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Wykaz zastosowanych skrétéw i definicji

MSSF, MSR

Spétka, Jednostka
dominujaca

Dzien bilansowy
Dzien publikacji

Rok obrotowy

Okres sprawozdawczy

Okres poréwnawczy

Koniec poprzedniego roku
obrotowego

Grupa, Grupa Kapitatowa

Sprawozdanie z
dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe

Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

PCF UK
PCF US

PCF CAN
CDG

PCF Ireland

Incuvo

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej oraz
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci, w ksztatcie
zatwierdzonym przez Unie Europejska.

PCF Group S.A.

30.06.2026 r.

17.09.2026 r.

Okres 0d 1.01.2026 r. do 31.12.2026 r.
Okres od 1.01.2026 r. do 30.06.2026 r.
Okres od 1.01.2025 r. do 30.06.2025 r.

31.12.2025r.

Grupa Kapitatowa PCF Group S.A.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PCF Group
S.A. oraz PCF Group S.A. za Okres sprawozdawczy, sporzgdzone w
formie jednego dokumentu

Srédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe za
Okres sprawozdawczy

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
Okres sprawozdawczy

People Can Fly UK Limited
People Can Fly U.S., LLC
People Can Fly Canada Inc.

Cooldown Games Limited

People Can Fly Ireland Limited (poprzednia nazwa CDG, uzywana do
dnia 8.05.2026r.)

Incuvo S.A.
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PLN, zt polski ztoty (waluta funkcjonalna i prezentacji Spotki)

tys. PLN tysigce polskich ztotych
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Sprawozdanie z dziatalnosci sporzadzono na podstawie § 70 ust. 1 pkt 4, 6 i 7 oraz § 71 ust. 1
pkt 4, 6 i 7 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 06.06.2025 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim.

Zgodnie z § 71 ust. 8 ww. rozporzadzenia, Sprawozdanie z dziatalnosci sporzadzono w formie
jednego dokumentu.



Sprawozdanie z dziatalnosci
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Dane liczbowe prezentowane w Sprawozdaniu z dziatalnosci wyrazono w tys. PLN, chyba ze wyraznie
wskazano inaczej. Zawarte w nim informacje finansowe wynikajg ze Sprawozdania finansowego oraz
ze Skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sporzagdzonych zgodnie z MSSF obowigzujgcymi
na Dzien bilansowy.

Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera stwierdzenia dotyczgce przysztosci, ktére odzwierciedlajg
aktualne przekonania Spotki. Ze wzgledu na swoj charakter wymagajg one uwzglednienia
nastepujacych zastrzezen:

e Ryzyko i obiektywne ograniczenia: plany i zatozenia bazujg na czynnikach rynkowych
nierzadko pozostajgcych poza kontrolg Spoétki lub Grupy. Faktyczne wyniki, perspektywy i
rozwoéj mogg istotnie odbiegac od zatozenh przewidywanych w dokumencie.

e Brak gwarancji: Spétka i Grupa nie gwarantujg realizacji zarysowanych scenariuszy. Opisane
czynniki stanowig wytacznie jedng z mozliwych opcji, ktérej nie nalezy traktowac jako
ostatecznej lub najbardziej prawdopodobne;.

e Brak charakteru prognozy: zadne informacje dotyczace przysztosci, ujete w Sprawozdaniu z

dziatalnosci wprost lub w sposéb dorozumiany, nie stanowig oficjalnych prognoz ani
szacunkéw wynikéw finansowych.
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INFORMACJE OGOLNE

1. Organizacja Grupy
Organizacja Grupy ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji oraz opis zmian w

strukturze Grupy wraz z podaniem ich przyczyn.

Nazwa Jednostki dominujacej PCF Group S.A.

al. ,Solidarnosci” 171, 00-877 Warszawa, Polska (stanowi jednoczesnie

Siedziba i adres podstawowe miejsce prowadzenia dziatalnosci przez Spotke)

KRS / REGON 0000812668 / 141081673

PCF Group S.A. jest jednostka dominujgcg najwyzszego szczebla Grupy

Jednostka dominujaca Kapitatowej PCF Group

Podstawowy przedmiot

dziatalnosci Produkcja gier wideo

Czas trwania Jednostki dominujacej Nieoznaczony

W Okresie sprawozdawczym oraz w okresie do Dnia publikacji nie wystgpity zmiany nazwy Spotki ani
jej innych danych identyfikacyjnych.

Struktura Grupy

Skiad i struktura Grupy na Dzien bilansowy przedstawia sie nastepujgco:

PEOPLE
“WFLY

PCF GROUP

SPOEKA AKCYINA
POLAND
|

| T T T |
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 6211%

| | | | |

PEOPLE CAN FLY UK COOLDOWN GAMES ~ PEOPLE CAN FLY U.S PEOPLE CAN FLY CANADA INCUVO
LIMITED LIMITED LLC INC. SPOLKA AKCYINA
WIELKA BRYTANIA IRLANDIA UsA KANADA POLAND
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Zmiany struktury Grupy, w tym wynikajace z potgczenia jednostek, przejecia lub sprzedazy
jednostek zaleznych i inwestycji dlugoterminowych, restrukturyzacji i zaniechania
dziatalnosci

W Okresie sprawozdawczym zmiany w strukturze oraz w sktadzie podmiotéw tworzgcych Grupe
przedstawiajg sie nastepujgco:

e Zmiana nazwy spo6tki zaleznej:

W dniu 8.05.2026 r. formalnie zarejestrowano zmiane nazwy spo6tki zaleznej z People Can Fly
Ireland Limited na Cooldown Games Limited.

e Utrata kontroli nad spétka zalezna:

W dniu 29.06.2026 r., w wyniku wszczecia z mocy prawa procedury upadtosciowej wobec
Game On (i przejecia zarzagdu nad masg upadtosciowg przez licencjonowanego nadzorce),
Jednostka dominujgca utracita nad nig kontrole. Szczegdtowy opis przebiegu tego
postepowania oraz jego wpltyw na dane finansowe zostaty zaprezentowane w nocie 23
Skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Poza opisanymi powyzej zdarzeniami, w Okresie sprawozdawczym oraz w okresie do Dnia publikacji
nie wystgpity zadne inne zmiany w strukturze Grupy (w tym wynikajgce z potgczenia jednostek,
przejecia lub sprzedazy jednostek zaleznych, inwestycji dtugoterminowych, restrukturyzacji ani
zaniechania dziatalnosci).

Informacja o udziatach w innych przedsiebiorstwach

Na Dzien bilansowy oraz na Dzier publikacji brak jest spoétek joint venture i przedsiebiorstw spoza
Grupy, w ktérych spoétki z Grupy posiadajg udziat w kapitale moggcy mie¢ znaczacy wptyw na ocene
ich aktywow, pasywdw, sytuacji finansowej oraz zyskéw i strat.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spétki zinnymi podmiotami

Na Dzien bilansowy oraz na Dzien publikacji Spétka ani jej spotki zalezne, w tym posrednio, nie
posiadaty udziatéw w innych podmiotach.

Posiadane oddziaty (zaktady)

W dniu 1.04.2026 r. Oddziat w Rzeszowie ,Oddziat Badawczo-Rozwojowy” z siedzibg przy ul.
Wrzestawa Romanczuka 6, 35-302 Rzeszow zostat wykreslony z Rejestru Przedsiebiorcéw KRS.
Spoiki zalezne nie posiadajg oddziatow.

Informacje o transakcjach zawartych przez Spétke lub jednostke od niej zalezng z podmiotami
powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

W Okresie sprawozdawczym oraz w okresie do Dnia publikacji ani Spotka, ani jej jednostki zalezne nie
zawarly istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.
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DZIALALNOSC GRUPY PCF GROUP S.A.

2. Struktura przychodéw ze sprzedazy i segmenty operacyjne

Grupa dzieli dziatalno$¢ na pie¢ segmentéw operacyjnych:

» produkcja gier na zlecenie (development fees),

= prawa autorskie do wyprodukowanych gier (royalties),

= produkcja i wydawnictwo gier wtasnych (tantiemy), tzw. ,self-publishing” lub ,first-party
publishing”,

» wydawnictwo gier obcych, tzw. ,third-party publishing” (nowy segment wyodrebniony w
Okresie sprawozdawczym),

» pozostate.

Segment ,,produkcja gier na zlecenie (development fees)”

Ponizsza tabela prezentuje kluczowe projekty realizowane przez Grupe w ramach tego segmentu:

. Status w Okresie Status w Okresie
Wydawca Projekt ,
sprawozdawczym poréwnawczym
Square Enix Limited Gemini — W toku / Wstrzymany
Microsoft Corporation Maverick W toku W toku
Krafton Inc. Echo — W toku
Krafton Inc. Zulu W toku W toku
Krafton Inc. Bravo W toku —
Krafton Inc. Lima W toku (nowy) —
Sony Interactive
) Delta W toku W toku
Entertainment LLC
2K Games Inc. Florence W toku (nowy) —

Projekt Gemini

Prace nad projektem Gemini oraz wspotpraca z wydawcg (Square Enix Limited) zostaty ostatecznie
zakonczone w poprzednim roku obrotowym. Jednostka dominujgca wraz z PCF UK zawarta
warunkowe porozumienie ze Square Enix Limited w dniu 19.11.2025 r., zgodnie z ktérym po
ziszczeniu sie warunku zawieszajgcego (tj. otrzymania i pozytywnej weryfikacji materiatow
z projektu Gemini tzw. Closing Kit przez Square Enix Limited), dotychczasowa umowa produkcyjno-
wydawnicza zostanie rozwigzana za porozumieniem stron. Warunek ten ziscit sie w dniu
17.12.2025 r. W ramach ostatecznych rozliczerr finansowych, Square Enix Limited, Jednostka
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dominujgca oraz PCF UK wzajemnie zrzekly sie wszelkich potencjalnych roszczeh zwigzanych z
dotychczasowg wspotpraca.

Projekt Maverick (,,Gears of War: E-Day”)

W Okresie sprawozdawczym Jednostka dominujgca kontynuowata prace nad projektem Maverick,
czyli grg ,Gears of War: E-Day”, realizowang na zasadach koprodukcji (co-development) we
wspotpracy z kanadyjskim studiem The Coalition (wchodzgcym w sktad grupy Microsoft). Prace
prowadzone sg na bazie umowy produkcyjno-wydawniczej zawartej dnia 13.06.2023 r., przy
uwzglednieniu zwiekszonego zakresu wspétpracy wynikajacego z aneksu zawartego 16.12.2025 r.

Projekty Echo, Zulu, Bravo i Lima

W Okresie sprawozdawczym Grupa kontynuowata wspétprace z wydawcg Krafton Inc. w zakresie
produkcji niezaleznych trybdw rozgrywki do istniejacych gier z portfolio wydawcy.

Projekt Echo (,Xeno Point”)

Prace nad projektem zostaty sfinalizowane w poprzednim roku obrotowym. Projekt ten dotyczyt
trybu rozgrywki ,Xeno Point” do gry PUBG: BATTLEGROUNDS. Premiera trybu miata miejsce
8.04.2026 r. na komputerach PC oraz 16.04.2026 r. na konsolach.

Projekty Zulu oraz Bravo

W Okresie sprawozdawczym Grupa kontynuowata prace deweloperskie nad projektami Zulu oraz
Bravo. Realizacja obu projektéw przebiega zgodnie z zatozonymi harmonogramami.

Dodatkowo, w Okresie sprawozdawczym Jednostka dominujgca rozpoczeta prace nad projektem
Lima obejmujgcym sSwiadczenie ustug wsparcia produkcyjnego dla Krafton przez dedykowany
zespo6t Jednostki dominujace;.

Projekt Delta

W Okresie sprawozdawczym Grupa kontynuowata wspotprace z Sony Interactive Entertainment
LLC, ktérej przedmiotem jest produkcja prototypu nowej gry wideo pod nazwg kodowg Projekt
Delta (opartej na IP wydawcy). Na mocy anekséw z dnia 10.11.2025 r., 2.04.2026 r., 11.07.2026 r. i
28.08.2026 r. strony zdecydowaty o wydtuzeniu wspotpracy.

Projekt Florence

W Okresie sprawozdawczym Grupa rozpoczeta wspotprace z wydawcg 2K Games, Inc. przy nowym
projekcie. W ramach zawartej ramowej umowy Grupa S$wiadczy ustugi wspottworzenia (co-
development) nowej gry wideo pod nazwg kodowga Projekt Florence, ktora jest rozwijana i stanowi
wytaczng wiasnos¢ intelektualng wydawcy. Realizacja projektu przebiega w modelu na zlecenie
(work-for-hire), a zakres oraz warunki wspotpracy nie odbiegajg od standardéw rynkowych
typowych dla tego rodzaju przedsiewzie¢. Na mocy aneksu z dnia 1.06.2026 r. strony zdecydowaty
o wydtuzeniu wspotpracy.

10
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Segment ,,prawa autorskie do wyprodukowanych gier (royalties)”

W Okresie sprawozdawczym segment ten obejmowat przychody z tytutu wynagrodzenia
umownego (royalties) naleznego Grupie od wydawcdw w zwigzku ze sprzedazg gier
wyprodukowanych w latach poprzednich.

Kluczowym zrédtem przychoddw w tej kategorii pozostaje gra Bulletstorm: Full Clip Edition
(remaster), wydana na podstawie umowy produkcyjno-wydawniczej z dnia 24.10.2016 r. zawartej
pomiedzy Jednostkg dominujgcg a Gearbox Publishing, LLC. W odniesieniu do tego tytutu
Jednostka dominujgca zachowata prawa autorskie, udzielajgc wydawcy licencji wytgcznej na
dystrybucje gry na czas nieokreslony.

