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1. WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE

Wybrane informacje finansowe zawierajgce podstawowe dane liczbowe (w ztotych) podsumowujace sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej The Dust S.A. w okresie

01.01.2025r.-31.12.2025 r. zostaty zaprezentowane ponizej.

Tabela. Wybrane skonsolidowane dane finansowe Grupy Kapitatowej The Dust S.A.

Pozycja

Przychody ze sprzedazy produktow i zréwnane z nimi
Przychody ze sprzedazy produktow

Koszty operacyjne

Amortyzacja

Zysk (strata) ze sprzedazy

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) brutto

Zysk (strata) netto nalezy akcjonariuszom jednostki dominujgcej

Aktywa razem, w tym:
Aktywa trwate
Aktywa obrotowe
Wartosci niematerialne i prawne

Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

za 2025 rok oraz dane poréwnywalne za 2024 rok (PLN)

2025
PLN

31.12.2025
PLN

951 374,27

563 594,27
1454 969,02

672 470,25
(503 594,75)
(292 738,34)
(289 200,58)

(33 130,29)

3590 089,29
1599 363,29
1990 726,00

1518 553,77

2024
PLN

11205 112,33
12 964 196,86
4064 203,76
591 202,53
7140 908,57
(1343566,57)
(1472 124,41)
(1505 731,34)
31.12.2024
PLN
3664 872,04
2514 166,60
1150 705,44

2413 160,87
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Zapasy
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne
Naleznosci krétkoterminowe
Pasywa razem, w tym:

Kapitat wtasny

Kapitat mniejszosci

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe

Rozliczenia miedzyokresowe
Zrédfo: Spétka

845 714,74
134 277,14
314 574,12
3590 089,29
(565 042,46)
3385 633,98
769 497,77
373 100,00
316 397,77

80 000,00

407 494,74
51174,03
692 036,67
3664 872,04
3120,06
2461023,98
1200 728,00
373 100,00
735078,92

92 549,08
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Tabela. Skonsolidowane przeptywy pieniezne Grupy Kapitatowej The Dust S.A. za 2025 rok oraz dane poréwnywalne za 2024 rok (PLN)

2025 2024

PLN PLN
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej (221 736,25) (617 830,15)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (695 400,00) 10 000,00
Przeptywy pieniezne netto z dziafalnosci finansowej (1000 239,36) (41197,02)
Przeptywy pieniezne netto 83103,11 (649 027,17)

Zrédfo: Spétka

2. WYBRANE JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE

Wybrane informacje finansowe zawierajgce podstawowe dane liczbowe (w ztotych) podsumowujgce sytuacje finansowga Spotki The Dust S.A. w okresie 01.01.2025 r. -
31.12.2025 r. zostaty zaprezentowane w ponizej.

Tabela. Wybrane jednostkowe dane finansowe The Dust S.A. za 2025 rok oraz dane poréwnywalne za 2024 rok (PLN)

Pozycja 2025 2024

PLN PLN
Przychody ze sprzedazy produktéw i zréwnane z nimi 238 165,28 7492 586,64
Przychody ze sprzedazy produktéw 10385,28 7093 256,20
Koszty operacyjne 395519,89 1008 066,01
Amortyzacja 20 534,81 54 010,44
2ysk (strata) ze sprzedazy (157 354,61) 6484 520,63
2ysk (strata) z dziatalnoéci operacyjnej 203 281,80 (1455 395,94)
Zysk (strata) brutto 189714,81 (1554 875,12)
Zysk (strata) netto 189714,81 (1554 875,12)
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31.12.2025 31.12.2024
PLN PLN
Aktywa razem, w tym: 1343183,06 512 063,19
Aktywa trwate 208 806,68 208 978,84
Aktywa obrotowe 1134376,38 303 084,35
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00
Zapasy 227 020,00 16 800,00
Inwestycje krétkoterminowe 713 645,58 10915,08
Naleznosci krotkoterminowe 192 950,80 275 369,27
Pasywa razem, w tym: 1343183,06 512 063,19
Kapitat wiasny 965 695,28 130332,41
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 377487,78 381730,78
Zobowigzania dtugoterminowe 93 355,45 0,00
Zobowiazania krétkoterminowe 204 132,33 381730,78
Rozliczenia miedzyokresowe 80 000,00 0,00

Zrédfo: Spétka

Tabela. Jednostkowe przeptywy pieniezne The Dust S.A. za 2025 rok oraz dane porownywalne za 2024 rok (PLN)

2025 2024

PLN PLN
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (366 794,91) (334 237,25)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (714 113,95) 10 000,00
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci finansowej (1088 239,36) 43 802,98
Przeptywy pieniezne netto (7330,50) (280 434,27)
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3. PODSTAWOWE INFORMACIE O SPOLCE ORAZ GRUPIE KAPITALOWE)

3.1. Podstawowe informacje

The Dust S.A. tworzy grupe kapitatowa, w sktad ktérej wchodzg Emitent oraz trzy spotki zalezne: Two Horizons S.A., 4Knights S.A. i Vixa Games S.A..

Tabela. Podstawowe dane dotyczqce Jednostki Dominujqcej - The Dust S.A.

Nazwa (firma)

Forma prawna

Siedziba i kraj siedziby

Adres

Telefon

E-mail

Strona internetowa

Identyfikator PKD (dziatalno$¢ przewazajgca)

Przedmiot dziatalnosci

The Dust Spétka Akcyjna

spotka akeyjna

Wroctaw, Polska

ul. Wyspa Stodowa 7, 50-266 Wroctaw

+48 503 740 261

office@thedust.pl

www.thedust.pl

58.21.Z — dziatalnos$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych

produkcja i dystrybucja gier na urzadzenia elektroniczne stacjonarne

REGON 022411447

Kapitat zaktadowy 302.290,00 zt — w petni optacony

Numer KRS 0000672621

Sad Rejestrowy Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
Spotka The Dust (poczatkowo jako The Dust Sp. z 0.0.) zostata zawigzana w dniu dowego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Go-
31 marca 2014 r. 27 marca 2017 r. podjeta zostata uchwata o przeksztatceniu w spétke spodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 10 kwietnia 2017 r. (data rejestracji
akcyjna. Emitent zostat wpisany do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sa- w KRS przeksztatcenia The Dust Sp. z 0.0. w The Dust S.A.).
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Kapitat zakladowy

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 302.290,00 PLN (trzysta dwa tysigce dwiescie dzie-
wiecdziesigt ztotych 00/100) i dzieli sie na 3.022.900 (trzy miliony dwadziescia dwa ty-
sigce dziewiecdset) akcji, o wartosci nominalnej 0,10 zt (sfownie: dziesie¢ groszy) kazda
akcja, w tym:

e  100.000 akcji na okaziciela serii A1 — akcje zwykte (nieuprzywilejowane),

e 100.000 akcji imiennych serii A2 — akcje uprzywilejowane (2 gtosy z kazdej
akgji),

e 100.000 akcji imiennych serii A3 — akcje uprzywilejowane (2 gtosy z kazdej
akcji),

e 300.000 akgji imiennych serii A4 — akcje uprzywilejowane (2 gtosy z kazdej
akcji),

e  735.000 akcji na okaziciela serii B — akcje zwykte (nieuprzywilejowane),

Zarzgd Jednostki Dominujgcej

Sktad organdw Jednostki Dominujgcej wg stanu na dzien publikacji raportu za IV kwar-
tat2025r.,tj.6.11.2025 r. W okresie objetym raportem oraz po dniu bilansowym sktad
organdéw Emitenta ulegt zmianie, dnia 20 pazdziernika 2025 roku Krzysztof Wagner —
Cztonek Zarzadu The Dust S.A. ztozyt rezygnacije z petnionej funkcji.

Tabela. Sktad Zarzgdu Jednostki Dominujqgcej - The Dust S.A.
Imig i nazwisko Funkcja

Jakub Wolff Prezes Zarzadu

e  145.000 akcji na okaziciela serii C — akcje zwykte (nieuprzywilejowane),

e 17.900 akcji na okaziciela serii D — akcje zwykte (nieprzywilejowane),

e  225.000 akcji na okaziciela serii E — akcje zwykte (nieuprzywilejowane),

e 300.000 akcji na okaziciela serii F — akcje zwykte (nieuprzywilejowane).

e 1.000.000 akcji na okaziciela serii H — akcje zwykte (nieuprzywilejowane).

The Dust S.A. powstata wskutek przeksztatcenia The Dust Sp. z 0.0. Akcje serii A (z kto-
rych nastepnie powstaty akcje serii A1, A2, A3 i A4) i akcje serii B zostaty objete przez
zatozycieli Spétki proporcjonalnie do liczby udziatéw posiadanych przez nich w kapitale
zaktadowym spétki przeksztatcanej i w catosci zostaty pokryte jej majagtkiem. Udziaty
The Dust Sp. z 0.0. zostaty w petni optacone wktadami pienieznymi. Akcje serii C, D, E,
F i H zostaty w petni pokryte wktadami pienieznymi (przelewy bankowe).

Obecna kadencja Zarzadu The Dust S.A. rozpoczeta swoj bieg 9 czerwca 2022 r. na
podstawie uchwat podjetych przez Rade Nadzorczg powotujgcych doczasowych
Cztonkdw Zarzadu na kolejng 5-letnig wspding kadencje. Biezaca kadencja Zarzadu
The Dust S.A. konczy sie 9 czerwca 2027 r.
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Zasady zarzgdzania spoétkg The Dust S.A

Zgodnie ze Statutem Spodtki, Zarzad The Dust S.A. sktada sie z jednego do czterech
cztonkdw, w tym Prezesa Zarzadu a dodatkowo maksymalnie trzech Cztonkdéw Za-
rzadu, powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorczg na wspdlng kadencje.
Kadencja Zarzadu trwa 5 (piec) lat. Dopuszczalne jest ponowne powotywanie tych sa-
mych osdb na nastepne kadencje. Rada Nadzorcza moze odwotac Prezesa Zarzadu,
Wiceprezesa Zarzadu lub Cztonka Zarzadu przed uptywem kadencji Zarzadu. Cztonek
Zarzadu moze by¢ odwotany tylko z waznych powodow. Liczebno$¢ i sktad Zarzadu
kolejnych kadencji ustala Rada Nadzorcza. Mandaty cztonkéw Zarzadu wygasajg z
dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za
ostatni rok obrotowy koriczacy sie w trakcie ich kadencji.

Rada Nadzorcza Jednostki Dominujgcej

Obecna kadencja Rady Nadzorczej The Dust S.A. rozpoczeta swoj bieg 8 kwietnia

2026 r. na podstawie uchwat podjetych przez Walne Zgromadzenie The Dust S.A. po-
wotujgcych nowych Cztonkdw Rady Nadzorczej. Poprzedni Cztonkowie Rady Nadzor-
czej Krzysztof Ktysz, Oktawian Jaworek i Radostaw tapczynski w dniu 8 kwietnia 2026

Tabela. Skfad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej - The Dust S.A.
Imig i nazwisko Funkcja
Bogustaw Kisielewski
Szymon Kulifiski
Dawid Muszkiet Sekretarz Rady Nadzorczej

Radostaw Buczyriski Cztonek Rady Nadzorczej

Andrii Tsependa Cztonek Rady Nadzorczej

Przewodniczagcy Rady Nadzorczej

Zarzad kieruje dziatalnoscig Spdtki i reprezentuje jg na zewnatrz. Do zakresu dziatania
Zarzadu nalezg wszystkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spotki, niezastrze-
zone do

kompetencji innych wtadz Spétki. Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu. Jezeli Za-
rzad jest wieloosobowy do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki oraz do jej re-
prezentowania wymagane jest wspétdziatanie Prezesa Zarzgdu z Cztonkiem Zarzadu.
Uchwaly Zarzadu zapadaja bezwzgledng wiekszoscig gtoséw w obecnosci co najmniej
potowy sktadu Zarzadu. Gdy cztonkdw zarzadu jest wiecej niz dwdch, to w przypadku
réwnosci gtosow, decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

Informacje o wartosci wynagrodzen i nagrdd z tytutu petnienia funkcji Prezesa Za-
rzadu i Cztonkdw Zarzadu w The Dust S.A. oraz we wtadzach spétek zaleznych zostato
podane w nocie nr 38 skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitato-
wej The Dust S.A. za 2024 r.

ztozyli rezygnacje z petnienia funkcji. Na ich miejsce Walne Zgromadzenie powotato
Bogustawa Kisielewskiego , Dawida Muszkiet, Szymona Kulinskiego, Radostawa Bu-
czynskiego oraz Andrii Tsependa. Biezgca kadencja Rady Nadzorczej The Dust S.A.
konczy sie 8 kwietnia 2031 r.

Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
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Zasady funkcjonowania i kompetencje Rady Nadzorczej The Dust S.A

Rada Nadzorcza skfada sie z pieciu do siedmiu cztonkdw, powotywanych i odwotywa-
nych przez Walne Zgromadzenie na wspdlng kadencje. Odwotanie cztonka rady nad-
zorczej moze nastgpic tylko z waznych powoddw z wytgczeniem cztonkdw rady nad-
zorczej powotywanych w ramach uprawnien osobistych przez akcjonariuszy. Kadencja
Rady Nadzorczej trwa piec lat. Dopuszczalne jest ponowne powotywanie tych samych
0s0b na nastepne kadencje. Pierwsza Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu cztonkdw po-
wotanych przez Zatozycieli. W przypadku zmniejszenia ilosci cztonkow Rady Nadzor-
czej w toku kadencji z powoddw losowych lub rezygnacji, Rada Nadzorcza moze doko-
optowac nie wiecej niz dwdéch cztonkéw Rady do korica wspdlnej kadencii.

Rada Nadzorcza ze swego grona wybiera Przewodniczgcego oraz Zastepce Przewod-
niczgcego i Sekretarza. Przewodniczacy Rady Nadzorczej, a w razie jego nieobecnosci
Zastepca Przewodniczgcego, zwotuje posiedzenia Rady i przewodniczy im. Rada Nad-
zorcza jest zwotywana w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz trzy razy w kazdym roku
obrotowym.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W przypadku
réwnej liczby gtoséw decyduje gtos Przewodniczacego Rady. Cztonkowie Rady mogg
oddawac swoj gtos na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady. Rada Nadzorcza
moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkow bez-
posredniego

porozumiewania sie na odlegtos¢. Organizacje oraz tryb dziatania Rady Nadzorczej
okresla Regulamin Rady uchwalony przez Rade Nadzorczg podlegajacy zatwierdzeniu
przez Walne Zgromadzenie. taczne wynagrodzenie doradcéw Rady Nadzorczej, na-
lezne im na podstawie umow zawartych przez nich z Radg Nadzorczg Spétki, nie moze
przekraczac kwoty 40.000 PLN netto w kazdym kolejnym roku obrotowym.

Rada Nadzorcza sprawuije staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzi-
nach jej dziatania. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezg w szczegdlnosci:

e ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz jej grupy kapitatowej,
jednostkowego sprawozdania finansowego Spétki oraz skonsolidowanego

sprawozdania finansowego grupy kapitatowej Spodtki za ubiegty rok obro-
towy, w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem
faktycznym;

e ocena wnioskow Zarzadu dotyczgcych podziatu zysku lub pokrycia straty;

e sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z
wynikéw ocen;

e  zawieszanie, z waznych powoddw, w czynnosciach poszczegdlnych cztonkow
Zarzadu lub wszystkich cztonkow Zarzadu;

o delegowanie swoich cztonkéw do czasowego wykonywania czynnosci czton-
kéw Zarzadu niemogacych sprawowac swych czynnosci;

e inne sprawy powierzone do kompetencji Rady Nadzorczej przez bezwzgled-
nie obowigzujgce przepisy prawa lub uchwaty Walnego Zgromadzenia;

e  ustalanie zasad wynagradzania cztonkow Zarzadu;

e wprowadzanie programéw motywacyjnych dla cztonkéw zarzadu lub kluczo-
wych pracownikéw Spofki;

e wybor firmy audytorskiej do badania jednostkowego rocznego sprawozda-
nia finansowego Spdtki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitatowej Spotki.

Zawarcie przez The Dust S.A. umowy ze spdtkg zalezng wymaga zgody Rady Nadzor-
czej jezeli wartos¢ tej umowy zsumowana z wartoscig transakcji zawartych z tg sama
spotkg w okresie roku obrotowego przekracza kwote 200.000 PLN netto. Dla potrzeb
ustalenia, czy powyzsze kryterium zostato spetnione w przypadku transakcji, ktorych
przedmiotem sg swiadczenia powtarzajgce sie, spetniane na podstawie umowy zawar-
tej na czas nieokreslony, za wartos¢ transakcji uznaje sie sume Swiadczen przewidzia-
nych w umowie w pierwszych dwdch latach jej obowigzywania. Obowigzki informa-
cyjne Zarzadu Spotki, wynikajace z art. 3801 § 1 i 2 KSH, zostajg ograniczone w ten
sposdb, ze informacje o:

str. 9



g THE DUST S.A. — SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI SPOtKI ORAZ GRUPY KAPITALOWE) ZA 2025 R.

e transakcjach oraz innych zdarzeniach lub okolicznosciach, ktore istotnie Rada Nadzorcza wykonuje swoje obowigzki kolegialnie, moze jednak delegowac
wptywaja lub moga wptywac na sytuacje majatkowa spétki, w tym na jej ren- swoich cztonkéw do samodzielnego petnienia okreslonych czynnosci nadzor-
townos¢ lub ptynnos¢ oraz czych.

e zmianach uprzednio udzielonych radzie nadzorcze] informaciji, jezeli zmiany Cztonkowie Rady Nadzorczej nie otrzymuja za wykonywanie swoich obowigzkéw
te istotnie wptywajg lub moga wptywac na sytuacje spotki — nie bedg przeka- wynagrodzenia.

zywane niezwtocznie po ich wystgpieniu, ale na kazdym posiedzeniu Rady

Nadzorczej, chyba ze Rada Nadzorcza postanowi inacze;.

