4

mcuvc

& APEOPLE*FLY STUDIO

RAPORT JEDNOSTKOWY
ZA 2025 ROK

/2



INCUVO SPOLKA AKCYJNA
Jednostkowy raport roczny za rok 2025
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

PISMO ZARZADU.....cuiiiimincssisnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss sesssssss st sss sessssssesssss sessss s sessssensssssenssnsssnnssssenssnss 5
WYBRANE DANE FINANSOWE ... ciiimimssnsssisssssssssssssmsssssssssssssssssssssmssssssssssssnsssssmssnssassmsssn ssnssnssnssnssassnsssnsnns 8
SPRAWOZDANIE FINANSOWE ......icsiiiiieissmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsssssmssssssssssssnssnssassnssssssnssnssnssnssnss 10
WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGQOQ ......cciomiirmininsenssssnssssssssssssssessessssssssssssssssssassns 11
Podstawowe infOrmacje 0 SPOICE .....uueeeieeiiieiieiiiiiiieieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseesssesssssssssssssssssssssssssssssssssnsnsnssnsnsnnnnnnnnnnnnn 11
Prezentacja sprawozdania fiNANSOWEEO0 .......cceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsnnnns 11
Opis organizacji grupy KapitatOWE] .......ccccceeireiceiiiriiiccsccccrssssssssssssssssss s ssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnssnssssnssnnnnnes 11
Informacje dotyczace sktadu osobowego Zarzadu i Rady Nadzorcze]j........eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeseeensnnne 12
Zasady rachunkowosci stoSowane Przez SPOIKE ......ccccvvviiiiiiiiiiiiiiiinininnnrn s s ssssssnns 13
Zatozenie kontynuacji dziafalNosSCi.....cccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnsssss s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s s 16
5 s N\ 18
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT cuucevuerssrsssesssressssssssssssssssasessssesssssssssssaressasesssssssssssasessasssssssssssssaessasssssssssssssaneess 20
ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM......comnmsnsnsssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssssssssssssssans 21
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIE;ZNYCH ................................................................. 22
DODATKOWE INFORMACJE I OB]ASNIENIA ............................................................... 23
1.  Szczegdtowy zakres zmian wartosci rodzajowych srodkéw trwatych, wartosci niematerialnych i prawnych
0raz iNWestyCji dTUZOLEIMINOWYCN. ... ..iiiiiiii et e e et e e e st et e s eateeessaeeeeansteeeennseeeenssees 23
2. Kwota dokonanych w trakcie roku obrotowego odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywow trwatych. ...... 24
3. Kwota kosztéw zakoriczonych prac rozwojowych oraz kwota wartosci firmy, a takze wyjasnienie okresu ich
foTe [ o113 ATY =1 1 - T PP PR 24
4. WartoS¢ gruntow UZytkOWanyCh WIBCZYSCIE. .....uiiiiiiieeeiiie ettt ettt e et e e et e e e e st e e e etreeeeeateeeeeanees 26
5.  Wartos¢ nieamortyzowanych lub nieumarzanych przez jednostke srodkéw trwatych, uzywanych na
podstawie uméw najmu, dzierzawy i innych uméw, w tym z tytutu 1easingu. ......ccccccvvivevieriviiee e 26
6. Zobowigzania wobec budzetu panstwa lub jednostek samorzgdu terytorialnego z tytutu uzyskania prawa
WHasNOSCi bUAYNKOW i DBUAOWI. ... e e s e e s et e e e eaeae e e snr e e e e nneeeeennnees 26
7. Dane o odpisach aktualizujgcych wartos$¢ naleznosci, ze wskazaniem stanu na poczgtek roku obrotowego,
zwiekszeniach, wykorzystaniu, rozwigzania i stanie na koniec roku obrotowego. .........cccccceeevciiiiieii e, 26
8. Dane o strukturze wtasnosci kapitatu podstawowego oraz liczbie i wartosci nominalnej subskrybowanych
aKCji, W tym UPIrZyWIlEJOWANYCN. oo e e e e et e e e e e e s e e tb e e e e e e se s aabbareaaeeeeenntaeaeaaaaesan 27
9. Stan na poczatek roku obrotowego, zwiekszenia i wykorzystanie oraz stan koncowy kapitatow (funduszy)
zapasowych i rezerwowych oraz kapitatu (funduszu) z aktualizacji WYCENY.......cccveeeiriiieieee e 27
10. Propozycje co do sposobu podziatu zysku lub pokrycia straty za rok obrotowy. .......cccoecevvevcieeeiieeens 27
11. Dane o stanie rezerw wedtug celu ich utworzenia na poczatek roku obrotowego, zwiekszeniach,
wykorzystaniu, rozwigzaniach i stanie KONCOWYML. .......oiiiiiii it e e e e s e e e e nre e e snnes 28



INCUVO SPOLKA AKCYJNA
Jednostkowy raport roczny za rok 2025
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

12. Podziat zobowigzan dtugoterminowych wedtug pozycji bilansu o pozostatym od dnia bilansowego,
przewidywanym UMOW3G OKIeSi@ SPIAty. .....eiiicuiieiiiiiececiie et ee e ee e eee e e st e e e e are e e satee e e sataeeeestaeeeennaneesnneeean 28
13. Wykaz grup zobowigzan zabezpieczonych na majatku jednostki. ......c..cooeeveeiiiiiiieiciieee e 28
14. Wykaz istotnych pozycji czynnych i biernych rozliczen miedzyokresowych. .......ccccccvvveeeciiiiiiiiee e 28
15. Zobowigzania warunkowe, w tym réwniez udzielone przez jednostke gwarancje i poreczenia, takze
VL] To T TP 29
16. Srodki pieniezne zgromadzone Na rachUNKU VAT, ........cceueveiiiereciereteeeseeeeeseseseeseseseseasse e s s s assesesenas 29
17. Wykaz sktadnikéw aktywow i pasywdw wykazany w wiecej niz jednej pozycji bilansu. .........cccceeueenee. 29
18. Struktura rzeczowa i terytorialna przychodéw netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw.. 30
19. Wysokos¢ i wyjasnienie przyczyn odpiséw aktualizujgcych srodki trwate. ......cceeeeeivieicciiiiiiiee e 30
20. Wysokos¢ odpisow aktualizacyjnych WartoS€ ZapasOW. ........ueeeiureeeeiiiieeeiies e ccree e et e e eetre e e saree e e saaeeeeaes 30
21. Informacje o przychodach, kosztach i wynikach dziatalnosci zaniechanej w roku obrotowym lub
przewidzianej do zaniechania W rokKU NASTEPNYIM. ....ccecuiiiiiiiiee e cieeeeee e e e e et e e seare e e stae e e e ataeeeeasaeeesnaeeeas 30
22. Poniesione w ostatnim roku i planowane na nastepny rok nakfady na niefinansowe aktywa trwate;
odrebnie nalezy wykazaé poniesione i planowane naktady na ochrone Srodowiska .......c.cccceveeiiiiinieiniieniennnnen, 31
23. Kwota i charakter poszczegdlnych pozycji przychoddw lub kosztéw o nadzwyczajnej wartosci lub ktére
WYSTGPHY INCYAENTAINIE ... ettt sttt e st e st e s bt e st e st e e s bt e sabeeebeesabeeeneesanes 31
24, Warto$¢ zywnosci przekazanej organizacjom pozarzagdowym, z przeznaczeniem na wykonywanie przez
te organizacje zadan w zakresie okreslonym w art. 2 pkt 2 ustawy z dnia 19.07.2019 r. o przeciwdziataniu
marnowaniu zywnosci lub kwote optaty za marnowanie zywnosci, o ktdrej mowa w art. 5 tej ustawy................ 31
25. Objasnienie struktury sSrodkéw pienieznych przyjetych w rachunku przeptywow pienieznych................ 31
26. Przyczyny wystepujgcych rdznic pomiedzy zmianami stanu pozycji bilansowych a zmianami stanu tych
pozycji wykazanymi w rachunku przeptyWow pieni@Znych. ........cooueiiiiiiiiinieeee e 31
27. Charakterze i celu gospodarczym zawartych przez jednostke umoéw nieuwzglednionych w bilansie w
zakresie niezbednym do oceny ich wptywu na sytuacje majatkowa, finansowa i wynik finansowy jednostki....... 32
28. Istotnych transakcjach zawartych przez jednostke na innych warunkach niz rynkowe ze stronami
POWIGZANY M. 1eeiiutiieiiiieee ettt ettt e e et e e s e et e e sr e teeeas bt e e s abe e e e ssa e e e e aabeeesaas e e e e s asb e e e s aab e e e s easne e e snnneessaraeeseanraeesannneessanneeeas 32
29. Przecietnym w roku obrotowym zatrudnieniu, z podziatem forme zatrudnienia. ..........cccceeevvveeenineeenns 32
30. Wynagrodzeniach, facznie z wynagrodzeniem z zysku, wyptaconych lub naleznym osobom wchodzgcym
w sktad organdéw zarzadzajgcych i nadzorujgcych spotek handlowych. ..o, 32
31. Pozyczkach i Swiadczeniach o podobnym charakterze udzielonych osobom wchodzgcym w sktad
organow zarzadzajgcych, nadzorujgcych i administrujacych spétek handlowych, ze wskazaniem warunkéow
0procentowania i TErMINGOW SPIAtY. ..ouuiiiieiii e e e et e e e st e s eate e e sareeeesnsteeesnnseeesnnsees 32
32. Wynagrodzeniu biegtego rewidenta lub podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,
wyptaconym lub Naleznym za rok OBIrOTOWY.....coccuiiiiiiiiiiiieeee e et s e s 33
33. Informacje o przychodach i kosztach z tytutu btedéw popetnionych w latach ubiegtych odnoszonych w
roku obrotowym na kapitat (fUNAUSZ) WHBSNY......couviiiiie e et aae e e s aree s 33
34. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nie uwzglednionych w
SPraWOoZAaniU fINANSOWYIM. ....iiiiiiiiiiiiee ettt eetee e et e e e ettt e e eeabeeeesbaee e e ttseeeesssseesssesaaastaeeeanssaeesassasaeastseeeassasesnssees 33
35. Przedstawienie dokonanych w roku obrotowym zmian zasad (polityki) rachunkowosci...........cccccuveene. 33
36. Liczba oraz wartos¢ posiadanych pozostatych papieréw wartosciowych lub praw, w tym swiadectw
udziatowych, zamiennych dtuznych papieréw wartosciowych, warrantéw i opcji, ze wskazaniem praw, jakie

[T eAY 74 o T- - PR PPURPPRN 33
37. Kwota dokonanych w trakcie roku obrotowego odpisdw aktualizujgcych wartosé aktywéw trwatych
odrebnie dla dtugoterminowych aktywéw niefinansowych oraz dtugoterminowych aktywdéw finansowych. ...... 34
38. W przypadku gdy sktadniki aktywow niebedgce instrumentami finansowymi sg wyceniane wedtug
WaATTOSC BOUZIWE] ... utiieieiiie et ettt eect e ettt e e ettt eeette e e eetbeeeeetbaeeeesbeeeasseeaasbeseeessasaesassaeaastasesassaseeasbaeesassseesansees 34
39. W przypadku jednostek, ktére sporzadzajg rachunek zyskow i strat w wariancie kalkulacyjnym, dane o
kosztach wytworzenia produktoéw na wtasne potrzeby oraz o kosztach rodzajowych...........cccooeeeeiiiiiiciienccineenn. 35
40. Koszt wytworzenia srodkow trwatych w budowie, w tym odsetki oraz skapitalizowane rdznice kursowe
od zobowigzan zaciggnietych w celu ich sfinaNSOWaNIa ......ccccuvii i 35
41. Odsetki oraz réznice kursowe, ktore powiekszyty cene nabycia towardow lub koszt wytworzenia
ProduktOW W roKU OBFOTOWYM ....oiiiiiiie ittt e e e e e et e e e st e e e eateeesnseeeesnnteeeeanseeeennseneesnnseeenn 35
42. Informacje o transakcjach z jednostkami POWIZZanyMi ..cccccuveiiiciiiiiiiiecee e 35



INCUVO SPOLKA AKCYJNA
Jednostkowy raport roczny za rok 2025
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

43, Informacje o kosztach zwigzanych z pracami badawczymi i pracami rozwojowymi, ktére nie zostaty
zakwalifikowane zgodnie z art. 33 ust. 2 ustawy o rachunkowosci do wartosci niematerialnych i prawnych ....... 36
44, Transakcje zabezpieczajgce ryzyka kursowe stdp procentowych, cen surowcéw np. kontrakty
terminowe (forward), transakcje swap, opcje walutowe put lub call zawartych przez jednostke..........c.............. 36
45. Informacje liczbowe zapewniajgce poréwnywalnosé danych sprawozdania finansowego za rok
poprzedzajacy ze sprawozdaniem za rok OBFOLOWY ......ccc.ooiiiiiiiiiiiiiiie et s s 36
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAELALNOSCI ....ccocvmsersmsamsesssssmsesssssmsessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 38
WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA ZARZADU .....ccoosrsmismsmssnssmsmsssssmssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 39
Podstawowe infOrmacje 0 SPOCE .....eueiiiiiiiiiiiiiiiiiiicirer s s 39
Informacje dodatkOWe.........coiiiiiiiiiiiiii s 39
KOMENTARZ DOTYCZACY AKTUALNE] I PRZEWIDYWANE] SYTUAC]I FINANSOWE] .....cccvcvuene 41
1. Podsumowanie wynikow finansowych 0siggnietych W 2025 In.......ueeeeiiiei ittt 41
2. Wybrane WskazZniki fINANSOWE .......cccuiiiiiiiie ettt et e et e e e et e e e st e e e eeataeessraeeeeasbaeesssaeasnnsees 42
3.  Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos¢ jednostki, jakie wystgpity w roku obrotowym, a takze po jego
zakoniczeniu do dnia zatwierdzenia sprawozdania finaNSOWEE0 ........cccccuviiieiiii i ittt e 43
4, Przewidywania dotyczgce rozwoju JEANOSTKI .....uveiiiiieieiiiie ettt tre e et e e e ata e e e 47
5. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i FOZWOJU .....c.c.cooiiiriiiiiiiiiiii e 50

6. Informacje dotyczace nabycia udziatéw (akcji) wtasnych, a zwtaszcza o przyczynie ich nabycia oraz zbycia
udziatéw (akcji) wtasnych, ze wskazaniem, jakg czes$¢ kapitatu zaktadowego prezentuja, cenie nabycia oraz cenie

sprzedazy tych udziatéw (akcji) w przypadku ich ZbYCia ......cooueeiiiiiiieic e 50
7. Informacje o posiadanych przez jednostke oddziatach (zaktadach).........ccccoeeeiiiiicciiii e, 50
8. Informacje o instrumentach finansowych W zakresie: ... s 51

9. Opis istotnych czynnikdw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu emitent jest na nie narazony 51

OSWIADCZENIA ZARZADU .....cevvuseesssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssasnees 56
SPRAWOZDANIE Z BADANIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ......cveeruemeermssreersasenens 56
INFORMACJE O STOSOWANIU ZASAD EADU KORPORACYJNEGO.......ceruumeersssmsesssssessssssssssssssessassnees 56



INCUVO SPOLKA AKCYJNA
Jednostkowy raport roczny za rok 2025
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

Szanowni Akcjonariusze,

Rok 2025 byt dla Incuvo okresem bardzo wymagajgcym, w ktdrym musieliSmy stawi¢ czotfa
licznym wyzwaniom oraz dostosowac spotke do nowego otoczenia rynkowego. W mijajgcym
roku rynek VR przeszedt wiele zmian, a trwajacy na nim kryzys wymusit dalszg weryfikacje
modelu dziatania Incuvo S.A.

Ton tym procesom, jak zresztg juz od lat, nadawata Meta, ktdra finalnie z poczatkiem roku
2026 ogtosita znaczne ograniczenie zaangazowania w rozwdj projektu Metaverse, jednoczesnie
przesuwajgc priorytety w strone innych dziatan, w tym tych zwigzanych ze sztuczng
inteligencjg. Amerykanski gigant dopisat takze swoj rozdziat do diugiej listy zwolnien i
zamknietych projektow oraz studiéw VR z roku 2025.

Dzi$ na rynku VR dominujg mniejsze gry nastawione na kooperacje i mtodszych odbiorcow,
czesto oferowane w modelu free-to-play, co oczywiscie uderzyto w segment gier premium,
ktorego jednym z lideréw przez ostatnie lata byto Incuvo. Ekosystem Mety, w tym jej sklep,
stat sie przede wszystkim platformg do generowania, konkurujgcych ze sobg, gier matej i
Sredniej wielkosci. Zainteresowanie duzych IP-owner'dw do przenoszenia swoich gier do
wirtualnej rzeczywistosci znacznie spadto. Gtéwny akcjonariusz Incuvo, PCF Group S.A., takze
zdecydowat sie wycofac z tego segmentu gier.

To wszystko zmusito nas do radykalnej przebudowy Incuvo — ograniczenia kosztéw, liczebnosci
zespotu, a takze do zweryfikowania zatozen i planéw biznesowych. Pomimo tej trudnej sytuacji
udato nam sie w roku 2025 zrealizowac zatozone plany produkcyijne.

W listopadzie 2025 miata miejsce premiera pierwszej gry stworzonej samodzielnie przez
Incuvo, czyli ,Tracked: Shoot to Survive”. Jest to gra survival-action osadzona w kanadyjskiej
dziczy, przygotowana, po raz ostatni, we wspotpracy wydawniczej i na zlecenie People Can Fly
(w oparciu o finansowanie z Mety). Premiera udowodnita, ze jako studio posiadamy
kompetencje do realizowania wymagajacych gier VR przeznaczonych na tak zaawansowane
urzadzenia jak Meta Quest 3 i oferujgce graczom wielogodzinng rozgrywke z wieloma
skomplikowanymi mechanikami i ciekawg historig. Niestety gra nie zrealizowata zaktadanych
celéw sprzedazowych.