Segment ,produkcja i wydawnictwo gier wiasnych (tantiemy)” tzw. , first-party publishing”

W ramach tego modelu Grupa komercjalizuje gry wytworzone w oparciu o wiasne prawa wtasnosci
intelektualnej (IP). Wynagrodzenie Jednostki dominujacej oraz CDG (dawniej PCF Ireland) stanowig
tantiemy (udziat we wptywach ze sprzedazy), rozliczane zgodnie z obowigzujgcymi umowami.

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie gier wydanych w tym modelu do dnia zakonczenia Okresu
sprawozdawczego:

Wydawca /

Gra Deweloper (Producent) Wspétwydawca

Data premiery

Jednostka dominujaca Jednostka dominujaca,

Bulletstorm VR CDG (dawniej PCF 18.01.2024
Incuvo
Ireland)
Jednostka dominujaca,
Lost Rift Jednostka dominujgca CDG (dawniej PCF 25.09.2025
(Early Access)
Ireland)
Jednostka dominujaca,
Tracked: Shoot to Survive Incuvo CDG (dawniej PCF 13.11.2025

Ireland)

W przypadku gier Bulletstorm VR oraz Tracked: Shoot to Survive, przychody ze sprzedazy w pierwszej
kolejnosci przeznaczane sg na rozliczenie (zwrot) finansowania produkcji otrzymanego od
wiascicieli platform:

e dla Bulletstorm VR - od Meta, Sony oraz Pico;
o dla Tracked: Shoot to Survive - od Meta.

Powyzszy model nie obejmuje tytutu Green Hell VR, Sucktopus oraz Bloxer, ktoérych deweloperem
i wydawca jest samodzielnie spétka Incuvo.

Segment wydawnictwo gier podmiotéw trzecich tzw. , third-party publishing” (nowy segment
wyodrebniony w Okresie sprawozdawczym)

11
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W ramach tego modelu CDG (dawniej PCF Ireland) petni role wydawcy gier wideo, ktérych
produkcjg zajmujg sie zewnetrzni, niezalezni deweloperzy. W przeciwiefstwie do segmentu
~produkcja i wydawnictwo gier wtasnych” (tzw. ,first-party publishing”), Grupa nie jest tworcg tych
tytutéw. CDG odpowiada za wydawanie gier, w tym réwniez w okreslonych przypadkach za
sfinansowanie lub wspoéffinansowanie ich produkgji.

Zestawienie gier w ramach omawianego segmentu przedstawia sie nastepujgco:

Data premiery / Planowana data

Gra Wydawca z Grupy premiery
Trine 6: Together in Time CDG (dawniej PCF Ireland) 4.03.2027 r.
Project Sharky CDG (dawniej PCF Ireland) -
Project Minerva CDG (dawniej PCF Ireland) -

Segment ,,Pozostate” nie generuje przychodéw. W Okresie sprawozdawczym obejmowat on
wytgcznie wartos¢ netto wewnetrznego oprogramowania ,PCF  Framework” (narzedzi
wspierajgcych proces tworzenia gier w oparciu o silnik Unreal Engine), ktérego rozwdj i kapitalizacja
naktaddéw zostaty zakonczone w 2025 roku.

Zmiana metodologii raportowania segmentowego

W Okresie sprawozdawczym Zarzad Jednostki dominujgcej dokonat rewizji i zmiany metodologii
przypisywania wynikéw i aktywéw do segmentdéw operacyjnych. W celu zapewnienia
rzetelniejszego obrazu rentownosci poszczegbinych linii biznesowych wyodrebniono pozycje
~Niealokowane”. W pozycji tej ujmowane sg m.in. ogoélne koszty i aktywa korporacyjne, ktére
zarzadzane sg na poziomie catej Grupy.

Zgodnie zwymogami MSSF 8.29, w zwigzku ze zmiang struktury wewnetrznego raportowania, dane
poréwnawcze w zakresie wynikow oraz aktywdw zostaty przeksztatcone retrospektywnie w celu
zapewnienia ich petnej porownywalnosci z danymi za biezgcy Okres sprawozdawczy.
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Sprawozdanie z dziatalnosci

(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

STRUKTURA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY W GRUPIE

Produkcja gier na
zlecenie

Prawa autorskie do

Produkcja i

Wydawnictwo

(development Wyprodukow§nych wydawnlctwo gier podmlotow Pozostate Niealokowane Ogédtem
fee) gier (royalties) gier wiasnych trzecich

za okres od 01.01 do
30.06.2026 r.
Region
Europa - 15 4704 138 4 857
Pozostate kraje 85 362 590 496 - 86 448
Przychody ze sprzedazy 85 362 605 5 200 138 91305
ogoétem
Linia produktu
Gry 85362 605 5200 138 91 305
Przychody ze sprzedazy 85 362 605 5 200 138 91305
ogoétem
Termin przekazania débr /
ustug
W momencie czasu - 605 5200 138 5943
W miare uptywu czasu 85362 - - - 85 362
Przychody ze sprzedazy 85 362 605 5200 138 91305
ogoétem
za okres od 01.01 do
30.06.2025 r.
Region
Europa 48 156 11 4098 - 52 265
Pozostate kraje 62 098 797 146 - 63 041
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Sprawozdanie z dziatalnosci
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Przychody ze sprzedazy

hy 110 254 808 4244 - - - 115 306
ogbétem
Linia produktu
Gry 110 254 808 4244 - - - 115 306
Przychody ze sprzedazy 110 254 808 4244 - - - 115 306
ogbétem
Termin przekazania débr /
ustug
W momencie czasu - 808 4244 - - - 5052
W miare uptywu czasu 110 254 - - - - - 110 254
Przychody ze sprzedazy 110 254 808 4244 - - - 115 306
ogbétem
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Sprawozdanie z dziatalnosci
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

STRUKTURA PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY W JEDNOSTCE DOMINUJACE]

Produkcja gier na

Prawa autorskie do

Produkcja i

zlecenie wyprodukowanych gier  wydawnictwo gier Pozostate Niealokowane Ogobtem

(development fee) (royalties) wiasnych (tantiemy)
za okres od 01.01 do
30.06.2026 r.
Region
Europa 159 15 437 611
Pozostate kraje 83274 589 - 83 863
Przychody ze sprzedazy 83 433 604 437 84 474
ogbétem
Linia produktu
Gry 83433 604 437 84 474
Przychody ze sprzedazy 83 433 604 437 84 474
ogoétem
Termin przekazania
dobr/ustug
W momencie czasu - 604 437 1041
W miare uptywu czasu 83433 - - 83433
Przychody ze sprzedazy 83433 604 437 84 474
ogoétem
za okres od 01.01 do
30.06.2025 r.
Region
Europa 37732 6 106 37 844
Pozostate kraje 52320 790 - 53110
Przychody ze sprzedazy 90 052 796 106 90 954
ogbétem
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(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Linia produktu

Gry 90 052 796 106 - . 90 954
Przychody ze sprzedazy 90 052 796 106 - - 90 954
ogbétem

Termin przekazania
débr/ustug

W momencie czasu - 796 106 - - 202
W miare uptywu czasu 90 052 - - - - 90 052
Przychody ze sprzedazy 90 052 796 106 - - 90 954
ogbétem
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(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

3. Opis dokonan Grupy i czynnikéw majacych istotny wptyw na Skonsolidowane

sprawozdanie finansowe

W ocenie Zarzgdu Jednostki dominujacej w Okresie sprawozdawczym nie wystapity inne dokonania
Grupy ani czynniki majgce istotny wptyw na Skonsolidowane sprawozdanie finansowe, ktére
wymagatyby odrebnego ujawnienia w niniejszym punkcie. Okolicznosci o kluczowym znaczeniu
zostaly opisane w nocie 4. Wazniejsze zdarzenia majgce znaczgcy wptyw na dziatalnos¢ oraz wyniki
finansowe Grupy i Jednostki dominujgcej.

4. Wazniejsze zdarzenia majgce znaczacy wpltyw na dziatalnos¢ oraz wyniki
finansowe Grupy i Jednostki dominujgcej

Zestawienie

nastepujaco:

Data

Nr
Raportu

znaczacych zdarzen i transakcji w Okresie sprawozdawczym przedstawia sie

Znaczace zdarzenie oraz wplyw na sytuacje finansowa i operacyjng

1.01.2026

Wygasniecie warrantéw subskrypcyjnych serii A (Square Enix
Limited)

Zgodnie z warunkami emisji, ostateczny termin na wykonanie praw z
warrantéw uptywat 31.12.2025 r. Poniewaz uprawniony podmiot nie
zrealizowat swoich praw do uplywu tego terminu, wszystkie
wyemitowane w ramach programu warranty wygasty i podlegaja
Tym samym program uwaza sie za ostatecznie
zakonczony - poczawszy od Roku obrotowego Jednostka dominujgca

umorzeniu.

nie bedzie rozpoznawac zadnych dalszych kosztéw ani dokonywac
wycen z tego tytutu.

15.04.2026

RB 3/2026

Zawarcie umowy wspétpracy z 2K Games, Inc.

Zawarcie z 2K Games, Inc. umowy wykonawczej (Statement of Work)
oraz ramowej umowy o Swiadczenie ustug (Service Agreement)
dotyczacych wspotpracy w zakresie produkcji gry wideo pod nazwg
kodowa Project Florence.

24.04 -
14.05.2026

RB 4 -
9/2026

Zawarcie umowy inwestycyjnej z Cooldown Games LLC oraz
emisja akcji serii |

Na podstawie umowy z Cooldown Games LLC, CDG (dawniej PCF
Ireland) nabyta prawa wydawnicze do trzech gier wideo za ok. 1 500
tys. USD, a Grupa przejeta zespo6t deweloperski, tworzac wiasne
struktury wydawnicze.

W celu sfinansowania transakgji i dalszej produkgji tych gier, Zarzad
Jednostki dominujgcej podjagt uchwate o emisji 3 476 916 akgji serii |
po cenie 4,00 PLN za akcje (tagczna wartos¢ ok. 13 908 tys. PLN).
Zgodnie z umowg, Cooldown Games LLC i powigzani inwestorzy
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przeznaczyli na objecie akcji nowej emisji tgcznie ok. 10 800 tys. PLN.
W dniu 06.05.2026 r. zawarto umowy objecia wszystkich nowo
emitowanych akgji, a wymagane wktady pieniezne zostaty w catosci
whniesione.

26.05.2026

RB
11/2026

Utworzenie odpisu aktualizujgcego wartosc firmy spétki zaleznej
Game On

Po analizie zaktualizowanego biznesplanu Game On, Grupa
zidentyfikowata przestanki do utraty wartosci aktywéw. W
nastepstwie przeprowadzonego testu podjeto decyzje o utworzeniu
odpisu aktualizujgcego w wysokosci 100% wartosci firmy alokowanej
do tego podmiotu w kwocie 24 929 tys. PLN.

29.05.2026

RB
12/2026

Wszczecie postepowania restrukturyzacyjnego spé6tki Game On

Spotka Game On podjeta decyzje o wszczeciu wobec nigj
postepowania restrukturyzacyjnego na podstawie kanadyjskiej
ustawy Bankruptcy and Insolvency Act poprzez ztozenie zawiadomienia
0 zamiarze przedstawienia propozycji uktadowej wierzycielom (ang.
Notice of Intention to Make a Proposal - NOI). Zdarzenie to otworzyto
ustawowy termin na przygotowanie prognoz przeptywOw oraz
wiasciwych propozycji restrukturyzacyjnych.

6.06.2026

RB
17/2026

Podjecie decyzji o wyznaczeniu daty premiery gry wydawanej
przez spétke zalezng CDG (dawniej PCF Ireland)

CDG (dawniej PCF Ireland) podjeta decyzje o wyznaczeniu daty
premiery gry, Trine 6: Together in Time”w wersjach przeznaczonych na
platformy sprzetowe Sony PlayStation 5, Microsoft Xbox Series S/X,
Nintendo Switch and Nintendo Switch 2, Valve Steam, Epic Games
Store na dzieh 17.09.2026 r.

29.06.2026

RB
20/2026

Wszczecie postepowania upadtosciowego spétki Game On i
utrata kontroli

Po uptywie terminu ustawowego, spdétka Game On zakonczyta
postepowanie NOI bez sktadania propozycji uktadowej wierzycielom
ani ubiegania sie o przedtuzenie termindéw. Zgodnie z przepisami
prawa kanadyjskiego, skutkowato to automatycznym wszczeciem z
mocy prawa postepowania upadtosciowego (assignment in
bankruptcy).

Zarzad nad masg upadtosciowg oraz likwidacje aktywdw przejat
licencjonowany nadzorca (licensed insolvency trustee). W efekcie, z
dniem 29.06.2026 r. Jednostka dominujgca utracita kontrole nad tym
podmiotem, co wigze sie z zaprzestaniem jego konsolidacji metoda
petng na Dzien bilansowy.
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Zgodnie z MSSF 10, skonsolidowany wynik i przeptywy pieniezne
obejmujg operacje Game On wytgcznie do dnia utraty kontroli, a
aktywa i zobowigzania spétki zostaty wylgczone z bilansu na
30.06.2026 r. Rozliczenie utraty kontroli (dekonsolidacja) skutkowato
ujeciem zysku w wysokosci 2 868 tys. PLN w pozycji pozostate
przychody operacyjne sprawozdania z wyniku.

5. Zdarzenia po dniu bilansowym

Po Dniu bilansowym wystgpity nastepujagce zdarzenia, ktére nie wymagaly ujecia w
Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym:

Nr
Data Znaczace zdarzenie oraz wptyw na sytuacje finansowg i operacyjn

Raportu 9 pty ytuacje q 1 0peracyjng

Sytuacja geopolityczna na Bliskim Wschodzie
Zarzad Jednostki dominujgcej na biezagco monitoruje wptyw konfliktu
Marzec 2026 zbrojnego i sytuacji polityczno-gospodarczej w regionie Bliskiego
- Dzien - Wschodu na dziatalnos¢ Grupy. Na Dzien publikacji nie
publikacji zidentyfikowano istotnego wptywu tej sytuacji na wyniki finansowe,

dziatalno$¢ operacyjng ani na ocene zatozenia o kontynuagji
dziatalnosci.

