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Szanowni Akcjonariusze i Inwestorzy,

w imieniu Zarzqdu The Dust S.A. jako Prezes Zarzqdu Spotki, przedstawiam Paristwu
raport za pierwszy kwartat 2024 roku podsumowujqcy wyniki oraz dziatania podejmo-
wane przez Grupe The Dust w 2023 roku.

W dniu 8 lutego 2024 roku miata miejsce globalna premiera gry The Inquisitor na plat-

formach PC, PS5 oraz XBOX Series X/S. W dniu 25 kwietnia 2024 roku Emitent otrzymat
raport sprzedazowy ze wszystkich platform tj. PC, PS5 oraz XBOX. Na podstawie danych
sprzedazowych oraz po konsultacjach z zespofem, cztonkami Rady Nadzorczej i bie-
gtym rewidentem, Zarzqd The Dust S.A. podjgt decyzje, ktorq przekazat raportem ESPI
4/2024 z dnia 30.04.2024 o dokonaniu aktualizacji wartosci pozycji bilansowych doty-
czgcych Gry (odpiséw).

Wyniki sprzedazowe ksztatftujq sie duzo ponizej naszych oczekiwari i nie widzimy per-
spektywy, zeby byty poprawione. Promocje i kolejne dziatania marketingowe, podjete
przez wydawce do tej pory, w naszej opinii nie spowodujq, ze projekt odrobi koszty.

Warto tutaj dodac¢ wazny fakt, Ze Srodki przeznaczone na marketing tytutu przez Wy-
dawce, timing przeprowadzenia dziatari oraz sposob realizacji kampanii marketingo-
wej, o czym juz wspominalismy w raporcie rocznym, w naszej opinii daleko odbiegajqg
od standarddw branzowych i zapewnien wydawcy przy podpisywaniu kontraktu. Inte-
resem kazdego studia jest wybor wydawcy, ktdry nie tylko sfinansuje istotng czesc¢
kosztow produkcji gry, ale rowniez jq wypromuje, co w gfdwnej mierze jest dla studia
oraz samego produktu najwazniejsze. Dziatania wydawcy przy projekcie The Inqusitor
w kontekscie marketingowym oceniamy negatywnie, mamy swiadomosc, ze nasza
pierwsza duza gra nie byfa projektem z najwyzszej potki, idealnym, jednak jestesmy
przekonani, ze projekt w korelacji z budzetem osiggngt najlepszq jakosc i miat szanse
na poprawne wyniki sprzedazowe. Zabrakfo jednak komunikacji o grze i przemyslanej
strategii cenowej, ktdre lezaty po stronie naszego partnera i na ktore mielismy znikomy
wpfyw jako producent.

Rok 2024 bedzie dla studia The Dust najciezszym rokiem od poczgtku istnienia, co
prawda sq perspektywy rozpoczecia kolejnego projektu, ale wymagajq czasu oraz do-
datkowych srodkdw, dlatego od poczgtku drugiego kwartatu 2024 roku pracujemy
jako Zarzqd The Dust nad wznowieniem dziatalnosci produkcyjnej w spofce i pozyska-
niem finansowania na Jjego realizacje.
Mamy swietnych, sprawdzonych ludzi, pomysty i perspektywy, a to najwazniejsze, dla-
tego jestem optymistq, jezeli chodzi o najblizszy czas. Warto pamietac swoje bfedy,
uczyc sie na nich i dalej realizowac zaktadane cele.

Dziatania jakie podjelismy powoli przynoszq efekty, jest jednak jeszcze za wczesnie na
przekazywanie konkretnych informacji. Sytuacja na rynku bardzo sie zmienita nie tylko
w ujeciu polskim, ale rowniez globalnie, znalezienie solidnego partnera wymaga czasu,
a my dodatkowo mamy w tej chwili kilka bardzo dobrze rokujgcych projektow w ra-
mach grupy kapitatowej, na ktorych musimy sie skupic. Jednym z najwazniejszych w
najblizszym kwartale jest SERUM, projekt realizowany przez Game Island S.A., ktory
obecnie jest najlepiej zapowiadajgcym sie tytutem w historii Grupy The Dust. Premiera
gry we wczesnym dostepie juz 23 maja 2024 roku. Obecnie gra znajduje sie na 186
miejscu listy najbardziej oczekiwanych gier na catym swiecie, a do czasu premiery z
pewnosciq gre czeka dalszy awans.

Zespdt Two Horizons finalizuje prace nad konsolowg wersjg swojego flagowego tytutu
Hotel Renovator. Wersja na konsole obecnej generacji miata premiere 12 marca br. a
wersja na konsole poprzedniej generacji przeszta certyfikacje i ujrzy swiatto dzienne juz
niedfugo. Data jej premiery jest ustalana z wydawcq. Zespdt opublikowat rowniez tea-
ser kolejnego tytutu, Home Renovator, ktory daje przedsmak nowej jakosci renowato-
réw realizowanych przez studio w silniku Unreal Engine 5. Bedzie to tez pierwszy tytut
w Grupie The Dust wydany samodZzielnie, co jest szansq na uzyskanie znacznie wyz-
szego zwrotu z inwestycji niz w przypadku wspdtpracy z zewnetrznym wydawcq. Pre-
miera Home Renovatora jest zaplanowana na | kwartat 2025 roku.

Jakub Wolff

Prezes Zarzqdu
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1. SYTUACJA RYNKOWA

1.1. Opis rynku i trendéw rynkowych na swiecie

Globalny rynek gier

Grupa The Dust S.A. dziata na globalnym rynku gier wideo. Wedtug prognoz czotowej
firmy badawczej Newzoo, zajmujacej sie analizg rynku gier i e-sportu, warto$¢ $wiato-
wego rynku gier w 2026 r. osiggnie poziom 205,4 mld USD, co warunkuje osiggniecie
przez wskaznik CAGR (skumulowany roczny wskaznik wzrostu) dla tego rynku poziomu
1,3 % w latach 2021-2026. Bardziej optymistyczna prognoze przewiduje PwC w rapor-
cie ,Global Entertainment & Media Outlook 2022-2026", w ktérym podaje, ze rynek
bedzie rést Sredniorocznie 0 8,0% w latach 2022-2026.

Na tempo wzrostu rynku zasadniczy wptyw majg z jednej strony: ciggty rozwéj techno-
logiczny, popularyzacja gier wideo, fatwiejsza dostepnosc sprzetu, a takze rozwdj ka-
natow dystrybucyjnych utatwiajgcych dotarcie do graczy. A z drugiej strony negatyw-
nie wptywa niesprzyjajgca globalna sytuacja gospodarcza. W istotny sposéb oddziaty-
wajg pogarszajace sie czynniki makroekonomiczne (poziom inflacji, tempo wzrostu
PKB, poziom wynagrodzen, ksztattowanie sie polityki fiskalnej oraz monetarnej, stopa
bezrobocia), ktére przektadajg sie na nizszy dochdd rozporzadzalny gospodarstw do-
mowych oraz wptywajg na nastroje konsumenckie i decyzje zakupowe.

