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1. Podstawowe dane

Firma: Starward Industries Spétka Akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba i adres: ul. Przemystowa 12, 30-701 Krakow, Polska

Adres poczty elektronicznej: info@starward.industries

Strona internetowa: www.starwardindustries.com

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie,

Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

KRS: 0000750305
Regon: 381277255
NIP: 6772437711

Starward Industries SA (“Spétka”, “Starward Industries”) powstata na podstawie aktu notarialnego z dnia 10 wrzesénia 2018 r. (rep. A Nr 13664/2018)
sporzadzonego przez notariusza Marcina Satore.

Postanowieniem z dnia 27 wrzesnia 2018 r. (sygn. akt KR.XI NS-REJ.KRS/28215/18/135) wydanym przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srodmiescia w
Krakowie Spoétka zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow KRS pod numerem 0000750305.

Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.


http://www.starwardindustries.com




2. Wiadze

Na dzien 31 grudnia 2024 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania sktad Zarzadu byt nastepujacy:

Maciej Dobrowolski - Cztonek Zarzadu
Andrzej Szafraniec - Cztonek Zarzadu

Na dzien 31 grudnia 2024 r. i na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

Bartosz Karasinski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Jerzy Felinski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Bernard Gudowski - Cztonek Rady Nadzorczej
Katarzyna Burek - Cztonkini Rady Nadzorczej

Michat Obtoj - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 24 grudnia 2024 r. Spdétka otrzymata od Pawita Wilkosa
rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej. Powyzsza
rezygnacja stata sie skuteczna z chwilg jej otrzymania przez Spotke.

Rowniez dnia 24 grudnia 2024 r. pozostali Cztonkowie Rady
Nadzorczej Spdtki, po rezygnacji Pawita Wilkosa, w celu jak
najszybszego odzyskania przez Rade Nadzorczg minimalnej
wymaganej przez przepisy liczby cztonkdw, wykorzystujac
uprawnienie przewidziane w Statucie Spodtki, w drodze kooptacji
powotali, ze skutkiem natychmiastowym, do petnienia funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej Michata Obtoja.

Michat Obtoj jest absolwentem Uniwersytetu Jagiellornskiego, na
kierunku Zarzadzanie Mediami i Kultura, specjalizacja Zarzadzanie

mediami. Od poczatku swojej kariery zawodowej zwigzany z
marketingiem internetowym i mediami spotecznosciowymi, w
szczegolnosci w zakresie marketingu produktowego, zarzadzania
spotecznosciami oraz planowania strategicznego. Doswiadczenie w
branzy zdobywat m.in. w Green Man Gaming i Moonlit S.A., w ktoérej
to spodtce rowniez jest cztonkiem Rady Nadzorcze).



3. Opis dziatalnosci

Starward Industries to deweloper gier z tzw. segmentu indie i AA,
przeznaczonych na komputery osobiste oraz konsole do gier
Playstation i Xbox, stworzony w 2018 r. przez zespdt z wieloletnim
doswiadczeniem w takich firmach jak CD Projekt RED, Reality Pump,
Techland, na czele ktérego stat Marek Markuszewski — byty Prezes
Zarzadu i zarazem autor koncepcji studia.

Firma w ciggu roku pozyskata do wspodtpracy osoby z branzy
gamedeyv, nabyta licencje na adaptacje wybitnej powiesci sci-fi oraz
stworzyta plan przedsiewziecia. W czerwcu 2018 r. przedstawiciele
firmy spotkali sie z grupa inwestoréow indywidualnych, ktorzy
zapewnili pierwsza runde finansowania i rozpoczeli wspdlne prace
nad rozwojem koncepcji studia. W rezultacie powstata struktura
firmy oraz diugoterminowy plan operacyjny i finansowy.
Zwienczeniem prac byto zawigzanie w dniu 10 wrzesnia 2018 r. w
Krakowie spotki akcyjnej pod obecng nazwa. Zostata ona
zarejestrowana w KRS w dniu 27 wrzesnia 2018 r., natomiast w
pazdzierniku tego samego roku rozpoczeta dziatalnos¢ w petnym
skfadzie osobowym (core team). Z poczatkiem 2020 roku Starward
Industries rozpoczeta przygotowania do debiutu na rynku
NewConnect, ktérego zwienczeniem byto rozpoczecie notowan w
dniu 19 sierpnia 2020 r. Wydarzenie to zakonczyto proces
upublicznienia Spotki.

Na date Sprawozdania Spdtka jest po premierze swojego pierwszego
produktu - gry fabularnej The Invincible, opartej na motywach
powiesci “Niezwyciezony” Stanistawa Lema, znanego polskiego
futurologa i pisarza hard sci-fi, ktérego ksigzki rozeszty sie w
dziesigtkach milionéw egzemplarzy na catym Swiecie. Starward
Industries dysponuje wytaczng licencja na produkcje gry wideo na

motywach powiesci “Niezwyciezony”, ktdra obowigzuje do 25 stycznia
2028 r.

Spdtka jest pionierem w komputerowej adaptacji twodrczosci
Stanistawa Lema. Nie powielata przy tym zadnych wzorcéw
powstatych do tej pory wokdt twdrczosci tego pisarza, lecz stworzyta
autorska wizje przekazu, za co otrzymata kilka nagréd branzowych,
jak réwniez prestizowa nagrode Paszport Polityki 2023 w kategorii
kultura cyfrowa.

The Invincible zostata ciepto przyjety przez graczy - srednia
pozytywnych ocen na Steam diugo utrzymywata sie powyzej 90%,
obecnie wynosi okoto 88%, co w ocenie Spotki jest bardzo dobrym
wynikiem po uptynieciu roku od premiery. Gra nie osiggneta jednak
oczekiwanego sukcesu komercyjnego. W ocenie Spdtki produkt trafit
w nisze i wykazuje stabilng, dobra sprzedaz na tle innych gier tego
gatunku, jednak nie jest ona tak wysoka, jak mozna bytoby sie
spodziewac przed premierg, w szczegdlnosci analizujac liczbe
wishlisty w serwisie Steam.

Aktualnie Spodtka skupia sie na rozwoju swojego nowego tytutu o
nazwie Dante's Ring - katastroficznego RPG akcji z elementami
survivalu i arcade, w ktérym gracze musza stawic czota sitom natury
podczas erupcji wulkanu na tajemniczej wyspie. Spodtka planuje
premiere gry w formule wczesnego dostepu jeszcze w 2025 r. Gra
bedzie oferowata unikalne potaczenie gatunkdw, z naciskiem na
dynamiczna rozgrywke, wysokiej jakosci oprawe wizualng i
angazujacy sSwiat. Spotka liczy na przyciggniecie zainteresowania
zarowno fanéw wiekszych tytutéw akcji, jak i casualowych graczy
indie. Produkcja bedzie znaczaco wzbogacona o gameplay i
mechaniki, ktérych brakowato w The Invincible, z zachowaniem
znanej juz odbiorcom retro stylistyki. Zatozenia gameplayowe
nowego tytutu poddawane sa regularnej ocenie doswiadczonych
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specjalistow z branzy, by jak najlepiej odpowiadat on oczekiwaniom
przysztych graczy.

Spodtka rozwaza rézne modele rozwoju swoich przysztych tytutow, w
tym model early access \w ktérym to bedzie wydany projekt Dante's
Ring Podjeta jednakze zasadnicze zatozenie, iz kolejne produkty
zawsze beda powstawaty “na zaktadke” - preprodukcja kolejnej gry

bedzie rozpoczynata sie przed premierg poprzedniej. Dziatanie takie
ma na celu ustabilizowanie sytuacji organizacyjnej i finansowej
Spotki, zmniejszenie odstepdw czasowych pomiedzy kolejnymi
premierami oraz wzmochienie pozycji Spotki na rynku i w branzy
gamedev.






4.

Istotne zdarzenia, ktére nastgpity w zakornczonym roku obrotowym

W styczniu 2024 roku:

W dniu 2 stycznia 2024 r. Spotka zawarta umowe pozyczki z
bytymm  Prezesem Zarzadu i jednoczesnie akcjonariuszem
Spotki - Markiem Markuszewskim. Na podstawie powyzszej
umowy Marek Markuszewski udzielit Starward Industries
pozyczki w kwocie 200 000,00 zi, z terminem sptaty do dnia 31
maja 2024 r., oprocentowanej na 6% w skali roku, z odsetkami
ptatnymi w catosci wraz ze sptata kwoty pozyczki. Pozyczka
zostata umorzona, o czym jest mowa w dalszej czesci
Sprawozdania.

W dniu 16 stycznia 2024 r. przedstawiciele Spdtki odebrali
nagrode Paszport Polityki edycja 2023 w kategorii Kultura
cyfrowa. Jak wskazano w uzasadnieniu, Starward Industries
otrzymata nagrode za wyrdzniajgcy sie artystycznym
smakiem | zrozumieniem intencji autora przektad
klasycznego dzieta Stanistawa Lema na  jezyk
interaktywnego medium, z akcentem na aktualne dzis — w
dobie ekspansji inteligencji maszynowej — ostrzezenie przed
utudqg antropocentryzmu.

W dniu 29 stycznia 2024 r. Zarzad spotki wziat udziat w czacie
oraz prezentacji inwestorskiej w serwisie StockWatch.pl.

Celem spotkania byto omowienie sytuacji finansowej i
organizacyjnej spdtki, aktualnych wydarzer oraz strategii na
przysztosc.

W dniu 31 stycznia 2024 r. zespdt produkcyjny Spoitki
zakonczyt prace w ramach pierwszego kamienia milowego
(MST1) drugiego tytutu Starward Industries.

W lutym 2024 roku

W dniu 11 lutego 2024 r. Spotka zawarta umowy pozyczek z
Przewodniczacym Rady Nadzorczej Spotki - Bartoszem
Karasinskim i dwoma innymi akcjonariuszami Starward
Industries. Na podstawie zawartych umow Spoétka otrzymata
pozyczki w tgcznej wysokosci 150 000,00 zt (po 50 000,00 zt od
kazdego pozyczkodawecy), z terminem sptaty do dnia 1 stycznia
2025 r., oprocentowanych na 6% w skali roku, z odsetkami
ptatnymi w catosci wraz ze sptata kwoty pozyczki. Termin
sptaty zostat zmieniony, o czym mowa w dalszej czesci
Sprawozdania.

W dniu 16 lutego 2024 r. gra Spotki, The Invincible, otrzymata
aktualizacje 11.6., usprawniajaca przebieg gry na wszystkich
platformach, na ktére zostata wydana, tj. Steam, GOG, Epic
Games Store, PlayStation Store i Xbox Store.

