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SPRAWOZDANIE
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Grupy Kapitatowej The Dust S.A.

z siedzibg we Wroctawiu (50-266), przy ulicy Wyspa Stodowa 7

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy,
Rady Nadzorczej i Zarzadu
Grupy Kapitatowej The Dust S.A.

Opinia z zastrzezeniem

Przeprowadzilismy badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej The Dust
S.A., w ktdrej jednostkg dominujaca jest The Dust S.A. we Wroctawiu (50-266), ul. Wyspa Stodowa 7, ktére
sktada sie z wprowadzenia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, skonsolidowanego bilansu
sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat, skonsolidowanego
zestawienia zmian w kapitale wiasnym, skonsolidowanego rachunku przeptywow pienieznych za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2025 r. oraz dodatkowych informacii i objasnien (,skonsolidowane sprawozdanie
finansowe”).

Naszym zdaniem, za wyjatkiem skutkow sprawy opisanej w sekcji Podstawa opinii z
zastrzezeniem zafaczone sprawozdanie finansowe

o przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe;j i finansowej Spétki na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz
jej wyniku finansowego i przeptywow pienieznych za rok obrotowy zakoriczony w tym dniu zgodnie z
majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o
rachunkowo$ci” - t. j. Dz. U. z 2026 r. poz. 522) oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;
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e jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Spétke przepisami prawa oraz umowg Spotki;

e zostato sporzgdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie z
przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Podstawa opinii z zastrzezeniem

Nie potwierdzono salda ze spdtkg Paradox na ok. 141 tys. PLN oraz Zarzad nie
wyrazit zgody na dokonanie odpisu aktualizacyjnego z uwagi na przeterminowanie
naleznosci na okres ponad 12 miesiecy i zamiar podjecia dziatan egzekucyjnych
na drodze sgdowe;j.

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetymi uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca
2019 r. w sprawie krajowych standardéw badania oraz innych dokumentow, z pézn. zm. (,KSB”) oraz uchwatg
Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego nr 38/1/2022 z dnia 15 listopada 2022 r. w sprawie
krajowych standardéw kontroli jakosci oraz Krajowego Standardu Badania 220 (,KSB”) oraz
stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” —t. j. Dz. U. 2 2024 r. poz. 1035). Nasza odpowiedzialno$¢
zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialno$¢ biegtego
rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Jestesmy niezalezni od Spotki zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem etyki zawodowych
ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych
Standardoéw Etycznych dla Ksiegowych (,Kodeks IESBA") uchwatg przyjetym Krajowej Rady
Biegtych Rewidentow nr 207/7a/2023 w sprawie zasad etyki zawodowej biegtych rewidentow
oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. WypehiliSmy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami
i Kodeksem etyki. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Spoétki zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi
w ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktdre uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii.

Objasnienie ze zwrdceniem uwagi

Zachodzi znaczaca niepewnosé co do kontynuacji dziatalnosci Grupy Kapitatowej. Zgodnie z otrzymanym przez
biegtego rewidenta planem biznesowym na najblizsze lata, kluczowe czynniki wptywajgce na zaktadane przeptywy
operacyjne, majg sie zrealizowa¢ po wydaniu niniejszego sprawozdania z badania, sg przede wszystkim
zwigzane z realizacjg planu potgczenia, ktéry zrealizowat sie na dzief 4.05.2026 roku (zdarzenie po dniu
bilansowym opisane w Nocie 44 do informacji dodatkowej). Skutkiem potgczenia, Grupa Kapitatowa zakonczy
swojg dziatalno$¢ w obecnym ksztatcie w roku 2026. Z uwagi na dynamiczny charakter zmian w Grupie
Kapitatowej, jak réwniez zapewnienie zrodet finansowania, zmiany w Grupie Kapitatowej nalezy przede
wszystkim oceniac z perspektywy budowania wartosci dodanej przez dotychczasowych akcjonariuszy The Dust
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Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osadu byly najbardziej znaczace
podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy. Obejmujg one
najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w kontekscie naszego
skonsolidowanego badania sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz

podsumowalisSmy naszg reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznalismy za stosowne

przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka.

Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

Kontynuacja dziafalno$ci Grupy Kapitatowej

Zarzad The Dust S.A. zawart umowe inwestycyjng
pomiedzy The Dust S.A., Two Horizons S.A. oraz
branzowymi  podmiotami Ovid Games i w
szczegolnosci Phenomen Games S.A. dzieki ktérej
spotka Two Horizons zostanie dokapitalizowana
kwotg 1,2 min zt na produkcje Hotel Simulator.

Kluczowa Spolka zalezna Two Horizons nadal
uzyskiwala przychody ze sprzedazy gry Hotel
Renovator.

Uzgodnienie rozrachunkéw, utrata wartosci
nalezno$ci w grupie kapitalowej oraz wyfaczenia
konsolidacyjne

Kluczowe salda rozrachunkow zostaty potwierdzone.
Nie stwierdzono istotnego ryzyka utraty wartosci
naleznosci, za wyjatkiem sprawy opisanej w opinii z
zastrzezeniem. Skutkiem przeprowadzonej analizy
wytgczenia konsolidacyjne uznali$my za poprawne.

Kluczowe projekty w Grupie Kapitafowej

Hotel Renovator (Two Horizons)

Projekt zwrdcit poniesione koszty, oczekiwane $g
wptywy z nalezno$ci licencyjnych od wydawcy Focus

Projekty realizowane w 4 Knights

Projekty nie sg kontynuowane.

W ramach badania przeanalizowali$my kluczowe
zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci podmiotow
wchodzgcych w skiad Grupy Kapitatowej oraz
zebralismy wyjaSnienia i zgromadzilismy dokumenty,
ktore uprawdopodobnity, ze w horyzoncie 12 miesiecy
Grupa Kapitatowa bedzie kontynuowata dziatalno$c.
Otrzymalismy oSwiadczenie kluczowego
akcjonariusz, ktéry zadeklarowat dofinansowanie
spotki The Dust S.A.

W ramach badania poprosiliSmy o prawidfowe
potwierdzenia sald na adres mailowy audytora, jak
réwniez przeanalizowaliSmy na podstawie
przedfozonych dokumentdw kwestie utraty warto$ci
naleznosci. Przeanalizowalismy poprawno$¢
wytgczen konsolidacyjnych.

W ramach badania przeanalizowali$my kluczowe
zatoZenia i perspektywy dotyczgce projektu

W ramach badania przeanalizowali$my kluczowe
zatozZenia i perspektywy dotyczgce projektu
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej za skonsolidowane sprawozdanie
finansowe

Zarzad Jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku finansowego Grupy zgodnie
z przepisami Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz obowigzujacymi Grupe
przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktorg Zarzad Jednostki dominujgcej uznaje
za niezbedng aby umozliwi¢ sporzgdzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajagc skonsolidowane sprawozdanie finansowe Zarzad Jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za
ocene zdolnosci Grupy do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych z
kontynuacjg dziatalno$ci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z
wyjatkiem sytuacji, kiedy Zarzad Jednostki dominujgcej albo zamierza dokonaé likwidacji Grupy, albo zaniecha¢
prowadzenia dziatalno$ci, albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Jednostki dominujgcej oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej sg zobowigzani do
zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej sq odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowe;.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie
zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze
badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga
powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyna¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Grupy ani efektywnosci lub skutecznosci
prowadzenia jej spraw przez Zarzad Jednostki dominujgcej obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania odpowiadajace tym
ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej
opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominiec,
wprowadzenia w btgd lub obejscia kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania procedur badania,
ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli
wewnetrznej Grupy;

- oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadno$é szacunkéw
ksiegowych oraz powigzanych ujawnier dokonanych przez Zarzad Jednostki dominujgcej;

— wyciggamy wniosek na temat odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzad Jednostki dominujgcej zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw badania, czy
istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze poddawa¢ w znaczacg
watpliwo$¢ zdolnos¢ Grupy do kontynuacji dziatalno$ci. Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna
niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrécenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na
powigzane ujawnienia w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzgdzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga
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spowodowac, ze Grupa zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

