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1. Charakterystyka spotki

1.1. Informacje Podstawowe

1.1.1. Dane jednostki

Emitent zostat utworzony na mocy aktu zawigzania Spotki zawartego w dniu 11 grudnia 2017 r.

Rejestracja Spétki Duality S.A. w KRS miata miejsce na mocy postanowienia wydanego w dniu 12
stycznia 2018 r. przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy

Krajowego Rejestru Sgdowego.

Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

Spotka dziata na podstawie Statutu Spétki oraz przepiséw Kodeksu spétek handlowych (tj. Dz.U. 2024

poz. 18 ze zm.).

Podstawowe dane o Emitencie

Firma:

Forma prawna:
Siedziba:
Adres:
Telefon:

Adres poczty elektronicznej:
Adres strony internetowe;j:
NIP:

REGON:

KRS:

Sad rejestrowy:

Zrédto: Emitent

Duality S.A.

Spotka Akcyjna
Warszawa
ul. Srebrna 16 lok. 308D, 00-810 Warszawa
+48 24 337 60 98
zarzad@dualitygames.eu
www.dualitygames.eu
5252736370
369258474
0000713329

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego


http://www.dualitygames.eu
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1.1.2. Przedmiot dziatalnosci

Przedmiot dziatalnosci Spoétki wg klasyfikacji PKD obejmuje:
1) Pozostata dziatalno$¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wytgczeniem ubezpieczen i
funduszéw emerytalnych (PKD 66.19.2);
2) Dziatalnos¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wylgczeniem ubezpieczen ifunduszéw
emerytalnych (PKD 66.1);

Sprzedaz hurtowa komputeréw, urzadzen peryferyjnych i oprogramowania (PKD 46.51.2);

Sprzedaz detaliczna komputeréw, urzadzen peryferyjnych i oprogramowania prowadzona

w wyspecjalizowanych sklepach (PKD 47.41.2);

15) Sprzedaz detaliczna gier i zabawek prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach
(PKD 47.65.2);

16) Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub Internet
(PKD 47.91.2);

17) Dziatalnos¢ wydawnicza w zakresie pozostatego oprogramowania (PKD 58.29.2);

18) Przetwarzanie danych; zarzadzanie stronami internetowymi (hosting) i podobna dziatalno$é
(PKD 63.11.2);

19) Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach drukowanych
(PKD 73.12.B);

20) Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach elektronicznych (Internet)
(PKD 73.12.C);

21) Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w pozostatych mediach
(PKD 73.12.D);

22) Dzierzawa wtasnosci intelektualnej i podobnych produktéw, z wytgczeniem prac chronionych
prawem autorskim (PKD 77.40.2);

23) Pozostala sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowg, straganami
i targowiskami (PKD 47.99.2);

24) Dziatalnos¢ postprodukcyjna zwigzana 2z filmami, nagraniami wideo iprogramami
telewizyjnymi (PKD 59.12.2);

25) Dziatalnosc¢ portali internetowych (PKD 63.12.2).

3) Dziatalno$¢ zwigzana z zarzgdzaniem funduszami (PKD 66.3; PKD 66.30.2);
4) Dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych (PKD 58.21.Z);
5) Dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem (PKD 62.01.2);
6) Wydawanie gazet (PKD 58.13.2);
7) Wydawanie czasopism i pozostatych periodykéw (PKD 58.14.2);
8) Drukowanie gazet (PKD 18.11.2);
9) Pozostata dziatalnos¢ wydawnicza (PKD 58.19.2);
10) Dziatalnos$¢ ustugowa zwigzana z przygotowywaniem do druku (PKD 18.13.2);
11) Reprodukcja zapisanych nosnikéw informaciji (PKD 18.20.2);
12
3
4

)
)
) Produkcja gier i zabawek (PKD 32.40.2);
)
)
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1.1.3.Kapitat zakladowy, struktura akcjonariatu oraz struktura gtoséw na Walnym

Zgromadzeniu

Na dzien 31 grudnia 2025 roku kapitat zaktadowy Spétki wynosit 400.000,00 zt (stownie: czterysta
tysiecy zitotych) i dzielit sie na 4.000.000 (stownie: cztery miliony) akcji zwyktych na okaziciela o
wartosci nominalnej 0,10 zt (stownie: dziesie¢ groszy) kazdy. Wszystkie akcje Emitenta zostaty
wprowadzone do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku NewConnect.

e Kapital zakladowy Emitenta

Seria akcji  Liczba akcji (szt.) l:::;:;:'“:‘;mp':;': Liczba glosow Iig:;::*;;’o‘;ii’:':f/i)
A 1600 000 40,00% 1600 000 40,00%
B 560 000 14,00% 560 000 14,00%
C 240 000 6,00% 240 000 6,00%
D 40 000 1,00% 40 000 1,00%
E 60 000 1,50% 60 000 1,50%
F 560 000 14,00% 560 000 14,00%
G 80 000 2,00% 80 000 2,00%
H 60 000 1,50% 60 000 1,50%
| 300 000 7,50% 300 000 7,50%
J 500 000 12,50% 500 000 12,50%
Suma 4000 000 100,00% 4000 000 100,00%

Zrédto: Emitent

e Wyszczegolnienie akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% udzialu w kapitale
zakladowym oraz w gtosach na walnym zgromadzeniu na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz
na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania

Udziat w ogdlnej

Akcjonariusz Liczba akcji liczble akc]i
Tomasz Strzatkowski 452 000 11,30%
Cezary Oliszewski 399 600 9,99%
Jakub Trzebinski 340014 8,50%
Pozostali* 2 808 386 70,21%
Suma 4 000 000 100,00%

Liczba gtoséw

452 000
399 600
340014
2 808 386

4000 000

Udziat w ogdlnej
liczbie gtosow

11,30%
9,99%
8,50%

70,21%

100,00%

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

Regulaminu ASO
Zrédto: Emitent
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e Struktura wlasnosciowa Emitenta (udzial w kapitale zakladowym i gtosach na WZ)

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

Tomasz Strzatkowski
11,3%

Cezary Oliszewski
10,0%

Jakub Trzebinski
8,5%

Pozostali*
70,2%

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

Zrédto: Emitent

1.1.4. Zarzad Spotki

Na dzien 1 stycznia 2025 r. sktad Zarzadu byt nastepujacy:
e Tomasz Strzatkowski — Prezes Zarzadu,
e Michat Szewerniak — Wiceprezes Zarzadu.

W trakcie 2025 roku obrotowego, a takze do dnia sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania, nie zaszly
zadne zmiany w skladzie Zarzadu Spotki. W zwigzku z powyzszym, na dzieh sporzadzenia
niniejszego Sprawozdania, sktad osobowy Zarzadu Spotki jest nastepujacy:

e Tomasz Strzatkowski — Prezes Zarzadu,

e Michat Szewerniak — Wiceprezes Zarzadu.

1.1.5. Rada Nadzorcza Spétki

Na dzien 1 stycznia 2025 r. sktad Rady Nadzorczej Spotki byt nastepujacy:
Marcin Kostrzewa — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

Grzegorz Arkadiusz Czarnecki — Cztonek Rady Nadzorczej,
Michat Szmidt — Cztonek Rady Nadzorczej,

Pawet Czarnecki — Cztonek Rady Nadzorczej,

Krzysztof Wegrzynski — Cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 01 lipca 2025 roku Spétka otrzymata odwiadczenie o rezygnacji Pana Michata Szmidta z
petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na dzieh 1 lipca 2025 roku.
Wskazanym w o$wiadczeniu Cztonka Rady Nadzorczej powodem rezygnacji sg wzgledy osobiste.

W zwigzku z powyzszym, na dzien 31 grudnia 2025 roku sktad Rady Nadzorczej Spotki ksztattowat sie
nastepujgco:
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Marcin Kostrzewa — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
Grzegorz Arkadiusz Czarnecki — Cztonek Rady Nadzorczej,
Pawet Czarnecki — Cztonek Rady Nadzorczej,

Krzysztof Wegrzynski — Czionek Rady Nadzorcze;j.

W dniu 19 marca 2026 roku Rada Nadzorcza Emitenta, w drodze kooptacji, powotata Pana Jarostawa
Grzechulskiego na Czionka Rady Nadzorczej Spotki. W zwigzku z powyzszym, na dzien publikaciji
raportu Rada Nadzorczej Spotki ksztattowat sie nastepujgco:

Marcin Kostrzewa — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Grzegorz Arkadiusz Czarnecki — Cztonek Rady Nadzorczej,
Pawet Czarnecki — Czionek Rady Nadzorczej,

Krzysztof Wegrzynski — Cztonek Rady Nadzorczej,
Jarostaw Grzechulski — Cztonek Rady Nadzorcze;.