W dniach od 26 lutego 2024 r. do 4 marca 2024 r. gra The
Invincible, wzieta udziat w wyprzedazy Dinozaury kontra
Roboty na platformie Steam, zapewniajac przyrost wishlist i
liczby sprzedanych kopii gry na przestrzeni trwania
wydarzenia.


https://www.stockwatch.pl/czat-inwestorow-gieldowych/andrzej-szafraniec-oraz-maciej-dobrowolski-czlonkowie-zarzadu-starward-industries-start-29-stycznia-o-1100,687
https://www.stockwatch.pl/czat-inwestorow-gieldowych/andrzej-szafraniec-oraz-maciej-dobrowolski-czlonkowie-zarzadu-starward-industries-start-29-stycznia-o-1100,687

W marcu 2024 roku:

W dniu 6 marca 2024 r. Spotka zawarta umowe pozyczki z
akcjonariuszem Starward Industries. Na mocy powyzszej
umowy, pozyczkodawca udzielit Spdtce pozyczki na kwote
50 000,00 zi, oprocentowana na 6% w skali roku, ktora
Starward Industries zobowigzany jest zwrdcic wraz z
odsetkami do dnia 1 stycznia 2025 r. Termin sptaty zostat
zmieniony, o czym mowa w dalszej czesci Sprawozdania.

W dniu 7 marca 2024 r. Spotka zawarta umowe pozyczki z
akcjonariuszem Starward Industries - spotka Chiswick Creative
Ventures Limited. Na podstawie powyzszej umowy
pozyczkodawca zobowigzat sie udzielic Spodtce pozyczki w
tacznej kwocie 200 000,00 zt, z terminem sptaty do dnia 1
stycznia 2025 r., oprocentowanych na 6% w skali roku, z
odsetkami ptatnymi w catosci wraz ze sptata kwot pozyczek.
Wyptata pozyczki zostata podzielona na transze - kwoty
140 00,00 zt i 60 000,00 zt. Termin sptaty zostat zmieniony, o
czym mowa w dalszej czesci Sprawozdania.

W dniu 8 marca 2024 r. zakonczyty sie prace w ramach
drugiego kamienia milowego (MS2) nowej gry, nad
tworzeniem ktorej pracuje Spotka.

W dniu 16 marca 2024 r. gra Spotki, The Invincible, otrzymata
aktualizacje 11.7. na wszystkich platformach, na ktérych
zostata wydana, tj. Steam, GOG, Epic Games Store, PlayStation
Store i Xbox Store. Aktualizacja objeta takie ulepszenia
rozgrywki jak: opcje przewijania dialogéw, opcje wiaczenia
kaszet (paskéw  filmowych)  ukazywanych ~w  czasie
interaktywnych scen, zblizenie (bez uzycia dodatkowego
ekwipunku w grze) i nowa animacje odstaniajaca kolejne
lokacje na mapie.

W kwietniu 2024 roku:

W dniu 12 kwietnia 2024 r. zespdt osiggnat trzeci etap prac
(MS3) w procesie tworzenia drugiej gry Spdotki.

Ponadto w kwietniu 2024 r. gra The Invincible otrzymata
cztery nominacje do nagrod Digital Dragons 2023. Tytut zostat
doceniony w kategoriach Best Polish Game Visual Art 2023,
Best Polish Game Audio 2023, Best Polish Narrative 2023 oraz
najwazniejszej - Best Polish Game 2023.

W maju 2024 roku:

W dniu 3 maja 2024 r., rozpoczeto promocje gry The
Invincible, po raz pierwszy wprowadzajac obnizke ceny gry o
33%. Promocja zakonczyta sie 16 maja 2024 r.

Od 3 do 6 maja 2024 r. The Invincible uczestniczyt w festiwalu
Polish Constitution Days.

W dniu 6 maja 2024 r. udostepniona zostata aktualizacja do
gry The Invincible pn. Voyager. Wstuchujac sie w gtosy graczy
wprowadzono m.in. dynamiczne widoki z kamery podczas
jazdy tazikiemm oraz szersze pole widzenia, zwiekszono
predkos¢ chodzenia i biegu w wybranych lokalizacjach, a
takze dodano nowe slajdy z historig toczaca sie na Regis .

Od 6 do 9 maja 2024 r. The Invincible byt objety promocja
Midweek Madness, ktéra miata widocznos¢ na gtéwnej stronie
Steam. Od 10 do 16 maja 2024 r. gra uczestniczyta w
wydarzeniu LudoNarraCon 2024, ktdére miato mniejsza
widocznosé, ale w dalszym ciggu widniato na gtéwnej stronie
Steam.



W dniu 14 maja 2024 r. Spdotka zawarta umowe pozyczki z
akcjonariuszem Starward Industries. Na podstawie zawartej
umowy Spoétka otrzymata pozyczke w wysokosci 50 000,00 z4,
z terminem sptaty do dnia 1 stycznia 2025 r., oprocentowanych
na 6% w skali roku, z odsetkami ptatnymi w catosci wraz ze
sptata kwoty pozyczki. Termin spfaty zostat zmieniony, o czym
mowa w dalszej czesci Sprawozdania.

W dniu 21 maja 2024 r. Wspdtpracownicy Spdtki - Brunon
Lubas i tukasz Kindel odebrali nagrode “Best Polish Game
Audio” przyznawanag kazdego roku w ramach wydarzenia
Digital Dragons.

W dniu 23 maja 2024 r. ukonczony zostat czwarty kamien
milowy (MS4) drugiej produkcji Spotki.

W dniu 27 maja 2024 r. przedstawiciele Spdtki wzieli udziat w
Xl edycji konferencji Gamedev na Gietdzie. W ramach
wydarzenia Maciej Dobrowolski, cztonek zarzadu Spotki oraz
Angelika Katdus, jej Marketing Specialist uczestniczyli jako

panelisci w debacie dotyczace] spotecznosci graczy | jej
znaczenia jako partnera.

W czerwcu 2024 roku:

W dniu 3 czerwca 2024 r. Spotka zawarta aneks do umowy
pozyczki podpisanej z akcjonariuszem i bytym Prezesem
Zarzadu Spotki Markiem Markuszewskim, o zawarciu ktorej to
umowy Spdtka informowata w raporcie biezacym ESPI nr
1/2024 z dnia 2 stycznia 2024 r. Powyzszym aneksem
zmieniono termin sptaty kwoty pozyczki wraz z odsetkami.
Pozyczka zostata umorzona, o czym jest mowa w dalszej
czesci Sprawozdania.

W dniu 24 czerwca 2024 r. Spotka powzieta informacje od
wydawcy gry The Invincible, 11 bit studios S.A., ze w okresie od
6 listopada 2023 r., tj. od dnia premiery gry do 31 maja 2024 r.:

- skumulowane przychody brutto przed prowizjami platform
dystrybucyjnych i przed odjeciem zwrotdw ze sprzedazy kopii
cyfrowych gry The Invincible na wszystkich platformach
dystrybucji cyfrowej bez uwzglednienia sprzedazy kopii gry
dystrybuowanych w formie "pudetkowej", wyniosty ok.
2978297 USD (ok. 12008195 PLN przeliczone po srednim
kursie NBP z dnia 24 czerwca 2024 r., tj. 1 USD = 4,0319 PLN),

- liczba sprzedanych kopii cyfrowych gry po odjeciu zwrotéw
na wszystkich platformach dystrybucji cyfrowe] bez
uwzglednienia sprzedazy kopii gry dystrybuowanych w formie
"pudetkowej", wyniosta 122 913 sztuk,

- liczba zwrotdw na Steam wyniosta 4 403 kopie gry (5,1%
catkowitej liczby kopii gry sprzedanej na tej platformie).

W dniu 27 czerwca 2024 r. Spotka udostepnita aktualizacje
do gry The Invincible pn. Chameleon, w ramach ktdrej Gracze
otrzymali m.in. mozliwos¢ zmiany wygladu i wyposazenia
tazika. Ponadto odpowiadajac na zgtaszane potrzeby,
odblokowany zostat Ilimit FPS w Steam Deck oraz
wprowadzono dalsze usprawnienia rozgrywki. Powyzszy
update gry, byt réwniez waznym krokiem Spdtki, majacym na
celu cross promocje z tytutami innych studiow, takimi jak np.
Frostpunk, czy Fort Solis.

Takze w dniu 27 czerwca 2024 r. cztonkowie Zarzadu Spoiki -
Maciej Dobrowolski i Andrzej Szafraniec wzieli udziat w czacie
inwestorskim w serwisie StockWatch.pl. Celem spotkania byto
omowienie aktualnego performowania Niezwyciezonego,
ujawnienie wiekszej liczby szczegdtdw o nowym projekcie
Spotki i postepach w jego produkcji oraz przedstawienie
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https://www.youtube.com/watch?v=iSl7GLatB6I
https://www.youtube.com/watch?v=iSl7GLatB6I

sytuacji finansowej Starward Industries. Zapis wydarzenia
dostepny jest w serwisie StockWatch.

W lipcu 2024 roku:

e W dniu 10 lipca 2024 r. Spdtka zawarta dwie umowy pozyczki
ze swoimi akcjonariuszami, w tym ze spo6tka Chiswick Creative
Ventures Limited z siedzibg w Londynie. Na podstawie
zawartych Umodw pozyczkodawcy udzielili Spdtce pozyczek na
taczna kwote 150 000,00 z, w tym 100 000,00 zt udzielita
spotka Chiswick Creative Ventures Limited z siedziba w
Londynie, a 50000,00 zt udzielit inny akcjonariusz. W/w
pozyczki oprocentowane sg na 6% w skali roku. Kwoty
pozyczek wraz z odsetkami miaty zosta¢ zwrécone
pozyczkodawcom w terminie do dnia 1stycznia 2025 r. Termin
sptaty zostat zmieniony, o czym mowa w dalszej czesci
Sprawozdania.

e Takze w dniu 10 lipca 2024 r. Zespdt osiggnat piaty etap prac
(MS5) nad projektem#2.

W sierpniu 2024 roku:
e W dniu 9 sierpnia 2024 r. osiggniete zostaty cele produkcyjne
szostego etapu prac (MS6) nad nowa gra Spotki.

e W dniach 27 sierpnia - 9 wrzesnia 2024 r. prowadzona byta
promocja gry The Invincible, w ramach ktérej gre mozna byto
naby¢ w Steam z 34% znizka.

We wrzesniu 2024 roku:

e W dniu 2 wrzesnia 2024 r. udostepniona zostata aktualizacja
do gry The Invincible pn. New Horizon. W jej ramach
wprowadzono mozliwos¢ rozgrywki w jezyku japorniskim oraz
kolejne modyfikacje wygladu tazika.

e W dniu 24 wrzesnia 2024 r. w ramach wspdtpracy z 11 bit
studios S.A. i Blackbird Interactive/Focus Entertainment
udostepniona zostata nastepna aktualizacja The Invincible,
dzieki ktoérej gracze moga spersonalizowac swoj tazik
skérkami inspirowanymi grami Frostpunk 2 oraz Hardspace:
Shipbreaker.

