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Szanowni Panstwo,

za nami najtrudniejszy rok w dotychczasowej historii studia. Trudny produkcyjnie, poniewaz duze zaangazowanie
zespotu w projekt Giants Uprising nie przyniosto spodziewanego efektu sprzedazowego w pierwszej fazie wydania
gry w formule early access. Trudny takze pod wzgledem finansowym — znaczne ograniczenie finansowania spétek
branzy gier przez rynek kapitatowy spowodowato, ze ciezar finansowania podmiotéw z grupy spoczywat gtéwnie
na nas. Dobry, poniewaz udato sie utrzymac najwazniejszy trzon zespotu i osiggnac poziom jego motywacji, ktéry
obecnie w mojej ocenie jest na jednym z najwyzszych poziomdw w historii studia. Potrzebny, poniewaz po
trudnych doswiadczeniach, wiemy jakie projekty chcemy realizowac i jak zbudowa¢ na nich site studia na kolejne

lata.

W 2021 roku Spétka realizowata wtasnym zespotem produkcyjnym cztery projekty, w tym jeden badawczo-
rozwojowy: Giants Uprising, The Path Of Calydra. Projekt ARIA, oraz QUADRIMA. Spdtka posiada takze udziaty w
pieciu podmiotach o charakterze stowarzyszonym lub zaleznym, ktére to spotki sg w trakcie realizacji szesciu

projektéw.

W zakresie produkcji wtasnej zakonczylismy prace zwigzane z produkcjg wersji early access gry Giants Uprising.
Ponad 3-letnia praca nad projektem zakonczyta sie jej wydaniem 2 listopada 2021. Niestety ze wzgledu na
problemy techniczne oraz optymalizacyjne z grg i wynikajagce z tego opdznienie w wysytce kluczy do gry
influencerom, premiera w formule early access nie przebiegta zgodnie z naszymi oczekiwaniami. Sprzedaz
zanotowana podczas premiery na Steam oraz w okresie catego 4Q nie jest satysfakcjonujaca - wyniosta 3096 sztuk.
W zwigzku z tym podjeliémy decyzje o znacznym zmniejszeniu zespotu zaangazowanego w rozwdj projektu, co
odsuwa w czasie termin wydania finalnej wersji gry. Podjelismy takze dziatania majace na celu wydanie gry na

kolejne platformy oraz pozyskanie dodatkowych, zewnetrznych srodkdéw na jej marketing.

W 2021 roku kontynuowaliSmy prace produkcyjne nad projektem ARIA. Prace zostaty zintensyfikowane po
premierze Giants Uprising - prowadzone sg obecnie przez wiekszos¢ naszego zespotu. Gtéwnym bohaterem ARII
jest czworonozne zwierze, ktére musi wykorzysta¢ swoje zmysty i umiejetnosci, by przetrwac w niesprzyjajgcym
otoczeniu. Gtdwng osig gry bedzie historia gtéwnego bohatera i jego interakcja z otoczeniem z wykorzystaniem
nie stosowanych dotychczas w grach z takim gtéwnym bohaterem mechanik rozgrywki. W zwigzku z duzymi
wyzwaniami zwigzanymi z systemem interaktywnej animacji w grze, Spotka pozyskata dofinansowanie jej czesci
badawczo-rozwojowej na kwote 3,8 min zt dla wniosku pt.: ,,QUADRIMA - kompleksowa technologia umozliwiajaca
znaczny wzrost jakosSci i produktywnosci ztozonych, interaktywnych animacji ze szczegdlnym uwzglednieniem
animacji wielonoznych zwierzat oraz ich interakcji z obiektami statymi i ludZmi na potrzeby gier akcji”. Otrzymanie
dofinansowania oraz realizacja projektu QUADRIMA znaczaco redukuje potencjalne koszty prac nad czescig

animacyjna dla Projektu ARIA oraz kolejnych projektéw studia.

The Path OF Calydra od momentu podpisania umowy koprodukcyjno-wydawniczej w lipcu 2020 roku, ulegta
znacznemu zwiekszeniu, co w naszej opinii wptynie takze silnie na potencjat monetyzacji projektu. Oczekiwana
koncowa dtugosc rozgrywki znacznie przekroczy 10 godzin, na drodze gracza stanie 48 przeciwnikow, gracz bedzie

miat do dyspozycji 16 réznych umiejetnosci, 24 kombinacji podczas walki i ponad 80 znajdziek. JakosScig graficzng
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gra zbliza sie do poziomu oczekiwanego w nowoczesnych grach 3D adventure platformer. Obecnie znajdujemy sie
w koricowej fazie produkcji gry — w najblizszych tygodniach zostanie zamknieta faza alfa. Po osiggnieciu fazy beta

rozpocznie sie proces portowania gry.

Rok 2021 to okres bardzo intensywnych prac produkcyjnych réwniez w spétkach z grupy. Mooneaters S.A. z
sukcesem rozwija swoéj projekt Everdream Valley, ktory przekonat do siebie wydawce dla wersji na konsole
Nintendo Switch w postaci spétki Qubic Games S.A., ktéry dokonang inwestycja zapewnit projektowi zwrot
naktadow jeszcze przed jego wydaniem. Gra ma takze bardzo dobry odbiér w mediach spotecznosciowych. W 2021
roku dokonalismy sprzedazy czesci akcji studia uzyskujgc okoto 1,5 min zt, pozostajemy jednak ponad 50%

akcjonariuszem spotki.

Perimeter Games Sp. z 0.0. realizuje swoj pierwszy projekt — gre HeatWave. Ze wzgledu na istotne pogorszenie
sytuacji na rynku kapitatowym, spotce nie udato sie pozyskac finansowania na dalszy rozwdj, doprowadzita jednak
do stworzenia prototypu gry i jest w fazie poszukiwania na niego wydawcy. Cyber Rain Games Sp. z 0.0. réwniez
realizowata w 2021 roku swoj pierwszy projekt symulatora w swiecie zawodoéw przysztosci — gre Tattoo Punk.
Podobnie jak w przypadku Perimeter Games Sp. z 0.0., spotce nie udato sie pozyskac finansowania i obecnie rozwaj
projektu zostat istotnie spowolniony. Podobna sytuacja ma miejsce w przypadku Warhound Games Sp. z 0.0., ktora
realizuje projekt gry FPS survival, potagczony z tematyka probleméw psychicznych zotnierzy wynikajacych z ich

doswiadczen wojennych i ich powrotu do spoteczeristwa.

Wydany w 2019 roku Bee Simulator przyniost spotce w 2021 roku tgcznie 761 tys. zt. przychodu. Cieszy nas
zwtaszcza utrzymujgca sie pozytywna tendencja sprzedazowa po obnizeniu ceny bazowej gry przez wydawce oraz
jej pozytywne oceny. Trudno detalicznie oszacowac obecng sprzedaz gry, m.in. przez jej udziat w Humble Choice
oraz obecnos$é gry na platformach streamingowych, takich jak Amazon Luna czy Blacknut, jednakze w naszej opinii
w 1Q22 zblizyta sie ona do 200 tys. sztuk. Liczymy, ze tendencja ta utrzyma sie takze w 2022 roku, zwtaszcza ze
sprzedaz gry jest obecnie na poziomie bardzo zblizonym do kolejnego progu procentowego podziatu przychoddw

z wydawca gry.

Mam ogromng nadzieje, ze 2021 byt ostatnim trudnym rokiem w historii studia. Zmiany dokonane w ostatnim
okresie, finalizowanie w tym roku wielu prowadzonych od lat projektéow czy duzy potencjat pozyskania partnera

dla kluczowego projektu studia — Projektu ARIA to czynniki, ktdre obecnie napedzajg Zarzad i zespdt do dziatania.

Z wyrazami szacunku,

tukasz Rosinski

Prezes Zarzadu

PODPIS ZAUFANY

EUKASZ
ROSINSKI

31.05.2022 16:16:02 [GMT+2]
Dokument podpisany elektronicznie
podpisem zaufanym 4
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1. Informacje ogdlne
1.1. Podstawowe informacje o Emitencie

Firma: VARSAV Game Studios S.A.
Forma prawna: spoétka akcyjna
Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Aleje Jerozolimskie 123A, 02-017 Warszawa
Tel.: + 48 22 100 46 29

Faks: + 48 22 100 46 08

Internet: www.varsav.com
E-mail: varsav@varsav.com

KRS: 0000381296

REGON: 142844239

NIP: 5213597881

1.2. Przedmiot dziatalnosci

VARSAV Game Studios S.A. koncentruje swojg dziatalno$¢ na produkcji gier komputerowych w oparciu o
wewnetrzny zespot produkeyjny. Pierwsza produkcja studia, gra Bee Simulator, zostata wydana w 2019 roku,
jednoczesnie na PC, PlayStation 4, Xbox One oraz Nintendo Switch, w wersji pudetkowej i cyfrowej. W 2021 roku
Spotka chce w kolejnych latach ksztattowa¢ Swiadomos¢é marki VARSAV Game Studios jako podmiotu

wyspecjalizowanego w kreatywnym przenoszeniu swiata zwierzat do gier komputerowych.