Wprowadzenie do obrotu gietdowego akcji serii |

W dniu 24.07.2026 r. do obrotu gietdowego na rynku podstawowym

RB24- | GPW wprowadzono 3 476 916 akcji zwyklych na okaziciela serii |
25/2026 |Jednostki dominujacej (zarejestrowanych w KDPW pod kodem ISIN
PLPCFGR0O0010). Zdarzenie to stanowito formalne zakonhczenie
procesu wprowadzenia do obrotu gietdowego akcji nowej emisji.

21.07.2026

Podjecie decyzji o przesunieciu daty premiery gry wydawanej
przez spétke zalezng CDG (dawniej PCF Ireland)

RB CDG (dawniej PCF Ireland) podjeta decyzje o przesunieciu daty
24.08.2026 26/2026 | Premierygry,Trine 6: Together in Time”w wersjach przeznaczonych na
platformy sprzetowe Sony PlayStation 5, Microsoft Xbox Series S/X,
Nintendo Switch and Nintendo Switch 2, Valve Steam, Epic Games
Store z dnia 17.09.2026 r. na dzier 4.03.2027 r.

Po Dniu bilansowym wystgpity nastepujace zdarzenia, ktére wymagaty ujecia w Skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym:
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Nr
Data Raport Znaczace zdarzenie oraz wptyw na sytuacje finansowa i operacyjng
u

Rozliczenie kosztéw subskrypcji akcji serii |

taczne koszty emisji 3 476 916 akcji wyniosty 382 tys. PLN (w tym
RB koszty prawne: 194 tys. PLN, doradztwo transakcyjne: 180 tys. PLN,
31.08.2026 28/2026 | oPtaty KDPW/GPW: 8 tys. PLN). Sredni koszt przypadajacy na jedna
akcje wynidst ok. 0,11 PLN. Zgodnie z zasadami rachunkowosci, kwota
ta pomniejszyta kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalne;.

6. Informacje o wazniejszych osiggnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Naktady na projekty realizowane w modelu produkcji i wydawnictwa wtasnego gier spetniajg
kryteria kapitalizacji prac rozwojowych zgodnie z MSR 38 ,Wartosci niematerialne”. Szczegétowe
zestawienie tych naktadéw prezentuje nota 4 Skonsolidowanego sprawozdania finansowego w
pozycji ,Prace rozwojowe w trakcie wytwarzania”.

W Okresie sprawozdawczym Grupa nie poniosta istotnych naktadéw na prace badawcze.

7. Informacje o instrumentach finansowych

Do gtownych instrumentéw finansowych Jednostki dominujgcej oraz Grupy nalezg aktywa
finansowe powstajgce bezposrednio w toku prowadzonej dziatalnosci, w szczegdlnosci naleznosci
z tytutu dostaw i ustug oraz srodki pieniezne.

Jednostka dominujgca oraz Grupa nie stosujg pochodnych instrumentéw zabezpieczajgcych przed
ryzykiem kursowym.

Wartos$¢ godziwa instrumentéw finansowych posiadanych przez Jednostke dominujgcg i Grupe na
Dzien bilansowy oraz na koniec Okresu poréwnawczego nie odbiegata istotnie od ich wartosci
bilansowej zaprezentowanej w sprawozdaniach finansowych, z nastepujgcych przyczyn:

e w odniesieniu do instrumentow krotkoterminowych ewentualny efekt dyskonta nie jest
istotny,

e instrumenty te dotyczg transakcji zawieranych na rynkowych warunkach.

8. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu
Emitent jest na nie narazony

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy

Ryzyko wysokiej koncentracji przychodéw Grupy z tytutu wspétpracy z wydawcami

W dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci gtdwnym zrodiem przychodédw Grupy pozostang
wynagrodzenia od zewnetrznych wydawcdw z tytutu realizacji gier w modelu work-for-hire. Model

ten polega na cyklicznych ptatnosciach za realizacje kolejnych etapéw produkgji (tzw. kamieni
milowych) po ich uprzedniej akceptacji przez wydawce.
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Wysoka koncentracja przychodéw wynika z oparcia portfela projektéw o wspodtprace z zaledwie
kilkoma kluczowymi, globalnymi partnerami. Nalezg do nich:

¢ Krafton Inc. (wydawca projektéw: Zulu i Bravo),

e Sony Interactive Entertainment LLC (wydawca projektu Delta),
e Microsoft Corporation (wydawca projektu Maverick),

e 2K Games Inc (wydawca projektu Florence).

Ewentualne decyzje wydawcédw o ograniczeniu finansowania, odrzuceniu kamieni milowych lub
pojawienie sie dysproporcji pomiedzy liczebnoscia zespotu optacanego przez wydawce a
rzeczywiscie przypisanego do projektu, miatyby natychmiastowy i bardzo negatywny wptyw na
dziatalnos$¢ operacyjng, rentownos¢ oraz wyniki finansowe wypracowywane przez Grupe.

Ryzyko, o ktérym mowa powyzej zmaterializowato sie w Roku obrotowym w przypadku Projektu
Gemini (realizowanego dla Square Enix Limited). W maju 2025 r. wydawca nie przedstawit
Jednostce dominujgcej warunkéw realizacji dalszych etapow produkgji i zaprzestat komunikacji co
do woli kontynuacji projektu. Doprowadzito to do:

e wstrzymania prac deweloperskich z dniem 1.06.2025r.,
e koniecznosci redukcji zespotu dedykowanego projektowi o ponad 60 oséb,

e koniecznosci podjecia szeregu innych dziatarn w tym zawieszeniu realizacji Projektu Bifrost,
redukcji zatrudnienia w zespole realizujgcym ten projekt oraz w dziatach wsparcia.

Ryzyko uzaleznienia od cztonkéw zespotu produkcyjnego Grupy

Dziatalnos$¢ Grupy w znaczacym stopniu zalezy od umiejetnosci i doswiadczenia kadry kierowniczej
oraz zespotéw deweloperskich. Kompetencje te bezposrednio warunkujg jakos¢ tworzonych gier
oraz terminowos¢ realizacji harmonogramow (kamieni milowych). Dotrzymywanie tych terminéw
jest z kolei kluczowe dla zapewnienia ciggtosci przeptywdw pienieznych, na ktérych obecnie opiera
sie stabilnos¢ finansowa Grupy.

Szczegblng role w procesie produkcyjnym odgrywajg osoby kierujgce projektami, w tym:
Dyrektorzy Kreatywni (Creative Directors), Dyrektorzy Artystyczni (Art Directors), Dyrektorzy
Techniczni (Technical Directors), Dyrektorzy ds. Produkcji (Development Directors) oraz liderzy
poszczegolnych zespotow (Leads).

Ze wzgledu na globalny deficyt wykwalifikowanych specjalistow w branzy gier wideo, pozyskanie i
utrzymanie talentéw jest wysoce konkurencyjne. Mimo oferowania atrakcyjnych warunkéw
wspotpracy, nie mozna wykluczy¢ ryzyka odejscia kluczowych pracownikéw.

Materializacja tego ryzyka, w potgczeniu z trudnosciami w szybkim pozyskaniu rynkowych
zastepstw, moze skutkowac:

e ograniczeniem zdolnosci produkcyjnych Grupy,
e spadkiem jakosci realizowanych projektéw lub opéznieniami w ich dostarczaniu,

e trudnosciami w terminowym wywigzywaniu sie ze zobowigzah wobec zewnetrznych
wydawcow, co jest kluczowe w strategicznie priorytetowym dla Grupy modelu work-for-hire,
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e zaktdceniami w biezgcym rozwoju i obstudze gier realizowanych w modelu self-publishing,

e koniecznoscig poniesienia dodatkowych, nieplanowanych kosztéw rekrutacji i wdrozenia
nowych pracownikow.

Wystgpienie powyzszych czynnikbw miatoby bezposredni, negatywny wptyw na dziatalnos¢
operacyjng, ptynnos¢ oraz wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko spadku efektywnosci w zwigzku z pracg poza biurami Grupy

Dziatalno$¢ Grupy w duzej mierze opiera sie na wspotpracy z rozproszonymi zespotami
deweloperskimi. Wychodzgc naprzeciw oczekiwaniom rynku pracy oraz w celu optymalizacji
statych kosztéw operacyjnych (m.in. najmu powierzchni biurowych), Grupa powszechnie stosuje
model pracy hybrydowej, a w przypadku czesci zespotdéw - w petni zdalne;j.

Mimo deklarowanego przez pracownikéw i wspoétpracownikéw poczucia wyzszej efektywnosci w
modelu pracy zdalnej, z perspektywy zarzadczej utrzymanie optymalnej i mierzalnej wydajnosci
takich zespotébw stanowi istotne wyzwanie. Grupa stosuje odpowiednie narzedzia i
zautomatyzowane systemy do monitorowania postepéw, jednak sama technologia nie gwarantuje
skutecznosci. Efektywnos¢ zalezy w réwnym stopniu od kultury organizacyjnej, dojrzatosci kadry
menedzerskiej (Leads, Dyrektorzy) oraz dyscypliny poszczegélnych deweloperéw.

Nie ma gwarancji, ze Grupa zawsze prawidtowo zidentyfikuje obszary wymagajgce usprawnien,
sprawnie wyeliminuje tzw. ,wgaskie gardta” w procesach lub skutecznie wyegzekwuje oczekiwang
wydajnos¢ realizacji zadan poza biurem.

Materializacja ryzyka zwigzanego z diugoterminowym spadkiem efektywnosci lub btedami w
zarzadzaniu praca rozproszong moze skutkowac:

e obnizeniem jakosci produkowanych gier,

¢ niedotrzymywaniem termindw realizacji poszczegdlnych etapéw (kamieni milowych), co
bezposrednio rzutuje na przeptywy pieniezne z umow work-for-hire,

e nadszarpnieciem renomy Grupy jako rzetelnego i terminowego partnera biznesowego dla
globalnych wydawcéw.

W konsekwencji, nieumiejetnos¢ utrzymania wysokiej efektywnosci zespotéw realizujgcych zadania
poza biurami mogtaby mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ operacyjna, przychody oraz
pozycje rynkowg Grupy.

Ryzyko zwigzane z op6znieniem lub niedojsciem do skutku premier gier produkowanych lub
wydawanych przez Grupe

W przypadku gier wiasnych Grupy oraz gier podmiotow trzecich, ktérych Grupa jest wydawcg,
finansowanie ich produkcji, poza srodkami pozyskanymi od akcjonariuszy, jest zapewniane przede
wszystkim ze srodkéw generowanych z biezgcej wspdtpracy z zewnetrznymi wydawcami na
podstawie zawartych z tymi wydawcami uméw produkcyjno-wydawniczych. Patnos¢
wynagrodzenia przez wydawcéw na rzecz Grupy w okresie produkcji danej gry nastepuje czesciami,
po osiggnieciu kolejnych, kluczowych etapéw produkgji i zaakceptowaniu przez wydawce prac
wykonanych przez Grupe w ramach danego etapu. Opéznienia w otrzymaniu wynagrodzenia od
wydawcy w fazie produkgji gry albo wystgpienie okolicznosci prowadzacej do utraty przez Grupe
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zrodta przychodéw pochodzacych ze wspdtpracy z zewnetrznymi wydawcami moze prowadzi¢ do
trudnosci zwigzanych z kontynuowaniem finansowania ich produkcji, co moze skutkowac
op6znieniem harmonogramu wydawniczego gier wtasnych Grupy.

Wyzej opisane ryzyko zmaterializowato sie w czerwcu 2025 roku gdy Square Enix Limited nie
przedstawitJednostce dominujgcej warunkow realizacji dalszych etapéw produkcji projektu Gemini
i zaprzestat komunikacji co do woli kontynuacji projektu Gemini, w wyniku czego, w dniu 01.06.2025
r. Jednostka dominujgca poinformowata o wstrzymaniu prac deweloperskich na tym projekcie. W
konsekwencji tego zdarzenia, Zarzad Jednostki dominujacej przeprowadzit analize przeptywéw
pienieznych Grupy, ktéra wykazata brak perspektyw na zapewnienie zasobow organizacyjnych i
Srodkéw na dalsze finansowanie produkcji i wydanie projektu Bifrost. W tej sytuacji Zarzad
Jednostki dominujgcej podjat decyzje o zawieszeniu dalszych prac nad projektem Bifrost. Obecnie
szanse na wydanie projektu Bifrost przez Grupe samodzielnie w modelu self-publishing jest
oceniane jako wysoce mato prawdopodobne.

Ponadto realizacja projektow przez Grupe w modelu wydawnictwa gier wtasnych przez Grupe nie
stanowi gwarancji ich wydania zgodnie z planami Grupy. Gry przechodzg procesy ewaluacji i w
przypadku negatywnego wyniku tego procesu Grupa moze podjg¢ decyzje o zaniechaniu dalszych
prac nad danym projektem. W 2024 r. Jednostka dominujgca informowata o podjeciu decyzji o
zaniechaniu dalszych prac nad dwoma projektami realizowanymi w tym modelu, tj. projektem
Dagger oraz projektem Red.