W pazdzierniku 2024 roku:
e W dniu 4 pazdziernika 2024 r. osiggniete zostaty cele
produkcyjne sidcdmego etapu prac (MS7) nad nowa gra Spotki.

e W dniu 21 pazdziernika 2024 r. w ramach wspdtpracy z
[ronwood Studios, tworcag Pacific Drive udostepniono kolejna
aktualizacje The Invincible pn. Retro Zone. Wprowadza ona do
gry nowe krajobrazy i elementy historii, jaka wydarzyta sie na
Regis Ill, a takze nowe skoérki.

e W dniu 23 pazdziernika 2024 r. naktadem Wydawnictwa
Literackiego ukazat sie Niezwyciezony Stanistawa Lema w
fizycznym wydaniu ksigzkowym z okfadkowa grafika i
wewnetrznymi ilustracjami zaczerpnietymi z gry The
Invincible.

W listopadzie 2024 roku:
e W dniu 6 listopada 2024 r. Zespdt osiggnat dsmy etap prac
(MS8) nad projektem#2.

e Takze w dniu 6 listopada 2024 r. Spdtka zawarta
porozumienie z akcjonariuszem i bytym prezesem Starward
Industries Markiem Markuszewskim. Na jego mocy Marek
Markuszewski umorzyt pozyczke (zwolnit Spotke z diugu),
ktorg udzielit Spoétce, w zamian za zachowanie 25 000 akgji
Spoditki, ktdére pierwotnie miaty by¢é przeznaczone do
umorzenia. Ponadto Marek Markuszewski zobowigzat sie do
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zbycia 125 000 tych akcji sztuk posiadanych przez siebie akcji
w celach motywacyjnych na rzecz wskazanych przez Spodtke
wspotpracownikéw lub pracownikow Spoétki, za cene réwna
wartosci nominalnej tych akcji, tj. 0,13 zt (trzynascie groszy) za
kazda akcje, w terminie do 30 czerwca 2025 r., pod rygorem
zaptaty kary gwarancyjnej. Szczegdtowe informacje dotyczace
tresci porozumienia znajdujg sie w raporcie biezgcym ESPI nr
18/2024 z dnia 6 listopada 2024 .

W dniu 12 listopada 2024 r. Spdétka opublikowata w mediach
spotecznosciowych oraz serwisie YouTube Music Preview z
drugiej gry oraz zapowiedziata debiut Teaser Trailera
powyzszej produkcji, ktéry zaplanowano na 21 listopada 2024 r.
w ramach wydarzenia Golden Joystick Awards.

W dniu 21 listopada 2024 r. poza debiutem Teaser Trailera
nowej gry Spotki, ktéry odbyt sie w ramach wydarzenia Golden
Joystick Awards, miat miejsce takze game reveal z
ujawnieniem karty Steam oraz podaniem przyblizonego
terminu premiery. Informacja o grze pojawita sie w ponad 100
miejscach w mediach, w tym w najwiekszych portalach
branzowych, jak na przyktad IGN, Eurogamer, czy Rock Paper
Shotgun.

W grudniu 2024 roku:

W dniu 3 grudnia 2024 r. gra The Invincible stata sie dostepna
w ustudze Humble Bundle Monthly Choice na okres miesigca
(do 6 stycznia 2025 r.). Spdtka po dokonaniu analiz ocenita, ze
umowa nie powinna znaczaco wptynaé na obnizenie
sprzedazy w innych sklepach, za$s wynagrodzenie z tytutu
umowy miato charakter zryczattowany i stanowito istotny
zastrzyk  finansowy dla Spdtki  w  pordwnaniu  do
dotychczasowych wptywoéw ze sprzedazy gry.

W dniu 13 grudnia 2024 r. w serwisie gaming.net ukazat sie

wywiad z czionkiem zarzadu Maciejem Dobrowolskim,
poswiecony nowej grze Spotki - Dante's Ring.

W dniu 17 grudnia 2024 r. cztonkowie zarzadu Spotki wzieli
udziat w czacie inwestorskim w serwisie StockWatch.
Tematami spotkania byty dalszy rozwdj tytutu The Invincible,
postepy w produkcji oraz szczegodty dotyczace gry Dante's
Ring, a takze aktualna sytuacja finansowa Spdtki.

W dniu 20 grudnia 2024 r. Spdtka rozpoczeta sprzedaz The
Invincible z 35% rabatem w ramach Winter Sale na Steam.

W dniu 24 grudnia 2024 r. (raport biezgcy ESPI nr 19/2024)
oraz w dniu 27 grudnia 2024 r. (raport biezacy ESPI nr
20/2024) Spodtka zawarta aneksy do umow pozyczki zawartych
z akcjonariuszem  Starward Industries - Bartoszem
Karasinskim oraz dwoma innymi akcjonariuszami Spotki.
Powyzszymi aneksami zmieniono na dzien 1 stycznia 2026 r.
termin sptaty pozyczek wraz z odsetkami.

W dniach 30 i 31 grudnia 2024 r. nastgpito objecie przez
uczestnikéw programu motywacyjnego 71 500 akcji serii F
Spotki za cene 0,13 zt (trzynascie groszy) za kazda akcje. Akcje
serii F zostaty w catosci pokryte wkladami pienieznymi.
Szczegotowe informacje znajduja sie w raporcie biezagcym EBI
nr 2/2025 z dnia 3 stycznia 2025 r.

W dniu 31 grudnia 2024 r. (raport biezacy ESPI nr 21/2024)
Spoétka zawarta aneksy do umow pozyczki zawartych z
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akcjonariuszem Starward Industries - spotka Chiswick Creative
Ventures Limited z siedzibg w Londynie oraz trzema innymi
akcjonariuszami Spdtki. Aneksem zmieniono terminy sptaty
pozyczek wraz z odsetkami odpowiednio na dzien 14 i 28
lutego 2025 .

W grudniu 2024 r. w ramach realizacji postanowien
Porozumienia zawartego z Markiem Markuszewskim w dniu 6
listopada 2024 r, o ktérym mowa powyzej, Marek
Markuszewski  zbyt na rzecz aktualnych i bytych
wspotpracownikow Spotki, ktorzy objeci zostali w przesztosci
Programem Motywacyjnym, 74500 sztuk akcji Starward
Industries. Kazdy z powyzszych wspdtpracownikéw zawart ze
Spotka aneks do umowy uczestnictwa w obowigzujacym w
Spodtce programie motywacyjnym, na mocy ktérego liczba
przyznanych mu akgcji, zostata pomnigjszona o liczbe akcji
objetych od Marka Markuszewskiego.

Udziat w targach, konferencjach i innych wydarzeniach
branzowych:

festiwal Polish Constitution Days
LudoNarraCon 2024
Space Exploration Fest

Digital Dragons 2024
festiwal Golden Joystick Awards
Xl edycja konferencji Gamedev na Gietdzie

Istotne wydarzenia, ktére nastapity po zakonczonym roku obrotowym

W styczniu 2025 roku:

W dniach od 20 stycznia do 3 lutego 2025 r. gra The
Invincible brata udziat w 11 bit studios Publisher Sale na
Steam, co znaczaco podniosto widocznos¢ gry na platformiei
zwiekszyto jej sprzedaz. Tytut otrzymat réwniez aktualizacje
One For All.

Pod koniec stycznia 2025 roku rozpoczeto prace

scenariuszowe
produkcji Spoétki.

nad Gameplay Teaserem

nadchodzacej

13



W lutym 2025 roku:

W dniu 14 lutego 2025 r. (raport biezacy ESPI nr 1/2025)
Spotka zawarta aneksy do umow pozyczki zawartych z
akcjonariuszem Starward Industries - spotka Chiswick
Creative Ventures Limited z siedzibg w Londynie. Aneksami
zmieniono terminy spfaty pozyczek wraz z odsetkami na
dzien 28 lutego 2025 .

W dniu 28 lutego 2025 r. (raport biezgcy ESPI nr 2/2025)
Spdétka zawarta aneksy do umoéw pozyczki zawartych z
akcjonariuszem Starward Industries - spodtka Chiswick
Creative Ventures Limited z siedzibg w Londynie oraz trzema
innymi akcjonariuszami Spoétki. Aneksami zmieniono terminy
sptaty pozyczek wraz z odsetkami na dzien 31 marca 2025 r.

W dniach 24 - 28 lutego 2025 r. Spoétka przeprowadzita
stacjonarne testy Dante's Ring, jak réwniez pogtebione
wywiady marketingowe z grupa docelowa produktu.

W marcu 2025 roku:

W dniu 10 marca 2025 r. zespot produkeyjny Spotki zakonczyt
prace w ramach dziewigtego kamienia milowego (MS9)
drugiego tytutu Starward Industries. W tym etapie ukonczono
prace nad Gameplay Teaserem Dante’s Ring.

W dniach 5 - 20 marca 2025 r. prowadzona jest promocja gry
The Invincible, w ramach ktérej tytut mozna naby¢ na
platformie Steam z 40% znizka. Gra bierze udziat w Spring
Sale 2025.
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6. Przewidywany rozwoj Spoétki

Przy promocji i marketingu pierwszej gry, Spoétka wykorzystywata
pomost komunikacyjny oparty o wizerunek Stanistawa Lema jako
rozpoznawalnego na swiecie autora powiesci
fantastyczno-naukowych. Marka ta otworzyta drzwi zaréwno do
istniejacego fandomu powiesci, jak i do liderow opinii na catym
Swiecie oraz szeregu medidw specjalistycznych i instytucji
kulturalnych, artystycznych czy naukowych. Na tej bazie Spodtka
zbudowata komunikacje marketingowa wykorzystujaca m.in. opinie i
rekomendacje doswiadczonych specjalistow z branzy marketingu
gier i wsparta znacznym gotowkowym budzetem marketingowym
zapewnionym przez wydawce, aby uzyska¢ maksymalny zasieg
rozpoznawalnosci i doprowadzi¢ pierwsza gre do czotéwki tytutdw o
wysokiej liczbie dodan do wishlisty na Steam (w momencie premiery
gra miata ich blisko 600 tysiecy). W celu znalezienia wiasnego
miejsca na rynku, mozliwego do obrony w diuzszym okresie, Spotka
postawita na unikatowe wartosci, ktdre wbudowata w swoja strategie
biznesowa i produktowa:

e tworzenie immersyjnych Swiatow, silnie dziatajacych na
emocje i prowokujacych do refleksji, a opartych o wysoce
angazujgce doswiadczenia z rozgrywki,

e wysoka wartosc¢ intelektualng osadzona w kulturze, ktérg w
wypadku pierwszej gry byto przedstawienie oryginalnej,
autorskiej wizji opartej o wytaczna licencje na utwor literacki
rozpoznawalnego na Swiecie pisarza - Stanistawa Lema - za$
w drugiej. oparcie Swiata przedstawionego i narracji na
inspiracjach czerpanych m.in. z dziet Ryszarda
Kapuscinskiego.

Dtugoterminowym planem dziatania Spoétki jest produkcja kolejnych
gier w tematycznych seriach, ulokowanych w stworzonych przez

siebie | rozwijanych wirtualnych sSwiatach. Taka strategia ma
zapewni¢ stabilnos¢ przychodéw oraz ciggtos¢ dziatalnosci
operacyjnej.