3.2. Organizacja Grupy Kapitatowej

The Dust S.A. tworzy grupe kapitatowg, w sktad ktorej wchodzg Emitent oraz trzy spétki zalezne: Two Horizons S.A., 4Knights S.A. i Vixa Games S.A. (,,spotki zalezne”, ,jednostki
zalezne”, ,studia zalezne”). Dziatalno$¢ wymienionych podmiotéw skupiona jest na produkgji gier. Kazda ze spdtek specjalizuje sie w produkgji gier o innym charakterze, grupie

docelowej i budzecie. Celem powotania poszczegdlnych spotek jest budowanie marek rozpoznawanych przez graczy i kojarzonych z ich najwazniejszymi produkcjami. Emitent nie

posiada zaktadéw oraz oddziatéw. Spdtka The Dust S.A. i pozostate spotki zalezne zostaty utworzone na czas nieoznaczony.

Two Horizons S.A.

Two Horizons S.A. na dzien 31 grudnia 2025 r. byto studiem zaleznym od Emitenta, w w wyniku procesu potgczenia wydzielonej czesci przedsiebiorstwa The Dust S.A. z Ovid
ktérym The Dust S.A. posiadat 46,16% w kapitale zaktadowym oraz 58,34% w ogdlnej Works S.A. Emitent nie posiada zadnych udziatéw w studiu Two Horizons S.A.. Do dnia
liczbie gtoséw. Na dzier publikacji raportu rocznego tj. na dzien 29 maja 2026 r. potaczenia Two Horizons S.A. podlega konsolidacji metoda petna.

Tabela. Podstawowe dane dotyczqce jednostki zaleznej - Two Horizons S.A.

Nazwa (firma)

Forma prawna
Siedziba i kraj siedziby
Adres

Telefon

E-mail

Strona internetowa

Identyfikator PKD (dziatalno$¢ przewazajgca)

Two Horizons Spétka Akcyjna

spotka akeyjna

Wroctaw, Polska

ul. Wyspa Stodowa 7, 50-266 Wroctaw
+48 607 332 478
office@twohorizons.pl
www.twohorizons.pl

58.21.Z — dziatalnos$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych

str. 10


mailto:office@twohorizons.pl
http://www.twohorizons.pl/

g THE DUST S.A. — SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI SPOtKI ORAZ GRUPY KAPITALOWE) ZA 2025 R.

Przedmiot dziatalnosci produkcja i dystrybucja gier na urzadzenia elektroniczne stacjonarne

REGON 387822647

Kapitat zaktadowy 171.129,80 zt — w petni optacony

Numer KRS 0000874925

Sad Rejestrowy Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
4Knights S.A.
4 Knights S.A. na dzien 31 grudnia 2025 r. byto studiem zaleznym od Emitenta, w kto- w wyniku procesu potgczenia wydzielonej czesci przedsiebiorstwa The Dust S.A. z Ovid
rym The Dust S.A. posiadat 58,31% w kapitale zaktadowym oraz 67,72% w ogolnej licz- Works S.A. Emitent nie posiada zadnych udziatdow w studiu 4 Knights S.A.. Do dnia po-
bie gtosow. Na dzien publikacji raportu rocznego tj. na dzien 29 maja 2026 r. taczenia 4 Knights S.A. podlega konsolidacji metoda petna.

Tabela. Podstawowe dane dotyczqce jednostki zaleznej - 4Knights S.A.

Nazwa (firma) 4Knights Spétka Akcyjna

Forma prawna spotka akeyjna

Siedziba i kraj siedziby Wroctaw, Polska

Adres ul. Wyspa Stodowa 7, 50-266 Wroctaw

Telefon +48 503 740 261

E-mail office@4knights.pl

Strona internetowa www.4knights.pl

Identyfikator PKD (dziatalno$¢ przewazajaca) 58.21.Z — dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych
Przedmiot dziatalnosci produkcja i dystrybucja gier na urzadzenia elektroniczne stacjonarne
REGON 52021174

Kapitat zaktadowy 171.500,00 zt —w petni optacony

Numer KRS 0000926411

Sad Rejestrowy Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
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Vixa Games S.A.
Vixa Games S.A. na dzier 31 grudnia 2025 r. byto studiem zaleznym od Emitenta, w w wyniku procesu potgczenia wydzielonej czesci przedsiebiorstwa The Dust S.A. z Ovid
ktérym The Dust S.A. posiadat 81,43% w kapitale zaktadowym oraz 81,43% w ogdlnej Works S.A. Emitent nie posiada zadnych udziatéw w studiu Vixa Games S.A..

liczbie gtoséw. Na dzien publikacji raportu rocznego tj. na dzien 29 maja 2026 .

Tabela. Podstawowe dane dotyczqce jednostki zaleznej — Vixa Games S.A.

Nazwa (firma)

Forma prawna
Siedziba i kraj siedziby
Adres

Telefon

E-mail

Strona internetowa
Identyfikator PKD (dziatalno$¢ przewazajgca)
Przedmiot dziatalnosci
REGON

Kapitat zaktadowy
Numer KRS

Sad Rejestrowy

Animator
Dom Maklerski BDM S.A.

ul. Ks. S. Stojatowskiego 27, 43-300 Bielsko-Biata

www.bdm.pl

Vixa Games Spédtka Akcyjna

spotka akeyjna

Gdansk, Polska

Starodworska 1, 80-137

contact@vixagames.com

https://vixagames.com/

58.21.Z — dziatalnos$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych
produkcja i dystrybucja gier na urzadzenia elektroniczne stacjonarne
388110191

140.000 zt — w petni optacony

0000881868

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
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3.3. Zakres dziatalnosci

Grupa The Dust S.A. specjalizuje sie w produkcji wysokiej jakosci gier komputerowych
w oparciu o wiasne IP, ktérych produkcje finansuje we wspdtpracy z globalnymi wy-
dawcami — do tej pory wspdtpracowata miedzy innymi z Focus Entertainment S.A,,
Kalypso Media Group GmbH oraz Toplitz Productions GmbH.

Grupa zaktada cykliczng produkcje nowych gier w ramach kazdego studia zaleznego,
ktéra zapewni jej ciggto$¢ operacyjng. Model biznesowy poszczegdlnych spotek
z Grupy opiera sie na planowaniu produkcji tak, aby zachowac ciggtos¢ pracy —na eta-
pie finalizacji projektu rozpoczynane sg prace nad proof-of-concept nowego tytutu
(model biznesowy zostat opisany szczegdtowo w pkt. 2.4), przy jednoczesnym dtugo-
terminowym wsparciu wydanych wczesniej tytutéw poprzez aktualizacje i rozszerze-
nia, a w przysztosci rowniez sequele. Ciggty dialog prowadzony ze spotecznoscig graczy
oraz odpowiadanie na ich potrzeby pozwolito Grupie na zbudowanie szerokiej bazy
uzytkownikow, co ma bezposrednie przetozenie na rozwdj realizowanych produkcji
oraz dostarczanie na rynek optymalnych i oczekiwanych rozszerzen i dodatkow,
a w dtugim okresie czasu zapewnienie wydtuzenia cyklu zycia gier oraz sukcesywnego
zwiekszania poziomu sprzedazy.

Grupa The Dust S.A. tgczy w sobie kompetencje kilku studiéw deweloperskich:
The Dust S.A., Two Horizons S.A., 4Knights S.A. i Vixa Games S.A. Kazde studio specja-
lizuje sie w produkgji gier o odmiennym charakterze, skierowanych do odpowiednich
grup docelowych dla danego gatunku.

W 2024 roku The Dust S.A. zakoniczyt prace nad gra osadzong w swiecie ,,Cyklu Inkwi-
zytorskiego” na motywach twdérczosci Jacka Piekary — The Inquisitor. Gra miafa pre-
miere 8 lutego 2024 r.

Two Horizons S.A. specjalizuje sie w tworzeniu gier z gatunku symulatoréw i renowa-
toréw. W czerwcu 2024 r. zakoniczyta sie produkcja gry Hotel Renovator, kiedy 19
czerwca miata miejsce premiera gry na konsole poprzedniej generacji (PlayStation 4 i
Xbox One). Gra zostata wczesniej wydana na platforme PC (7 marca 2023 r.) oraz na
konsole nowej generacji (12 marca 2024 r.). Na etapie produkcji w fazie alpha znajduje

sie gra Home Renovator, ktéra w zatozeniu Zarzadu bedzie wydana w modelu self-
publishing — spodtka obecnie poszukuje finansowania na dokonczenie produkcji, roz-
waza roéwniez pozyskanie wydawcy jesli pozyskanie finansowania w innej formie sie
nie powiedzie. Two Horizons jednoczesnie poszukuje wydawcy w celu wznowienia
projektu Airport Renovator.

Spotka 4Knights S.A. specjalizuje sie w produkgji strategicznych gier czasu rzeczywi-
stego (RTS —real time strategy) i builder. Zespdt obecnie w zwigzku z wypowiedzeniem
umowy przez Globalnego wydawce na projekt o kodowe]j nazwie Curb Project zostat
rozwigzany, a zarzadzajacy spdtka poszukujg finansowania na kolejne projekty w
spotce.

Spotka  Vixa Games S.A.  specjalizuje sie  w casualowych produkcjach
z segmentu indie premium. Od 2016 do 2021 roku, studio dziatato bedac czescig spotki
Scalac Sp.z 0.0.. Z poczatkiem 2021 roku Vixa Games zostata zarejestrowana w formie
spotki akeyjnej. Gry spétki sprzedawane sg w modelu premium, ktory zaktada jednora-
zowg pfatno$¢ uiszczang przy jej zakupie/ pobraniu. Dystrybucja gier odbywa sie za
pomocg popularnych platform dystrybucji cyfrowej, takich jak m.in. Steam, Microsoft
Store, Playstation Store i Nintendo Switch Store.

Spotki z Grupy skupiajg sie na pozyskiwaniu partnerstw z globalnymi wydawcami, kto-
rzy wspotfinansujg produkcje oraz sg odpowiedzialni za marketing i promocje wyda-
wanych gier. Celem zarzadu jest samodzielne finansowanie produkgji i marketingu ko-

lejnych projektow przy sprzyjajacych warunkach finansowych.

Obecnie Grupa prowadzi sprzedaz gier na terenie catego swiata w modelu dystrybugji
cyfrowej. Kluczowym kanatem dystrybucyjnym sg platformy Steam prowadzona przez
Valve Corporation, XBOX STORE oraz PLAYSTATION STORE. Gry dostepne sg rowniez
w sprzedazy na platformie Epic Games Store oraz Hotel Renovator w sklepie cyfrowym
Focus Entertainment, a The Inquisitor w sklepie cyfrowym Kalypso.
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Osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju Grupy

W toku realizacji poszczegdlnych projektow Emitent oraz spétki od niego zalezne
(Two Horizons S.A., 4Knights S.A., Vixa Games S.A.) kreujg innowacyjne dla nich kon-
cepcje i wdrazajg je w produkowanych grach.

3.4. Model biznesowy

Grupa The Dust S.A. wypracowata i wdrozyta w ramach wszystkich studiow zaleznych
sprawdzony model biznesowy, ktdry jest tatwo skalowalny i powtarzalny. Model biz-
nesowy Grupy zaktada prace nad dwoma gtéwnymi projektami z przesunieciem
w czasie tzn. pierwszy, wiodgcy projekt jest realizowany do fazy proof-of-concept
lub vertical slice ze srodkéw wiasnych badz pozyskanych w ramach umdéw project fi-
nance, a nastepnie produkcja petnej wersji gry, marketing, a takze promocja wspiera-
jgca sprzedaz realizowane sg ze srodkdw pozyskanych od wydawcdw w ramach umow
wydawniczych. W momencie wejscia projektu w koncowg faze realizacji, czyli w mo-
mencie premiery tytutu, zespot deweloperski jest juz gotowy z prezentacjg kolejnego
projektu potencjalnemu wydawecy, co pozwala na rozpoczecie negocjacji w celu pod-
pisania umowy wydawniczej. Takie zarzadzanie projektami umozliwia zachowanie
ptynnosci finansowej oraz zapewnienie utrzymania wysokiej jakosci produkowanych
gier.

Zaktady

Spotki The Dust S.A., Two Horizons S.A., 4Knights S.A prowadzg dziatalnos¢ we Wro-
cfawiu, pod adresem Wyspa Stodowa 7 natomiast spdtka Vixa Games S.A. w Gdarisku,
pod adresem Starodworska 1. Spotki nie posiadajg oddziatow (zaktaddw).

Srodowisko naturalne

Dziatalnos¢ Spotki nie ma istotnego wptywu na srodowisko naturalne.

Zgodnie z zatozeniami ogtoszonej w maju br. strategii na lata 2023-2028 Grupa
przygotowuje sie do przechodzenia na model, w ktorym studia zalezne bedg pet-
ni¢ zaréwno funkcje dewelopera, jak i wydawcy. Na poczgtkowym etapie rozwoju
kazde studio realizuje projekty we wspotpracy z wydawcami, aby w pdzniejszym,
juz dojrzatym okresie rozwoju, przejs¢ na model self-publishingu, bez udziatu ze-
wnetrznych wydawcow. Zaktada sie, ze kazda ze spotek zaleznych przejdzie ko-
lejno podobng droge rozwoju, cho¢ w odrebnych gatunkach gier. Studio zalezne
Two Horizons rozpoczeto realizacje kolejnego projektu z serii renowatoréw (gra o
tytule Home Renovator), ktéry zgodnie z zatozeniem Zarzadu bedzie wydany w
modelu self publishing. Celem stopniowej zmiany dotychczasowego modelu biz-
nesowego jest doprowadzenie do wptywu catosci przychodow ze sprzedazy gier
do Grupy.
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Graf 4. Model biznesowy w Grupie The Dust. Zrédfo: Spdtka

Vertical Slice Publishing agreement

Financed from own eguity Financed from revenues from publishing agreement [MG)

Start of 2" project development

Zgodnie z przyjetymi normami na rynku kazda z uméw wydawniczych obejmuije:

e MG (Minimum Guarantee) - tj. gwarantowany przychdd dla studia, wypta-
cany w transzach po oddaniu kolejnych kamieni milowych,

e  Royalties - tj. udziat w przychodach z tytutu sprzedazy gry po uzyskaniu okre-
Slonego poziomu sprzedazy,

Model biznesowy Grupy zaktada obecnos¢ tytutdw na wszystkich kluczowych platfor-
mach sprzetowych w celu petnego wykorzystania ich potencjatu sprzedazowego.

3.5. Akcje

e Budzet marketingowy, ktéry wydawca przeznacza na promocje gry (nie sta-
nowi to przychodu studia.

Obecnie Hotel Renovator jest dostepny na platformie PC oraz na konsolach obecnej i
starej generacji (Sony PlayStation 4/5 i Microsoft Xbox Series One/X).

Tytut The Inquisitor jest dostepny na platformie PC oraz na konsole nowej generaciji -
PS5 oraz XBOX Series X/S.

Akcje The Dust S.A. seriiAl, B, C, E i F sg wprowadzone do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu NewConnect, prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. 500.000 szt. akcji serii A2, A3 i A4 nie jest wprowadzonych do obrotu, poniewaz sg to akcje imienne uprzywilejowane co do prawa glosu (dwa glosy na

jedng akcje).

Akcje serii D zostaty zarejestrowane w KRS w dniu 10 maja 2024 r. i docelowo zostang wprowadzone do Alternatywnego Systemu Obrotu NewConnect.

Tabela. Podstawowe informacje dotyczqce akcji The Dust S.A. notowanych na rynku NewConnect
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Indeksy NCIndex

Sektor Gier

ISIN PLTHDSTO0017

Ticker THD

Liczba akcji tacznie 3.022.900

Liczba akcji w obrocie 1.505.000 (74,40% wszystkich akcji)

Data pierwszego notowania 16.04.2018 — akcje serii B i C, 18.06.2020 — akcje serii E, 24.05.2021 — akcje serii A1, 26.08.2021 — akcje serii F
Akcje wiasne

W pierwszym kwartale 2026 r. Emitent oraz spoétki od niego zalezne (Two Horizons S.A., 4Knights S.A. i Vixa Games S.A.) nie nabywaty, nie zbywaty ani nie posiadaty akcji wiasnych.

Akcjonariat

Struktura akcjonariatu The Dust S.A. ulegta zmianie. W | kwartale 2026 r. i na dzien publikacji Raportu tj. 15.05.2026. Robert Dziubtowski poprzez swoje spotki zalezne skupit od Me
& My Friends S.A. 500 000 akgji.

Tabela. Struktura akcjonariatu The Dust S.A. — stan na dzieri publikacji raportu, tj. 13.02.2026roku

Imie i nazwisko /Nazwa Liczba akgiji Udziat w kapitale zaktadowym Liczba gtoséw Udziat w liczbie gtoséw na WZA

Robert Dziubtowski bezposred- 685 280 22,67% 1185 280 33,65%
nio, posrednio poprzez Dzio-
bak25 Foundation Fundacja Ro-
dzinna oraz posrednio przez inne

podmioty
Dziobak25 Foundation Fundacja 500 000 16,54% 1000 000 28,39%
Rodzinna
Savicon Sp. z 0.0. 600 000 19,85% 600 000 17,03%
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Pozostali 1737620
Razem 3022 900

3.6. Zasoby ludzkie

Tabela. Zasoby ludzkie w Grupie The Dust S.A. na koniec 2025

Liczba pracownikéw —tgcznie
Liczba pracownikéw (petny etat)
Liczba wspdtpracownikéw

Inne formy zatrudnienia*
*umowy cywilno-prawne

4. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ W 2025 ROKU

g THE DUST S.A. — SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI SPOtKI ORAZ GRUPY KAPITALOWE) ZA 2025 R.

57,58% 1737620 49,32%%
100,00% 3522900 100,00%
31.12.2025 31.12.2024

0 4

0 2

0 1

0 1

4.1. Istotne dziatania i wydarzenia w 2025 r.

Do najwazniejszych wydarzen i dziatan podjetych w 2025 r. naleza:
| kwartat 2025 r.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariusz 13 stycznia 2025 r. oraz
20 stycznia 2025 .