Spotka celem budowania przewagi konkurencyjnej studia prowadzi prace badawczo-rozwojowe m.in. nad
elementami systemow animacji dla przysztych produkcji Spotki w ramach wspétfinansowanego z srodkéw unijnych
projektu QUADRIMA - kompleksowa technologia umozliwiajgca znaczny wzrost jakosci i produktywnosci
ztozonych, interaktywnych animacji ze szczegdlnym uwzglednieniem animacji wielonoznych zwierzat oraz ich

interakcji z obiektami statymi i ludZmi na potrzeby gier akcji

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania Emitent jest udziatowcem pieciu spotek z branzy gier — Ovid Works S.A.
(12,64%), Mooneaters S.A. (50,61%), Perimeter Games Sp. z 0.0. (30%), Cyber Rain Games Sp. z 0.0. (40%) oraz
Warhound Games Sp. z 0.0. (100%).


http://m.in/
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1.3. Kapitat zaktadowy

Struktura kapitatu zaktadowego na 31.12.2021 roku przedstawia sie nastepujgco:

Udziat w . .
) i . . . Udziat w ogdlnej
. . Liczba akcji w kapitale Liczba gtoséw L .
Seria akgji liczbie gtoséw
(szt.) zaktadowym (w sztukach)
(w proc.)
(w proc.)
1 A 2 095 200 10,45% 2 095 200 10,45%
2 B 604 800 3,02% 604 800 3,02%
3 C 700 000 3,49% 700 000 3,49%
4 D 770 000 3,84% 770 000 3,84%
5 E 10308 571 51,41% 10308 571 51,41%
6 F 571428 2,85% 571428 2,85%
7 G 3000 000 14,96% 3000 000 14,96%
8 H 2 000 000 9,98% 2 000 000 9,98%

20049 999 100,00% 20049 999 100,00%

Struktura kapitatu zaktadowego na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie ulegta zmianie.

Udziat w i .
) . . . . Udziat w ogdlnej
. . Liczba akcji w kapitale Liczba gtoséw L .
Seria akgji liczbie gtosow
(szt.) zaktadowym (w sztukach)
(w proc.)
(w proc.)
1 A 2 095 200 10,45% 2 095 200 10,45%
2 B 604 800 3,02% 604 800 3,02%
3 C 700 000 3,49% 700 000 3,49%
4 D 770 000 3,84% 770 000 3,84%
5 E 10308 571 51,41% 10308 571 51,41%
6 F 571428 2,85% 571428 2,85%
7 G 3000 000 14,96% 3000 000 14,96%
8 H 2 000 000 9,98% 2 000 000 9,98%

20049 999 100,00% 20049 999 100,00%
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1.4. Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych powyzej 5% gtosow na WZA

Struktura akcjonariatu na dzier 31.12.2021 roku, ze wskazaniem akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5 proc.

gtosdw na Walnym Zgromadzeniu, przedstawia sie nastepujgco:

Udziat w . o
kapitale Liczba gtoséw ( Udziat w ogoine;
L.P. Oznaczenie akcjonariusza  Liczba akcji w (szt.) P g liczbie gtoséw
zaktadowym w sztukach)
(w proc.)
(w proc.)
1 VARSAV SA 9304 740 46,41% 9304 740 46,41%
2 January Ciszewski 1077714 5,38% 1077714 5,38%
3 Pozostali 9667 545 48,21% 9667 545 48,21%

20 049 999 100,00% 20 049 999 100,00%

Struktura akcjonariatu na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, ze wskazaniem akcjonariuszy posiadajacych co

najmniej 5 proc. gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, przedstawia sie nastepujgco:

Udziat w i .
kapitale Liczba gtosow ( Udziat w ogolne;
L.P. Oznaczenie akcjonariusza  Liczba akcji w (szt.) P g liczbie gtosow
zaktadowym w sztukach)
(w proc.)
(w proc.)
1 VARSAV SA 8 500 000 42,39% 8 500 000 42,39%
2 January Ciszewski 1309 395 6,53% 1309 395 6,53%
3 Pozostali 10 240 604 51,08% 10240 604 51,08%
Razem 20 049 999 100,00% 20049 999 100,00%

2. Rok obrotowy

Rok obrotowy Spétki pokrywa sie z rokiem kalendarzowym. Sprawozdanie finansowe sporzadzane za 2021 rok
obrotowy obejmuje okres od 1 stycznia 2021 do 31 grudnia 2021. Roczne sprawozdanie finansowe Spotki podlega
obowigzkowi badania przez biegtego rewidenta. Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdania Spofki jest

4Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu.

3. Informacja o zmianach w sytuacji majatkowej Spétki
3.1. Informacje o powigzaniach organizacyjnych i kapitatowych

Na dzien sporzadzenia sprawozdania oraz 31.12.2021 Emitent posiada dwie Spotki zalezne oraz dwie jednostki

stowarzyszone. Dodatkowo Spodtka na dzien publikacji raportu posiada pakiet 12,64% akcji Ovid Works SA.

Sprawozdania Emitenta zostaty sporzadzone w formie jednostkowej z uwagi na fakt, iz w 2021 roku w ocenie
Emitenta Warhound Games Sp. z 0.0. oraz Mooneaters S.A. nie prowadzity obecnie istotnej dziatalnosci. W
przypadku Warhound Games Sp. z o.0. informacja o podjeciu decyzji o zakonczeniu konsolidacji wynikéw

finansowych spétki zaleznej zostata opublikowana w dniu 14 marca 2019 roku (ESPI nr 4/2019). Podstawg prawng
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dla zwolnienia z obowigzku konsolidacji wynikow finansowych Spotek zaleznych Emitenta jest art. 58 ust. 1 ustawy
o rachunkowosci, zgodnie z ktérym "konsolidacjg mozna nie obejmowac jednostki zaleznej, jezeli dane finansowe
tej jednostki sg nieistotne dla realizacji obowigzku okreslonego w art. 4 ust. 1 (ustawy o rachunkowosci)", czyli
jezeli pomimo ich pominiecia sprawozdanie finansowe rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje finansowg oraz wynik
finansowy Emitenta oraz art. 56 ust. 1 ustawy o rachunkowosci, zgodnie z ktérym ,Jednostka dominujgca moze
nie sporzadzac skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jezeli na dzienl bilansowy roku obrotowego oraz na
dzien bilansowy roku poprzedzajgcego rok obrotowy tagczne dane jednostki dominujgcej oraz wszystkich jednostek

zaleznych kazdego szczebla

1) przed dokonaniem wytaczen konsolidacyjnych, o ktérych mowa w art. 60 metoda konsolidacji petnej ust.
21 6, nie przekroczyty co najmniej dwdch z nastepujgcych trzech wielkosci:
e 38400000 zt —w przypadku sumy aktywéw bilansu na koniec roku obrotowego
e 76 800 000 zt — w przypadku przychoddéw netto ze sprzedazy towardw i produktow za rok
obrotowy,

e 250 0s6b —w przypadku sredniorocznego zatrudnienia w przeliczeniu na petne etaty

2) po dokonaniu wytgczen konsolidacyjnych, o ktérych mowa w art. 60 metoda konsolidacji petnej ust. 2i 6,
nie przekroczyty co najmniej dwdéch z nastepujgcych trzech wielkosci
e 32000000 zt —w przypadku sumy aktywdw bilansu na koniec roku obrotowego,
e 64 000 000 zt — w przypadku przychodow netto ze sprzedazy towardw i produktow za rok
obrotowy,

e 250 0s6b —w przypadku sredniorocznego zatrudnienia w przeliczeniu na petne etaty.”
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Jednostki zalezne:

Firma: Warhound Games Sp. z 0.0.

Forma prawna: spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Wilcza 28/10, 00-388 Warszawa
Zarzad: Maciej Matusik

Profil dziatalnosci: produkcja gier komputerowych

Udziat w kapitale zaktadowym: 100% kapitatu zaktadowego
Udziat w gtosach: 100% gtosow

W dniu 16 lutego 2018 roku do rejestru przedsiebiorcéw zostata wpisana spdétka Warhound Games Sp. z o.0.
(dawniej Crowd Dragons Sp. z 0.0.) z siedzibg w Warszawie. Kapitat zaktadowy spétki wynosi 5.000 zt i dzieli sie na
100 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt za kazdy udziat. Emitent posiada 100 proc. udziatéw w kapitale

zaktadowym Warhound Games Sp. z 0.0.

Emitent w dniu 05.11.2020 podjat decyzje o zmianie strategii dziatalnosci ww. spotki zaleznej polegajacej na
dokonaniu zmiany profilu jej dziatalnosci. Zgodnie z podjeta przez Zarzad decyzjg dot. zmiany profilu dziatalnosci
spotki zaleznej, spétka zalezna stanie sie studiem zaleznym od Emitenta, wyspecjalizowanym w tworzeniu gier o
tematyce okoto wojennej. Zgromadzenie Wspdlnikéw ww. spétki zaleznej podjeto stosowne uchwaty w zakresie
zmiany umowy Spétki zaleznej w zakresie zmiana firmy Spotki zaleznej z Crowd Dragons sp. z 0.0. na Warhound

Games sp. z 0.0. Zmiany zostaty zarejestrowane w KRS.

Pierwszym projektem, ktory realizuje Spdtka zalezna jest gra nawigzujaca do problematyki psychiki zotnierzy. Trzon
poczgtkowo kilkuosobowego zespotu Spotki zaleznej stanowili nowozatrudnieni bardzo doswiadczeni deweloperzy
oraz cztonkowie zespotu produkcyjnego Emitenta, wraz z obecnym Head Of Studio Spotki - Maciejem Matusikiem,
ktory stanat na czele studia. Maciej Matusik to manager z ponad 16-letnim doswiadczeniem w branzy gier, gtéwnie
jako Lider Zespotu, Gtoéwny artysta i Producent, wspoéttwérca ponad dwudziestu wydanych tytutéw, zaréwno
mobilnych, konsolowych, jak i pecetowych, dziennikarz oraz szkoleniowiec w dziedzinie zarzadzania w firmie

Leadership Source.

W 2021 roku spdtka Warhound Games Sp. z 0.0. finansowana byta pozyczkami od Varsav Game Studios S.A.
Planowane sg zmiany w ramach struktury udziatowej, w wyniku ktérych do Spotki zaleznej przystapi nowy,
mniejszosciowy wspolnik. Natomiast niezalezne od powyzszego Emitent w dalszym ciggu bedzie wiekszosciowym
udziatowcem Spoétki zaleznej.

