiekszoéci, co jest standardem
rynkowym.

e Prawdopodobienstwo wystgpienia: Niskie — w dotychczasowe] historii i praktyce Spotki nie
odnotowano dziatan naruszajgcych prawa akcjonariuszy mniejszosciowych.

Ryzyko zwigzane z inwestycjg w spotki zagraniczne

1. Opis ryzyka: posiadanie przez Emitenta udziatdw w podmiotach zagranicznych wigze sie z ryzykiem prawno-
regulacyjnym, wynikajgcym z odmiennosci systemdw prawnych, podatkowych oraz otoczenia biznesowego w
innych jurysdykcjach. Specyfika zagranicznego prawa moze utrudnia¢ sprawowanie nadzoru korporacyjnego,
dochodzenie praw z akcji/udziatéw lub transfer zyskow do Polski w poréwnaniu do warunkéw krajowych.
2. Wystapienia ryzyka w przesztosci: W dotychczasowej dziatalnosci Emitent nie napotkat na istotne bariery
prawne czy administracyjne w obcych jurysdykcjach, ktére uniemozliwityby wykonywanie praw wiascicielskich
lub zagrozityby trwatosci inwestycji.
3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Spotka mityguje ryzyka prawne poprzez
korzystanie z ustug wyspecjalizowanych, lokalnych kancelarii prawnych i doradcéw w dane;j jurysdykcji. Zapewnia
to biezgcy zgodnos¢ dziatan z miejscowymi przepisami (compliance) oraz bezpieczenstwo prawne posiadanych
aktywow.
4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:

e Istotnosc ryzyka: Niskie — inwestycje te nie stanowig istotnego sktadnika aktywow Emitenta

e Prawdopodobienstwo wystapienia: Niskie — stabilne otoczenie prawne rynkéw, na ktérych obecna jest

Spétka.

Ryzyko uzaleznienia od zewnetrznych platform dystrybucyjnych oraz zmian w modelu sprzedazy gier

1. Opis ryzyka: Sprzedaz produktéw Emitenta zalezy niemal w catosci od globalnych platform cyfrowych
(Nintendo eShop, Steam, PlayStation/Microsoft Store). Rodzi to ryzyko zmian regulamindw, prowizji lub
algorytmdw pozycjonowania, co moze wptyngé na widocznos¢ i sprzedaz gier. Dodatkowym zagrozeniem jest
trend transformacji rynku w strone modeli subskrypcyjnych, co w dtugim terminie moze prowadzi¢ do spadku
marz producentéw i uzaleznienia przychodéw od stawek narzucanych przez operatoréw abonamentéw.
2. Wystapienia ryzyka w przesztosci: Uzaleznienie od platform jest standardem rynkowym. W przesztosci
zdarzaty sie okresowe zmiany algorytmow (np. na Steam), wptywajgce na dynamike sprzedazy. Mimo rosngcej
popularnosci subskrypcji u konkurencji, na kluczowych dla Spoétki platformach (Nintendo Switch, Steam)
tradycyjny model sprzedazy jednostkowej pozostaje dominujgcy i rentowny.
3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Spotka stosuje strategie dywersyfikacji, ktdra
zabezpiecza jg zaréwno przed dyktatem platform, jak i erozjg marz w modelach subskrypcyjnych:
e  Model ustugowy (,,work for hire”): W tym segmencie ryzyko handlowe i dystrybucyjne ponosi wydawca
(zleceniodawca). Spétka otrzymuje wynagrodzenie za realizacje prac, niezaleznie od tego, czy gra trafi
do sprzedazy pudetkowej, cyfrowej czy abonamentu.
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e Specjalizacja w ekosystemie Nintendo: Ekosystem Nintendo charakteryzuje sie najsilniejszym
przywigzaniem graczy do zakupu petnych wersji gier i mniejsza presjq tanich abonamentéw, co pozwala
na ochrone marz jednostkowych.

e Unikalnos¢ oferty (Gry niezalezne): Gry typu indie, ze wzgledu na walory artystyczne i kolekcjonerskie,
czesto opieraja sie trendowi masowej konsumpcji w ramach subskrypcji.

4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:

e Istotnos¢ ryzyka: Wysoka — brak dostepu do kluczowych platform (np. ban konta deweloperskiego)
oznaczatby utrate mozliwosci sprzedazy.

e Prawdopodobienstwo wystgpienia: Srednie (w zakresie negatywnych skutkéw zmian modelu) —
uzaleznienie jest faktem, natomiast catkowite wyparcie sprzedazy jednostkowej przez abonamenty jest
procesem dtugofalowym i niepewnym.