W  perspektywie krotko i Srednioterminowej, po premierze
pierwszego tytutu Spdtka skupita sie na jego rozwoju oraz pracy nad
druga gra pn. Dante's Ring. Z uwagi na sprzedaz gry The Invincible
ponizej pierwotnych oczekiwan zmienione zostaty zatozenia
budzetowe i plany operacyjne. W najblizsze] przysztosci Spdtka
zamierza  produkowac jednoczesnie tylko jedna gre (z
uwzglednieniem produkcji na zaktadke nastepnej gry przed
premiera poprzedniej w zakresie prac koncepcyjnych i poczatku
preprodukcji), czego wynikiem jest redukcja zespotu i wprowadzenie
optymalizacji kosztow.

Jednoczesnie analiza dotychczasowej sprzedazy gry The Invincible
wskazuje, iz moze mie¢ ona potencjat na tzw. longseller, a wiec
produkt sprzedajacy sie stale, w dtugim okresie, tak jak inne gry z
tego gatunku. Starward Industries prowadzi takze rozmowy, ktérych
efektem moze by¢ wydanie tytutu na VR oraz jego sprzedaz w
modelach subskrypcyjnych.

Drugim, najwazniejszym aktualnie celem Spodiki, jest praca nad
kolejnym tytutem - Dante's Ring, ktérego produkcja znajduje sie
obecnie na koncowym etapie pre-alfa: rozwijania mechanik gry i
prowadzenia jej regularnych testow. Dotychczas zespdt produkeyjny

stworzyt dowod  koncepcji  (PoC) i produkt o kluczowej
funkcjonalnosci (MVP), w tym m.in. wizje projektu wraz z
podstawowymi zatozeniami ary, konstrukcje fabularna

rozbudowywang o dialogi i lore, podstawowe mapy i mechaniki, a
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takze wstepna oprawe audio. Tytut otrzymat juz pierwszy teaser,
publicznie ukazany podczas gali Golden Joystick Awards w
listopadzie 2024 r. W najblizszym czasie planowane jest
opublikowanie gameplay trailera, a wydanie gry w formule early
access zaktadane jest jeszcze na 2025 r. Spotka bierze pod uwage
rozne modele rozwoju swoich przysztych tytutdw, w tym model
wczesnego dostepu (early access), w jakim wydana zostanie gra
Dante’'s Ring. Podjeta jednakze zasadnicze zatozenie, iz kolejne
produkty zawsze beda powstawaty na zaktadke - preprodukcja
kolejnej gry, bedzie rozpoczynata sie przed premiera poprzedniej.
Dziatanie takie ma na celu ustabilizowanie sytuacji organizacyjnej i
finansowej Spotki, zmniejszenie odstepdw czasowych pomiedzy
kolejnymi premierami oraz wzmocnienie pozycji Spdtki na rynku i w
branzy gamedev.
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7. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W okresie sprawozdawczym Spodtka nie prowadzita prac badawczo-rozwojowych.

8. Akcjonariat

Tabela ponizej prezentuje strukture akcjonariatu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, ze wskazaniem wytgcznie akcjonariuszy

posiadajgcych co najmniegj 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

LP AKCIONARIUSZ L. AKCII % AKCII L. GLOSOW % GLOSOW

1 Marek Markuszewski 119 500 6,13% 119 500 6,13%

2 1 bit studios S.A. e 787 599% 116 787 599%

3 Marcin Przasnyski 99 800 512% 99 800 512%

4 Pozostali akcjonariusze <5% 1614908 82,77% 1614908 82,77%
RAZEM 1950 995 100,00% 1950 995 100,00%

Dane dotyczace struktury akcjonariatu Starward Industries prezentowane sa zgodnie z najlepsza wiedza Spotki, w szczegdlnosci na podstawie liczby akcji
wskazanych w raportach biezacych zwigzanych z transakcjami na akcjach i moga nie uwzgledniac transakgji, ktore nie rodzity obowigzkdw raportowania.

9. Informacja w zakresie umow Lock-up

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu na date sporzadzenia niniejszego
sprawozdania strong umowy o ograniczeniu zbycia akcji Spotki jest
akcjonariusz  Marek Markuszewski. Ograniczenie zbywalnosci
obowiazuje w stosunku do 50 500 akcji posiadanych przez
akcjonariusza, do chwili ich zbycia na rzecz wspotpracownikéw lub

pracownikow Spotki zgodnie z informacja wskazang w raporcie
biezgcym ESPI nr 18/2024 z dnia 6 listopada 2024 r. Zadna z
pozostatych akcji Spotki, zgodnie z najlepsza wiedza Emitenta, nie
jest w tym momencie objeta ograniczeniami zbywalnosci.
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10. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Na dzien 31 grudnia 2024 r. suma bilansowa Spotki wynosita
9650 745,87 zt, w tym 8 074 126,86 zt stanowity kapitaty wiasne.

Strata netto w okresie sprawozdawczym wyniosta 1085692,26 zt.
Zaraportowany wynik uwzglednia odroczony podatek dochodowy
oraz odzwierciedla prowadzenie dziatalnosci operacyjnej, rodzacej
koszty produkcji gier, urzadzenia i utrzymania biura, ustug
podwykonawcow, oraz wynagrodzenia pracownikow i
wspotpracownikdw w  wysokosci 308189776 zt. Zmiana stanu
produktow wyniosta -382136,74 zt. Pozycja ulegta znacznemu
zmniejszeniu wzgledem roku poprzedniego i osiggneta wartosc
ujemna z uwagi na dokonywane rozliczanie skapitalizowanych
kosztéow gry The Invincible, ktére wptywa ujemnie na wartosé tej
pozycji i ma wiekszg wartos¢ niz wptywajgce dodatnig na te pozycje,
ujmowane w niej naktady na drugi tytut studia.

Zaraportowana strata ksiegowa ma pokrycie w realizacji planu
aktualizacji gry The Invincible oraz gry Dante’s Ring. taczne naktady
poniesione na wytworzenie pierwszej gry studia "The Invincible" do
konca okresu sprawozdawczego, pomniejszone o rozliczone juz
koszty, ujete zostaty po stronie aktywow w pozycji “zapasy - produkty
gotowe” w kwocie 742885775 zt. taczne naktady poniesione na
wytworzenie drugiej gry studia "Dante's Ring" do konca okresu
sprawozdawczego ujete zostaty po stronie aktywdw w pozycji
“zapasy - pdtprodukty i produkty w toku” w kwocie 1.138.196,28 zt.

Na taczna kwote zawarta w pozycjach dotyczacych rozliczen dtugo i
krotkoterminowych sktadajg sie w szczegdlnosci aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego oraz roztozona do roku 2028 r.

kwota 1T 000 000,00 zt zaliczki na poczet wynagrodzenia, ktdra
otrzymat licencjodawca gry The Invincible na poczet przysztego
wynagrodzenia.

W dniu 12 czerwca 2022 r. Spodtka zawarta z 11 bit studios S.A.
Porozumienie o wspotpracy w zakresie wydania gry oraz inwestycji w
akcje Starward Industries S.A.

Zgodnie z umowa podziat zysku naleznego stronom umowy
wydawniczej nastepuje od chwili, gdy ftaczne wplywy ze sprzedazy
gry pokryly wydatki poniesione przez wydawce, wynikajace
wytacznie z postanowien umowy wydawniczej. Recoup nie dotyczy
kwoty wniesionej do Spdtki przez 11 bit studios S.A. w ramach
inwestycji kapitatowe] poprzez podniesienie kapitatu zaktadowego
Starward Industries w drodze emisji akcji serii J za kwote 59 min zh
Pozyskane srodki wykorzystane wykorzystane zostaty na rozwdj
pierwszego tytutu i Spotki.

Premiera gry The Invincible miata miejsce 6 listopada 2023 r. i od
tego dnia gra pozostaje w sprzedazy. Zgodnie z informacjami
przekazanymi publicznie przez wydawce, tgczna sprzedaz gry w
okolicy potowy stycznia 2024 r. przekroczyta poziom kwoty recoupu.
Rozliczenia nastepuja w formule “cash received”, tj. najpierw
wydawca oczekuje na ptatnos¢ od platform sprzedazowych, a po jej
otrzymaniu, w nastepnym okresie rozliczeniowym przekazuje udziat
w przychodach Spodtce. Ze wzgledu na obowigzujacy system
rozliczen recoup zostat faktycznie sptacony przychodami
otrzymanymi przez wydawce w lutym 2024 roku i przychody
otrzymane w tym okresie przekraczajace kwote recoupu zasility
Spdtke do konca marca 2024 roku, bedac pierwszymi przychodami

19



jakie Spotka otrzymata ze sprzedazy gry The Invincible. Recoupowi
nie podlegaja jednak przychody =z produktéw stanowigcych
merchandasing (wszelkiego rodzaju produkty zwigzane z gra, np.
muzyka, komiks, koszulki itp.). Wysokos¢ tych srodkdw nie ma
jednak istotnego wptywu na sytuacje finansowa Spotki.

Aktualnie Spoétka kazdego miesigca otrzymuje od wydawcy
przychody wynikajace ze sprzedazy gry The Invincible nalezne
Starward Industries po recoup. W poczatkowym okresie po
premierze, gry Zarzad rozpoznat, iz sprzedaz nie jest tak wysoka, aby
mozliwe byto pokrycie recoupu juz w pierwszym miesigcu sprzedazy
i tymm samym, przewidujac przesuniecie wplywu przychodoéw ze
sprzedazy, przyspieszyt negocjacje finansowania ptynnosciowego.

Do chwili sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotka pozyskata
srodki wspomagajace finansowanie biezacej dziatalnosci w kwocie
800 000,00 zt, z czego 200 000,00 zt zostato umorzone na mocy
porozumienia z pozyczkodawcag - akcjonariuszem Markiem
Markuszewskim, o czym mowa we wczesniejszych dziatach
Sprawozdania. Wobec czego w chwili obecnej Spdtka nie posiada
zadnych zobowigzan finansowych wobec powyzszego akcjonariusza,
a kwota pozyczek pozostatych do sptaty innym podmiotom wynosi
600 000 zt powiekszone o nalezne odsetki. Obecnie Spoétka prowadzi
negocjacje z pozyczkodawcami, ktére moga umozliwi¢ korzystne
rozwigzanie kwestii sptaty pozyczek zaciggnietych przez Spotke.

Zarzad rozwaza takze rézne mozliwosci pozyskania dodatkowego

finansowania, prowadzac w szczegdlnosci rozmowy z potencjalnymi
partnerami biznesowymi, biorac pod uwage, ze ciekawa forma
wspotpracy mogtaby przyspieszy¢ rozwdj Spdtki i dac jej dodatkowe
zabezpieczenie. Taka wspotpraca mogtaby pozwoli¢ na zmniejszenie
ryzyka ptynnosciowego w wypadku wystgpienia okresow nizszej
sprzedazy The Invincible lub dalszego pogarszania kursu dolara, w
ktorej to walucie otrzymujemy przychody. Na tym etapie nie mozna
jeszcze mowi¢ o zadnych konkretnych decyzjach. Beda one
podejmowane po dokfadnej analizie dostepnych mozliwosci i z
uwzglednieniem najlepszego interesu Spotki, a wszystkie istotne
informacje w tym zakresie beda przekazywane do publicznej
wiadomosci zgodnie z obowiazujacymi Spdtke przepisami.