1.2. Zakres dziatalnosci Spotki
1.2.1. Profil dzialalnosci Spoétki

Duality S.A. prowadzi dziatalno$¢ od konca 2017 r. na rynku gier wideo jako producent i wydawca gier
wlasnych oraz na zlecenie zewnetrznych podmiotéw. Zespdt skfada sie z bardzo doswiadczonych
deweloperodw, z ktérych cze$¢ zdobywata doswiadczenie w takich firmach jak: People Can Fly, Flying
Wild Hogs czy Platige Image. Spdtka w gtdéwnej mierze operuje w silniku Unreal Engine, rzadziej w
Unity, skupiajgc sie na grach na komputery stacjonarne i konsole.

Celem Spdiki jest tworzenie i wydawanie produkcji wkasnych oraz podmiotéw zewnetrznych. Spétka
planuje produkcje gier na platformy PC/Steam, a takze w przypadku najbardziej rentownych projektow
przeniesienie ich na konsole PlayStation, Xbox i Nintendo Switch, co bedzie utatwione dzieki
wykorzystywaniu silnikéw Unreal Engine i Unity. Duality S.A. zaktada, ze kazdy projekt bedzie opierac
sie na cyklach prototypowania i badan rynkowych. Takie dziatania pozwalajg przy relatywnie niskich
naktadach finansowych zidentyfikowa¢, a w dalszej fazie kierowa¢ rozwojem projektu w sposéb
najbardziej pozadany przez konsumenta. Petnowymiarowa produkcja rozpocznie sie w chwili
pozyskania odpowiednio licznej bazy potencjalnych nabywcow (Steam Wishlist). Dzieki opisanemu
podejsciu kazdy projekt bedzie miat zapewniong co najmniej zadowalajgcg poczatkowg sprzedaz, a
ryzyko przeznaczenia zasobow firmowych na produkt nieadekwatny do potrzeb rynku bedzie
minimalne.

Duality S.A. planuje produkcje i wydawanie gier o zréznicowanej tematyce i skierowanych do réznych
grup docelowych. Swojg dziatalno$¢ planuje opiera¢ na produkcji jednego tytutu o jakosci AAA o
znacznie wiekszym budzecie, ktory tworzony jest przez najbardziej dodwiadczong czes¢ zespotu oraz
wiele mniejszych projektow, ktdre wykonywane bedg przez mniejsze zespoty i nadzorowane przez
liderow poszczegolnych dziatéw. Taka polityka firmy pozwala na dywersyfikacje przychoddéw,
minimalizacje ryzyka, a jednoczeénie daje szanse na maksymalizacje zyskow. Duality S.A. jest takze
wspotwydawcg wiekszosci produkowanych przez siebie tytutbw. W tym celu Spotka dba o wiasne
kanaly promocyjne. Ponadto Spétka planuje réwniez wydawanie gier zewnetrznych zespotéw. Emitent
w mniejszym zakresie wykonuje rowniez na zlecenie preprodukcje gier oraz ustugi informatyczne.

1.2.2. Produkty planowane do sprzedazy

Ponizej przedstawiono tabele zawierajgcg aktualny plan wydawniczy gier, przy czym ma on charakter
orientacyjny i moze ulec zmianie. Poszczegdlne terminy wydania gier sg ustalane po analizie sytuaciji
rynkowej. Ponadto, Zarzad Spoiki informuje, ze z uwagi m. in. na zapisy umowne z podmiotami
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zewnetrznymi nie wszystkie gry planowane do wydania przez Emitenta znajdujg sie w niniejszym
planie.

Planowane premiery gier

Planowany termin

Gra . Emitent Platforma
wydania
Barn Finders 2 TBA Producent i Wydawca PC, Microsoft X_box, Sony

PlayStation

Fast Fo_od Restaurant TBA Producent PC
Simulator

Farm Simulator TBA Producent PC
Superstore Simulator TBA Producent PC

Zrédto: Emitent

1.2.3. Wishlist

taczna liczba graczy oczekujgcych na zakup wszystkich gier wydawanych przez Emitenta wynosi
347,384.

Zrédfo: Steam
*dane na dzien publikacji niniejszego sprawozdania

2. Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnos¢ Spélki, jakie nastgpily w okresie
obrotowym, atakze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

ZMIANY W SKtADZIE RADY NADZORCZEJ

W dniu 01 lipca 2025 roku Spoétka otrzymata oswiadczenie o rezygnacji Pana Michata Szmidta z
petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na dzieh 1 lipca 2025 roku.
Wskazanym w oswiadczeniu Cztonka Rady Nadzorczej powodem rezygnacji sg wzgledy osobiste.

W dniu 19 marca 2026 roku Rada Nadzorcza Emitenta, w drodze kooptacji, powotata Pana
Jarostawa Grzechulskiego na Czionka Rady Nadzorczej Spétki.

INNE

W dniu 11 marca 2025 roku Emitent zbyt 1.200.000 sztuk akcji spotki White Pig Games SA z
siedzibg w Warszawie [dalej jako: WPG], za tgczng kwote 120.000,00 zt [stownie: sto dwadziescia
tysiecy ziotych]. WYJASNIENIE: W dniu 16 lutego 2021 roku Emitent objgt 240 (stownie: dwiescie
czterdziesci) nowo utworzonych udziatdw w podwyzszonym kapitale zakladowym WPG, po cenie
réwnej 500,00 zt (stownie: pieéset ztotych), tj. za tgczng kwote 120.000,00 zt (stownie: sto dwadziescia
tysiecy ztotych).

Decyzja zostata podyktowana zmiang strategii Spoétki co do inwestycji finansowych, nie wptywa jednak
na relacje strategiczne i projektowe pomiedzy Duality S.A a White Pig Games. Obydwie Spotki
nastawione sg na wymiane doswiadczen, a takZze wspdlne podejmowanie kluczowych decyzji
strategicznych. Dzieki tej kooperacji, Duality moze efektywniej realizowac cele, wzmacniajac
jednoczesnie swojg pozycje na rynku. WPG wnosi do wspotpracy cenne zasoby i wiedze, co pozwala
na lepsze dostosowanie sie do zmieniajgcych sie warunkéw rynkowych.

W dniu 29 maja 2025 roku Emitent zawart porozumienie z Drago Entertainment S.A. z siedzibg w
Krakowie [dalej odpowiednio: Porozumienie, Zamawiajgcy] w zakresie rozwigzania umowy ramowej i
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ztozonego na jej podstawie zlecenia na realizacje ptatnego dodatku do gry Gas Station Simulator
[dalej jako: Gra] - DLC Shady Deals [dalej jako: DLC]. Powodem zakonczenia wspoétpracy stron byto
niedotrzymanie przez Emitenta terminu wykonania dodatku okreslonego w harmonogramie, jak
réwniez ograniczone mozliwosci Emitenta co do jego wykonania w stosunkowo niedtugim przedziale
czasowym - co uniemozliwiato dalszg, prawidtowg realizacje prac. Umowa zostata rozliczona zgodnie
z ustaleniami, a jej rozwigzanie nastgpito za porozumieniem stron.

3. Przewidywany rozwoj Spotki

Glownym obszarem dziatalnosci Emitenta pozostaje obecnie rozwdj prototypu gry Barn Finders 2.
Zarzad na biezgco monitoruje sytuacje rynkowg oraz trendy obserwowane w branzy gier wideo, ktére
wskazujg, ze rozwijanie rozpoznawalnych marek posiadajgcych udokumentowany potencjat
sprzedazowy stanowi obecnie najbardziej uzasadniony kierunek rozwoju. Jednocze$nie wymagania
stawiane przez partnerow wydawniczych powodujg, ze projekty nieposiadajgce grywalnych wersji
demonstracyjnych majg ograniczone mozliwosci pozyskania finansowania oraz wsparcia
wydawniczego. W konsekwencji Spdtka koncentrowata swoje dziatania przede wszystkim na dalszym
rozwoju tego projektu.

Na dzien publikacji raportu zasadnicza czes$¢ prac nad prototypem zostata zakohczona. Aktualnie
prowadzone dziatania skupiajg sie gtéwnie na dopracowaniu jakosci wykonania, optymalizaciji
wybranych elementdéw rozgrywki oraz przygotowaniu projektu od strony prezentacyjnej, tak aby mégt
on zosta¢ przedstawiony potencjalnym partnerom wydawniczym w mozliwie najbardziej atrakcyjnej
formie. Zarzad ocenia, ze przyjety kierunek rozwoju Barn Finders 2 pozwoli zachowaé elementy
rozgrywki, ktére zostaly pozytywnie ocenione przez spotecznos$¢ graczy w pierwszej czesci gry oraz
wydanych dodatkach DLC, jednoczesnie rozwijajac projekt o nowe mechaniki i rozwigzania
odpowiadajgce oczekiwaniom uzytkownikow, zgtaszanym m.in. w recenzjach oraz opiniach
spotecznosci.