Ryzyko walutowe i wptyw zmian kursow na wyniki finansowe

1. Opis ryzyka: Przychody Spotki pochodzg gtéwnie z eksportu i sg rozliczane w walutach obcych (USD, EUR),
podczas gdy wiekszos¢ kosztow operacyjnych ponoszona jest w ztotych polskich (PLN). Taka struktura tworzy
statg ekspozycje na ryzyko walutowe. Umocnienie ztotego (aprecjacja) obniza wartos¢ przychodéw po
przeliczeniu na walute sprawozdawczg, co negatywnie wptywa na rentownos$¢. Z kolei gwattowne ostabienie
ztotego moze zwiekszac¢ koszty ustug obcych oraz obstugi zadtuzenia walutowego.

2. Wystgpienia ryzyka w przesztosci: W ostatnich latach rynek walutowy charakteryzowat sie duzg zmiennoscia.
Spotka doswiadczata okreséw, w ktérych niekorzystne zmiany kurséw walut (umocnienie PLN) obnizaty
raportowang dynamike przychodow i zyskow w ujeciu ztotdwkowym, mimo wzrostu wolumenu sprzedazy gier.
Wystepowaty réwniez okresy powstawania ujemnych réznic kursowych, ktére obcigzaty wynik finansowy netto.
Zjawiska te miaty jednak charakter rynkowy i nie zagrozity stabilnosci finansowej Emitenta.

3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji: Spotka zarzgdza ryzykiem walutowym przede
wszystkim poprzez wykorzystanie mechanizméw naturalnych, unikajgc spekulacyjnych instrumentow
pochodnych:

e Dopasowanie walutowe zadtuzenia (Hedging naturalny): Spdtka posiada dostep do finansowania
dtuznego (kredyt obrotowy) denominowanego w walutach obcych (EUR). Sptata rat kapitatowo-
odsetkowych nastepuje bezposrednio z wptywdw walutowych od kontrahentéw, co eliminuje
koniecznos¢ przewalutowania srodkow i ogranicza ryzyko kursowe w tym obszarze.

e Gromadzenie rezerw walutowych: Spétka utrzymuje czes¢ srodkdw pienieznych na rachunkach
walutowych, dokonujac przewalutowania na PLN tylko w momentach zapotrzebowania na pokrycie
kosztéw krajowych, starajgc sie wybieraé korzystne momenty kursowe.

4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienstwa:

e Istotnosc ryzyka: Wysoka — ze wzgledu na dominujgcy udziat eksportu w strukturze przychododw.

e Prawdopodobienstwo wystgpienia: Wysokie — zmiennos¢ kursow jest statg cechg rynku, wiec wahania
wynikow z tego tytutu sg nieuniknione w kazdym kwartale.

Ryzyko zwigzane z potaczeniem z Megapixel Studio SA oraz wyceng przejetych aktywow (gier)

1. Opis ryzyka: W wyniku niedawnego potgczenia z Megapixel Studio SA, Emitent przejat do swojego
bilansu aktywa. Istnieje ryzyko, ze faktyczne wyniki sprzedazowe tytutéw sktadajacych sie na te aktywa
okazg sie nizsze niz pierwotne zatozenia i prognozy z okresu fuzji. W takiej sytuacji, stabsze przeptywy
pieniezne z przejetych gier mogg wymusic¢ koniecznos¢ dokonania odpiséw aktualizujgcych ich wartosc¢
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bilansowg (tzw. testy na utrate wartosci). Materializacja tego ryzyka skutkowataby jednorazowym,
istotnym obcigzeniem wyniku finansowego netto Spotki.

2. Woystgpienie ryzyka w przesztosci: Spdtka sfinalizowata proces fuzji niedawno, w zwigzku z czym to
specyficzne ryzyko w obecnej skali materializuje sie po raz pierwszy. Z natury rynku gier wynika, ze kazda
prognoza sprzedazy obarczona jest marginesem btedu, jednak historycznie Spdtka nie musiata
dokonywac drastycznych odpiséw zagrazajgcych stabilnosci jej wynikow.

3. Dziatania podjete przez Emitenta celem eliminacji/prewencji:

o Rzetelne wiedza i konserwatyzm: Wycena przejmowanych aktywdw na etapie fuzji opierata
sie na ostroznosciowych zatozeniach i audytach, co minimalizuje ryzyko ich poczgtkowego
przeszacowania. Dodatkowo przejmowane aktywa zwigzane sg w wiekszosci z tytutami
wydanymi przez Emitenta w zwigzku z czym jego stan wiedzy o nich byt na moment przejecia
rzetelny

o Aktywne zarzadzanie cyklem zycia: Spotka wdraza wtasne, sprawdzone strategie wydawnicze
(aktualizacje, polityka promocyjna, ewentualne portowanie na nowe platformy) dla przejetych
tytutdw, aby stymulowac ich sprzedaz i maksymalizowa¢ zwrot z inwestycji.

o Biezgcy monitoring: Zarzad regularnie monitoruje dynamike sprzedazy przejetego portfela, by
z wyprzedzeniem reagowac na ewentualne odchylenia od budzetu.