Wszystkie posiadane srodki finansowe znajduja sie na rachunku
biezacym.

Z uwagi na brak osiggniecia sukcesu sprzedazowego po premierze,
dokonano optymalizacji funkcjonowania Spoétki, w szczegdlnosci w
zakresie znacznego obnizenia kosztow biezacej dziatalnosci. Na
chwile sporzadzenia niniejszego sprawozdania koszty miesieczne
funkcjonowania Spotki sg o okoto potowe nizsze niz przed premiera
gry The Invincible. Spdtka nie zamierza istotnie podnosi¢ tych
kosztéow w przysztosci i planuje produkcje drugiego tytutu w
zZnacznie nizszym budzecie niz budzet pierwszej gry, co zdaniem
Spotki, w potaczeniu ze zmianag gatunku i podejscia do produkcji (m.
in. rozbudowaniem gameplayu) pozwoli na zmnigjszenie ryzyka
biznesowego i finansowego w przysztosci.
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AKTYWA (PLN)

STAN NA 31.12.2024 R.

STAN NA 31.12.2023 R.

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci krotkoterminowe

Inwestycje krotkoterminowe
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Suma

203 47449

9 097 271.38

8 567 054,03
209 328,65
9153274
229 355,96

9 650 745,87

818128.38

9 699 47491

8 949 190,77
190 340,47
318 061,23
241 882,44

10 517 603,29

PASYWA (PLN)

STAN NA 31.12.2024 R.

STAN NA 31.12.2023 R.

Kapitat wiasny

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

Rezerwy na zobowigzania
Zobowiagzania dtugoterminowe
Zobowigzania krotkoterminowe
Rozliczenia miedzyokresowe

Suma

8 074 126,86

1576 619.01

850 600,69
155 978,69
570 039,63

0,00

9 650 745,87

9150 628,12

1366 97517

891109,35
0,00

475 865,82
0,00

10 517 603,29
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1. Akcje wlasne, oddziaty, instrumenty
finansowe

Spotka Starward Industries na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania nie posiada akcji wiasnych jak i nie nabywata akcji
wiasnych w trakcie okresu sprawozdawczego. Spodtka nie posiada
oddziatéw, ani instrumentoéw finansowych.

13. Czynniki ryzyka i opis zagrozen

13.1. Glowne ryzyka zidentyfikowane przez Spoétke

Kluczowym zagrozeniem zwigzanym z dziatalnoscig Spotki Starward
Industries byto wyprodukowanie pierwszej gry wideo na
niesatysfakcjonujacym dla rynku poziomie i w konsekwencji
wygenerowanie niewystarczajgcych przychodow ze sprzedazy tej gry.

Jakos¢ produkowanej gry uzalezniona byta m.in. od zaangazowania
zespotu, ktéry mogt z wielu przyczyn nie zrealizowa¢ postawionych
celéw: otrzymania konkurencyjnej oferty, choroby, wypadku,
opdznien w realizacji. Zarzad podjat odpowiednie dziatania majace
na celu zapewnienie stabilnosci pracy zespotu, w szczegdlnosci
poprzez przyjecie modelu polegajacego na posiadaniu akcji przez
wszystkich cztonkdéw zespotu, co przektada sie na prace na wspdlny
sukces i tym samym zwiekszone zaangazowanie w poréwnaniu do
0s6b, ktoére nie bytyby w zadnym stopniu wspotwiascicielami Spotki.

12. Informacja o zatrudnieniu

Wedtug stanu na koniec 2024 r. w przeliczeniu na petne etaty w
rozumieniu Ustawy Kodeks Pracy Spotka zatrudniata 2 i 1/4 osoby, 13
0so6b  wspdtpracowato ze  spdtka  na  podstawie  umow
cywilno-prawnych.

Sukces sprzedazy zwigzany byt m.in. z wybranym modelem
wydawniczym, udanym przebiegiem kampanii marketingowej, ktora
jest obarczona ryzykiem  braku dobrego odbioru stylu

retro-futurystycznego, a takze ewentualne powstanie
konkurencyjnych produktow. Przychody ze sprzedazy sa rowniez
zagrozone m.in. wahaniami walutowymi i stabilnoscig platform

dystrybucji cyfrowe;.

Starward Industries do premiery gry The Invincible catly wysitek
koncentrowat na tym produkcie, od ktdérego sukcesu uzalezniony byt
w duzym stopniu dalszy rozwdj Spotki.

Powyzsze ryzyko zmaterializowato sie w znacznym stopniu, z uwagi
na brak osiggniecia przez gre The Invincible sukcesu sprzedazowego
i tym samym nie wygenerowania satysfakcjonujacych przychodow
ze sprzedazy gry. Spowodowato to brak osiggania przez Spodtke
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przychoddw ze sprzedazy gry w pierwszych miesigcach
nastepujacych po jej premierze, z uwagi na tzw. recoup wydawcy
(szerzej na ten temat w pkt. 10. Aktualna i przewidywana sytuacja
finansowaq). Jednoczesnie sama gra oceniania jest przez graczy
bardzo dobrze, wiec nie mozna powiedzie¢, ze ryzyko
zmaterializowato sie w zakresie jakosci gry. Porownujac do innych
gier z gatunku, sprzedaz The Invincible nie przedstawia sie
negatywnie. Zdaniem Zarzadu gtéwnym problemem byto wydanie
zbyt niszowej gry w nieoptymalnym okresie, w ktérym premiery
miato wiele wiekszych tytutdw przyciggajacych zainteresowanie
graczy. Brak pozostawienia zapasu finansowego po premierze,
spowodowat réwniez koniecznos¢ poszukiwania finansowania
ptynnosciowego, ktére zostato pozyskane w postaci pozyczek od
akcjonariuszy.

W chwili obecnej, Zarzad jako gtowne ryzyko w najblizszej przysztosci
rozpoznaje pogorszenie sie sprzedazy gry The Invincible i tym
samym spodziewanych przychodéw z tym zwigzanych. W celu
zmniejszenia ryzyka Spdétka wprowadzita regularne uaktualnienia i
poprawki do gry, majace na celu utrzymanie sprzedazy na mozliwie
wysokim  poziomie i uprawdopodobnienie wystapienia tzw.

“dtugiego ogona sprzedazowego”. Nie mozna jednakze w 100%
wykluczyé, iz sprzedaz spadnie w tak istotnym stopniu, iz Spodtka
bedzie musiata podjac¢ dalsze kroki w celu pozyskania finansowania
na prowadzenie dalszej dziatalnosci lub podjac¢ dalsze oszczednosci
kosztowe.

W nieco dalszej przysztosci gtéwnym ryzykiem jest brak osiggniecia
sukcesu sprzedazowego przez druga gre Spoétki. Majac na uwadze, ze
podobne ryzyko zmaterializowato sie w przypadku pierwszego
tytutu, Spodtka wycigga obecnie wnioski z zaistniatej sytuacji, aby
mozliwie ograniczy¢ wystagpienie tego ryzyka w przypadku drugiej
gry. Ryzyko to bedzie ograniczone w szczegdlnosci poprzez
utrzymywanie kosztow produkcji na rozsadnym poziomie, analize
potrzeb graczy i rozbudowanie sfery gameplayowej drugiej gry, przy
jednoczesnym zachowaniu wysokiej jakosci sfery wizualnej, czy
narracyjnej. Jednoczesnie Spodtka zamierza doktadnie przeanalizowac
mozliwe okna wydawnicze, aby mozliwie zmnigjszy¢ konkurencje w
okolicach premiery drugiej gry. Jednakze pomimo podjetych dziatan
ograniczajacych ryzyko, z uwagi na specyfike branzy rozrywkowej, nie
da sie w 100% przewidziec¢ rezultatu sprzedazowego i uniknac
materializacji takiego ryzyka w stosunku do drugiej gry Spotki.

13.2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem rynkowym Spotki

Ryzyko zwigzane z konkurencjq

Konkurencja na rynku gier komputerowych ma charakter globalny.
Deweloperzy gier zwykle unikaja bezposredniego konkurowania,
gdyz zazwyczaj produkuja gry dla odrebnych grup odbiorcow, dla
roznych wydawcow, czy tez na zréznicowane platformy sprzetowe.
Jednakze Spotka rozpoznaje ryzyko szybkiej punktowej koncentracji
polegajacej na hipotetycznym przejeciu jednego lub kilku studiow
deweloperskich  przez znaczacego producenta i szybkim

uruchomieniu produkcji gry podobnej do planowanej przez Spotke w
celu wydania jej wczesniej, przy znacznie wiekszym budzecie.
Potencjalnie mogtoby to ograniczy¢ popyt na produkt Spodtki. Na
rynku co do zasady dostepne sa konkurencyjne gry komputerowe
podobne do produktow wydawanych przez Spdtke. Duza czesc
podmiotdw konkurencyjnych dziata na rynku diuzej oraz dysponuje
wiekszym potencjatem w zakresie produkcji i promocji gier niz
Spdtka. Na rynku funkcjonuje bardzo duza grupa podmiotow
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zajmujacych sie tworzeniem gier, ktoére trafiaja do tych samych
kanatow  dystrybucji, z ktérych korzysta réwniez Spotka.
Konkurencyjny rynek wymaga pracy nad ciggtym podwyzszaniem
jakosci produktow, dziataniami marketingowymi i PR, a takze nad
szukaniem nowych nisz rynkowych i tematdw gier, ktére mogtyby
zaciekawi¢ szeroka grupe odbiorcéw. Na rynku ciagle pojawiaja sie
nowe produkty, przez co istnieje ryzyko spadku zainteresowania
okreslonymi produktami Spotki na rzecz produktéw konkurencji.

Spdétka prowadzi dziatalnos¢ w otoczeniu silnie konkurencyjnym
i podlega presji ze strony:

e dostawcow, ktorymi sg utalentowani tworcy gier: programisci,
graficy, designerzy itd., otrzymujacy regularnie ciekawe oferty
pracy od konkurencyjnych studiow w kraju i za granica,

e odbiorcdw, rozumianych jako klienci koncowi, ktérzy poza
okresem premierowym maja tendencje do kupowania gier
gtéwnie podczas wyprzedazy,

e nowych podmiotdw, jako ze caty czas pojawiaja sie nowi
producenci gier, wspierani zarowno przez fundusze VC jak i
korzystajace z rozmaitych dotacji,

e substytutow, ktorymi w pierwszym kregu sa inne gry, gry na
inne platformy, a w kolejnych kregach produkty z innych
gatezi rozrywki.