Dzieki wprowadzeniu wielu dodatkéw i aktywnej promocji przez caty rok udato nam sie
utrzymac zainteresowanie graczy naszym flagowym tytutem, czyli Green Hell VR na platformie
Meta Quest. Statystyki pokazujg, ze aktualnie bardzo ciezko jest stworzy¢ gre VR, ktéra
odniesie na platformie Meta realny, dtugotrwaty sukces (vide: ,Tracked”) — takich gier jest
naprawde niewiele. Tym bardziej cieszymy sie, ze Incuvo i Green Hell VR sg w tym ,elitarnym”
gronie — to mozliwe takze dzieki naszej bardzo dobrej wspétpracy ze studiem Creepy Jar. Od
stycznia Green Hell VR zagoscit w programie MetaHorizon+, co rowniez traktujemy jako
wyrdznienie, ale takze dobrg okazje biznesowg w tych trudnych czasach. Pomimo trzech lat od
premiery zainteresowanie graczy Green Hell VR nie spada, co przektada sie na stabilny
przychod dla spétki. W biezgcym roku nadal zamierzamy wspierac ten tytut.

W roku 2025 pracowali$my takze nad portem gry ,Pirates: Jolly Roger” stworzonej przez Split
Light Studio na headsety Quest 3, ktorej premiera odbyta sie 5.02.2026 r.
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Rownolegle, w kontekscie ograniczonych mozliwosci na szeroko rozumianym rynku work-for-
hire, prowadzilismy takze prace nad wiasnymi grami, ktdre dzieki mniejszej skali oraz
mniejszym wymaganiom produkcyjnym wpisujg sie w aktualne trendy na rynku gier VR i sg
krokiem w kierunku przestawienia studia z produkcji wysokobudzetowych na mniejsze projekty
oraz samofinansowanie sie z ich sprzedazy. Jest to droga, ktéra wydaje nam sie aktualnie
najbardziej racjonalna, ale jest oczywiscie obarczona ryzykiem i wieloma znakami zapytania.
Pierwsze projekty pokazg nam czy moze byc to dla Incuvo kierunek strategiczny.

Chcieliby$my tutaj wspomnie¢ o dwdch takich projektach, czyli grze ,,Bloxer”, w ktorej fgczymy
ruch fizyczny z grag logiczng typu puzzle w trybie kooperacyjnym, oraz grze ,Sucktopus”, w
ktorej wprowadziliSmy innowacyjng mechanike poruszania sie w $wiecie VR. Premiere gry
~Bloxer” zapowiedzieliSmy juz na 24 marca, a druga premiera zaplanowana jest na drugi
kwartat 2026.

Oczywiscie nie przestajemy szukac projektdw czy nowych mozliwosci rozwoju, ale gtdwnie w
obszarze gier, bo to one stanowig o DNA Incuvo. Od zesztego roku bardzo duzy nacisk
ktadziemy na dziatania business development, jesteSmy obecni na wielu, najwazniejszych
wydarzeniach branzowych, proaktywni w generowaniu pomystow i nowych partnerstw.

Dla zespotu Incuvo rok 2025 byt jednym z najtrudniejszych lat w historii spétki. Od stycznia
2025 zespdt zostat ograniczony o 45 osob. Jednak dzieki tym trudnym decyzjom oraz
systematycznym ograniczaniu pozostatych wydatkédw udato nam sie znacznie zredukowac
koszty dziatalnosci studia, co daje nam mozliwos¢ dokonczenia wiasnych produkcji i
poszukiwania nowych okazji biznesowych.

Powyzsza sytuacja znajduje oczywiscie odzwierciedlenie, w liczbach ktére znajdg Panstwo w
sprawozdaniu finansowym. Spadajace kwartalnie przychody ze sprzedazy, ktére ostatecznie
wyniosty w mijajacym roku 12 130 tys. zt w porédwnaniu do 17 153 tys. zt w roku poprzednim
byty gtdwnie wynikiem zakonczenia prac nad projektem Bison (wydanym jako , Tracked: Shoot
to Survive”), zmniejszajgcymi sie przychodami z GH VR oraz brakiem przychoddéw z nowych
zlecen lub gier. Jednoczesnie, w znacznym stopniu ograniczone koszty dziatalnosSci operacyjnej,
spadly z 21 544 tys. zt w roku 2024 do 16 421 tys. zt w roku 2025. W roku 2025 pomimo
trudnej sytuacji rynkowej i spadajgcych przychodéw strata netto byta nizsza o 211 tys. zt, a
dzieki rozliczeniu projektu Bison z PCF Group S.A. stan gotowki zwiekszyt sie w stosunku do
roku poprzedniego.

Przed nami kolejne wyzwania. W rok 2026 wchodzimy w sytuacji, w ktérej VR nie ma najlepszej
prasy. W ten rok wchodzimy takze $wiadomi niepewnej sytuacji finansowej Spétki — jesli
bowiem nie uda nam sie zwiekszy¢ przychodéw, Incuvo moze by¢ zmuszone do dalszego
ograniczenia swojej dziatalnosci czy bardziej radykalnej zmiany jej charakteru. Niezmiennie
liczmy jednak, ze znajdziemy na rynku VR swojg, rentowng droge, caty czas wierzymy w jego
potencjat i chcemy do niego przekonywac innych.

Wiele spétek produkujacych gry VR zadaje sobie dzi$ to samo pytanie - co dalej? Jako Zarzad
Incuvo, po przeanalizowaniu wielu opcji, postanowiliSmy pozosta¢ przy produkcji i sprzedazy
gier VR z ewentualnym rozszerzeniem na gry multiplatformowe, ktére umozliwiajg rozgrywke
nie tylko w ,,rzeczywistosci wirtualnej”. Chcemy robi¢ to, na czym sie znamy, a rozw6j w nowych
obszarach czy branzach jest kosztowny i ryzykowny, wejscie w innowacyjne segmenty rynku
wymaga tez czasu i ich dojrzatosci. Pozostajemy jednak czujni w tym zakresie i chcemy by¢
gotowi na ewentualne mozliwosci, ktére pojawig sie na horyzoncie.

Reasumujac, w roku 2026 bedziemy nadal wspiera¢ nasz gtowny produkt, czyli gre Green Hell
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VR na Meta Quest, jednocze$nie pracujemy nad swoimi mniejszymi grami VR, z ktdrych
pierwsza ma premiere zaplanowang jeszcze w pierwszym kwartale br. Nadal chcemy
wykorzystywa¢ nasze doswiadczenie w portowaniu gier ptaskich do VR czy realizowaniu
wiekszych projektow, ale tu najwiecej zalezy od naszych potencjalnych partneréw.

Dodatkowo, w ramach nowych inicjatyw, rozpoznajemy m.in. mozliwosci, ktére dajg okulary
AR oraz te zwigzane z poszerzeniem naszej dziatalnos¢ wydawniczej.

Mamy tez nadzieje, ze na bazie tych wszystkich doswiadczen, uda nam sie ogtosi¢ nowg
strategie, zawieszong w marcu 2025. Wykorzystujemy jednak tamy tego sprawozdania do
przedstawienie petniejszego obrazu naszych biznesowych zamierzen.

Zdajemy sobie sprawe, Ze dla Panstwa jako naszych Akcjonariuszy kluczowg kwestig jest
wartos¢ naszych akgji. Ostatnie lata byty pod tym wzgledem trudne, na co ztozyty sie gtéwnie
zewnetrzne czynnik rynkowe oraz premiery gier, ktore nie spetnity oczekiwan rynku. Mamy
nadzieje, ze juz podjete i planowane dziatania pozwolg odwrdcic ten trend.

Dziekujemy za zaufanie, ktdrym obdarzyli nas Panstwo w ostatnich latach.

Przed nami kolejny kluczowy rok.

Z wyrazami szacunku,

Andrzej Wychowaniec, Prezes Zarzadu

Mateusz Kirstein — Wiceprezes Zarzadu ds. Operacji
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WYBRANE DANE FINANSOWE

Stan na Stan na Stan na Stan na
31.12.2025r. | 31.12.2024 r. | 31.12.2025r. | 31.12.2024 r.

PN _____ PN EWR_____EUR___

Aktywa razem 11 474 16 377 2715 3833
Zobowigzania dtugoterminowe 0 0 0 0
Zobowigzania krotkoterminowe 950 2211 225 517
Kapitat wtasny 9 055 11 391 2142 2 666
Kurs PLN / EUR na koniec okresu - - 4,2267 4,2730

za okres od za okres od za okres od za okres od
01.01 do 01.01 do 01.01 do 01.01 do
31.12.2025r. | 31.12.2024 r. | 31.12.2025r. | 31.12.2024 r.

| PN PLN | EUR | EUR
Przychody netto ze sprzedazy 11 662 14903 2752 3 462
produktow, towarow i materiatow

Zysk (strata) ze sprzedazy -4 291 -4 391 -1 013 -1 020
Zysk (strata) z dziatalnosci 2787 2 830 658 657
operacyjnej

Zysk (strata) brutto -3 166 -2 783 -747 -647
Zysk (strata) netto -2 351 -2 562 -555 -595
Sredni kurs PLN / EUR w okresie - - 4,2372 4,3042

za okres od za okres od za okres od za okres od
01.01 do 01.01 do 01.01 do 01.01 do
31.12.2025r. | 31.12.2024 r. | 31.12.2025r. | 31.12.2024 r.
.| PN | PN | EUR | EULR |

Przeptywy pieniezne netto z

. ;o . 1655 -1 544 390 -359
dziatalnosci operacyjnej
Praeplywy pienieZne netto z 9 4140 2 962
dziatalnosSci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z ) )
dziatalnosci finansowej 0 21 0 >
Przeptywy pieniezne netto, razem 1 646 -5705 388 -1 325
Sredni kurs PLN / EUR w okresie - - 4,2372 4,3042

za okres od za okres od za okres od za okres od
01.01 do 01.01 do 01.01 do 01.01 do
31.12.2025r. | 31.12.2024 r. | 31.12.2025r. | 31.12.2024 .
.| PN | PN | EUR | EUR |

Liczba akcji (w tys. szt.) 14 318 14 318 14 318 14 318
Zysk (strata) na jedng akcje zwykia -0,16 -0,18 -0,04 -0,04
Wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje 0,63 0,80 0,15 0,18

Kursy zastosowane do przeliczenia ztotych na euro:

e pozycje bilansowe przeliczono wedtug $rednich kursdéw NBP na dzien bilansowy,
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pozycje rachunku zyskéw i strat oraz przeptywdw pienieznych przeliczono wedtug kursu
stanowigcego $rednig arytmetyczng kurséw NBP na koniec poszczegdlnych miesiecy
prezentowanych okresow.
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1. Nazwa Spotki: Incuvo S.A. (dalej jako ,Incuvo”, ,Spétka”, ,,Emitent”)

2. Siedziba Spoétki: Katowice

3. Adres: ul. Ligocka 103, 40-568 Katowice

4. REGON: 242811981

5. NIP: 6342805589

6. KRS: 0000642202

7. Data rejestracji: 18.10.2016r.

8. Organ rejestrowy: Sad Rejonowy Katowice-Wschéd w Katowicach, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

9. Podstawowy przedmiot dzialalnosci wedlug Europejskiej Klasyfikacji
Dziatalnosci: 62.01.Z ,dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem”

10. Czas trwania dziatalnosci Spotki: Czas trwania dziatalnosci Spotki nie jest niczym
ograniczony

1. Sprawozdanie finansowe obejmuje rok obrotowy od 1.01.2025 r. do 31.12.2025 r., a dane
poréwnawcze dotyczg poprzedniego roku obrotowego.

2. Sprawozdanie finansowe sporzgdzono zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29.09.1994 r. o
rachunkowosci - oraz zasadami przewidzianymi dla jednostek innych niz banki, okreslonymi
w zatgczniku nr 1 do ustawy o rachunkowosci.

3. Przy sporzadzaniu sprawozdania zastosowano takie same zasady rachunkowosci i metody
wyliczen jak w sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni; nie dokonywano zmian danych
poréwnawczych ani korekt bteddw.

4. Sprawozdanie finansowe sporzgdzono przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej
przez Spbtke w dajacej sie przewidziec przysztosci, obejmujgcej okres co najmniej 12 miesiecy
od dnia bilansowego. Z uwagi na obecng sytuacje Spétki wystgpity okolicznosci wskazujgce
na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci, ktdrych szczegdtowy opis, wraz z planami
mitygujacymi Zarzadu, przedstawiono w zatgczniku w sekcji ,Dodatkowe informacje i
objasnienia”.

5. Walutg funkcjonalng Spdtki oraz walutg prezentacji sprawozdania finansowego jest zioty
polski, a wszystkie kwoty wyrazone sg w tysigcach ztotych, o ile nie zaznaczono inaczej.

6. Rachunek zyskéw i strat sporzgdzono w wariancie poréwnawczym.

7. Rachunek przeptywow pienieznych sporzadzono metodg posrednia.

8. W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie nastgpito potgczenie spétek ani inne
zdarzenia wymagajace ujawnienia w tym zakresie.

9. Sprawozdanie finansowe podlega obowigzkowemu badaniu przez biegtego rewidenta.

Spotka jest jednostka zalezng w grupie kapitatowej PCF Group S.A. (,Grupa Kapitatowa”), ktéra
sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe na najwyzszym szczeblu Grupy
Kapitatowej. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jednostki dominujgcej jest dostepne na
stronie internetowej PCF Group S.A (https://peoplecanfly.com/investors/).
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Struktura Grupy Kapitatowej na dzien bilansowy zostata zaprezentowana ponize;j.

PEOPLE
tNELY

PCF GROUP

SPOLKA AKCYINA
POLAND
I T T T T 1
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 6211%
I I I | | |
PEOPLE CAN FLY UK PEOPLE CAN FLY IRELAND  PEOPLE CAN FLY U.S. PEOPLE CAN FLY CANADA GAME ON CREATIVE !NGUVU
LIMITED LIMITED LLC INC. INC. SPOLKA AKCYINA
WIELKA BRYTANIA IRLANDIA USA KANADA KANADA POLSKA

W okresie od 01.01.2025 r. do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego do publikacji nie
wystgpity zmiany w strukturze Grupy Kapitatowe;j.

Na dzien bilansowy Spotka nie posiada jednostek zaleznych i w zwigzku z tym nie sporzadza
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

1. Skfad osobowy Zarzadu Spétki:

Stan na dzien bilansowy

Stan na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego

Prezes Zarzadu

Andrzej Wychowaniec

Andrzej Wychowaniec

Wiceprezes Zarzadu ds. operacji

Mateusz Kirstein

Mateusz Kirstein

2. Sktad osobowy Rady Nadzorczej Spotki:

Stan na dzien bilansowy

Stan na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego

Przewodniczacy Rady
Nadzorczej

dr Aleksander Marcin
Ferenc

dr Aleksander Marcin
Ferenc

Cztonek Rady Nadzorczej

Adrian Gorski

Adrian Gorski

Cztonek Rady Nadzorczej

Kornel Jaskuta

Kornel Jaskuta
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Cztonek Rady Nadzorczej Sebastian Wojciechowski | Sebastian Wojciechowski

Cztonek Rady Nadzorczej Adam Alker* -

Cztonek Rady Nadzorczej - Dorota Przelaskowska

*w dniu 19.12.2025 r. Spotka otrzymata o$wiadczenie Pana Adama Alkera o jego rezygnacji z
petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spoétki, ze skutkiem na dzien 31.12.2025 r.

Wartosci niematerialne i prawne

Wartosci niematerialne i prawne ujmuje sie wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia.
Podlegajg one amortyzacji przy zastosowaniu indywidualnie ustalonej metody amortyzacji
(liniowej lub degresywnej), podlegajacej corocznej weryfikacji pod katem dalszej zasadnosci.

Koszty zakonczonych prac rozwojowych prowadzonych na wiasne potrzeby, spetniajgcych warunki
okreSlone w ustawie o rachunkowosci, ujmuje sie jako wartosci niematerialne i prawne.
Amortyzacja tych kosztéw dokonywana jest zgodnie z przewidywanym okresem uzyskiwania
korzysci ekonomicznych, proporcjonalnie do wolumenu sprzedazy, o ile mozliwe jest ich
wiarygodne oszacowanie.

Srodki trwate

Srodki trwate ujmuje sie wedtug ceny nabycia, kosztu wytworzenia lub wartoéci przeszacowanej
(po aktualizacji wyceny), pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci. Warto$¢ poczatkowa oraz dotychczasowe umorzenie podlegajg aktualizacji
zgodnie z odrebnymi przepisami.

Cena nabycia oraz koszt wytworzenia obejmujg ogot kosztéw poniesionych do dnia bilansowego
lub do dnia przyjecia $rodka trwatego do uzywania, w szczegdlnosci koszty budowy, montazu,
przystosowania i ulepszenia, w tym niepodlegajgcy odliczeniu podatek VAT i akcyze, a takze koszty
obstugi zobowigzan finansujgcych wraz z réznicami kursowymi, pomniejszone o zwigzane z nimi
przychody.

Warto$¢ poczatkowg Srodka trwatego zwiekszajg naktady poniesione na jego ulepszenie
(przebudowe, rozbudowe, modernizacje lub rekonstrukcje), jezeli powodujg one wzrost wartosci
uzytkowej srodka trwatego w stosunku do wartosci z dnia przyjecia do uzywania.

Amortyzacji Srodkéw trwatych dokonuije sie metoda liniowa, poczawszy od miesigca nastepujgcego
po miesigcu przyjecia Srodka trwatego do uzywania. Dla srodkow trwatych o niskiej jednostkowej
wartosci poczatkowej stosuje sie jednorazowy odpis amortyzacyjny zgodnie z przepisami ustawy
o podatku dochodowym od oséb prawnych. W uzasadnionych przypadkach kierownik jednostki
moze ustali¢ inny, zgodny z ustawg o rachunkowosci, sposdb amortyzacji wybranych Srodkéw
trwatych.

Srodki trwate w budowie

Srodki trwate w budowie ujmuije sie wedtug kosztéw pozostajacych w bezposrednim zwigzku z ich
nabyciem lub wytworzeniem, pomniejszonych o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.
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Inwestycje diugoterminowe

Inwestycje stanowig aktywa posiadane w celu osiggniecia z nich korzysci ekonomicznych
wynikajgcych z przyrostu wartosci tych aktywdw, uzyskania przychodéw w formie odsetek,
dywidend lub innych pozytkéw.