W dniu 13 stycznia 2025 roku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie na kto-
rym akcjonariusze podjeli uchwaty w zakresie finansowanie spétki oraz zarzadzili
przerwe w obradach do 20 stycznia 2025 roku. W dniu 20 stycznia 2025 roku Nad-
zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwaty dotyczace procesu, o ktérym
Spotka informowata w raportach biezgcych nr 11/2024 z dnia 19 wrze$nia 2024 r.
oraz nr 13/2024 z dnia 22 listopada 2024 r.

Zawarcie umowy z Autoryzowanym Doradcq w zakresie wprowadzenia
na NewConnect akgciji serii H, | oraz J

W dniu 10 stycznia 2025 r. pomiedzy Emitentem a EQ1 Sp. z 0.0. (,,EQ1”) zawarta zo-
stata umowa, na podstawie ktérej EQ1 wykona na rzecz Emitenta zadania Autoryzo-
wanego Doradcy, o ktérych mowa w Regulaminie Alternatywnego Systemu Obrotu
w zakresie wprowadzenia do Alternatywnego Systemu Obrotu prowadzonego przez
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (rynek NewConnect):

- akcji Emitenta serii H, o ktérych mowa w uchwale nr 3 podjetej przez Nadzwyczajne
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Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 13 stycznia 2025 r., ktérej tresé zostata opubliko-
wana raportem biezgcym nr 1/2025;

- akcji Emitenta serii | oraz J przewidzianych do emisji na podstawie uchwat objetych
porzadkiem obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, ktére zostato zwotane
na 13 stycznia 2025 r., przy czym uchwaty te nie zostaty podjete w zwigzku z uchwa-
long przerwa w obradach, o ktérej mowa w raporcie biezgcym nr 1/2025 (projekty
uchwat w sprawie emisji akgji serii | oraz J zostaty opublikowane raportem biezgcym
nr 17/2024).

Warunkowe podwyzszenie kapitatu zakladowego na podstawie uchwat
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z 13.01.2025 r. i 20.01.2025 r. -
oddalenie przez sqd rejestrowy wniosku Spétki

W dniu 18 marca 2025 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu wy-
dat postanowienie o oddaleniu wniosku Spdtki o rejestracje zmian wynikajgcych z
uchwat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta:

- uchwaty nr 3 z dnia 13 stycznia 2025 r. — emisja obligacji serii od A1 do A41 zamien-
nych na akcje serii H (tre$¢ opublikowana raportem biezgcym ESPI nr 1/2025),
- uchwaty nr 5 z dnia 20 stycznia 2025 r. — emisja warrantéw subskrypcyjnych serii D

Il kwartat 2025 r.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy 17 kwietnia 2025 r.

W dniu 17 kwietnia 2025 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie (dalej:
,WZ"”) Emitenta, o zwofaniu ktérego Spotka informowata raportem biezgcym EBI nr
7/2025. WZ podjeto jedynie uchwaty w sprawie:

- wyboru przewodniczgcego WZ (zgodnie z projektem uchwaty nr 1),

uprawniajgcych do objecia akgji serii | (tre$¢ opublikowana raportem biezgcym EBI nr
2/2025),

- uchwaty nr 6 z dnia 20 stycznia 2025 r. —emisja warrantdw subskrypcyjnych serii E
uprawniajgcych do objecia akgji serii J (tres¢ opublikowana raportem biezgcym EBI nr
2/2025).

Whiosek dotyczyt zmian w zakresie statutu, ujawnienia nowej wartosci nominalnej
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz wpisu informacji o podjeciu
uchwaty o emisji obligacji zamiennych.

Powodem oddalenia wniosku byt brak kworum, o ktérym mowa w art. 449 w zw. z
art. 445 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (z pézn. zm.)
(,,KSH"). W odniesieniu do spétek publicznych powziecie uchwat w sprawie warunko-
wego podwyzszenia kapitatu zaktadowego wymaga obecnosci akcjonariuszy repre-
zentujgcych co najmniej jedng trzecig kapitatu zaktadowego, podczas gdy uchwaty
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 13 stycznia 2025 r. oraz z dnia
20 stycznia 2025 r. podejmowano w obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych jedy-
nie 24,72%.

Majac na uwadze powyzsze, Spétka niezwtocznie zwotata kolejne Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie majgce w porzadku obrad podjecie analogicznych uchwat od-
noszacych sie do umowy inwestycyjnej, o ktérej Emitent informowat raportem bieza-
cym nr 13/2024.

- przyjecia porzadku obrad (zgodnie z projektem uchwaty nr 2),
- uchylenia uchwat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 13 stycznia
2025 r. oraz 20 stycznia 2025 r. (zgodnie z projektem uchwaty nr 3).

Pozostate uchwaty (zgodnie z projektami uchwat nr 4-8) byty przedmiotem obrad
(WZ nie odstgpito od rozpatrzenia ktéregokolwiek z punktow planowanego porzadku

obrad), ale nie zostaty podjete z uwagi na brak kworum, o ktérym mowa w art. 431 §
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3a orazart. 449 w zw. z art. 445 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks spotek
handlowych (z pézn. zm.) (dalej: ,,KSH”). Zarzad Spotki zamierza zwotac kolejne W2,
ktore w porzadku obrad bedzie miato podjecie niepodjetych uchwat, bez wymogu
kworum, co jest dopuszczalne w drugim terminie zgodnie z przywotanymi wyzej
przepisami.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy 15 maja 2025 r. oraz roz-
poczecie rozméw z Hyperbook Investments Sp. z o.0.

W dniu 15 maja 2025 r. pomiedzy Emitentem a spdtkg Hyperbook Investments Sp. z
0.0. (dalej: ,HI”) dokonane zostaty ustalenia, zgodnie z ktérymi HI zainteresowana
jest objeciem akcji Spétki. Ponadto Emitent prowadzi dziatania majgce na celu pozy-
skanie do Spétki kolejnych inwestorow. W zwigzku z powyzszym w dniu 15 maja
2025 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spofki (dalej: ,WZ”) podjeto m.in. uchwaty nr
3 4. S3 to uchwaty, ktérych podjecie pierwotnie znajdowato sie w punktach 5a i 5b
porzadku obrad opublikowanego raportami biezgcymi nr 7/2025 i 9/2025.

Emitent zwraca uwage, ze przyjety porzadek obrad zawiera te same punkty co pro-
ponowany porzadek obrad publikowany w raportach biezgcych nr 7/2025i9/2025, z
tym zastrzezeniem, ze zmieniona zostata kolejnos¢ podejmowanych uchwat a przed
przystgpieniem do punktu 9 porzadku obrad (uchwaty z punktéw 5c-5e pierwotnie
proponowanego porzadku obrad) uchwalona zostata przerwa do dnia 13 czerwca
2025 r., godz. 11:00. Punkt 9 przyjetego porzadku obrad (punkty 5c-5e pierwotnie
proponowanego i nieprzyjetego porzadku obrad) odnosi sie do podjecia uchwat w
sprawie procesu, o ktérym Emitent informowat raportami biezgcymi nr 11/2024 i
13/2024.

Powiadomienie w trybie art. 19 MAR - objecie akcji przez Prezesa Za-
rzqdu

W dniu 6 czerwca 2025 roku spoétka The Dust S.A. przekazuje powiadomienie przeka-

zane Spotce przez jej Prezesa Zarzgdu w zwigzku z zawarciem przez niego umowy ob-
jecia 50 000 akcji Spotki serii H emitowanych na podstawie uchwaty Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 15 maja 2025 .

Woplyniecie do spoiki zaleznej Two Horizons informaciji o osiggnieciu re-
coup gry Hotel Renovator

W dniu 11 czerwca 2025 r. spotka Two Horizons S.A. (spdtka zalezna od Emitenta)
otrzymata od wydawcy gry Hotel Renovator (francuska spétka Focus Entertainment)
raport sprzedazy gry Hotel Renovator za pierwszy kwartat 2025 roku, z ktérego wy-
nika, ze gra Hotel Renovator odrobita wszystkie koszty produkcji, testowania, lokali-
zacji, marketingu i wydania gry.

Poczawszy od pierwszego kwartatu 2025 roku Two Horizons otrzymuje udziat w przy-
chodach ze sprzedazy gry. Zgodnie z umowa wydawniczg jest to 30% przychodow
uzyskanych przez wydawce, tj. po potraceniu wynagrodzenia platform dystrybucyj-
nych.

Gra Hotel Renovator sprzedata sie w 169 tys. kopii, a dodatkowo w rece graczy trafito
56 tys. sztuk DLC (ang. downloadable content — dodatkowa zawartos¢, ktérg mozna
pobrac i zainstalowac¢ do gry po jej wydaniu) (dane na dziert 31 marca 2025 r.).

Gra dostepna jest na platformach dystrybucyjnych Steam i Epic w wersji PC oraz
PlayStation Store i Microsoft Store w wersji na konsole.

O grze Hotel Renovator Emitent informowat m.in. raportami biezgcymi nr 15/2020,
2/2022, 8/2022,11/2022i2/2023, 7/2023 i 2/2024.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spéiki z dnia 13 czerwca 2025r.

W dniu 13 czerwca 2025 roku po przerwie zarzgdzonej w dniu 15 maja 2025 zostato
wznowione Zwyczajne Walne Zgromadzenie. Uchwaty nr 20, 21 i 22 w zwigzku z tym,
ze 100% obecnego na WZ kapitatu zaktadowego gtosowato przeciw ich podjeciu, nie
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zostaty podjete. Oznacza to, ze umowa inwestycyjna (ABO), o ktorej mowa w rapor-
tach biezgcych nr 11/2014, 13/2014 i kolejnych wyzej wymienionych zostaje wstrzy-
mana do czasu uchwalenia przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy stosownych
punktow z nig zwigzanych. Jednoczesnie The Dust S.A. poinformowat, ze prowadzi
dziatania majace na celu pozyskanie do Spotki inwestordw, ktérzy obejma akcje serii
H na podstawie uchwaty, ktorej tres¢ Emitent przekazat raportem biezgcym nr
10/2025.

Zawarcie umowy pozyczki

W dniu 16 czerwca 2025 r., /the Dust S.A. zawart umowe pozyczki z opcjg konwers;ji
na akcje serii H (dalej: ,Umowa”). Na podstawie zawartej Umowy pozyczkodawca zo-
bowigzat sie udzieli¢ Spotce pozyczki na kwote 250 000,00 zt (dwiescie piecdziesigt
tysiecy ztotych 00/100) w terminie do dnia 30 wrzesnia 2025 roku wyptacana cyklicz-
nie w 5 transzach od dnia 16 czerwca 2025 roku.

Il kwartat 2025 r.

Objecie akcji The Dust S.A. przez Ovid Works S.A. oraz nabycie akcji Vixa
Games S.A. przez The Dust S.A.

W dniu 4 sierpnia 2025 r. Spétka zawarta umowe objecia przez Ovid Works S.A. (KRS:
0000793229) 700.000 akgji Spdtki serii H, o emisji ktérych Emitent informowat rapor-
tem biezgcym nr 10/2025, za taczng kwote 700.000,00 zt oraz umowe nabycia przez
Emitenta 1.140.000 akgji Vixa Games S.A. (KRS: 0000881868) stanowigcych 81,43%
w kapitale zaktadowym tej spotki, za tgczng kwote 695.400,00 zt.

Vixa Games S.A. jest producentem gier komputerowych, a transakcja wpisuje sie w
strategie Emitenta polegajgca na budowie i umacnianiu grupy kapitatowej dziatajacej
na tym wiasnie rynku.

W/w pozyczka oprocentowana jest na 10% (dziesie¢ procent) w skali roku. Kwota po-
zyczki wraz z odsetkami ma zosta¢ zwrécona pozyczkodawcy w terminie do dnia 31
pazdziernika 2025 roku.

Strony umowy dopuszczajg mozliwosé konwersji wierzytelnosci przystugujacej Po-
zyczkodawcy z tytutu Umowy na akcje Spotki, na warunkach okreslonych uchwatg nr
3 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z 15 maja 2025 r. W celu ewentualnego do-
konania konwersji wierzytelnosci na akcje Spotki, Pozyczkodawca, w terminie do
31.10.2025 r. obejmie odpowiednig liczbe akgji serii H zaoferowanych mu przez
Spotke w trybie subskrypcji prywatnej. Ewentualne objecie akcji zostanie zrealizo-
wane poprzez zawarcie przez strony stosownej umowy objecia akcji.

Celem zawarcia Umowy jest zapewnienie Spoétce sSrodkow wspomagajgcych finanso-
wanie biezace] dziatalnosci.

Rezygnacja czionka Rady Nadzorczej

W dniu 23 wrzesnia 2025 r., ze skutkiem na ten dzien, Pan Przemystaw Federowicz
ztozyt rezygnacje z petnienia funkgji cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

Rezygnacja czionka Rady Nadzorczej

W dniu 1 pazdziernika 2025 r., ze skutkiem na ten dzien, Pan Jakub Kubiesa ztozyt re-
zygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

Rozliczenie pozyczki, o ktérej mowa w raporcie biezgcym nr 16/2025

W dniu 9 pazdziernika 2025 roku spotka The Dust S.A. przekazata, ze w nawigzaniu
do opublikowanego przez The Dust S.A. raportu biezgcego nr 16/2025 Zarzad Spotki
informuje, ze wyptacone na rzecz Emitenta transze pozyczki opiewaty na tgczng
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kwote 150.000,00 zt. Pozyczka ta zostata w catosci, wraz z odsetkami, sptacona w for-
mie pienieznej, bez dopuszczonej umowa konwersji na akcje Spotki serii H.

Rezygnacja czionka Zarzgdu

W dniu 20 pazdziernika 2025 r., ze skutkiem na ten dzien, Krzysztof Wagner ztozyt re-
zygnacje z petnienia funkcji cztonka Zarzadu Spotki.

Informacje o zakonczonej subskrypcji akcji Spoétki serii H

W dniu 20 pazdziernika 2025 roku i nawigzaniu do opublikowanego przez The Dust
S.A. raportu biezgcego nr 10/2025, w zwigzku z zakonczeniem przez Spétke subskryp-
cji akcji serii H, o czym stanowi raport biezgcy Spétki nr 18/2025 opublikowany za
posrednictwem Elektronicznej Bazy Informacji, Emitent informuje, ze:

IV kwartat 2025 r. oraz wydarzenia po dniu bilansowym

Zawarcie z Phenomen Games S.A. umowy inwestycyjnej dotyczqcej spotki
zaleznej - Two Horizons S.A. i pozyskanie finansowania na produkcje no-
wego tytutu

W dniu 5 stycznia 2026 r. The Dust oraz spotka zalezna od Emitenta, Two Horizons
S.A. (dalej: Two Horizons), zawarty umowe inwestycyjng z Phenomen Games S.A. z
siedzibg w Warszawie (dalej: Phenomen Games, Inwestor), dotyczacg finansowania
przez Inwestora gry, ktorej zaréwno deweloperem, jak i wydawcg bedzie Two Hori-
zons.

W ramach umowy inwestycyjnej strony zobowigzaty sie do nastepujgcych czynnosci
przewidzianych umowa:

- Two Horizons S.A. zobowigzata sie do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgroma-
dzenia Akcjonariuszy i podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje no-
wych akgji w liczbie nie wiekszej niz 1.270.000 (jeden milion dwiescie siedemdziesigt
tysiecy) o facznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 127.000 PLN (stownie: sto
dwadziescia siedem tysiecy 00/100 ztotych) (Kapitat Docelowy). W ramach Kapitatu

- pomimo wstepnego zainteresowania Akcjami przez spotke Hyperbook Investments
Sp. z 0.0. podmiot ten nie objat Akcji;

- pomimo nieobjecia Akcji przez Hyperbook Investments Sp. z 0.0. Akcje zostaty ob-
jete przez inne podmioty w maksymalnej uchwalonej liczbie 1.000.000 sztuk;

- W zwigzku z powyzszym, majgc na uwadze uchwate nr 4 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Emitenta podjetg w dniu 15 maja 2025 r., warranty subskrypcyjne
Emitenta serii D nie zostang zaoferowane spdétce Hyperbook Investments Sp. z o.0.
ani tez zadnemu innemu podmiotowi, co oznacza, ze w ramach warunkowego pod-
wyzszenia kapitatu zaktadowego nie zostang wyemitowane przez Spétke akcje serii |
w uchwalonej maksymalnej ilosci 750.000.

Docelowego uchwalonego w Two Horizons S.A. Zarzad moze wydawac akcje wytacz-
nie za wkfady pieniezne. Cena emisyjna jednej akcji emitowanej w ramach Kapitatu
Docelowego wyniesie 1,00 PLN (stownie: jeden 00/100 ztoty).

- Phenomen Games zobowigzata sie do objecia akcji Two Horizons w ramach kapitatu
docelowego w maksymalnie 15 transzach.

- Phenomen Games w wyniku objecia wszystkich 15 transz za kwote 1 270 000 zt po-
siadac bedzie tgcznie z podmiotami powigzanymi, ktdre sg juz obecne w akcjonaria-
cie Two Horizons S.A., 60% w kapitale zaktadowym spétki Two Horizons S.A.

- Kapitat pozyskany dzieki podwyzszeniu moze zosta¢ przeznaczony wyfgcznie na pro-
dukcje i wydanie nowego tytutu w spdtce Two Horizons S.A.

- The Dust po podpisaniu umowy inwestycyjnej do dnia Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy w Two Horizons przeniesie na mocy osobnej umowy
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wszystkie prawa i wypracowany kod zrédtowy projektow Hotel Renovator i Hotel Re-
novator 2 oraz Exterminator Simulator, Aquapark Renovator, Airport Renovator za
kwote 300 000 zt netto.

- The Dust oraz podmioty powigzane z Phenomen Games na mocy umowy inwesty-
cyjnej pozostang udziatowcami rev share z projektu Hotel Renovator na dotychczaso-
wych zasadach

- w ramach wykonania umowy inwestycyjnej The Dust zobowigzata sie do zdjecia
uprzywilejowania z akgji posiadanych przez Emitenta w spotce Two Horizons

- W umowie z uwagi na rozpoczety proces potgczenia The Dust S.A. i Ovid Works S.A.
strong umowy jest podmiot Ovid Works ktory przejmie obowigzki jej wykonania po
potaczeniu podmiotdéw.