Zmiana profilu dziatalnosci Spotki zaleznej stanowi realizacje strategii Emitenta w zakresie inwestycji w podmioty

z rynku gier komputerowych tworzace produkcje zbiezne ze strategig Spotki.
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Firma: Mooneaters S.A.
Forma prawna: spotka akeyjna
Kraj siedziby: Polska
Siedziba: Olsztyn
Adres: ul. Rolna 245, 10-804 Olsztyn
Zarzad: Marek Maruszczak
Profil dziatalnosci: produkcja gier komputerowych

Udziat w kapitale zaktadowym: 50,61% kapitatu zaktadowego
Udziat w gtosach: 50,61% w gtosach

Spotka zostata zawigzana w dniu 23 lipca 2020 roku. Kapitat zaktadowy Mooneaters SA poczatkowo wynosit
100.000 zt (sto tysiecy ztotych) przy czym Emitent wnidst wktad pieniezny w wysokosci 70 000 zt (siedemdziesiat
tysiecy ztotych) w zamian za udziaty reprezentujgce 70% kapitatu zaktadowego spotki. Wktad pieniezny na
pozostate 30% udziatdéw wnidst Dr Marek Maruszczak - zatozyciel i Prezes Zarzadu Slavic Monsters sp. z 0.0. oraz
GeoGames Sp. z 0.0., ktory posiada wieloletnie doswiadczenie w produkcji gier komputerowych i mobilnych, ze
szczegblnym uwzglednieniem gier lokalizacyjnych oraz AR/VR. Dr Marek Maruszczak wspétpracowat dotychczas z
Emitentem jako konsultant biznesowy dla projektu AR Kicker. W dniu 26 pazdziernika 2020 Sad Rejonowy dokonat

rejestracji Mooneaters S.A. w rejestrze przedsiebiorcéw KRS.

W dniu 26 stycznia 2021 doszta do skutku emisja 75.000 akcji serii B w zwigzku z podjetg przez Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Spétki Mooneaters SA uchwata w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki
poprzez emisje akcji serii B w trybie subskrypcji prywatnej, z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy, oraz zmiany Statutu Spotki. Emitowane przez Spotke zalezng akcje serii B zostaty objete przez 13
inwestoréw. W ramach realizowanej emisji akcji serii B w Spotce zaleznej doszto do objecia 75.000 akcji serii B po
cenie emisyjnej wynoszgcej 15 zt za jedng akcje serii B, w wyniku czego sww. spotka zalezna pozyskata odpowiednio
kwote 1.125.000 zt. Srodki z emisji Mooneaters S.A wydatkuje m.in. na produkcje gier Everdream Valley, Witch

Hospital oraz portowanie gry Everdream Valley przynajmniej na jedng konsole.
W dniu 1 lutego 2021 roku Emitent zawart z osobg fizyczng umowe sprzedazy akcji na mocy, ktorej Emitent dokonat
zbycia 107.500 akcji Mooneaters S.A. z siedzibg w Olsztynie za cene wynoszacg 10 zt za jedna akcje, tj. za faczna

cene wynoszgcg 1.075.000 ztotych.

W dniu 3 grudnia 2021 Emitent dokonat sprzedazy 48.375 akcji serii A Mooneaters S.A. na rzecz Qubic Games S.A.
za kwote 483.750 ztotych.
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Jednostki stowarzyszone:

Firma: Perimeter Games sp. z 0.0.

Forma prawna: spoétka z ograniczong odpowiedzialnos$cig
Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Katowice

Adres: ul. Sw. Jana 11/4, 40-012 Katowice
Zarzad: Igor Zielinski

Profil dziatalnosci:  produkcja gier komputerowych

Internet: https://www.perimetergames.eu/

Udziat w kapitale zaktadowym: 30% kapitatu zaktadowego
Udziat w gtosach: ~ 30% w gtosach

Emitent w dniu 20 sierpnia 2020 roku zawart umowe inwestycyjng z aktualnymi wspdlnikami spoétki Perimeter
Games Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach, KRS: 0000832844 (dalej "Perimeter Games"), na mocy ktdrej strony
uregulowaty zasady dokonania przez Emitenta inwestycji w Perimeter Games. Inwestycja Emitenta w Perimeter
Games polegata na objeciu przez Emitenta wyemitowanych udziatéw Perimeter Games w podwyzszonym kapitale
zaktadowym tej spotki za tgczng cene 195.000 PLN, ktdre stanowig na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania

30% kapitatu zaktadowego Perimeter Games.

Przedmiotem dziafalnosci Perimeter Games jest tworzenie oryginalnych, wysokiej jakosci gier premium na
komputery PC i konsole. Zespdt studia sktada sie z doswiadczonych tworcéw gier z ponad 10-letnim
doswiadczeniem zdobytym przy takich produkcjach, jak WiedZzmin 2, gry z serii Lego (Indiana Jones, Lego Batman,

Lego Star Wars), Necrovision oraz Realpolitiks.

Zatozycielem i gtdwnym udziatowcem studia jest Igor Zielinski, ktéry posiada ponad 14-letnie doswiadczenie w
branzy gier, m.in. jako Starszy Artysta 3d w CD Projekt Red (WiedZmin 2), Artysta 3d w The Farm51 Group S.A.
(Necrovision), Artysta 3d w Travellers Tales (Lego Indiana Jones, Lego Batman, Lego Star Wars), oraz
wspotzatozyciel, Wiceprezes, Projektant oraz Dyrektor Kreatywny w Jujubee S.A., odpowiedzialny w przesztosci za

rozwaj gier serii Flashout 3d oraz Realpolitiks.

Obecnie spotka prowadzi produkcje gry Heatwave, bedgcej symulatorem z elementami strategii oraz survivalu
grupy partyzanckiej. Perimeter Games zaprezentowat publicznie pierwszy projekt — HeatWave, ktéry spotkat sie z
bardzo pozytywnym odzewem medidw i graczy. Aktualnie spotka prowadzi rozmowy z potencjalnymi wydawcami

dla projektu.
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Sprawozdanie Zarzadu za rok 2021 GAME STUDIOS SA.
Firma: Cyber Rain Games sp. z 0.0. (dawniej Don't Bite Devs Studio sp. z 0.0.)
Forma prawna: spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Kraj siedziby: Polska
Siedziba: Legionowo
Adres: ul. Warszawska 40/60, 05-120 Legionowo
Zarzad: Marek Jaroszewski, Marek Jaroszewski

Profil dziatalnosci:  produkcja gier komputerowych

Internet: https://www.dontbitedevs.com/

Udziat w kapitale zaktadowym: 40% kapitatu zaktadowego
Udziat w gtosach:  40% w gtosach

Emitent wraz No Gravity Games S.A. przystapit do Cyber Rain Games sp. z 0.0. (dawniej Don't Bite Devs Studio sp.
z 0.0.) z siedzibg w Legionowie poprzez objecie udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym tej spotki. Emitent
objat 80 udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spétki stowarzyszonej, o wartosci nominalnej 50 zt za
kazdy udziat, tj. o tacznej wartosci nominalnej wynoszacej 4.000 zt oraz pokryt je wktadem pienieznym w wysokosci
96.000 zt. W konsekwencji po rejestracji przez wtasciwy sad rejestrowy podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki
stowarzyszonej, o ktérym mowa powyzej, Emitent posiada udziaty reprezentujgce 40% udziatu w kapitale

zaktadowym oraz 40% udziatu w gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikow Spétki stowarzyszonej.

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikéw Spoétki stowarzyszonej podjeto w dniu 4 grudnia 2020 roku takze
uchwate w sprawie zmiany firmy spotki na z dotychczasowej Don't Bite Devs Studio sp. z 0.0. na Cyber Rain Games
sp. z 0.0.. Cyber Rain Games Sp. z 0.0. specjalizuje sie w tworzeniu gier komputerowych inspirowanych raportami

tworzonymi przez najbardziej znanych futurologéw dotyczacymi zawoddw przysztosci.

Zgodnie z planami wspdlnikdw, Cyber Rain Games Sp. z 0.0. zostanie w roku 2022 przeksztatcone w spoétke akcyjng

oraz zaprezentuje pierwsza swojg autorskg gre — Tattoo Punk (spodtka istnieje od 2011 roku, ale dotychczas

realizowata prace na zlecenie innych podmiotow).
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Pozostate jednostki:

Firma: Ovid Works S.A.

Forma prawna: spotka akeyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Dobra 4/10, 00-388 Warszawa
Zarzad: Jacek Chojecki, Jacek Debowski

Profil dziatalnosci:  produkcja gier komputerowych

Internet: http://www.ovidworks.com/

Udziat w kapitale zaktadowym: 12,64% kapitatu zaktadowego
Udziat w gtosach: 12,64% w gtosach*

*z czego 200.000 akcji Ovid Works jest przedmiotem zastawu rejestrowego, przy czym akcje te pozostaja zapisane na rachunku
papierow wartosciowych Emitenta a prawa gtosu z zastawionych akcji oraz pozostate prawa korporacyjne wykonywac bedzie

w dalszym ciggu Emitent (zgodnie z trescig raportu ESPI nr 16/2021)

Zaangazowanie w Ovid Works SA miato znaczenie strategiczne w procesie budowy kompetencji na rynku gier
komputerowych. Spétka Ovid Works zgromadzita 14-osobowy zespét specjalistow z doswiadczeniem wyniesionym

z takich spotek jak: CD Projekt Red, Flying Wild Hog oraz Creative Forge.