W odniesieniu do gier realizowanych w modelu work-for-hire decyzja odnosnie ostatecznego
momentu publikacji gry i formy jej wydania stanowi wytaczng decyzje wydawcy. Jednostka
dominujgca nie moze wykluczy¢ opdznienia planowanego terminu premier gier realizowanych
przez Jednostke dominujgcg na rzecz zewnetrznych wydawcéw w modelu work-for-hire, tym
bardziej, ze w przesztosci dochodzito do przesuniecia terminéw premier gier realizowanych przez
Jednostke dominujacg w tym modelu. W dniu 08.10.2020 r. wydawca Outriders - Square Enix
Limited, poinformowat o zmianie terminu premiery gry z pierwotnie planowanego terminu - konca
2020 r. na 02.02.2021 r., a w dniu 06.01.2021 r. o zmianie terminu na 01.04.2021 r. Podobnie w
modelu wydawnictwa gier witasnych przez Grupe, Spétka nie moze wykluczy¢ opdznienia
planowanego terminu premier gier realizowanych przez Spotke i jej Grupe, tak jak to miato miejsce
w przypadku gry Bulletstorm VR kiedy premiera gry, decyzjg Spotki, zostata przesunieta z
14.12.2023 r. na dzien 18.01.2024 .

W segmencie wydawnictwa gier podmiotéw zewnetrznych tzw. ,third-party publishing” decyzja
dotyczaca terminu publikacji gry lezy po stronie CDG, co nie oznacza, ze ww. ryzyko nie istnieje.
Przeciwnie, ww. ryzyko zmaterializowato sie - daty premiery gry Trine 6: Together in Time zostata
przesunieta z 17.09.2026 r. na 04.03.2027 r.

Pomimo tego, ze Grupa posiada doswiadczenie w produkcji gier, ktére pozwala Grupie na
zorganizowanie pracy zespotu produkcyjnego Grupy w sposéb, ktéry powinien pozwoli¢ dochowac
terminéw ich produkcji okreslonych w umowach zawartych z wydawcg, czy samodzielnie przez
Grupe w odniesieniu do projektéw realizowanych przez Grupe jako wydawce, jak réwniez pomimo
tego, iz Grupa posiada wiedze i kompetencje do okreslenia swojego potencjatu wydawniczego i
réwnolegtej produkcji kilku gier, to materializacja wyzej opisanych ryzyk w dalszej przysztosci
mogtaby negatywnie wptyna¢ na perspektywy, dziatalnos¢, przychody, wyniki oraz, posrednio
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poprzez zmniejszenie poziomu przychodéw lub zwiekszenie poziomu kosztéw, réwniez na sytuacje
finansowa Grupy (przede wszystkim zmniejszenie poziomu $rodkéw pienieznych Grupy).

Ryzyko zwigzane z rolg Sebastiana Wojciechowskiego w Grupie

Na Dzien bilansowy oraz na Dzien publikacji Sebastian Wojciechowski pozostawat jedynym
cztonkiem Zarzadu Jednostki dominujacej oraz jedynym cztonkiem zarzgdéw kluczowych spotek
zaleznych: PCF UK, PCF US oraz PCF CAN. Ze wzgledu na wieloletnie zaangazowanie w rozwdj
organizacji oraz unikalng wiedze operacyjng, Prezes Zarzagdu ma decydujacy wptyw na strategiczne
decyzje Grupy. Istnieje ryzyko, ze w razie jego czasowej lub trwatej nieobecnosci (np. z przyczyn
losowych), dziatalnos¢ operacyjna Grupy mogtaby ulec istotnemu zaktdceniu.

Sebastian Wojciechowski jest kluczowym akcjonariuszem Jednostki dominujgcej, posiadajagcym na
Dzien publikacji 35,87% ogdlnej liczby gtosdéw. Taki poziom zaangazowania kapitatowego pozwala
mu wywiera¢ dominujgcy wptyw na decyzje podejmowane przez Walne Zgromadzenie. Dodatkowo
w Radzie Nadzorczej zasiadajg dwie osoby powigzane rodzinnie z Prezesem Zarzadu - funkcje
cztonkéw Rady Nadzorczej sprawujg jego corka - Alicja Wojciechowska, oraz jego brat - Mikotaj
Wojciechowski.

Biorgc pod uwage dominujacg pozycje kapitatowa Sebastiana Wojciechowskiego, jego bezposredni
wptyw na decyzje zarzadcze oraz powigzania rodzinne na poziomie nadzorczym, nie mozna
wykluczy¢ sytuacji, w ktérej jego interesy jako akcjonariusza wiekszosciowego okazg sie rozbiezne
z interesami akcjonariuszy mniejszosciowych. Ewentualne spory korporacyjne lub podejmowanie
przez organy Jednostki dominujacej dziatan faworyzujacych cele gtéwnego akcjonariusza kosztem
pozostatych inwestoréw, mogtyby negatywnie wptyng¢ na pozycje Grupy i jej postrzeganie przez
rynek kapitatowy.

Ryzyko uzaleznienia Grupy od wydawcéw gier

Pomimo tego, ze w dtuzszej perspektywie zdynamizowanie dziatanh dotyczgcych dziatalnosci
wydawniczej w modelu produkgji i wydawnictwa gier wiasnych jest w ocenie Spétki najlepsza
strategig, to wskutek: (i) zakonczonego niepowodzeniem procesu przegladu opcji strategicznych i
niezabezpieczenia $Srodkéw pozwalajgcych na pokrycie naktadéw zwigzanych z kontynuacjg
produkcji i wydaniem projektow realizowanych w modelu self-publishing'owym w zaktadanym
budzecie oraz planie produkcyjnym, (ii) wstrzymania prac deweloperskich nad projektem Gemini,
(iii) zawieszenia prac rozwojowych nad projektem Bifrost, oraz (iv) rozczarowujgcymi wynikami gry
Lost Rift, ktora zostata udostepniona uzytkownikom platformy Steam w dniu 25 wrze$nia 2025 roku
w modelu Early Access, srodki finansowe jakimi dysponuje Spétka pozwalajg jedynie na: (i)
prowadzenie ograniczonych prac rozwojowych nad nowymi grami, oraz (ii) partycypowanie w
pracach rozwojowych oraz w kosztach wydania gier produkowanymi przez podmioty trzecie z
mysla o wydaniu ww. gier przez CDG.

W zwigzku z tym, Spotka ma zamiar kontynuowac swoje wysitki na poszukiwaniu nowych obszaréw
wspotpracy z renomowanymi partnerami w modelu pracy na zlecenie (work-for-hire). Tego rodzaju
umowy zapewniajg bowiem Spoétce stabilno$¢ finansowg, a jednoczesnie przestrzen do
eksperymentowania i prowadzenia prac rozwojowych nad nowymi grami oraz - w przypadku
przekroczenia przez te projekty progu rentownosci - mogg zapewni¢ dodatkowe korzysci
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finansowe. Oznacza to, ze model wspotpracy przy produkgji gier zwydawca stanowic bedzie gtéwny
model dziatalnosci Grupy.

Warunkiem rozpoczecia kazdego nowego projektu AAA lub compact-AAA, w ktérym Grupa bytaby
wiodgcym deweloperem (ang. lead developer), jest zawarcie umowy produkcyjno-wydawniczej.
Znalezienie odpowiedniego wydawcy zdolnego do sfinansowania wysokich budzetéw, a nastepnie
wynegocjowanie warunkoéw wspotpracy trwa zazwyczaj wiele miesiecy, a niekiedy ponad rok. Krag
globalnych wydawcow zdolnych do zapewnienia marketingu i dystrybucji na wymaganym poziomie
jest bardzo ograniczony. Zawarcie umowy zalezy od rygorystycznej oceny koncepcji gry (pitch),
mozliwosci produkcyjnych Grupy oraz akceptacji budzetéw. Mimo historycznych sukceséw w
pozyskiwaniu partneréw dla tego typu projektéw, nie ma gwarancji, ze Grupa zawsze bedzie w
stanie pozyska¢ wydawcow odpowiedniej renomy, szczeg6lnie w obliczu zmian jakie zaszty na
rynku w ostatnich latach. Szczegblnie, ze w ostatnich latach oczekiwania wydawcdédw co do
zaawansowania projektéw, w ktore byliby gotowi sie zaangazowac wyraznie wzrosty, co oznacza
potrzebe duzo wyzszych inwestycji ze strony Grupy na co obecnie Grupa nie jest gotowa.

W przypadku projektéw, w ktérych Grupa wspotpracuje z wydawcg i jego studiem, ktére petni role
lead developer, w charakterze dodatkowego dewelopera (ang. co-developer), proces polega na
uczestniczeniu Grupy w przetargu, a nastepnie - pod warunkiem wygrania w/w przetargu -
wynegocjowaniu warunkow wspotpracy, co trwa zazwyczaj wiele miesiecy. Mimo historycznych
sukceséw w pozyskiwaniu partnerdw, nie ma gwarangcji, ze Grupa zawsze bedzie w stanie pozyskac
partneréw odpowiedniej renomy do tego typu wspotpracy.

Wydawcy to globalne koncerny o bardzo silnej pozycji rynkowej. Nawet w przypadku pomysinego
zawarcia umowy, nie mozna wykluczy¢ ryzyka p6zniejszej zmiany jej warunkéw na mniej korzystne
dla Grupy. Taka sytuacja miata miejsce w odniesieniu do Projektu Gemini realizowanego przez
Grupe na zlecenie zewnetrznego wydawcy, Square Enix Limited. W rezultacie prowadzonych od
listopada 2023 r. strategicznych rozméw pomiedzy stronami na temat ksztattu Projektu Gemini i
warunkéw dalszej wspétpracy nad Projektem Gemini doszto do zmiany dotychczasowych
warunkéw komercyjnych uzgodnionych w zawartej w 2020 r. umowie produkcyjno-wydawniczej,
co doprowadzito do znacznego obnizenia sie marzy osigganej przez Grupe z tytutu realizacji tej
umowy. W konsekwencji tego, przychody uzyskiwane przez Grupe na projekcie Gemini pokrywaty
jedynie koszty bezposrednie ponoszone przez Spotke na jego realizacje.

Ponadto ryzyko poteguje sama konstrukcja kontraktéw, ktére zazwyczaj majg forme umow
ramowych, ktore:

e wrazz postepem produkcji gier sg uzupetniane o kolejne porozumienia pomiedzy stronami
przyjmujgce forme umoéw wykonawczych. Kazda taka umowa wykonawcza okresla prawa i
obowigzki stron w odniesieniu do zakontraktowanego etapu produkcji gry (milestone’a
albo grupy milestone'éw), lub ktére

e okres$lajg harmonogram produkcji gry, uwzgledniajacy jej kluczowe etapy (milestones), w
odrebnej umowie wykonawczej (Product Appendix, Milestone Schedule).

W relacji Grupa-wydawca, z racji rynkowej asymetrii sit, Grupa w sposob naturalny posiada stabszg
pozycje negocjacyjna.
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Opo6znienia w negocjacjach lub brak uzgodnienia kolejnych uméw wykonawczych w ramach
toczacego sie projektu mogg prowadzi¢ do:

e op6znien w wyptacie lub catkowitego braku wynagrodzen za juz wykonang lub
zaplanowang prace,

e koniecznosci tymczasowego finansowania zespotéw deweloperskich z wtasnych srodkéw
Grupy bez pewnosci ich zwrotu,

e wstrzymania prac nad projektem.

W roku 2025 powyzsze ryzyko zmaterializowato sie wobec Projektu Gemini. Wydawca nie
przedstawit Jednostce dominujgcej warunkéw realizacji dalszych etapéw produkcji i zaprzestat
komunikacji co do woli kontynuacji projektu, w wyniku czego, w dniu 01.06.2025 r. Jednostka
dominujgca poinformowata o wstrzymaniu prac deweloperskich na tym projekcie.

Materializacja powyzszych zdarzen kazdorazowo prowadzi do zachwiania ptynnosci, spadku
przychoddw oraz negatywnie wptywa na ogélng sytuacje finansowa i dziatalno$¢ operacyjng Grupy.

Ryzyko nieosiagniecia przez gry produkowane lub wydawane przez Grupe sukcesu
rynkowego

Sukces komercyjny gier produkowanych przez Grupe zalezy od szeregu czynnikdw, z ktérych czes¢
pozostaje poza jej bezposredniag kontrolg. Do gtéwnych uwarunkowan i ryzyk z nimi zwigzanych
naleza:

e Zmieniajace sie preferencje graczy oraz ewolucja trenddw na rynku rozrywki cyfrowe;j.

e Konkurencja rynkowa, w szczegoélnosci jednoczesne premiery innych tytutdw w tych
samych gatunkach lub podgatunkach gier.

e Odbiér rynkowy, obejmujacy opinie konsumentéw, recenzje na specjalistycznych
portalach, w mediach branzowych oraz oceny influenceréw.

e Jakos¢ produktéw, bedgca wypadkowg innowacyjnosci, kompetencji i doswiadczenia
zespotdéw deweloperskich.

Brak sukcesu rynkowego lub negatywny odbidr gier i ptatnych dodatkéw (DLC) niosg ze sobg
nastepujace konsekwencje:

e utrata zaufania konsumentéw do Grupy i jej portfolio,

e trudnosci w pozyskiwaniu i utrzymaniu wykwalifikowanych specjalistow w zespotach
deweloperskich,

e nizsze od oczekiwanych przychody ze sprzedazy oraz z tytutu tantiem.

Zajscie ktoregokolwiek z powyzszych zdarzeh ma negatywny wptyw na perspektywy, dziatalnosc
operacyjng i wyniki finansowe oraz poprzez spadek przychoddéw lub wzrost kosztéw, na przeptywy
pieniezne (zmniejszenie poziomu srodkdw pienieznych) i ogdlng sytuacje finansowg Grupy.