Trwala utrata wartosci

Trwata utrata warto$ci zachodzi wodwczas, gdy istnieje duze prawdopodobienstwo, ze
kontrolowany przez jednostke skfadnik aktywdw nie przyniesie w przysztosci w znacznej czesci lub
w catosci przewidywanych korzysci ekonomicznych.

Na kazdy dzien bilansowy aktywa podlegajg weryfikacji czy nie istniejg przestanki mogace
$wiadczy¢ o trwatej utracie wartosci danego aktywa. W przypadku stwierdzenia wystgpienia
przestanek $wiadczacych o trwatej utracie wartosci, ustalany jest odpis aktualizujgcy,
doprowadzajgcy wartos¢ danego skfadnika aktywow wynikajaca z ksigg rachunkowych do ceny
sprzedazy netto, a w przypadku jej braku - do ustalonej w inny sposob wartosci godziwe;j.

Skutki obnizenia wartosci aktywow zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych
badz kosztdw finansowych.

W przypadku ustania przyczyn, dla ktérych odpis aktualizujgcy zostat utworzony, dokonuje sie
przywrdcenia wartosci aktywdéw. Rdéwnowartos¢ catosci lub odpowiedniej czeSci uprzednio
dokonanego odpisu aktualizujgcego zwieksza wartoS¢ danego sktadnika aktywdw i podlega
zaliczeniu odpowiednio do pozostatych przychoddw operacyjnych lub przychoddw finansowych.

Naleznosci dlugoterminowe i krotkoterminowe

Naleznosci wycenia sie w kwocie wymagajacej zaptaty, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny,
pomniejszonej o odpisy aktualizujgce.

Warto$¢ naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajgc stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez
dokonanie odpisu aktualizujgcego. Odpisy aktualizujgce wartoS¢ naleznosci zalicza sie
odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych lub do kosztéw finansowych — zaleznie od
rodzaju naleznosci, ktdrej dotycza.

NaleznosSci umorzone, przedawnione lub nieSciggalne zmniejszajg uprzednio dokonane odpisy
aktualizujgce ich wartosc.

NaleznoSci umorzone, przedawnione lub niesciggalne, od ktérych nie dokonano odpiséw
aktualizujgcych ich warto$¢ lub dokonano odpiséw w niepetnej wysokosci, zalicza sie odpowiednio
do pozostatych kosztéw operacyjnych lub kosztéw finansowych.

Do naleznosci krétkoterminowych zaliczono wszystkie naleznosci z tytutu dostaw i ustug,
niezaleznie od umownego terminu ich zaptaty oraz naleznosci z pozostatych tytutéw wymagalne
w Ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Inwestycje krotkoterminowe

Inwestycje krétkoterminowe to aktywa ptatne, wymagalne lub przeznaczone do zbycia w ciggu 12
miesiecy od dnia bilansowego lub od daty ich zatozenia, wystawienia lub nabycia oraz $rodki
pieniezne.

Inwestycje krotkoterminowe obejmuia:
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. udzielone pozyczki - wymagalne w okresie 12 miesiecy od dnia bilansowego
. $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w banku i w kasie wyceniane sg wedtug wartosci nominalne;j.
Pozyczki wyceniane sg w kwocie wymaganej zaptaty.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty o ograniczonej mozliwosci dysponowania przez okres co
najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego sa klasyfikowane jako dtugoterminowe.

Kredyty w rachunku biezgcym sg prezentowane w bilansie jako skfadnik krotkoterminowych
kredytdw i pozyczek w ramach zobowigzan krétkoterminowych.

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe czynne dotyczg kosztdw przysztych okreséw, ktdrych rozliczenie
przypadnie w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego. Koszty te obejmuja:

. prace rozwojowe w toku ujmuje,

. ubezpieczen majatkowych,

. prenumerat i abonamentow,

. pakietow serwisowych programéw informatycznych.

Rozliczenia miedzyokresowe przychodow

Rozliczenia miedzyokresowe przychodow obejmujg przychody, ktdre zostang rozliczone w
przysztych okresach sprawozdawczych. Przychody podlegajgce rozliczeniu w ciggu 12 miesiecy od
dnia bilansowego s3 zaliczane do rozliczen miedzyokresowych krétkoterminowych, a powyzej 12
miesiecy do rozliczen miedzyokresowych dtugoterminowych.

Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw dotyczg rozliczenia otrzymanych przez Spétke dotacji na
realizacje projektdw. Dotacje, proporcjonalnie do odpiséw amortyzacyjnych zmniejszajq saldo
rozliczen miedzyokresowych przychoddw i zwiekszajg pozostate przychody operacyjne.

Wycena transakcji w walutach obcych

Transakcje wyrazone w walutach obcych przelicza sie na ztote wedtug kursu obowigzujgcego na
dzien ich przeprowadzenia, odpowiednio po kursie:

. $rednim NBP z dnia poprzedzajgcego ten dzien - dla wyceny przychoddw i kosztéw,

. faktycznie zastosowanym w tym dniu - w przypadku sprzedazy lub kupna walut, w
szczegoblnosci dotyczacych przewalutowania srodkdw pienieznych,

. Srednim NBP z dnia poprzedzajacego ten dzien - w przypadku wptywu naleznosci badz
zaptaty zobowigzan, jesli nie jest zasadne zastosowanie kursu faktycznie zastosowanego. W
szczegolnosci kurs $redni NBP ma zastosowanie przy transakcjach ptatniczych dokonywanych za
posrednictwem rachunku walutowego Spotki.

Ujmowanie przychodow i kosztow

Przychody i zyski
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Za przychody i zyski uznaje sie uprawdopodobnione powstanie w okresie sprawozdawczym
korzysci ekonomicznych, o wiarygodnie okreslonej wartosci, w formie zwiekszenia wartosci
aktywéw, albo zmniejszenia warto$ci zobowigzan, ktére doprowadza do wzrostu kapitatu
wiasnego lub zmniejszenia jego niedoboru w inny sposéb niz wniesienie Srodkéw przez
udziatowcow lub wiascicieli.

Przychody ze sprzedazy ustug oraz towardw ujmowane sg w rachunku zyskéw i strat w okresie,
ktorego dotycza.

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci otrzymanej lub naleznej zaptaty z tytutu
sprzedazy towardw i ustug, pomniejszonej o podatek od towardw i ustug, zwroty, rabaty i opusty.

Koszty i straty

Za koszty i straty uznaje sie uprawdopodobnione zmniejszenia w okresie sprawozdawczym
korzysci ekonomicznych, o wiarygodnie okresSlonej wartosci, w formie zmniejszenia wartosci
aktywow, albo zwiekszenia wartosci zobowigzan i rezerw, ktore doprowadzg do zmniejszenia
kapitatu wtasnego lub zwiekszenia jego niedoboru w inny sposdb niz wycofanie Srodkow przez
udziatowcow lub wiascicieli.

Ewidencje kosztow prowadzi sie w uktadzie rodzajowym na kontach zespotu 4 i réwnoczes$nie
wedtug kosztéw zgodnie z ich miejscem powstawania na kontach zespotu 5.

Podatek dochodowy

Obcigzenia podatkowe zawierajg biezgce opodatkowanie podatkiem dochodowym od oséb
prawnych i sg ustalane na podstawie aktualnie obowigzujgcych przepiséw podatkowych i
ustalonego dochodu do opodatkowania.

Roczne sprawozdanie finansowe Spotki za okres od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r. zostato
sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spétke w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci, czyli w okresie co najmniej 12 miesiecy od dnia publikacji niniejszego
sprawozdania finansowego.

Spodtka wcigz znajduje sie w okresie istotnej transformacji modelu biznesowego oraz mierzy sie z
niekorzystng sytuacja na rynku gier VR, co wigze sie z utrzymujaca sie niepewnoscig dotyczaca
przysztych przeptywdw pienieznych. Zarzad ma $wiadomos¢, ze w analizowanym horyzoncie
posiadane przez Spotke Srodki finansowe bedg ulegaty dalszemu uszczupleniu. Niemniej jednak,
na podstawie przygotowanego budzetu, Zarzad ocenia, ze zgromadzone zasoby oraz
przewidywane wptywy sg wystarczajgce, aby zapewni¢ funkcjonowanie Spotki przez okres co
najmniej 12 miesiecy od dnia publikacji sprawozdania.

W 2026 roku podstawowym, biezgcym zrédtem przychoddw Spditki pozostaje sprzedaz gry ,,Green
Hell VR”. Ponadto, w celu wsparcia ptynnosci finansowej, Spotka zaplanowata na pierwszg potowe
2026 r. premiery dwoch, nowych gier wiasnych: Bloxer i Sucktopus. Spétka liczy takze na to, ze
aktywnos$¢ w obszarze business development przetozy sie na podpisanie przynajmniej jednej,
nowej umowy work-for-hire.

Zarzad przeprowadzit analize wrazliwosci przyjetego budzetu, z ktérej wynika, ze nawet w
wariancie pesymistycznym — zaktadajgcym brak rynkowego sukcesu i nizsze od zaktadanych
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Jednostkowy raport roczny za rok 2025
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

wptywy z premier nowych gier czy brak podpisania istotnej umowy work-for-hire — zdolno$¢ Spétki
do przetrwania najblizszych 12 miesiecy od dnia publikacji raportu nie jest zagrozona, przy
zatozeniu utrzymania przychoddéw ze sprzedazy gry Green Hell VR na dotychczasowym poziomie.
Powyzsza ocena uwzglednia gotowo$¢ Zarzadu do podjecia odpowiednich dziatan
dostosowawczych w przypadku, gdy przyjete zatozenia biznesowe nie bedg na biezaco
realizowane.

Dodatkowym czynnikiem ryzyka moze by¢ spadek sprzedazy gry Green Hell VR, ale na ten moment
Zarzad nie widzi przestanek, aby taki scenariusz miat sie zmaterializowa¢, cho¢ pewnosci co do
tego nie ma. Obecno$¢ Green Hell VR w programie MetaHorizon+ do czerwca 2026 roku i dalsze
plany wspierania tego projektu stanowig dodatkowe ograniczenie tego ryzyka.

Majac na uwadze trwajgcy okres niepewnosci, Zarzad z duzg ostroznoscia podchodzi do
planowania wydatkéw i na biezgco monitoruje wszelkie odchylenia od przyjetego budzetu. W
przypadku zmaterializowania sie pesymistycznych scenariuszy sprzedazowych, Zarzad jest
przygotowany do natychmiastowego wdrozenia dalszej redukcji kosztéw i rewizji modelu
dziatania, co bedzie miato na celu skompensowanie nizszych wptywow i zabezpieczenie dalszej
ciggtosci funkcjonowania Spotki.

Zarzad identyfikuje réwniez niepewno$¢ w zakresie rozpoznanego aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego oraz wartosci bilansowej kosztéw zakonczonych prac rozwojowych,
wynikajacg przede wszystkim z braku pewnosci co do poziomu realizacji przysztych przychodow.
Osiaggniecie zaktadanych korzysci ekonomicznych jest uzaleznione od powodzenia zaktadanych
przedsiewzie¢ oraz ksztattowania sie warunkéw rynkowych, co moze wplywaé na mozliwos¢
wykorzystania aktywa podatkowego oraz odzyskiwalnos¢ poniesionych naktadéw rozwojowych. W
zZwigzku z powyzszym Spotka przeprowadzita test na utrate wartosci tych aktywdw oparty na
przyjetym budzecie. Wyniki testu stanowig podstawe do oceny zasadnosci utrzymania wartosci
bilansowej wskazanych aktywoéw.

Powyzsze okolicznosci wskazujg na istnienie istotnej niepewnosci, ktdra moze budzi¢ znaczace
watpliwosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci przez Spétke. Niemniej jednak, na dzien
publikacji niniejszego sprawozdania finansowego, Zarzad stwierdza, ze na bazie zaktualizowanych
budzetéw i opisanych wyzej plandw, przy zatozeniu: (i) utrzymania przewidywanej sprzedazy gry
»Green Hell VR” (wspieranej programem MetaHorizon+), (ii) realizacji zaplanowanych na I potowe
2026 r. premier nowych gier, oraz (iii) zachowania elastyczno$ci pozwalajgcej na natychmiastowe
wdrozenie optymalizacji kosztowych w przypadku odchylen od budzetu, Spétka bedzie w stanie
kontynuowac dziatalno$¢ przez co najmniej 12 miesiecy od dnia publikacji raportu. Czas ten
pozwoli na ustabilizowanie modelu biznesowego po okresie transformacji.
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Jednostkowy raport roczny za rok 2025
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

A. AKTYWA TRWALE 4442 6 455
I. Wartosci niematerialne i prawne 2166 4 399
1. Koszty zakonczonych prac rozwojowych 2 165 4 383
3. Inne wartosci niematerialne i prawne 1 16
II. Rzeczowe aktywa trwate 1385 1906
1. Srodki trwate 1385 1 906
b) budynki, lokale i obiekty inzynierii lagdowej i wodnej 1264 1624
C) urzadzenia techniczne i maszyny 120 281
e) inne Srodki trwate 1 1
II1. Naleznosci dlugoterminowe 79 79
3. Od pozostatych jednostek 79 79
V. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 812 71
1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 812 71
B. AKTYWA OBROTOWE 7 032 9922
I1. Naleznosci krotkoterminowe 1812 6 759
1. Naleznosci od jednostek powigzanych 137 3613
a) z tytulu dostaw i ustug, o okresie spiaty: 137 3613
— do 12 miesiecy 137 3613
3. Naleznosci od pozostatych jednostek 1675 3 146
a) z tytutu dostaw i ustug, w okresie spiaty: 590 2 369
— do 12 miesiecy 590 2 369
b) z tytutu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i 1 084 201
zdrowotnych oraz innych tytutéw publicznoprawnych

) inne 1 76
III. Inwestycje krotkoterminowe 4 632 3033
1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 4632 3033
c) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 4632 3033
— $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 4 632 3033
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 588 130

AKTYWA RAZEM 11474 16 377
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Jednostkowy raport roczny za rok 2025
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

A. KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 9 055 11 391
I. Kapitatl (fundusz) podstawowy 7 159 7 159
I1. Kapitatl (fundusz) zapasowy, w tym: 3963 6 531
— nadwyzka wartosci sprzedazy (wartosci emisyjnej) nad wartoscig

) s .. 2110 2110
nominalng udziatow (akcji)
IV. Pozostatle kapitaly (fundusze) rezerwowe, w tym: 284 263
VI. Zysk (strata) netto -2 351 -2 562
B. ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 2419 4 986
I. Rezerwy na zobowiazania 161 140
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 29 44
2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 132 96
— krotkoterminowa 132 96
II1. Zobowigzania krotkoterminowe 950 2211
1. Zobowigzania wobec jednostek powigzanych 69 68
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 69 68
— do 12 miesiecy 69 68
3. Zobowigzania wobec pozostatych jednostek 881 2 143
d) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 667 1639
— do 12 miesiecy 667 1639
g) z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz
; . . 54 153
innych tytutdw publicznoprawnych
h) z tytutu wynagrodzen 101 240
i) inne 59 111
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 1308 2635
3. Inne rozliczenia miedzyokresowe 1 308 2 635
— dtugoterminowe 9 1308
— krotkoterminowe 1299 1327

PASYWA RAZEM 11 474 16 377
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Jednostkowy raport roczny za rok 2025
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2025r. 31.12.2024 .

A. Przychody netto ze sprzedazy i zrownane z

. 12130 17 153
nimi, w tym:
— od jednostek powigzanych 4 965 9171
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow 11 662 14 903
II. Zmiana stanu produktow (zwiekszenie — wartosc¢

. . ! Lt 468 2 250

dodatnia, zmniejszenie — wartos¢ ujemna)
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej 16 421 21 544
I. Amortyzacja 2750 5957
II. Zuzycie materiatow i energii 46 333
III. Ustugi obce 9972 10 592
1V. Podatki i optaty 10 152
V. Wynagrodzenia 3098 3749
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 413 603
VII. Pozostate koszty rodzajowe 132 158
C. Zysk (strata) ze sprzedazy (A—B) -4 291 -4 391
D. Pozostate przychody operacyjne 1591 1782
I1. Dotacje 1327 1690
II1. Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 177 0
1V. Inne przychody operacyjne 87 92
E. Pozostate koszty operacyjne 87 221
II. Aktualizacja warto$ci aktywoéw niefinansowych 0 177
ITI. Inne koszty operacyjne 87 44
:) Zysk (strata) z dziatlalnosci operacyjnej (C+D-— -2 787 -2 830
G. Przychody finansowe 0 78
V. Inne 0 78
H. Koszty finansowe 379 31
I. Odsetki 6 31
IV. Inne 373 0
I. Zysk (strata) brutto (F+G—H) -3 166 -2 783
J. Podatek dochodowy -815 -221

L. Zysk (strata) netto (I-J-K) -2 351 -2 562
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(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

od 01.01 do

od 01.01 do

31.12.2025r. | 31.12.2024 r.