Spotka zadebiutowata na rynku NewConnect w dniu 31 lipca 2020 r. Premiera gry Metamorphosis miata miejsce
w dniu 12 sierpnia 2020 roku na platformy PC, Xbox One, PlayStation 4 oraz Nintendo Switch. Obecnie spdtka
koncentruje swoje dziatania na produkcji gry Nemesis: Distress we wspotpracy z grupg Awaken Realms oraz drugiej

czesci gry VR — Interkosmos 2020
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3.2. Informacje o inwestycjach krajowych i zagranicznych
3.2.1. Informacje o inwestycjach zagranicznych

W 2021 roku nie dokonano inwestycji zagranicznych.

3.2.1. Informacje o inwestycjach krajowych

W 2021 roku nie dokonano inwestycji krajowych:

4. Informacje o zatrudnieniu oraz wynagrodzeniach w Spotce
4.1. Stan zatrudnienia

Na dzien 31.12.2021 roku zespot deweloperski VARSAV Game Studios S.A. sktadat sie z dwudziestu osmiu
specjalistow (w przeliczeniu na petny etat), ktérzy doswiadczenie w produkcji gier zdobywali w firmach takich jak:

Vivid Games, Cl Games, The Farm51, Bloober Team i Flying Wild Hog, Fuero Games, CD Projekt Red.
Dodatkowo Spétka zatrudnia cztery osoby nie zaangazowane bezposrednio w produkcje.
4.2. Wynagrodzenie cztonkdw Zarzgdu oraz Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza nie pobiera wynagrodzenia. taczne wynagrodzenie pobrane przez organy zarzgdzajgce wyniosto

w 2021 roku 311 tys. zt.
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5. Informacje o dziatalnosci Spotki

5.1. Dane finansowe

Rachunek zyskéw i strat, dane w zt 01.01.2021-31.12.2021 01.01.2020-31.12.2020
Przychody netto ze sprzedazy i zréwnanych z nimi 5003 816,71 3698 295,03
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej -538 403,64 -614 494,08
Zysk (strata) brutto -1 301 699,60 2 156 764,38
Zysk (strata) netto -1 860 733,60 1818 410,38
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -3457 968,97 -2985 042,66
;r\i/eez’?;\g%r:);niqme netto z dziatalnosci 1116 687,57 2480 730,01
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 1493 609,89 -31903,12
Aktywa trwate 339539,31 841 053,65
Aktywa obrotowe 13 007 740,84 11 591 369,85
Kapitaty wtasne 9522 074,12 11582 298,52
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 3825 206,03 850 124,98
Suma bilansowa 13 347 280,15 12 432 423,50

W 2021 roku Spétka osiggneta 5 003 tys. zt przychoddw netto ze sprzedazy i zréwnanych z nimi, osiggajac 538 tys.

zt straty z dziatalnosSci operacyjnej oraz 1 861 tys. zt straty netto.
Suma bilansowa Spétki na koniec 2021 roku wynosita 13 347 tys. zt, w tym 9 522 tys. zt to kapitaty wtasne Spotki.
5.2. Komentarz Spétki do wynikéw ujawnionych w sprawozdaniu

W 2021 r. Emitent wygenerowat 5 003 tys. zt przychoddéw ze sprzedazy i zrownanych z nimi oraz osiggnat 1 861

tys. zt straty netto.

W ramach przychoddéw okoto 862 tys. zt stanowity przychody netto z tytutu tantiem od sprzedazy gry Bee Simulator
oraz Giants Uprising, natomiast 4 141 tys. zt stanowita zmiana stanu produktéw wyodrebnionych projektow t;.

Giants Uprising 1 513 tys. zt, The Path of Calydra — 868 tys. zt, Aria oraz Quadrima — 1 760 tys. zt.

Wptyw na wynik Spétki miaty zmniejszone przychody, koszty biezacej dziatalnosci, wynik finansowy odnoszacy sie
do prowadzonych inwestycji oraz nalezny od nich podatek dochodowy oraz utworzenie rezerw urlopowych oraz

dokonanie odpisow.
W zakresie dziatarh w okresie 2021 r., ktére miaty istotny wptyw na wyniki Spotki:

e wygenerowano przychody w wysokosci 862 tys. zt z tytutu tantiem od sprzedazy gry Bee Simulator oraz

Giants Uprising;

e wzrost o 4 141 tys. zt stanu produktow w zwigzku z aktywacjg kosztéw Giants Uprising 1 513 tys. zt, The

Path of Calydra — 868 tys. zt, Aria oraz Quadrima — 1 760 tys. zt.
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koszty wynagrodzen ulegty nieznacznemu podwyzszeniu ze wzgledu na presje ptacowa wynikajaca z

otoczenia makroekonomicznego,

koszty zuzycia materiatéw i energii oraz ustug obcych ulegty zwiekszeniu z uwagi na zwiekszone wydatki
zwigzane z projektem Quadrima, kosztéw marketingu projektu Giants Uprising (m.in. cinemtic trailer)

oraz wzrost stawek podwykonawcéw;

wptyw na koszty finansowe miato dokonanie odpisdw na inwestycjach oraz udzielonych pozyczkach

podmiotom zaleznym lub stowarzyszonym w kwocie — 1 047 tys. zt.
dokonano zwiekszenia rezerwy urlopowej oraz emerytalnej — wzrost o 64 tys. zt.

wptyw na wynik finansowym miata zmiana wartosci inwestycji, tj. Ovid Works SA (spadek wartosci
inwestycji o okoto 1120 tys. zt PLN dokonany poprzez aktualizacje wyceny) oraz sprzedaz akcji

Mooneaters SA za kwote 1 560 tys. zt.

Whptyw na wynik miat podatek dochodowy od sprzedaz akcji Mooneaters oraz podatek odroczony od

sprzedazy akcji Ovid Works SA.

W zakresie istotnych zdarzen majgcych wptyw na bilans Spoétki (w opisach opisano zmiany w odniesieniu do roku

2020):

zwiekszenie pozycji produkcji w toku w zwigzku z aktywacjg kosztow Giants Uprising 1 513 tys. zt, The

Path of Calydra — 868 tys. zt, Aria oraz Quadrima — 1 760 tys. zt.
wzrost poziomu rezerwy emerytalnej o 64 tys. z1,

utworzenie rezerwy z tytutu podatku dochodowego od niezrealizowanych zyskéw na akcjach Ovid Works

w kwocie 399 tys. zt,

wzrost poziomu zobowigzan publiczno — prawnych o kwote 545 tys. zt (ZUS, podatek PIT-4 oraz podatek

CIT od sprzedazy akcji),
wzrost poziomu RMK pasywnych o kwote 383 tys. zt (zaliczka z dotacji Quadrima).

spadek poziomu inwestycji dtugoterminowych o kwote 562 tys. zt w zwigzku z dokonaniem odpiséw na
inwestycji w Spotki Mooneaters SA, Perimeter Games Sp. z 0.0. oraz Cyber Rain Games sp. z 0.0. Sp. z 0.0.

(z uwagi na ujemne kapitaty) oraz czesciowej dezinwestycji z akcji Mooneaters S.A.

wzrost poziomu zobowigzan z uwagi na zaciggniecie pozyczek (okoto 1,4 min zt) celem finansowania

dziatalnosci i naktadéw marketingowych,

spadek wartosci krotkoterminowych aktywdéw finansowych w zwigzku ze zmiang wartosci inwestycji,

m.in. Ovid Works S.A. oraz spadek stanu Srodkéw pienieznych.
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Zgodnie z analizg przeprowadzong przez Zarzad nie wykazano istotnego wptywu Covid-19 na wynik finansowy za
2021 roku, przy czym nalezy zaznaczy¢, iz z uwagi na zamkniecie sklepdw stacjonarnych w niektérych rejonach
Swiata (w ktorych prowadzona jest sprzedaz Bee Simulator w wersji pudetkowej) sprzedaz gry Bee Simulator w
kanale dystrybucji cyfrowej obcigzana jest kosztami zwrotow i mechanizméw zmiany cen w kanale dystrybucji

tradycyjnej natomiast biezgca dziatalno$¢ narazona jest na nieefektywnosci po stronie produkcyjnej.
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6. Informacje na temat przewidywanych kierunkéw rozwoju oraz Strategia Spétki

Gtowne zatozenia strategii Emitenta na lata 2022-2023:

1. Gtowny obszar dziatalnosci Spdtki w postaci projektéow wtasnych realizowanych przez wewnetrzny zespot

produkcyjny.

2. Realizacja rownoczesnie minimum dwoch projektow w segmencie indie premium (PC, konsole), skupionych na
poszukiwaniu interesujgcych gtéwnych lub kluczowych protagonistéw zwierzecych. Design gier ukierunkowany na
mozliwo$¢ znacznie dtuzszego ich doswiadczania przez graczy (regrywalnosé/elementy sandbox) i rozwoju przez

Spotke.
3. Pozyskanie kluczowego partnera lub partnerow wydawniczych dla realizowanych przez spotke projektéw.

4. Budowanie przewagi konkurencyjnej studia poprzez prowadzenie dalszych prac badawczo-rozwojowych m.in.

nad elementami systemow animacji dla przysztych produkcji Spotki.

5. Obnizenie jednostkowego kosztu produkcji gier poprzez wykorzystanie bazy modeli 3D, algorytmdéw oraz

systemow stworzonych w ramach prac nad dotychczasowymi produkcjami oraz pracami badawczo-rozwojowymi.

6. Rozwdj dotychczasowego portfela spétek - Ovid Works S.A., Mooneaters S.A., Perimeter Games Sp. z 0.0., Cyber

Rain Games Sp. z 0.0., Warhound Games Sp. z 0.0. oraz bardzo selektywne podejscie do nowych inwestycji.