Przygotowywany prototyp umozliwi réwniez opracowanie kompletnych materiatéw marketingowych
niezbednych do uruchomienia strony produktu na platformie Steam, a takze rozpoczecia dziatan
promocyjnych zwigzanych z projektem.

Podobnie jak w poprzednich kwartatach, Spétka prowadzita dziatania majace na celu wzajemne
wspieranie widocznosci poszczegodlnych tytutdw z portfolio, w szczegdélnosci gier Barn Finders,
Accident oraz Plane Accident, poprzez realizacje wspodlnych dziatah marketingowych i promocyjnych.
Celem tych aktywnosci bylo zwiekszenie zainteresowania produkcjami zaréwno w okresach
premierowych partneréw, jak réwniez podczas istotnych wydarzeh marketingowych zwigzanych z
innymi tytutami.

W zakresie realizacji projektow typu work for hire, dotyczgcych produkcji Farm Simulator oraz
Superstore Simulator realizowanych na zlecenie Codebusters Studio S.A., prace nad projektami
pozostajg w dalszym ciggu wstrzymane. Emitent prowadzi dziatania zmierzajgce do uzgodnienia i
podpisania odpowiednich anekséw do obowigzujgcych umoéow. Réwnolegle Spoétka podejmuje dziatania
majgce na celu zawarcie analogicznych anekséw z Phenomen Games S.A. w odniesieniu do zawartej
umowy inwestycyjne;.

4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Spéfki

Opis wystepowania niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, oraz
stwierdzenie, ze taka niepewnos$¢ wystepuje, oraz wskazanie, czy sprawozdanie finansowe
zawiera korekty z tym zwigzane:
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Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci. Istniejg
jednak okoliczno$ci wskazujgce na to, ze w przysztosci mogg wystagpi¢ przestanki do zidentyfikowania
zagrozenia kontynuowania dziatalnosci w swietle przepisow Ustawy o Rachunkowosci. Spétka
dokonata bowiem odpisu aktualizujgcego warto$¢ produkcji w toku w tgcznej wysokosci 885 197,72 zt,
co obnizyto znacznie wysokosc¢ kapitatu wtasnego w poréwnaniu do roku poprzedniego i spowodowato
zmniejszenie wartosci pozycji Kapitatu wlasnego na dzien bilansowy 31 grudnia 2025 r. do kwoty
207,08 z.

Gtéwne okolicznosci o charakterze finansowym to ujemne przeptywy Srodkéw pienieznych z
dziatalnosci operacyjnej wykazywane w rachunku przeptywéw pienieznych za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2025 r., spadek kapitatu obrotowego netto i wskaznikéw ptynnosci R/R, ktore
to nie osiggnety wartosci uznanych powszechnie za akceptowalne.

Jednocze$nie na dzien 31 grudnia 2025 r. bilans Spotki wykazat strate przewyzszajgcg sume
kapitatdw zapasowego i rezerwowych oraz jedng trzecig kapitatu zaktadowego.

Z uwagi na zalegtosci w ptatnosciach z tytutu PIT oraz ZUS Spétka ztozyta wnioski o roztozenie tych
zalegtosci na raty. W przypadku ZUS wniosek zostat pozytywnie rozpatrzony, w zwigzku z czym
doszto do zawarcia w dniu 12.02.2025 r. umowy Nr 440000/00254/25R, aneksowanej 5.03.2025 r. z
Zaktadem Ubezpieczeh spotecznych o roztozenie na raty naleznosci z tytutu sktadek. Pomimo
incydentalnej zwioki w optaceniu jednej z rat, ktéra miata miejsce w roku 2025, w dniu 28.10.2025
ZUS rozpatrzyt pozytywnie wniosek z dn. 23.09.2026 o utrzymanie ulgi w sptacie ratalnej. Naleznosci
zostaly roztozone na 38 rat. Data ostatniej raty przypada na 2 maja 2028 r. W przypadku US Spétka
ztozyta wniosek o roztozenie zalegtosci na raty. Wniosek ten zostat rozpatrzony pozytywnie - w dniu
18 lipca 2025 r. i zostata wydana decyzja udzielajgca Spétce ulgi w sptacie. Sptata zostata roztozona
na 14 rat. Zgodnie z harmonogramem zobowigzanie wobec US zostanie sptacone do 28 sierpnia 2026
r. Na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego Spétka na biezgco reguluje zobowigzania wobec
ZUS i US zaréwno biezgce jak i ratalne.

Zarzad Spoiki kontynuuje strategie dziatania rozpoczetg w 2025 roku i kontynuowang w 2026, majaca
na celu zaadresowanie biezgcych wyzwan i ustabilizowanie sytuacji finansowej Spétki. Elementami
sktadowymi strategii jest m.in.:

e Przygotowanie i zaprezentowanie potencjalnym wydawcom prototypu Barn Finders 2, co w

perspektywie ma stuzy¢ uzyskaniu finansowania,

e Zwiekszenie przychodu z back katalogu poprzez wydawanie gier na nowych platformach i

aktywne uczestniczenie w promocjach i bundlach,

e Zmniejszenie kosztow zwigzanych z zatrudnieniem o 73%,

e Zmniejszenie kosztow statych o 30%,

e Skiadanie wnioskéw w ramach programoéw wsparcia np. Program Wsparcia Gier Wideo,

Kluczowe dla dziatalnosci Spoiki jest optymalizowanie kosztow i skupienie sie na maksymalizaciji
zyskéw ptyngcych z back katalogu i projektéw w toku. Podejmowane dziatania opierajg sie na
merytorycznej analizie rynku i doswiadczeniu Zarzadu. W ocenie Zarzadu podejmowane dziatania
ustabilizujg sytuacje Spotki i pozwalajg uznaé, ze dziatalnos¢ Spétki bedzie kontynuowana przy
jednoczesnym systematycznym zmniejszaniu zobowigzan Spofki.
Zarzad Spotki uwzglednia wszelkie informacje dostepne na dzien sporzgdzenia sprawozdania
finansowego dotyczgce dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci, obejmujgcej okres nie krotszy niz jeden
rok od dnia bilansowego i uznaje, ze przyszie przychody ze sprzedazy produktéw, przy jednoczesnych
dziataniach prowadzacych do minimalizacji kosztéw prowadzenia dziatalnosci pozwalajg uznac, ze
dziatalnos¢ Spétki bedzie kontynuowana.

Stwierdzone przez organy nadzoru lub organy kontrolne naruszenia prawa oraz postepowania
sadowe toczace sie przeciwko Spoéice

W dniu 26 marca 2025 roku Zarzgd Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat
uchwate nr 392/2025 w sprawie upomnienia Emitenta, w zwigzku z nieprzekazaniem raportu
kwartalnego za IV kwartat 2024 roku w terminie nie pdzniej niz 45 dni od dnia zakonczenia IV kwartatu
roku obrotowego 2024, przy jednoczesnym niedochowaniu warunku przyspieszonej publikacji raportu
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rocznego lub skonsolidowanego raportu rocznego, tj. nie poézniej niz w terminie 80 dni od daty
zakonczenia roku obrotowego, ktérego ten raport dotyczy.

W opublikowanym raportem EBI nr 2 z dnia 15 stycznia 2025 r. harmonogramem, Emitent podat date
raportu rocznego za 2024 r. na dzien 20 marca 2025 r. Termin ten zostat zmieniony na 21 marca 2025
r. raportem biezgcym EBI nr 3/2025 z dnia 17 marca 2025 roku. Poniewaz Spétka pierwotnie
zobowigzata sie do publikacji raportu rocznego za rok 2024 w terminie nie p6zniej niz 80 dni od dnia
zakonczenia roku obrotowego, ktérego dotyczy, tj. w dniu 21 marca 2025 roku Emitent, zgodnie z §6
ust.10a Zatgcznika Nr 3 do Regulaminu ASO "Informacje Biezgce i Okresowe przekazywane w
Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku NewConnect" nie przekazywat raportu okresowego za IV
kwartat 2024 rok.

5. Czynniki ryzyka

5.1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spotki

Dziatalnos¢ oraz plany rozwojowe Spotki, zwigzane sg z ponizszymi czynnikami ryzyka, kitére jednak
nie stanowig zamknietej listy i nie powinny by¢ w ten sposdéb postrzegane. Kolejnosc¢, w jakiej zostaty
przedstawione poszczegdlne czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobiehstwa ich wystgpienia,
zakresu ani istotno$ci przedstawionych ryzyk.

Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Duality S.A. w swojej strategii rozwoju zaklada dalszy rozwoj poprzez prowadzenie dziatalnosci w
obszarze produkcji i wydawania gier wlasnych oraz na zlecenie zewnetrznych podmiotéw. Celem
Spofkki jest: (i) Produkcja symulatorow premium w ramach IP wtasnych tzn. Barn Finders 2; (ii)
Wsparcie istniejgcych tytutdbw (m.in. Barn Finders, Accident) nowymi aktualizacjami, wspierajgc
utrzymujgcy sie sprzedaz oraz aktywujgc i utrzymujgc ich spoteczno$ci do wykorzystania przy innych
tytutach Spotki z segmentu symulatoréw; (iii) Pozyskiwanie i produkcja projektéw typu “work for hire” z
segmentu symulatoréw premium, ktére dzieki gwarantowanym przychodom i udziatach w zyskach
zapewnig stabilng sytuacje finansowg oraz zwiekszanie kompetencji zespotu przy produkcji gier z
gatunku symulatoréw. Niniejsza strategia uzalezniona jest od zdolnosci Spétki do adaptaciji warunkow
rynku gier wideo, w ramach ktérego prowadzi dziatalno$é. Dziatania Emitenta, kiore okazg sie
nietrafne w wyniku zlej oceny otoczenia rynkowego bagdz nieumiejetnego dostosowania sie do
zmiennych warunkéw tego otoczenia, mogg mie¢ niekorzystny wptyw na jego sytuacje finansowa.

Dla ograniczenia przedmiotowego ryzyka Zarzad Spétki na biezgco analizuje czynniki moggce miec
potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ i wyniki Duality S.A., a w razie koniecznosci podejmuje
niezbedne decyzje i dziatania w tym zakresie.

Ryzyko zwigzane z utrata kluczowych cztonkéw zespotu

Na dziatalnos¢ Emitenta duze znaczenie majg kompetencje oraz know-how oséb stanowigcych zespot
pracujgcy nad okreslonym produktem, a takze kadre zarzgdzajgcg i kadre kierowniczg Spotki. Na
dzien sporzadzenia sprawozdania zarzgdu w sktad gtéwnego zespotu Emitenta wchodzi tgcznie 6
osoby, w tym: 2 oséb wspotpracuje w ramach umoéw cywilnoprawnych, 2 osoby wspotpracuje ze
Spotkg na zasadzie jednoosobowej dziatalnosci gospodarczej oraz 2 osoby pracujgce w ramach
umowy o prace. Odejscie oso6b z wymienionych grup moze wigza¢ sie z utratg przez Spoétke wiedzy
oraz doswiadczenia w zakresie produkcji gier. Utrata czionkdw zespotu pracujgcego nad danym
produktem moze negatywnie wptyngé na jakos¢ danej gry oraz na termin jej wydania, a co za tym
idzie na wynik sprzedazy produktu i wyniki finansowe Spofki.

Ryzyko to minimalizowane jest rowniez poprzez fakt, iz kluczowi cztonkowie zespotu Emitenta, w tym
m.in. Pan Tomasz Strzatkowski, bedacy Prezesem Zarzadu oraz Pan Michat Szewerniaki bedgcy
Wiceprezesem Zarzadu, sg jednoczesnie akcjonariuszami Spotki i deklarujg cheé¢ dalszego
zaangazowania wrozw¢j Duality S.A., a takze ztozyli zobowigzania ograniczajgce zbywanie
posiadanych akcji.
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Ryzyko zwigzane z brakiem przychodow ze sprzedazy nowych gier

Zdolnos¢ Emitenta do generowania przychodoéw ze sprzedazy zalezy od powodzenia sprzedazy
produkowanych przez Spoétke gier oraz od produkcji na zlecenie zewnetrznych podmiotéw.
Charakterystyka branzy gamingowej oraz prowadzonej przez Emitenta dziatalno$ci wymaga naktadow
kapitatowych w caltym okresie produkcji gier, ktéry moze trwa¢ od 12 do 36 miesiecy. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania Emitent ponosi naktady na produkcje prototypu Barn Finders 2.
Nieosiggniecie przez Emitenta przychodéw ze sprzedazy nowych gier lub osiggniecie znaczaco
nizszych przychodéw niz pierwotnie zaktadano moze mie¢ m.in. negatywny wptyw sytuacje Emitenta
oraz wycene jego akcji, a inwestorzy, ktérzy objeli lub nabyli akcje Emitenta mogg poniesc straty i nie
odzyska¢ zainwestowanych $rodkéw. W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent zaktada
dalszy rozwdj segmentu produkcji na zlecenie zewnetrznych podmiotéw, kidéra w ocenie Zarzgdu
Spofki stanowi stabilne zrédto przychodow.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

Charakterystyczng cechg rynku gier jest sezonowo$¢ ich sprzedazy. Najwieksze przychody ze
sprzedazy odnotowywane sg w okresach nastepujgcych bezposrednio po wprowadzeniu na rynek
nowej gry oraz po wprowadzeniu gry na kolejng platforme dystrybucyjng, natomiast w okresach
pomiedzy premierami kolejnych gier obroty sa znacznie nizsze. Skutkiem sezonowosci sg znaczne
réznice w wartosciach przychodéw oraz dysproporcje w osigganych wynikach finansowych w
poszczegolnych okresach sprawozdawczych.

Ryzyko zwigzane ze swiadczeniem ustug przez dziatalno$é gospodarczg cztonkéw Zarzadu na
rzecz Emitenta

Na dzien sporzadzenia sprawozdania Pan Tomasz Strzatkowski, Prezes Zarzgdu Duality S.A.,
prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg Tomasz Strzatkowski Dark Satelite (Wykonawca), z ktorg Spoétka
zawarta umowy z przeniesieniem praw autorskich. Zgodnie z zawartymi umowami Wykonawca
wykona iprzeniesie autorskie prawa majgtkowe na Emitenta do opraw graficznych gier
komputerowych tworzonych przez Spotke.

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania Pan Michat Szewerniak, Wiceprezes Zarzgdu Duality S.A., ma
zawartg ze Spoétkg umowe z przeniesieniem praw autorskich. Zgodnie z zawartymi umowami
Wykonawca wykona i przeniesie autorskie prawa majgtkowe na Emitenta do wszelkich prac
wykonanych przez Wykonawce na potrzeby gier komputerowych tworzonych przez Spétke.
Ewentualna rezygnacja czionkéw zarzgdu moze wigzaé sie z utratg przez Spoétke wiedzy oraz
doswiadczenia w zakresie biezgcej dziatalnosci, co moze negatywnie wptyng¢ na mozliwosc
dokonczenia projektu, jego jakos¢ badz termin wydania, a co za tym idzie na wynik sprzedazy
produktu i wyniki finansowe Spétki. Dodatkowo, moze dojs¢ do utraty wymaganych kompetenciji lub
know-how pozyskanego w wyniku realizacji projektéw.

Ryzyko to minimalizowane jest poprzez fakt, iz Pan Tomasz Strzatkowski oraz Pan Michat Szewerniak
sg jednoczesnie akcjonariuszami Spotki i deklarujg cheé dalszego zaangazowania w rozwdj Duality
S.A. Dodatkowo Pan Tomasz Strzatkowski oraz Pan Michat Szewerniak podpisali zobowigzania, ze
nie bedg prowadzili dziatalnosci tozsamej z dziatalnoscig Spétki w dowolnej formie prawnej, w tym
réwniez nie podejmg wspotpracy na jakiejkolwiek podstawie prawnej, z podmiotem, ktéry prowadzi
dziatalnos¢ tozsamg ze Spoétka, ani tez nie bedg pehili funkcji w organach lub nie bedg wspdlnikiem
spotki, ktéra prowadzi dziatalnos¢ tozsamg z Emitentem.

Ryzyko zwigzane z petnieniem przez Cztonkéw Rady Nadzorczej dzialalnosci konkurencyjnej

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania trzech Czionkéw Rady Nadzorczej Emitenta: Pan Jarostaw
Grzechulski, Pan Pawet Czarnecki i Pan Grzegorz Czarnecki zgodnie ze ztozonymi oswiadczeniami
prowadzg dziatalnosé¢, ktéra jest konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Spétki, sg wspodlnikami
konkurencyjnej spoétki cywilnej lub osobowej albo cztonkami organu spofki kapitatowej lub cztonkami
organu jakiejkolwiek konkurencyjnej osoby prawnej. W ocenie Zarzadu Emitenta obecnos¢ w organie
nadzorczym Spétki ww. Czionkéw Rady Nadzorczej pomimo prowadzonych przez nich dziatalnosci

12



@UALITY SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI DUALITY S.A. ZA ROK 2025

AMES

konkurencyjnych lub ich obecnosci w organach nadzorczych lub zarzadczych innych podmiotéw
operujgcych wtej samej branzy, nie stanowi realnego ryzyka dla Spoétki z punktu widzenia
prowadzonej dziatalnosci obejmujgcej produkcje tytutdw witasnych oraz produkcje gier na zlecenie
podmiotéw zewnetrznych. Ponadto Emitent dostrzega pozytywne efekty synergii wynikajgce z
kooperacji pomiedzy podmiotami, w ktérych ww. Czionkowie Rady Nadzorczej petnig funkcje
nadzorcze lub zarzadcze w postaci doptywu projektdow realizowanych na zlecenie oraz w postaci
szeroko pojetego know-how jakie wnoszg do Spétki w tym m.in. relacje biznesowe, doswiadczenie
sprzedazowe oraz marketingowe.