- The Dust S.A. i Phenomen Games S.A. podpisaty umowy Lockup, ktére wygasng po
ewentualnym upublicznieniu spétki Two Horizons w terminie po 6 ( The Dust )i 18
miesigcach (Phenomen Games) od debiutu gietdowego.

Two Horizons S.A. jest producentem gier z gatunku symulatoréw z nastawieniem na
renovatory, w 2023 roku we wspétpracy z miedzynarodowym wydawcg Focus Enter-
tainment wydato swaj pierwszy tytut Hotel Renovator na platformach PC i konsolach
PS4/5 , XBOX One/X/S ktéry do dnia raportu osiggnat sprzedaz ponad 450 000 kopii.

Phenomen Games S.A. jest wyspecjalizowanym inwestorem w branzy gamedev oraz
producentem i wydawca gier, ktory w swoim portfolio inwestycyjnym ma takie suk-
cesy jak Gas Station Simulator z DRAGO entertainment S.A., sprzedany w ponad 1,5
mln egzemplarzy oraz ostatni hit Car Dealer Simulator z Garage Monkeys S.A., ktory
W Ciggu 6 miesiecy zostat sprzedany ponad 370 tys. odbiorcéw. Inwestycja w Two
Horizons S.A. wpisuje sie w strategie Inwestora.

Udzielenie pozyczki Ovid Works S.A.

W dniu 29 stycznia 2026 roku The Dust S.A. zawart umowe pozyczki ze Spdétka Ovid
Wroks S.A. z siedzibg w Warszawie, na kwote 100.000,00 zt.

Wyptata pozyczki nastgpi w dwdch Transzach:
| Transza w wysokosci 50.000,00 zt, ptatna w terminie do dnia 29.01.2026,
Il Transza w wysokosci 50.000,00 zt, ptatna w terminie do dnia 31.03.2026 r.

Pozyczka objeta jest oprocentowaniem statym w wysokosci 10,00% w skali roku. Od-
setki naliczane bedg od kwoty kazdej z wyptaconych Transz osobno, od dnia przeka-
zania danej Transzy na rachunek Pozyczkobiorcy do dnia zwrotu Pozyczki tj. do dnia
uznania Srodkow na rachunku bankowym Pozyczkodawcy. Jako termin sptaty po-
zyczki wraz z odsetkami kapitatowymi ustalono dzier 31.12.2026 r. Pozostate wa-
runki umowy nie odbiegajg od powszechnie stosowanych na rynku dla tego rodzaju
umow.

Otrzymanie opinii biegtego w zakresie poprawnosci i rzetelnosci planu
podziatu dotyczgcego podziatu The Dust S.A oraz pierwsze zawiadomie-
nie akcjonariuszy The Dust S.A. o zamiarze podziatu spétki dzielonej The
Dust S.A. i przeniesienia jej majgtku na spétke przejmujgcq Ovid Works
S.A. z siedzibg we Wroclawiu.

Zarzad The Dust S.A. (,,Emitent”, ,Spdtka”), w nawigzaniu do raportu biezgcego ESPI
nr22/2025 z 28 listopada 2025 r. (Uzgodnienie planu podziatu The Dust S.A. z sie-
dzibg we Wroctawiu poprzez wydzielenie czesci majatku na Ovid Works S.A. z sie-
dzibg w Warszawie) oraz raportu biezgcego ESPI nr 23/2025 z 12 grudnia 2025 r. (Po-
stanowienie w sprawie wyznaczenia biegtego rewidenta w celu zbadania planu po-
dziatu), informuije, ze 24 lutego 2026 r. otrzymat Opinie niezaleznego biegtego rewi-
denta z badania planu podziatu Emitenta, jako spdtki dzielonej, poprzez przeniesienie
czesci majgtku Spdtki na Ovid Works S.A. (,,Spotka Przejmujgca”) jako spotki przejmu-
jacej. Opinia stanowi zatgcznik do niniejszego raportu biezgcego.

str. 22



THE DUST S.A. — SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI SPOtKI ORAZ GRUPY KAPITALOWE) ZA 2025 R.

Zgodnie z otrzymang opinig dotyczaca Plan Podziatu z 28 listopada 2025 r. (,,Plan Po-
dziatu”), we wszystkich istotnych aspektach, jest poprawny i rzetelny, w tym:

a) zawiera wszystkie elementy i zatgczniki wymagane przepisami ustawy z dnia 15
wrzesnia 2000 r. Kodeks spétek handlowych (t.j. Dz. U. 2 2024 r. poz. 18 z pdzn. zm.)
(!IK'S'h'”)I

b) stosunek wymiany akgji, o ktérym mowa w 534 § 1 pkt 2 K.s.h. jest ustalony prawi-
dtowo,

c) wartos¢ wydzielanego majatku Spoétki zostata wyceniona przy pomocy metody sko-
rygowanych aktywow netto, natomiast wartos¢ Spotki Przejmujacej zostata ustalona
za pomocg Sredniego kursu akcji Spotki Przejmujacej; na podstawie tak obliczonych
wartosci obydwu spotek ustalono stosunek wymiany akgji tych spotek; zastosowane
metody dla okreslenia proponowanego w Planie Podziatu stosunku wymiany zostato
uznane za zasadne;

d) biegty nie stwierdzit szczegdlnych trudnosci zwigzanych z wyceng akcji Spofki.

Biegty rewident dodatkowo wskazat w opinii, ze w zatgczniku nr 3 do Planu Podziatu
jako wartos¢ wydzielanych aktywow (kwota A we wzorze) przyjeto wartos¢ aktywow
Spotki, ktére zgodnie z Planem Podziatu zostang przeniesione na Spodtke Przejmujaca,
powiekszone o kwote 250 tys. zt, wynikajgca z podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spotki Przejmujacej, ktdre nastgpito po 1 pazdziernika 2025 r. Zarzady spotek uznaty
te wartos¢ za istotng dla ustalenia prawidtowego parytetu wymiany akgji. Biegty
wskazat, ze nie zamieszczono tej informacji w Planie Podziatu, ale jego zdaniem brak
tej informacji nie wptywa negatywnie na poprawnosc i rzetelnos¢ Planu Podziatu. Po-
wyzsze objasnienie nie stanowig modyfikacji opinii biegtego rewidenta.

W zwigzku z otrzymang opinig biegtego, dziatajgc na podstawie art. 539 K.s.h., Zarzad
Emitenta zawiadamia akcjonariuszy Emitenta o zamiarze podziatu Spotki w trybie art.
529 § 1 pkt 4) K.s.h. (podziat przez wydzielenie), przez wydzielenie czesci majatku
Spotki na Spotke Przejmujaca, w zamian za akcje Spotki Przejmujacej, ktdre zostang
wydane akcjonariuszom Spotki. Po zakonczeniu podziatu Spétka zachowa swoj byt

prawny i bedzie kontynuowata dziatalnos¢ w oparciu o pozostaty majatek. Spotka
Przejmujaca bedzie prowadzita dziatalnos¢ w oparciu o przeniesiony na nig wydzie-
lany majatek Spdtki szczegdtowo okreslony w Planie Podziatu.

Podziat nastgpi na warunkach okreslonych w Planie Podziatu ogtoszonym na stronach
internetowych Spétki (https://www.thedust.pl/#/investor-relations/plan-podzialu)
oraz Spdtki Przejmujacej (https://ovidworks.com/planpodzialu/) i bezpfatnie udo-
stepnianym na stronach internetowych do publicznej wiadomosci w okresie od 28
listopada 2025 r. do Walnego Zgromadzenia, w ktérego porzadku obrad bedzie pod-
jecie uchwaty w sprawie podziatu, wigcznie i w trakcie jego trwania, oraz nie krécej
niz w terminie wskazanym w art. 540 § 31 K.s.h.

Podziat zgodnie z art. 530 § 2 K.s.h. nastgpi w dniu wpisu do rejestru podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spotki Przejmujace).

Plan Podziatu wraz z zatgcznikami, o ktérych mowa w art. 534 § 2 K.s.h. zostat bez-
ptatnie udostepniony do publicznej wiadomosci na stronie internetowej Spotki
(https://www.thedust.pl/#/investor-relations/plan-podzialu) oraz w formie raportu
biezgcego ESPI Spotki nr 22/2025 z 28 listopada 2025 r., a takze na stronie interneto-
wej Spétki Przejmujacej (https://ovidworks.com/planpodzialu/) oraz w formie ra-
portu biezgcego ESPI Spdtki Przejmujgcej nr 28/2025 z 28 listopada 2025 r.

Dokumenty, o ktorych mowa w art. 540 § 1 K.s.h. dotyczgce Spotki, w tym sprawoz-
dania finansowe wraz ze sprawozdaniem z badania oraz sprawozdania zarzadu z
dziatalnosci Spoétki za trzy ostatnie lata obrotowe dostepne sg na stronie internetowej
Spétki (https://www.thedust.pl/#/investor-relations/raporty_okresowe).

Dokumenty, o ktorych mowa w art. 540 § 1 K.s.h. dotyczgce Spotki Przejmujacej, w
tym sprawozdania finansowe wraz ze sprawozdaniem z badania oraz sprawozdania
zarzadu z dziatalnosci Spétki Przejmujgcej za trzy ostatnie lata obrotowe dostepne sg
na stronie internetowej Spotki Przejmujacej (https://ovidworks.com/o-spolce/).
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Wszystkie dokumenty, o ktérych mowa powyzej bedg nieprzerwanie udostepniane
do dnia zakonczenia Walnego Zgromadzenia podejmujgcego uchwate w sprawie po-
dziatu.

Akcjonariusze Spoétki mogg zapoznad sie z dokumentami wskazanymiw art. 540 § 1
K.s.h. w siedzibie Spétki przy ul. Wyspa Stodowa 7, 50-266 Wroctaw.

Niniejsze zawiadomienie jest pierwszym z dwdch wymaganych zawiadomien o za-
miarze podziatu Spotki.

Zawarcie Suplementu do Planu Podziatu dotyczgcego podziatu The Dust
S.A. z siedzibg we Wroctawiu i przeniesienia jej majgtku na spoétke przej-
mujgcqg Ovid Works S.A. z siedzibqg w Warszawie

Zarzad The Dust S.A. (,,Emitent”, ,Spdtka”), w nawigzaniu do raportu biezgcego ESPI
nr 22/2025 z 28 listopada 2025 r. (Uzgodnienie planu podziatu The Dust S.A. z sie-
dzibg we Wroctawiu poprzez wydzielenie czesci majgtku na Ovid Works S.A. z sie-
dzibg w Warszawie) oraz raportu biezgcego ESPI nr 4/2026 z 5 marca 2026 r. (Zawar-
cie umow sprzedazy akgji spotki The Dust S.A.) opublikowanego przez Ovid Works
Spotka Akeyjna z siedzibg w Warszawie (,,Spotka Przejmujgca”), informuije, ze 11
marca 2026 r. Spotka i Spotka Przejmujgca zawarty Suplement do Planu Podziatu z 28
listopada 2025 r. (,,Plan Podziatu”).

Suplement do Planu Podziatu (,,Suplement”) zostat sporzadzony w zwigzku ze sprze-
dazg przez Spdtke Przejmujgcg 700.000 akgji serii H w kapitale zaktadowym Spétki, o
czym Spotka Przejmujaca informowata w raporcie biezgcym ESPI nr 4/2026 z 5 marca
2026 r. (, Transakcja”). W zwigzku z Transakcjg oraz w zwigzku z art. 550 § 1 ustawy z
dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spétek handlowych (t.j. Dz. U. z 2024 r. poz. 18 z
pdzn. zm.), zgodnie z ktdrym spotka przejmujgca nie moze objgé wtasnych udziatow
albo akcji wtasnych za udziaty lub akcje, ktdre posiada w spdtce dzielonej, oraz za
wiasne udziaty lub akcje spdtki dzielonej, konieczna stata sie aktualizacja Planu Po-
dziatu oraz Zatacznikdw nr 1 (Projekty uchwat Walnych Zgromadzen Spaétki Dzielonej i
Spotki Przejmujgcej w sprawie podziatu) i Zatgcznika nr 2 (Projekt zmian statutu

Spétki Przejmujacej) do Planu Podziatu w zakresie liczby akcji emisji podziatowej oraz
wysokosci podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki Przejmujacej.

Zgodnie z Suplementem w wyniku podziatu Spotki nastgpi podwyzszenie kapitatu za-
ktadowego Spdtki Przejmujacej z kwoty 2.634.426,00 zt do kwoty 2.991.914,20 zt, to
jest o kwote 357.488,20 zt, poprzez emisje 3.574.882 nowych akcji zwyktych na oka-
ziciela serii |, o jednostkowej wartosci nominalnej 0,10 zt, ktére zostang zaoferowane
akcjonariuszom Spotki.

Suplement nie zmienia Parytetu Wymiany ani pozostatych czesci Planu Podziatu.
Zawiadomienie w trybie art. 69 Ustawy o ofercie publicznej

Zarzad The Dust S.A. z siedzibg we Wroctawiu, dalej: Emitent, Spétka informuije, iz w
dniu 09 marca 2026 roku do Spotki wptyneto zawiadomienie sporzgdzone w trybie
art. 69 ust. 1 pkt. 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych, dotyczace zmiany udziatu w ogdélnej liczbie gtoséw na wal-
nym zgromadzeniu Spotki przez Savicon sp. z 0.0.

Zarzad The Dust S.A. z siedzibg we Wroctawiu, dalej: Emitent, Spétka informuje, iz w
dniu 9 marca 2026 roku do Spétki wptyneto zawiadomienie sporzadzone w trybie art.
69 ust. 1 pkt. 2 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wpro-
wadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych, dotyczgce zmiany udziatu w ogdlnej liczbie gtosow na walnym
zgromadzeniu Spotki przez Ovid Works S.A.

Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia The Dust S.A. z sie-
dzibg we Wroctawiu na 8 kwietnia 2026 r.

Zarzad The Dust S.A. z siedzibg we Wroctawiu (,,Spdtka”, ,Emitent”) niniejszym infor-
muje o zwotaniu Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta na 8 kwietnia
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2026 r., na godzine 12:00 w Kancelarii Notarialnej Tomasza Kalinowskiego pod naste-
pujgcym adresem: ul. Pawta Wtodkowica 10/8, 50-072 Wroctaw (drugie pietro bu-
dynku WALL St. House). (,NWZ”).

NW?Z zostato zwotane z nastepujgcym porzadkiem obrad:
1) Otwarcie obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.
2) Wybdr Przewodniczacego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

3) Stwierdzenie prawidtowosci zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i
jego zdolnosci do podejmowania uchwat oraz sporzadzenie listy obecnosci.

4) Przyjecie porzadku obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

5) Podjecie uchwaty w sprawie podziatu przez wydzielenie The Dust Spdtka Akcyjna i
przeniesienie czesci majatku tej spotki na Ovid Works Spoétka Akcyjna w zamian za ak-
cje tej spotki wydane akcjonariuszom spotki dzielonej.

6) Podjecie uchwat w sprawie zmian w Radzie Nadzorczej.
7) Wolne wnioski i zamkniecie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

W zafgczeniu do niniejszego raportu znajdujg sie wymagane dokumenty, natomiast
petna dokumentacja dotyczagca NWZ dostepna jest na stronie internetowej Spotki
https://www.thedust.pl/#/investor-relations/walne-zgromadzenia.

Zawarcie, zmiana tresci, wypowiedzenie, rozwigzanie lub wygasniecie
umowy o wykonywanie zadan Autoryzowanego Doradcy

The Dust Spotka Akcyjna informuje o rozwigzaniu umowy z Autoryzowanym Do-
radcg, T&T Consulting Sp. z 0.0. Umowa zostata rozwigzana 2 kwietnia 2026 roku i
wchodzi w zycie z tym samym dniem. Zakres umowy obejmowat statg wspdtprace
zgodnie z § 18 ust. 2 pkt 3 i 4 Regulaminu ASO.

Odwotanie lub rezygnacja osoby zarzqgdzajqcej lub nadzorujgcej

Zarzad The Dust S.A. ("Spétka") informuje, ze w dniu 8 kwietnia 2026 r., ze skutkiem
na ten dzien, Panowie Oktawian Jaworek, Krzysztof Ktysz i Radostaw tapczynski, zto-
2yli rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

Powolanie osoby zarzgdzajgcej lub nadzorujgcej

Zarzad The Dust S.A. informuje, ze 8 kwietnia 2026 r. Nadzwyczajne Walne Zgroma-
dzenie Emitenta podjeto uchwaty w sprawie powotania w sktad Rady Nadzorczej no-
wej kadencji nastepujgce osoby:

1. Bogustaw Kisielewski,

2. Dawid Muszkiet,

3. Szymon Kulinski,

4. Radostaw Buczynski,

5. Andrii Tsependa.

Podjecie uchwaty w sprawie podziatu Spoéfki i przeniesienia jej majgtku
do Ovid Works S.A. (podziat przez wydzielenie)

Zarzad The Dust S.A. (dalej: ,Spdétka”) informuje, ze w dniu 8 kwietnia 2026 r. Nad-
zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate w sprawie podziatu przez
wydzielenie Spdtki i przeniesienie czesci jej majatku na Ovid Works S.A. w zamian za
akcje Ovid Works S.A. wydane akcjonariuszom The Dust S.A. Tres¢ podjetej uchwaty
wraz z zatgcznikami (plan podziatu oraz suplement) zostat opublikowany przez Elek-
troniczng Baze Informacji (system EBI) raportem biezacym nr 7/2026.

Zawiadomienie w trybie art. 69 Ustawy o ofercie publicznej

Zarzad The Dust S.A. z siedzibg we Wroctawiu (dalej: "Spdtka") informuje, iz do Spotki
wptynety zawiadomienia sporzadzone w trybie art. 69 ust. 1 pkt 1iart. 69a ust. 1 pkt
3 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania in-
strumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach pu-
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blicznych, dotyczgce zmiany udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadze-
niu Spétki 5SM SQUARE SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA, DZIO-
BAK25 FOUNDATION FUNDACJA RODZINNA W ORGANIZACII, 5M SQUARE SPOLKA Z
OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA.