Spotka chce w kolejnych latach ksztattowa¢ Swiadomos¢é marki VARSAV Game Studios jako podmiotu
wyspecjalizowanego w kreatywnym przenoszeniu $wiata zwierzat do gier komputerowych. W opinii Zarzadu
spéjnosc portfolio umozliwi znaczne zwiekszenie potencjatu komercjalizacji kolejnych projektow studia m.in.
poprzez wzajemng promocje gier. W zwigzku ze skupieniem sie na powyzszych celach strategicznych, Zarzad podjat
decyzje o znacznym zmniejszeniu zespotu zaangazowanego w dalszy rozwdj projektu Giants Uprising, a co za tym

idzie - budzetu produkcyjnego petnej wersji gry.

6.1. Projekty wiasne

Na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu, Emitent realizuje poprzez witasny zespdt produkcyjny gry Giants

Uprising oraz Projekt ARIA.

GIANTS UPRISING

Po dtugim, trwajgcym ponad trzy lata okresie produkcji gry Giants Uprising, gra zostata wydana w formule early

access 2 listopada 2021 roku. Dtugi okres produkcji wynikat z wielu zmian, jakie wprowadzalismy do modelu

rozgrywki, m.in. ze wzgledu na problemy z doborem tzw. gameplay loopu, skalg giganta w grze (finalnie ma on

okoto 7 metrow wysokosci), szybkoscig jego poruszania sie czy ustawieniem kamery. Wybor debiutu gry w formule
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early access jest z jednej strony pozwala na wczesniejsze monetyzowanie sie projektu i udziat graczy w rozwoju
projektu, z drugiej moze sie okazaé problemem w momencie, gdy baza graczy i finalnie przychody sg za mate. Taka
sytuacja nastapita w przypadku Giants Uprising. Niestety wysitki wtozone w produkcje i jej promocje w poczgtkowej
fazie early accessu nie przyniosty spodziewanych efektow. Sprzedaz ksztattuje sie obecnie znacznie ponizej
oczekiwan. Kolejne uaktualnienia oraz promocje cenowe dajg chwilowy efekt i potencjat na przysztosc, ale dopoki
nie nastgpi wyrazna poprawa w jej monetyzacji, rozwdj projektu nie bedzie nastepowadé w takim tempie i takimi
zasobami, jak pierwotnie zaktadane. PodjeliSmy takze dziatania majgce na celu wydanie gry na kolejne platformy

oraz pozyskanie dodatkowych, zewnetrznych srodkéw na jej marketing.

PROJEKT ARIA
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania projekt ARIA jest produkowany przez 15 osdb z zespotu

deweloperskiego we wspodtpracy z dwoma zewnetrznymi konsultantami od narracji.

Gtownym bohaterem Projektu ARIA jest zwierze, ktére musi wykorzysta¢ wszystkie swoje zmysty, by przetrwac w
niesprzyjajgcym otoczeniu. Gtowng osig gry bedzie historia gtdwnego bohatera i jego interakcji z otoczeniem z
wykorzystaniem nie stosowanych dotychczas w grach mechanik rozgrywki. Obecnie finalizowane sg prace nad
stylem graficznym gry oraz tworzone sg prototypy poszczegdlnych mechanik. Publiczne dziatania marketingowe
dla projektu sg planowane na 2Q22, do tego czasu wewnetrznie wyznaczyliSmy sobie termin na doprowadzenie

prowadzonych rozmdw biznesowych do finalnego efektu.

6.2. Projekty badawczo rozwojowe

QUADRIMA

W zwigzku z realizacjg Projektu ARIA zespdt Emitenta przygotowywat wniosek o dofinansowanie prac badawczo-
rozwojowych jego najtrudniejszej czesci — interaktywnych animacji czworonoznych zwierzat. W ocenie Emitenta
w przeciwienstwie do animacji cztowieka, ktore zostaty dopracowane przez wiekszos¢ studiow do perfekcji, w
przypadku interaktywnej animacji zwierzat, na rynku jest duzo miejsce na dalszy rozwdj, a co za tym idzie —
pozytywne zaskoczenie graczy. System QUADRIMA faczy ze sobg sztuczne sieci neuronowe, baze nagrar motion
capture, animacje tworzone recznie na bazie klatek kluczowych oraz animacje proceduralng. Pozwala to na
osiggniecie wysokiej jakosci animacji przy jednoczesnej mozliwosci spetnienia wymagan fabuty gry.
Charakterystyczny dla uczenia maszynowego zmudny proces recznego etykietowania danych treningowych
zastgpiono algorytmem ewolucyjnym wyznaczajgcym deskryptor ruchu. Stworzony finalny system bedzie
elementem integralnym kazdej opartej na nim produkcji i poprzez dziatanie w tle bedzie reagowat na biezgco na
polecenia wydawane przez gracza gtdwnemu bohaterowi gry. Réwnoczes$nie system bedzie przygotowany w taki

sposdb, by po stronie deweloperskiej mogta go obstugiwac osoba nie bedgca animatorem.
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6.3. Projekty wspotrealizowane z podmiotem zewnetrznym

THE PATH OF CALYDRA

The Path Of Calydra to pierwszy projekt, ktory jest realizowany przez Spdtke w ramach dziatalnosci wydawniczej.
Zgodnie z podpisang umowa poprzez udziat naszego zespotu produkcyjnego w produkcji (maksymalnie w 2021
roku byto to 12 0séb), mamy bardzo duzy wptyw zaréwno na finalng jakosc gry, jak i design jej mechanik oraz

poziomow.

Gra przedstawia przygody Matheusa, ktéry mieszka na przedmiesciach duzego miasta, ale zostaje zabrany do
obcego $wiata przez istote znang jako Calydra. Wkrétce zda sobie sprawe, ze jedynym sposobem na przetrwanie
jest pomoc istocie, ktéra chce odzyskac utracone moce i formy. Kazda z form, ktére przyjeta Calydra, moze zostac
wykorzystana przez Matheusa do pokonania wyzwan, ktére zabiorg naszego bohatera z powrotem do domu. Gra
bardzo wyrdznia sie mechanikami — gtéwnie postac zabrata bowiem ze sobg do swiata Calydry swdj plecak, ktory
zyskat magiczne mozliwosci. To dzieki niemu Matheus moze ptywac lataé, wspinac sie czy walczy¢. Oprocz
Znacznego progresu wizualnego, jesteSmy bardzo zadowoleni z kluczowego w tego typu grach systemu walki, ktéry
obecnie wdrozono w grze — daje on tak duzg satysfakcje, ze wreszcie podstawne staty sie porownania do takich
produkgji, jak The Legend of Zelda, Hyrule Warriors czy Immortals Fenyx Rising. Prace nad projektem zblizajg sie
ku koncowi — aktualnie najbardziej zaawansowane sg prace po stronie level designu oraz level artu, kontynuowane
sg prace nad oswietleniem poziomow oraz koriczone jest tworzenie modeli 3D i efektéw czasteczkowych. Po
stronie programistycznej wszystkie prace zostang zakonczone do konca 2Q22. Wewnetrzny zespdt Emitenta

rozpoczat prace testerskie gry od potowy lutego 2022 roku.
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7. Prognozy finansowe
Emitent nie publikowat prognoz jak réwniez nie planuje publikacji prognoz na 2022 rok.
8. Informacja o instrumentach finansowych

Spotka nie udzielata pozyczek poza grupe spotek stowarzyszonych i zaleznych (pozyczki na kwote 684 tys. zt
udzielone Spotce zaleznej Warhound Games Sp z.0.0.) oraz nie posiadata zadnego zadtuzenia z tytutu kredytow i

pozyczek.

Spoétka nie stosuje instrumentow finansowych w zakresie zabezpieczania ryzyka walutowego, zmiany cen,

kredytowego, istotnych zaktdcen przeptywdw srodkow pienieznych oraz ptynnosci finansowej.

Ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi w ktdére inwestuje Spoétka zostato opisane w punkcie 9 w czesci

dotyczacej ,,Ryzyko zwigzane z inwestycjami”.

Ryzyko stopy procentowej oraz kredytowe

Spoétka posiada srodki na rachunkach bankowych oraz nie posiadata zadnego zadtuzenia z tytutu kredytow i

pozyczek, ktore podlegatyby ryzyku stopy procentowej.

W roku 2021 Spdtka nie posiadata zadnego zadtuzenia z tytutu kredytow i pozyczek, ktére podlegatyby ryzyku stopy

procentowe;.
9. Pozostate informacje

Zgodnie z art. 49 ust. 2 sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci powinno obejmowat istotne informacje o stanie

majgtkowym i sytuacji finansowej Spotki. Ponizej zamieszczono nie omdwione wczesniej wymagane informacje.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W dniu 9 lutego 2021 roku Emitent powziat informacje o przyznaniu Emitentowi dofinansowania w ramach
konkursu "Szybka Sciezka dla Mazowsza", finansowanego ze $rodkéw w ramach programu "Dziatania 1.1 Projekty
B+R przedsiebiorstw Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwéj" w zwigzku ze ztozonym przez Emitenta
wnioskiem obejmujacym projekt "QUADRIMA - kompleksowa technologia umozliwiajgca znaczny wzrost jakosci i
produktywnosci ztozonych, interaktywnych animacji ze szczegdlnym uwzglednieniem animacji wielonoznych
zwierzat oraz ich interakcji z obiektami statymi i ludZmi na potrzeby gier akcji". Catkowita wartos$¢ projektu

objetego Wnioskiem to 5.210.586,35 zt, natomiast przyznana kwota do finansowania wynosi 3.839.075,55 zt.

Prace projektowe rozpoczeto w marcu 2021 roku. Stworzenie systemu Quadrima umozliwi Emitentowi zyskanie
realnej przewagi nad innymi podmiotami w branzy w dziedzinie interaktywnej animacji zwierzat wielonoznych.
Posiadanie systemu umozliwi pominiecie etapu recznego przygotowywania animacji zwierzat wielonoznych, co
przyczyni sie takze do znacznego obnizenia kosztow produkcji animacji w kolejnych grach Emitenta. Tego typu

dziatania sg szacowane na okoto 30% kosztow produkcji gry.