Ryzyko zwigzane z relatywnie gorszymi wynikami finansowymi

Poziom przychodoéw i zyskéw Emitenta uzalezniony jest przede wszystkim od podazy projektéw na
Zlecenie podmiotéw zewnetrznych oraz od odbioru rynkowego produktéw wtasnych Emitenta. W
zwigzku z tym nalezy wzigé pod uwage mozliwos¢ braku wystgpienia poprawy wynikéw finansowych
lub nawet pogarszania sie wynikow finansowych Spotki w przysztych okresach sprawozdawczych.
Jest to ryzyko typowe dla spdtek na tym samym etapie rozwoju co Emitent oraz dla spotek
zajmujgcych sie produkcjg i dystrybucjg gier komputerowych, ktérych wynik jest mocno uzalezniony
od odbioru przez konsumentéw kolejnych produktéw tj. gier komputerowych. W celu minimalizacji
przedmiotowego ryzyka Emitent zaklada dalszy rozwdj segmentu produkcji gier na zlecenie dla
podmiotéw zewnetrznych, ktéra w ocenie Zarzadu Spotki stanowi stabilne zrédito przychoddéw.

Ryzyko zwigzane z opéznieniami w produkcji gier

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

Ryzyko zwigzane z opéznieniami premier gier

Zgodnie z wiedzg Zarzgdu Spotki na sukces sprzedazowy danej gry istotnie wptywa odpowiedni
termin jej premiery, dlatego Zarzad Emitenta bierze pod uwage wszystkie znane mu czynniki
warunkujgce optymalng date startu sprzedazy. W zwigzku z tym nie mozna wykluczyé, ze pomimo
zakonczenia fazy produkcji gry, Spétka celowo dokona opdznienia premiery gry, co pozwoli na: lepsze
dopracowanie gry, przeprowadzenie efektywniejszej kampanii marketingowej czy tez zbudowanie
wiekszej listy graczy oczekujacych na jej premiere. W takim wypadku, opdznienie premiery gry
powinno wpltyng¢ na wiekszg sprzedaz, co bedzie miato wptyw na sytuacje finansowg Emitenta.

Ryzyko zwigzane z nieukoiczonymi projektami

Produkcja gier komputerowych jest procesem wieloetapowym, czego nastepstwem jest ryzyko
wystgpienia opoznien poszczegdlnych jego faz. W nastepstwie moze przetozyé sie to na termin
realizacji catego projektu, a nawet podjecie decyzji o rezygnacji z danego projektu (roztozony w czasie
cykl produkcyjny wymaga uwzglednienia wynikéw testow przeprowadzanych na réznych grupach
odbiorcow, dokonywania korekt zwigzanych ze zmieniajgcg sie koniunkturg na okreslone elementy
tresci lub formy przekazu dotyczace réznych form rozrywki). W trakcie roku obrotowego Spétka ponosi
naktady na produkcje gier, trwajace od 12 do 36 miesiecy (terminy wynikajgce z dotychczasowych
doswiadczeh Emitenta, w przyszioSci mogg one ulec zmianie). Spoétka doktada nalezyte;,
profesjonalnej starannos$ci, by zminimalizowa¢ nieregularnosci i opdéznienia w produkcji, wdrazajgc
szereg rozwigzan organizacyjnych i projektowych, by je zamortyzowaé w pézniejszym okresie. Nie
mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, iz jedna lub kilka z rozwijanych gier nie przyniesie spodziewanych
przychodow, przyniesie je ze znacznym opdznieniem w stosunku do planu zatozonego przez Spotke
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lub tez nie zostanie skierowana do dystrybucji czy w ogdle ukonczona. Powyzsze ryzyko moze
negatywnie wptyna¢ na sytuacje finansowg Spofki.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych gier

Celem Spoiki jest produkcja gier w ramach wiasnych IP oraz w modelu “work for hire” z segmentu
symulatorow premium. Wprowadzenie takich produktéw wigze sie z poniesieniem nakfadéw na
produkcje, promocje i dystrybucje. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz nowo wyprodukowana gra nie
otrzyma akceptacji jednego z systemdw certyfikacji, otrzyma inng niz zaktadano kategorie wiekowa,
promocja gry okaze sie nietrafiona, nie przyniesie odpowiedniego efektu czy tez budzet na promocje
bedzie zdecydowanie mniejszy od optymalnego na danym rynku. Opisane okolicznosci mogg miec
istotny, negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spofki.

Ryzyko nieosiggnigcia przez gre sukcesu rynkowego

Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscig. Spétka wyszukuje nisze
rynkowe i wypetnia je nowymi produktami. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko, ze nowe gry Spétki ze
wzgledu na czynniki, ktorych Spétka nie mogta przewidzie¢, nie odniosg sukcesu rynkowego, ktory
pozwolitby na zwrot kosztéw poniesionych na produkcje gry lub na dobry wynik finansowy nowego
tytutu. Taka sytuacja moze negatywnie wptyna¢ na wynik finansowy Spdtki. Ryzyko to jest wpisane w
biezgca dziatalnos¢ Spofki.

W celu minimalizacji przedmiotowego czynnika ryzyka Spoétka zaktada produkcja gier w ramach
wilasnych IP oraz modelu “work for hire”. Dywersyfikacja produkc;ji i dystrybuciji jest jednym z gtéwnych
zatozen modelu biznesowego Emitenta. Ponadto celem Spétki bedzie rozwijanie pozyskanych
wczesniej spotecznosci graczy poprzez tworzenie kontynuacji i dodatkéw do wczesniej wydanych gier.

Ryzyko zwigzane ze strukturg przychodow

Produkty oferowane przez Spétke charakteryzujg sie specyficznym cyklem zycia, tzn. przychody rosng
wraz ze wzrostem popularnosci, a ta uzyskiwana jest stopniowo po wprowadzeniu danej gry do
obrotu.

Przychody i wyniki Spotki mogg w poczatkowym okresie wykazywaé znaczne wahania pomiedzy
poszczegolnymi okresami (miesigcami, kwartatami). Ponadto przychody bedg pochodzi¢ od
niewielkiej liczby bezposrednich odbiorcéw (dystrybutoréw), co oznacza, ze wptywy od pojedynczego
odbiorcy bedg zapewniaé wiecej niz 10% przychoddéw ze sprzedazy w danym okresie. Utrata jednego
z odbiorcéw moze powodowaé znaczne obnizenie przychoddéw w krétkim terminie, trudne do
zrekompensowania z innych zrédet. Opisane powyzej okolicznosci mogg mie¢ istotny negatywny
wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spofki.

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dystrybutoréw

Na dzien sporzadzenia sprawozdania dystrybucja gier odbywac sie bedzie za posrednictwem
platformy dystrybucyjnej Steam, ktéra jest najwiekszym dystrybutorem gier PC na $wiecie, a takze za
posrednictwem platform dystrybucyjnych Microsoft Xbox, Sony PlayStation i Nintendo Switch.

Nalezy mie¢ na uwadze, iz ewentualna rezygnacja odbiorcy z oferowania gier Spotki moze miec
znaczgcy negatywny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng i wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko niepromowania gry przez dystrybutoréw

Na sprzedaz duzy wplyw majg wyrdznienia gier na platformach sprzedazowych i promocja produktéw
przez dystrybutora gier, tj. platformy Steam, Microsoft Xbox, Sony PlayStation oraz Nintendo Switch.
Jednoczesnie Spotka ma jedynie niewielki wptyw na przyznawanie przez dystrybutoréw wyréznien,
polecen, kupondéw rabatowych oraz znizek itp. poprzez wypetnianie rekomendacji odnosnie
pozadanych cech produktéw oraz poprzez bezposrednie relacje z przedstawicielami dystrybutoréw,
ktorzy posiadajg ograniczong mozliwos¢ wpltywania na procesy decyzyjne w tej kwestii. Istnieje zatem
ryzyko nieprzyznania takich wyrdznien dla gier Spodtki, co moze wptyngé na zmniejszenie
zainteresowania okreslonym produktem Spétki wsréd konsumentdw, a co za tym idzie, na mniejszy od
oczekiwanego poziom sprzedazy okreslonego produktu.
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Ryzyko zwigzane z ograniczonymi kanatami dystrybucji gier

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania Spotka prowadzi¢ bedzie sprzedaz na terenie catego Swiata w
modelu dystrybucji cyfrowej, za posrednictwem dedykowanych platform dystrybucyjnych. W sytuaciji
gdyby Spétka podjeta decyzje o zwiekszeniu udzialu kanatéw tradycyjnych w dystrybucji swoich
produktéw, powstataby konieczno$¢ poniesienia przez Spodtke wyzszych kosztéw, co mogtoby
negatywnie wptyng¢ na wynik finansowy Spétki.