W 2023 r. wzrost odnotowano w wielu regionach, a Stany Zjednoczone i Chiny odpo-
wiadaty za 49% wszystkich wydatkow konsumentéw na gry. Gracze ze Standw Zjedno-
czonych wydali na gry tagcznie 47,3 mld USD, a Chiny uplasowaty sie tuz za nimi z przy-
chodami w wysokosci 43,6 mld USD. Na trzecim miejscu pod wzgledem rozmiaru
rynku w 2023 r. byta Japonia. Natomiast najwiekszym rynkiem gamingowym w Euro-

pie w roku 2023 byt rynek niemiecki. Wedtug raportu European Media Industry Ou-
tlook przygotowanego przez Komisje Europejska to Francja, Niemcy, Wtochy, Hiszpa-
nia i Wielka Brytania reprezentujg wiekszos¢ rynku w Europie. Kraje te odpowiadajg za
75% europejskiego rynku gamingowego.

Wartos¢ swiatowego rynku gier wideo w latach 2021-
2023 i prognoza na lata 2024-2026 (w mid USD)

215
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_‘_"'3°/o - - »
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Wykres 1. Wartos¢ swiatowego rynku gier wideo 2021-2023 i prognoza 2024-2026 (w mld USD).
Zrédto: Global Games Market Report, Newzoo, January 2024 r. - https://newzoo.com/re-
sources/blog/games-market-estimates-and-forecasts-2
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Spotecznoéé¢ graczy

Pomimo mato optymistycznych prognoz dotyczacych globalnej sytuacji go-
spodarczej, Swiatowa spotecznos$¢ graczy rosnie zarowno pod wzgledem
czasu spedzonego na grze, jak rowniez liczebnosci. Analitycy Newzoo szacujg,
ze w 2025 roku liczba graczy na catym sSwiecie przekroczy 3,5 mld, a skumu-
lowany roczny wskaZnik wzrostu liczby graczy w latach 2020-2025 moze osig-
gnac 4,2%.

Segmenty rynku

Rok 2022 byt rokiem weryfikujgcym dynamiczne wzrosty jakie miaty miejsce w la-
tach napedzanych lockdownem. Na koniec 2022 r. warto$¢ rynku wyniosta
182,9 mld USD i spadta 0 5,1% r/r. W 2023 r. rynek ponownie zaczat rosna¢. Glo-
balny rynek osiggnat w 2023 r. tgcznie 184,0 mld USD przychodow, przy wzroscie
0+0,6% r/r. To pozytywna, cho¢ minimalna korekta kursu po spadku w 2022 roku.
Przychody z gier mobilnych stanowity 49% globalnego rynku, przy spadku o -1,4%
rok do roku, podczas gdy gry pobierane i pudetkowe na PC odnotowaty najwyzszy
wzrost. Gry PC do pobrania i w pudetkach stanowity tylko 21% catkowitych przy-
chodoéw, ale odnotowaty wzrost o +5,3% r/r, generujac 38,4 mld USD. Gry prze-
gladarkowe na PC odnotowaty najwiekszy spadek przychoddéw o -16,9% r/r.

Region Azji i Pacyfiku pozostat potegg pod wzgledem wydatkéw na globalnym rynku
gier, cho¢ nowe przepisy wptynety na gry mobilne, co wptynie na przychody w regionie
Azji i Pacyfiku w przysztosci.

Liczba aktywnych graczy gier wideo na $wiecie w latach
2020-2022 i prognoza na lata 2023-2025 (w mld)

35 3057 3,198

Total Market

CAGR 2020-2025
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Wykres 2. Liczba aktywnych graczy na swiecie w latach 2020-2022 i prognoza na lata 2023-2025 (w mld).
Zrédfo: Global Games Market Report, Newzoo, 2022 r.

Gry na konsole
53,1 mid USD
wzrost 0 1,7 % r/r
2023r. Gry mobline

184,0 mld USD 90,5 mid USD
spadek 01,4 % r/r

wzrost 0 0,6 % r/r

Gry na PC

40,3 mid USD,
w tym:

Gry przegladarkowe na PC Gry do pobrania/pudetkowe na PC
1,9 mld USD spadek 0169 % r/r 38,4 mld USD wzrost 0 53% r/r

Wykres 3. Prognoza przychoddw swiatowego rynku gier w 2023 roku w podziale na poszczegdine
platformy (w mld USD i %). Zrédfo: Global Games Market Report, Newzoo, January 2024 r
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Biorgc pod uwage aspekt geograficzny, najwiekszg czes¢ spotecznosci graczy —
55% (ponad 1,7 mld) — stanowig mieszkancy krajéw Azji i Pacyfiku, ktérzy wyge-
nerowali tacznie 84,1 mld USD, czyli 45,7 % catkowitego swiatowego przychodu z
gier w 2023 r. Kolejnymi pod wzgledem liczebnosci graczy regionami sg Bliski
Wschdd i Afryka (488 mlin graczy) oraz Europa (430 mlin graczy). Natomiast biorac

Azja i Pacyfik 55%
Bliski Wschod i Afryka 15%
Europa 13%
Ameryka tacinska 10%
Ameryka Pténocna 7%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Wykres 4. Globalny udziat spotecznosci graczy w 2022 roku w podziale na regiony (w %,).

pod uwage wielkos$¢ przychoddw na drugim miejscu (znacznie ponizej Azji i Pacy-
fiku) znalazta sie Ameryka Pdétnocna (27,5 %), na trzecim Europa (18,3 %), na
czwartym Ameryka tacinska (4,7 %), a na pigtym miejscu Bliski Wschéd i Afryka
(3,9 %).

Ameryka
Pténocna 27,5%
50,6 mid USD
Azja i Pacyfik
457%
84,1 mid USD 2023 r.
184,0 mid USD
Ameryka

tacinska 4,7%
8,7 mld USD

Europa 18,3%
33,6 mid USD
Bliski Wschod i

Afryka 3,9%
7,1mid USD

Zrédito: Global Games Market Report, Newzoo, 2022 .

Wykres 5. Udziat poszczegdinych regionéw swiata w przychodach rynku gier w 2022 roku (w mld USD
iw %). Zrodto: Global Games Market Report, Newzoo, January 2024 r.
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1.2. Opis rynku i trendéw rynkowych w Polsce

Wartos¢ wydatkéw polskich konsumentéw na gry w 2022 r. wedtug twdrcow ra-
portu The Game Industry of Poland — report 2023, wyniosta 1 225 min USD,
a w roku 2026 wartos¢ polskiego rynku gier prognozowana jest na 1 575 min USD.
Natomiast wedtug szacunkéw podanych w raporcie Polish Gamers Observatory
wartosé rynku gier w 2024 r. wzrosnie do 3 mld PLN.

Polski rynek gier wideo rozwija sie w szybkim tempie, ale patrzac na udziat w glo-
balnym rynku, stanowi niewielki jego utamek - w 2019 r. stanowit 0,4%, a w 2020
r. okoto 0,38%.