21



VARSAV GAME STUDIOS S.A. VA RSAV

Sprawozdanie Zarzadu za rok 2021 GAME STUDIOS SA.

Nabycie udziatow wtasnych, a w szczegdlnosci cel ich nabycia, liczba i warto$é nominalna ze wskazaniem, jaka czesé

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

W roku obrotowym 2021 Spétka nie nabywata, ani nie sprzedawata akcji wtasnych.

Posiadane przez jednostke oddziaty (zaktady)

Spotka nie posiada oddziatow (zaktaddw).

Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Oswiadczenie w sprawie stosowania przez Spotke zasad tadu korporacyjnego zasad zawartych w Zatgczniku do
Uchwaty Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. nr 293/2010 z dnia 31 marca 2010 r. w
sprawie zmiany dokumentu "Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect", stanowi element raportu
rocznego Spotki za 2021 rok obrotowy, zgodnie z § 5 ust. 6.3 Zatgcznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego

Systemu Obrotu.

Istotne informacje dla oceny jednostki — wskazniki finansowe i niefinansowe, tgcznie z informacjami dotyczgcymi

zagadnien pracowniczych i Srodowiska naturalnego

Spotka nie wykorzystuje dodatkowych wskaznikow finansowych i niefinansowych do oceny sytuacji jednostki.

Charakter dziatalnosSci Spétki nie wptywa negatywnie na srodowisko naturalne.
10. Opis podstawowych ryzyk zwigzanych z dziatalnoscig Spotki

Ryzyko zwigzane z politykg gospodarczg w Polsce i za granicg

Sytuacja gospodarcza w Polsce oraz w krajach, w ktorych Emitent prowadzi dziatalno$¢ ma znaczacy wptyw na
wyniki finansowe osiggane przez Emitenta. Ewentualne zmniejszenie tempa wzrostu produktéw krajowych brutto,
nakfadéw na konsumpcje lub naktaddw inwestycyjnych oraz innych wskaznikdw o analogicznym charakterze moze
niekorzystnie wptyngé na sytuacje finansowa Emitenta. W przypadku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej w
Polsce oraz w tychze krajach ze wzgledu na czynniki zarowno wewnetrzne, jak rowniez zewnetrzne, moze nastgpic
pogorszenie wynikéw i sytuacji finansowej Emitenta, co moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki osiggane przez
Emitenta. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezgco monitoruje sytuacje gospodarczg w Polsce

oraz za granicg z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowujgc strategie Emitenta do wystepujgcych zmian.

Na skutek toczgcej sie od lutego 2022 roku wojny w Ukrainie, Emitent zaktada spowolnienie gospodarcze na rynku
polskim i globalnym. Eskalacja konfliktu spowodowata i moze w najblizszej przysztosci wptywac na wahania kurséow
walut, wzrost cen oraz inflacji, jak rowniez niepokéj na rynkach finansowych i spadek kurséw spétek notowanych
na gietdach w Polsce i na $wiecie jak rowniez pogorszenie sentymentu inwestorow, wydawcéw do inwestycji lub

wspotpracy z podmiotami z Polski.

Ryzyko zmian przepiséw prawnych lub ich interpretacji
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Biorgc pod uwage znaczng i trudng do przewidzenia zmienno$¢ otoczenia prawnego w krajach, w ktorych Emitent
prowadzi lub zamierza prowadzi¢ dziatalnos¢, a takze czesto niska jakos¢ prac legislacyjnych, istotnym ryzykiem
dla dynamiki i rozwoju dziatalnosci Emitenta mogg by¢ zmiany przepiséw lub ich interpretacji, w szczegdlnosci w
zakresie prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, prawa handlowego i prawa podatkowego. Skutkiem wyzej
wymienionych, niekorzystnych zmian moze by¢ ograniczenie dynamiki dziatan oraz pogorszenie sie kondycji
finansowej Emitenta, a tym samym spadek wartosci aktywéw Emitenta. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad
Emitenta na biezgco monitoruje zmiany kluczowych przepiséw prawnych i sposobu ich interpretacji, starajac sie z

odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie Emitenta do wystepujgcych zmian.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepisow podatkowych

Niestabilnos¢ i nieprzejrzystos¢ polskiego systemu podatkowego, spowodowana zmianami przepisow i nie-
spéjnymi interpretacjami prawa podatkowego, stosunkowo nowe przepisy regulujgce zasady opodatkowania,
wysoki stopient sformalizowania regulacji podatkowych oraz rygorystyczne przepisy sankcyjne moga powodowac
niepewnosé w zakresie ostatecznych efektéw podatkowych podejmowanych przez Emitenta decyzji biznesowych.
Dodatkowo istnieje ryzyko zmian przepisow podatkowych, ktére mogg spowodowaé wzrost efektywnych obcigzen
fiskalnych i w rezultacie wptynac¢ na pogorszenie wynikow finansowych Emitenta. Zarzagd Emitenta na biezgco
monitoruje zmiany kluczowych z punktu widzenia Emitenta przepiséw podatkowych i sposobu ich interpretacji,

starajac sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie Emitenta do wystepujacych zmian.

Ryzyko wystapienia nieprzewidywalnych zdarzen

W przypadku zajscia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne, pandemia lub
nadzwyczajne dziatanie sit przyrody, moze dojs¢ do niekorzystnych zmian w koniunkturze gospodarczej, co moze
negatywnie wptyngc¢ na dziatalnos¢ Emitenta. Zarzad Emitenta na biezgco monitoruje wystepujgce czynniki ryzyka
dla nieprzerwanej i niezaktdconej dziatalnosci Emitenta, starajac sie z odpowiednim wyprzedzeniem reagowac
na dostrzegane czynniki ryzyka. W ramach prowadzonej dziatalnosci spotka wykorzystuje prace zdalng ktorej

zakres moze byc¢ zwiekszony w sytuacjach kryzysowych.

Ryzvko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta (ryzyko nieosiggniecia celow strategicznych)

Dziatalnos¢ Emitenta narazona jest na ryzyko zwigzane z nietrafnoscig przyjetych zatozen strategicznych
dotyczacych m.in. szybkiego rozwoju rynku gier oraz przysztego zapotrzebowania na takie produkty ze strony
klientow. Powyzsze wptywa takze na ryzyko niezrealizowania mozliwych do osiggniecia przychodow i wynikow
finansowych przez spoétki portfelowe Emitenta. Powyzsze ryzyko ograniczone jest w zwigzku z doskonatg
znajomoscig rynku, na ktérym dziata Emitent, popartej wieloletnim doswiadczeniem kluczowych menadzeréow
Spotki w prowadzeniu tego rodzaju Cele strategiczne, do ktorych osiggniecia Emitent dazy zostaty opublikowane
raportem biezgcym EBI nr 1/2018 w dniu 30 stycznia 2018 roku oraz zaktualizowane raportem biezgcym EBI nr
5/2019 w dniu 20 marca 2019 roku. Emitent bedzie informowat o istotnych zmianach ww. informacji, w ramach

odrebnych raportéw biezgcych.
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Ryzyko zwigzane ze spdtkami, ktdérym wsparcia udziela Emitent

Dziatalnos¢ Emitenta zaktada m.in. wsparcie finansowe w nowopowstate podmioty oraz spotki we wczesnej fazie
rozwoju, ktore czesto nie posiadajg historii finansowej Emitent ponosi zatem wysokie ryzyko zwigzane z faktem,
ze tego typu spdtki mogg nie osiggac zyskow, a w skrajnym przypadku przychodow z prowadzonej dziatalnosci. Nie
ma pewnosci, czy zainwestowany kapitat przyniesie zysk oczekiwany przez Emitenta, a w szczegdlnosci nie mozna
zapewni¢, ze Emitent w ogdle odzyska zainwestowane srodki, co moze mie¢ bezposrednie przetozenie na osiggane
wyniki finansowe. Zarzad Spoétki doktada wszelkich staran - zaréwno na etapie doboru projektow, jak i po
zaangazowaniu kapitatu, aby minimalizowa¢ powyisze ryzyko, w szczegdlnosci udzielajgc wsparcie
merytorycznego lub technologicznego spotkom portfelowym, w celu wzrostu ich wartosci i potencjatu rynkowego.
Ponadto Emitent zaktada dywersyfikacje niniejszego ryzyka poprzez pozyskiwanie koinwestorow dla realizowanych

projektéw lub czesciowe wyjscia kapitatowe z projektow w trakcie ich realizacji.

Ryzyko zwigzane z zakonczeniem inwestycji (procesu wsparcia przy rozwijaniu i prowadzeniu projektow

polegajacych na tworzeniu lub dystrybucji gier komputerowych)

Zysk Emitenta pochodzi m.in. z nadwyzki ceny sprzedazy akcji lub udziatow w spdtkach portfelowych ponad cene
ich zakupu. Nie ma pewnosci, czy w zaktadanym momencie Emitent bedzie w stanie znalez¢ nabywce na catos¢ lub
cze$¢ posiadanych akcji lub udziatéw. Istnieje ponadto ryzyko zwigzane z wyceng podmiotéw, ktére Emitent
planuje wytgczyc¢ z portfela. W szczegdlnosci istnieje ryzyko, ze Emitent bedzie zmuszony dokona¢ dezinwestycji
przy niekorzystnej sytuacji rynkowej uzyskujgc tym samym nizszy niz zaktadany zwrot na zaangazowanym kapitale.
Takie przypadki moga miec¢ negatywny wptyw na osiggane wyniki finansowe. Zarzad Spétki, stara sie minimalizowacd
powyzsze ryzyko w szczegolnosci poprzez bardzo selektywne podejscie do potencjalnych inwestycji oraz

negocjowanie korzystnych warunkéw nabycia udziatow lub akcji spotek.