4. Kwalifikacja istotnosci oraz prawdopodobienistwa:

o Istotnosé: Wysoka (ewentualne odpisy majg bezposredni, negatywny wptyw na raportowany
zysk netto, cho¢ nie uszczuplajg biezgcych srodkéw pienieznych).

o Prawdopodobieristwo: Srednie (rynek gier jest trudny do przewidzenia, ale negatywne skutki
s3 mitygowane przez ostrozng wycene poczatkowa).

Ryzyko wystgpienia globalnych pandemii i zdarzen losowych

W dniu 1 lipca 2023 r. na terenie Polski zniesiony zostat stan zagrozenia epidemicznego spowodowany
zakazeniami wirusem SARS-CoV-2. Zarzad Spétki w trakcie trwania pandemii na biezgco monitorowat rozwaj
sytuacji zwigzanej z utrzymujgacymi sie skutkami rozprzestrzeniania sie koronawirusa SARS-CoV-2 i jego wptywu
na dziatalno$¢ Spotki. Zarzad zaznacza, ze pomimo zakonczenia stanu zagrozenia epidemicznego nadal
kontynuuje monitorowanie czynnikdw globalnych, ktére mogtyby wskazywa¢ na kolejne, potencjalnie
niebezpieczne zdarzenia moggace negatywnie wptyngc na dziatalnosé, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju
Spotki. Jednoczesnie zaznaczy¢ nalezy, ze w trakcie pandemii COVID-19 Emitent nie odnotowywat istotnych
skutkow zwigzanych z jej wptywem na swojg biezgcg dziatalnosé. Niemniej, Zarzad Emitenta przyktada takze
uwage do czynnikdw moggacych wskazywac na zdarzenia losowe o charakterze innym, niz pandemiczny, ktorych
potencjalnymi skutkami mogtyby by¢ m.in. przerwy w dostawach lub globalnych taricuchach logistycznych. Na
moment obecny Zarzad nie identyfikuje zagrozen dla dziatalnosci Spétki wynikajgcych ze zdarzen losowych.

Ryzyko zwigzane z agresjg Rosji na Ukraine

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotka nie odnotowata powaznych skutkow zwigzanych
z wptywem rosyjskiej agresji przeciwko narodowi Ukrainnskiemu, a takze zwigzanymi z tym sankcjami natozonymi
na Federacje Rosyjskg oraz Republike Biatorusi. W chwili obecnej nie ma probleméw zwigzanych z utrzymaniem
stabilnego procesu rozwoju gier. Sprzedaz gier odbywa sie przez miedzynarodowe platformy i brak mozliwosci
sprzedazy na rynki objete sankcjami bedzie miata wptyw na sprzedaz, ale w opinii Spétki w stopniu nieznacznym.
Spétka na biezgco monitoruje rozwdj sytuacji zwigzanej z utrzymujgcymi sie dziataniami wojennymi i ocenia ich
potencjalny wptyw na dziatalnos$¢ Spoétki. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, z uwagi na dynamike
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sytuacji, nie mozna jednak w sposéb jednoznaczny okresli¢ wptywu wojny i natozonych sankcji na dziatalnos¢,
wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Spatki.

Zgodnie z art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci powinno obejmowad istotne
informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej Spotki. Ponizej zamieszczono nie omdwione wczesniej
wymagane informacje.

Art. 49 ust. 2 pkt 5)

Nabycie udziatéw wtasnych, a w szczegdlnosci cel ich nabycia, liczba i warto$¢ nominalna ze wskazaniem, jaka
czesc kapitatu zaktadowego reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych akcji w przypadku ich zbycia.
W roku obrotowym 2025 r. Spétka nie nabywata ani nie sprzedawata akcji wtasnych.

Art. 49 ust. 2 pkt 6)
Posiadane przez jednostke oddziaty (zaktady).
Spétka nie posiada oddziatow (zaktaddw).

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

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

W okresie od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r. Spdétka nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen oraz nie
wykorzystywata instrumentow finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktdcen
przeptywdw srodkdéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie jest ona narazona.

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

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

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

Art. 49 ust. 2a)

Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Informacje w sprawie stosowania przez Spoétke 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 Spoétek 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

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