Podpisanie przez emitenta z firmqg audytorskg umowy o badanie spra-
wozdan finansowych lub skonsolidowanych sprawozdan finansowych
emitenta

The Dust Spdtka Akcyjna informuje o podpisaniu umowy z Triio Audyt spotka z ogra-
niczong odpowiedzialnoscig na badanie sprawozdan finansowych jednostkowych i
skonsolidowanych Emitenta za lata 2025 oraz 2026. Umowa obejmuje badanie spra-
wozdan finansowych sporzgdzonych wg stanu na dziert 31.12.2025i31.12.2026
roku. Triio Audyt wpisane jest na liste firm audytorskich prowadzong przez Polska
Agencje Nadzoru Audytowego pod numerem 4322.

Informacja o dniu wydzielenia dla Spétki. Rejestracja podwyzszenia ka-
pitatu zaktadowego Ovid Works S.A. w zwigzku podziatem Spéiki i prze-
niesienia jej majgtku na spétke przejmujgcg Ovid Works S.A.

Zarzad The Dust S.A. (,,Emitent”, ,Spotka”) informuje, ze Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego do-
konat 4 maja 2026 r. wpisu do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sado-
wego podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki Ovid Works S.A. (,,Spotka Przejmu-
jaca”) o kwote 357.488,20 zt, poprzez emisje 3.574.882 akgji serii J (,,Rejestracja Pod-
wyzszenia Kapitatu”), w zwigzku z podziatem Emitenta, w trybie art. 529 § 1 pkt 4 Ko-
deksu spdtek handlowych (,K.s.h.”) (podziat przez wydzielenie), tj. poprzez przenie-
sienie na Spdtke Przejmujaca czesci majatku Emitenta bedgce wyodrebnionym finan-
sowo, funkcjonalnie i organizacyjnie zespotem sktadnikéw materialnych i niematerial-
nych zdolnym do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, stanowigcym catos¢ przed-
siebiorstwa Spotki w rozumieniu art. 551 Kodeksu cywilnego, ktére zostanie przenie-
sione na Spdtke Przejmujacg w zamian za akcje Spotki Przejmujacej serii J (,,Akcje
Emisji Podziatowej”), ktdre zostang przyznane akcjonariuszom Emitenta.

W zwigzku z powyzszym 4 maja 2026 r. nastgpit dzien wydzielenia okreslony w art.
530 § 2 K.s.h., w ktorym Spotka Przejmujgca wstapita w prawa i obowigzki Spotki,
okreslone w Planie Podziatu podpisanym i ogtoszonym 28 listopada 2025 r., o ktérym
Spétka informowata w raporcie biezgcym nr ESPI nr 22/2025 z 28 listopada 2025 r.
(Uzgodnienie planu podziatu The Dust S.A. z siedzibg we Wroctawiu poprzez wydzie-
lenie czesSci majgtku na Ovid Works S.A. z siedzibg w Warszawie) (,,Plan Podziatu”).

Rejestracja Podwyzszenia Kapitatu w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sgdowego koriczy procedure podziatu Spatki, ktora jest okreslona w K.s.h. Jednocze-
Snie Spdtka informuje, ze nastepng czynnoscig jest przeprowadzenie operacji przy-
znania Akcji Emisji Podziatowej akcjonariuszom Spétki. Przyznanie Akcji Emisji Podzia-
towej zostanie przeprowadzone za posrednictwem Krajowego Depozytu Papieréw
Wartosciowych S.A. (,KDPW”), na wniosek Spotki Przejmujacej, ktora ztozy nie-
zbedne wnioski do KDPW w celu rejestracji w depozycie papieréw wartosciowych
KDPW Akcji Emisji Podziatowej. Spétka poinformuje o rejestracji Akcji Emisji Podziato-
wej w depozycie papierow wartosciowych KDPW, w tym o wyznaczeniu dnia referen-
cyjnego, wedtug ktdrego zostang okresleni akcjonariusze Spotki uprawnieni do otrzy-
mania Akcji Emisji Podziatowej. Szczegdtowe zasady przyznania Akcji Emisji Podziato-
wej okreslone sg w Planie Podziatu oraz uchwale nr 3 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z 8 kwietnia 2026 r. w sprawie podziatu przez wydzielenie The
Dust spotka akcyjna i przeniesienia czesci majgtku tej spotki na Ovid Works spodtka ak-
cyjna w zamian za akcje tej spétki wydane akcjonariuszom spotki dzielonej, o ktorej
Spétka informowata w raporcie biezacym EBI nr 7/2026 z 8 kwietnia 2026 r.

Zawiadomienie w trybie art. 69 Ustawy o ofercie publicznej

Zarzad The Dust S.A. (dalej: "Spodtka") w zatgczeniu przekazuje zawiadomienie, ktore
w dniu 8 maja 2026 r. wptyneto do Spdtki w trybie art. 69 ust. 1, art. 69 ust. 2 pkt 2 i
art. 87 ust. 5 pkt 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych (z pozn. zm.). TOP GROWTH EQUITIES LIMITED
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4.2. Opis stanu realizowanych projektéw oraz przewidywany
rozwaoj Spofki i jej Grupy Kapitatowej

Na dzierr 31.12.2025 roku spotki The Dust oraz 4 Knights sg w trakcie pozyskania $rod-
kéw na produkcje nowych projektow oraz realizacje juz rozpoczetych.

Spotka Two Horizons po podpisaniu umowy inwestycyjnej 5 stycznia 2026 roku
z Phenomen Games S.A. rozpoczefa nowy projekt z gatunku symulatoréw nastawio-
nych na renowacje i zarzadzanie.

Vixa Games S.A. w dniu 17 lipca 2025 opublikowato wspdlnie z Wydawcg Games Ope-
rators na platformie Steam gre Dust Raiders.

Na dzien sprawozdania tj. 29 maja 2026 wszystkie ponizej wymienione projekty w wy-
niku pofaczenia wydzielonej czesci przedsiebiorstwa spotki The Dust S.A. w wyniku po-
taczenia z Ovid Works S.A. nie sg juz czescig Grupy The Dust.

INQUISITOR

Projekt zakoriczony

W dniu 8 lutego 2024 r miata miejsce premiera na platformach PC, PS5 oraz XBOX X/S
gry The Inquisitor opartej na tworczosci jednego z najpopularniejszych autordw fan-
tasy w Polsce - Jacka Piekary.

Gracz wcielajgcy sie w postac inkwizytora Mordimera Madderdina trafia do miasta tar-
ganego wewnetrznymi konfliktami, podsycanymi przez lokalne grupy o poteznych
wptywach. Proste z pozoru zadanie, ktére powierzono bohaterowi, zaczyna sie kom-
plikowad, stawiajgc przed nim szereg wyzwan wymagajgcych zrecznosci oraz podej-
mowania odwaznych decyzji o charakterze moralnym. Zdobywanie kluczowych infor-
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macji wigze sie niejednokrotnie z wizytami w Nieswiecie — miejscu ponurym i niebez-
piecznym, ale pomocnym w ustalaniu prawdy. Jedynie od gracza zalezy, czy Mordime-
rowi uda sie rozwikta¢ mroczna tajemnice. Jego wybory nakreslg Sciezke, ktdrg podazy
najwierniejszy stuga Swietego Officjum, majac wptyw na zakoriczenie gry. Gra jest do-
stepna w kategorii wiekowej 18+.

W Il kw. 2022 r. spdtka The Dust S.A. podpisata umowe wydawniczg na produkcje gry
The Inquisitor z niemieckim wydawca Kalypso Media Group GmbH, o czym informo-
wata raportem biezgcym ESPI nr 13/2022 z dnia 3 sierpnia 2022 r. We wrzesniu ur.
Zarzad The Dust S.A. poinformowat o podpisaniu aneksu do ww. umowy wydawniczej
(raport biezacy ESPI nr 11/ 2023 z dniu 26 wrzesnia 2023 r.). Na podstawie aneksu
zmieniata sie warto$¢ umowy z wydawca z kwoty 2,425 min EUR na 2,205 min EUR, z
czego:

e The Dust otrzyma 1,33 mIn EUR (wcze$niej 1,55 min EUR) jako bezzwrotny
wkfad produkeyjny wyptacany transzami po osiggnieciu kolejnych kamieni
milowych,

e Kalypso przeznaczy szacunkowo okofo 600 tys. EUR na dziatania marketin-
gowe i promocyjne oraz okoto 275 tys. EUR na lokalizacje (ttumaczenia na
wybrane jezyki w sposéb uwzgledniajgcy realia lokalizacyjne takie jak realia
kulturowe, slogan) i QA (quality assurance — dziatania majgce na celu spet-
nienie wymagan jakosciowych). Wartosci te mogg ulec zmianie w trakcie
produkcji.

Aneks przewidywat réwniez podpisanie przez strony umowy pozyczki (szczegdty w pkt
4.1.), ktéra zostata rownolegle podpisana wraz z podpisaniem aneksu. Kalypso udzie-
lito The Dust pozyczki w wysokosci 100 tys. EUR.

Zgodnie z umowa wydawniczg The Dust S.A. przystugiwaé bedzie udziat w przysztych
przychodach z gry (revenue share) po zwrocie kosztéw produkcji i marketingu ponie-
sionych przez wydawce. Zmniejszenie wysokosci wktadu produkcyjnego wydawcy
wptynie na szybszy udziat studia w przysztych przychodach z gry (revenue share).
Prawa wifasnosci intelektualnej do tytutu pozostajg w Spotce.
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Na dzien bilansowy, tj. 31 grudnia 2023 r., z tytutu ww. umowy wydawnicze] spotka
The Dust wygenerowata przychody (ujete jako pozycja w bilansie Rozliczenia Miedzy-
okresowe Przychoddéw) w wysokosci 5,77 min PLN.

Majac na uwadze podsumowanie premiery, oraz posiadane doswiadczenie, Zarzad
The Dust S.A. nie przewiduje w najblizszych kwartatach zwrotu naktadéw poniesionych
na produkcje gry, a co za tym idzie szybkiego udziatu w przysztych przychodach z gry,
ktore przewidziane sg w umowie wydawnicze]

Rozpoczecie kolejnego projektu w The Dust S.A. planowane jest przez Zarzad Spotki
po spetnieniu przynajmniej jednego z nastepujgcych KPI:

e odrobienie recoupu przez projekt The Inquisitor i uzyskanie cyklicznych
przychodow z projektu,

e nawigzanie wspotpracy z wydawcg,

e  pozyskanie srodkéw w wyniku sprzedazy aktywow,

e nawigzanie przez Grupe The Dust wspdtpracy z globalnym partnerem,

e pozyskanie inwestora i produkcja gry w modelu Project Finance.

Projekt zakoriczony

Hotel Renovator jest flagowym projektem studia zaleznego Two Horizons S.A. Jest to
gra symulacyjna, w ktérej gracz ma za zadanie przeprowadzi¢ renowacje podupadtego
hotelu z lat 30-tych XX wieku. Przewagg konkurencyjng gry w stosunku do tytutéw o
podobnej tematyce sg nieograniczone mozliwosci wystroju wnetrz, wysoka jakosc gra-
ficzna produkcji oraz humorystyczne elementy rozgrywki. Gra jest przeznaczona dla
graczy powyzej 12 roku zycia, a grupg docelowg sg osoby hobbistycznie zajmujgce sie
wystrojem wnetrz i renowacjg starych obiektow.

W 2022 roku studio Two Horizons podpisato umowe wydawniczg z francuskim wy-
dawcg Focus Entertainment dotyczgcg wydania gry. Na podstawie umowy wydawca
zobowigzat sie do pokrycia kosztow produkcji gry w kwocie 0,94 min Euro, do dystry-
bucji gry na platformach Steam, Epic Store, PlayStation Store, Microsoft Store oraz do
pokrycia kosztéw marketingu.

Produkcja gry przebiegta bez zaktdcen, a wspotpraca z wydawcy przebiegta wzorowo.
Premiera gry w wersji na komputery PC miata miejsce 7 marca 2023 roku. Gra jest
dostepna na Steam, Epic, Focus Store oraz w innych mniejszych sklepach. Gra znajduje
sie wytgcznie w dystrybucji cyfrowe;.

Obecna ocena gry na Steam to 77% przy 1952 recenzjach, a na Epic 4,2 w skali do 5.
Najwyzsza liczba jednoczesnie grajgcych wyniosta 2503 osoby.

Po wydaniu gry udostepnionych zostato siedem ptatnych dodatkéw (DLC), na ktére
skfadajg sie paczki z meblami w réznych stylach, nowe elementy dekoracji, a takze
nowe pomieszczenia do renowacji. Cena kazdego z dodatkdéw to ok 3 USD/3 Euro w
przypadku paczek z meblamii dekoracjami oraz ok 5 USD/5 Euro w przypadku nowych
pomieszczen. W | kwartale 2023 roku udostepniony zostat dodatek Palace Furniture
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Set. W Il kwartale 2023 roku. miaty miejsce premiery 3 dodatkdw: Kawaii Furniture Set
(premiera 11 kwietnia), Futuristic Furniture Set (premiera 16 maja) i Gym Furniture
Set (premiera 22 czerwca). W Il kwartale 2023 roku zostaty wydane 2 dodatki Steam-
punk Furniture Set (premiera 27 lipca) i Disco Room & Furniture Set (premiera 7 wrze-
$nia). W IV kwartale 2023 roku $wiatto dzienne ujrzat jeden dodatek zatytutowany In-
door Garden Room & Furniture Set (premiera 17 pazdziernika). tacznie, od dnia pre-
miery, zostato wydanych 7 DLC, a liczba mebli i dekoracji dostepnych w grze Hotel Re-
novator zostata zwiekszona o kolejne ponad 420 pozycji oraz dwa duze nowe pomiesz-
czenia, w ktérym gracz ma mozliwos¢ urzadzenia klubu nocnego oraz oranzerii.

Studio pracowato réwniez nad aktualizacjami gry zawierajgcymi poprawki btedéw. Do
dnia sporzadzenia niniejszego raportu ukazato sie siedem darmowych aktualizacji gry
wprowadzajgcych poprawki btedéw oraz integracje z narzedziem mod.io, ktére umoz-
liwia dodawanie wtasnych modeli 3D do gry przez kazdego gracza. Tresci generowane
przez uzytkownikéw (User Generated Content — UGC) to trend branzy gamingowej,
do ktdérego studio podchodzi z duzg uwagg. Umozliwienie wprowadzania przez graczy
witasnych modeli mebli i dodatkéw daje nieskoriczone mozliwosci aranzacji i persona-
lizacji wnetrz hotelowych. Pobudzenie kreatywnosci graczy jest jednym z gtéwnych fi-
larow produkowanego przez spotke zalezng tytutu

W dniu 23 czerwca 2023 r. Two Horizons i Focus Entertainment podpisaty aneks to
umowy wydawniczej, na podstawie ktorego wydawca pokrywa dodatkowo koszty
przygotowania wersji gry na konsole poprzedniej generaciji, tj. Sony PlayStation 4 i Mi-
crosoft Xbox One. Przesunieciu ulegt przewidywany termin wydania wersji na konsole
z drugiego na trzeci kwartat 2023 r.

W zwigzku z ww. aneksem umowy wydawniczej Spotka podpisata analogiczny aneks
do umowy podwykonawczg na wykonanie portow gry Hotel Renovator na konsole
obecnej i poprzedniej generacji. Podwykonawcg jest firma 2Awesome z siedzibg w
Barcelonie. Podwykonawca byt polecony i zatwierdzony przez wydawce. Podwyko-
nawca nie wywigzat sie z terminéw oddania kolejnych kamieni milowych, a jakos¢ gry
w wersji na konsole poprzedniej generacji udostepniona przez podwykonawce oka-
zafa sie bardzo niska. W efekcie, w porozumieniu z wydawca, zarzad Two Horizons

postanowit o pozostawieniu w rekach podwykonawcy portingu na obecng generacje
konsol oraz przejeciu portingu na poprzednig generacje konsol i wykonanie go wita-
snymi zasobami. Ustalenia te zostaty zebrane w aneksie z podwykonawca z dnia 25
listopada 2023 r.

12 marca 2024 r. zostata wydana wersja na konsole biezgcej generacji (PlayStation 5 i
Xbox Series S/X). Wersja na konsole PlayStation jest dostepna pod adresem
https://store.playstation.com/pl-pl/concept/10007315, natomiast wersja na konsole
Xbox pod adresem https://www.xbox.com/en-US/games/store/hotel-renova-
tor/ANWV5Q7M7DIJQ. Na dzier sporzadzenia biezgcego raportu spdtka Two Horizons
nie dysponuje danymi sprzedazowymi obejmujgcymi okres sprzedazy gry na konsole.

Opublikowanie gry w wersji na konsole poprzedniej generacji (PlayStation 4 i Xbox
One) miato miejsce 19 czerwca br. Wydarzenie to nie byto traktowane przez wydawce
jako osobna premiera, wiec nie wigzato sie z dodatkowymi dziataniami marketingo-
wymi. Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu opublikowane zostaty rowniez paczki
poprawek do obu wersji konsolowych, co zakonczyto wykonanie kontraktu Two Hori-
zons S.A. z wydawca (Focus Entertainment) w zakresie produkcji gry. Zgodnie z umowa
wydawniczg przychody z gry w pierwszej kolejnosci pokrywajg koszty wydawcy, za-
réwno kwote wptacong do Two Horizons na pokrycie kosztéw produkgji, ale rowniez
koszty wewnetrzne prowadzenia projektu, testowania, lokalizacji i marketingu.

W dniu 11 czerwca 2025 r. spétka Two Horizons S.A. (spdtka zalezna od Emitenta)
otrzymata od wydawcy gry Hotel Renovator (francuska spotka Focus Entertainment)
raport sprzedazy gry Hotel Renovator za pierwszy kwartat 2025 roku, z ktorego wynika,
ze gra Hotel Renovator odrobita wszystkie koszty produkgcji, testowania, lokalizacji,
marketingu i wydania gry.
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AIRPORT

REHOVATOR

Projekt uspiony

Airport Renovator to drugi tytut produkowany przez studio Two Horizons S.A. W grze
zadaniem gracza bedzie renowacja zrujnowanych lotnisk. Jednoczesnie gracz bedzie
wykonywat prace remontowe na kilku lotniskach, podczas ktérych bedzie pozyskiwat
nowe technologie i Srodki do zastosowania w dalszej czesci rozgrywki. Wyrdznikiem
gry jest rozgrywka wieloosobowa (do 4 graczy).