Ryzyko zwigzane z ograniczong mozliwoscig wptywu Emitenta na dziatalno$¢ spdtek portfelowych

Zarzad Emitenta wspiera zarzady spotek portfelowych w tworzeniu i realizacji strategii wptywajgcych na petne
wykorzystanie potencjatu rynkowego realizowanych projektow oraz wzrost wartosci spétek, nie ma jednak
pewnosci, ze Emitent dysponowac bedzie petng wiedzg o dziatalnosci i sytuacji majgtkowe] spétek portfelowych.
Ograniczony wptyw na decyzje poszczegdlnych podmiotéw stwarza ryzyko braku realizacji strategicznych
zamierzen wypracowanych przez spotki portfelowe we wspdtpracy z Emitentem. Zarzad Spétki, aby minimalizowac
powyzsze ryzyko, w szczegdlnosci odbywa regularne spotkania z zarzgdami spoétek portfelowych, kazdorazowo
akceptuje istotne zmiany w kalendarzu wydawniczym oraz wspiera zarzady spdtek portfelowych swoimi relacjami

w branzy gier komputerowych.

Ryzyko zwigzane z branzg gier

Ze wzgledu na globalizacje branzy gier, poszczegdlne podmioty zajmujace sie bezposrednio wytwarzaniem gier
(tzw. deweloperzy gier) stosunkowo rzadko konkurujg ze sobg w sposoéb bezposredni lub lokalny w zakresie
poszczegdlnych produktow. Deweloperzy gier z danego kraju lub regionu zazwyczaj produkujg gry dla odrebnych

grup odbiorcow, dla roznych wydawcow badz na rdzne platformy sprzetowe. Konkurencja na rynku gier ma wiec
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charakter globalny, co oznacza, iz produkty z danego regionu konkurujg z odpowiadajgcymi im produktami z catego
Swiata, poniewaz klienci (gracze) majg dostep do katalogoéw gier réznych wydawcow i dystrybutoréw, ktérzy te
same tytuty starajg sie udostepnia¢ w tym samym czasie na rdznych rynkach. Gracze majg takze mozliwosc¢
dokonania zakupu gier przez Internet, ktére nigdy nie zostaty wydane w rodzimym kraju klienta. Konieczny jest
zatem marketing o zasiegu globalnym - posiadanie mozliwosci dystrybucji produktéw bez ograniczen

terytorialnych.

Konsekwencjg wymienionych wyzej czynnikow jest koniecznos¢ niezwykle starannego pozycjonowania produktow
na rynku. Ze wzgledu na dos¢ ograniczong liczbe gatunkéw gier cieszacych sie duzg popularnoscia, wiekszosc
popularnych nisz tematycznych jest stale zapetniana produktami, ktére konkurujg ze sobg jakoscig, a nie
prezentowanymi w nich tresciami. Proby wprowadzania nowych gatunkdw gier na rynek sg bardzo ryzykowne,
poniewaz gracze najchetniej kupujg produkty ze swoich ulubionych kategorii, ktére od konkurencji odrdznia
interesujgca forma, wysoka jakos¢ i spektakularna oprawa audiowizualna. Przenoszgc to na grunt
konkurencyjnosci i eliminowania ryzyka, najwazniejsze dla wypozycjonowania nowego produktu na rynku jest
znalezienie odpowiednio atrakcyjnej formy prezentacji i metod promocji dla produktu, ktory jest mocno osadzony
w jednym z popularnych gatunkéw i prezentuje odpowiednio wysokga jakos¢ wykonania.

Ponadto deweloperzy gier z danego kraju lub regionu konkurujg miedzy sobg w zakresie pozyskiwania
pracownikow. Bardzo wysokie wymagania odnos$nie do kwalifikacji i rzadkie specjalizacje zawodowe zwigzane ze
specyfikg tworzenia gier sprawiajg, ze w chwili obecnej wiekszos¢ wytwdrcow gier stale poszukuje nowych
specjalistdw w tym zakresie celem wzmocnienia swoich zespotéw produkcyjnych. Konkurencyjnos¢ w tworzeniu
gier wigze sie wiec takze z dostepnoscig wykwalifikowanej kadry pracownicze;.

Ponadto ryzyko to jest zwigzane z tworzeniem sie na rynku nowych oraz zwiekszeniem udziatéw juz istniejgcych
podmiotdw, ktérych przedmiot dziatalnosci pokrywad sie bedzie z profilem dziatalnos¢ spotek portfelowych
Emitenta, moze prowadzi¢ do ewentualnego zmniejszenia udziatu spotek portfelowych Emitenta w rynku nowych
technologii, co mogtoby sie przetozy¢ na pogorszenie ich wynikéw finansowych a tym samym pogorszeniem
wynikow finansowych Emitenta. Emitent bedzie stara¢ sie minimalizowaé to ryzyko poprzez dywersyfikacje

portfela.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych gier na rynek

Emitent, jak i jej spotki portfelowe planujg wprowadzanie nowych gier do dystrybucji rynkowej. Wytworzenie gry
wigze sie z poniesieniem naktaddw na jej produkcje, portowanie na konsole i promocje. Cze$¢ wydawcow jak
i dystrybutoréw gier na interesujgce Emitenta oraz jego spotke portfelowg platformy sprzetowe wprowadza
wyfacznie tytuty wysokobudzetowe lub wykazujgce sie skuteczng promocjg, co oznacza wczesniejsze poniesienie
odpowiednio wysokich kosztéw na promocje wtasnego tytutu. Ponadto promocja gry moze okazac sie nietrafiona
lub nie przynies¢ odpowiedniego efektu czy tez budzet Emitenta czy jego spotek portfelowych przeznaczony na

promocje moze sie okaza¢ zdecydowanie za maty od optymalnego na danym rynku.
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Ryzyko zwigzane z mozliwymi opdznieniami w produkcji poszczegdlnych gier

Gry w trakcie realizacji podlegajg licznym przeobrazeniom zwigzanym z koniecznoscig dostosowywania
poszczegdlnych ich elementéw do badanych na biezgco oczekiwan odbiorcow. W dtugim cyklu produkcyjnym
wymagane jest uwzglednienie wynikow testow przeprowadzanych na réznych grupach odbiorcéw (klientow),
a takze dokonywanie korekt zwigzanych ze zmieniajgcg sie koniunkturg na okreslone elementy tresci lub formy
przekazu. Dos¢ czesto w trakcie produkcji danej gry okazuje sie, ze technologia wykorzystana do jej realizacji
wymaga uaktualnienia zwigzanego z pojawieniem sie na rynku nowych platform sprzetowych lub dystrybucyjnych,
badz zmieniajgcych sie wymagan technologicznych platform sprzetowych. Kazdy z tych czynnikdw stanowi
potencjalne zrédto opdZnienia projektu w stosunku do jego pierwotnych zatozen, jednakze nieuwzglednianie tych
czynnikdw powodowatoby znaczgce ograniczenie potencjatu rynkowego gry, a tym samym mocno zawazytoby na
mozliwosci uzyskania satysfakcjonujgcych przychoddéw. Co do zasady opdznienia pojawiajgce sie przy produkcji gry
moga mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowg Emitenta czy jego spoétek portfelowych. Przyczyng sg takze
rosnace koszty wytworzenia zwigzane z koniecznos$cig utrzymania zespotu produkcyjnego przez dtuzszy czas niz

zaktadano.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem praw wtasnosci intelektualnej

W zwigzku z prowadzong przez Emitenta czy spotki portfelowe Emitenta dziatalnoscig istnieje ryzyko, iz osoby
trzecie moga by¢ w posiadaniu okreslonych praw wtasnosci intelektualnej do rozwigzan wykorzystywanych przez
Emitenta czy spoétki portfelowe Emitenta. Emitent oraz spétki portfelowe Emitenta w swojej dziatalnosci zmierzajg
do unikniecia sytuacji, w ktorej naruszatby - poprzez wprowadzanie do sprzedazy okreslonych produktéw - prawa
wtasnosci intelektualnej przystugujgce podmiotom trzecim. Nie mozna jednak wykluczyé, iz w przysztosci w
stosunku do nowych produktéw mogg pojawic sie zarzuty dotyczgce naruszenia praw wiasnosci intelektualnej
podmiotdw trzecich. W zwigzku z tym istnieje ewentualne ryzyko zaptaty kar i odszkodowan na rzecz takiego
podmiotu, co mogtoby negatywnie odbic sie na sytuacji finansowej spotki zaréwno portfelowej Emitenta, jak

i samego Emitenta.

Ryzyko wysokosci przychoddw z ukoniczonych gier

Produkowana gra nie posiada wartosci rynkowej mozliwej do oceny w sposdb obiektywny przed jej wydaniem
i zaoferowaniem klientom. Mozliwe sg jedynie oszacowania biorgce pod uwage krag potencjalnych odbiorcow
docelowych, jakos$¢ produktu, swiadomos¢ marki, zasieg dystrybucji i marketingu i inne elementy przyjete jako
zatozenia projektu. Na wysokos¢ sprzedazy, a tym samym przychoddw trafiajgcych do producenta, moze wptywacé
szereg trudnych do przewidzenia czynnikéw, takich jak niezapowiedziane pojawienie sie konkurencyjnych
produktow, zmiana zainteresowania rynku dang tematyka, zwiekszajgce sie wymagania odbiorcéw odnosnie do

jakosci produktu, badz zmieniajaca sie kondycja finansowa spoteczenstwa.