Powyzsze ryzyka zmaterializowaty sie w odniesieniu do gier:

e Bulletstorm VR (wczes$niej: Projekt Thunder): premiera: 18.01.2024 r., wydawca: Grupa,
producent: Incuvo): Niesatysfakcjonujgca jakos$¢ gry oraz negatywne opinie o grze
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przetozyty sie na zmniejszenie poziomu przychodéw, ktére Grupa spodziewata sie osiggnac
ze sprzedazy gry.

e Lost Rift (wczesniej: Projekt Victoria): premiera w formule wczesnego dostepu (early
access) w dniu 25.09.2025 r.; wydawca: Grupa, producent: Grupa.

Wstepne wyniki sprzedazy gry Lost Rift po udostepnieniu gry na platformie Steam, a takze
jej odbior przez spotecznosc graczy, istotnie odbiegaty od przyjetych projekcji finansowych.
Skutkowato to znaczgcym pogorszeniem oceny potencjatu rynkowego gry, w konsekwengji
czego Jednostka dominujgca dokonata w Roku obrotowym istotnego, niepienieznego
odpisu aktualizujgcego (szczegdty zostaty przedstawione w nocie 4 Skonsolidowanego
sprawozdania finansowego).

Jezeli kolejne aktualizacje nie poprawig odbioru gry, a biezace przychody nie pokryjg
kosztow dalszych prac, Jednostka dominujaca - w celu ograniczenia strat - moze podjac
decyzje o zaprzestaniu rozwoju i wycofaniu gry ze sprzedazy. Zgodnie z wymogami umowy
licencyjnej gry wigze sie to z koniecznoscia powiadomienia graczy z 60-dniowym
wyprzedzeniem oraz ryzykiem wystgpienia roszczen konsumenckich wobec Jednostki
dominujgcej.

Powyzsze ryzyko dotyczy takze gier, ktére sg produkowane przez podmioty trzecie, a ktérych
wydawcg jest CDG. W celu ograniczenia tego ryzyka stosuje sie strategie utrzymywania
réznorodnego portfela projektéw przy jednoczesnym prowadzeniu wieloetapowego procesu
ewaluacji inwestycji pod katem technologicznym, rynkowym i finansowym oraz biezgcg ewaluacje
postepu prac w procesie odbioru kamieni milowych danej gry.

W ujeciu ksiegowym finansowanie lub wspotfinansowanie prac deweloperskich w formie zaliczek
na poczet przysztych zyskoéw (advances) wigze sie z ryzykiem utraty wartosci zaangazowanego
kapitatu. W przypadku przerwania produkgji lub niepowodzenia tytutu skapitalizowane naktady
podlegajg jednorazowym odpisom aktualizujgcym w ciezar pozostatych kosztéw operacyjnych.
Standardowy model rozliczerh opiera sie na priorytetowym zwrocie poniesionych wydatkow
produkcyjnych i marketingowych z pierwszych przychodéw ze sprzedazy (recoupment), przy czym
podziat nadwyzki z deweloperem nastepuje po petnym rozliczeniu kosztow lub wg ustalonej
proporcji w trakcie ich odzyskiwania. Niska sprzedaz bezposrednio uniemozliwia petny zwrot
zainwestowanych srodkow.

Niezaleznie od skutkéw finansowych wprowadzenie na rynek produktu o niskiej jakosci technicznej
lub merytorycznej generuje istotne ryzyko reputacyjne. Negatywny odbidr gry przez spotecznos¢
rynkowa wptywa na spadek wartosci marki wydawcy oraz ogranicza jego zdolnos$¢ do pozyskiwania
wartosciowych partneréow deweloperskich w kolejnych cyklach inwestycyjnych.

Materializacja powyzszych zdarzen kazdorazowo prowadzi do zachwiania ptynnosci, spadku
przychoddw oraz negatywnie wptywa na ogélng sytuacje finansowa i dziatalno$¢ operacyjng Grupy.

Ryzyko walutowe

Asymetria walutowa w Grupie wynika z faktu, ze przychody realizowane sg gtéwnie w USD i EUR
(umowy z wydawcami), natomiast koszty operacyjne ponoszone sg w wielu walutach lokalnych:
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PLN, CAD, GBP i USD (m.in. z tytutu ustug nabywanych od spotek zaleznych: PCF CAN, PCF UK i PCF
us).

W efekcie Grupa utrzymuje zazwyczaj dtugg pozycje w USD i EUR. Gtéwne zagrozenie stanowi
scenariusz umocnienia sie walut lokalnych (PLN, CAD, GBP) wzgledem USD i EUR, co skutkowatoby
wzrostem efektywnych kosztéw dziatalnosci. Niekorzystne wahania kursow obnizajg wartos¢
naleznosci walutowych i generujg ujemne réznice kursowe, co uderza bezposrednio w marze
operacyjng, wynik finansowy oraz sytuacje ptynnosciowg Grupy.

Na Dzien bilansowy Grupa nie stosowata pochodnych instrumentéw finansowych. Zarzadzanie tg
ekspozycjg opiera sie na biezgcym monitoringu rynku i tzw. naturalnym hedgingu, czyli dgzeniu do
dopasowywania terminéw ptatnosci zobowigzan do planowanych wptywéw w danej walucie.

Czynniki ryzyka zwigzane z prawami wiasnosci intelektualnej

Ryzyko braku efektywnej ochrony praw wtasnosci intelektualnej przystugujacej Grupie lub
wytworzonych przez Grupe

Na podstawie umoéw produkcyjno-wydawniczych zawartych przez Grupe, Grupa ponosi
odpowiedzialno$¢ wzgledem wydawcow za efektywng ochrone I[P dotyczacego tytutdw
wyprodukowanych przez Grupe. Brak efektywnej ochrony praw wilasnosci intelektualnej
przystugujacych Grupie lub wytworzonych przez Grupe, w tym w nastepstwie ataku hakerskiego
na Grupe majacego na celu wykradzenie IP Grupy przed wydaniem gry, moze skutkowaé
natozeniem na Grupe sankcji okreSlonych w umowie produkcyjno-wydawniczej lub
odpowiedzialnoscig kontraktowg za naruszenie warunkéw umowy. W skrajnych przypadkach
wydawca moze zdecydowacd sie na rozwigzanie umowy, czego skutkiem moze by¢ utrata przez
Grupe przewidywanych przychoddw oraz pogorszenie sie renomy Grupy.

Dodatkowo, na podstawie uméw produkcyjno-wydawniczych zawartych przez Grupe z wydawcami
Square Enix Limited, Microsoft Corporation, Krafton Inc. oraz Sony Interactive Entertainment LLC,
wydawcom przystugujg okreslone w tych umowach prawa wiasnosci intelektualnej do produktéw
wyprodukowanych przez Grupe.

Ze wzgledu na powyzsze, umowy produkcyjno-wydawnicze przyznajg wydawcom prawa, w tym
wylgczne, zadania ochrony i egzekwowania praw wiasnosci intelektualnej zwigzanych z
oprogramowaniem tworzonym przez Grupe, co w efekcie skutkuje lub moze skutkowac
ograniczeniem zakresu kontroli Grupy nad dochodzeniem praw wiasnosci intelektualnej
zwigzanych z tworzonymi przez nig grami. Moze to zwiekszac koszty i komplikowa¢ dochodzenie
przez Grupe przystugujacych jej praw.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem przez Grupe praw wiasnosci intelektualnej wytworzonych

przez osoby trzecie

Naruszenie przez Grupe praw autorskich moze nastapi¢ w szczegdlnosci wskutek wykorzystania w
grach produkowanych przez Grupe praw wtasnosci intelektualnej przystugujgcych osobom trzecim
w zaden sposéb niezwigzanych z Grupg, w tym wytworzonego przez te osoby oprogramowania lub
jego czesci. Takie naruszenie moze nastgpi¢ wskutek celowych dziatari podejmowanych przez
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pracownikéw, wspoétpracownikéw lub zewnetrznych podwykonawcoéw Grupy, jak tez wskutek
dziatah niezamierzonych. W rezultacie Grupa moze by¢ narazona na zarzuty dotyczace naruszen
praw autorskich w zwigzku z produkcjg gier przez Grupe, a w ich nastepstwie postepowania
sgdowe wszczynane przez osoby trzecie. Prowadzenie obrony praw Grupy w tego rodzaju
postepowaniach moze pociggac za sobg wysokie koszty, wigza¢ sie z opdéznianiem produkgji lub
uniemozliwieniem sprzedazy gier produkowanych przez Grupe, a takze negatywnie wptywacé na jej
renome. Potencjalne niekorzystne konsekwencje ewentualnego udowodnienia przez osobe trzecig
naruszenia jej praw w wyniku produkcji gier przez Grupe, mogg obejmowac, m.in., obowigzek
zaptaty odszkodowania, obowigzek zaprzestania i powstrzymania sie od wykorzystywania
okreslonych tresci przez Grupe, wstrzymanie sprzedazy gier produkowanych przez Grupe czy
koniecznos¢ zawarcia odpowiedniej umowy licencyjnej.

Naruszenia wskazane powyzej, moga réwniez skutkowa¢ podniesieniem w stosunku do Grupy
przez wydawce(6w) zarzutu naruszenia zobowigzan Grupy w zakresie IP wynikajgcych z umoéw
produkcyjno-wydawniczych. Jesli spotki Grupy nie bedg w stanie naprawi¢ takiego naruszenia,
mogg podlega¢ sankcjom okreslonym w umowie lub umowach produkcyjno-wydawniczych lub
ponies¢ odpowiedzialno$¢ kontraktowg za naruszenie warunkoéw umoéw. W pewnych przypadkach
wydawca moze zdecydowaé sie na rozwigzanie umowy z uzasadnionych przyczyn. Skutkiem
rozwigzania umowy produkcyjno-wydawniczej moze by¢ utrata przewidywanych przychodéw oraz
pogorszenie sie renomy Grupy, co moze miec istotnie negatywny wplyw na perspektywy,
dziatalnos$¢, przychody, wyniki oraz, posrednio poprzez zmniejszenie poziomu przychodéw lub
zwiekszenie poziomu kosztéw, réwniez na sytuacje finansowg Grupy (przede wszystkim
zmniejszenie poziomu $rodkéw pienieznych Grupy).

Ryzyko wykorzystania przez Grupe oprogramowania typu open source przy produkcji gier

Umowy produkcyjno-wydawnicze z zasady rygorystycznie zabraniajg korzystania w tworzonych
produktach z oprogramowania typu open source, w tym z darmowych, zewnetrznych platform
programistycznych i pakietow narzedzi.

Grupa wdraza odpowiednie procedury kontrolne majgce na celu zapewnienie, ze jej pracownicy,
wspotpracownicy oraz zewnetrzni podwykonawcy nie korzystajg z tego typu rozwigzan. Nie ma
jednak bezwzglednej pewnosci, ze Grupa bedzie w stanie catkowicie wyeliminowac¢ przypadki
samowolnego lub nieSwiadomego wdrozenia takiego oprogramowania do kodu gry.

Zaimplementowanie oprogramowania typu open source niezgodnie z warunkami licencji i
umowami zawartymi z partnerami mogtoby skutkowac:

e utratg ochrony wytgcznych praw wiasnosci intelektualnej do tworzonego kodu,
e razacym naruszeniem umoéw z globalnymi wydawcami,

e natychmiastowym rozwigzaniem umoéw produkcyjno-wydawniczych, co doprowadzitoby
do utraty przewidywanych strumieni przychodéw,

e ekspozycjg na roszczenia odszkodowawcze ze strony partnerdéw biznesowych,

e trwalym pogorszeniem renomy i utratg zaufania do Grupy jako rzetelnego dewelopera.

29



Sprawozdanie z dziatalnosci
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Materializacja tego ryzyka miataby bezposredni, bardzo negatywny wptyw na dziatalnos¢
operacyjng, pozycje gotbwkowa oraz perspektywy finansowe Grupy.

Ryzyko wykorzystania przez Grupe narzedzi typu Generative Al i ich wytworéw przy
produkcji gier

Jednostka dominujgca oraz Grupa dostrzegajg duzy potencjat narzedzi opartych na generatywnej
sztucznej inteligencji (Generative Al) w zakresie optymalizacji i zwiekszania wydajnosci procesu
deweloperskiego. Jednocze$nie Zarzad jest w petni Swiadomy nieustabilizowanego i
kontrowersyjnego statusu prawnego tych technologii na Swiecie (w szczegdlnosci braku jasnosci
co do legalnosci danych wykorzystywanych do trenowania modeli oraz praw autorskich do samych
wytworow Al).

W celu zabezpieczenia wtasnosci intelektualnej, Grupa wdrozyta wewnetrzne ramy regulacyjne i
operacyjne, ktére precyzyjnie okreslajg zasady kontrolowanego i bezpiecznego korzystania z
narzedzi Generative Al przez pracownikow i wspotpracownikéw. Niemniej jednak, podobnie jak w
przypadku oprogramowania open source, nie ma absolutnej pewnosci, ze Grupie uda sie
catkowicie wyeliminowa¢ przypadki samowolnego lub niezgodnego z procedurami uzycia tych
technologii.

Wprowadzenie do tworzonych gier elementéw wygenerowanych przez sztuczng inteligencje w
sposbb niekontrolowany mogtoby skutkowac:

e Dbrakiem mozliwosci objecia ochrong prawnoautorskg wytworzonego oprogramowania i
zasobow gry (tzw. assets),

e razacym naruszeniem rygorystycznych zapiséw w umowach z zewnetrznymi wydawcami
(dla ktérych pewnos¢ praw autorskich jest kluczowa),

e natychmiastowym  rozwigzaniem umoéw  produkcyjno-wydawniczych i utratg
przewidywanych strumieni przychodéw,

e ekspozycjg na roszczenia odszkodowawcze ze strony podmiotéw trzecich oraz partneréw
biznesowych,

e drastycznym pogorszeniem renomy Grupy na rynku.