Wedtug szacunkédw podanych w raporcie The Game Industry of Poland liczba gra-
czy w Polsce waha sie od 17 do 20 miliondw. Estymacje obejmujg zaréwno osoby
grajace codziennie, jak réwniez te ktore grajg okazjonalnie lub wyfacznie w inte-
rakcjach spotecznych. Dlatego bardziej precyzyjnie populacje graczy mozna okre-
$li¢ na postawie aktywnych graczy Steam w Polsce, ktéra wynosi 3 do 4 milinéw.
ie Wartosé polskiego rynku gier

3
2,5

2
1,5

1

0

2020 2021 2022P 2023P 2024pP
m gry PC i przeglgdarkowe gry mobilne gry na konsole

Wykres 6. Wartosc polskiego rynku gier wg przychoddw od konsumentdw w latach 2020-2021 i pro-
gnoza na lata 2022-2024 (w mld PLN). Zrédfo: Raport ,, The Game Industry of Poland”, 2021 r.

19th
market globally

$1225M $12.6M
consumer market eSports market

value in 2022 value in 2022

$68 $2.5

average revenue average revenue
per user (ARPU) per user (ARPU)
+15% YOY +11% YOY
Market gtowth Esports growth

Physical games distribution is down to

14%

Graf 1. Warto$¢ polskiego rynku gier. Zrédfo: Raport ,, The Game Industry of Poland”, 2023 r.

even ZOM gamers

over 80% 47%
gamers are female
are adults

Graf 2. Gracze w Polsce. Zrédfo: Raport ,, The Game Industry of Poland”, 2023 r.
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2. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE ORAZ GRUPIE KAPITALOWEJ

2.1. Podstawowe informacje

Jednostka dominujacg Grupy Kapitatowej The Dust S.A. (,,Grupa”, ,,Grupa Kapitatowa”) jest The Dust S.A. (,,Spdtka”, ,,Emitent”, ,,Jednostka Dominujaca”, , The Dust”).

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

Nazwa (firma)

Forma prawna

Siedziba i kraj siedziby

Adres

Telefon

E-mail

Strona internetowa

Identyfikator PKD (dziatalnos$¢ przewazajgca)

Przedmiot dziatalnosci

The Dust Spétka Akcyjna

spotka akcyjna

Wroctaw, Polska

ul. Wyspa Stodowa 7, 50-266 Wroctaw

+48 503 740 261

office@thedust.pl

www.thedust.pl

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

produkcja i dystrybucja gier na urzagdzenia elektroniczne stacjonarne

REGON 022411447

Kapitat zaktadowy 200.500,00 zt —w petni optacony

Numer KRS 0000672621

Sad Rejestrowy Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
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 marca2014r. 27 marca 2017 r. podjeta zostata uchwata o przeksztatceniu w spotke spodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 10 kwietnia 2017 r. (data rejestracji
akcyjna. Emitent zostat wpisany do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sg- w KRS przeksztatcenia The Dust Sp. z 0.0. w The Dust S.A.).
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Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 202.290,00 PLN (dwiescie dwa tysigce dwiescie dzie-
wiecdziesigt ztotych 00/100) i dzieli sie na 2.022.900 (dwa miliony dwadziescia dwa
tysigce dziewiedéset) akcji, o wartosci nominalnej 0,10 zt (stownie: 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
akcji),

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

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

Zarzqd i Rada Nadzorcza Jednostki Dominujgcej

Sktad organéw Jednostki Dominujgcej wg stanu na dzien publikacji raportu za | kwartat
2024 r.,1j. 10.05.2024 r. W okresie objetym raportem oraz po dniu bilansowym sktad
organdw Emitenta nie ulegt zmianie.

Tabela. Sktad Zarzqdu Jednostki Dominujqgcej - The Dust S.A.

Imie i nazwisko Funkcja

Jakub Wolff Prezes Zarzadu
Krzysztof Wagner Cztonek Zarzadu
Michat Smétka Cztonek Zarzadu

e 735.000 akcji na okaziciela serii B — akcje zwykte (nieuprzywilejowane),
e  145.000 akcji na okaziciela serii C — akcje zwykte (nieuprzywilejowane),
e  17.900 akgji na okaziciela serii D — akcje zwykte (nieprzywilejowane),

e 225.000 akgji na okaziciela serii E — akcje zwykte (nieuprzywilejowane),
e 300.000 akcji na okaziciela serii F —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 Spotki proporcjonalnie do liczby udziatdow posiadanych przez nich w kapitale
zaktadowym spdtki przeksztatcanej i w catosci zostaty pokryte jej majatkiem. Udziaty
The Dust Sp. z 0.0. zostaty w petni optacone wktadami pienieznymi. Akcje serii C, Ei F
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
Cztonkow Zarzadu na kolejng 5-letnig wspdlng kadencje. Biezaca kadencja Zarzadu
The Dust S.A. konczy sie 9 czerwca 2027 r.
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Obecna kadencja Rady Nadzorczej The Dust S.A. rozpoczeta swdj bieg 8 czerwca powotujgcych doczasowych Cztonkdéw Rady Nadzorczej na kolejng kadencje. Biezaca
2022 r. na podstawie uchwat podjetych przez Walne Zgromadzenie The Dust S.A. kadencja Rady Nadzorczej The Dust S.A. koriczy sie 8 czerwca 2027 r.

Tabela. Sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej - The Dust S.A.

Imie i nazwisko Funkcja

Jakub Kubiesa Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Krzysztof Klysz Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Oktawian Jaworek Cztonek Rady Nadzorczej

Radostaw tapczyriski Cztonek Rady Nadzorczej

Przemystaw Fedorowicz Cztonek Rady Nadzorczej
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2.2. Organizacja Grupy Kapitatowej

The Dust S.A. tworzy grupe kapitatowa, w sktad ktorej wchodzg Emitent oraz trzy spotki
zalezne: Game Island S.A., Two Horizons S.A. i 4Knights S.A. (,,sp&tki zalezne”, ,jed-
nostki zalezne”, ,studia zalezne”). Dziatalnos¢ wymienionych podmiotéw skupiona
jest na produkgji gier. Kazda ze spotek specjalizuje sie w produkcji gier o innym charak-

Graf 3. Struktura Grupy Kapitatowej The Dust. Zrédfo: Spdtka

terze, grupie docelowej i budzecie. Celem powotania poszczegdlnych spodtek jest bu-
dowanie marek rozpoznawanych przez graczy i kojarzonych z ich najwazniejszymi pro-
dukcjami. Emitent posiada dwie spotki stowarzyszone oraz nie posiada zaktadéw oraz

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

2EST

44,19% udziat w kapitale zaktadowym
udziat w gtosach

W grudniu 2023 r. zawigzane zostaty przez The Dust S.A. i Phenomen Games S.A. dwie
spotki Garage Monkeys S.A. i Perfect Circle S.A. Kapitat zaktadowy kazdej spétki wynosi
100 tys. PLN i dzieli sie na 1 000 000 akcji o wartosci nominalnej 0,10 PLN kazda akcja.
The Dust objat 30% w kapitale zaktadowym kazdej z zatozonych spétek, stanowigcym
30% w ogdlnej liczbie gtoséw. Garage Monkeys bedzie producentem gier symulacyj-
nych o tematyce z branzy automotive na platformy PC i konsole. Perfect Circle bedzie

-,Horizons

46,16% udziat w kapitale zaktadowym
udziat w gtosach

4KNIGHTS

58,31% udziat w kapitale zaktadowym
udziat w gtosach

prowadzita dziatalnos¢ w zakresie produkgji realistycznych gier symulacyjnych na plat-
formy PCikonsole, w ktorych gtéwnymi elementami rozgrywki jest management, eko-
nomia i system reputacji. Celem inwestycji w nowo utworzone spétki jest dywersyfika-
cja portfela studiow specjalizujgcych sie w réznych gatunkach gier.
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Game Island S.A.