I. Kapitat (fundusz) wiasny na poczatek okresu (BO)

Ia. Kapitat (fundusz) wlasny na poczatek okresu (BO) po
korektach

1. Kapitatl (fundusz) podstawowy na poczatek okresu

1.1. Zmiany kapitatu (funduszu) podstawowego

a) zwiekszenie z tytutu

— emisja akdji

1.2. Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu

2. Kapital (fundusz) zapasowy na poczatek okresu

2.1. Zmiany kapitatu (funduszu) zapasowego

a) zwiekszenie z tytutu

— podziatu zysku (ponad wymagang ustawowo minimalng warto$c¢)
b) zmniejszenie z tytutu

— pokrycia straty

2.2, Stan kapitatu (funduszu) zapasowego na koniec okresu
4. Pozostate kapitaly (fundusze) rezerwowe na poczatek
okresu

4.1. Zmiany pozostatych kapitatow (funduszy) rezerwowych
a) zwiekszenie z tytutu

— utworzenia programu motywacyjnego

4.2. Pozostale kapitaty (fundusze) rezerwowe na koniec
okresu

5. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu

5.1. Zysk z lat ubieglych na poczatek okresu

5.2. Zysk z lat ubieglych na poczatek okresu, po korektach
b) zmniejszenie z tytutu

— przeznaczenia na podwyzszenie kapitatu zaktadowego, zapasowego
lub rezerwowego

5.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu

5.4. Strata z lat ubieglych na poczatek okresu

5.5. Strata z lat ubieglych na poczatek okresu, po korektach
b) zmniejszenie z tytutu

— pokrycia straty z lat ubiegtych z kapitatow: zapasowego i
rezerwowego

5.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu

6. Wynik netto

b) strata netto

II. Kapitat (fundusz) wiasny na koniec okresu (BZ)

II1. Kapitat (fundusz) wiasny, po uwzglednieniu
proponowanego podziatu zysku (pokrycia straty)

21

11 391
11 391
7 159

7 159
6 531
-2 568

-2 568
-2 568
3963

263

13 882
13 882

7 142
17
17
17
7 159
3 506
3 025
3025
3025

6 531
209

54
54
54

263

3025
3025
3025
-3 025

-3 025

o o000

-2562
-2 562
11 391

11 391
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Jednostkowy raport roczny za rok 2025
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2025r. 31.12.2024 .

A. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci

operacyjnej

I. Zysk (strata) netto -2 351 -2 562
II. Korekty razem 4 006 1018
1. Amortyzacja 2750 5957
2. Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych 47 -377
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 6 31
5. Zmiana stanu rezerw 21 -189
7. Zmiana stanu naleznosci 4 947 -3 859

8. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z

wyjatkiem pozyczek i kredytéw -1261 -192
9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -2 526 -582
10. Inne korekty 22 229
II1. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci }
operacyjnej (I+II) g hERs
B. Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci

inwestycyjnej

I1. Wydatki 9 4 140
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz

. 9 4 140

rzeczowych aktywdw trwatych

II1. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci -9 -4 140
inwestycyjnej (I-II)
C. Przeptywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci
finansowej
II. Wydatki 0 21
8. Odsetki 0 21
II1. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci

" ; (1} -21
finansowej (I-1II)

D. Przeptywy pieniezne netto razem _
(A.II1I.+B.III+C.III) B SR
E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, 1 599 -5 406
w tym:
— zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu réznic 47 299
kursowych

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 3033 8439
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+D), w 4632 3033

tym:

— 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 0 0
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Jednostkowy raport roczny za rok 2025
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

a. Zmiany grup rodzajowych wartosci niematerialnych i prawnych

od 01.01 do 31.12,2025 r.

Wartosc¢ brutto na poczatek okresu
Zmniejszenia, w tym

inne

Wartosc brutto na koniec okresu
Umorzenie na poczatek okresu
Zwiekszenia

Umorzenie biezgce

Umorzenie na koniec okresu

Odpisy z tytulu trwatlej utraty wartosci
na poczatek okresu

Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci
na koniec okresu

Wartosc¢ ksiegowa netto

od 01.01 do 31.12.2024 r.

Wartosc brutto na poczatek okresu
Zwiekszenia, w tym

nabycie

Wartosc brutto na koniec okresu
Umorzenie na poczatek okresu
Zwiekszenia

Umorzenie biezgce

Umorzenie na koniec okresu

Odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci
na poczatek okresu

Odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci
na koniec okresu

Wartosc ksiegowa netto

zakcl)(r?:zzz ch | Inne wartosci
4 niematerialne i
prac
i prawne

I"OZWO_]owych

13 0

13 0

11939 782

2 205 15

2 205 15

14 144 797

2=l 665

256 665

2165 1

Koszty "

zakonczonych Inne wartosci

niematerialne i

prac
i prawne

rozwojowych

14 234 1 400

2344 63

2 344 63

16 578 1463

6 372 735

5567 47

5567 47

11939 782

256 665

4 383 16

b. Zmiany grup rodzajowych $rodkow trwatych

od 01.01 do 31.12,2025 r.

budowle

Wartosc brutto na
poczatek okresu

Zwiekszenia, w tym
nabycie

Budynki i

Urzadzenia
technicznei Pozostale
maszyny
767 2
9 0
9 0

23

18 041
13

13

18 028
12721
2220
2220
14 941

921

921
2166

15634
2 407
2 407
18 041
7 107
5614
5614
12721

921

921
4 399
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(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

Wartos¢ brutto na koniec

okresu

Umorzenie na poczatek

okresu
Zwiekszenia
Umorzenie biezace

Umorzenia na koniec
okresu

Wartosc¢ ksiegowa netto

od 01.01 do 31.12.2024 r. Budynki i
budowle

Wartosc brutto na
poczatek okresu

Zwiekszenia, w tym
nabycie
przemieszczenie
Zmniejszenia, w tym
inne

Wartos¢ brutto na koniec

okresu

Umorzenie na poczatek

okresu
Zwiekszenia
Umorzenie biezgce

Umorzenia na koniec
okresu

Wartosc¢ ksiegowa netto

System SPINE

Inne wartosci
niematerialne i prawne

Razem

1804 776 2 2582
180 486 1 667
360 170 0 530
360 170 0 530
540 656 1 1197

1 264 120 1 1 385

Urzadzenia
technicznei Pozostale
maszyny
676 2
1804 99 (1} 1903
1634 99 0 1733
170 0 0 170
0 8 0 8
0 8 0 8
1 804 767 2 2573
0 324 324
180 162 1 343
180 162 1 343
180 486 1 667
1624 281 1 1906
Stan na Zwiekszenia Zmniejszenia Stan na
01.01.2025 r. & ] 31.12.2025 r.

6 0 0
665 0 0 665
921 0 0 921

od 01.01 do Projekt Projekt Projekt Pozostate
31.12.2025r. Game Inn Green Hell NCBiR

Wartosc brutto na
poczatek okresu

Zwiekszenia, w tym
przemieszczenie
Zmniejszenia, w tym
przemieszczenie

o 0 o o

8 597 6 272
18 0

18 0

13 0

0 0
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(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

inne 0 13 0 0 13
Wartos¢ brutto na

. 765 8 602 6 272 926 16 565
koniec okresu
e o 765 8413 2091 670 11 939
poczatek okresu
Zwiekszenia 0 114 2091 0 2 205
Umorzenie biezgce 0 114 2 091 0 2 205
WITGEIEER (6 L 765 8 527 4182 670 14 144
okresu
Odpisy z tytulu
LR G M5 0 0 0 256 256
wartosci na poczatek
okresu
Odpisy z tytulu
i ey 0 0 0 256 256
wartosci na koniec
okresu
Wartosc ksiegowa 0 75 2 090 0 2165
netto
od 01.01 do Projekt Projekt Projekt
31.12.2024 . Green Hell NCBiR Al
Wartos¢ brutto na 6 253 6 272 14 234
poczatek okresu
Zwiekszenia, w tym 0 2 344 0 0 2344
nabycie 0 2344 0 0 2344
LR [ 765 8 597 6 272 944 16 578
koniec okresu
S e 612 5090 0 670 6372
poczatek okresu
Zwiekszenia 153 3323 2091 0 5567
Umorzenie biezgce 153 3323 2 091 0 5567
Ll i i 765 8413 2091 670 11 939
okresu
Odpisy z tytulu
trwatej utraty 0 0 0 256 256
wartosci na poczatek
okresu
Odpisy z tytulu
e e 0 0 0 256 256
wartosci na koniec
okresu
Lol L e 0 184 4181 18 4383
netto

Projekt NCBiR

Zgodnie z zawartg umowg z NCBIR Spotka zgodne z przyjetym harmonogramem zrealizowata
projekt pt. ,Czlowiek w rzeczywistosci wirtualnej — opracowanie technologii wspierajgcej
przeksztatcenia i dostosowania nowych i istniejgcych gier do mozliwosci wirtualnej rzeczywistoscr’.
Catkowita wartos¢ projektu wynosita 6 272 tys. zt, z czego kwota dofinansowania z funduszy
unijnych wynosita 3 911 tys. zi.
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Jednostkowy raport roczny za rok 2025
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

Prace nad projektem oraz jego rozliczenie przebiegaty zgodnie z planem i zakonczyly sie
31.12.2023 r. W tym samym dniu nastgpito przyjecie zakonczonych prac rozwojowych do
uzytkowania.

Amortyzacja kosztow zakonczonych prac rozwojowych

Zakonczone prace rozwojowe sg amortyzowane proporcjonalnie do przewidywanego cyklu zycia
produktu, z wykorzystaniem naturalnej metody amortyzacji. Prace rozwojowe dotyczace
wyprodukowanych gier amortyzowane sg w okresie od 1 roku do 5 lat. Okresy amortyzacji zostaty
ustalone na podstawie specjalistycznej wiedzy jednostki dominujgcej Grupy Kapitatowej, do ktorej
nalezy Spodtka. Na podstawie doswiadczen wynikajgcych z wczesniejszych produkcji gier
realizowanych przez Grupe Kapitatowg, mozna zauwazy¢ krotki ,,cykl zycia” produktu (gry). Wigze
sie to z faktem wypuszczania kolejnych odston danego tytutu, a takze charakterystykg catego
rynku gier komputerowych. W uzasadnionych przypadkach, w ktérych Zarzad Spoétki bedzie
oczekiwat, iz cykl zycia danego tytutu zmieni sie, stawka amortyzacyjna zostanie dostosowana do
oczekiwanego cyklu zycia produktu.

Spotka nie posiada gruntdw uzytkowanych wieczyscie.

Na dzien bilansowy Spétka uzytkuje powierzchnie biurowg na potrzeby prowadzonej dziatalnosci
operacyjnej na podstawie dtugoterminowej umowy najmu zawartej na okres 5 lat, liczac od dnia
10.04.2024 r. Miesieczny czynsz najmu wynosi ok. 20 tys. zt netto.

Spotka nie posiada wiarygodnie oszacowanej warto$ci wynajmowanego $rodka trwatego.

Spoétka nie posiada zobowigzan wobec budzetu panstwa lub gminy z tytutu uzyskania prawa
wiasnosci budynkdéw lub budowli.

Warto$¢ odpisdw aktualizujgcych naleznosci na 31.12.2025 r. wyniosta 0 tys. zt (16 tys. zt na
31.12.2024 r.).
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Wartosc

. . . Wartos¢ Sposob
Seria / Rodzaj . .. | nominalna . .
. o ._ | Liczba akcji | . . . nominalna pokrycia
emisja uprzywilejowania jednej akcji T .
w zt akcji w zi kapitatu
A Zwykle 2 582 400 0,50 1291 200,00 Gotdwka
B Zwykle 9138 000 0,50 4569 000,00 Gotdwka
C Zwykle 1230 770 0,50 615 385,00 Aport
D Zwykle 1333335 0,50 666 667,50 Gotdwka
F Zwykle 33 596 0,50 16 798,00 Gotdwka
14 318 101 7 159 050,50

Ponizej przedstawiono strukture akcjonariatu Spotki wedtug stanu na dzien bilansowy, ustalong
na podstawie zawiadomien akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spétki.

Liczba akcji

Udziat
posiadanych
taczna przez
Nazwa wartos¢ akcjonariusza
akcjonariusza Uprzywilejowane | nominalna akcji w
akcji w zt kapitale
zakladowym
Spotki
1 PCF Group S.A. 8 892 778 0 4446 389,00 62,11%
Pozostali
2 akcjonariusze 5425 323 0 2712661,50 37,89%
Ogodtem 14 318 101 0 7 159 050,50 100,00%

Do dnia publikacji sprawozdania finansowego informacje zawarte w powyzszej tabeli nie ulegty
zmianie.

Spotka sporzadza zestawienie zmian w kapitale (funduszu) wtasnym.

W 2025 r. Spotka wygenerowata strate netto w wysokosci 2 351 tys. zt. Zarzad bedzie proponowac
pokrycie wygenerowanej przez Spotke straty netto, w catosci, z kapitatu zapasowego.
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Stan na Stan na
od 01.01 do 31.12.2025 r. | poczatek | Zwiekszenia | Wykorzystanie | Rozwigzanie| koniec
roku okresu

Rezerwa na $wiadczenia
emerytalne i podobne

Rezerwa z tytutu

odroczonego podatku 44 0 15 0 29
dochodowego
Ogotem 140 36 15 0 161

Stan na Stan na
od 01.01 do 31.12.2024 r. | poczatek | Zwiekszenia | Wykorzystanie | Rozwigzanie | koniec
roku okresu

Rezerwa na $wiadczenia
emerytalne i podobne

Rezerwa z tytutu

odroczonego podatku 118 362 436 0 44
dochodowego

Rezerwa na_bat_janle 25 0 0 75 0
sprawozdania finansowego

Ogotem 329 362 436 115 140

Na 31.12.2025 r. i 31.12.2024 r. w Spotce nie wystgpity zobowigzania o okresie sptaty powyzej 1
roku.

Spdtka na dzien bilansowy nie posiada zobowigzan zabezpieczonych na majatku.

Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe kosztow (poz.
A.V aktywow bilansu), w tym

Aktywa ztytutu odroczonego podatku dochodowego 812 71

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw (poz. B.IV 588 130
aktywow bilansu), w tym
Polisy ubezpieczeniowe 6 28
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Wycena kontraktow w trakcie realizacji 535 66

Pozostate 47 36
Bierne rozliczenia miedzyokresowe przychodow (poz. B.IV

pasywow bilansu) — otrzymane dotacje do rozliczenia w 1308 2635
czasie

Rozliczenie miedzyokresowe diugoterminowe, w tym 9 1308
- projekty unijne 0 1271
- projekt Green Hell VR i Bulletstorm VR 9 37
Rozliczenie miedzyokresowe krotkoterminowe, w tym 1299 1327
- projekty unijne 1271 1271
- projekt Green Hell VR i Bulletstorm VR 28 56

Spotka ztozyta do dyspozycji Narodowego Centrum Badan i Rozwoju (,NCBIiR”) dwa weksle
wiasne in blanco jako zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan wynikajgcych z zawartych
umdw o dofinansowanie (i) projektu GameINN (nr POIR.01.02.00-00-0130/16-00 oraz (ii) projektu
~Cztowiek w rzeczywistosci wirtualnej — opracowanie technologii wspierajgcej przeksztatcenia i
dostosowania nowych i istniejgcych gier do mozliwosci wirtualnej rzeczywistosci” (nr
POIR.01.01.01-00-1629/20-00). W odniesieniu do kazdego z tych projektéw i po zajsciu
okolicznosci okreslonych w odpowiedniej deklaracji wekslowej NCBIR ma prawo wypeni¢ weksel
na kwote przyznanego dofinansowania podlegajgcego zwrotowi wraz z naleznymi odsetkami.

Po zakonczeniu trwatosci kazdego z powyzszych projektdw weksle nie mogg zostac skutecznie
zrealizowane i podlegajg zwrotowi albo zniszczeniu. W przypadku pierwszego z wymienionych
projektow termin trwatosci uptynat w listopadzie 2023 r., a weksel zostat zwrdcony i zniszczony.
W przypadku drugiego projektu termin jego trwatosci jeszcze nie uptynat, a wartos¢
maksymalnego zobowigzania warunkowego zwigzanego z odnosnym wekslem wynosi 3 911 tys.
zt (plus nalezne odsetki).

Wobec jednostek powigzanych Incuvo nie posiada gwarancji i poreczen.

Stan $rodkow pienieznych na rachunku VAT na dzieh 31.12.2025 r. wynosit 0 tys. zt (0 tys. zt na
31.12.2024 r.).

Nie dotyczy Spoiki.
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1a. Informacje o przychodach

Produkcja gier

od 01.01 do 31.12.2025 r. Self-publishing

na zlecenie

Europa 5123 6 380 11 503
Pozostate kraje 0 159 159
Przychody ze sprzedazy ogétem 5123 6 539 11 662

Produkcja gier

od 01.01 do 31.12.2024 r. .
na zlecenie

Self-publishing

Europa 9171 4 907 14 078
Pozostate kraje 691 134 825
Przychody ze sprzedazy ogotem 9 862 5041 14 903

1b. Zmiana stanu produktow: 468 tys. zi.

Spotka nie dokonywata odpisdw aktualizujgcych wartos¢ srodkow trwatych.

Spotka nie dokonywata odpiséw aktualizujgcych wartosci zapasow.

W roku obrotowym objetym sprawozdaniem finansowym nie zaniechano zadnej z form
prowadzonej dziatalnosci. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Spdtka nie
przewiduje zaniechania ani zaprzestania prowadzenia dziatalnosci w kolejnym roku obrotowym.

30



INCUVO SPOLKA AKCYJNA
Jednostkowy raport roczny za rok 2025
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

od 01.01 do | od 01.01 do
31.12.2025r.|31.12.2024 r.

Naklady poniesione w okresie sprawozdawczym razem, w tym 9 4 140
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych 0 2 407
Nabycie srodkow trwatych, w tym 9 1733
Nakiady planowane na okres kolejny razem, w tym 0 60
Nabycie srodkow trwatych, w tym 0 60

Poniesione naktady na ochrone $rodowiska i planowane naktady na ochrone Srodowiska wynosza
0 tys. zt.

Nie dotyczy Spoiki.

Spétka nie podlega przepisom ustawy z dnia 19.07.2019 r. o przeciwdziataniu marnowaniu
Zywnosci.

Informacje do rachunku przeptywow pienieznych:

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych 4632 3033
Razem 4 632 3033

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity roznice pomiedzy zmianami stanu pozycji bilansowych
a zmianami tych pozycji wykazanymi w rachunku przeptywow pienieznych, w zwigzku z czym
pozycja ta nie wymaga dodatkowego komentarza.
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Informacje o:

Nie wystapity.

Spotka nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi na innych warunkach jak rynkowe.

. . od 01.01 do | od 01.01 do
31.12.2025 r. 31.12.2024 r.

Umowa o prace 11 13
Umowa o dzieto, zlecenie i inne 46 59

W 2025 r. osobom wchodzagcym w sktad organdw zarzadzajacych wyptacono wynagrodzenia w
tacznej wysokosci 198 tys. zt.