Ryzyko pogorszenia sie wizerunku Spéfki

Na wizerunek Spotki silny wplyw majg opinie konsumentéw, w tym przede wszystkim opinie
publikowane w Internecie, szczegdlnie za posrednictwem wyspecjalizowanych portali recenzujgcych
gry. Gtéwnym sposobem dystrybucji produktow sg kanaty cyfrowe, w zwigzku z czym negatywne
opinie mogg wptynaé na utrate zaufania klientow i wspétpracownikdéw Spotki oraz na pogorszenie jej
reputacji. Taka sytuacja wymagataby od Spéiki przeznaczenia dodatkowych $rodkéw na kampanie
marketingowe majace na celu neutralizacje negatywnych opinii o Spétce, a takze mogtaby negatywnie
wplyng¢ na wyniki finansowe Spdiki.

Ryzyko roszczen z zakresu praw autorskich

Spotka, nawigzujgc wspotprace z poszczegdlnymi osobami realizuje prace w wiekszosci poprzez
kontrakty cywilnoprawne: umow o $wiadczenie ustug czy uméw o dzieto. Zawierane przez Spotke
umowy zawierajg odpowiednie klauzule dotyczgce nie tylko sposobu dziatania, ale réwniez
przeniesienia autorskich praw majatkowych do wykonywanych dziet na Spdtke, czy postanowienia
zobowigzujgce do zachowania poufnosci w odniesieniu do wszelkich informacji udostepnionych
wykonawcy, a nie upublicznionych przez Spétke.

Z uwagi na duzg liczbe umoéw zawieranych przez Spoétke zawierajgcych klauzule przenoszacag prawa
autorskie, istnieje ryzyko kwestionowania skuteczno$ci nabycia tych praw, a tym samym potencjalne
ryzyko podniesienia przez osoby roszczen prawno-autorskich.

Ryzyko zwigzane z utratg ptynnosci finansowej

Spoétka moze by¢ narazona na sytuacje, w ktorej nie bedzie w stanie realizowa¢ swoich zobowigzan
finansowych w momencie ich wymagalnosci. Ponadto Spétka jest narazona na ryzyko zwigzane z
niewywigzywaniem sie przez kluczowych klientéw ze zobowigzan umownych wobec Spotki, w tym
nieterminowe regulowanie zobowigzan przez platformy internetowe, przy uzyciu ktérych
dystrybuowane sg produkty Spoftki lub podmiotéw zlecajacych podwykonawstwo. Takie zjawisko moze
mie¢ negatywny wptyw na ptynnos¢ Spétki i powodowaé m.in. konieczno$¢ dokonywania odpisow
aktualizujgcych naleznosci.

Emitent w celu minimalizacji ryzyka zamrozenia ptynnosci finansowej, dokonuje analizy struktury
finansowania Spédiki, a takze dba o utrzymanie odpowiedniego poziomu srodkoéw pienieznych,
niezbednego do terminowego regulowania zobowigzan biezgcych.

Ryzyko czynnika ludzkiego

W dziatalno$¢ produkcyjng Spotki zaangazowane sg osoby wspotpracujgce ze Spotkg na podstawie
uméw cywilnoprawnych oraz na podstawie prowadzonych przez nie dziatalnosci gospodarczych, co
rodzi niebezpieczehstwo zmniejszenia wydajnosci produkcji oraz powstania btedow spowodowanych
nienalezytym wykonywaniem obowigzkéw. Takie dziatania mogg mieé charakter dziatan zamierzonych
badz nieumysinych i mogg one doprowadzi¢ do opdznienia w procesie produkcji gier. Ziszczenie sie
tego typu ryzyka prowadzi¢ moze w dalszej kolejnosci do pogorszenia wynikéw finansowych Spotki.
Spotka bedgc swiadoma mozliwo$ci zaistnienia tego typu ryzyka, podejmuje niezbedne dziatania
majgce na celu zwiekszanie potencjalu zespotdéw deweloperskich poprzez podnoszenie ich
umiejetnosci oraz wspétprace z osobami posiadajgcymi odpowiednie doswiadczenie w produkcji gier.
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Ryzyko zwigzane z awarig sprzetu wykorzystywanego do produkcji gier

Produkcja gier przez zespoly deweloperskie opiera sie w szczegdlnosci na prawidtowo dziatajgcym
sprzecie elektronicznym. lIstnieje ryzyko, iz w przypadku powaznej awarii sprzetu, ktéra bedzie
niemozliwa do natychmiastowego usuniecia, zespo6t deweloperski moze zosta¢ zmuszony do
czasowego wstrzymania czesci swoich prac, az do czasu usunigcia awarii. Awaria sprzetu moze
doprowadzi¢ takze do utraty danych stanowigcych element pracy nad grg. Przerwa w pracach zespotu
deweloperskiego lub utrata danych kluczowych dla danego projektu moze spowodowaé niemozno$¢
wykonania zobowigzan wynikajgcych z aktualnych uméw zawartych przez Emitenta, a nawet utrate
posiadanych kontraktow Spétki, co moze niekorzystnie wptyng¢ na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko podlegania uméw prawu obcemu

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

Ryzyko zwigzane z pozyskaniem kolejnych cztonkéw zespotu

Kluczowym zasobem Emitenta jest kapitat ludzki. Wiekszo$¢ szkét wyzszych w Polsce nie przewiduje
edukacji w kierunku zawodow zwigzanych z tworzeniem gier. W efekcie, rynek pracownikow w tym
zakresie jest waski. Istnieje ryzyko, ze Spoétka bedzie miata czasowe problemy ze znalezieniem oso6b
o kwalifikacjach i doswiadczeniu wystarczajgcych do wspotpracy ze Spétka.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy, w ktorej dziata Spoétka

Koniunktura na rynku gier w pewnym stopniu zalezna jest od czynnikéw makroekonomicznych, takich
jak poziom PKB, poziom wynagrodzen, dochodéw i wydatkow gospodarstw domowych oraz poziom
wydatkéw konsumpcyjnych. Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage, ze Spdtka nie ma wptywu na
wskazane powyzej czynniki ksztattujgce koniunkture w branzy, ktérych zmiana moze negatywnie
wptyna¢ na poziom sprzedazy Emitenta i jego wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z pojawieniem si¢ nowych technologii

Na dziatalnosé¢ Spétki duzy wptyw majg nowe technologie i rozwigzania informatyczne. Rynek nowych
technologii jest rynkiem szybko rozwijajgcym sie, co powoduje koniecznos¢ ciggtego monitorowania
pojawiajgcych sie tendencji przez Spoétke i szybkiego dostosowywania sie do wprowadzanych
rozwigzan. Istnieje zatem ryzyko niedostosowania sie Spoétki do zmieniajgcych sie warunkow
technologicznych, co moze negatywnie wptyng¢ na dziatalno$¢ operacyjng i wyniki finansowe Spofki.

Ryzyko zwigzane z procesami konsolidacyjnymi podmiotéw konkurencyjnych

Procesy konsolidacyjne zachodzace wsréd podmiotéw konkurencyjnych w stosunku do Spétki mogag
doprowadzi¢ do wzmocnienia pozycji rynkowej tych podmiotéw, a co za tym idzie, do ostabienia
pozycji Spotki na rynku krajowym i miedzynarodowym. Wieksze podmioty dysponujg zdecydowanie
wyzszym budzetem na promocje gier, co ma istotne znaczenie dla sukcesu gry.

Ryzyko zwigzane z nielegalng dystrybucjg produktéw Spétki

Dystrybucja produktéw (gier) odbywa sie za pomocg kanatéw cyfrowych, co zwieksza ryzyko
zwigzane z nielegalnym rozpowszechnianiem produktéw Spotki bez jej zgody i wiedzy. Pozyskiwanie
przez konsumentéw produktéow Spoétki w sposéb nielegalny moze negatywnie wptyngé na poziom
sprzedazy Spofki oraz jej wyniki finansowe.
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Ryzyko walutowe

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

Ryzyko zmiennosci stop procentowych

Na dzieh sporzadzenia sprawozdania Spotka posiada umowe kredytowg opartg na zmiennej stopie
procentowej. Wzrost stop procentowych spowoduje wzrost kosztéw obstugi zadtuzenia oraz
zmniejszenie efektywnosci dziatalnosci poprzez zmniejszenie zyskéw. Z drugiej strony obnizenie sie
poziomu stop procentowych skutkowaé bedzie obnizeniem kosztéw finansowania oraz zwiekszeniem
zyskéw. Nalezy wskazaé, iz Spétka nie posiada realnego wpltywu na ksztattowanie sie stop
procentowych.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi

Polski system prawny charakteryzuje sie wysokg czestotliwoscig zmian. Na dziatalnos¢ Spoitki
potencjalny negatywny wptyw mogg mie¢ nowelizacje m.in. w zakresie prawa handlowego, prawa
pracy i ubezpieczen spotecznych.