Game Island S.A. jest studiem zaleznym od Emitenta, w ktorym The Dust S.A. na dzien
31 marca 2024 r. oraz na dzien publikacji raportu za Q1 2024 r., tj. 10 maja 2024 r.,

Tabela. Podstawowe dane dotyczqce jednostki zaleznej - Game Island S.A.

Nazwa (firma)

Forma prawna
Siedziba i kraj siedziby
Adres

Telefon

E-mail

Strona internetowa
Identyfikator PKD (dziatalnos$¢ przewazajgca)
Przedmiot dziafalnosci
REGON

Kapitat zaktadowy
Numer KRS

Sad Rejestrowy

Game Island Spétka Akcyjna
spotka akcyjna

Wroctaw, Polska

posiada 44,19% w kapitale zaktadowym oraz 56,61% w ogodlne;j liczbie gtoséw. Game

Island S.A. podlega konsolidacji metodg petna.

ul. Wyspa Stodowa 7, 50-266 Wroctaw

+48 661011179
office@gameisland.pl

www.gameisland.pl

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

produkcja i dystrybucja gier na urzagdzenia elektroniczne stacjonarne

386886958
174.693,40 zt —w petni optacony
0000857298

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

str. 11


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

THE DUST S.A. — SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA Q12024 R.

Two Horizons S.A.

Two Horizons S.A. jest studiem zaleznym od Emitenta, w ktorym The Dust S.A., na

dziert 31 marca 2024 r. oraz na dzier publikacji raportu za Q1 2024 r., tj. 10 maja 2024 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)
Przedmiot dziatalnosci
REGON

Kapitat zaktadowy
Numer KRS

Sad Rejestrowy

Two Horizons Spétka Akcyjna

spotka akcyjna

Wroctaw, Polska

ul. Wyspa Stodowa 7, 50-266 Wroctaw

+48 607 332 478

office@twohorizons.pl

www.twohorizons.pl

58.21.Z — dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych
produkcja i dystrybucja gier na urzagdzenia elektroniczne stacjonarne
387822647

171.129,80 zt — w petni optacony

0000874925

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

r., posiada 46,16% w kapitale zaktadowym oraz 58,34% w ogdlne;j liczbie gtoséw. Two
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4Knights S.A.

4Knights S.A. jest studiem zaleznym od Emitenta, w ktérym The Dust S.A., na dzien 31

marca 2024 r. oraz na dzien publikacji raportu za Q1 2024 r., tj. 10 maja 2024 r,,

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

Nazwa (firma)

Forma prawna
Siedziba i kraj siedziby
Adres

Telefon

E-mail

Strona internetowa

Identyfikator PKD (dziatalnos$¢ przewazajgca)

Przedmiot dziatalnosci
REGON

Kapitat zaktadowy
Numer KRS

Sad Rejestrowy

Autoryzowany Doradca

T&T Consulting Sp. z 0.0.
ul. Fiotkowa 3, 52-200 Wysoka

www.ttconsulting.pl

4Knights Spétka Akcyjna
spotka akcyjna

Wroctaw, Polska

posiada 58,31% w kapitale zaktadowym oraz 67,72% w ogdlnej liczbie gtosow. 4Kni-

ghts S.A. podlega konsolidacji metodg petna.

ul. Wyspa Stodowa 7, 50-266 Wroctaw

+48 503 740 261
office@4knights.pl
www.4knights.pl

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

produkcja i dystrybucja gier na urzagdzenia elektroniczne stacjonarne

52021174

171.500,00 zt —w petni optacony

0000926411

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Animator

Dom Maklerski BDM S.A.
ul. Ks. S. Stojatowskiego 27, 43-300 Bielsko-Biata

www.bdm.pl
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2.3. Zakres dziatalnosci

Grupa The Dust S.A. specjalizuje sie w produkcji wysokiej jakosci gier komputerowych
w oparciu o wtasne IP, ktorych produkcje finansuje we wspdtpracy z globalnymi wy-
dawcami — obecnie sg to: Focus Entertainment S.A., Kalypso Media Group GmbH
oraz Toplitz Productions GmbH.

Grupa zaktada cykliczng produkcje nowych gier w ramach kazdego studia zaleznego,
ktora 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. 3.4), przy jednoczesnym dtugo-
terminowym wsparciu wydanych wczesniej tytutéw poprzez aktualizacje i rozszerze-
nia, a w przysztosci réwniez sequele. Ciggty dialog prowadzony ze spotecznoscia graczy
oraz odpowiadanie na ich potrzeby pozwolito Grupie na zbudowanie szerokiej bazy
uzytkownikdw, 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. fgczy w sobie kompetencje kilku studiéw deweloperskich:
The Dust S.A., Game Island S.A., Two Horizons S.A. i 4Knights S.A. Kazde studio specja-
lizuje sie w produkcji gier o odmiennym charakterze, skierowanych do odpowiednich
grup docelowych dla danego gatunku.

W | kwartale 2024 r. The Dust S.A. zakonczyt prace nad gra osadzong w Swiecie ,,Cyklu
Inkwizytorskiego” na motywach twdrczosci Jacka Piekary — The Inquisitor. Gra miata
premiere 8 lutego br.

Game Island S.A. specjalizuje sie w produkgji gier z gatunku survival. Zespét obecnie
pracuje nad projektem Serum i rownoczesnie rozpoczat prace nad vertical slice kolej-
nej produkcji pod kodowym tytutem Project Sword.

Two Horizons S.A. specjalizuje sie w tworzeniu gier z gatunku symulatoréw i renowa-
torow. W trakcie produkcji znajduja sie projekty Hotel Renovator (premiera na platfor-
mie PC miata miejsce 7 marca 2023 r., wersja na konsole nowej generacji ujrzata swia-
tto dzienne 12 marca 2024 r., a wersja na konsole starej generacji przeszta certyfikacje
i znajduje sie na etapie przygotowania do premiery oraz Project Hammer, ktory jest
realizowany w modelu self-publishing. Two Horizons obecnie rozmawia z wydawcami
na temat wznowienia projektu Airport Renovator.

Spdtka 4Knights S.A. specjalizuje sie w produkgcji strategicznych gier czasu rzeczywi-
stego (RTS —real time strategy) i builder. Zespdt obecnie pracuje nad tytutem o kodo-
wej nazwie Curb Project. Z koricem 2023 r. 4Knights S.A. zakonczyto rozmowy z wy-
dawcami odnosnie mozliwosci finansowania projektu Crusaders. Projekt zostat zawie-
szony do czasu zakonczenia prac nad projektem Curb, do ktdrego zostaty przekiero-
wane wszystkie osoby obecnie pracujgce w studiu.