Wystgpienie tych zdarzen miatoby bezposredni, bardzo negatywny wptyw na perspektywy rozwoiju,
dziatalnos$¢ operacyjng oraz sytuacje finansowg i ptynnosciowa Jednostki dominujgcej oraz Grupy.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktérym dziata Grupa
Ryzyko dotyczace wprowadzenia dodatkowych ograniczen dotyczacych gier

Gry produkowane przez Grupe (zgodnie z profilem studia i oczekiwaniami docelowych odbiorcéw
z segmentu AAA) czesto zawierajg tresci, ktére z uwagi na brutalnos¢, wulgaryzmy lub poruszang
tematyke podlegajg rygorystycznym klasyfikacjom wiekowym i sg przeznaczone wytgcznie dla
dorostych graczy.

Dziatalnos¢ wydawnicza i dystrybucyjna na globalnym rynku gier podlega lokalnym przepisom
prawa oraz politykom wtascicieli platform cyfrowych (tzw. platform holders). Istnieje ryzyko
zaostrzenia tych regulacji w zakresie dopuszczalnosci okreslonych tresci, kategoryzacji wiekowej
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czy wrecz legalnosci sprzedazy gier o wysokim poziomie brutalnosci. Ponadto, rosnaca
Swiadomos¢ spoteczna i trendy promujgce aktywny tryb zycia mogg stymulowac lokalne rzagdy do
wprowadzania restrykcji prawnych ograniczajgcych dostep do cyfrowej rozrywki.

Mimo ze Grupa (we wspétpracy z globalnymi wydawcami) na biezaco monitoruje otoczenie
regulacyjne i doktada wszelkich staran, by jej produkcje spetniaty wymogi prawne na
poszczegbdlnych rynkach, nie mozna wykluczy¢ sytuacji, w ktérej dostosowanie gier do nowych,
zaostrzonych standardow okaze sie niemozliwe lub nieoptacalne.

Materializacja tego ryzyka mogtaby skutkowac:

e czasowym ograniczeniem lub catkowitym wykluczeniem gier Grupy ze sprzedazy na
okreslonych rynkach geograficznych lub platformach dystrybucyjnych,

e koniecznoscig zaangazowania dodatkowych zasobow produkcyjnych i finansowych w celu
ocenzurowania lub przebudowy zawartosci gry pod konkretne wymogi lokalne,

e mniejszym wolumenem sprzedanych kopii, co bezposrednio rzutuje na wysokosc¢
potencjalnych tantiem (royalties).

W konsekwencji wprowadzenie niekorzystnych regulacji miatoby istotny, negatywny wptyw na
perspektywy komercyjne projektéw, dziatalnos¢ operacyjna, przychody oraz ogélng kondycje
finansowg i ptynnosciowa Grupy.

9. Ocena czynnikdéw i nietypowych zdarzen majacych istotny wptyw na skrécone
sprawozdanie finansowe

W ocenie Zarzadu Jednostki dominujgcej, w Okresie sprawozdawczym nie wystgpity inne czynniki
ani nietypowe zdarzenia majace istotny wptyw na osiggniety wynik z dziatalnosci, ktére nie
zostatyby juz szczegbtowo opisane w nastepujacych czesciach Sprawozdania z dziatalnosci:

e w nocie 4 (Wazniejsze zdarzenia majgce znaczacy wplyw na dziatalnos¢ oraz wyniki
finansowe);

e w sekcji ,Analiza sytuacji majatkowej i finansowej Grupy i Jednostki”.
10. Opis istotnych postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wtasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na Dzien bilansowy oraz na Dzien publikacji, Jednostka dominujaca ani zadna inna spoétka
wchodzgca w sktad Grupy nie byta strong istotnych postepowan toczgcych sie przed sadem,
organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.
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ANALIZA SYTUAC])I MAJATKOWE]) | FINANSOWE]
GRUPY | JEDNOSTKI

11. Wyniki finansowe Grupy i Jednostki dominujacej w Okresie sprawozdawczym

W celu kompleksowego przedstawienia sytuacji majatkowej, finansowej oraz rentownosci, analiza
wynikéw Grupy i Jednostki dominujgcej zostata uzupetniona o alternatywne pomiary wynikéw
(wskazniki APM).

W opinii Zarzadu zaprezentowane wskazniki APM stanowig cenne, dodatkowe Zrédto informacji o
efektywnosci operacyjnej i ptynnosci. Utatwiajg one inwestorom analize i ocene wynikéw
wypracowanych w Roku obrotowym w odniesieniu do Okresu poréwnawczego. Wskazniki te nalezy
jednak traktowa¢ wytgcznie jako informacje uzupetniajgce i rozpatrywal je facznie ze
Sprawozdaniem finansowym oraz Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

12. Skonsolidowane sprawozdanie z wyniku

od 01.01 do od 01.01 do

i i 0

30.06.2026 r.  30.06.2025T. Zmiana Zmiana %
Dziatalnos$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 91 305 115306 (24 001) -21%
Koszt wtasny sprzedazy 63910 98 506 (34 596) -35%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 27 395 16 800 10 595 63%
Koszty ogb6lnego zarzadu 20 644 25661 (5017) -20%
Pozostate przychody operacyjne 4957 1430 3527 247%
Pozostate koszty operacyjne 29 388 12235 17 153 140%
Zysk (stt:ata?) z dziatalnosci (17 680) (19 666) 1986 10%
operacyjnej
Przychody finansowe 919 3487 (2 568) -74%
Koszty finansowe 1378 3074 (1 696) -55%
Zysk (strata) przed (18 139) (19 253) 1114 -6%
opodatkowaniem
Podatek dochodowy 1967 2021 (54) -3%
Zysk (strata) ne.tto z dziatalnosci (20 106) 21 274) 1168 5%
kontynuowanej
Dziatalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalnosci i i i i
zaniechanej
Zysk (strata) netto (20 106) (21 274) 1168 -5%
Zysk (strata) netto przypadajacy:
- akq.on_arlu_szomjednostkl (19 886) (21 042) 1156 5%
dominujacej
- podmiotom niekontrolujgcym (220) (232) 12 -5%
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Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy w Okresie sprawozdawczym wyniosty 91,3 min PLN, co stanowi spadek o
24,0 min PLN wzgledem Okresu poréwnawczego.

Powyzsza zmiana wynika przede wszystkim ze zmiany struktury portfela projektéw realizowanych
w ramach segmentu produkcji gier na zlecenie, ktorych status w obu okresach przedstawia
ponizsza tabela:

) Status w Okresie Status w Okresie
Wydawca Projekt i
sprawozdawczym poréwnawczym
Square Enix Limited Gemini — W toku / Wstrzymany
Microsoft Corporation Maverick W toku W toku
Krafton Inc. Echo — W toku
Krafton Inc. Zulu W toku W toku
Krafton Inc. Bravo W toku —
Krafton Inc. Lima W toku (nowy) —
Sony Interactive
) Delta W toku W toku
Entertainment LLC
2K Games Inc. Florence W toku (nowy) —

Koszt sprzedanych ustug

Gtéwne czynniki majgce wptyw na poziom i dynamike kosztéw operacyjnych w Okresie
sprawozdawczym (w odniesieniu do Okresu poréwnawczego) przedstawiajg sie nastepujgco:

e zakonczenie projektu Gemini: w nastepstwie wstrzymania prac deweloperskich w czerwcu
2025 roku oraz przeprowadzonej woéwczas redukcji zespotu, w Okresie sprawozdawczym
Spétka nie ponosita juz kosztéw operacyjnych tego projektu, ktére stanowily istotng
pozycje w Okresie poréwnawczym,

e zawieszenie projektu Bifrost: w wyniku ubiegtorocznej decyzji o zawieszeniu prac nad
projektem oraz dostosowania wielkosci zespotu deweloperskiego do biezacych potrzeb,
baza kosztowa Spotki w Okresie sprawozdawczym nie uwzgledniata wydatkéw na ten cel.
Dla poréwnania, w Okresie poréwnawczym naktady na projekt Bifrost bezposrednio
obcigzaty biezgcy wynik operacyjny.

Koszty ogélnego zarzadu

Koszty ogoélnego zarzadu obejmujg przede wszystkim koszty wynagrodzeh pracownikow
i wspétpracownikédw Grupy (niezaangazowanych bezposrednio w produkcje gier, w tym
zajmujacych sie publishingiem), koszty najmu powierzchni biurowych oraz koszty ustug obcych
niezwigzanych z produkcjg gier.
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Pozostate przychody operacyjne

Gltobwne pozycje ujete w ramach pozostatych przychodéw operacyjnych w Okresie
sprawozdawczym przedstawiajg sie nastepujaco:

e rozliczenie utraty kontroli (dekonsolidacji) spétki Game On, ktére skutkowato ujeciem zysku
w wysokosci 2 868 tys. PLN,

e przychody z tytutu refakturowania ustug medycznych oraz innych Swiadczen na rzecz
podmiotéw wspdtpracujgcych z Grupa,

e przychody z tytutu oddania w podnajem czesci powierzchni biurowej.

Pozostate koszty operacyjne

Gtéwne pozycje ujete w ramach pozostatych kosztéw operacyjnych w Okresie sprawozdawczym
przedstawiajg sie nastepujgco:

e odpis aktualizujacy w wysokosci 100% wartosci firmy alokowanej do Game On jako oSrodka
generujgcego przeptywy pieniezne w wysokosci 24 929 tys. PLN,

e odpis aktualizujacy naleznosci handlowe spotek z Grupy od Game On w kwocie 2 365 tys.
PLN, ujety w zwigzku z automatycznym wszczeciem z dniem 29.06.2026 r. postepowania
upadtosciowego wobec tej spétki na mocy prawa kanadyjskiego (skutek nieztozenia
wierzycielom propozycji uktadowej),

e odpis aktualizujgcy wartos¢ skapitalizowanych naktadéw na projekt Bloxer (realizowany
przez Incuvo) w kwocie 662 tys. PLN,

e odpis aktualizujgcy wartos¢ skapitalizowanych naktadéw na projekt Sucktopus
(realizowany przez Incuvo) w kwocie 441 tys. PLN,

Przychody i koszty finansowe

W ramach dziatalnosci finansowej Grupa rozpoznaje odsetki od obligacji i lokat wolnych srodkow
na rachunkach bankowych (przychody), a takze odsetki od leasingdw (koszty). Dodatkowo ma
miejsce rozliczenie réznic kursowych, ktore istotnie wptynety na pogorszenie wyniku z dziatalnosci
finansowej w Okresie sprawozdawczym (-0,3 min zt) w stosunku do Okresu poréwnawczego (-3,5
min z4).

Podatek dochodowy

Skonsolidowany podatek dochodowy Grupy stanowi naturalng wypadkowg rozliczen podatkowych
poszczegbdlnych podmiotéw wchodzgcych w jej sktad. Wynika to bezposrednio z miedzynarodowej
struktury dziatalnosci i faktu, ze spotki podlegajg opodatkowaniu w réznych, lokalnych
jurysdykcjach (w tym m.in. w Polsce, Stanach Zjednoczonych, Wielkiej Brytanii, Kanadzie oraz
Irlandii).

Z kolei na ostateczny poziom podatku dochodowego ujetego w skonsolidowanym sprawozdaniu z
wyniku w Okresie sprawozdawczym kluczowy wptyw miato ostroznosciowe podejscie Jednostki
dominujgcej do kwestii podatku odroczonego. Zgodnie z przyjetg polityka, ujecie tych aktywow w
bilansie ograniczono wytgcznie do kwot, ktérych realizacja znajduje petne potwierdzenie w
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aktualnych projekcjach finansowych (w horyzoncie pieciu lat po Dniu bilansowym). W efekcie, nie
przewidujac mozliwosci rozliczenia catosci poniesionej straty podatkowej w tym okresie, Jednostka
dominujgca odstgpita od rozpoznania odpowiadajgcej jej czesci aktywa.

13. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA 30.06.2026 r. 31.12.2025r. Zmiana Zmiana %

Aktywa trwate

Wartos¢ firmy - 24 422 (24 422) -100%
Wartosci niematerialne 17 225 9416 7 809 83%
Rzeczowe aktywa trwate 3081 9949 (6 868) -69%
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 4907 15760 (10 853) -69%
Naleznosci i pozyczki 79 79 - 0%
r[:;%ozgzrlirr]ier;gxz rozliczenia 202 219 (17) 8%
QEZ,VZ,ZCZ,\,tvyetg;u odroczonego podatku 54 498 54757 (259) 0%
Aktywa trwate 79 992 114 602 (34610) -30%

Aktywa obrotowe
Aktywa z tytutu umowy 9823 6 264 3559 57%

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

S 70 699 70396 303 0%
pozostate naleznosci
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku g 622 (614) -99%
dochodowego
Krptkotermlnowe rozliczenia 910 1218 (308) 25%
miedzyokresowe
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13431 22610 (9179) -41%
Aktywa obrotowe 94 871 101 110 (6 239) -6%
Aktywa razem 174 863 215712 (40 849) -19%

Suma aktywow Grupy na Dzien bilansowy wyniosta 174,9 min PLN, co stanowi spadek o 19% (tj. o
40,8 mIn PLN) wzgledem stanu na koniec Okresu poréwnawczego (215,7 min PLN).

Gtdéwne przyczyny powyzszej zmiany to:

e dokonanie odpisu aktualizujgcego w kwocie 24,9 min PLN, obejmujacego 100% wartosci
firmy alokowanej do sp6tki Game On (jako osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne),

e wylgczenie spotki Game On z konsolidacji w nastepstwie utraty nad nig kontroli.