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Spoétka na biezaco przeprowadza badania na zgodnos¢
stosowanych aktualnie przepiséw przez Spétke z biezgcymi regulacjami prawnymi.

Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem (regulacje podatkowe) i interpretacja przepisow
podatkowych

Polski system podatkowy cechuje sie niejednoznacznoscig zapiséw oraz wysokg czestotliwoscig
zmian. Niejednokrotnie brak jest ich klarownej wyktadni, co moze powodowac sytuacje odmiennej ich
interpretacji przez Spoétke i organy skarbowe. W przypadku zaistnienia takiej sytuacji urzad skarbowy
moze natozy¢ na Spoétke kare finansowa, ktéra moze mieé istotny negatywny wptyw na jej wyniki
finansowe. Ponadto organy skarbowe majg mozliwos¢ weryfikowania poprawnosci deklaracji
podatkowych okreslajgcych wysoko$¢ zobowigzania podatkowego w ciggu piecioletniego okresu od
konca roku, w ktérym minat termin ptatnosci podatku. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe
odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia zobowigzania podatkowego przez Emitenta interpretacji
przepisOw podatkowych, sytuacja ta moze mie¢ istotny negatywny wplyw na sytuacje finansowg
Spotki. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spoétka nie korzysta ze zwolnieh
podatkowych, a na oferowane przez Emitenta ustugi natozona jest stawka VAT w wysokosci 23%.
Poza tym Spotka zobowigzana jest ptaci¢ podatek dochodowy, ktorego stawka wynosi 9%.

Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem moze wynika¢ ze zmian w wysokosciach stawek podatkowych,
istotnych z punktu widzenia Emitenta, jednakze wptyw tych zmian na przysztg kondycje Spoétki nalezy
uzna¢ za niewielki, jako ze prawdopodobienstwo skokowych zmian w regulacjach podatkowych jest
znikome.

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng

Na dzien sporzadzenia sprawozdania Emitent prowadzi dziatalno$é na rynku krajowym oraz rynkach
zagranicznych. Z tego powodu Spoétka narazona jest na ryzyko zwigzane z o0gdlng sytuacjg
makroekonomiczng i polityczng w Polsce oraz zagranicg. Wplyw na dziatalnos¢ operacyjng oraz
sytuacje finansowg Spotki mogg mie¢ takie czynniki jak poziom bezrobocia, tempo wzrostu
gospodarczego czy poziom inflacji. Ewentualne spowolnienie gospodarcze moze negatywnie wptyng¢
na osiggang przez Spoétke rentownosé oraz dynamike rozwoju.

Ryzyko zwigzane z konfliktami zbrojnymi
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W dniu 24 lutego 2022 r. rozpoczeta sie rosyjska inwazja na Ukraine, natomiast w kolejnych okresach
doszto réwniez do eskalacji konfliktu na Bliskim Wschodzie, co wptyneto na wzrost niepewnosci
gospodarczej i geopolitycznej na rynkach swiatowych. W zwigzku z trwajgcymi konfliktami zbrojnymi
nalezy mie¢ na uwadze, iz przedmiotowe zdarzenie w znacznym stopniu oddziatuje na gospodarke
Europy i Swiata, w zwigzku z czym istnieje ryzyko negatywnego wptywu konfliktu na dziatalnos¢ Spoétki
oraz sytuacje finansowa i majgtkowg Emitenta. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania
Emitent nie zidentyfikowat realnego zagrozenia dla dziatalnosci Spétki. Spotka nie jest strong uméw z
podmiotami biorgcymi udziat w niniejszych konfliktach zbrojnych, a sprzedaz produktéw Emitenta na
terytorium konfliktéw stanowi niewielki odsetek w cato$ci przychodéw Spétki. Emitent na biezgco
monitoruje potencjalny wptyw sytuacji polityczno-gospodarczej na tych terenach na dziatalno$¢
Emitenta w perspektywie kolejnych okresow i, w razie ewentualnej materializacji niniejszego czynnika
ryzyka, podejmie niezbedne dziatania zmierzajgce do minimalizacji negatywnych skutkéw konfliktow
dla dziatalnosci Spofki.
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5.2. Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitalowym i obrotem akcjami Spotki

Ryzyko niedostatecznej ptynnosci rynku i wahan cen akcji

Istnieje ryzyko, ze obrét akcjami na rynku NewConnect bedzie sie charakteryzowat niskg ptynnoscia.
Tym samym mogg wystepowaé trudnosci w sprzedazy duzej ilosci akcji w krétkim okresie, co moze
powodowa¢ dodatkowo znaczne obnizenie cen akcji bedgcych przedmiotem obrotu, a nawet czasami
brak mozliwosci sprzedazy akcji.

Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu akcjami

Na podstawie §11 ust. 1 z zastrzezeniem innych przepiséw Regulaminu ASO Organizator
Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi: na wniosek emitenta, jezeli
uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow lub jezeli emitent narusza
przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie. Zgodnie z §11 ust. 1a Regulaminu ASO
Organizator Alternatywnego Systemu zawieszajac obrot instrumentami finansowymi moze okresli¢
termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przediuZzeniu, odpowiednio,
na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzg
uzasadnione obawy, ze w dniu uptywu tego terminu bedg zachodzity przestanki tzn., jezeli uzna, ze
wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikdw lub jezeli emitent narusza przepisy
obowigzujgce w alternatywnym systemie. Ponadto zgodnie z §11 ust. 2 w przypadkach okreslonych
przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrét instrumentami finansowymi
na okres wynikajgcy z tych przepisow lub okreslony w decyzji wtasciwego organu. Wymienione
powyzej przypadki zawieszenia notowan Akcji w Alternatywnym Systemie Obrotu mogg skutkowac dla
Akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy akcji.

Ryzyko zwigzane z wykluczeniem z obrotu na NewConnect

Zgodnie z § 12 Regulaminu NewConnect, z zastrzezeniem innych przepiséw niniejszego Regulaminu,
Organizator ASO moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

— na wniosek emitenta akcji - w przypadku, gdy wykluczenie danych akcji z obrotu nastepuje w
zwigzku z ich dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym,

- jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie,

— wskutek otwarcia likwidacji emitenta,

— wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastgpic
odpowiednio nie wczedniej niz z dniem pofgczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem
przeksztatcenia.

Z zastrzezeniem innych przepiséw niniejszego Regulaminu, Organizator Alternatywnego Systemu
wyklucza instrumenty finansowe z obrotu w Alternatywnym Systemie:

— w przypadkach okre$lonych przepisami prawa, w szczegdlnosci:

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

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

- jezeli zbywalnos$¢ tych instrumentéw stata sie ograniczona,

— w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw.

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

Wymienione powyzej przypadki wykluczenia akcji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu mogag
skutkowac¢ dla Akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy akcji Emitenta.
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Ryzyko zwigzane z zawieszeniem lub wykluczeniem z obrotu akcjami na podstawie ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi

Zgodnie z art. 78 ust. 2-3 oraz ust. 3a-3b ustawy o obrocie instrumentami finansowymi:

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

b) w przypadku gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach
wskazujgcych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu
obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub
naruszenia interesow inwestorow, Komisja Nadzoru Finansowego moze zazgda¢ od firmy
inwestycyjnej organizujgcej alternatywny system obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami
finansowymi. W zadaniu, o ktérym mowa powyzej, Komisja Nadzoru Finansowego moze wskazaé
termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu, jezeli
zachodzg uzasadnione obawy, Zze w dniu jego uptywu bedg zachodzity przestanki stanowigce
podstawe zawieszenia. Komisja Nadzoru Finansowego uchyla decyzje zawierajgcg zgdanie, w
przypadku gdy po jej wydaniu stwierdza, ze nie zachodzg przestanki zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestoréw. Komisja Nadzoru Finansowego
podaje niezwtocznie do publicznej wiadomosci informacje o wystgpieniu z takim Zzadaniem do
Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

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

Na podstawie art. 78 ust. 4a Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu moze podjg¢ decyzje o
zawieszeniu lub wykluczeniu papierow wartosciowych lub instrumentéw finansowych niebedgcych
papierami wartosciowymi z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te przestaty spetnia¢ warunki
obowigzujgce na tym rynku, pod warunkiem Ze nie spowoduje to znaczgcego naruszenia interesow
inwestoréw lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku. Organizator ASO informuje Komisje o
podjeciu decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu i podaje te
informacje do publicznej wiadomosci.