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 projektoéw przy sprzyjajacych warunkach finansowych.

Obecnie Grupa prowadzi sprzedaz gier Hotel Renovator oraz The Inquisitor na terenie
catego swiata w modelu dystrybucji cyfrowej. Kluczowym kanatem dystrybucyjnym sg
platformy Steam prowadzona przez Valve Corporation, XBOX STORE oraz PLAYSTA-
TION STORE. Gry dostepne s3 réwniez 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., Game Island S.A. i 4Knights S.A.) kreujg innowacyjne dla nich kon-
cepcje i wdrazajg je w produkowanych grach.

2.4. Model biznesowy

Grupa The Dust S.A. wypracowata i wdrozyta w ramach wszystkich studiéw 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 wydawcy, co pozwala na rozpoczecie negocjacji w celu pod-
pisania umowy wydawniczej. Takie zarzadzanie projektami umozliwia zachowanie
ptynnosci finansowe] oraz zapewnienie utrzymania wysokiej jakosci produkowanych
gier.

Zaktady

Wszystkie spotki z GK prowadzg dziatalnos¢ we Wroctawiu, pod adresem Wyspa Sto-
dowa 7 i nie posiadajg oddziatéw (zaktadow).

Srodowisko naturalne

Dziatalno$¢ 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 ktérym 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. Kazda ze spotek zaleznych przejdzie kolejno podobng
droge rozwoju, cho¢ w odrebnych gatunkach gier. Obecnie studio zalezne Two
Horizons rozpoczyna realizacje kolejnego projektu z serii renowatorow (gra o ro-
boczym tytule Project Hammer), ktéry bedzie wyprodukowany w modelu self pu-
blishing. Celem stopniowej zmiany dotychczasowego modelu biznesowego jest
doprowadzenie do wptywu catosci przychoddw ze sprzedazy gier do Grupy.
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Graf 4. Model biznesowy w Grupie The Dust. Zrédfo: Spétka

. . i Expansion of the title with DLC,
Vertical Slice Publishing agreement Game release .
porting to other platforms, sequels
Financed from own equity Financed from revenues from publishing agreement (MG)

Start of 2" project development

Zgodnie z przyjetymi normami na rynku kazda z uméw wydawniczych obejmuje:
e MG (Minimum Guarantee) - tj. gwarantowany przychdd dla studia, wypta- e  Budzet marketingowy, ktéry wydawca przeznacza na promocje gry (nie sta-
cany w transzach po oddaniu kolejnych kamieni milowych, nowi to przychodu studia
e Royalties - tj. udziat w przychodach z tytutu sprzedazy gry po uzyskaniu okre-
Slonego poziomu sprzedazy,
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Tabela. Umowy wydawnicze w Grupie The Dust na dzien publikacji raportu za 2023 r., tj. 14 marca 2024 r.

Deweloper

Projekt

Wydawca

Budzet pokrywany przez
wydawce lub studio (MG)

Marketing pokrywany
przez wydawce lub studio

Planowana data wydania

Model biznesowy Grupy zaktada obecnos¢ tytutdow na wszystkich kluczowych platfor-
mach sprzetowych w celu petnego wykorzystania ich potencjatu sprzedazowego.
Obecnie Hotel Renovator jest dostepny na platformie PC oraz na konsolach obecnej
generacji (Sony PlayStation 5 i Microsoft Xbox Series X) a w trakcie finalizacji (etap przy-
gotowania do certyfikacji) znajduje sie wersja na konsole poprzedniej generacji (Sony

Serum

TOPLITZ

PRODUCTIONS

1,60 min EUR

200 tys. EUR

H1/2024
(Early Access)

PlayStation 4 oraz Microsoft Xbox One).

Project Sword

Planowany wydawca
TBA

TBA

TBA

-.Horizons

Hotel Renovator

/&FOCUS

ENTERTAINMENT

1,00 min EUR

200 tys. EUR

PCQ1/2023
KQ1/2024 & Q2/2024

~.Horizons

Home Renovator
Projekt realizowany w modelu

self-publishing

1,5 min PLN

270 tys. PLN

2025

4KNIGHTS

CURB Project

Globalny
wydawca

TBA

TBA

Q4/2024
(Early Access)

Tytut The Inquisitor jest dostepny na platformie PC oraz na konsole nowej generacji -
PS5 oraz XBOX Series X/S.
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2.5. Akcje
Akcje The Dust S.A. serii A1, B, C, E i F s wprowadzone do obrotu w Alternatywnym Akcje serii D zostaty zarejestrowane w KRS w dniu 10 maja 2024 r. i docelowo zostang
Systemie Obrotu NewConnect, prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych wprowadzone do Alternatywnego Systemu Obrotu NewConnect.

w Warszawie S.A. 500.000 szt. akcji serii A2, A3 i A4 nie jest wprowadzonych do ob-
rotu, poniewaz s to akcje imienne uprzywilejowane co do prawa gtosu (dwa gtosy na
jedna akcje).

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

Indeksy NCIndex (udziat w indeksie: 0,438%%*)

Segment NewConnect Base

Sektor Gier

ISIN PLTHDSTO0017

Ticker THD

Liczba akcji tacznie 2.022.900

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

Data pierwszego notowania 16.04.2018 — akcje serii Bi C, 18.06.2020 — akcje serii E, 24.05.2021 — akcje serii A1, 26.08.2021 — akcje serii F

* Zrodto: Portfel NCindex na dzieri 09.05.2024 https.//gowbenchmark.pl/karta-indeksu?isin=PL9999999565

Tabela. Dane statystyczne dotyczqce notowari akcji The Dust S.A. w | kwartale 2024 r.

31.03.2024 31.03.2023
Liczba akcji w obrocie na koniec okresu 1.505.000 1.505.000
Cena akgji na koniec Q1 (PLN) 6,84 13,20
Cena maksymalna Q1 (PLN) 14,00 16,80
Cena minimalna Q1 (PLN) 6,00 11,85
Srednia cena zamkniecia akcji Q1 (PLN) 9,63 14,46
Sredni dzienny obrotéw (PLN) 54965 39315
Sredni dzienny wolumen obrotéw (sztuk) 5707 2705
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Kapitalizacja na koniec Q1 2024 r. (min PLN) 13,71 19,87

Akcje wiasne

W pierwszym kwartale 2024 r. Emitent oraz spétki od niego zalezne (Two Horizons S.A., Game Island S.A. i 4Knights S.A.) nie nabywaty, nie zbywaty ani nie posiadaty akcji wtasnych.

Akcjonariat

Struktura akcjonariatu The Dust S.A. nie ulegta zmianie w | kwartale 2024 r., ani do dnia publikacji niniejszego raportu, tj. 10 maja 2024 roku.