W dniu 9 lutego 2023 r. Two Horizons S.A. i Focus Entertainment S.A. z siedzibg w
Paryzu podpisali umowe wydawniczg (Development, Publishing and Distribution Agre-
ement) - umowe okreslajgcg zasady wspotpracy wydawniczej w zakresie produkowa-
nej przez Two Horizons gry Airport Renovator.

Strony ustality, ze:

e Globalnym, wytgcznym wydawcg gry Airport Renovator bedzie Focus Enter-
tainment S.A.

e  Gra zostanie wydana na platformy PC, Sony PlayStation 5 i Microsoft Xbox
Series X.

e Two Horizons otrzyma od Focus bezzwrotne wynagrodzenie w kwocie 1,68
miliona Euro na rozwdj tytutu Airport Renovator. Oprocz wkfadu finanso-
wego w rozwdj gry, w zaleznosci od wynikéw jej sprzedazy, Focus moze za-
ptaci¢ na rzecz Two Horizons dodatkowe tantiemy.

e Strony planujg ukonczenie gry w wersji PC oraz na konsole w 2024 r.

e Wytgcznym wiascicielem praw do wiasnosci intelektualnej gry pozostanie
Two Horizons. Focus otrzyma licencje na sprzedaz gry na okres 7 lat, a takze
prawo pierwszenstwa do wspétpracy przy sequelach gry.

W wyniku aneksu z dnia 26 pazdziernika 2023 r. zmianie ulegt planowany termin ukon-
czenia produkcji gry z IV kwartatu 2024 na | kwartat 2025 roku. Zmienit sie rowniez
wkfad wydawcy na produkcje gry z 1,68 min Euro na 1,72 min Euro, przy czym srodki
wczesniej przewidziane na produkcje dodatkdw zostaty przesuniete na pokrycie pro-
dukcji bazowej wersji gry.

22 grudnia 2023 r. do Two Horizons wptyneta wiadomos¢ od wydawcy o braku od-
bioru istotnego kamienia milowego okreslonego jako Production Greenlight. Jest to
wewnetrzny kamien milowy po stronie wydawcy, ktdry istotnie rézni sie od innych
etapdw produkgji i ich odbioréw. W umowie s3 przewidziane trzy takie kamienie mi-
lowe, podczas odbioru ktorych wydawca dokonuje wewnetrznej ewaluacji projektu
nie tylko od strony produkcyjnej, ale réwniez marketingowej i biznesowej. Zgodnie z
umowa wydawniczg brak akceptacji takiego kamienia milowego moze skutkowac wy-
powiedzeniem umowy wydawnicze;j.
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W dniu 5 stycznia 2024 r. wptyneta informacja od wydawcy o rozwigzaniu umowy wy-
dawniczej na realizacje gry Airport Renovator z przyczyn pozostajgcych po stronie wy-
dawcy. W zwigzku z rozwigzaniem umowy bez winy Two Horizons studiu przystuguje
od Focus Entertainment opfata koricowa za rozwigzanie umowy w wysokosci 145,6
tys. EUR, a prawa wydawnicze tytutu wracajg do Two Horizons. Do tej pory z tytutu
ww. umowy wydawniczej spétka zalezna wygenerowata przychody w wysokosci 2,66
min PLN.

Od momentu wypowiedzenia umowy wydawniczej przez Focus Entertainment studio
Two Horizons prowadzi starania o pozyskanie nowego wydawcy na ten tytut.

Na dzier raportu spétka Two Horizons otrzymata od wydawcy Airport Renovator
taczne wynagrodzenie w wysokosci 3,29 min PLN.

Home Renovator (nazwa kodowa: Project HAMMER)
Projekt uspiony

Studio Two Horizons rozpoczeto prace nad trzecim swoim projektem o nazwie kodo-
wej Project Hammer. Bedzie to gra z gatunku renowatorow, a wiec kontynuujgca spe-
cjalizacje studia w tym gatunku. Jednoczesnie, realizujac strategie Grupy The Dust, be-
dzie to pierwsza gra w Grupie wydana w modelu self-publishing, czyli bez udziatu ze-
wnetrznego wydawcy. W tym przypadku, zaréwno developerem, jak i wydawcg, be-

dzie Two Horizons. tgczny budzet na produkcje i marketing gry jest planowany na po-
ziomie 1,8 min PLN. Obecnie gra znajduje sie w fazie wczesnego demo, a produkcja
gry zostata czasowo wstrzymana z powodu zakoriczenia wspétpracy z inwestorem, o
ktérej Emitent informowat w raportach biezgcych nr 8/2023, 3/2024 oraz 9/2024. W
zwigzku z tym studio Two Horizons stara sie o pozyskanie funduszy na kontynuacje
produkcji Home Renovator z innego zrodta. Wezesniej podawany harmonogram prac,
przewidujacy wydanie wersji demo w IV kwartale 2024 roku oraz wydanie gry we
wczesnym dostepie w | kwartale 2025 roku, ulegnie zmianie.

15 kwietnia 2024 r. zostata upubliczniona handlowa nazwa projektu skrywajgcego sie
wczesniej pod nazwa kodowa Project Hammer.

Tego samego dnia zostata odkryta karta gry w serwisie Steam, ktéra jest dostepna pod
adresem https://store.steampowered.com/app/1795260/Home Renovator/. Jedno-

czesnie zostat opublikowany teaser gry na kanale Youtube Two Horizons, dostepny
pod adresem https://youtu.be/kPvi6OCgqaDw. Gra Home Renovator umozliwi gra-

czom wcielenie sie w role projektanta wnetrz. Gracz bedzie miat szanse wyrazi¢ swojg
kreatywnos$¢ i umiejetnosci wnetrzarskie przeksztatcajgc zaniedbane domy w przy-
tulne, funkcjonalne badz olsniewajace rezydencje. Niezaleznie od tego, czy gracz be-
dzie doswiadczonym projektantem wnetrz, czy poczatkujgcym dekoratorem, w pet-
nym uroku $wiecie dekoracji Home Renovator znajdzie cos dla siebie.

Obecnie Two Horizons pracuje nad nowym projektem z gatunku Renowatoréw.

str. 31


https://store.steampowered.com/app/1795260/Home_Renovator/
https://youtu.be/kPvi6OCqaDw

THE DUST S.A. — SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI SPOtKI ORAZ GRUPY KAPITALOWE) ZA 2025 R.

5. INFORMACIE DOTYCZACE SPRAWOZDANIA

5.1. Podstawa sporzgdzenia sprawozdania
Niniejsze sprawozdanie Zarzadu The Dust S.A. z dziatalnosci Spétki oraz jej Grupy Kapitatowej zostato sporzadzone na podstawie art. 49 oraz art. 55 ust. 2a ustawy o rachunkowosci i
§ 5 ust. 6.1 pkt 4) Zatgcznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w brzmieniu przyjetym uchwatg nr 147/2007 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A.z dnia 1 marca 2007 r., z pdzn. zm.

5.2. Okres objety sprawozdaniem
Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz Grupy Kapitatowej dotyczy roku obrotowego 2025, ktory rozpoczyna sie 1 stycznia 2025 r., a koriczy sie 31 grudnia 2025 r.
Zawiera rowniez dane poréwnawcze za analogiczne okresy 2024 r.

5.3. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa The Dust i jej Grupy Kapitatowej

Whyniki finansowe w ujeciu skonsolidowanym i jednostkowym zostaty przedstawione w sekcji numer 1 niniejszego dokumentu. Podstawowe wyniki finansowe zostaty przedstawione
za rok obrotowy 2025, tj. za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 r., a w przypadku pozycji bilansowych — stan na dziert 31.12.2025r.
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6. ZARZADZANIE RYZYKIEM

Niniejszy punkt zawiera informacje na temat gtéwnych zagrozen i ryzyk, na ktére na-
razone sg spotki z Grupy The Dust. Listy tej nie nalezy traktowac jako zamknietej. Ze
wzgledu na ztozonos¢ i zmiennos¢ warunkow prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
réwniez inne, nieujete w niniejszym dokumencie, czynniki mogg wptyng¢ w sposdb
negatywny na dziatalnos¢ Grupy i jej sytuacje finansowa.

Obecnie Spdtka nie stosuje instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka zmiany cen,
ryzyka kredytowego, ryzyka walutowego, ryzyka istotnych zaktdcen przeptywdw srod-
kéw pienieznych oraz ryzyka utraty ptynnosci finansowej. Zarzad Spoétki prowadzi dzia-
falnos¢, zwracajgc uwage na minimalizacje ekspozycji Spotki na wszystkie zdiagnozo-
wane ryzyka.

6.1. Ryzyka bezposrednio zwigzane ze spétkami z Grupy
Kapitatowej The Dust i prowadzong przez nie dziatalnoscig

Ryzyko zwigzane ze strategiq rozwoju oraz produktami i popytem na nie

Strategia rozwoju Spotki i jej Grupy Kapitatowej zaktada osiggniecie i utrzymanie przez
te podmioty wysokiej pozycji na rynku gier cyfrowych. Obejmuje ona:

e budowe portfolio produkcji bazujgcych na grach Indie Premium opartych o
adaptacje dziet literackich,

e rozwoj Grupy Kapitafowej The Dust poprzez tworzenie i wsparcie niezalez-
nych zespotdéw deweloperskich skupiajgcych sie na produkcjach srednio bu-
dzetowych (symulatory, survivale),

e dziatalno$¢ wydawniczg w ramach Grupy Kapitatowe;.

Pozytywne wyniki realizacji strategii uzaleznione sg gtéwnie od doswiadczenia i efek-
tywnosci pracy zespotu specjalistow, kompetencji Zarzadéw do kierowania spotkami,
dostepu do kapitatu. Dodatkowymi determinantami sukcesu sg m.in.: zaawansowanie
technologiczne produktéw, umiejetnos$¢ dostosowywania sie do trendéw rynkowych

i gustow graczy, a wrecz umiejetnosc ich przewidywania, dostepnosé na rynku konku-
rencyjnych tytutéw, umiejetnos¢ dotarcia do tych graczy na konkurencyjnym rynku
(marketing), a takze umiejetnos¢ monetyzacji gry (wywotania odpowiedniego przeto-
zenia na przychody spotek).

Produkcja gier w znacznej mierze jest pracg artystyczng, w ktérej powodzenie zalezy
réwniez od czynnikow trudnych do okreslenia, czasem wrecz od szczescia. Rynek zna
dobre jakosciowo gry, ktére nie odniosty istotnego sukcesu oraz gry, ktérych fabuta,
grafika lub inne elementy okreslone bytyby przez specjalistéw jako niewystarczajace,
ale jednak znalazty uznanie wsrdd graczy na catym Swiecie.

Realizacja strategii bedzie uzalezniona od zdolnosci spétek z Grupy do adaptacji wa-
runkéw rynku gier wideo, w ramach ktérego prowadzg one dziatalnos¢. Spétki moga
podjag¢ dziatania, ktdre okazg sie nietrafione w wyniku ztej oceny otoczenia rynkowego
badZ nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkdéw tego otoczenia, co
moze miec niekorzystny wptyw na jego sytuacje finansowa. Ponadto, z uwagi na zda-
rzenia niezalezne od spotek, szczegdlnie natury prawnej, ekonomicznej czy spotecznej,
spotki mogg mied trudnosci ze zrealizowaniem celdw i wypetnianiem swojej strategii,
badZ w ogdle jej nie zrealizowad. Nie mozna wykluczy¢, ze na skutek zmian w otoczeniu
zewnetrznym, spotki z Grupy Kapitatowej bedg musiaty dostosowac lub zmieni¢ swoje
cele i strategie (na ten momenty strategia jest spdjna dla catej Grupy). W celu minima-
lizacji skutkow wystgpienia wyzej opisanego ryzyka, Zarzady spotek z Grupy na biezaco
analizujg czynniki moggce mie¢ potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalnosé i wy-
niki Grupy The Dust, a w razie koniecznosci podejmujg niezbedne decyzje i dziatania w
tym zakresie.

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na dziafalnos¢, sytuacje
finansowg, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki i jej Grupy Kapitatowe;.

Ryzyko zwigzane z nowymi projektami
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Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscig. Popyt na
nowa gre jest przede wszystkim uzalezniony od upodoban klientdow oraz od rodzaju
konkurencyjnych produktéw na rynku. Z uwagi na powyzsze, istnieje ryzyko, ze gry
produkowane przez spétki z Grupy The Dust, ze wzgledu na czynniki od nich nieza-
lezne, nie odniosg sukcesu rynkowego, ktory pozwolitby na zwrot kosztéw poniesio-
nych na produkcje gry lub zgodny z oczekiwaniami wynik finansowy nowego tytutu.

Spotka zaktada, ze sukces komercyjny kolejnych wydawanych gier przyczyni sie do
wzrostu rozpoznawalnosci i zainteresowania dalszymi produkcjami wszystkich spdtek
zaleznych oraz umozliwi stopniowe zwiekszanie wielkosci zespotéw deweloperskich.
Istnieje jednak ryzyko, ze brak sukcesu komercyjnego, lub mniejsze od zakfadanego
zainteresowanie, doprowadzi do uniemozliwienia realizacji przyjetych zatozen, co
ostatecznie prowadzi¢ moze do znacznego ostabienia pozycji konkurencyjnej Spotki i
jej Grupy. Spdtka podejmowac bedzie dziatania w celu aktywnego badania zaintereso-
wania oraz potencjatu sprzedazowego opracowywanych tytutéw.

Zagrozenia te mogg mie¢ negatywne przetozenie na realizacje celdw strategicznych i
wyniki finansowe Spoftki oraz jej Grupy Kapitatowe;.

Ryzyko zwigzane z dywersyfikacjq produktowq i przychodowq

Grupa The Dust prowadzi dziatania majgce na celu dywersyfikacje przychoddéw po-
przez produkcje relatywnie szerokiego spektrum gier. Jednak bezwzglednie naj-
wiekszym realizowanym projektem jest produkcja gry opartej na tworczosci Pana
Jacka Piekary. Dominujgca pozycja jednej produkcji moze stanowic istotne ryzyko
w przypadku, kiedy projekt nie zakonczy sie sukcesem. Poniesione naktady i wy-
korzystany potencjat mogg by¢ trudne do odbudowania w krotkim czasie. Grupa
stara sie minimalizowac to ryzyko poprzez produkcje réoznorodnych gier w ramach
rozwijajgcej sie Grupy The Dust.

Ryzyko zwigzane z dystrybucjqg gier

Publikacja gier odbywa sie poprzez najwazniejsze dedykowane globalne plat-
formy, co jest zwigzane z koniecznos$cig akceptacji regulaminéw tych platform, z

wytgczeniem mozliwosci negocjacji. Ponadto ich dziatalnos¢ jest regulowana prze-
pisami prawnymi innych krajéw niz dziatalnos¢ spétek z Grupy The Dust. Istnieje
zatem ryzyko, ze niespetnienie przez spotke z Grupy Kapitatowej lub jej tytut wa-
runkéw regulaminu, jego naruszenie lub wprowadzenie niekorzystnych dla Grupy
zmian, ograniczy lub uniemozliwi publikacje danego tytutu lub wiekszej ich ilosci,
co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do spadku przychoddéw ze sprzedazy, ko-
niecznosci odpisu w koszty poniesionych naktadow na produkcje, a w dalszej per-
spektywie — pogorszenia sytuacji finansowej Spotki i Grupy.

Ponadto, w zwigzku z relatywnie niewielkg iloscig znaczgcych platform dystrybu-
cyjnych, ich wtasciciele mogg stawia¢ warunki gorsze dla Grupy od tych, ktére by-
tyby mozliwe do uzyskania na rynku mocno konkurencyjnym.

W przysztosci spétki z Grupy nie wykluczajg wydawania gier w wersji pudetkowej i
ich dystrybucje tradycyjnymi (nieinternetowymi) kanatami sprzedazowymi. Zwig-
zane jest z tym dodatkowe ryzyko niedostosowania wielkosci produkcji do zapo-
trzebowania rynkowego, a takze ryzyko poniesienia kosztéw produkcji i dystrybu-
cji niewspoétmiernych do osiggnietych przychodéw (zwtaszcza w przypadku ma-
tego popytu i nieosiggniecia pozytywnego efektu skali).

Ryzyko nieosiggniecia przez gry sukcesu rynkowego

Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscia. Grupa
wyszukuje nisze rynkowe i wypetnia je nowymi produktami. Popyt na nowg gre
jest w duzej mierze zdeterminowany przez upodobania klientéw oraz konkuren-
cyjne produkty na rynku. W zwigzku z powyzszym, istnieje ryzyko, ze gry spotek z
Grupy, ze wzgledu na czynniki, ktorych nie mogta one przewidzie¢ (m.in. upodo-
bania klientéw, nowsze technologie stworzone przez spotki konkurencyjne lub
moda na dany produkt), nie odniosg sukcesu rynkowego, ktéry pozwolitby na
zwrot kosztow poniesionych na produkcje gry lub dobry wynik finansowy z danego
tytutu.
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Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mieé negatywny wptyw na dziatalnos¢, sy-
tuacje finansowa, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki i jej Grupy.

W celu ograniczenia ww. ryzyka Spotka oraz pozostate spoétki z Grupy The Dust
zamierzajg wdrazac do produkcji gry, ktorych popyt zbadany jest na etapie pre-
produkcji. Ponadto w trakcie produkcji prowadzone bedg dziatania majgce na celu
biezace utrzymywanie relacji z potencjalnymi nabywcami gier, zaréwno na plat-
formie Steam, jak i w mediach spotecznosciowych.

Spotki z Grupy The Dust zamierzajg wydawac gry etapami: demo/wczesny do-
step/petna wersja, pozwalajgcymi na state udoskonalanie ostatecznego produktu,
zgodnie z oczekiwaniami ostatecznych odbiorcéw oraz ograniczenie kosztow Zle
przyjetych produkcji.