Z dostepnych danych wynika, ze branza gier caty czas rosnie
globalnie, jednak konkurencji rowniez jest coraz wiecej. Ryzyko
zwigzane z brakiem przebicia sie na rynku jest ogromne, szczegdlnie
jezeli mowa o projektach realizowanych przez niezalezne studia, do
ktorych nalezy Starward Industries. Spotka stara sie wyciagac wnioski
z premiery swojej pierwszej gry, tak aby mozliwie zwiekszyc¢
konkurencyjnosc¢ drugiego tytutu, jednak w zaden sposdb nie mozna
zagwarantowac osiggniecia przez niego sukcesu.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg na rynku gier

Globalny rynek gier charakteryzuje sie wysoka dynamika wzrostu.
Jest on pochodng zaréwno rozwoju technologicznego, czynnikdow
makroekonomicznych jak réwniez globalnej popularyzacji gier jako
formy spedzania wolnego czasu. Z drugiegj jednak strony jest on
obarczony wysokim ryzykiem zmiennosci i nieprzewidywalnosci i nie
mozna wykluczy¢, ze jego koniunktura spowolni, a sama branza
bedzie sie rozwija¢ stabiej niz obecnie badz nawet ulegnie
zatamaniu. Czynnikiem ograniczajacym ryzyko jest dywersyfikacja
geograficzna dystrybucji produktow Spotki. Dzieki temu wystapienie
niekorzystnych zjawisk o zasiegu lokalnym lub regionalnym moze
miec nieistotny wptyw na wyniki Spotki. Elementem ograniczajacym
ryzyko jest tez pozycjonowanie na rynku. Produkty oferowane przez
Spotke bedzie mozna zaliczy¢ do grupy relatywnie niskich wydatkow
w postrzeganiu odbiorcéw, w poréwnaniu z bardziej ztozonymi,
drozszymi formami rozrywki. Dzieki temu pogorszenie koniunktury
moze mie¢ mniejszy wptyw na sprzedaz gier w segmencie srednio
cenowym niz przecietnie na caty rynek rozrywki. Obserwujac w
ostatnim czasie rynek gier nie mozna jednak wykluczy¢, iz drozsze,
znacznie bardziej rozbudowane gry spowoduja zmnigjszenie
zainteresowania grami mniej rozbudowanymi i tafszymi. Niektorzy
uzytkownicy maja tendencje do zakupu mnigjszej liczby tytutdw,
takich, ktorych koszt zakupu jest bardzo wysoki, ale oferuja znacznie
szersza i dtuzsza rozgrywke, niemozliwg do uzyskania w przypadku
tanszych produkcji. Nalezy wzig¢ pod uwage, iz Spodtka nie ma
wplywu na wskazane powyzej czynniki ksztattujgce koniunkture w
branzy, ktérych zmiana moze negatywnie wptyna¢ na poziom
generowanych przez Spoétke przychoddéw ze sprzedazy i w rezultacie
na osiggane przez nig wyniki finansowe.
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Ryzyko zwigzane ze strukturqg przychodow

Spotka w uzyskuje przychody w przewazajacej wiekszosci ze
sprzedazy cyfrowych kopii pierwszej gry (w znacznie mnigjszym
zakresie z produktéw stanowigcych merchandising, np. muzyki,
komiksow itp.), co powoduje, ze w najblizszej przysztosci sprzedaz gry
The Invincible bedzie miata istotny wptyw na finanse Spoétki. Spdtka
zamierza utrzymywac zainteresowanie produktem, a takze ma
Swiadomos¢, iz moze  wystapic  koniecznosci  pozyskania
finansowania zewnetrznego. Wydawca gry bedzie maksymalizowat
cykl zycia rynkowego produktu stosujgc rozsgdna polityke znizek i
promocji po okresie premierowym. W dalszej przysztosci bardzo
istotny wptyw na sytuacje finansowa Spdtki beda miaty przychody ze
sprzedazy drugiej gry Spoitki. Istnieje mozliwose, iz Spotka bedzie
uzyskiwac¢ jednoczesnie przychody z drugiej i pierwszej gry. Z
wiekszym prawdopodobienstwem wieksze przychody powinny w
przysztosci wptywac¢ z drugiej gry Spotki, z uwagi na generalna
tendencje do generowania wiekszej sprzedazy w okresie
popremierowym. Jednakze nie mozna wykluczy¢, ze przychody z
drugiej gry beda nizsze niz z pierwszej, a takze, ze w czasie sprzedazy
drugiej gry nie beda wptywac juz przychody z pierwszej gry albo
beda one znikome. Wobec niewielkiej dywersyfikacji zrodet
przychoddw, nie mozna wykluczy¢ w przysztosci potrzeby pozyskania
finansowania zewnetrznego.

Ryzyko zwigzane z dostawcami technologii
wykorzystywanych do produkcji gier

Mozliwos¢ wykorzystania danej technologii uwarunkowane jest
uzyskaniem stosownej licencji od jej tworcoéw (zazwyczaj licencje
uzyskuje sie na okreslony produkt lub serie produktéw). Oprocz

koniecznosci monitorowania zmian na rynku i podazania za
najkorzystniejszymi trendami oraz zZmieniajacym sie
zapotrzebowaniem w zakresie wyboru odpowiednich technologii,
wystepuje ryzyko trudnosci negocjacyjnych lub problemow
technicznych zwigzanych z wadami poszczegdlnych rozwigzan,
ktorych nie da sie wykry¢ we wczesnych stadiach produkcji gry.
Minimalizacja ryzyka realizowana jest poprzez wykorzystywanie w
procesie produkcji gier najbardziej sprawdzonych i uznanych
rozwigzan dostepnych na rynku w postaci elastycznych silnikow
takich jak Unreal Engine (silnik gry firmy Epic Games). Wykorzystanie
zunifikowanych  silnikdbw  pozwala réwniez na  racjonalne
gospodarowanie wypracowanymi assetami i mechanikami oraz
przenoszenie ich pomiedzy projektami - dzieki temu projekty sa
relatywnie tatwe do lokalizacji i do portowania na nowe platformy.
Jednakze nalezy wskazac ryzyko zwigzane z potrzeba uaktualniania
silnika mogace skutkowac¢ koniecznoscia dokonania poprawek w
wykonanym juz dziele.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem dystrybucji produktow
Spotki od kilku zamknietych platform

Spotka dystrybuuje i bedzie dystrybuowac swoje przyszte produkty
gtéwnie w formie cyfrowej. Dzieki temu ma mozliwos¢ szybszego
uzyskania zwrotu naktadéw na produkcje, nie ponoszac przy tym
kosztow krancowych dystrybucji innych niz prowizja posrednika.
Spotka korzysta w tym celu z wiodacych platform sprzedazowych na
kluczowe platformy:

e komputery osobiste (Steam, Epic Store, GOG),

e Microsoft Xbox (Microsoft Store),

e Sony PlayStation (Playstation Store),
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Kazda z tych platform sprzedazowych ma teoretycznie prawo
odmowic¢ dystrybucji dowolnie wskazanych gier bez uzasadnienia.
Zaistnienie takiej okolicznosci w wypadku dystrybucji produktow
Spotki, moze znaczaco zmniejszyC wysokosc sprzedazy produktow, a
przez to obnizy¢ wyniki finansowe Spdtki. W praktyce najczestszymi
powodami odmowy dystrybucji bywa tamanie praw autorskich,
kontrowersyjna zawartos¢, czy tez razaco niska jakos¢ produktu.
Pierwsza gra Spotki uzyskata wszystkie wymagane certyfikacje i
zostata dopuszczona do dystrybucji. W opinii Zarzadu ryzyko
wystapienia dowolnego z powyzszych czynnikdw w przypadku
drugiego tytutu jest znikome, niemniej Zarzad wyraza przekonanie,
ze dostarcza produkty o bardzo wysokiej jakosci, a niezaleznie bedzie
dbac o zgodnos¢ tresci i formy takze przysztych tytutdw z przepisami,
zwyczajami i regulaminem kazdej platformy.

Ryzyko zwigzane ze zmiang modelu dystrybuowania i
sprzedazy gier

Spotka kieruje oferte gier wideo do odbiorcéw na catym swiecie. Gry
komputerowe sprzedawane sg coraz czesciej za posrednictwem
elektronicznych kanatéw dystrybucji, rownoczesnie czes¢ klientow
nadal preferuje wizyte w sklepie i posiadanie pudetkowej kopii gry, co
jednak nie wystepuje znaczaco w przypadku gry The Invincible. W
pierwszym przypadku producenci konsol do gier narzucaja sprzedaz
za posrednictwem  konkretnego autoryzowanego cyfrowego
dystrybutora (np. PlayStation Network dla gier dedykowanych na
konsole Playstation, czy Xbox Live dla gier na konsole firmy
Microsoft). Z kolei w drugiej opcji niezbedne sg dodatkowe naktady
na wydanie i magazynowanie fizycznych nosnikdéw gry.

Do momentu wydania drugiej gry Spdétki moze nastapic istotna
zmiana w kluczowych kanatach dystrybucji gier, wymienionych

wczesniej. Moze to by¢ zwigzane z dwoma znanymi na te chwile
trendami:

e wprowadzenie modelu subskrypcyjnego - odbiorcy nie ptaca
za konkretne gry, ale za dostep do platformy z wieloma grami,

e streaming gier - odbiorcy nie instaluja gier na swoich
urzadzeniach, te uruchamiane sa na zewnetrznych serwerach,
a do odbiorcéw przesytany jest sam obraz.

Trudno przewidzie¢ jaka doktadnie forme przyjma nowe modele
sprzedazy, kiedy zdobeda istotny udziat w rynku i jaka role beda
odgrywaty wobec obecnie znanych modeli i kanatéw sprzedazy, oraz
z jakimi warunkami dla producentdow gier beda sie wigzaty i jakich
dodatkowych  nakfadéw finansowych beda wymagac¢, aby
dostosowac produkty do takich modeli w momencie wydania gry
Spdtki. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz kanat dystrybucji, wybrany
przez Spotke dla danej gry, okaze sie mniej skuteczny niz planowano,
lub tez jego uzytkowanie bedzie sie wigzato z wyzszymi kosztami lub
wyzszymi naktadami na promocje, niz poczatkowo zaktadane.

W kazdym z opisanych wariantéw istnieje ryzyko, ze zmniejszy sie
strumien gotowki kierowanej do Spodtki. Z biegiem czasu moga sie
tez pojawic¢ kolejne potencjalnie niekorzystne trendy. Spdtka nie jest
w stanie oszacowac ani prawdopodobienstwa ich wystapienia, ani
ewentualnego przetozenia na wyniki.