Osoby wchodzagce w sktad Rady Nadzorczej Spoétki nie otrzymujg wynagrodzenia z tytutu
zasiadania w organie Spétki.

Cztonkowie organdw zarzadzajgcych i nadzorujgcych nie majg na dzien bilansowy wobec Spotki
zobowigzan z tytutu pozyczek.
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Wynagrodzenie biegtego rewidenta lub podmiotu uprawnionego do badania jednostkowego
sprawozdania finansowego za rok obrotowy, ktdrego dotyczy sprawozdanie, wyniosto 51 tys. zi.

Spoétka nie miata obowigzku sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
obrotowy, ktdrego dotyczy niniejsze sprawozdanie.

Nie wystgpity.

Nie wystapity.

Spotka nie dokonata zmian w polityce rachunkowosci.

Na dzien publikacji sprawozdania finansowego Spétka nie posiada innych papieréow wartosciowych
ani praw, w tym S$wiadectw udziatlowych, zamiennych dtuznych papieréw wartosciowych,
warrantdw ani opcji, z wyjatkiem instrumentdw wyemitowanych w ramach programu
motywacyjnego.

Program motywacyjny

Program motywacyjny zostat wprowadzony uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 10.08.2022 r. i polega na bezptatnym przyznawaniu uprawnionym osobom imiennych
warrantdw subskrypcyjnych serii A oraz serii B, uprawniajacych do objecia akcji zwyktych na
okaziciela serii F Spétki, po cenie emisyjnej okreslonej w regulaminie programu, z wytgczeniem
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

Warranty subskrypcyjne serii A

Warranty subskrypcyjne serii A zostaty przydzielone uczestnikom programu w lutym 2023 r. i
zarejestrowane w depozycie papierdow wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A. w dniu 22.03.2023 r. pod kodem ISIN PLA295700035. W dniu
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30.01.2024 r. uczestnicy programu ztozyli oSwiadczenia o wykonaniu praw z 33 596 warrantéw
serii A, w wyniku czego Spdtka przydzielita 33 596 akcji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci
nominalnej 0,50 zt kazda. Akcje serii F zostaty zarejestrowane w depozycie papierow
wartosciowych KDPW w dniu 27.06.2024 r.

Warranty subskrypcyjne serii B
Warranty subskrypcyjne serii B zostaty przydzielone uczestnikom programu w trzech transzach.

Pierwsza transza, obejmujgca 145 073 warranty, zostata przydzielona w marcu 2024 r. i
zarejestrowana w depozycie papierow wartosciowych KDPW w dniu 4.06.2024 r. pod kodem ISIN
PLA295700043.

Druga transza, obejmujgca 145 073 warranty, zostata przydzielona w marcu 2025 r. i
zarejestrowana w depozycie papieréw wartosciowych KDPW w dniu 25.04.2025 r. pod kodem
ISIN PLA295700043.

Na poczatku roku 2026, Zarzad Spétki podjat czynnosci stanowigce kontynuacje realizacji
ustanowionego w Spdtce programu motywacyjnego dla jej pracownikdw i wspdtpracownikdw.
Czynnosci te obejmowaty okreslenie ceny emisyjnej akcji Spotki obejmowanych w wykonaniu praw
z warrantéw subskrypcyjnych serii B, trzeciej transzy (,Warranty Serii B3”) w ramach Programu
Motywacyjnego, ztozenie ofert objecia Warrantow Serii B3 uprawnionym osobom, a takze podjecie
uchwaty o przydzieleniu Warrantéw Serii B3. Obecnie prowadzone s3 dalsze czynnosci zmierzajace
do zarejestrowania Warrantéw Serii B3 w depozycie papierow wartosciowych prowadzonym przez
KDPW.

W roku obrotowym Spétka nie dokonata odpiséw aktualizujgcych warto$¢ dtugoterminowych
aktywdw niefinansowych ani finansowych.

Odpisy aktualizacyjne utworzone w latach ubiegtych, w tym odpis dotyczacy wartosci
niematerialnych i prawnych utworzony w 2021 r. w kwocie 921 tys. zt, nie zostaty odwrdcone.

W wyniku przeprowadzonej analizy przestanek utraty wartosci nie stwierdzono koniecznosci
dokonania dodatkowych odpiséw aktualizujgcych.

a) istotne zalozenia przyjete do ustalenia wartosci godziwej, w przypadku, gdy dane
przyjete do ustalenia tej wartosci nie pochodzg z aktywnego rynku,

Nie dotyczy Spoiki.
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b) dla kazdej kategorii skltadnika aktywow niebedacego instrumentem finansowym —
wartos¢ godziwg wykazang w bilansie, jak rowniez odpowiednio skutki
przeszacowania zaliczone do przychodow lub kosztow finansowych lub odniesione na
kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny w okresie sprawozdawczym,

Nie dotyczy Spoiki.

c) tabele zmian w kapitale (funduszu) z aktualizacji wyceny obejmujaca stan kapitatu
(funduszu) na poczatek i koniec okresu sprawozdawczego oraz jego zwiekszenia i
zmniejszenia w ciagu roku obrotowego.

Nie dotyczy Spotki.

Nie dotyczy Spoiki.

Koszty w tym koszty finansowanie

skapitalizowane

wytworzenia

ogétem roznice
kursowe
od 01.01 do 31.12.2025 r. 0 0 0
od 01.01 do 31.12.2024 r. 0 0 0
Nie dotyczy Spoiki.

Obis transakcii od 01.01 do od 01.01 do
P ] 31.12.2025r. 31.12.2024 .

przychody PCF Group S.A. 4 965 9171
koszty PCF Group S.A. 676 938
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Grupa kosztow nie wystgpita w Spotce w okresie sprawozdawczym.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity w/w transakcje zabezpieczajgce ryzyko kursowe.

Nie dotyczy Spofki.
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Podpisy osdb odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych Incuvo S.A.

“bata | Imiinamwisko |  Funkga | Podpis |

I ot Verifi
Zgodnie z datg ey | OB N |f|_ed_ _
podpisu Marcin Zydziak Raportowaniai  Digitally signed Dy Mgfcin Zydziak
elektronicznego Ksiegowo&ci Date: 2026.03.19 19403:28 CET

Podpisy Czlonkow Zarzadu Incuvo S.A.

~bata | Imiginazwisko | Funkeja | Podpis

Zgodnie z data Andrzes Signature Not Verifi
podpisu ) . Prezes Zarzadu Digitally signed by Angfzej Wychowaniec
j Wychowaniec Date: 2026.03.19 19:5:33 CET
elektronicznego
Zgodnie z datg _ Signature N ified
podpisu Mateusz Kirstein chzzreéeserzair_?adu Digitally signe Mateusz Jan
elektronicznego - Jperad] Kirstein

Date: 2026.03.1919:26:19 CET
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1. Nazwa Spotki: Incuvo S.A. (dalej jako ,Incuvo”, ,Spétka”, ,Emitent”)

2. Siedziba Spoétki: Katowice

3. Adres: ul. Ligocka 103, 40-568 Katowice

4. REGON: 242811981

5. NIP: 6342805589

6. KRS: 0000642202

7. Data rejestracji: 18.10.2016r.

8. Organ rejestrowy: Sad Rejonowy Katowice-Wschéd w Katowicach, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

9. Podstawowy przedmiot dzialalnosci wedlug Europejskiej Klasyfikacji
Dziatalnosci: 62.01.Z ,dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem”

10. Czas trwania dziatalnosci Spotki: Czas trwania dziatalnosci Spotki nie jest niczym
ograniczony

Zarzadu Spotki

Stan na dzien sporzadzenia

Stan na dzien bilansowy .
sprawozdania finansowego

Prezes Zarzadu

Andrzej Wychowaniec Andrzej Wychowaniec

Wiceprezes Zarzadu ds. operacji

Mateusz Kirstein Mateusz Kirstein

W okresie od 01.01.2025 r. do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego do publikacji nie
wystapity zmiany w skfadzie Zarzadu Spofki.

Rada Nadzorcza Spotki

Stan na dzien sporzadzenia

Stan na dzien bilansowy .
sprawozdania finansowego

Przewodniczacy Rady
Nadzorczej

dr Aleksander Marcin
Ferenc

dr Aleksander Marcin
Ferenc

Cztonek Rady Nadzorczej

Adrian Gorski

Adrian Gorski

Cztonek Rady Nadzorczej

Kornel Jaskuta

Kornel Jaskuta

Cztonek Rady Nadzorczej

Sebastian Wojciechowski

Sebastian Wojciechowski

Cztonek Rady Nadzorczej

Adam Alker

Cztonek Rady Nadzorczej

Dorota Przelaskowska

W dniu 19.12.2024 r. uptyneta dotychczasowa, wspodlna, piecioletnia kadencja Rady Nadzorczej
Spotki, ktdra rozpoczeta sie w dniu 19.12.2019 r. Wobec tego, w dniu 23.01.2025 r. Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Spofki, dziatajgc na podstawie art. 385 § 1 Kodeks spotek handlowych oraz
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§ 16 ust. 6 w zw. z § 16 ust. 4 Statutu Spétki, powotato Pana Piotra Witka oraz Pana Sebastiana
Wojciechowskiego do petnienia funkcji cztonkédw Rady Nadzorczej Spétki na okres nowej,
wspolnej, piecioletniej kadencji Rady Nadzorczej Spotki rozpoczynajacej sie w dniu nastepujgcym
po dniu odbycia tego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spofki, ze skutkiem od tego dnia.
Ponadto, w dniu 23.01.2025 r. Spotka otrzymata o$wiadczenie PCF Group S.A., jako Uprawnionego
Akcjonariusza w rozumieniu § 16 ust. 3 Statutu Spditki, ztozone w wykonaniu uprawnienia
osobistego Uprawnionego Akcjonariusza opisanego w § 16 ust. 4 Statutu Spétki, w sprawie
powofania w sktad Rady Nadzorczej Pana Aleksandra Marcina Ferenca, do petnienia funkcji
Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spétki oraz Pana Adama Alkera i Pana Sergieja Bezniakowa,
do peienia funkcji cztonkdw Rady Nadzorczej, na okres nowej, wspdinej, piecioletniej kadencji
Rady Nadzorczej Spétki, ktdra rozpoczeta sie w dniu 24.01.2025 r., ze skutkiem od tego dnia.

W dniu 14.08.2025 r. Spotka otrzymata o$wiadczenie Pana Piotra Witka o jego rezygnacji z
petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spotki, ze skutkiem na dzier 30.09.2025 r., z powoddéw
osobistych.

W dniu 23.10.2025 r. Spétka otrzymata oswiadczenie PCF Group S.A. (Uprawniony Akcjonariusz),
ztozone w wykonaniu uprawnienia osobistego, o ktorym mowa w § 16 ust. 4 Statutu Spoiki,
dotyczace odwotania Pana Sergiusza Bezniakowa ze sktadu Rady Nadzorczej Spétki, ze skutkiem
na dzien 23.10.2025 r.

W dniu 23.10.2025 r. Spétka otrzymata oswiadczenie PCF Group S.A. (Uprawniony Akcjonariusz),
ztozone w wykonaniu uprawnienia osobistego Uprawnionego Akcjonariusza, o ktéorym mowa w §
16 ust. 4 Statutu Spotki, dotyczace powotania Pana Kornela Jaskuty w sktad Rady Nadzorczej
Spotki, do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej, na okres wspodlnej, piecioletniej kadencii
Rady Nadzorczej Spétki, ktéra rozpoczeta sie w dniu 24.01.2025 r., ze skutkiem od dnia
23.10.2025r.

w dniu 24.10.2025 r. Rada Nadzorcza Spofki, dziatajgc na podstawie § 16 ust. 17 Statutu Spofki,
tj. w drodze kooptacji, powotata Pana Adriana Gorskiego do petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorczej, na okres wspodlnej, piecioletniej kadencji Rady Nadzorczej Spofki, ktdra rozpoczeta sie
w dniu 24.01.2025 r., ze skutkiem od dnia 24.10.2025 r. Kooptacja nastgpita w zwiazku z
rezygnacjg Cztonka Rady Nadzorczej Spotki, Pana Piotra Witka.

W dniu 19.12.2025 r. Spétka otrzymata o$wiadczenie PCF Group S.A. (Uprawniony Akcjonariusz),
ztozone w wykonaniu uprawnienia osobistego, o ktorym mowa w § 16 ust. 4 Statutu Spdiki,
dotyczace odwotania Pana Adama Alkera ze sktadu Rady Nadzorczej Spétki, ze skutkiem na dzien
31.12.2025 .

W dniu 22.01.2026 r. Spétka otrzymata o$wiadczenie PCF Group S.A. (Uprawniony Akcjonariusz),
ztozone w wykonaniu uprawnienia osobistego Uprawnionego Akcjonariusza, o ktérym mowa w §
16 ust. 4 Statutu Spétki, dotyczace powotania Pani Doroty Przelaskowskiej w sktad Rady
Nadzorczej Spoiki, do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej, na okres wspdlnej, piecioletniej
kadencji Rady Nadzorczej Spétki, ktora rozpoczeta sie w dniu 24.01.2025 r., ze skutkiem od dnia
22.01.2026 r.
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W omawianym okresie Spdtka osiggneta przychody netto ze sprzedazy produktow w wysokosci
11 662 tys. zt. Osiggniete przychody ze sprzedazy produktow byly zwigzane przede wszystkim ze
sprzedaza gry ,,Green Hell VR" oraz z wynagrodzeniem naleznym od PCF Group S.A. (,PCF”) za
prace nad projektem Bison (,, Tracked: Shoot to Survive”). JednoczeSnie w omawianym okresie
Spotka wykazata strate netto na poziomie 2 351 tys. zt, co jest konsekwencjg trwajacej
transformacji modelu jej dziatania oraz trudnej sytuacji na rynku gier VR. Wielkos¢ i liczba
realizowanych projektow, a takze sprzedaz juz ukonczonych produkcji, okazaty sie
niewystarczajgce do pokrycia, stopniowo obnizanych, kosztéw dziatalnosci — kosztéw, ktdre
pierwotnie planowano dla znacznie wiekszej skali operacji, wynikajacej z zawieszonej w marcu
2025 roku strategii.

Przez caty 2025 rok Spdtka konsekwentnie, ale takze w odniesieniu do planéw produkcyjnych,
ograniczata koszty osobowe i operacyjne, jednoczesnie przebudowujgc swojg strategie biznesowa.
Celem byto osiggniecie skali, ktéra odpowiada aktualnym realiom rynkowym, a jednoczes$nie
zachowuije potencjat Incuvo S.A do realizowania nowych projektdw i konkurowania na rynku gier
VR.

W ciggu mijajgcego roku Spétka znacznie zredukowata zespot deweloperdw (jeszcze kilku z nich
realizuje zadania w ramach okreséw wypowiedzen) oraz znaczgco obnizyta koszty dziatalnosci. Na
dzien publikacji raportu kluczowy etap transformacji od strony kosztowej zostat zakonczony;
Spétka nadal prowadzi jednak transformacje swojej dziatalnosci od strony przychodowe;.

W omawianym okresie Spdtka kontynuowata prace nad nowymi, wkasnymi projektami i aktywnie
poszukiwata dodatkowych zrédet przychoddw - prace zarzadu w duzej mierze koncentrowaty sie
na dziataniach zwigzanych z odbudowg kompetencji w zakresie rozwoju biznesu. Od 2026 roku
Spoétka funkcjonuje juz w nowym, niejako docelowym, ksztatcie organizacyjnym i personalnym.
Spotka planuje oczywiscie kontynuowac proces bilansowania kosztow do przychodéw takze w
kolejnych kwartatach roku 2026.

Zarzad liczy jednak, ze mniejsza, bardziej elastyczna skala dziatalnosci, w potgczeniu z udang
realizacjg nowych zamierzen biznesowych, pozwoli Spotce wejs¢ na Sciezke rentownosci.

Suma bilansowa na dzien 31.12.2025 r. wyniosta 11 474 tys. zt, co stanowi spadek o blisko 30%
w poréwnaniu do stanu na koniec 2024 r. (16 377 tys. zt). Zmniejszenie wartosci aktywdw byto
wynikiem przede wszystkim:

« planowej amortyzacji zakonczonych prac rozwojowych (projekt NCBIR) oraz rzeczowych
aktywow trwatych (nakfady na biuro),

e spadku poziomu naleznosci handlowych.
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W 2025 roku Spétka wygenerowata dodatnie przeptywy pieniezne, gtownie dzieki wysokim
wptywom z dziatalnosci operacyjnej w kwocie 1 655 tys. zt. Byto to wynikiem korzystnej zmiany
w kapitale obrotowym, na ktdrg istotnie wptyngt wspomniany wczesniej spadek poziomu
naleznosci handlowych.

Szczegbtowy opis i informacja o stanie realizacji powyzszych projektdéw znajduje sie w nocie 3.

Wartosc

Rentownos¢ sprzedazy zysk brutto / przychody

- 0, - (o)
brutto netto ze sprzedazy el et
Rentownos¢ sprzedazy zysk netto / przych_ody max -19,38% -14,94%
netto netto ze sprzedazy
Wspolczynnik zadiuzenia  KaPitat obcy / pasywa 0,3-0,5 0,2 0,3

ogotem
. .. kapitat wiasny /
Pok_ry cie zadtuzenia zobowigzania wraz z >1 3,7 2,3
kapitatem wtasnym .
rezerwami
'I_'rwa’rosc struktury kapitat w%a§ny/ pasywa max 0,8 0,7
finansowania ogotem
(aktywa obrotowe -
krétkoterminowe
V\_/sl.<azn_|k ptynnosci _ rozliczenia 1,5-2,0 6,8 44
biezacej miedzyokresowe) /

zobowigzania
krétkoterminowe

Kapitat obrotowy netto cldiie) @uliglione - 6 082 7711
zobowigzania biezace
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Projekt “Green Hell VR"

W okresie od dnia premiery, tj. 07.04.2022 r. do 31.12.2025 r. sprzedaz netto gry ,Green Hell
VR”, tj. z uwzglednieniem zwrotéw oraz reklamacji w ramach tzw. procedury chargeback, na
platformach Meta Quest, Steam, Pico, PSVR2, HTC i Galaxy XR wyniosta 568 tys. kopii.