Tabela. Struktura akcjonariatu The Dust S.A. — stan na dzien publikacji raportu, tj. 10.05.2024 roku

Imig i nazwisko /Nazwa Liczba akgji Udziat w kapitale zaktadowym Liczba gtosow Udziat w liczbie gtoséw na WZA
Me & My Friends SA 500 000 24,94% 1000 000 39,92%
Robert Dziubtowski* 224 490 11,20% 224 490 8,96%
Pozostali 1280510 63,87% 1280510 51,12%
Razem 2005 000 100,00% 2505 000 100,00%

*Posrednio poprzez podmioty zalezne - zaden podmiot zalezny nie osiggngt progu 5% w ogdlnej liczbie gtosow
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Wykres 7. Struktura akcjonariatu The Dust S.A.
wg % udziatu w liczbie akcji

Me & My Friends SA
24,94%
Pozostali
63,87%

Robert Dziubtowski*
1,20%

Wykres 8. Struktura akcjonariatu The Dust S.A.
wg % udziatu w liczbie gtosow

Me & My Friends SA
39,92%

Pozostali
5112%

. Robert Dziubtowski*

8,96%

Tabela. Akcje bedqce w posiadaniu 0séb zarzqdzajgcych i nadzorujgcych The Dust S.A. na dzieri 31.03.2024 r. oraz na dzieri publikacji niniejszego raportu tj. 10.05.2024 r.

Imig i nazwisko /stanowisko Liczba akgji
Jakub Wolff — Prezes Zarzadu 1590
Krzysztof Wagner — Cztonek Zarzadu 5000
Michat Smétka — Cztonek Zarzadu 2209

Udziat w kapitale zaktadowym

Liczba gtosow Udziat w liczbie gtosow na WZA

<0,15% 1535 <0,15%
<0,25% 5000 <0,20%
<0,15% 2209 <0,15%

Jakub Wolff posiada 15,36%, a Krzysztof Wagner posiada 4,29% akcji Me & My Friends S.A., ktéra to spotka posiada 24,94% akcji The

Dust S.A.
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2.6. Zasoby ludzkie

Tabela. Zasoby ludzkie w Grupie The Dust S.A. w | kwartale 2023 i 2024

31.03.2024 31.03.2023
Liczba pracownikow — fgcznie 50 74
Liczba pracownikéw (petny etat) 18 33
Liczba wspdtpracownikéw 17 22
Inne formy zatrudnienia* 15 19
Srednia wieku pracownikéw 32 31
Zrédfo: Spétka; Dane dotyczqgce $redniego wieku pracownikéw nie obejmujq 0sob zatrudnionych na kontraktach B2B.
*umowy cywilno-prawne
W pierwszym kwartale 2024 roku Zarzad Spétki podjat kroki w celu rozwigzania uméw Grupy, aby jak najlepiej wykorzystac ich know-how przy produkgcji pozostatych tytu-
z czescig pracownikéw, aby obnizy¢ koszty state. Pozostate osoby, ktdre pracowaty tow. Na dzien publikacji raportu The Dust S.A. zatrudnia 8 osdb, ktére nadzorujg prace
przy produkcji The Inquisitor zostaty przeniesione do innych projektéw w ramach rozwojowe w Grupie The Dust oraz $wiadczg Centrum Ustug Wspdlnych dla pozosta-

tych podmiotéw w Grupie The Dust.
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3. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ W | KWARTALE 2024 ROKU

3.1. Opis istotnych dziatan i wydarzen z | kwartatu 2024 r. oraz dziatan i wydarzen po dniu bilansowym

Wypowiedzenie umowy wydawniczej na produkcje gry Airport Renovator
przez Focus Entertainment o wartosci 1,68 min EUR

W dniu 5 stycznia 2024 r. do spotki zaleznej Two Horizons S.A. wptyneta informacja od
wydawcy Focus Entertainment S.A. z siedzibg w Paryzu o rozwigzaniu umowy wydaw-
niczej na realizacje gry Airport Renovator, o ktérej Emitent informowat raportem bie-
zacym nr 1/2023 z dnia 10 lutego 2023 r.

Rozwigzanie umowy byto zwigzane z brakiem zatwierdzenia szczegdlnego etapu reali-
zacji umowy okreslonego jako Production Greenlight. Zgodnie z zapisami kontraktu
Wydawca skorzystat z przystugujgcego mu prawa rozwigzania umowy na tym etapie
prowadzenia projektu. Powodem decyzji Wydawcy nie byty btedy lub braki techniczne
w zakresie realizacji zatozen projektu przez Two Horizons, ale suwerenna decyzja Wy-
dawcy. W zwigzku z rozwigzaniem umowy bez winy Two Horizons studiu przystuguje
od Focus Entertainment optata koricowa za rozwigzanie umowy w wysokosci 145,6
tys. EUR, a prawa wydawnicze tytutu wracajg do Two Horizons.

Spotka zalezna Two Horizons nadal uwaza tematyke gry za interesujaca i jako wtasciciel
IP gry, rozwazy kontynuacje jej produkcji. W przypadku podjecia decyzji o dalszej pro-
dukcji, sposobie finansowania i wydania w modelu self publishing lub z innym wy-
dawcg poinformuje oddzielnym raportem biezgcym.

Premiera gry The Inquisitor na platformach PC, PS5 oraz XBOX X/S

W dniu 8 lutego 2024 r. miata miejsce premiera gry The Inquisitor na platformach PC,
PS5 oraz XBOX Series X/S.

Na moment publikacji niniejszego raportu ocena gry na platformie Steam wynosi 64%
przy 150 recenzjach, a na platformie PlayStation — 3,38/5 przy 372 recenzjach. Maksy-
malna liczba jednoczesnie grajacych na platformie Steam wyniosta 193 osoby.

W ocenie Zarzadu gra posiada bardzo wiele mocnych punktéw, ktére byty podkreslane
przez dziennikarzy i recenzentow: interesujgca koncepcje $wiata, wciggajgcg fabute
czy piekne lokacje. Posiada rowniez niedociggniecia, przede wszystkim w animacjach,
mimice twarzy postaci oraz systemie walki. Dokonujgc oceny jakosci gry nalezy
uwzglednic budzet przeznaczony na jej realizacje.

Kampania marketingowa prowadzona przez wydawce nie spetnita oczekiwan i zamie-
rzonego efektu. Dziatania marketingowe zostaty rozpoczete zbyt pdzno oraz nie miaty
odpowiedniego zasiegu. Wiele z akcji marketingowych, takich jak publikacje w IGN,
wspotpraca ze znanymi Youtuberami czy recenzje udostepniane przez dziennikarzy
branzowych miaty miejsce zbyt pdzno, a przede wszystkim ich ilos¢ nie byta wystarcza-
jaca. Niestety umowa z wydawcg wyklucza samodzielne prowadzenie dziatar komuni-
kacyjnych i promocyjnych.

Polityka cenowa obrana przez wydawce, a szczegdlnie brak przeceny gry na start na
platformy Steam, przetozyly sie na niskie zainteresowanie gra. Prze-cena w dniu pre-
miery jest standardem w produkcjach Indie.
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Opinie polskiej prasy oraz graczy znacznie odbiegaty od opinii dziennikarzy miedzyna-
rodowych. Podczas gdy prasa zagraniczna wskazujgc niedociggniecia, prezentowata
pozytywna opinie o grze, tak polskie media opisywaty gre w sposéb jednoznacznie ne-
gatywny.