Ryzyko zwigzane z nieukohczonymi projektami

Produkcja gier komputerowych jest procesem wieloetapowym, czego nastep-
stwem jest ryzyko wystgpienia opdznien poszczegdlnych jego etapéw. W nastep-
stwie moze przetozy¢ sie to na termin realizacji catego projektu, a nawet podjecie
decyzji o rezygnacji z danego projektu (roztozony w czasie cykl produkcyjny wy-
maga uwzglednienia wynikow testow przeprowadzanych na réznych grupach od-
biorcow, dokonywania korekt zwigzanych ze zmieniajgcg sie koniunkturg na okre-
slone elementy tresci lub formy przekazu dotyczgce réznych form rozrywki).

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mieé negatywny wptyw na dziatalnos¢, sy-
tuacje finansowa, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki i jej Grupy.

Ryzyko zwigzane z kadrg

Na sukces Grupy duzy wptyw wywiera doswiadczenie, umiejetnosci oraz jakos¢
pracy pracownikow/wspotpracownikéw. Z uwagi na powszechny niedobdr wy-
soko wykwalifikowanych specjalistéw IT i wysoki rynkowy popyt na wykonywang

przez nich prace, istnieje ryzyko istotnie ograniczonych mozliwosci zatrudniania
nowych osob.

Dla dziatalnosci Grupy duze znaczenie majg kompetencje oraz know-how oséb
stanowigcych zespdt pracujacy nad okreslonym produktem, a takze kadre zarza-
dzajaca i kadre kierowniczg spdtek z Grupy. Odejscie oséb z wymienionych grup
moze wigzac sie z utratg przez Grupe wiedzy oraz doswiadczenia w zakresie pro-
fesjonalnego projektowania gier. Utrata cztonkéw zespotu pracujgcego nad da-
nym produktem moze negatywnie wptyngé na jakosc¢ danej gry oraz na termin jej
wydania, a co za tym idzie na wynik sprzedazy produktu i wyniki finansowe Spoétki
oraz jej Grupy.

Spotki z Grupy prowadzg dziatalnos$¢ w taki sposdb, aby mozliwe byto zastgpienie
danego pracownika inng osobg. Wysoce problematyczne moze by¢ jednak odej-
Scie wiekszej ilosci pracownikéw w jednym czasie. Aby temu przeciwdziata¢, Grupa
stara sie by¢ atrakcyjnym miejscem pracy oraz odpowiednio motywowac pracow-
nikow.

Spotki z Grupy starajg sie by¢ atrakcyjnym miejscem pracy, aby pracownicy byli
odpowiednio zmotywowani. Jednym z elementdéw wigzacych pracownikow ze
Spotka jest program motywacyjny zatwierdzony przez Zwyczajne Walne Zgroma-
dzenie Spotki dnia 28 czerwca 2019 r.

Ryzyko czynnika ludzkiego

W dziatalnos¢ spotek z Grupy zaangazowani sg pracownicy i nie mozna wykluczy¢
wystapienia btedéw spowodowanych nienalezytym wykonywaniem przez nich ob-
owigzkéw. Takie wydarzenia mogg miec¢ podtoze zamierzone badz nieumysine i
mogg one doprowadzi¢ do opdznien w procesie produkcji gier lub do wydania gier
z istotnymi btedami. Wystgpienie takiego rodzaju ryzyka prowadzi¢ moze w dal-
szej kolejnosci do pogorszenia wynikéw finansowych Spotki oraz jej Grupy. Ryzyko
to minimalizowane jest poprzez procedury kontroli jakosci oraz zatrudnianie wy-
kwalifikowanej i sprawdzonej kadry pracownikéw.
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Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mieé negatywny wptyw na dziatalnos¢, sy-
tuacje finansowa, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki i jej Grupy.

Emitent oraz spotki z Grupy zamierzajg ograniczy¢ wystgpienie tego czynnika ry-
zyka poprzez poddawanie gier testom przez testerow wewnetrznych i zewnetrz-
nych przed ich udostepnieniem na platformach dystrybucyjnych, a takze przez wy-
dawanie gier etapami w modelu demo/wczesny dostep/petna wersja.

Ryzyko zwigzane z pogorszeniem wizerunku

Na wizerunek spotek z Grupy The Dust silny wptyw majg opinie konsumentow, w
tym przede wszystkim opinie publikowane w Internecie, szczegdlnie za posrednic-
twem wyspecjalizowanych portali recenzujgcych gry. Istnieje ryzyko pogorszenia
wizerunku w wyniku réznego rodzaju czynnikow, do ktorych zaliczy¢ przede
wszystkim nalezy: pogorszenie jakosci oferowanych gier, standardu obstugi klien-
téw, dostepnosci gier, niewtasciwg obstuge reklamacji, w tym przede wszystkim
usterek zgtoszonych przez klientéw oraz zte zarzadzanie wizerunkiem. Nie mozna
wykluczy¢ ryzyka pogorszenia wizerunku spoétek na skutek czynnikdow zewnetrz-
nych (np. pogorszenia wizerunku platform, na ktérych udostepniane sg gry) lub
obnizenia cen oferowanych produktow. Gtéwnym sposobem dystrybucji produk-
téw sg kanaty cyfrowe, w zwigzku z czym negatywne opinie mogg wptyngé na
utrate zaufania klientéw i wspotpracownikow spotek z Grupy oraz na pogorszenie
ich reputacji. Taka sytuacja wymagataby od spétek przeznaczenia dodatkowych
srodkéw na kampanie marketingowe majgce na celu neutralizacje negatywnych
opinii o nich.

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mieé negatywny wptyw na dziatalnos¢, sy-
tuacje finansowa, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki i jej Grupy.

Emitent w ramach dziatann marketingowych prowadzi réwniez biezgcy monitoring
medidw w ww. zakresie, aby na biezaco reagowac na niepozadane zdarzenia.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem praw autorskich

Spotki z Grupy The Dust, nawigzujgc wspodtprace z poszczegdlnymi osobami, moga
realizowac czes¢ prac poprzez kontrakty cywilnoprawne: umowy o $wiadczenie
ustug czy umowy o dzieto. Zawierane przez spotki umowy zawierajg odpowiednie
klauzule, dotyczace nie tylko sposobu dziatania, ale rowniez przeniesienia autor-
skich praw majgtkowych do wykonywanych dziet na spoéfki, a takze zakaz konku-
rencji czy postanowienia zobowigzujgce do zachowania poufnosci w odniesieniu
do wszelkich informacji udostepnionych wykonawcy, a nieupublicznionych przez
spotki. Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, do skutecznego przeniesienia praw
autorskich koniecznym jest doktadne wskazanie pél eksploatacji, ktérych to prze-
niesienie dotyczy, przy czym niemozliwym jest dokonanie tego w oparciu o ogélng
klauzule wskazujaca na ,wszystkie znane pola eksploatacji”. Z uwagi na duzg liczbe
umow zawieranych przez Spotke zawierajgcych klauzule przenoszaca prawa au-
torskie, istnieje ryzyko kwestionowania skutecznosci nabycia tych praw, a tym sa-
mym potencjalne ryzyko podniesienia przez osoby roszczen prawno-autorskich.

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, sy-
tuacje finansowa, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spoétki i jej Grupy.

Ryzyko zwigzane z dalszym finansowaniem dziatalnosci

Poziom srodkdéw pienieznych spotek z Grupy Kapitatowej The Dust jest aktualnie
wystarczajgcy do finansowania ich dziatalnosci i realizowania strategii rozwoju.
Nie mozna jednak wykluczy¢, ze spotki beda potrzebowaty pozyska¢ dodatkowe
finansowanie.

Nie wyklucza sie zwiekszenia kapitatow wtasnych lub finansowania kapitatem dtuz-
nym, jednak na dzien sporzgdzenia niniejszego dokumentu plany w tym zakresie
nie sg sprecyzowane.

Brak pozyskania finansowania w odpowiednim czasie moze miec istotnie nega-
tywny wptyw na dziatalnos$¢ Spotki oraz jej Grupy i ich wyniki finansowe.
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Ryzyko zwigzane z postepowaniami sgdowymi i administracyjnymi

Dziatalnos¢ spotek z Grupy w branzy sprzedazy na rzecz konsumentow rodzi po-
tencjalne ryzyko zwigzane z ewentualnymi roszczeniami klientéw w odniesieniu
do sprzedawanych produktéw. Spoétki zawierajg takze umowy handlowe z ze-
wnetrznymi podmiotami, na podstawie ktérych obie strony zobowigzane sg do
okreslonych swiadczen. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko powstania sporéw i rosz-
czen na tle umdéw handlowych. Powstate spory lub roszczenia mogg w negatywny
sposob wptynac na renome spotek z Grupy, a w konsekwencji na ich wyniki finan-
sowe.

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu, wobec spétek z Grupy nie toczy sie zadne po-
stepowanie sgdowe ani administracyjne, ktére miatoby istotny wptyw na prowa-
dzong przez nig dziatalnosé. Nie mozna jednak wykluczy¢ powstania pomiedzy
spotkami a innymi podmiotami sporow, ktére mogtyby w negatywny sposob wpty-
na¢ na wyniki finansowe jednostkowe czy tez skonsolidowane.

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mieé negatywny wptyw na dziatalnos¢, sy-
tuacje finansowa, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki i jej Grupy.

Ryzyko zwigzane z ochrong znakéw towarowych

Spotki z Grupy The Dust, jako producenci i/lub wydawcy gier komputerowych po-
siadajg znaki towarowe, ktére umozliwiajg odbiorcom rozréznianie gier spotek z
Grupy od podobnych gier innych producentéw i wydawcdéw. Znaki towarowe sta-
nowig narzedzie marketingowe oraz podstawe budowania wizerunku i reputacji
marki, ponadto sg cennym aktywem biznesowym, zachecajgcym inwestorow do
inwestycji. Wizerunek spotek z Grupy i Grupy samej w sobie oraz renoma produk-
téw buduja zaufanie, ktére sprzyja pozyskiwaniu nowych klientow, a tym samym
podnosi sprzedaz produktdw oraz wartos$¢ przedsiebiorstwa. Wsrdd konsumen-
téw mozna zaobserwowac przywigzywanie sie do okreslonych znakéw towaro-
wych, co przektada sie na ich zainteresowanie i zaufanie w stosunku do kazdego
kolejnego produktu oznaczonego danym znakiem towarowym.

W 2020 roku Spotka zarejestrowata znak towarowy gry 1, the Inquisitor” na tere-
nie Unii Europejskiej, ktory podlega ochronie do 2029 roku. Brak ochrony pozo-
statych znakéw towarowych tworzy ryzyko bezprawnego wykorzystania znakow
towarowych Spotki, a tym samym ostabienia pozycji rynkowe]j oraz narazenia
Spofki na straty.

W przysztosci Spotka rozwaza objecie ochrong prawng innych kluczowych znakow
towarowych.

Ryzyko wystgpienia zdarzen losowych

Grupa Kapitatowa narazona jest na wystgpienie zdarzen nadzwyczajnych, takich
jak awarie (np. sieci elektrycznych, zarowno w obrebie wewnetrznym, jak i ze-
wnetrznym), katastrofy, w tym naturalne, dziatania wojenne i inne. Mogg one
skutkowac zmniejszeniem efektywnosci dziatalnosci spétek z Grupy albo jej catko-
witym zaprzestaniem. W takiej sytuacji spotki z Grupy sg narazone na zmniejszenie
przychoddw i/lub poniesienie dodatkowych kosztéw. Wskazane okolicznosci
moga miec znaczacy negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Spotki
oraz jej Grupy, a skala tego ewentualnego zjawiska jest nieprzewidywalna.

Aktualnie czynnikiem ryzyka jest wystepowanie na Swiecie pandemii koronawirusa
CQOVID-19. Obecnie pandemia nie ma negatywnego wptywu na dziatalnos¢ Grupy,
lecz Spotka nie jest w stanie oceni¢ wptywu pandemii na Spotke i pozostate pod-
mioty z Grupy The Dust i ich wyniki finansowe w przysztosci. Nie mozna przy tym
wykluczy¢, ze rozmiar strat catej Swiatowej gospodarki bedzie olbrzymi, co moze
mie¢ mocno negatywny wptyw na wiele przedsiebiorstw, w tym The Dust.

Ryzyko zwigzane z zapisami statutu

Akcje Spotki serii A2, A3 i A4 sg uprzywilejowane co do gtosu w ten sposdb,
ze kazda z nich uprawnia do oddania dwéch gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. §
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16 ust. 2-3 statutu Spotki przyznaje natomiast znaczgcym akcjonariuszom upraw-
nienia szczegdlne / osobiste dotyczace powotywania cztonkéw Rady Nadzorcze;.

§ 21 ust. 8 statutu Spotki stanowi, ze zniesienie lub ograniczenie przywilejow zwig-
zanych z akcjami poszczegdlnych rodzajow nastepuje za odszkodowaniem. Ewen-
tualne roszczenie wptynetoby w sposdb negatywny na wyniki The Dust. Spotka nie
zamierza jednak podejmowac dziatart wbrew postanowieniom statutu.

Ryzyko zwigzane z zakoniczeniem wspdtpracy z wydawcq z przyczyn
niezaleznych od Spoétki

Spoétka prowadzi czesé projektéw w Sciste] wspotpracy z wydawcami. Warunki
wspotpracy reguluje umowa wydawnicza. Wydawca moze wykorzystac¢ swojg po-
zycje negocjacyjng gwarantujac sobie w umowie wydawniczej prawo do jej wypo-
wiedzenia z dowolnej przyczyny lub bez jej podania. Spdtka moze na etapie nego-
cjacji zminimalizowac liczbe przypadkdéw, w ktérych wydawca moze skorzystac z
takiego uprawnienia oraz zapewni¢ wyptate kary umownej w wysokosci rekom-
pensujgcej straty wynikte z wypowiedzenia umowy. Poprzez tworzenie coraz wy-
zej ocenianych oraz bardziej jakosciowych gier Spoétka i pozostate spotki z Grupy
stale budujg swojg pozycje negocjacyjng rowniez w kontekscie niniejszego ryzyka.

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mieé negatywny wptyw na dziatalnos¢, sy-
tuacje finansowg, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki i jej Grupy. W zwigzku
z ponoszonymi istotnymi kosztami zwigzanymi z wynagrodzeniem zespotéw pro-
dukcyjnych wypowiedzenie umowy wydawniczej i jednoczesne odciecie od stru-
mienia przychodow moze skutkowac utratg ptynnosci Spotki oraz spétek z Grupy.

Powyzsze ryzyko dotyczy wszystkich podmiotdw z branzy gier wspdtpracujacych z
wydawcami.

Ryzyko nieskutecznego promowania gry przez wydawce

Spotka realizujgc umowe wydawnicza oddaje zadania zwigzane z promocjg i mar-
ketingiem produkowanej gry w rece wydawcy. Zarzady spotek z Grupy nie majg
wptywu na budzet przeznaczony na marketing i promocje gry, a zespdt ma ogra-
niczony wptyw na planowanie i egzekucje dziatan reklamowych. W zwigzku z tym,
istnieje ryzyko braku sukcesu komercjalizacji produkowanych tytutéw i docelowo
brak udziatu Spétki i spotek z Grupy w przychodach ze sprzedazy (ze wzgledu na
osiggniecie niskiej wartosci sprzedazy).

Ryzyko niewywigzywania sie z uméw konsorcjum przez inwestora

Spotka i spotki z Grupy czesciowo finansujg projekty w ramach konsorcjum (inaczej
umow wspdlnych przedsiewzie¢). Umowa zaktada finansowanie czesci (lub cato-
Sci) produkcji przez inwestora zewnetrznego. Inwestor finansuje produkcje i jed-
noczesnie partycypuje w przychodach ze sprzedazy gry po jej komercjalizacji w
przypadku self-publishingu lub ma udziat w MG od wydawcy (tj. w minimalnym
gwarantowanym przychodzie z tytutu umowy wydawniczej podpisanej na dany
projekt). Jednoczesnie inwestor bierze na siebie ryzyko braku sukcesu komercyj-
nego projektu (w przypadku self-publishingu) oraz ryzyko niepodpisania umowy
wydawniczej z wydawca.

W zwigzku z realizacjg umowy wspdlnego przedsiewziecia spotki z Grupy sg odpo-
wiedzialne za zorganizowanie zespofu i ponoszenie kosztéw rozwoju gry. Rola in-
westora ogranicza sie do cyklicznych wptat (np. miesiecznych), ktére majg pokryc
ustalong czes¢ ponoszonych kosztéw.

Rozwdj projektu wymusza zacigganie przez spoétki zobowigzan handlowych (wyna-
grodzenia, outsourcing), ktore muszg by¢ pokryte niezaleznie od wptat inwestora.
Istnieje ryzyko niewywigzywania sie przez inwestora z wptat wkfadu inwestor-
skiego na rzecz spotek. Opdznienia we wptatach lub brak tych wptat moze miec
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istotny wptyw na kondycje finansowg Spétki i spotek z Grupy oraz nawet na utrate
ptynnosci.

6.2. Ryzyka zwigzane z otoczeniem Spdiki i jej Grupy

Ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym i trendami rynko-
wymi

Spotki z Grupy prowadzg dziatalnos¢ w branzy charakteryzujgcej sie wysokim stop-
niem globalizacji. Na poziom przychoddw majg wptyw tendencje na rynku nie
tylko polskim, ale $wiatowym. Rynek gier elektronicznych cechuje sie ograniczong
przewidywalnoscig. Istnieje ryzyko pojawienia sie nowych, niespodziewanych
trenddw, w ktére dotychczasowe produkty spotek nie bedga sie wpisywac. Podob-
nie, nowy produkt, stworzony z myslg o dotychczasowych preferencjach konsu-
mentow moze nie zosta¢ dobrze przyjety ze wzgledu na nagta zmiane trenddw.
Niska przewidywalnos¢ rynku powoduje takze, ze okreslony produkt, np. cechu-
jacy sie wysokg innowacyjnoscig, moze nie trafi¢ w gust konsumentow. Wskazane
sytuacje mogg negatywnie wptyng¢ na dziatalnos¢ operacyjng i wyniki finansowe
Spotki oraz jej Grupy.