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

Na podstawie art. 78 ust. 4e w przypadku otrzymania od wtasciwego organu nadzoru innego panstwa
cztonkowskiego sprawujgcego w tym panstwie nadzér nad ASO informacji o wystgpieniu przez ten
organ z zgdaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu okreslonego instrumentu finansowego lub
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powigzanego z nim instrumentu pochodnego Komisja wystepuje do spétek prowadzgcych rynek
regulowany, podmiotdw prowadzgcych ASO, oraz podmiotow systematycznie internalizujgcych
transakcje z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, organizujgcych obrét tymi samymi
instrumentami finansowymi lub powigzanymi z nimi instrumentami pochodnymi, z Zzgdaniem
zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego lub powigzanego z nim
instrumentu pochodnego, jezeli takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu jest zwigzane z
podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej,
manipulacji na rynku, ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotki
publicznej lub podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub
instrumencie finansowym zgodnie z przepisami art. 7 informacje poufne i art. 17 podawanie informacji
poufnych do wiadomosci publicznej Rozporzgdzenia MAR, chyba Zze takie zawieszenie Iub
wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowa¢ powazng szkode dla intereséw inwestorow lub
prawidtowego funkcjonowania rynku.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig nalozenia kary upomnienia lub kary pienieznej

Na podstawie § 17c Regulaminu ASO w przypadku nieprzestrzegania przez Emitenta zasad lub
przepiséw obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu, bgdz w przypadku nie wykonywania, lub
nienalezytego wykonania obowigzkdéw okreslonych w Rozdziale V Regulaminu NewConnect,
Organizator ASO moze, w zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:

1) upomnie¢ Emitenta,

2) natozy¢ na Emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000,00 zi.

Organizator ASO, podejmujgc decyzje o natozeniu kary upomnienia lub kary pienieznej moze
wyznaczyé Emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszen lub podjecie dziatan
majgcych na celu zapobiezenie takim naruszeniom w przysziosci, w szczegdlnosci moze zobowigzac
Emitenta do opublikowania okreslonych dokumentéw Ilub informacji w trybie i na warunkach
obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu.

W przypadku gdy Emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie
przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu, bgdZz nie
wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w niniejszym rozdziale, lub tez nie wykonuje
obowigzkéw natozonych na niego na podstawie §17c ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator
Alternatywnego Systemu moze natozyé na Emitenta kare pieniezng, przy czym kara ta tacznie z karg
pieniezng natozong na podstawie §17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO nie moze przekraczac
50.000,00 zt.

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

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

Ryzyko dotyczace mozliwosci nalozenia na Emitenta kar administracyjnych przez KNF za
niewykonywanie obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa

Emitent, jako spétka publiczna w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi podlega
obowigzkom wynikajacym z Rozporzadzenia MAR, Ustawy o ofercie publicznej i Ustawy o obrocie.
Komisja Nadzoru Finansowego uprawniona jest do natozenia na Emitenta kar administracyjnych za
niewykonywanie lub niewlasciwe wykonanie obowigzkdéw wynikajgcych z przepiséw prawa, a w
szczegdlnosci obowigzkow wynikajgcych powyzszych regulacji. Na podstawie art. 10 ust. 5 Ustawy o
ofercie publicznej, Emitent jest zobowigzany w terminie 14 dni od dnia:

21



@UALITY SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI DUALITY S.A. ZA ROK 2025

AMES

* przydziatu papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem oferty publicznej,

» wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu papieréw wartosciowych,

do przekazania zawiadomienia do Komisji o wprowadzeniu papieréw wartosciowych celem dokonania
wpisu do ewidencji, o kiérej mowa w art. 10 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. W przypadku, gdy
Emitent nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie wskazany powyzej obowigzek, Komisja Nadzoru
Finansowego moze na podstawie art. 96 ust. 13 Ustawy o Ofercie Publicznej natozy¢ kare pieniezng
do wysokosci 100.000 zt.

Zgodnie art. 96 Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowigzki wynikajgce z Ustawy o Ofercie oraz z Rozporzadzenia MAR, Komisja Nadzoru
Finansowego moze podjg¢ decyzje o wykluczeniu akcji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu,
albo natozy¢ kare pieniezng (w zaleznosci od typu i wagi naruszenia):

» w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1-6, art. oraz art. 96 ust. 1c. Ustawy o Ofercie - do 1.000.000 zt;
» w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1b. Ustawy o Ofercie - do 5.000.000 z;

* w zakresie okreslonym w art. 96 ust. 1e. Ustawy o Ofercie - do 5.000.000 zt albo kwoty stanowigcej
5% catkowitego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok
obrotowy, jezeli przekracza on ww. kwote, a w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci
osiggnietej lub straty uniknietej przez Emitenta w wyniku naruszenia obowigzkéw, Komisja moze
natozy¢ kare pieniezng do wysokosci dwukrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty albo
zastosowaé wykluczenie z obrotu oraz kare pieniezng tacznie. W decyzji o wykluczeniu papierow
wartosciowych z obrotu Komisja okresla termin, nie krétszy niz 14 dni, po uptywie ktérego nastepuje
wycofanie papieréw wartosciowych z obrotu.

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

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

* wage naruszenia oraz czas jego trwania;

* przyczyny naruszenia;

* sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry naktadana jest kara;

« skale korzysci uzyskanych lub strat uniknietych przez podmiot, ktéry dopuscit sie naruszenia, lub
podmiot, w ktérego imieniu lub interesie dziatat podmiot, ktéry dopuscit sie naruszenia, o ile mozna te
skale ustali¢;

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

» gotowo$¢ podmiotu dopuszczajgcego sie naruszenia do wspétpracy z Komisjg podczas wyjasniania
okolicznosci tego naruszenia;

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

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

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

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

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Emitenta

Inwestorzy przed nabyciem akcji Emitenta na rynku kapitatowym, powinni wzig¢ pod uwage, iz ryzyko
w tego typu papiery wartosciowe jest wigksze od inwestycji w papiery skarbowe czy tez jednostki
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych. Trudno takze przewidzieé, jak bedzie ksztattowat sie kurs
akcji Emitenta w krétkim i dilugim okresie. Kurs i ptynno$é akcji spétek notowanych na rynku
NewConnect zalezy od liczby oraz wielkosci zlecen kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestoréw.
Na zachowania inwestoréw majg wptyw rozmaite czynniki, takze niezwigzane bezposrednio z sytuacjg
finansowg Spolki, takie jak ogdlna sytuacja makroekonomiczna Polski, czy tez sytuacja na rynkach
Swiatowych. Poniewaz Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ poziomu podazy i popytu swoich akcji po
ich wprowadzeniu do obrotu, nie ma wiec pewnosci, ze osoba nabywajgca akcje Emitenta bedzie
mogta je zbyé w dowolnym terminie i po satysfakcjonujgcej cenie. Emitent jednak jest spdtkg
innowacyjng i dynamicznie sie rozwijajgcg, i majgc na uwadze planowang sprzedaz stopa zwrotu z
inwestycji w akcje Emitenta moze zatem by¢ bardzo satysfakcjonujgca dla inwestorow.

6. Pozostate informacje

Zgodnie z art. 49 ust. 2 sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci powinno obejmowa¢ istotne informacije
o stanie majatkowym i sytuacji finansowej Spotki. Ponizej zamieszczono nie oméwione wczesniej
wymagane informacje.

Art. 49 ust 2 pkt. 3)

Wazniejsze osiggnigcia w dziedzinie badan i rozwoju.
W roku obrotowym 2025 Spdtka nie prowadzita zadnych badan w dziedzinie badan i rozwoju.

Art. 49 ust 2 pkt. 5)

Nabycie udzialow wlasnych, a w szczegélnosci cel ich nabycia, liczba i warto§¢ nominalna ze
wskazaniem, jakg czes¢ kapitalu zakladowego reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie
sprzedazy tych akcji w przypadku ich zbycia.

W roku obrotowym 2025 Spoétka nie nabywata, ani nie sprzedawata akcji wtasnych.

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

Spodtka nie posiada oddziatow (zaktadow).
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Art. 49 ust. 2a)

Oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego

Oswiadczenie w sprawie stosowania przez Spoétke zasad fadu korporacyjnego zawartych w
Zalgczniku do Uchwaty Nr 1404/2023 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z
dnia 18 grudnia 2023 r. ,Dobre Praktyki Spotek notowanych na NewConnect 2024” stanowi element
raportu rocznego Spotki za 2025 rok obrotowy, zgodnie z § 5 ust. 6.3 Zatgcznika nr 3 do Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu.

Art. 49 ust. 3

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

Spotka nie wykorzystuje dodatkowych wskaznikdw finansowych i niefinansowych do oceny sytuacji
jednostki. Charakter dziatalnosci Spétki nie wptywa negatywnie na srodowisko naturalne.

7. Instrumenty finansowe

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

Warszawa, dnia 29 maja 2026 r .

Tomasz Strzatkowski Michat Szewerniak
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Duality S.A. Duality S.A.
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