Ryzyko zwigzane z nielegalnym pozyskiwaniem gier, ich dodatkéw i funkcjonalnosci

W odniesieniu do podstawowej formy uzyskiwania przychodow z gier (zaréwno premium, jak i free-to-play)

produkowanych przez spotki portfelowe Emitenta oraz Emitenta, istnieje ryzyko préby pozyskania przez graczy
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samej gry lub ptatnych dodatkéw w grze w nielegalny sposdb. Istnieje wiec ryzyko zwigzane z powstawaniem
nielegalnych programow, ktére umozliwig uzytkownikom przysztych produkcji Emitenta sprzedawanych w formule
free-to-play (taka formute komercjalizacji przyjeto np. dla projektu AR Kicker) uzyskiwanie odptatnych dodatkéw i
funkcjonalnosci, jak rowniez osigganie postepu w grze bez dokonania mikroptatnosci. Podmioty lub osoby
oferujgce wszelkiego rodzaju nielegalne programy mogg ponadto oferowaé uzytkownikom w sposéb
nieautoryzowany nabycie takich samych, badZ podobnych wirtualnych elementéw za bardziej korzystng cene.
Korzystanie z ww. programdw na wiekszg skale moze skutkowac redukcjg zapotrzebowania na odptatne wirtualne
elementy gry udostepniane przez Emitenta w modelu free-to-play. Istnieje zatem ryzyko spadku przychoddéw
Emitenta pochodzgcych z mikroptatnosci dokonywanych przez uzytkownikdw, co moze niekorzystnie wptywac na

funkcjonowanie i wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg na rynku gier

Chociaz globalny rynek gier od wielu lat notuje coroczny wzrost, popyt na poszczegdlne produkty uzalezniony jest
od szeregu czynnikdw wewnetrznych - zwigzanych z branzag mediéw oraz zewnetrznych. Nie mozna wykluczy¢
ryzyka, ze koniunktura na rynku gier bedzie rozwijac sie stabiej od przewidywan lub tez ulegnie zatamaniu. Zarzad
Spotki, aby minimalizowaé powyzsze ryzyko, dokonuje dywersyfikacji realizowanych projektow - zarowno w

segmencie gier mobilnych, na komputery PC, konsole, jak réwniez urzadzenia VR/AR.

Ryzvko nielegalnej dystrybucji

Gry nalezg do produktow, ktére czesto sg rozpowszechniane nielegalnie, bez zgody producenta i wydawcy np. w
handlu bazarowym lub za posrednictwem Internetu. Takie nielegalne rozpowszechnianie zmniejsza przychody
uprawnionych dystrybutoroéw, a co za tym idzie, producentéw gier. W przeciwienstwie do tradycyjnych kanatéw
dystrybucji kanaty elektroniczne, ktérymi rozpowszechniane sg gry na poszczegdlne platformy sprzetowe,
posiadajg odpowiednie zabezpieczenia, Zaletg dystrybucji cyfrowej gier jest brak ryzyka zwigzanego
z wyprodukowanym naktadem gry, ktory wystepuja w przypadku tradycyjnej sprzedazy ,pudetkowej” oraz
szybkos¢ reakcji w przypadku koniecznosci wprowadzenia zmian. Wraz ze zwiekszajgcg sie dostepnoscig
szerokopasmowego Internetu oraz popularyzacjg ptatnosci online, rynek gier mobilnych powinien stanowic site
napedowg dla catego rynku gier. Opisany czynnik moze jednakze mie¢ negatywny wptyw na perspektywy rozwoju,
osiggane wyniki i sytuacje finansowa spotek portfelowych Emitenta, co przektadac sie moze na ich nizszg wycene

i finalnie pogorszenie wynikéw finansowych Emitenta.

Ryzyko zwigzane z brakiem petnej stabilnosci sytuacji finansowej Emitenta

W nawigzaniu do aktualnej sytuacji finansowej Emitenta, Zarzad Spétki wskazuje, iz poziom jednego ze wskaznikéw
ekonomiczno-finansowych Emitenta, tj. wskaznikow rentownosci przyjmuje wartosci ujemne. Spowodowane jest
to tym, ze Emitent strate na dziatalnosci operacyjnej. Strata ta jest wynikiem prowadzonych intensywnych prac

nad produkcjg autorskich gier Emitenta.
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W ocenie Zarzadu Emitenta, majagc powyzsze na uwadze oraz przy uwzglednieniu pozostatych wskaznikéw
ekonomiczno-finansowych osigganych przez Emitenta, tj. w szczegdlnosci ptynnosci finansowej, aktualna sytuacja
Emitenta, na dzied sporzadzenia sprawozdania, nie upowaznia do eksponowania powaznego zagrozenia dla
kontynuacji jego dziatalnosci. Jednakze biorgc pod uwage poprzednie lata dziatalnosci Emitenta, w ktérych
wskazniki rentownosci odbiegaty od przyjetych bezpiecznych norm, jak réwniez ewentualne pogorszenie sytuacji
w branzy gier komputerowych moze skutkowaé zwiekszeniem odchylania sie wskaznikéw rentownosci, ptynnosci
finansowej czy tez struktury finansowania aktywéw i dZzwigni finansowej od bezpiecznych pozioméw. W celu
minimalizacji przedmiotowego ryzyka zwigzanego z brakiem petnej stabilnosci sytuacji finansowej Emitenta,
Zarzad Spotki na biezgco monitoruje poziom przedmiotowych wskaznikéw. Dodatkowo Zarzad Emitenta podkresla,
ze na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania jest w petni zdolny do kontynuowania dziatalnosci

w niezmienionym zakresie.

11. Organy Spétki

11.1.Zarzad
Na dzien publikacji sprawozdania Zarzad Spotki jest jednoosobowy.
tukasz Rosiniski — Prezes Zarzqdu

Pan tukasz Rosifski posiada wyksztatcenie wyzsze ekonomiczne. Ukonczyt Akademie Leona KoZminskiego,
specjalnosé: Strategie inwestycyjne i kapitatowe. Ponadto, Pan tukasz Rosinski studiowat na Fachhochschule
Ludwigshafen am Rhein, Hochschule fiir Wirtschaft, Niemcy, jest takze absolwentem Il edycji Akademii Liderow

Rynku Kapitatowego.

Posiada blisko 13-letnie doswiadczenia w transakcjach na rynku kapitatowym, przede wszystkim w pozyskiwaniu
kapitatu dla spdtek z branzy technologicznej. Dodatkowo Pan tukasz Rosifiski posiada bogate doswiadczenie w
branzy gier komputerowych (od 2013 roku zasiada w Radach Nadzorczy spotek z tej branzy, od 2014 do 2018 roku
byt wiceprezesem Zarzagdu The Farm 51 Group S.A.).

Obecnie Pan tukasz Rosinski zasiada w Radach Nadzorczych nastepujgcych spotek: No Gravity Games S.A., Ovid
Works SA, Netsu S.A., Mooneaters S.A., HUS S.A.

11.2.Rada Nadzorcza
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktad Rady Nadzorczej Spétki wehodza:
Piotr Babieno - Cztonek Rady Nadzorczej

Studiowat na Politechnice Krakowskiej, w Warszawskiej Szkole Filmowej i Polish Open University w Krakowie. Z
branza gier zwigzany od kilkunastu lat. Od 2006 roku sprawowat funkcje zarzgdzajace w spotkach deweloperskich
tworzacych gry na konsole nowej generacji. Od 2008 Prezes Zarzadu Bloober Team S.A. Jest wspodttwodrcg

programu “Europejskiej Akademii Gier” oraz cztonkiem jej Rady Programowej. Na zaproszenie rzagdu Kanady byt
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wyktadowca na JalooFestival. W 2009 roku, dzieki bogatemu doswiadczeniu i znajomosci nowych technologii,

zostat wybrany ekspertem ,,Perspektywy Technologicznej Krakéw — Matopolska 2020” — Foresight.
Magdalena Kramer - Cztonek Rady Nadzorczej

Pani Magdalena posiada kilkuletnie doswiadczenie w obstudze prawnej spétek prawa handlowego oraz podmiotow
rynku kapitatowego, nabyte w trakcie pracy w kancelariach adwokackich oraz w podmiocie z sektora ustug

finansowych.

Zajmuje sie w szczegdlnosci obstugg prawng emisji papierow wartosciowych oraz dtuznych papierow
wartosciowych, doradztwem prawnym w zakresie funkcjonowania spétek kapitatowych, w tym w szczegdlnosci
spotek publicznych, przeprowadzaniem proceséw przeksztatcenia i tgczenia spotek handlowych, prowadzeniem
postepowan sgdowych z zakresu prawa gospodarczego ze szczegdlnym uwzglednieniem problematyki zwigzanej z

zaskarzaniem uchwat organéw spotek prawa handlowego.
Wojciech Pazdur- Cztonek Rady Nadzorczej

Wspotzatozyciel, dyrektor produkcji oraz Wiceprezes Zarzadu The Farm 51 Group S.A., wczesniej wieloletni
wspotpracownik studia People CanFly, wspéttworca gry , Painkiller”, redaktor naczelny magazynu ,,3D”. Absolwent

Politechniki Slaskiej, obecnie wspétpracuje z Polsko-Japoriska Akademia Technik Komputerowych.

Aleksander Sierzega - Cztonek Rady Nadzorczej
Z branzg gier zwigzany od kilkunastu lat. Obecnie Prezes Zarzgdu No Gravity Games SA. Uprzednio m.in. prodziekan
i dyrektor programowy wydziatu inzynierskiego AFiB Vistula. Absolwent Uniwersytetu Warszawskiego oraz Polsko-

Japonskiej Akademii Technik Komputerowych.

Jakub Pieczykolan - Cztonek Rady Nadzorczej
Absolwent Politechniki Warszawskiej. Od ponad 15 lat zwigzany z branzg gier komputerowych. Ponad 20
ukonczonych i wydanych gier wideo na zréznicowane platformy. Prezes Zarzagdu QubicGames S.A., zatozyciel firmy

QubicGames, najwiekszy akcjonariusz QubicGames SA.

Warszawa, dnia 31 maja 2022 roku
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