Wptyw na wysoko$¢ osigganych przez Spotke przychoddw jednostkowych i skon-
solidowanych majg rowniez czynniki makroekonomiczne zwigzane z zasobnoscia
oraz nastrojami konsumentow, np.: tempo wzrostu PKB, poziom wynagrodzen,
ksztattowanie sie polityki fiskalnej oraz monetarnej, stopa bezrobocia. Ewentualne
spowolnienie gospodarcze moze negatywnie wptyngc¢ na osiggang przez Spotke
rentownos¢ oraz dynamike rozwoju. Nalezy podkresli¢, ze z perspektywy prowa-
dzonej przez spotki z Grupy dziatalnosci (odbiorcy z catego Swiata, zwtaszcza w
segmencie gier wtasnych) istotna jest koniunktura wielu panstw.

Koniunktura na rynku gier w pewnym stopniu uzalezniona jest od czynnikéw ma-
kroekonomicznych, takich jak poziom PKB, poziom wynagrodzen, dochodow i wy-
datkow gospodarstw domowych oraz poziom wydatkow konsumpcyjnych. Inwe-
storzy powinni wzig¢ pod uwage, ze spotki z Grupy nie majg wptywu na wskazane

powyzej czynniki ksztattujgce koniunkture w branzy, ktérych zmiana moze nega-
tywnie wptyngé na poziom sprzedazy i wyniki finansowe Spotki oraz Grupy.

Ryzyko zwigzane z pojawieniem sie nowych technologii

Na dziatalnos¢ spotek z Grupy duzy wptyw majg nowe technologie i rozwigzania
informatyczne. Rynek nowych technologii jest rynkiem szybko rozwijajgcym sie,
co powoduje koniecznos¢ ciggtego monitorowania rynku przez Spotke i szybkiego
dostosowywania sie do wprowadzanych nowych rozwigzan technologicznych. Ist-
nieje zatem ryzyko zwigzane z pojawieniem sie nowych technologii.

Ryzyko zwiqgzane ze s$wiatowymi kampaniami na rzecz aktywnego
trybu zycia

Swoiste zagrozenie dla dziatalnosci spotek z Grupy stanowig ogdlnoswiatowe kam-
panie promujgce walke z nadmiernym poswiecaniem czasu na rzecz gier kompu-
terowych oraz zdrowy, aktywny styl zycia. Nie mozna wykluczy¢, ze w wyniku ta-
kich kampanii bardziej popularny stanie sie model aktywnego spedzania wolnego
czasu, co moze wigzac sie ze zmniejszeniem popytu na produkty oferowane przez
spotki z Grupy The Dust.

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sy-
tuacje finansowa, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki (jednostkowe i skonso-
lidowane).

Ryzyko zwigzane z dostawcami technologii wykorzystywanych do
produkcji gier

Spotki z Grupy The Dust w procesie produkcji swoich gier korzystajg z nastepuja-
cych silnikow gier (gtdwna czesé kodu aplikacji):

e Unity 3D Unity Technologies,
e Unreal Engine.
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Wiaz3a sie z tym dwa czynniki ryzyka:

e wzrost optat zwigzanych z korzystaniem z silnikdw w sposéb uniemozli-
wiajacy spotkom jego uzytkowanie z zachowaniem odpowiedniej ren-
townosci,

e wystgpienie zdarzen lub okolicznosci zwigzanych z dostawcami przed-
miotowych technologii (Unity Technologies i Epic Games, Inc), ktorych
konsekwencjg bedzie zaprzestanie jej rozwoju lub catkowite wycofanie z
rynku.

Wystgpienie ktdregos z ww. czynnikow ryzyka istotnie utrudnitoby spotkom pro-
dukcje nowych gier lub modernizacje / aktualizacje wczesniej wyprodukowanych
aplikacji. W opinii Zarzadu Spotki konieczno$¢ dostosowania sie przez wymienione
firmy do warunkéw rynkowych minimalizuje pierwsze z ww. ryzyk, natomiast swia-
towa pozycja tych podmiotdw minimalizuje drugie z ww. ryzyk.

Poza silnikami, Spotka w produkcji swoich gier wykorzystuje inne elementy dostar-
czone przez podmioty trzecie. Znaczna czesc¢ licencji z tym zwigzanych jest tak
skonstruowana, ze spotki po zakupie moga korzystac z elementu bez ograniczen
rzeczowych iczasowych. Ponadto, nie sg to kluczowe dla spétek z Grupy ele-
menty, a ilos¢ ich dostawcodw na rynku zapewnia Spotce i jej Grupie dziatalnosc
praktycznie pozbawiong ryzyka zwigzanego z nabywaniem zewnetrznych techno-
logii (z wytgczeniem silnikdw, o ktérych mowa powyzej).

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dystrybutoréw

Dystrybucja gier odbywa sie i bedzie sie odbywac przez kluczowych dystrybuto-
row, tj. Valve Corporation, Playstation Store, Microsoft Xbox Store czy Nintendo
Europe GmbH, ktérzy sg jednoczesnie jednymi z najwiekszych dystrybutoréw gier
i aplikacji na swiecie. Ewentualna rezygnacja ktéregos z wymienionych dystrybu-
toréw z oferowania gier moze miec¢ znaczacy negatywny wptyw na dziatalnos¢
operacyjng i wyniki finansowe Spoétki (jednostkowe i skonsolidowane).

g THE DUST S.A. — SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI SPOtKI ORAZ GRUPY KAPITALOWE) ZA 2025 R.

Emitent zamierza ograniczy¢ ww. ryzyko poprzez dywersyfikacje polegajgca na
produkcji docelowo kilku tytutow rocznie na wielu platformach i urzadzeniach, a
wiec korzystanie z kilku platform dystrybucyjnych.

Ryzyko ze strony konkurenciji

Branza gier elektronicznych, w ramach ktérej spotki z Grupy prowadzg dziatalnosé,
charakteryzuje sie dynamicznym wzrostem i wysoka konkurencyjnoscig. Funkcjo-
nuje w niej relatywnie duza liczba krajowych i zagranicznych podmiotéw. Wszyscy
deweloperzy gier video konkurujg miedzy sobg publikowanymi tytutami, a w
szczegdblnosci proponowanym scenariuszem rozgrywki, jakoscig i poziomem zaa-
wansowania technologicznego gier. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko mniej-
szego od oczekiwanego zainteresowania uzytkownikéw produktami spoétek z
Grupy i niewystarczajgcego wolumenu sprzedazy, co w konsekwencji bedzie miato
wptyw na osiggane wyniki finansowe.

W celu zapobiegania ewentualnym skutkom ryzyka konkurencji, spétki doktadajg
wszelkiej starannosci w procesie produkcji gier, korzystajgc z najnowoczesniej-
szych technologii, co bezposrednio wptywa na atrakcyjno$¢ produktéw oraz
wzrost sprzedazy. W przypadku nasilenia konkurencji, spotki z Grupy mogg zostac
zmuszone do poniesienia dodatkowych naktadow w celu budowania swojej pozy-
cji rynkowe;j.

Ryzyko zwigzane z produkcjqg gier zblizonych do gier konkurencji

Spotka lub spodtki z Grupy The Dust mogg produkowac gry zblizone funkcjonalno-
$cig do gier konkurencji. Produkcja gier o okreslonej tematyce moze powodowac
ogdblne wrazenie podobienstwa do produktéw konkurencji. Taka ewentualnosé
moze prowadzi¢ do zarzutow ze strony konkurencji dotyczacych naruszenia praw
wtasnosci przemystowej, naruszenia praw autorskich lub dopuszczenia sie czynu
nieuczciwej konkurencji i wszczecia postepowan w tym zakresie.

Ryzyko niepromowania gry przez dystrybutoréw
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Na sprzedaz produktow spoétek z Grupy duzy wptyw mogg miec wyrdznienia gier
na platformach sprzedazowych i promocja produktéw przez kluczowych dystrybu-
toréw gier. Jednoczesnie spotki z Grupy nie majg wptywu na przyznawanie przez
dystrybutoréw wyrdznien. Istnieje zatem ryzyko nieprzyznania ich, co moze wpty-
na¢ na zmniejszenie zainteresowania okreslonym produktem wsrdd konsumen-
téw, a co za tym idzie, na spadek sprzedazy okreslonego produktu.

Ryzyko zwigzane z nielegalnym udostepnianiem produktéw

Prowadzona przez spoétki z Grupy dziatalnos¢ jest wybitnie narazona na ryzyko
zwigzane z nielegalnym rozpowszechnianiem produktéw (gier). Pozyskiwanie
przez konsumentdéw produktéw w ten sposdb moze negatywnie wptyngé na po-
ziom sprzedazy spotek z Grupy oraz ich wyniki finansowe (jednostkowe i skonsoli-
dowane).

Ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi

Istotne ryzyko dla rozwoju dziatalnosci oraz dla wynikow finansowych Spétki moga
stanowic przepisy prawne, w tym zwfaszcza ich nieprecyzyjne zapisy, zmiany,
rézne interpretacje, réznice w orzecznictwie — w szczegolnosci w zakresie prawa
podatkowego, prawa handlowego, prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej,
uregulowan dotyczgcych ochrony wtasnosci intelektualnej oraz przepisow prawa
pracy lub przepiséw dotyczacych rynku kapitatowego. Ziszczenie sie tego ryzyka
moze spowodowac natozenie wysokich sankcji/kar na Spodtke, ktére w skrajnych
przypadkach mogg doprowadzi¢ nawet do jej niewyptacalnosci.

Ryzyko walutowe

W przysztej strukturze przychodoéw spoétek z Grupy udziat obcych walut (innych niz
PLN) moze by¢ znaczacy i bardzo istotny z perspektywy prowadzonej przez spotki

z Grupy dziatalnosci. Z kolei koszty dziatalnosci sg i prawdopodobnie nadal bedg
ponoszone gtéwnie w PLN. Ewentualny spadek/wzrost kurséw walut moze miec
negatywny/pozytywny wptyw na wielko$¢ naleznosci wynikajgcych ze sprzedazy
gier, co w dalszej kolejnosci moze przetozy¢ sie na osiggane wyniki finansowe
Spotki w przysztosci (jednostkowe i skonsolidowane).

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finan-
sowa, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki (jednostkowe i skonsolidowane).

Ryzyko natozenia kar/sankcji na Spoétke przez KNF lub GPW

Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na Spétke kary/sankcje za niewyko-
nywanie obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa. Nalezy w tym zakresie
miec¢ na uwadze przede wszystkim Rozdziat 5 Rozporzadzenia MAR (,,Srodki i sank-
cje administracyjne”), Rozdziat 7 Ustawy o ofercie (,Sankcje administracyjne za
naruszenie przepisow”) oraz Dziat VIII Ustawy o obrocie (,,Sankcje administracyjne
za naruszenie przepisow”). Obcigzenie finansowe Spotki z tego tytutu moze siegac
wielu milionow ztotych, co moze skutkowac jej catkowitg niewyptacalnoscia i po-
stawieniem w stan upadtosci.

Sankcje finansowe przewidziane sg rowniez w Regulaminie Alternatywnego Sys-
temu Obrotu i mogg one by¢ natozone przez Gietde Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. za nieprzestrzeganie tego dokumentu.

Spoétka minimalizuje przedmiotowe ryzyko poprzez prowadzenie dziatalnosci z
mozliwie najwyzszg starannoscia tak, aby zapewnione byto przestrzeganie wszel-
kich przepisow prawa. Ponadto, Spétka wspdtpracuje z doswiadczonym Autoryzo-
wanym Doradca.

Ryzyko braku wyptaty dywidendy
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O wypftacie dywidendy w spoétce akcyjnej decyduje zwyczajne walne zgromadze-
nie. Maksymalna kwota, ktora moze zostac przeznaczona do podziatu miedzy ak-
cjonariuszy jest rowna zyskowi za ostatni rok obrotowy wraz z niepodzielonymi
zyskami z lat ubiegtych oraz kwotami przeniesionymi z utworzonych z zysku kapi-
tatéw zapasowych i rezerwowych, pomniejszonemu o niepokryte straty, akcje
wtasne oraz inne kwoty, ktdore powinny zostac¢ przeznaczone na kapitat zapasowy
lub rezerwowy. Spdtka moze nie osiggng¢ wyniku finansowego pozwalajacego na
wyptacenie dywidendy badz wyptacenie jej w wysokosci oczekiwanej przez inwe-
storéw/akcjonariuszy.

Ponadto uchwata o wyptacie dywidendy jest podejmowana bezwzgledng wiekszo-
$cig gtosow. Nie mozna wykluczyé, ze interesy akcjonariuszy mniejszosciowych

bedg odmienne od interesdw gtownych akcjonariuszy. W takiej sytuacji, z uwagi
na rozktad gtoséw, moze dojs¢ do przegtosowania uchwaty w zakresie wyptaty dy-
widendy, odpowiadajgcej oczekiwaniom kluczowych akcjonariuszy.

Ewentualna wyptata dywidendy daje bezposrednig korzys¢ finansowgq akcjonariu-
szom, jednak zmniejsza stan srodkéw pienieznych Spotki wyptacajgcej dywidende,
co moze miec niekorzystny wptyw na jej rozwdj.

Wyptata badz brak wyptaty dywidendy w ramach Grupy Kapitatowej (ze spotki za-
leznej do spotki dominujacej) rowniez moze miec istotny wptyw na dziatalnosé po-
szczegdblnych spotek grupy.

7. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU ZASAD tADU KORPORACYJNEGO W 2024 R.

W 2025 r. The Dust S.A. przestrzegat zasad tadu korporacyjnego zawartych w Zatgczniku Nr 1 do Uchwaty Nr 795/2008 Zarzadu Gietdy z dnia 31 pazdziernika 2008 r. ,,Dobre praktyki
spotek notowanych na NewConnect” zmienionych Uchwatg Nr 293/2010 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 marca 2010 r. w sprawie zmiany
dokumentu ,,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na NewConnect”., z zastrzezeniami opisanymi w ponizszej tabeli.

Tabela 8. Dobre praktyki nie stosowane przez The Dust S.A. w roku 2024 wraz z wyjasnieniem ich niestosowania
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Nr zasady

9.2

11

Treéc zasady

Spotka powinna prowadzic przejrzysta i efektywnga polityke informacyjng, zaréwno z
wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii oraz
najnowszych narzedzi komunikacji zapewniajgcych szybkosé, bezpieczenstwo oraz
szeroki i interaktywny dostep do informacji. Spotka, korzystajgc w jak najszerszym
stopniu z tych metod, powinna zapewnic¢ odpowiednig komunikacje z inwestorami
i analitykami, wykorzystujgc w tym celu réowniez nowoczesne metody komunikacji
internetowej, umozliwia¢ transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z wykorzy-
staniem sieci Internet, rejestrowac przebieg obrad i upublicznia¢ go na stronie inter-
netowe;.

Spotka powinna prowadzi¢ polityke informacyjng ze szczegdinym uwzglednieniem
potrzeb inwestoréw indywidualnych. W tym celu Spdtka, poza swojg strong korpo-
racyjng powinna wykorzystywac indywidualng dla danej spotki sekcje relacji inwe-
storskich znajdujgca na stronie www.gpwinfostrefa.pl.

Emitent przekazuje w raporcie rocznym informacje na temat wynagrodzenia Auto-
ryzowanego Doradcy otrzymywanego od Emitenta z tytutu $wiadczenia wobec Emi-
tenta ustug w kazdym zakresie.

Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy wspdtpracy Autoryzowanego Doradcy, po-
winien organizowac publicznie dostepne spotkanie z inwestorami, analitykami i me-
diami.

Zastrzezenie

Spotka stosuje zasade z pominieciem rejestrowania, transmisji i upublicznia-
nia obrad WZ, poniewaz naktady poniesione na realizacje powyzszego bytyby
niewspdtmiernie wysokie w stosunku do potencjalnych korzysci.

Spotka stosuje zasade poza aktywnym wykorzystywaniem serwisu
www.gpwinfostrefa.pl, ktdry zostat wytgczony. Spotka posiada profil w ser-
wisie www.infostrefa.com.

Spdtka nie stosuje zasady. Wynagrodzenie na rzecz Autoryzowanego Do-
radcy stanowi tajemnice handlowq, w zwigzku z czym nie jest ujawniane.
Emitent podkresla, ze wedtug jego najlepszej wiedzy wynagrodzenie Autory-
zowanego Doradcy nie odbiega od stawek rynkowych.

Spdtka organizuje spotkania z inwestorami, analitykami i mediami wedfug
potrzeb. Czestotliwosc 2 razy w roku generowataby naktady niewspotmierne
do korzysci. Spdtka istotne informacje przekazuje za posrednictwem syste-
mow ESP! i EBI.
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Nr zasady

16

Treéc zasady

Emitent publikuje raporty miesieczne, w terminie 14 dni od zakorczenia miesigca.

Raport miesieczny powinien zawiera¢ co najmniej:

informacje na temat wystgpienia tendencji i zdarzen w otoczeniu rynko-
wym emitenta, ktére w ocenie emitenta mogg mie¢ w przysztosci istotne
skutki dla kondycji finansowej oraz wynikéw finansowych emitenta,
zestawienie wszystkich informacji opublikowanych przez emitenta w try-
bie raportu biezgcego w okresie objetym raportem,

informacje na temat realizacji celow emisji, jezeli taka realizacja, cho¢by w
czesci, miata miejsce w okresie objetym raportem,

kalendarz inwestora, obejmujgcy wydarzenia majgce mie¢ miejsce w nad-
chodzgcym miesigcu, ktére dotyczg emitenta i sg istotne z punktu widze-
nia intereséw inwestoréw, w szczegdlnosci daty publikacji raportow okre-
sowych, planowanych walnych zgromadzen, otwarcia subskrypcji, spotkan
z inwestorami lub analitykami, oraz oczekiwany termin publikacji raportu
analitycznego.

Zastrzezenie

Zasada nie jest stosowana. Wszystkie istotne informacje odnoszqce sie
do Spdtki publikowane sq w postaci raportow biezgcych i okresowych, za po-
Srednictwem systemow ESPI i EBI.
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