W pierwszym kwartale 2025 r. rozwdj projektu koncentrowat sie wokét prac nad opracowaniem
aktualizacji do gry obejmujacych dodatkowe zawartosci i nowe funkcjonalnosci. W tym zakresie
w dniu 19.03.2025 r. Spotka udostepnita graczom duzg, darmowg aktualizacje pozwalajgcg na
przejscie w trybie kooperacyjnym dodatku ,Spirits of Amazonia Part 1”, a takze dajgcg mozliwos¢
wspdlnego budowania struktur modularnych i btotnych, gre na bebnach i inne funkcjonalnosci. Po
udostepnieniu tej aktualizacji gra ,,Green Hell VR” wrdcita na liste top 10 bestselleréw na platformie
Meta Quest.

W ramach dalszych prac nad rozwojem tego tytutu, w czerwcu 2025 r., w ramach aktualizacji, gra
otrzymata:

e ods$wiezong szate graficzng pod mozliwosci techniczne platformy Meta Quest 3 oraz
e dodana zostata mozliwos¢ sadzenia roslin (Plant Cultivation).

We wrzesniu 2025 r., w ramach drugiej z zaplanowanych aktualizacji, gra otrzymata dodatek The
Animal Husbandry, ktdry zawierat miedzy innymi:

e mozliwo$¢ hodowania zwierzat,
e dodatkowe narzedzia,

e dodatkowe mapy,

e poprawki wizualne i dzwiekowe.

43



INCUVO SPOLKA AKCYJNA
Jednostkowy raport roczny za rok 2025
(dane w tys. zt, chyba ze zaznaczone inaczej)

Wszystkie aktualizacje spotkaty sie z bardzo pozytywnym odbiorem graczy.

Wydanie dodatku Animal Husbandry wyczerpuje realizacje ogtoszonej w dniu 27.03.2025 r. tzw.
mapy drogowej (road map) dla gry ,Green Hell VR".

Incuvo nadal wspiera tytut zaréwno pod wzgledem produkcyjnym poprzez hotfixy jak i
sprzedazowym aktywnie uczestniczgc w akcjach promocyjnych organizowanych przez Mete.

Aktualnie prace koncentrujg sie wokot przygotowania ptatnych skérek i dodatkéw, ktore majg na
celu utrzymanie zainteresowania graczy tytutem oraz zwiekszenie przychodéw uzyskiwanych z
tego tytutu.

Od stycznia 2026 Green Hell VR powrdcit do programu subskrypcyjnego Meta Horizon+
zapewniajgc spodtce state (tzw. ,minimum guarantee”) przychody z tego tytutu przez okres
minimum pot roku, czyli do konca czerwca 2026.

Projekt ,Bison” — ,Tracked: Shoot to Survive”

W 2025 r. Spotka prowadzita prace nad nowg grg , TRACKED: Shoot to Survive”, realizowang na
podstawie zawartej przez Spétke w dniu 12.11.2023 r. z PCF umowy na $wiadczenie przez Spotke
ustug deweloperskich przy produkdcji tej gry.

Premiera gry w sklepie Meta Quest odbyta sie 13.11.2025 r.

»Tracked: Shoot to Survive” jest grg VR z gatunku Immersive VR Action Survival, opartg o wtasne
prawa wiasnosci intelektualnej Grupy. Prace nad grg VR byty prowadzone z wykorzystaniem silnika
graficznego Unity. Gra jest przeznaczona na platformy sprzetowe Meta Quest 3 i Meta Quest 3S.

Wiascicielem IP oraz wydawca gry , Tracked: Shoot to Survive” jest spotka PCF Group. W zwigzku
z podjetg przez Wydawce decyzjg o braku dalszego rozwoju gry po premierze Incuvo zakonczyto
prace nad tym tytutem. Miedzy spotkami doszto tez do rozliczenia prowadzonych prac zatozonych
w umowie.
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Na podstawie umowy zawartej miedzy spotkami w dniu 06.03.2025 Incuvo ma udziat w
przychodach uzyskanych przez PCF ze sprzedazy gry do wysokosci kwoty okreslonej w tej umowie.

Projekt , Pirates VR Jolly Roger”

W 2025 r., na podstawie umowy z firmg SPLIT LIGHT STUDIO spdtkg z ograniczong
odpowiedzialnoscig, Spotka rozpoczeta prace nad konwersjg gry ,Pirates VR Jolly Roger”.

Konwersja gry obejmowata przygotowanie gry w wersji na platformy wirtualnej rzeczywistosci
Meta Quest 3 oraz Meta Quest 3S. Na podstawie Umowy, Spétka petni takze role wydawcy gry, w
tym wprowadza gre do sprzedazy.

W zwigzku z realizacjg Umowy Spdtka otrzyma ustalone wynagrodzenie ptatne wedtug przyjetego
w umowie harmonogramu, a takze bedzie partycypowaé w podziale zyskoéw ze sprzedazy gry
uzytkownikom koncowym (royalties).

Premiera gry odbyfa sie w dniu 5.02.2026 r.

Premiera spotkata sie z pozytywnym odbiorem graczy jednak sprzedaz pozostaje na poziomie
ponizej oczekiwan.
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~Green Hell VR” dostepny na Galaxy XR

4

Dzieki bezposredniej wspotpracy z firmg Google, gra Green Hell VR jako jeden z nielicznych tytutow
zostata udostepniona w dniu premiery — 22.10.2025 r. — uzytkownikom nowego headset'u firmy
Samsung.

Tytut zostat zoptymalizowany i dostosowany do systemu Android XR oraz headset'u Galaxy XR.
Ze wzgledu na stosunkowo wysokg cene urzadzenia oraz jego ograniczong dostepnos¢, spotka
traktuje obecnos$¢ na tej platformie jako test nowego rynku i poszukiwanie nowych kierunkdéw
rozwoju. Jednoczesnie uznaje zaproszenie do programu za wyrdznienie oraz dowdd uznania dla
posiadanych kompetencji i miedzynarodowego sukcesu portu Green Hell VR.

e Prace nad prototypami nowych gier i pozyskaniem nowych projektow do
realizacji

Spodtka aktywnie poszukuje nowych projektéw do realizacji w modelu work-for-hire. Na moment
publikacji niniejszego raportu nadal trudno oceni¢ prawdopodobienstwo powodzenia w zakresie
pozyskania nowych projektdw do realizacji z zewnetrznym wydawca, takze ze wzgledu na kryzys,
z ktérym boryka sie rynek gier i technologii VR. Spdtka poinformuje o zaistnieniu takich zdarzen
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami.

Poczawszy od drugiego kwartatu 2025 r., aby przeciwdziata¢ negatywnym trendom, spotka
realizuje prace nad wiasnymi grami VR, 0 znacznie mniejszej skali niz dotychczasowe projekty
studia, przeznaczonych na gogle wirtualnej rzeczywistosci. Premiere pierwszej z nich, czyli gry
,Bloxer” zapowiedzieliSmy juz na 24 marca, a druga premiera zaplanowana jest na drugi
kwartat 2026.
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Te dwie premiery pozwolg Spotce oceni¢ biznesowg zasadno$¢ dalszych takich dziatan.

Wraz z zaawansowaniem pracy nad tymi tytutami, ksztattuje sie strategia ich sprzedazy i
dystrybucji. Celem jest opracowanie planu mozliwie najbardziej korzystnego dla Spoétki i jej
akcjonariuszy.

Niezaleznie od wtasnych planéw wydawniczych zwigzanych z tymi grami spoétka poszukuje
wydawcy, ktory magtby wesprzeé rozwdj tych tytutow.

Poza dziataniami zwigzanymi z podstawowg dziatalnoscig studia jaka jest produkcja gier VR spotka
niezmiennie podejmuje takze dziatania majace na celu rozpoznanie nowych mozliwosci
biznesowych (w tym dziatania R&D), gtdwnie w obszarze AR oraz komercyjnych rozwigzan VR, a
takze ewentualnego poszerzenia swojej dziatalnosci wydawniczej czy tez realizowania projektéw
poza ekosystemem VR-owym.

W roku 2025 Spotka uczestniczyta m.in. w konferencjach: GDC (San Francisco), AWE (Long Beach,
Digital Dragons (Krakéw), Gamescom (Kolonia), Meta Connect (Menlo Park), Tokyo Game Show
(Tokyo) oraz Game Industry Conference (Poznan). Dziatania zarzadu Incuvo S.A w duzej mierze,
poza prowadzeniem biezacej dziatalnosci operacyjnej, koncentrujg na dziataniach zwigzanych z
rozwojem biznesu i zmierzajg do sformutowania nowej strategii.

Zgodnie z zatozeniami, o ktorych informowaliSmy w poprzednim sprawozdaniu rocznym Zarzad
podjat nastepujace dziatania:

e Przeglad kompetencji Spotki w zakresie produkcji i wydawnictwa gier VR
oraz w zakresie rozwoju biznesu (business development) i samodzielnego
pozyskiwania nowych projektow do realizacji, w celu zidentyfikowania
obszarow wymagajacych wzmocnienia;

Spotka posiada wysokie kompetencje w zakresie portowania gier ptaskich do VR. Posiadamy
doswiadczenie w zakresie optymalizacji gier pod wymagajace platformy Meta Quest, posiadamy
wiasny framework, ktory w znacznym stopniu usprawnia i przyspiesza proces produkcyijny.
Doswiadczenie w zakresie projektowania gier pozwala nam na tworzenie skomplikowanych
immersyjnych doswiadczen w wirtualnej rzeczywistosci. To sg nasze unikalne kompetencje, ktére,
przede wszystkim, chcemy oferowac.

Wieloletnia wspdtpraca z wiascicielami IP oraz posiadanie profesjonalnej bazy w postaci hardware
i software, bezpieczenstwa czy standardow produkcyjnych pozwala nam na wspodtprace z
wiodgcymi producentami i wydawcami gier.

Jednoczesnie jako wydawca 6 gier VR na przestrzeni 6 lat posiadamy wiedze i doswiadczenie jako
Publisher, co pozwala nam w efektywny sposdb samodzielnie prowadzi¢ sprzedaz gier.

Wyzwaniem dla spotki jest odbudowa kompetencji w zakresie sprzedazy i rozwoju biznesu, nie
tylko dlatego, ze w okresie pracy na zlecenie PCF Group te kompetencje nie byty rozwijane, ale
takze dlatego, ze zainteresowanie rynkiem VR jest dzi$ na bardzo niskim poziomie, a pozyskiwanie
kontraktow work-for-hire, ktdre utrzymatby studio, jest po prostu bardzo trudne.
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Dlatego postaraliSmy sie ,skoncentrowac” nasze kompetencje w ramach mniejszego zespotu i
sprébowaé zdywersyfikowa¢ naszg dziatalno$¢ — gtdwnie poprzez produkcje mniejszych gier
wiasnych czy dziatania o charakterze wydawniczym.

Oczywiscie przebudowa studia z modelu work-for-hire w kierunku studia, ktére jest tworca,
wiascicielem czy dystrybutorem konkretnych IP, jest zadaniem bardzo trudnym i wymagajgcym
czasu, ale z drugiej strony wydaje sie, w aktualnej sytuacji rynkowej, naturalng droga dla Incuvo
oraz przy zatozeniu, ze wybrane projekty odniosg sukces, moze budowaé najwiekszg wartos¢ dla
akcjonariuszy. Zresztg tworzenie i sprzedawanie gier, a nie praca w ,,czystym” modelu work-for-
hire, wydaj sie istotg rynku, na ktdrym operujemy.

¢ Ocena dotychczasowej dziatalnosc i osigqgnie¢ Spotki w segmencie gier VR
oraz perspektywy na dalszy rozw6j w ramach tego segmentu;

Od pierwszej gry VR Incuvo byto nastawione na produkcje jak najwiekszych gier VR, w ktdrych
$wiat jest mozliwie rozbudowany, gracz moze wchodzi¢ w interakcje z wieloma przedmiotami,
nasze gry zapewniaty wielogodzinng rozgrywke. Jednocze$nie staraliSmy sie pozyskac
doswiadczenie w roznych gatunkach gier, takich jak horrory, gry survivalowe, shooter’y czy gry
przygodowe. Po 6 latach pracy pozyskaliSmy te kompetencje, czego dowodem jest stworzenia
wiasnej, duzej gry, faczacej te rozne doswiadczenia, jakg bez watpienia jest ,Tracked: Shoot to
Survive”.

Niestety od pewnego czasu rynek VR nie wspiera kierunku, w ktorym od lat podazato Incuvo, a
plandw stworzenia duzego studia, ktére regularnie bedzie dostarcza¢ VR-owe do$wiadczenia
premium, nie udato sie zrealizowaé, PCF Group S.A. takze porzucita te zamierzenia.

Co stato sie na rynku VR? Wréc¢my do kilku watkéw poruszanych juz w ramach Listu do
Akcjonariuszy. Kluczowe naszym zdaniem wydarzenia, ktore zmienity ten rynek to:

- Zmiana polityki Mety w zakresie wprowadzania i publikacji gier w Meta Store.
Wczesniejsza polityka Mety polegata na limitowanym dostepie do sklepu, w zwigzku z czym
powstajgce gry byty wysokiej jakosci, a deweloperzy mogli liczy¢ na to, ze ich sprzedaz
przynajmniej ,zwrdci” koszty produkgji. Jednak decyzja o otwarciu sklepu na duzg ilos¢ matych
gier spowodowata, ze wiele dobrych produkcji nie przebito sie - studia produkujgce
wysokobudzetowe gry zaczety ponosic straty.

- Zmiana tendencji rynkowych i oczekiwan graczy. Rynek gier VR na Meta Quest w duzej
mierze zostat zdominowany przez gry skierowane do mtodych odbiorcéw, ktére oparte sg na
prostych mechanikach i uproszczonej grafice oferujgc mozliwo$¢ wspdinej zabawy, integracje
graczy oraz ,prostg rozrywke”. Czesto sg to gry free-to-play tworzone przez niewielkie zespoty.
Jednoczesnie bardziej doswiadczeni gracze, szukajgcy w VR bardziej zaawansowanych
doswiadczen, wydaja sie od tej platformy odchodzi i rzadziej siegac po swoje headsety. Te czynniki
spowodowaty znaczny spadek liczby nowych gier opartych na znanych IP czy oferujgcych
wielogodzinng rozrywke.

- Nie tylko Meta. Takze inne firmy jak Sony, ktdre w znacznym stopniu ograniczyta wspieranie
PSVR2 czy Pico, ktore nie przebito sie ze swojg ofertg do ,,zachodniego” odbiorcy, nie pomogty w
rozwoju rynku VR. Nowe produkty, ktore sie pojawiajg tez utrzymujg nieco niszowy charakter (np.
projekt Google/Samsung).
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- Bariery w rozwoju na Steam. Na platformie Steam mamy do czynienia z bardzo
wymagajgcymi graczami, spetnienie ich oczekiwan wymaga duzych nakfadéw na produkcje, ale z
drugiej strony stosunkowo niska sprzedaz, utrudnia inwestycje w ten segment.

- Ograniczenia inwestycji w VR przez Mete. Ostatnie wydarzenia, ktdére miaty miejsce na
poczatku 2026 r., czyli zwolnienia w dziale Reality Labs w Mecie, szczegdlnie w obszarze osob
odpowiedzialnych za relacje z developerami, zamkniecie kilku, wiasnych flagowych studiéw
(Armature Studio, Twisted Pixel Games, Sanzaru Games) tylko potwierdzajg, ze rynek VR, stracit
swdj impet.

Nie znaczy to oczywiscie, ze chcemy malowac go tylko w czarnych barwach, ta technologia i
widownia caly czas istniejg i mozna, co pokazuje najlepiej droga gry Green Hell VR, w tym
~Srodowisku” odnosi¢ sukcesy kreatywne i biznesowe, ale dzi$ jest to bardziej wymagajgce
zadanie, a studia VR-owe sg wtasciwie zdane tylko na siebie, bo nie specjalnie mogg liczy¢ na
wparcie platform i duzych studiow czy wydawcow.

¢ Analiza biezacej sytuacji i perspektywy rozwoju segmentu rozszerzonej
rzeczywistosci (extended reality, XR) oraz segmentu gier pod katem
zidentyfikowania obszarow wykazujacych potencjal na mozliwie
najbardziej efektywne wykorzystanie kompetencji i doswiadczenia Spotki.

Nieustannie staramy sie dostosowac sposdb dziatania i plany produkcyjne Incuvo do zmieniajacych
sie realiow. Dzi$§ pytanie brzmi nie tylko jak maksymalizowaé swdj potencjat, ale jak go
"zreformowac” i dostosowac do aktualnej sytuacji.

Spotka posiada oczywiscie kompetencje do tworzenia gier Augmented Reality czy faczenia roznych
doswiadczen w postaci XR. Rynek ten dynamicznie sie zmienia, czego dowodem jest
~przestawienie sie” Mety na bardzo ,skokowy” rozwdj okularéw typu ,smart”.

Incuvo jako jeden z pierwszych developeréw gier w Europie, nawigzato wspotprace z Google,
czego rezultatem byto sportowanie gry Green Hell VR na premiere Samsung Galaxy XR.

W ocenie spétki rynek ten znajduje sie jednak na wstepnej fazie rozwoju i nie moze jeszcze byé
zrodtem istotnych przychodéw (na przyktad oferty grantowe Mety, ktére udato nam sie
zidentyfikowac sg na niskim poziomie lub sg ograniczone do podmiotéw amerykanskich). Dlatego
tez zarzad podjagt decyzje o skoncentrowaniu sie na grach i nie prowadzi, na ten moment,
dziatalno$ci w innych obszarach, gdzie ta technologia jest wykorzystywana.

Obszarem, w ktérym uzyskanie przychodéw w krotszym czasie i przy mniejszych naktadach oraz
ryzyku jest mozliwe sg wtasnie mniejsze gry VR, ktdre opierajg sie na dopracowaniu jednej lub
kilku mechanik, prostszej grafice i umozliwiajg rozgrywke w trybie multiplayer lub kooperacyjnym
(te kompetencje takze wzmocniliSmy w ramach rozwoju Green Hell VR). Aktualnie, poza
poszukiwaniem projektow w modelu work-for-hire, spotka koncentruje sie na tego typu
produkcjach z ewentualnym rozszerzeniem o mozliwos¢ wspolnej rozgrywki na innych platformach
niz VR czy inne modele ich monetyzaciji.