PASYWA 30.06.2026 r. 31.12.2025r. Zmiana Zmiana %

Kapitat wtasny

Kapitat wtasny przypadajacy
akcjonariuszom Jednostki
dominujace;j:
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Kapitat podstawowy 922 852 70 8%
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich 390 738 377 265 13473 4%
wartosci nominalnej

Pozostate kapitaty 38921 36 105 2816 8%
Zyski zatrzymane (301 789) (278 979) (22 810) 8%
Kapitat wiasny przypadajacy 128 792 135243 (6 451) 5%
akcjonariuszom Jednostki dominujacej

Udziaty niedajgce kontroli 3104 3324 (220) -7%
Kapitat wtasny 131 896 138 567 (6 671) -5%

Zobowigzania
Zobowigzania dtugoterminowe

Leasing 636 12203 (11 567) -95%
Dtugoterminowe rozliczenia

o - 0,

miedzyokresowe 9 © 100%
Zobowigzania dtugoterminowe 636 12212 (11 576) -95%
Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytu%u 'dostaw i ustug oraz 12 327 12278 49 0%
pozostate zobowigzania
Zobowigzania z tytutu umowy - 3774 (3774) -100%
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku 14 955 12 637 2268 18%
dochodowego
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty

. 8010 27 390 (19 380) -71%
diuzne
Leasing 4794 5873 (1079) -18%
?opowazlanla i rezerwy z tytutu 1375 1686 (311) 18%
Swiadczen pracowniczych
Pozostate rezerwy krotkoterminowe - 209 (209) -100%
Krptkotermlnowe rozliczenia 870 1036 (166) -16%
miedzyokresowe
Zobowigzania kréotkoterminowe 42 331 64933 (22 602) -35%
Zobowigzania razem 42 967 77 145 (34 178) -44%
Pasywa razem 174 863 215712 (40 849) -19%

Kapitat wtasny Grupy na Dzien bilansowy zmniejszyt sie o kwote 6,7 min PLN, tj. 0 5% w stosunku
do stanu na koniec Okresu poréwnawczego (138,6 min PLN). Za spadek ten odpowiada przede
wszystkim ujecie straty netto za Okres sprawozdawczy w wysokosci 20,1 min PLN, ktory czeSciowo
zostat skompensowany podwyzszeniem kapitatu zwigzanym z emisja akcji serii | (13,5 min PLN).

14. Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

od 01.01 do od 01.01 do

. . N
30.06.2026 r.  30.06.2025 . Zmiana Zmiana %

Srodki pieniezne na poczatek okresu 22610 58 092 (35 482) -61%

Przeptywy srodkow pienigznych z 9070 (19 289) 28359 147%

dziatalnosci operacyjnej

Przeptywy srodkéw pienieznych z (11 746) (18 865) 7119 -38%

dziatalnosci inwestycyjnej
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Sprawozdanie z dziatalnosci
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Przeptywy srodkéw pienigznych z

- 0,
dziatalnosci finansowej (&=08) (8216) 1716 21%
Przeplywy pieniezne netto razem (9 176) (46 370) 37 194 -80%
Zmlana,s‘ta.nu srodkow pienieznych z 3) (532) 529 -99%
tytutu réznic kursowych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na 13 431 11190 2241 20%

koniec okresu

Dziatalnos¢ operacyjna

Zgodnie z MSR 7, Grupa sporzadza sprawozdanie z przeptywow pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej, stosujac metode posrednia.

W Okresie sprawozdawczym Grupa wygenerowata dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej na poziomie 9,1 min PLN. Warto$¢ ta stanowita wypadkowg wykazanej straty brutto
(18,1 miIn PLN) oraz jej kluczowych korekt. Na poprawe tego wyniku wzgledem straty (w ramach
odwrocenia kosztéw o charakterze niepienieznym) wptynety przede wszystkim:

e Odpisy aktualizujgce: w wysokosci 28,8 min PLN;
e Amortyzacja: w tgcznej wysokosci 7,3 min PLN.

Powyzszy pozytywny efekt z tytutu dodania kosztéw niepienieznych zostat jednak czesciowo
zniwelowany przez ujemng zmiane stanu aktywow i zobowigzan operacyjnych, ktéra obcigzyta
ostateczne przeptywy operacyjne kwotg 10,6 min PLN.

Dziatalnos¢ inwestycyjna

Grupa w dziatalnosci inwestycyjnej zanotowata ujemne przeptywy pieniezne (-11,7 min PLN) i jest
to zwigzane w gtdbwnej mierze z inwestycjami Grupy w prawa wydawnicze do projektow z segmentu
+~Wydawnictwo gier podmiotow trzecich”.

Dziatalno$¢ finansowa

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej Grupy w Okresie sprawozdawczym byty
ujemne i wyniosty -6,5 min PLN.

Powyzsze saldo jest w gtébwnej mierze wypadkowa nastepujacych zdarzen:

o wyplywdw z tytutu sptat zobowigzan kredytowych przez spétke zalezng PCF CAN na rzecz
Bank of Montreal,

o wplywdw pozyskanych z emisji akgcji serii I, ktére czesciowo skompensowaty powyzsze
wydatki.

15. Skonsolidowane wskazniki rentownosci

od 01.01 do od 01.01 do
30.06.2026 r.  30.06.2025r.

Marza zysku (straty) brutto ze sprzedazy 30,0% 14,6%
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Sprawozdanie z dziatalnosci
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

EBITDA 18 445 2945
Marza EBITDA 20,2% 2,6%
korekty EBITDA:

Koszty programéw motywacyjnych 373 -
Dekonsolidacja Game On (2 868) -
Skorygowana EBITDA 15950 2945
Marza skorygowana EBITDA 17,5% 2,6%
Marza wyniku operacyjnego -19,4% -17,1%
Marza zysku (straty) netto -22,0% -18,5%
Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) -15,4% -9,7%
Stopa zwrotu z aktywdw (ROA) -11,4% -6,4%

Powyzsze wskazniki zostaty wyliczone wedtug nastepujacych wzoréw:

Marza zysku brutto ze sprzedazy = zysk brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy
EBITDA = zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja + odpisy aktualizujgce
Marza zysku EBITDA = (zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja + odpisy
aktualizujgce) / przychody ze sprzedazy

Skorygowana EBITDA = (zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja + odpis
wartosci firmy + korekty*)

Marza skorygowana EBITDA = (EBITDA + korekty*) / przychody ze sprzedazy

Marza zysku operacyjnego = zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej / przychody ze
sprzedazy

Marza zysku netto = zysk netto / przychody ze sprzedazy

Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) = zysk netto przypisany akcjonariuszom Jednostki
dominujgcej / kapitaty wtasne przypisane akcjonariuszom Jednostki dominujgcej

Stopa zwrotu z aktywow (ROA) = zysk netto przypisany akcjonariuszom Jednostki
dominujgcej / aktywa

16. Skonsolidowane wskazniki ptynnosci

30.06.2026 r.  31.12.2025r.

Kapitat pracujacy 53410 37213
Wskaznik ptynnosci biezacej 2,24 1,56
Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,24 1,56
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci 0,32 0,35

Powyzsze wskazniki zostaty wyliczone wedtug nastepujacych wzoréw:

Kapitat pracujgcy = aktywa obrotowe - zobowigzania krotkoterminowe + rozliczenia
miedzyokresowe przychodéw
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Sprawozdanie z dziatalnosci
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

o Wskaznik ptynnosci biezacej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

e Wskaznik ptynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe

e Wskaznik natychmiastowej ptynnosci = srodki pieniezne i ich ekwiwalenty / zobowigzania
krétkoterminowe

17. Skonsolidowane wskazniki struktury finansowania

30.06.2026 r. 31.12.2025r.
Pokrycie majatku kapitatem wtasnym 0,74 0,63
Pokrycie majagtku trwatego kapitatem wtasnym 1,61 1,18
Wskaznik zadtuzenia catkowitego 0,26 0,37
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych 0,36 0,59

Powyzsze wskazniki zostaty wyliczone wedtug nastepujacych wzoréw:

e Pokrycie majatku kapitatem wtasnym = kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom Jednostki
dominujgcej / aktywa ogotem

e Pokrycie majatku trwatego kapitatem wtasnym = kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom
Jednostki dominujgcej / aktywa trwate

o Wskaznik zadtuzenia catkowitego = (aktywa ogoétem - kapitat wiasny przypisany
akcjonariuszom Jednostki dominujgcej) / aktywa ogdtem

e Wskaznik zadtuzenia kapitatéw witasnych = (aktywa ogdtem - kapitat wiasny przypisany
akcjonariuszom Jednostki dominujgcej) / kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom

Jednostki dominujacej

18. Jednostkowe sprawozdanie z wyniku

od 01.01 do od 01.01 do Zmiana Zmiana %
30.06.2026 r.  30.06.2025r.
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 84 474 90 954 (6 480) -7%
Koszt wtasny sprzedazy 75700 100 432 (24 732) -25%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 8774 (9 478) 18 252 -193%
Koszty ogblnego zarzadu 10 874 14414 (3 540) -25%
Pozostate przychody operacyjne 2365 2299 66 3%
Pozostate koszty operacyjne 1403 6 027 (4 624) -77%
Zysk (stt:ata?) z dziatalnosci (1138) (27 620) 26 482 96%
operacyjnej
Przychody finansowe 121 3561 (3 440) -97%
Koszty finansowe 25814 276 25538 9253%
Zysk (strata) przed (26 831) (24 335) (2 496) 10%
opodatkowaniem
Zysk (strata) netto z dziatalnosci (26 831) (24 335) (2 496) 10%

kontynuowanej

Dziatalnos$¢ zaniechana
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Sprawozdanie z dziatalnosci
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Zysk (strata) netto z dziatalnosci
zaniechanej

Zysk (strata) netto (26 831) (24 335) (2 496) 10%

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy w Okresie sprawozdawczym wyniosty 84,5 min PLN, co stanowi spadek o
6,5 min PLN wzgledem Okresu poréwnawczego.

Powyzsza zmiana wynika przede wszystkim ze zmiany struktury portfela projektow realizowanych
w ramach segmentu produkcji gier na zlecenie, ktorych status w obu okresach przedstawia
ponizsza tabela:

) Status w Okresie Status w Okresie
Wydawca Projekt }
sprawozdawczym poréwnawczym
Square Enix Limited Gemini — W toku / Wstrzymany
Microsoft Corporation Maverick W toku W toku
Krafton Inc. Echo — W toku
Krafton Inc. Zulu W toku W toku
Krafton Inc. Bravo W toku —
Krafton Inc. Lima W toku (nowy) —
Sony Interactive
) Delta W toku W toku
Entertainment LLC
2K Games Inc. Florence W toku (nowy) —

Koszt sprzedanych ustug

Gtéwne czynniki majgce wptyw na poziom i dynamike kosztéw operacyjnych w Okresie
sprawozdawczym (w odniesieniu do Okresu poréwnawczego) przedstawiajg sie nastepujaco:

e zakonczenie projektu Gemini: w nastepstwie wstrzymania prac deweloperskich w czerwcu
2025 roku oraz przeprowadzonej wéwczas redukcji zespotu, w Okresie sprawozdawczym
Spotka nie ponosita juz kosztéw operacyjnych tego projektu, ktére stanowily istotng
pozycje w Okresie porownawczym,

e zawieszenie projektu Bifrost: w wyniku ubiegtorocznej decyzji o zawieszeniu prac nad
projektem oraz dostosowania wielkosci zespotu deweloperskiego do biezgcych potrzeb,
baza kosztowa Spétki w Okresie sprawozdawczym nie uwzgledniata wydatkéw na ten cel.
Dla poréwnania, w Okresie poréwnawczym naktady na projekt Bifrost bezposrednio
obcigzaty biezgcy wynik operacyjny.
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Sprawozdanie z dziatalnosci
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Koszty ogélnego zarzadu

Koszty ogélnego zarzadu obejmujg przede wszystkim koszty wynagrodzen pracownikéw
i wspotpracownikéw Spotki (niezaangazowanych bezposrednio w produkcje gier), koszty najmu
powierzchni biurowych oraz koszty ustug obcych niezwigzanych z produkcja gier.

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne obejmujg przychody z tytutu ustug back office Swiadczonych dla
spotek z Grupy, a takze z tytutu refakturowania ustug medycznych oraz innych Swiadczen dla
podmiotéw wspdtpracujgcych ze Spotka.

Pozostate koszty operacyjne

Gtébwne pozycje ujete w ramach pozostatych kosztow operacyjnych w Roku obrotowym
przedstawiajg sie nastepujgco:

e odpis aktualizujacy naleznosci handlowe Spétki od Game On w kwocie 697 tys. PLN, ujety
w zwigzku z automatycznym wszczeciem z dniem 29.06.2026 r. postepowania
upadtosciowego wobec tej spétki na mocy prawa kanadyjskiego (skutek nieztozenia
wierzycielom propozycji uktadowej),

e kosztéw zakupu ustug medycznych i innych S$wiadczeh na rzecz podmiotéw
wspotpracujacych ze Spétka.

Przychody i koszty finansowe

W ramach dziatalnosci finansowej Spotka rozpoznaje standardowe przychody odsetkowe
(pochodzace gtéwnie z lokat i udzielonych pozyczek) oraz koszty odsetkowe (wynikajgce przede
wszystkim z obstugi kredytéw i umow leasingowych).

Kluczowy wptyw na ostateczny ksztatt wyniku z dziatalnosci finansowej w Okresie sprawozdawczym
miaty dwa dodatkowe czynniki:

e Odpis aktualizujgcy wartos¢ udziatow w spétce Game On w wysokosci 25,4 min PLN,

e Ujemne réznice kursowe: wynik netto z ich rozliczenia wynidst ok. 0,3 min PLN (w stosunku
do dodatniego salda z tego tytutu na poziomie 3,5 min PLN w Okresie poréwnawczym).

Podatek dochodowy

Spétka stosuje ostroznosciowe podejscie do kwestii podatku odroczonego.