Ryzyko zwigzane z oglgdaniem gier

Spotka zauwaza istniejacy trend konsumpcji tresci gier wideo
poprzez ogladanie przebiegu rozgrywki w serwisach jak YouTube lub
Twitch. Dotyczy to szczegdlnie gier fabularnych dla pojedynczego
gracza, takich jak pierwsza gra Spotki. Ryzyko to zmaterializowato sie
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znaczaco w stosunku do gry The Invincible, ktéra miata bardzo
wysoki  wspdtczynnik ogladalnosci wzgledem sprzedazy, co w
istotnym stopniu zmniejszyto wyniki sprzedazowe tej gry.

W celu minimalizacji ryzyka w przypadku drugiej gry, Spdtka od
poczatku pracy nad gra projektuje rozbudowana rozgrywke oraz
nieliniowa, zindywidualizowang strukture. Podczas ogladania
jednorazowego przejscia gry bedzie wyraznie widag, ze odbiorca traci
czes¢ zawartosci tj. fabuly i przygody. Istnieje zatem szansa, ze
popularnos¢ gry w serwisach wideo przetozy sie na zwiekszenie
sprzedazy ze strony uzytkownikdw poszukujacych nieliniowej
rozgrywki. Ponadto bogata wartstwa gameplayowa ma zachecic¢ do
samodzielnego zagrania i zaangazowania w rozgrywke ze wzgledu
na zwiekszony wptyw gracza na jej przebieg.

Ryzyko zwigzane z nielegalnqg dystrybucjqg

Gry naleza do produktéw czesto rozpowszechnianych nielegalnie
zarébwno bez zgody i wiedzy producenta jak i wydawcy. Nielegalne
rozpowszechnianie zZmniejsza przychody uprawnionych
dystrybutordw, a tym samym i producentéw gier. W przeciwienstwie
do tradycyjnych kanatéw dystrybucji kanaty elektroniczne, ktérymi
rozpowszechniane sa gry na poszczegodlne platformy sprzetowe,
posiadaja odpowiednie zabezpieczenia, wprowadzone przez
producentéw konsol. Nielegalna dystrybucja produktow Spotki moze
wplynac¢ na nizszy poziom osigganych przychoddéw ze sprzedazy
Spdtki, co w konsekwencji przyniesie gorsze niz oczekiwane wyniki
finansowe. W celu ograniczenia ryzyka nielegalnej dystrybucji Spdtka
moze w szczegolnosci podjac nastepujace czynnosci:

e wspotpraca wytacznie lub gtéwnie z platformami cyfrowymi
utrudniajacymi powielanie kupionej kopii,

e czeste aktualizacje kierowane automatycznie do legalnych
nabywcow,

e wynajecie profesjonalnej firmy antypirackiej w celu ochrony
produktoéw polegajacej na statym monitoringu Internetu i
usuwaniu nielegalnych kopii,

e wbudowanie mechanizmu monitoringu pozwalajacego
oszacowac skale nielegalnej dystrybucji,

e zbudowanie bliskich relacji z fanami produktow w mediach
spotecznosciowych w celu wywotania efektu wzajemnosci.

Dodatkowo, jako czesc¢ strategii marketingowej, Spotka zamierza
monitorowac piracka sfere Internetu, aby wypracowa¢ mechanizmy
konwersji potencjalnych uzytkownikow nielegalnych kopii na zakup
w ramach np. ofert specjalnych czy przecen.

Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Spotki

Istnieje ryzyko, iz na skutek czynnikéw niezaleznych od Spdtki takich
jak, pojawienie sie podmiotéw konkurencyjnych, nie trafienie w gusta
i preferencje odbiorcow czy nie wywigzanie sie przez kontrahentdow z
zawartych umow, moga pojawic¢ sie trudnosci w zrealizowaniu
zatozonej strategii. Spotka dziata na rynku, ktory jest w duzym
stopniu obarczony ryzykiem zmiennosci i nieprzewidywalnosci. Z
uwagi jednak na zdarzenia niezalezne od Spotki, szczegdlnie natury
prawnej, ekonomicznej czy spotecznej, Spdtka moze miec trudnosci
ze zrealizowaniem celdw i wypetnianiem swojej strategii rozwoju,
badz w ogdle jej nie zrealizowac. Nie mozna wykluczyc, ze na skutek
zZmian w otoczeniu zewnetrznym Spotka bedzie musiata dostosowac
lub zmieni¢ swoje cele i swojg strategie rozwoju. Podobna sytuacja
moze mie¢ miejsce, jezeli koszty realizacji strategii rozwoju
przekrocza planowane naktady, np. w zwigzku z koniecznoscia
zatrudnienia dodatkowych pracownikdw, zmiang ksztattu badz
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zakresu  planowanej  produkcji, zmianami  ekonomicznymi
powodujacymi znaczacy wzrost kosztow dziatalnosci, czy tez
wystapieniem awarii i nagtych zdarzen skutkujacych koniecznoscia
nabycia nowych urzadzen.

Powyzsze ryzyko zmaterializowato sie czesciowo w wypadku gry The
Invincible, ktéra przez graczy zostata oceniona bardzo dobrze, jednak
jej sprzedaz mozna okresli¢ jako satysfakcjonujaca jedynie w zakresie
jej gatunku, a nie w kontekscie wczesniejszych oczekiwan. Obecnie
Spotka zmienia strategie i wyciggajac wnioski z premiery pierwszego
tytutu zamierza zrealizowa¢ drugi tytut z nakierowaniem na
szerszego odbiorce, zmieniajac gatunek i wzbogacajac warstwe
gameplayowa, nie pozbawiajac go jednoczesnie jakosci pierwszego
tytutu. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze takie produkt nie trafi w
gusta graczy i przyjeta strategia nie zostanie ostatecznie zrealizowana
z tego powodu lub innych powodoéw wyzej wskazanych.

Ryzyko potencjalnych awarii zasobow IT i utraty danych
Dziatalnos$¢ Spotki oparta jest o funkcjonowanie ztozonych systemaow
informatycznych poditaczonych do Internetu. W wyniku awarii lub
bteddw infrastruktury technicznej moga nastapi¢ przerwy w
produkcji zakiocajace prowadzenie biezacej dziatalnosci Spotki.
Istnieje takze ryzyko utraty danych lub ich kradziezy badz wycieku.

W celu redukcji opisanego ryzyka Spoétka zabezpiecza dane
projektowe w zautomatyzowanym procesie tworzenia kopii
zapasowych wewnatrz studia oraz na zewnetrznych serwerach w
ustudze o najwyzszym stopniu bezpieczenstwa. Ponadto Spodtka dba
0 zapewnienie prawidtowego utrzymania i modernizacji systemow
informatycznych. Na biezgco monitorowane s3a i wprowadzane nowe
aktualizacje oraz rozwigzania technologiczne usprawniajgce
dziatanie serwerdéw i systemow.

Ryzyko zwigzane z utratqg kadry zarzqgdzajgcej oraz
kluczowych wspétpracownikow

Sukces Spotki jest w bardzo duzym stopniu zalezny od wiedzy,
doswiadczenia i stopnia zmotywowania posiadanego zespotu. Spdtka
nie wyklucza mozliwosci dobrowolnego odejscia obecnych
wspotpracownikow badz w uzasadnionych przypadkach zakonczenia
wspotpracy z inicjatywy Spoétki. Utrata ktdéregokolwiek z kluczowych
pracownikdbw moze wigza¢ sie z opdznieniami w produkcji,
pogorszeniem jakosci gry lub zwiekszeniem kosztow produkcyjnych
oraz w konsekwencji moze miec¢ wptyw na przesuniecie planowanej
premiery gry. Czynnikiemm ograniczajacym ryzyko jest fakt, ze
wszystkie kluczowe osoby sg akcjonariuszami Spoétki. Dodatkowym
czynnikiem ograniczajacym ryzyko, jest swoboda twoércza zwigzana z
pracg w niewielkim zespole oraz mozliwos¢ rozwoju. Dodatkowo
obecny stan rynku pracy w branzy produkcji gier komputerowych
jest znacznie korzystniejszy z punktu widzenia pracodawcy niz w
latach poprzednich, tj. zwiekszyta sie liczba stanowisk dostepnych w
tej branzy, a zatem wzrosta liczba chetnych oséb na jedno stanowisko
pracy, co utatwia znalezienie pracownika w razie potrzeby dokonania
zmian na konkretnych stanowiskach.

Ryzyko zwiqgzane z ewentualnym pogorszeniem wizerunku
Spotki

Na wizerunek Spotki silny wptyw maja opinie uzytkownikéw, w tym
przede wszystkim te publikowane za posrednictwem
wyspecjalizowanych portali recenzujacych gry. Przedmiotem ich
oceny jest najczesciej jakos¢ gry, dostepnoscé na dana platforme lub
urzadzenie, dostepnos¢ w punktach sprzedazy lub Internecie oraz
przede wszystkim cena. Dobry wizerunek marki wsréd graczy

28



przektada sie na odpowiednio wyzsze przychody ze sprzedazy
produktow. Wprowadzanie na rynek nieatrakcyjnych produktow,
ktdore nie trafiaja w gusta i oczekiwania graczy moze wptynaé na
publikacje niesprzyjajacych recenzji, opinii i komentarzy oraz
skutkowa¢ pogorszeniem ogdlnego wizerunku Spodtki. Utrata
zaufania graczy moze spowodowac zaréwno spadek pozycji rynkowej
jak i pogorszenie wynikow finansowych, a w przysztosci przyczynic sie
do zwiekszenia naktadow na promocje nowych produktow w celu
odbudowania zaufania wsérdd uzytkownikdédw oraz minimalizacji szans
zaistnienia tego typu negatywnych zdarzen.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem praw witasnosci
intelektualnej

W zwigzku z prowadzong przez Spotke dziatalnoscig istnieje ryzyko, iz
osoby trzecie moga by¢ w posiadaniu okreslonych praw wiasnosci
intelektualnej do rozwigzan wykorzystywanych przez Spoétke. Spotka
W swojej dziatalnosci zmierza do unikniecia sytuacji, w ktoérej
naruszataby w jakikolwiek sposdb prawa wiasnosci intelektualnej
przystugujace podmiotom trzecim. Nie mozna jednak wykluczyc
sytuacji, w ktérej w odniesieniu do produkowanych badz
wydawanych gier pojawig sie zarzuty dotyczace naruszenia praw
wihasnosci intelektualnej podmiotéw trzecich niezaleznie od ich
zasadnosci. W przypadku niestusznych z punktu widzenia Spotki
oskarzen i roszczen przez osoby trzecie z tytutu naruszenia praw
wiasnosci  intelektualnej, Spdtka nie wyklucza postepowan
wyjasniajacych na drodze sadowej. Istnieje ryzyko, iz w wyniku
potencjalnego sporu, dany sad wyda wyrok zmuszajacy Spotke do
zaptaty kar i odszkodowan na rzecz osob trzecich co skutkowatoby
pogorszeniem zarédwno wizerunku Spotki jak i jej sytuacji finansowej.
Doktadana jest wszelka starannosc¢, by Spodtka posiadata prawa
autorskie, badz licencje do wszystkich wymaganych elementéw
zastosowanych w grach, a takze przy produkcji materiatow

marketingowych. Mimo to istnieje ryzyko, ze Spdtka moze zostac
oskarzona o naruszenia w tym obszarze.