Aby, i w tym obszarze, pozosta¢ konkurencyjnym musimy dodatkowo, jak wiekszoS¢ firm na
Swiecie, zmierzyc sie takze z rewolucjg Al i zaaplikowac jg do tego, co robimy — to réwniez jeden
z priorytetow dla zarzadu i catego zespotu produkcyjnego.
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Niezmiennie tez szukamy dla Incuvo pomystéw ,out of the box”, ktore mogtyby rozwing¢ oferte
czy wzmocnic wizerunek studia, ale te koncepcje s3 na razie w fazie ,R&D”, takze dlatego, ze przy
ograniczonej skali zespotu nie jesteSmy w stanie czy tez po prostu nie chcemy realizowac zbyt
wielu inicjatyw, a w konsekwencji rozprasza¢ naszych zasobow. Kontekst biznesowy, w ktérym
dziatamy wymaga od nas z jednej strony otwartosci na nowe mozliwosci, ale z drugiej strony
maksymalnej koncentracji na tym, co moze przynie$¢ spotce wymierne korzysci w krétkim czy
Srednim terminie.

Reasumujac, rok 2026 spotka traktuje jako rok transformacji i dostosowania sie do aktualnej
sytuacji rynkowej. Cieszymy sie, ze udato nam sie, podejmujac trudne decyzje, Spotke na ten rok
przygotowac. Przed nami préba przeksztatcenia studia z produkcji wysokobudzetowych gier VR na
mniejsze produkcje i dostosowanie sie do zmieniajgcych sie oczekiwan graczy, na
~poturbowanym” rynku VR. Nie rezygnujemy z szukania projektdw work-for-hire i wspdtpracy z
partnerami, ale nie mozemy na nich opieraC naszego planu dziatania — mogg one go jedynie
wzmocni¢. Nie rezygnujemy z szukania nowych pomystdéw, ale musimy tu by¢ realistami. Nie
przewidujemy, na ten moment, rozbudowy zespotu czy zmiany profilu dziatalnosci. Ten rok pokaze
czy dla Incuvo jest miejsce na rynku gier VR.

W omawianym okresie sprawozdawczym Spétka nie prowadzita dziatalnosci w obszarze badan i
rozwoju.

W omawianym okresie sprawozdawczym Spoétka nie posiadata, nie nabywata ani nie zbywata akgcji
wiasnych.

Spotka nie posiada oddziatéw (zaktadow).
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a. ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakidcen przeptywéw srodkow
pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka;

b. przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym,
tacznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji,
dla ktorych stosowana jest rachunkowos$c¢ zabezpieczen.

Spodtka zarzadza ryzykiem poprzez biezgcy monitoring ptynnosci oraz systematyczng weryfikacje
kontrahentéw. W omawianym okresie sprawozdawczym Spétka:

e nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen,

e nie zawierata transakcji na instrumentach pochodnych (w szczegdlnosci typu forward,
swap czy opcji walutowych),

« nie wykorzystywata instrumentdéw finansowych w celu zabezpieczenia ryzyka kursowego,
zmian stop procentowych oraz cen surowcow.

c. zabezpieczenia warunkowe

Spotka ztozyta do dyspozycji Narodowego Centrum Badan i Rozwoju (,NCBIiR") dwa weksle
wiasne in blanco jako zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan wynikajacych z zawartych
umdw o dofinansowanie (i) projektu GameINN (nr POIR.01.02.00-00-0130/16-00 oraz (ii) projektu
~Cztowiek w rzeczywistosci wirtualnej — opracowanie technologii wspierajacej przeksztatcenia i
dostosowania nowych i istniejgcych gier do mozliwosci wirtualnej rzeczywistosci” (nr
POIR.01.01.01-00-1629/20-00). W odniesieniu do kazdego z tych projektdw i po zajsciu
okolicznosci okreslonych w odpowiedniej deklaracji wekslowej NCBiR ma prawo wypetni¢ weksel
na kwote przyznanego dofinansowania podlegajgcego zwrotowi wraz z naleznymi odsetkami.

Po zakonczeniu trwatosci kazdego z powyzszych projektow weksle nie mogg zostac skutecznie
zrealizowane i podlegajg zwrotowi albo zniszczeniu. W przypadku pierwszego z wymienionych
projektéw termin trwatosci uptynat w listopadzie 2023 r., a weksel zostat zwrdcony i zniszczony.
W przypadku drugiego projektu termin jego trwatosci jeszcze nie uptynagt, a wartos¢
maksymalnego zobowigzania warunkowego zwigzanego z odnosnym wekslem wynosi 3 911 tys.
zt (plus nalezne odsetki).

Wobec jednostek powigzanych Incuvo nie posiada gwarancji i poreczen.

Ryzyko zwigzane ze spadkiem zainteresowania gra ,Green Hell VR”

W roku 2025 spétka zrealizowata Road Mape, ktdra zaktadata dodawanie nowych funkcjonalnosci
i poprawki do gry. W planach na ten rok jest m.in. wprowadzenie ptatnych dodatkéw. Od stycznia
2026 do czerwca 2026 gra jest dostepna w programie subskrypcyjnym Meta Horizon+. Pomimo
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podjetych i zaplanowanych dziatan istnieje ryzyko, ze przychody ze sprzedazy spadng ponizej
zaktadanych poziomdéw. W zwigzku z faktem, Ze przychody te stanowig istotng pozycje w budzecie
firmy bedzie miato to znaczacy wptyw na sytuacje finansowg spétki.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg na rynku gier VR (spadek inwestycji i ograniczony rynek
VR)

Zarowno w roku 2025, jak i na poczatku roku 2026 mogliSmy obserwowac wiele negatywnych
czynnikdw, ktore wptynety na postrzeganie rynku gier VR zaréwno przez inwestordw jaki przez
samych graczy. Do istotnych wydarzen mozemy zaliczy¢ zakonczenie przez Mete bezposredniego
wsparcia producentéw gier VR,planem ograniczenia zespotu Reality Labs o 10%, co wigze sie ze
zwolnieniami ok 1.5 ty$ pracownikdw zajmujgcych sie rozwojem technologii VR i projektu
Metaverse. Dodatkowo firma opdznita wprowadzenie na rynek ultralekkich gogli VR Quest 4 itp.
Wiele firm zajmujacych sie produkcjg gier VR zostato zmuszonych do zakoriczenia dziatalnosci lub
do znacznego ograniczenia swoich zespotdw. Zamkniete zostaty kolejne studia jak Twisted Pixel
Games (Deadpool VR), Sanzaru Games (Asgard's Wrath), oraz Armature Studio (Resident Evil 4
VR). Meta oficjalnie potwierdzita ,przeniesienie czesci inwestycji z Metaverse na okulary Al i
urzgdzenia do noszenia”. Rynek gier VR pozostaje niszowy, a jego rozwoj ograniczajg bariery
technologiczne oraz niewystarczajgca ,adaptacja” headsetdw przez szerokg grupe odbiorcow.
Istnieje wiec realne ryzyko, ze sytuacja na globalnym rynku znacznie utrudni lub uniemozliwi
dalszy rozw6j Incuvo w tym obszarze.

Ryzyko zwigzane z tworzeniem gier w technologii VR

Incuvo tworzy gry w technologii Virtual Reality (VR) na platformy: Meta Quest 2 i 3, SteamVR,
PlayStation VR2 i inne. Tworzenie gier w technologii VR istotnie rézni sie od tworzenia gier na
komputery osobiste czy konsole. Istnieje ryzyko, ze z uwagi na wysokie zaawansowanie
technologiczne tworzonych gier koncowa jako$¢ produktu okaze sie niesatysfakcjonujgca lub
pojawig sie trudnosci w ukonczeniu danego projektu. W takiej sytuacji Spétka moze ponosi¢
dodatkowe koszty produkcji, a termin premiery danej gry moze ulec opdznieniu. Zaistnienie
opisanej wyzej sytuacji przetozy sie negatywnie na wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Spofki.

Ryzyko zwigzane z mozliwymi opdznieniami przy realizacji projektow

Proces przygotowania gier jest dziataniem wieloetapowym, czego nastepstwem jest ryzyko
opodznienia poszczegdinych faz produkcji, a w konsekwencji catego projektu. Poszczegdlne etapy
przygotowania projektu nastepujg kolejno po sobie i sg uzaleznione od wynikéw badz catkowitego
ukonczenia faz poprzednich. Niektére z etapdw produkgcji gry zalezne sg wytgcznie od zespotu
projektowego, inne natomiast zalezg od zaangazowania podmiotéw zewnetrznych — wydawcow,
partnerow, licencjodawcow, klientdw. Ponadto Spdtka ma ograniczony wptyw na terminowosc¢
dziatan podmiotdw zewnetrznych; nie mozna takze wykluczy¢ nieprzewidzianych trudnosci, ktére
mogg byC¢ przyczyng opdznien wewnetrznych zespotdow projektowych, jak i podmiotéw
zewnetrznych, odpowiedzialnych za np. proces certyfikacji gry (w szczegoélnosci dla gier na
platforme Meta Quest). Opdznienie w realizacji gry moze skutkowac koniecznoscig ponoszenia
dodatkowych kosztéow produkcji przez Spétke. Moze sie to negatywnie przetozy¢ na sytuacje
finansowg Spotki i perspektywy jej rozwoju.

Ryzyko zwigzane z cyklem produkcyjnym
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Obecne moce produkcyjne, wynikajgce z mozliwosci zespotu deweloperskiego Spétki pozwalajg
na produkcje dwdch gier VR jednoczesnie. Przyjety nowy cykl produkcyjny zaktada tworzenie gier
w okresie kilku miesiecy. Dtugos¢ cyklu produkcyjnego gry, przy jednoczesnej koncentracji na
maksymalnie dwdch, trzech tytutach sprawia, ze Spétka ponosi ryzyko zwigzane z uzaleznieniem
przysziej sytuacji finansowej od rezultatdw prowadzonych prac nad ograniczong liczbg gier (brak
dywersyfikacji przychoddéw od kilku tytutéw). W przypadku prac nad produkcjg gry prowadzong w
modelu pracy na zlecenie kluczowa jest terminowos$¢. W tym przypadku relatywnie dtugi proces
produkcyjny implikuje dodatkowe ryzyka zwigzane m.in. z zapotrzebowaniem na kapitat, ktéry
sfinansuje tworzenie gry do momentu wygenerowania pierwszych przychodéw, czy zachowaniem
ciggtosci zatrudnienia kluczowych pracownikdw. Przy ograniczonym zespole wyzwaniem moze tez
by¢ potaczenie terminowej realizacji projektéw wiasnych oraz kontraktéw work-for-hire.

Ryzyko zwigzane z wejsciem w nowy segment rynku gier VR

W zwigzku ze zmieniajgca sie sytuacjg na rynku gier VR spétka zdecydowata sie na produkcje gier
0 mniejszym zakresie i co za tym idzie w mniejszym budzecie. Jednak dotychczasowe
doswiadczenie zespotu opiera sie na znacznie wiekszych produkcjach realizowanych w dtuzszym
cyklu produkcyjnym. Wejscie w nowy obszar moze utrudni¢ uzyskanie szybkiego zwrotu z
inwestycji. Brak doswiadczenia w tym zakresie moze spowodowac wydtuzenie sie czasu i kosztéw
tych produkcji. Dodatkowo jest to segment, w ktorym konkurencja jest bardzo duza i co za tym
idzie inwestycje w produkcje takich gier sg obarczone ryzykiem — krétkag mdwigc nie ma gwarancji,
ze nowe produkcje, o ktére Incuvo opiera swoje plany na 2026 rok odniosg sukces i utrzymaja
Spotke.

Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych cztonkéow zespotu

Dla dziatalnosci Spotki duze znaczenie majg kompetencje oraz know-how osdb stanowigcych
zespot pracujgcy nad okreSlonym produktem, a takze kadra zarzadzajgca i kierownicza Spofki.
Utrata kilku cztonkdw zespotu pracujgcego nad grg moze negatywnie wptyngc na jakos¢ danej gry
oraz na termin jej wydania, a co za tym idzie na wynik sprzedazy produktu i wyniki finansowe
Spotki. W zwigzku ze zmianami, ktore zaszty w Spotce przez ostatni rok, Spdtka mierzy sie z
wyzwaniami zwigzanymi utrzymaniem motywacji czy retencjg kluczowych pracownikdw, co samo
w sobie moze wptywac na jakosSc¢ i terminowosc¢ realizowanych projektow.

Ryzyko zwigzane z trudnosciami w pozyskiwaniu doswiadczonych pracownikéw

Praca nad grami VR wymaga szczegdlnych kompetencji i doswiadczenia, ktdre trudno jest zdobyc¢
poza branzg gier VR. W zwigzku z ograniczonym rynkiem doswiadczonych pracownikéw w tej
branzy istnieje ryzyko zwigzane z trudnosciami obsadzenia kluczowych pozycji wyzszego szczebla
— takze przy stabnacej reputacji spotki czy segmentu VR w ogole.

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dystrybutorow

Dystrybucja gier produkowanych przez Incuvo odbywa sie przez najwieksze Swiatowe platformy
wirtualnej rzeczywistosci, tj. Steam, Meta, Sony PlayStation, HTC czy Pico. Ewentualna rezygnacja
wiascicieli tych platform z dalszej wspdtpracy lub niekorzystna zmiana jej warunkéw, moze miec
znaczacy negatywny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng i wyniki finansowe Spétki.

Ryzyko zwigzane z nielegalng dystrybucja
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Gry wideo nalezg do produktdw, ktére czesto sg rozpowszechniane nielegalnie, bez zgody
producenta ani wydawcy, bezposrednio, np. za posrednictwem Internetu. Takie nielegalne
rozpowszechnianie pozbawia uprawnionych dystrybutoréw przychodéw, a co za tym idzie,
producenta gry. Gry dystrybuowane za posrednictwem platformy Steam posiadajg zabezpieczenia
»antypirackie” zapewniane przez operatora platformy. W pozostatym zakresie Spétka nie stosuje
jednak dodatkowych zabezpieczen gier, poniewaz obecnie stosowane metody sg ucigzliwe dla
graczy - wymadajq m.in. statego potaczenia z Internetem. Gry nieposiadajgce takich zabezpieczen
sy lepiej postrzegane przez odbiorcow (graczy) ale bardziej podatne na nielegalne
rozpowszechnianie, co moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Spotki.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem praw wiasnosci intelektualnej

Z uwagi na rodzaj prowadzonej dziatalnosci (produkcja gier VR) istnieje ryzyko, ze osoby trzecie
mogg by¢é w posiadaniu okreSlonych praw wiasnosci intelektualnej do rozwigzan
wykorzystywanych przez Spétke. Incuvo stara sie unika¢ sytuacji, ktdra mogtaby w jakikolwiek
sposob narusza¢ prawa wiasnosci intelektualnej oséb trzecich. Nie mozna jednak wykluczy¢
sytuacji, w ktérej w odniesieniu do gier tworzonych przez Incuvo pojawig sie zarzuty dotyczace
naruszenia praw wiasnosci intelektualnej podmiotdw trzecich niezaleznie od ich zasadnosci.

Ryzyko zwigzane z rozwojem technologii AI

Dynamiczny rozwdj technologii Al i jej zastosowanie w grach powoduje, ze proces produkcyjny
znacznie sie skraca, dzieki czemu na rynku pojawia sie coraz wiecej gier, a firmy korzystajace z
Al ograniczajg wspotprace z dostawcami ustug work- for-hire.

Zwiekszenie konkurencyjnosci na rynku wymusza na spotce dostosowanie sie do tych zmian
poprzez rozpoznanie i implementacje rozwigzan opartych o Al przy jednoczesnym rozwoju
kompetencji w obszarach designu, publishingu oraz business development. Brak wprowadzenia
zmian w tym zakresie moze spowodowac, ze Incuvo przestanie by¢ konkurencyjne.

Niekontrolowane wykorzystanie Al przy produkcji gier takze moze prowadzi¢ do nieoczekiwanych
konsekwencji zwigzanych np. z utratg zaufania graczy lub do probleméw prawnych.

Ryzyko strategiczne

Decyzja PCFG o wycofaniu sie z rynku VR i aktywnego zaangazowania w Incuvo postawita spétke
W nowej, wymagdajacej sytuacji. Spotka nie moze liczy¢ na takie wsparcie gtéwnego akcjonariusza
jak w latach ubiegtych i musi zweryfikowaé swoj model dziatania. Ze wzgledu na trudng sytuacje
na rynku gier i rynku VR nie mozna z pewnoscig zatozy¢, ze proces transformacji Incuvo S.A
zakonczy sie sukcesem.

Ryzyko finansowe i ptynnosciowe

Dane za 2025 pokazujg spadek przychoddw i wzrost strat, np. w Q3 2025: przychody 2.61 min
PLN vs. 3.9 min PLN rok wczesniej; Q3 2025: strata 0.721 min PLN vs. 0.303 min PLN rok
wczesniej. Te trendy, a szczegdlnie spadek przychoddw i zakonczenie prac work-for-hire wskazujg
na rosngce ryzyko ptynnosci, szczegdlnie przy kurczacym sie finansowaniu VR ze strony wiascicieli
platform czy IP-owners, ktdrzy byliby zainteresowani przeniesieniem swoich gier do srodowiska
VR.Ryzyka technologiczne
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Pomimo wczesniejszych prognoz sprzet VR nie przedostat sie jeszcze do gtdwnego nurtu graczy.
Caty czas pozostaje niszg, a firmy, ktére go kreujg typu Meta przenoszg cze$¢ zasobdw na okulary
i technologie AR. Pomimo duzego postepu wiele kwestii technologicznych typu ,,motion sickness”
nie zostaty w petni rozwigzane.