Zgodnie z przyjeta polityka, ujecie tych aktywow w bilansie ograniczono wytgcznie do kwot, ktoérych
realizacja znajduje petne potwierdzenie w aktualnych projekcjach finansowych (w horyzoncie
pieciu lat po Dniu bilansowym). W efekcie, nie przewidujac mozliwosci rozliczenia catosci
poniesionej straty podatkowej w tym okresie, Spétka odstapita od rozpoznania odpowiadajacej jej
czesci aktywa.

19. Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA 30.06.2026 r.  31.12.2025r. Zmiana Zmiana %
Aktywa trwate
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Sprawozdanie z dziatalnosci
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Wartosci niematerialne 4810 5143 (333) -6%
Rzeczowe aktywa trwate 1038 1674 (636) -38%
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 4273 5878 (1 605) -27%
Inwestycje w jednostkach zaleznych 14916 40 284 (25 368) -63%
Naleznosci i pozyczki 4755 - 4755 -
D}.ugotermlnowe rozliczenia 204 219 (15) 7%
miedzyokresowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku 53744 53744 i 0%
dochodowego

Aktywa trwate 83740 106 942 (23 202) -22%
Aktywa obrotowe

Aktywa z tytutu umowy 9823 6 263 3560 57%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz 37975 21213 16 762 79%

pozostate naleznosci
Pozyczki 2 249 2085 164 8%
Krétkoterminowe rozliczenia

; 493 1116 (623) -56%
miedzyokresowe
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6312 15434 (9122) -59%
Aktywa obrotowe 56 852 46 111 10 741 23%
Aktywa razem 140 592 153 053 (12 461) -8%

Suma aktywoéw Spotki na Dzieh bilansowy wyniosta 140,6 min PLN, co oznacza spadek o 8% (tj. o
12,5 min PLN) w stosunku do stanu na koniec Okresu poréwnawczego (153,1 min PLN).

Gtowng przyczyna tak istotnej zmiany byt spadek pozycji inwestycje w jednostkach zaleznych o 25,4
min PLN wynikajgcy z dokonania odpisu aktualizacyjnego wartos¢ udziatéw w spbétce Game On.

PASYWA 30.06.2026 r. 31.12.2025r. Zmiana Zmiana %
Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy 922 852 70 8%
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich 390 738 377 265 13473 4%
wartosci nominalnej

Pozostate kapitaty 51189 50 816 373 1%
Zyski zatrzymane (391 055) (364 090) (26 965) 7%
Kapitat wtasny 51794 64 843 (13 049) -20%
Zobowigzania

Zobowigzania dtugoterminowe

Leasing 234 2417 (2183) -90%
Zobowigzania dtugoterminowe 234 2417 (2183) -90%
Zobowigzania kréotkoterminowe

Zobowigzania z tytu+u.dost§w i ustug 83 445 77932 6213 8%
oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania z tytutu umowy - 3774 (3774) -100%
Leasing 4512 4 550 (38) -1%
%opowazlanla i reze.rwy z tytutu 395 37 158 67%
Swiadczen pracowniczych

Krétkoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe 212 ) 212 )
Zobowigzania kréotkoterminowe 88 564 85793 2771 3%
Zobowigzania razem 88 798 88 210 588 1%
Pasywa razem 140 592 153 053 (12 461) -8%
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Sprawozdanie z dziatalnosci
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Kapitat wiasny Spotki na Dzien bilansowy zmniejszyt sie o kwote 13,0 min PLN, tj. 0 20% w stosunku
do stanu na koniec Okresu poréwnawczego (64,8 min PLN). Za spadek ten odpowiada przede
wszystkim ujecie straty netto za Okres sprawozdawczy w wysokosci 26,8 min PLN, ktory czeSciowo
zostat skompensowany podwyzszeniem kapitatu zwigzanym z emisja akcji serii | (13,5 min PLN).

20. Jednostkowe sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

od 01.01 do 0d 01.01 do
30.06.2026 r. 30.06.2025.

Srodki pieniezne na poczatek okresu 15434 34 376 (18 942) -55%
Przeptywy Srodkéw pienieznych z

Zmiana Zmiana %

0,
dziatalnosci operacyjnej (=i ee) (6789) (7180) 106%
Przeptywy Srodkow pienieznych 2 (5 968) (21 550) 15582 72%
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy Srodkéw pienieznych z 10818 (2 724) 13542 497%

dziatalnosci finansowe;j
Przeplywy pieniezne netto razem (9119) (31 063) 21944 -71%

Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z
tytutu réznic kursowych

(3) (107) 104 -97%

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na

. 6312 3206 3106 97%
koniec okresu

Dziatalnos¢ operacyjna
Zgodnie z MSR 7, Spotka sporzadza sprawozdanie z przeptywdw pienieznych z dziatalnosci

operacyjnej, stosujac metode posrednia.

W Okresie sprawozdawczym Spoétka wygenerowata ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej na poziomie 14,0 min PLN, ktéra wynikata przede wszystkim z ujemnej zmiany stanu

kapitatu obrotowego.
Dziatalnos¢ inwestycyjna

Spoétka w dziatalnosci inwestycyjnej zanotowata ujemne przeptywy pieniezne (-6,0 min PLN) i jest to
zwigzane w gtdwnej mierze z inwestycjami Spo6tki w nabycie wartosci niematerialnych i rzeczowych
aktywéw trwatych oraz pozyczkami udzielonymi CDG (opisanymi w nocie 25).

Dziatalnos$¢ finansowa

Spoétka uzyskata dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej (10,8 min zi). Byto to w gtownej
mierze skutkiem wptywéw z emisji akgcji serii I, pomniejszonych o wydatki zwigzane ze sptata
zobowigzan leasingowych.

21. Jednostkowe wskazniki rentownosci

od 01.01 do od 01.01 do
30.06.2026 r.  30.06.2025 .

Marza zysku (straty) brutto ze sprzedazy 10,4% -10,4%
EBITDA 4048 (13 846)
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Sprawozdanie z dziatalnosci
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Marza EBITDA 4,8% -15,2%

korekty EBITDA:

Koszty programu motywacyjnego 373 -
Skorygowana EBITDA 4421 (13 846)
Marza skorygowana EBITDA 5,2% -15,2%
Marza wyniku operacyjnego -1,.3% -30,4%
Marza zysku (straty) netto -31,8% -26,8%
Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) -51,8% -12,8%
Stopa zwrotu z aktywdw (ROA) -19,1% -8,2%

Powyzsze wskazniki zostaty wyliczone wedtug nastepujacych wzoréw:

e Marza zysku brutto ze sprzedazy = zysk brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy

e EBITDA = zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja + odpisy aktualizujgce

e Marza zysku EBITDA = (zysk (strata) z dziatalnoSci operacyjnej + amortyzacja + odpisy
aktualizujgce) / przychody ze sprzedazy

e Skorygowana EBITDA = (zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja + odpisy
aktualizujgce + korekty*)

e Marza skorygowana EBITDA = (EBITDA + korekty*) / przychody ze sprzedazy

e Marza zysku operacyjnego = zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej / przychody ze
sprzedazy

e Marza zysku netto = zysk netto / przychody ze sprzedazy

e Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) = zysk netto / kapitat wtasny

e Stopa zwrotu z aktywow (ROA) = zysk netto / aktywa

22. Jednostkowe wskazniki ptynnosci

30.06.2026 r. 31.12.2025r.

Kapitat pracujacy (31 500) (39 682)
Wskaznik ptynnosci biezacej 0,64 0,54
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,64 0,54
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci 0,07 0,18

Powyzsze wskazniki zostaty wyliczone wedtug nastepujacych wzoréw:

e Kapitat pracujgcy = aktywa obrotowe - zobowigzania krétkoterminowe + rozliczenia
miedzyokresowe przychodéw

e Wskaznik ptynnosci biezacej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

e Wskaznik ptynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe

e Wskaznik natychmiastowej ptynnosci = srodki pieniezne i ich ekwiwalenty / zobowigzania
krotkoterminowe

23. Jednostkowe wskazniki struktury finansowania

30.06.2026 r. 31.12.2025r.
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Sprawozdanie z dziatalnosci
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Pokrycie majatku kapitatem wtasnym 0,37 0,42
Pokrycie majatku trwatego kapitatem wtasnym 0,62 0,61
Wskaznik zadtuzenia catkowitego 0,63 0,58
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych 1,71 1,36

Powyzsze wskazniki zostaty wyliczone wedtug nastepujacych wzoréw:

24.

e Pokrycie majatku kapitatem wtasnym = kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom Jednostki
dominujacej / aktywa ogdtem

e Pokrycie majatku trwatego kapitatem wtasnym = kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom
Jednostki dominujacej / aktywa trwate

e Wskaznik zadtuzenia catkowitego = (aktywa ogoétem - kapitat wiasny przypisany
akcjonariuszom Jednostki dominujacej) / aktywa ogdtem

e Wskaznik zadtuzenia kapitatéw witasnych = (aktywa ogdtem - kapitat wiasny przypisany
akcjonariuszom Jednostki dominujgcej) / kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom
Jednostki dominujacej

Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikéw na dany rok

Grupa nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na Rok obrotowy.

25.

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, w tym
udzielonych podmiotom powigzanym PCF Group S.A., z podaniem co najmniej
ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu
wymagalnosci

W Okresie sprawozdawczym Jednostka dominujgca udzielata nastepujgcych pozyczek:

Nazwa spotki (}:vag Waluta Stopa procentowa Data udzielenia wyr:;zg:li:oéci
CPDC?: fc:ls\;vr?cije)zj 150 usD ComSFS)FUan'\f "~ 29.04.2026 31.12.2030
oG f?;\;v:é? 295 USD comS;Zan'\_’l Ly 20042026 31122030
s f(rieal\;v:(;é)fj 107 USD ComSFi)Fuan'\_/'F L, 805206 31122030
CPDC?: fc:ls\;vr?cije)zj 200 usD ComSFS)FUan'\f "~ 14.05.2026 31.12.2030
0 fjl\;vr?é? 500 USD comS;FuRnZ'\_"F L, 19052026 31122030

26. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Emitenta beda miaty wptyw na osiagniete

przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

W perspektywie kolejnego kwartatu Grupa zamierza kontynuowac¢ rozwdj swojej dziatalnosci w
dotychczasowych obszarach, w tym nowej dziatalnosci w segmencie (wydawnictwa gier podmiotéw
trzecich).

Na wyniki w nastepnych kwartatach kluczowy wptyw bedzie miata:
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Sprawozdanie z dziatalnosci
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

kontynuacja prac produkcyjnych nad realizacja gier na zlecenie,
rozwaj dziatalnosci w modelu wydawnictwa gier podmiotdw trzecich,

ryzyko walutowe (bedgce czynnikiem zewnetrznym) ze wzgledu na uzyskiwanie
przychodéw w walutach obcych, tj. USD i EUR oraz ponoszenie przez Grupe kosztéw w PLN
oraz w walutach obcych tj. USD, CAD, EUR i GBP.
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Sprawozdanie z dziatalnosci

(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

AKCJE | STRUKTURA WLASCICIELSKA PCF GROUP

S.A.

27. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez

podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej

liczby gltoséw na walnym

zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania raportu pétrocznego, a takze
wskazanie zmian w strukturze wiasnosci znacznych pakietéw akcji emitenta w
okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu okresowego

Na Dzien publikacji wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio co najmniej 5% ogélnej liczby
gtosébw na Walnym Zgromadzeniu Jednostki dominujacej (w tym gtdwnego akcjonariusza
petnigcego jednoczesnie funkcje Prezesa Zarzadu) przedstawia sie nastepujgco:

Liczba akcji w

Akcjonariusz kapitale protigfwlta;wy Liczba gtosow proigilf;wy
zaktadowym

Sebastian Wojciechowski 16 530 147 35,87% 16 530 147 35,87%

Krafton Inc. 3594028 7,79% 3594028 7,79%

Pozostali akcjonariusze 25963012 56,34% 25963012 56,34%

Razem 46 087 187 100,00% 46 087 187 100,00%

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce nie posiadaty udziatdéw ani akcji w podmiotach powigzanych
Jednostki dominujgcej. Powyzsze zestawienia zostaty sporzgdzone zgodnie z najlepsza wiedzg
Zarzadu Jednostki dominujgcej, na podstawie:

e zawiadomien otrzymanych od akcjonariuszy (w trybie art. 69 ustawy o ofercie publicznej);

o notyfikacji od oséb petnigcych obowigzki zarzgdcze (zgodnie z art. 19 rozporzadzenia MAR);

e wykazdéw akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w ostatnich Walnych Zgromadzeniach.

Zaden ze wskazanych akcjonariuszy nie posiadat akcji Jednostki dominujgcej w sposob posredni.

28. Zestawienie stanu posiadania akcji Jednostki dominujacej lub uprawnien do
nich przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce Jednostki dominujacej na dzien
przekazania raportu pétrocznego wraz ze wskazaniem zmian w stanie
posiadania, w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu okresowego

Liczba akcji w

Akcjonariusz kapitale Udziat Liczba gtosow Udziat
zakiadowym procentowy procentowy
Sebastian Wojciechowski 16 530 147 35,87% 16 530 147 35,87%
Krafton Inc. 3594028 7,79% 3594028 7,79%
Pozostali akcjonariusze 25963012 56,34% 25963012 56,34%
Razem 46 087 187 100,00% 46 087 187 100,00%
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Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzadu

Data Imie i nazwisko Funkcja

Podpis

) ) Prezes Zarzadu
dnie 7 dat dbisy elektroni Sebastian Kamil Jednostki
zgodnie z datq podpisu elektronicznego ednostki
& 4poap & Wojciechowski o
dominujacej

Signature Not Verified

Dokument podpifany przez
Sebastian Wojglechowski
Data: 2026.09,17 15:26:49
CEST
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