Udzial w festiwalu STEAM NEXT FEST gry SERUM

W lutym 2024 r. zostato zaprezentowane demo gry Serum podczas odbywajgcego sie
festiwalu Steam NEXT Fest. Podczas festiwalu zaprezentowanych zostato ponad tysigc
projektow gier ze studidw z catego Swiata. Serum osiggneto znaczacy sukces. Demo
uplasowato sie na 17. miejscu wsrdd najbardziej obserwowanych wersji demonstra-
cyjnych dostepnych podczas catego festiwalu i znalazto sie w TOP 50 najczesciej gra-
nych. Sposrdd wszystkich polskich tytutdw prezentowanych podczas Steam NEXT Fest
byt to drugi rezultat.

Uzyskane wyniki oraz prowadzone w trakcie trwania festiwalu dziatania promocyjno-
marketingowe przetozyty sie na:

®  znaczacy wzrost pozycji Serum na Steam Global Top Wishlist — na dzier pu-
blikacji niniejszego raportu jest to #186,

e wzrost liczby followerséw (Follower Increase) o 50% - przekroczony zostat
prog 10 000 obserwujgcych,

e przyrost Wishlist tytutu Serum o ponad 35 000 uzytkownikow - przekro-
czony zostat prég 100 000 graczy, ktérzy dodali tytut do swojej listy zyczen.

Zakonczenie poszukiwania wydawcy dla projektu Crusaders

Z koncem 2023 r. 4Knights S.A. zakonczyto rozmowy z wydawcami odnosnie mozliwo-
sci finansowania projektu Crusaders. Prace nad tytutem zostaty zawieszone do czasu
zakonczenia produkcji gry Curb, do pracy nad ktérym zostaty przekierowane wszystkie
0soby obecnie pracujgce w studiu. Powdd takiej decyzji jest bezposrednio zwigzany z

ostabiong sytuacjg rynku produkcji gier oraz zmianami zachodzacymi na globalnym
rynku wydawniczym.

Premiera gry Hotel Renovator w wersji na konsole obecnej generacji
(PlayStation 5 i Xbox Series S/X)

12 marca 2024 r., a wiec rok po premierze na platformie PC, miata miejsce premiera
gry Hotel Renovator w wersji na konsole obecnej generacji. Ocena gry na dzien 10
maja 2024 r. to 4,28 przy 142 opiniach w sklepie Playstation Store.

Objecie akcji serii D w ramach kapitalu warunkowego

27 marca 2024 r. Zarzad The Dust podjat uchwate w sprawie przyznania pracownikom
/ wspotpracownikom Spotki (,,0soby Uprawnione”) tagcznie 17.900 akcji Emitenta serii
D w ramach kapitatu warunkowego, w wyniku skorzystania przez Osoby Uprawnione
z ich praw wynikajgcych z posiadanych przez nich fgcznie 17.900 warrantdw subskryp-
cyjnych Emitenta serii A, ktore powstaty (w rozumieniu rejestracji w depozycie papie-
réw wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych
S.A.) w dniu 22 marca 2024 r. Wszyscy uprawnieni skorzystali ze swoich praw, jakie
dawaty im warranty i objeli 17.900 akcji serii D, ktore w KRS zostaty zarejestrowane w
dniu 10 maja 2024 r.

Warranty subskrypcyjne serii A i akcje serii D Emitenta zwigzane sg z programem mo-
tywacyjnym dla pracownikdw / wspdtpracownikdw Spotki
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Istotna informacja na temat gry Home Renovator (hazwa kodowa:
Project Hammer)

W dniu 15 kwietnia 2024 r. miaty miejsce nastepujgce istotne wydarzenia doty-
czgce produkowanej przez Two Horizons S.A., spotke zalezng od The Dust, gry
pod kodowa nazwg Project Hammer (dalej: Gra).

1. Do publicznej wiadomosci zostat podany oficjalny tytut Gry, ktéry brzmi ,Home
Renovator”.

2. Na Steam (Swiatowa platforma dystrybucji gier elektronicznych) opublikowana
zostatfa karta Gry z informacjami na jej temat. Jest ona dostepna pod adresem:
https://store.steampowered.com/app/1795260

3. Opublikowany zostat teaser Gry dostepny na platformie Steam oraz na kanale
YouTube Two Horizons pod adresem: https://youtu.be/kPvi6OCgaDw

Gra zostanie wydana w modelu self-publishing, tzn. zaréwno developerem, jak i
wydawcg Gry jest Two Horizons.

Ustalenie daty premiery gry SERUM

Premiera gry SERUM (dalej: ,SERUM”), w wersji PC w formule wczesnego do-
stepu (ang. early access) bedzie miata miejsce 23 maja 2024 roku. Producentem
i wiascicielem IP SERUM jest spdtka zalezna Game Island S.A. Wydawcg gry jest
Toplitz Productions GmbH.

Game Island S.A. ma w umowie wydawniczej zagwarantowane wptywy od pierw-
szej kopii Gry nie powigzane z recoupem catosci Srodkow jakie wydawca przezna-
czyt na produkcje gry.

Po premierze w ramach wczesnego dostepu, Game Island S.A. oraz wydawca gry
Toplitz Productions GmbH planujg wydawanie tzw. Content Dropow (darmowe
aktualizacje), a przede wszystkim wersji CO-OP (tryb kooperacyjny dla kilku gra-
czy), ktéra w obecnym momencie jest w fazie testow koricowych.

Toplitz i Game Island rozwazajg réwniez premiere gry Serum na konsolach naj-
nowszej generacji.

Aktudlizacja wartosci bilansowych zwigzanych z grq , The Inquisitor”

W zwigzku z przekazaniem Spotce przez Kalypso Media Group GmbH, tj. wy-
dawce gry Emitenta pt. ,The Inquisitor” (,Gra”), raportu sprzedazowego Gry,
Spotka podijeta decyzje o dokonaniu aktualizacji wartosci pozycji bilansowych do-
tyczacych Gry (odpisow):

- aktywow, tj. kosztow przypadajacych na Spétke oraz inwestora w tgcznej kwocie
9,86 min zt — co zostanie ujete w pozostatych kosztach operacyjnych,

- pasywow, tj. zobowigzan Spétki zwigzanych z wptatami inwestora w kwocie 2,00
min zt — co zostanie ujete w pozostatych przychodach operacyjnych.

Wskazane wyzej zobowigzanie 2,00 min zt to bezzwrotny wktad inwestora wspot-
finansujgcego gre, o ktérym Spétka informowata raportem biezgcym nr 18/20109.

Jednoczesnie Spdtka informuje, ze przychody z tytutu umowy wydawniczej na
projekt ,, The Inquisitor” z Kalypso Media GmbH zostaty aktywowane w rachunku
zyskow i strat w lutym 2024 r. w kwocie 6,12 min zt, co stanowi przychdd Spétki.

Powyzsze zdarzenia skutkujg powstaniem w 2024 r. przychoddéw w kwocie 8,19
min i kosztow w kwocie 9,86 min zt, co daje ujemny wptyw na wynik Spétki w
kwocie 1,74 min zt.

str. 24



9 THE DUST S.A. — SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA Q12024 R.

4. Opis stanu realizowanych projektéow oraz przewidywany rozwéj Spélki i jej Grupy Kapitatowej

1NQUISITOR

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 autoréw fan-
tasy w Polsce - Jacka Piekary.