Istnieje ryzyko naruszenia praw autorskich Spétki przez podmioty
trzecie, ktoére moze negatywnie wptywac na wyniki Spotki. Moze to
nies¢ za soba ryzyko potencjalnych ditugotrwatych i kosztownych
sporéw oraz proceséw sadowych. Charakterystyka branzy jest tez
czeste spotykanie rozwigzan podobnych, zaréwno w kwestii
koncepcji catej gry, jak i samych mechanik, artu, czy fabuty.
Ewentualne udowodnienie potencjalnego naruszenia praw
autorskich Spétki na tym polu moze by¢ bardzo skomplikowane, co
wplywa na obnizenie realnego poziomu ochrony praw autorskich
Spotki.

Ryzyko zwigzane z zawieranymi przez Spétke umowami
cywilnoprawnymi w kontekscie praw autorskich

Spodtka, nawigzujac wspodtprace z poszczegdlnymi pracownikami,
zawiera gtoéwnie kontrakty cywilnoprawne tj. umowy o Swiadczenie
ustug oraz umowy o dzieto. Zawierane przez Spdtke umowy zawierajg
odpowiednie klauzule dotyczace nie tylko sposobu dziatania, ale
rowniez  przeniesienia  majatkowych  praw  autorskich  do
wykonywanych dziet na Spdétke czy postanowienia zobowigzujgce do
zachowania poufnosci w odniesieniu do wszelkich informacji
udostepnionych wykonawcy, a nie upublicznionych przez Spotke.
Celem Spdtki jest posiadanie praw autorskich do wszystkich
wyprodukowanych gier w kazdym aspekcie, co w znaczacym stopniu
uniezaleznia Spotke  od zespotéw  deweloperskich,  przy
jednoczesnym budowaniu wewnetrznej wartosci przedsiebiorstwa.
Jednoczesnie, posiadanie praw autorskich stwarza wieksze
mozliwosci w zarzadzaniu projektami. Zgodnie z obowigzujacymi
przepisami, do skutecznego przeniesienia praw autorskich
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koniecznym jest doktadne wskazanie podl eksploatacji, ktorych to
przeniesienie dotyczy, przy czym niemozliwe jest dokonanie tego w
oparciu o ogdlna klauzule wskazujaca na ,wszystkie znane pola
eksploatacji”. W kontekscie szybkiego postepu technologii oraz
powstawania nowych pdl eksploatacji, istnieje ryzyko, iz Spdtka
wykorzysta dzieto na polach eksploatacji wykraczajacych poza te
wyszczegolnione w umowie. Moze to rodzi¢ koniecznos¢ uiszczenia
dodatkowego wynagrodzenia na rzecz tworcow, jednakze ryzyko to
jest ograniczone poprzez wprowadzenie do umdow postanowien
zobowigzujgcych do przeniesienia na Spdtke praw autorskich na
nowo powstatych polach eksploatacji. Spdtka monitoruje powstajace
pola eksploatacji, doktadajac staran, aby realizowane umowy
pokrywaty wszystkie kluczowe dla Spoétki obszary.

Ryzyko zwigzane z wojng Rosji z Ukraing

Inwazja rosyjska ma negatywny wpltyw na Swiatowa sytuacje
gospodarczg i polityczng na duza skale, miedzy innymi z uwagi na
fakt masowej migracji uchodzcow z terytorium Ukrainy do Polski,
zniszczenia obejmujace Ukraine, jej infrastrukture oraz gospodarke,
zagrozenie rozszerzenia wojny na kolejne panstwa, fakt, ze wojna
toczy sie w bezposrednim sasiedztwie Polski, a takze z uwagi na to,
ze wprowadzanie sankcji w stosunku do Rosji moze mie¢ negatywny
wplyw na gospodarke tego Panstwa a takze innych krajow, ktore we
wczesniejszym okresie prowadzity jakiekolwiek stosunki handlowe z
Rosja.

Aktualnie trudno jest oszacowac ostateczny wptyw wojny na
dziatalnos¢ Emitenta, co w duzej mierze zalezy rowniez od dalszego
rozwoju dziatarn wojennych. Dotychczas mogt by¢ on widoczny np. w
zakresie ponoszonych przez Emitenta kosztow dziatalnosci w
zwigzku z dodatkowym nasileniem ogdlnego wzrostu cen, jednakze

w ostatnim czasie presja inflacyjna zaczeta spadac, ale nie mozna
wykluczyé¢, iz powrdci w przysztosci. W odniesieniu do sprzedazy
pierwszej gry, Spoétka notuje, iz uzytkownicy z Rosji nie stanowig
gtownych odbiorcow gry wideo wyprodukowanej przez Spotke. Z
uwagi na wprowadzane sankcje oraz przyszta decyzje Emitenta,
mozliwe jest, iz druga gra Spotki nie bedzie sprzedawana w Rosji lub
jej sprzedaz bedzie ograniczona. Spotka nie zatrudnia pracownikow z
Ukrainy. Wojna w Ukrainie moze miec¢ jednak negatywny wptyw na
pozostate aspekty dziatalnosci Emitenta, w tym na wysokosc
przychoddéw ze sprzedazy, jak tez negatywny wpltyw na perspektywy
rozwoju i wyniki finansowe Spotki, moze réwniez ksztattowac
pozostate wskazane w sprawozdaniu podstawowe czynniki i
zagrozenia. W wypadku eskalacji konfliktu zagrozenia moga sie
zwiekszy¢, wiaczajac w to odwrdt konsumentow od dokonywania
zakupdw zwigzanych z rozrywka, w tym gier komputerowych, na
rzecz konsumpcji dobr pierwszej potrzeby. Na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania dokonanie precyzyjnej oceny wptywu
wojny na dziatalnos¢ Spotki nie jest jeszcze zdaniem Emitenta
mozliwe.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg geopolityczna

Spdtka ocenia obecna sytuacje geopolityczng jako zwiekszajaco
prawdopodobienstwo  wystgpienia nieprzewidzianych zdarzen,
ktorych wptyw na sytuacje Spoétki moze byc¢ trudny do oszacowania.
Spoétka nie widzi obecnie konkretnego zagrozenia dla swojej
dziatalnosci i dystrybucji produktéw w formie cyfrowej, jednak
obserwujac rozwdj sytuacji globalnej, w tym w szczegdlnosci
napiecia zwigzane z tzw. “wojna celng”, nie mozna wykluczyc
wystapienia zupetnie nieprzewidzianych ograniczen lub
dodatkowych kosztow dystrybucji produktow Spotki. Ponadto z
uwagi na mozliwy wptyw napie¢ na rynki finansowe, ewentualne

30



pozyskanie dodatkowego finansowania moze by¢ utrudnione. Spotka
zauwaza w ostatnim czasie rowniez opinie wskazujace na mozliwosc
wejscia gospodarki USA w recesje, co moze odbic sie negatywnie na
przychodach Spodtki, z uwagi na to, ze istotna czesc sprzedazy gry
Spdétki ma miejsce do uzytkownikéw w USA, ktérzy w wypadku
wystapienia recesji moga ograniczy¢ srodki finansowe przeznaczane
na rozrywke.

13.3. Czynniki ryzyka o charakterze finansowym
Ryzyko zmiennosci kurséw walutowych

Spotka w dominujacym stopniu ponosi koszty dziatalnosci w walucie
PLN, natomiast przychody z gry The Invincible oraz produktéw z nig
zwigzanych (tzw. “merchu”) otrzymuje i otrzymywac¢ bedzie w
walucie USD. Najprawdopodobniej taka sytuacja wystapi rowniez w
wypadku drugiej gry Emitenta. Z tego powodu wyniki Spétki beda
wystawione na wahania kursowe. Ryzyko to dotyczy szczegdlnie
kursu wymiany PLN w stosunku do USD. Inwestorzy powinni brac
pod uwage fakt, iz Spodtka nie stosuje instrumentow
zabezpieczajacych przed ryzykiem walutowym.

Ryzyko zwiagzane z inflacja

Bardzo wysoka inflacja moze negatywnie wptywac na strone
kosztowa Spoditki. Objawiac sie to moze zaréwno poprzez wzrost cen
materiatdw i srodkéw  trwatych, ale rowniez i presji
wynagrodzeniowej ze strony pracownikdw i ustugodawcdow.

Spdtka opracowuje produkty cyfrowe, przez co nie jest bezposrednio
narazona na wzrost cen materiatdw badz surowcodw. Posiada takze
niewielki majatek trwaty, produkcja odbywa sie bowiem w chmurze.
Gtéwne zapotrzebowanie na srodki trwate wiaze sie ze sprzetem
elektronicznym, ktory wykazuje nieco inng dynamike zmian cen niz
ogolny koszyk CPI. Najistotniejsza czes¢ kosztow Spodtki stanowia
ustugi i wysoki wzrost kosztow w tym obszarze moze wpilynac
negatywnie na koszty funkcjonowania Spotki.

Ryzyko zwigzane z wplywem potencjalnego odpisu na wynik
finansowy

W chwili obecnej, z uwagi na zbyt krotki okres po premierze, nie jest
mozliwe okreslenie ze stuprocentowa pewnoscig czy przychody z gry
The Invincible, w okresie dystrybucji produktu przekrocza
skapitalizowane koszty produkcji i tym samym nie mozna w petni
wykluczy¢ ryzyka dokonania odpisu czesci kwoty z pozycji produkty
gotowe. W wypadku dokonania takiego odpisu, bedzie to miato
negatywny wpltyw na wynik finansowy prezentowany w
sprawozdaniu dotyczacym okresu, w ktérym odpis zostatby
dokonany. Jednoczesnie nalezy wskazac, iz ewentualne dokonanie
odpisu bedzie miato wplyw jedynie na prezentowane dane
finansowe, jednak nie wptywie na biezaca sytuacje finansowa i
operacyjna Spotki z uwagi iz na to, iz pogorszenie wyniku
finansowego bedzie sie wigzato z kosztami poniesionymi w
przesztosci, nie zas w chwili dokonanie odpisu.
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14. Oswiadczenie dotyczace tadu korporacyjnego.
Zarzad oswiadcza, iz Spétka stosuje wiekszos$¢ zasad tadu korporacyjnego zawartych w zatgczniku do Uchwaty nr 1404/2023 Zarzadu Gietdy
Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 18 grudnia 2023 r. - ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect 2024", ktéry zgodnie z

§ 5 ust. 6.3 Zatgcznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, stanowi element raportu rocznego Spoétki za rok 2024.

Sporzadzono w Krakowie, dnia 21 marca 2025.

Podpisano przez/ Signed by: Podpisano przez/ Signed by:

MACIE) ANDRZE|
DOBROWOLSKI SZAFRANIEC
Data/ Date: 21.03.2025 16:28 Data/ Date: 21.03.2025 16:22
mSzafir mSzafir
Maciej DobrowolskKi Andrzej Szafraniec
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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