Ryzyko zaleznosci od partnerow i wydawcow

Incuvo rozwija gry VR w modelu work-for-hire lub profit-share, wiec jest silnie zalezne od
partnerow takich jak PCF, Creepy Jar czy inni wydawcy. Zmiany planéw wydawniczych partneréw
mogg wptywac na przychody i przeptywy pieniezne, szczegdlnie przy projektach z udziatem w
zyskach.

Ryzyko zaleznosci od platform sprzetowych

Spotka jest zalezna od decyzji wiascicieli platform VR (np. Meta, Sony, Pico), ktdérzy moga
modyfikowac polityki publikacji, zmieniac priorytety technologiczne lub ogranicza¢ inwestycje w
rozwoj VR. Takie zmiany moga wptywac na dostepnos¢, widocznos¢ lub optacalnos¢ tytutow
Incuvo. Przyktady z rynku, w tym wycofywanie gier znanych studiéw z platform VR bez szerokiej
komunikacji, potwierdzajg ryzyko nagtych zmian w dystrybucji cyfrowe

Ryzyko zwigzane ze spadajacym kursem dolara

Poniewaz znaczna czes$¢ przychoddw spotki realizowana jest w dolarach amerykanskich — gtéwnie
z tytutu sprzedazy gier na kluczowych platformach — utrzymujacy sie od dtuzszego czasu spadek
kursu tej waluty obniza zaréwno poziom rezerw finansowych, jak i wysokos¢ przychoddw. W
diuzszej perspektywie moze to zadecydowaé o koniecznosci przyspieszenia kolejnych dziatan
restrukturyzacyjnych w firmie.

Inne ryzyka makroekonomiczne i geopolityczne

Incuvo S.A., podobnie jak inne podmioty prowadzace dziatalno$¢ na rynku gier, narazone jest na
ryzyka wynikajgce z ogdlnej sytuacji makroekonomicznej oraz uwarunkowan geopolitycznych. W
szczegdlnosci pogorszenie koniunktury gospodarczej, ograniczenie dostepnosci finansowania czy
spadek sktonnosci konsumentéw do wydatkdw na dobra rozrywkowe mogg negatywnie wptywac
na wyniki finansowe, ptynnos$¢ oraz perspektywy rozwoju Spotki.

Dodatkowo napiecia geopolityczne, konflikty zbrojne, zmiany regulacyjne lub zaburzenia w
globalnych tancuchach dostaw mogg posrednio oddziatywac¢ na dziatalno$¢ operacyjng i otoczenie
rynkowe Spétki, zwiekszajgc poziom niepewnosci prowadzenia dziatalnosci gospodarczej. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania nie jest mozliwe precyzyjne oszacowanie skali potencjalnego wptywu
tych czynnikdw na przyszte wyniki Incuvo S.A.
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Oswiadczenie Zarzadu spotki Incuvo S.A. w sprawie rzetelnosci sporzadzenia
sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2025 r. do 31.12.2025r.

Zarzad Incuvo S.A. os$wiadcza, iz wedle jego najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe i
dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z przepisami obowigzujgcymi Spotke oraz ze
odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg Spétki oraz
jej wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci Spotki zawiera prawdziwy obraz sytuacji
Spotki, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

Andrzej Wychowaniec — Prezes Zarzadu

Mateusz Kirstein — Wiceprezes Zarzadu ds. Operacji

Oswiadczenie Zarzadu spotki Incuvo S.A. w sprawie wyboru podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdania finansowego za rok 2025

Zarzad Incuvo S.A. o$wiadcza, iz wybor firmy audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego
sprawozdania finansowego zostat dokonany zgodnie z przepisami, w tym zgodnie z przepisami
dotyczacymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej oraz, iz firma audytorska oraz
cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie, spetniali warunki do sporzadzenia bezstronnego i
niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej.

Andrzej Wychowaniec — Prezes Zarzadu

Mateusz Kirstein — Wiceprezes Zarzadu ds. Operacji

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego stanowi Zafgcznik nr 1 do
niniejszego raportu rocznego.

Ponizej Spdtka przedstawia informacje na temat stosowania przez Spétke zasad tadu
korporacyjnego, o ktérych mowa w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na
NewConnect 2024'. Spdtka stosowata zasady fadu korporacyjnego zgodnie z informacja
przedstawiong ponizej.

Tres¢ zasady Stosowanie | Komentarz Spotki
zasady
TAK/NIE
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1. Oprécz realizowania obowigzkéw informacyjnych okreslonych we wiasciwych przepisach prawa
i regulacjach alternatywnego systemu obrotu spotka zamieszcza na swojej stronie internetowej,
w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oraz niezwtocznie aktualizuje:

1.1. podstawowe informacje o spdtce,
opis jej dziatalnosci, a takze informacje na

temat posiadanych spoétek zaleznych iTAK

przedmiocie ich dziatalnosci;

1.2 krotki opis modelu biznesowego Biorac pod uwage rodzaj oraz skale

oraz przyjetej strategii  biznesowej, prowadzonej dziatalnosci, aktualna
. .. | NIE . . . .

z uwzglednieniem zawartych w strategii strategia Emitenta nie adresuje

obszaréw z zakresu ESG; obszaréw z zakresu ESG.

1.3. date wprowadzenia akcji spotki do
alternatywnego systemu obrotu na rynku
NewConnect (date debiutu) oraz wszystkie | TAK
wczesniejsze nazwy spotki, jezeli od daty
debiutu firma spofki ulegta zmianie;

1.4. sktad zarzadu i rady nadzorczej
spotki oraz zyciorysy zawodowe 0soOb|TAK
wchodzacych w skfad tych organdw;

1.5. informacje o spetnianiu przez
kazdego z czionkédw rady nadzorczej
kryteridw niezaleznosci, o ktérych mowa w
pkt 3, w tym o rzeczywistych i istotnych
powigzaniach z akcjonariuszem
dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie
mniej niz 5% ogolnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu spétki;

TAK

1.6. dokumenty korporacyjne spdtki; | TAK

1.7. udostepniane  interesariuszom
materiaty informacyjne na temat spotki, | TAK
przyjetej strategii i jej realizacji;

1.8. wybrane dane finansowe i

_ TAK
opublikowane prognozy;

1.9. aktualng strukture akcjonariatu, ze
wskazaniem akcjonariuszy posiadajgcych co
najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw w
spotce;

TAK

1.10. dokumenty informacyjne spdiki,
prospekty wraz z suplementami oraz inne TAK
dokumenty bedace podstawg oferty
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publicznej akcji lub wprowadzenia akcji do
alternatywnego systemu obrotu;

1.11. raporty biezgce i okresowe

opublikowane przez spdtke w ciggu|TAK

ostatnich 5 lat;

1.12. kalendarium publikacji raportéw

finansowych, publicznie dostepnych spotkan

z inwestorami, analitykami i mediami oraz | TAK

innych wydarzen istotnych z punktu

widzenia inwestoréw;

1.13.  sekcje pytan zadawanych spotce

zarowno przez akcjonariuszy, jak i osoby

. . . . TAK

niebedagce  akcjonariuszami, wraz z

odpowiedziami udzielonymi przez spétke;

1.14.  informacje na temat podmiotu, z W okresie od 13.01.2021 r. do

ktorym spotka podpisata umowe 13.01.2024 r. zadania

o Swiadczenie  ustug  Autoryzowanego Autoryzowanego Doradcy

Doradcy; wykonywata dla Spétki INC S.A. z
siedzibg w Poznaniu. Zgodnie z
regulacjami rynku NewConnect, po
uptywie trzech lat od dnia debiutu
gieldowego emitent nie ma

TAK i . .

obowigzku posiadania umowy z
Autoryzowanym  Doradcg. W
zwigzku z tym, Spdtka postanowita
0 nieprzedtuzaniu umowy z INC
S.A. i aktualnie nie planuje
zawierania umowy O petnienie
funkcji autoryzowanego doradcy z
innym podmiotem.

1.15.  opublikowane w ostatnim raporcie

rocznym o$wiadczenie o stosowaniu przez

. . TAK

spotke zasad fadu  korporacyjnego

zawartych w niniejszym dokumencie;

1.16. dane kontaktowe do o0sdb

odpowiedzialnych w spétce za komunikacje

Z inwestorami, ze wskazaniem | TAK

dedykowanego adresu e-mail lub numeru
telefonu.
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2. Zakres aktywnosci zawodowej o0sob
wchodzacych w sktad zarzadu lub rady
nadzorczej powinien zapewni¢ sprawne i
wydajne zarzadzanie spotka oraz
sprawowanie efektywnego nadzoru
w zakresie realizacji celdw strategicznych
i osigganych wynikdéw.

TAK

3. Co najmniej dwdch czionkdw rady
nadzorczej powinno spetnia¢  kryteria
niezaleznosci wymienione w ustawie z dnia
11.05.2017 r. o biegtych rewidentach,
firmach  audytorskich oraz nadzorze
publicznym, a takze wykazywac sie brakiem
rzeczywistych i istotnych powigzan z
akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej
5% ogolnej liczby gtoséw w spdtce.

NIE

Jeden cztonek Rady Nadzorczej
Spofki spetnia kryteria
niezaleznosci wymienione w
ustawie z dnia 11.05.2017 r. o
biegtych  rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze
publicznym i wykazuje sie brakiem
rzeczywistych i istotnych powigzan
z akcjonariuszem posiadajgcym co
najmniej 5% ogdlinej liczby gtosow
w spotce.

4. Czlonek zarzadu lub rady nadzorczej
powinien unika¢ podejmowania aktywnosci
zawodowej lub pozazawodowej, ktdra
mogtaby prowadzi¢c do powstawania
konfliktu interesdéw lub wptywaé negatywnie
na jego reputacje jako czionka organu
spotki. O zaistniatym konflikcie interesow
lub mozliwosci jego powstania czionek
zarzadu lub rady nadzorczej niezwtocznie
informuje pozostatych cztonkdéw wtasciwego
organu spétki oraz nie bierze udziatu w
dyskusji i gtosowaniu nad uchwatg w
sprawie, w ktdrej w stosunku do jego osoby
moze wystgpi¢ konflikt interesdw.

TAK

5. Spotka zapewnia rozwigzania w zakresie
kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem,
w tym ryzykiem dotyczagcym sporzadzania
sprawozdan finansowych, oraz w zakresie
nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem, a
takze funkcje audytu wewnetrznego.
Rozwigzania przyjete przez spotke w tym
zakresie powinny by¢ dostosowane do
wielkosci spotki oraz rodzaju i skali
prowadzonej dziatalnosci, jak réwniez do
poziomu ryzyka Zwigzanego zjej
prowadzeniem.

NIE

W  Spétce nie  funkcjonujg
sformalizowane struktury systemu
kontroli wewnetrznej, zarzadzania
ryzykiem, compliance oraz audytu
wewnetrznego, a kompetencje w
tym zakresie powierzone s3
obszarowi wsparcia obejmujgcemu
pracownikdw i wspotpracownikow
zaplecza korporacyjno-
administracyjnego dziatajgcego w
strukturach PCF Group S.A., ktorzy
W sposob staty Swiadczg na rzecz
Spotki ustugi w obszarach, miedzy
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innymi, prawnym i compliance,
finanséw i ksiegowosci, IT, kadr i
ptac, administracyjnym oraz
marketingu, relacji publicznych i
relacji inwestorskich, na podstawie
umowy ramowej na S$wiadczenie
ustug zawartej pomiedzy Spotkg i
PCF Group S.A. Spdtka korzysta
takze z doraznego wsparcia
doradcow zewnetrznych. Spdtka
nie zapewnia funkcji audytu
wewnetrznego.

6. Rada nadzorcza W ramach
przystugujacych jej uprawnien monitoruje
proces sporzadzania sprawozdan
finansowych. W tym celu rada nadzorcza co
najmniej zapoznaje sie z harmonogramem
prac  koniecznych dla  sporzadzenia
sprawozdania finansowego zgodnie z
obowigzujacymi przepisami i omawia ten
harmonogram z zarzadem spdtki, a takze
utrzymuje  komunikacje z  biegtym
rewidentem wybranym do badania
sprawozdania finansowego.

TAK

7. Rada nadzorcza zapoznaje sie z
porzadkiem obrad walnego zgromadzenia
oraz opiniuje materiaty, ktére majg byc|TAK
przedstawione przez spbétke walnemu
zgromadzeniu.

8. Zarzad spdtki, zwotujgc  walne
zgromadzenie, dokonuje wyboru terminu,
miejsca i formy walnego zgromadzenia tak, | TAK
by umozliwi¢ udziat w obradach jak
najwiekszej liczbie akcjonariuszy.

9. W przypadku otrzymania przez zarzad
informacji 0 zwofaniu walnego
zgromadzenia na podstawie art. 399 § 2 - 4
Kodeksu spotek  handlowych  zarzad
niezwtocznie  dokonuje czynnosci, do
ktérych jest zobowigzany w zwigzku
z organizacjg i przeprowadzeniem walnego
zgromadzenia. Zasada ta ma zastosowanie
rowniez w przypadku zwotania walnego
zgromadzenia na podstawie upowaznienia

TAK
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wydanego przez sad rejestrowy zgodnie z
art. 400 § 3 Kodeksu spdtek handlowych.

10. Czionkowie zarzadu i rady nadzorczej
uczestniczg W obradach walnego
zgromadzenia, w miejscu obrad lub za
posrednictwem  Srodkdw  dwustronnej
komunikacji  elektronicznej w  czasie
rzeczywistym, w sktadzie umozliwiajgcym
udzielenie merytorycznych odpowiedzi na
pytania zadawane w trakcie walnego
zgromadzenia.

TAK

11. Zaden akcjonariusz nie powinien byé
uprzywilejowany w stosunku do pozostatych
akcjonariuszy w  zakresie  transakcji
zawieranych przez spotke z akcjonariuszami
lub podmiotami z nimi powigzanymi.

TAK

12. Przed zawarciem przez spétke istotnej
umowy z akcjonariuszem posiadajgcym
co najmniej 5% ogdinej liczby gtoséw w
spotce lub podmiotem z nim powigzanym
zarzad zwraca sie do rady nadzorczej o
wyrazenie zgody na takg transakcje. Rada
nadzorcza przed wyrazeniem zgody
dokonuje oceny wptywu takiej transakcji
na interes spdtki, zwracajgc uwage, aby
interesy roznych grup akcjonariuszy nie
przewazyty  nad interesem  spofki.
Powyzszemu obowigzkowi nie podlegajg
transakcje  typowe izawierane na
warunkach rynkowych W ramach
prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez
spotke z podmiotami wchodzgcymi w sktad
grupy kapitatowej spotki, ktdre s objete
konsolidacjg. W przypadku gdy decyzje w
sprawie zawarcia przez spotke istotnej
umowy Z podmiotem powigzanym
podejmuje walne zgromadzenie, przed

TAK

Zgodnie z postanowieniami Statutu
Spotki, podejmowanie przez Zarzad
czynnosci powyzej progu
materialnosci WYynoszgcego
150.000 zt dla czynnosci z zakresu
innego niz obszar operacji oraz
300.000 zt dla czynnosci z obszaru
operacji, wymaga uprzedniej
uchwaty Rady Nadzorczej. Zasada
ta nie przewiduje wyjatku dla
transakdji zawieranych z
akcjonariuszem posiadajgcym co
najmniej 5% ogdlinej liczby gtosow
w spoétce lub podmiotem z nim
powigzanym.
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podjeciem takiej decyzji spotka zapewnia
wszystkim  akcjonariuszom dostep do
informacji niezbednych do dokonania oceny
wptywu tej transakcji na interes spotki.

13. W przypadku zgtoszenia przez inwestora
zadania udzielenia informacji na temat
spotki, spotka udziela odpowiedzi nie pozniej
niz w terminie 14 dni.

TAK

14. W przypadku naruszenia przez emitenta
obowigzku informacyjnego okreslonego
w Zatgczniku  Nr 3 do  Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu emitent
powinien niezwlocznie opublikowaé, w
trybie  wiasciwym dla  przekazywania
raportow biezgcych na rynku NewConnect,
informacje wyjasniajgcq zaistniatg sytuacje.

TAK

Informacja o zasadach ladu korporacyjnego, ktore zostaly incydentalnie naruszone
przez Spotke w 2025 r.

W 2025 r. Spotka incydentalnie naruszyta zasade 1.5 ,,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na
NewConnect 2024", zgodnie z ktdrg oprocz realizowania obowigzkdw informacyjnych okreslonych
we wiasciwych przepisach prawa i regulacjach alternatywnego systemu obrotu spdtka zamieszcza
na swojej stronie internetowej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oraz niezwtocznie
aktualizuje informacje o spetnianiu przez kazdego z cztonkdéw rady nadzorczej kryteridw
niezaleznosci, o ktérych mowa w pkt 3, w tym o rzeczywistych i istotnych powigzaniach z
akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogolnej liczby gtoséw
na walnym zgromadzeniu spofki.
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Pod koniec 2025 roku doszto do zmiany dwdch cztonkdw Rady Nadzorczej Spotki, zas Spotka
zaktualizowata informacje o spetnianiu przez nowych czionkdw rady nadzorczej kryteriow
niezaleznosci, o ktérych mowa w pkt 3, w tym o rzeczywistych i istotnych powigzaniach z
akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% na poczatku roku 2026.
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INCUVO SPOLKA AKCYJNA

Podpisy Czlonkow Zarzadu Incuvo S.A.

" bata | Imiei nazwisko | Funkcia |

Zgodnie z data
podpisu
elektronicznego

Zgodnie z datg
podpisu
elektronicznego

Andrzej
Wychowaniec

Mateusz Kirstein

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu
ds. Operacji
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Podpis

Signature N (fied
Digitally signed ndrzej
Wychowaniec

Date: 2026.03.1919:54:35 CET

Signature N ified
Digitally signed ateusz Jan

Kirstein
Date: 2026.03. 1@19: 19:02 CET




INCUVO

& APEOPLE"™FLY STUDIO

UL. LIGOCKA 103
40-568 KATOWICE




		2026-03-19T19:03:28+0100


		2026-03-19T19:19:02+0100


		2026-03-19T19:26:19+0100


		2026-03-19T19:51:33+0100


		2026-03-19T19:54:35+0100