- oceniamy 0g6lng prezentacje, strukture i zawarto$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje
i zdarzenia w sposdb zapewniajgcy rzetelng prezentacje;

- uzyskujemy wystarczajace odpowiednie dowody badania odno$nie do informacji finansowych jednostek lub
dziatalno$ci gospodarczych wewnatrz Grupy w celu wyrazenia opinii na temat skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Jeste$my odpowiedzialni za kierowanie, nadzor i przeprowadzenie badania Grupy i pozostajemy
wytgcznie odpowiedzialni za naszg opinie z badania.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej Jednostki dominujgcej informacje o, migdzy innymi, planowanym zakresie i
czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych stabo$ciach
kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Radzie Nadzorczej o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogéw etycznych dotyczacych
niezalezno$ci oraz ze bedziemy informowac ich o wszystkich powigzaniach innych sprawach, ktére mogtyby byé
racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezalezno$ci, a tam, gdzie ma to zastosowanie,
informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustaliliSmy te sprawy, ktore byly najbardziej znaczace podczas
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy i dlatego uznaliSmy je za
kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze przepisy
prawa lub regulacje prawne zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach,
ustalimy, Ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie
oczekiwac, ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji dia interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 r.
(,Sprawozdanie z dziatalno$ci”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej za skonsolidowane sprawozdanie
finansowe.

Zarzad Jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny za sporzadzenie Sprawozdania z dziatalnosci Grupy zgodnie
Z przepisami prawa.

Zarzad Jednostki dominujgcej oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej sg zobowigzani do
zapewnienia, aby Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy spetniato wymagania przewidziane w Ustawie
0 rachunkowosci.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje Sprawozdania z dziatalnosci. W
zwigzku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie ze
Sprawozdaniem z dziatalnosci, i czynigc to, rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespéjne ze skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym lub naszg wiedzg uzyskang podczas badania, lub w inny sposéb wydaje sie istotnie
znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenia w Sprawozdaniu
z dziatalnosci, jestesmy zobowigzani poinformowaé o tym w naszym sprawozdaniu z badania. Naszym
obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez wydanie opinii,
czy sprawozdanie z dziatalnosci, w zakresie niedotyczgcym sprawozdawczosci
zréwnowazonego rozwoju, zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami oraz, czy jest zgodne z
informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.
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Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy:
— zostato sporzagdzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci,
- jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w $wietle wiedzy o Grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania o$wiadczamy, ze nie
stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalno$ci Grupy istotnych znieksztatcen.

Opinia na temat Oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za sporzadzenie o$wiadczenia o stosowaniu tadu
korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa. W zwigzku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, naszym obowigzkiem, zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach byto
wydanie opinii, czy emitent obowigzany do ztozenia oSwiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego,
stanowigcego wyodrebniong czes$¢ skonsolidowanego sprawozdania z dziatalnosci, zawart w tym oSwiadczeniu

informacje wymagane przepisami prawa oraz w odniesieniu do okreslonych informacji wskazanych w tych
przepisach lub regulaminach stwierdzenie, czy sg one zgodne z majgcymi zastosowanie przepisami oraz
informacjami zawartymi w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem, w o$wiadczeniu tym jednostka zawarta informacje wymagane zgodnie z zakresem okreslonym
w regulaminach, o ktérych mowa w art. 61 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzenia instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz.U. z
2018r. poz. 512, 685 z p6zn.zm.). Informacje zawarte w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego sg
zgodne z majgcymi zastosowanie przepisami oraz z informacjami zawartymi w rocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

Inna uwaga

Spotka ViIXA Games S.A. korzysta ze zwolnienia z konsolidacji z uwagi na fakt, Ze w momencie nabycia
akcji Zarzad The Dust S.A. podjat decyzje o przeznaczeniu jej do sprzedazy.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie
niezaleznego biegtego rewidenta, jest Jarostaw Stefaniak nr 10832, dziatajgcy w imieniu Triio Audyt Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie (00-844), przy ulicy Grzybowskiej 87 wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 4322 w

imieniu ktérego kluczowy biegty rewident zbadat sprawozdanie finansowe.
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