Gracz wcielajacy 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-
plikowac, stawiajac przed nim szereg wyzwan wymagajgcych zrecznosci oraz podej-
mowania odwaznych decyzji o charakterze moralnym. Zdobywanie kluczowych infor-
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, ktérg podazy
najwierniejszy stuga Swietego Officjum, majac wptyw na zakoriczenie gry. Gra jest do-
stepna w kategorii wiekowej 18+.

W Il kw. 2022 r. spétka 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 wrze$niu ur.
Zarzad The Dust S.A. poinformowat o podpisaniu aneksu do ww. umowy wydawniczej
(raport biezacy ESPI nr 11/ 2023 z dniu 26 wrzesnia 2023 r.). Na podstawie aneksu
zmieniata sie warto$¢ umowy z wydawca z kwoty 2,425 min EUR na 2,205 min EUR, z
czego:

e The Dust otrzyma 1,33 mIn EUR (wczesniej 1,55 min EUR) jako bezzwrotny
wktad produkcyjny wyptacany transzami po osiggnieciu kolejnych kamieni
milowych,

e Kalypso przeznaczy szacunkowo okoto 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
produkgji.

Aneks przewidywat rowniez podpisanie przez strony umowy pozyczki, ktéra zostata
réwnolegle podpisana wraz z podpisaniem aneksu. Kalypso udzielito The Dust pozyczki
w wysokosci 100 tys. EUR.

Zgodnie z umowa wydawniczg The Dust S.A. przystugiwac bedzie udziat w przysztych
przychodach z gry (revenue share) po zwrocie kosztéw produkcji i marketingu ponie-
sionych przez wydawce. Zmniejszenie wysoko$ci wktadu produkcyjnego wydawcy
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wptynie na szybszy udziat studia w przysztych przychodach z gry (revenue share).
Prawa witasnosci intelektualnej do tytutu pozostajg w Spdtce.

Na dzien bilansowy, tj. 31 marca 2024 r., z tytutu ww. umowy wydawniczej spotka The
Dust wygenerowata przychody w wysokosci 6,12 min PLN, ktore zostaty aktywowane
w rachunku zyskdéw i strat w biezgcym okresie.

W dniu 25 kwietnia 2024 roku Emitent otrzymat raport sprzedazowy ze wszystkich
platform tj. PC, PS5 oraz XBOX. Na podstawie danych sprzedazowych oraz po konsul-
tacjach z zespotem, cztonkami Rady Nadzorczej, biegtym rewidentem zarzad The Dust
S.A. podjat decyzje, ktdrg przekazat raportem ESPI 4/2024 z dnia 30.04.2024 o doko-
naniu aktualizacji wartosci pozycji bilansowych dotyczacych Gry (odpiséw). Wyniki
sprzedazowe sg duzo ponizej oczekiwan i zarzad nie widzi perspektywy, zeby byty po-
prawione. Promocje i kolejne dziatania marketingowe zdaniem zarzadu spétki nie wie
nie spowodujg, ze projekt kiedys odrobi koszty.

Srodki przeznaczone na marketing tytutu przez Wydawce, czas przeprowadzenia dzia-
tan, sposéb realizacji kampanii marketingowej daleko odbiegajg od standardow bran-
zowych i zapewnien wydawcy przy podpisywaniu kontraktu.

Interesem kazdego studia jest wybor wydawcy, ktéry nie tylko sfinansuje produkcje
gry, ale réwniez jg wypromuje, to w gtéwnej mierze jest dla studia i jej produktu naj-
wazniejsze. Zarzad spétki ocenia bardzo negatywnie dziatania wydawcy przy projekcie
The Inqusitor w kontekscie marketingowym. W relacji z wydawcg zabrakto komunika-
cji o grze, przemyslanej strategii cenowej, checi ze strony naszych partneréw a umowa
istotnie ograniczata mozliwo$¢ podjecia interwencji przez studio.
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RENQVATOR |

Hotel Renovator jest flagowym projektem studia zaleznego Two Horizons S.A. Jest to
gra symulacyjna, w ktorej 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 grupa docelowg sg osoby hobbistycznie zajmujace sie
wystrojem wnetrz i renowacjg starych obiektow.

W 2022 roku studio Two Horizons podpisato umowe wydawniczg z francuskim wy-
dawca Focus Entertainment dotyczacg wydania gry. Na podstawie umowy wydawca

zobowigzat sie do pokrycia kosztow produkgji 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 wspodtpraca z wydawcy przebiegta wzorowo.
Premiera gry w wersji na komputery PC miafa miejsce 7 marca 2023 roku. Gra jest
dostepna na Steam, Epic, Focus Store oraz w innych mniejszych sklepach. Gra znajduje
sie wylgcznie w dystrybucji cyfrowe;.

Obecna ocena gry na Steam to 78% przy 1583 recenzjach, a na Epic 4,3 w skali do 5.
Najwyzsza liczba jednoczesnie grajacych wyniosta 2503 osoby.

Po wydaniu gry udostepnionych zostato siedem ptatnych dodatkéw (DLC), na ktére
sktadajg sie paczki z meblami w roznych stylach, nowe elementy dekoracji, a takze
nowe pomieszczenia do renowacji. Cena kazdego z dodatkdw to ok 3 USD/3 Euro w
przypadku paczek z meblamii dekoracjamioraz ok 5 USD/5 Euro w przypadku nowych
pomieszczen. W | kwartale br. udostepniony zostat dodatek Palace Furniture Set. W Il
kwartale br. miaty miejsce premiery 3 dodatkdéw: Kawaii Furniture Set (premiera 11
kwietnia), Futuristic Furniture Set (premiera 16 maja) i Gym Furniture Set (premiera
22 czerwca). W Il kwartale br. zostaty wydane 2 dodatki Steampunk Furniture Set
(premiera 27 lipca) i Disco Room & Furniture Set (premiera 7 wrzesnia). W IV kwartale
Swiatto dzienne ujrzat jeden dodatek zatytutowany Indoor Garden Room & Furniture
Set (premiera 17 pazdziernika). tacznie, od dnia premiery, zostato wydanych 7 DLC, a
liczba mebli i dekoracji dostepnych w grze Hotel Renovator zostata zwiekszona o ko-
lejne ponad 420 pozycji oraz dwa duze nowe pomieszczenia, w ktérym gracz ma moz-
liwos¢ urzadzenia klubu nocnego oraz oranzerii.

Studio pracowato rowniez nad aktualizacjami gry zawierajgcymi poprawki btedéw. Do
dnia sporzgdzenia 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 ktérego studio podchodzi z duzg uwagga. Umozliwienie wprowadzania przez graczy
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wiasnych 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 generacji, 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 Spétka podpisata analogiczny aneks
do umowy podwykonawczg na wykonanie portow gry Hotel Renovator na konsole
obecnej i poprzedniej generacji. Podwykonawca 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-
zata sie bardzo niska. W efekcie, w porozumieniu z wydawca, zarzgd Two Horizons
postanowit o pozostawieniu w rekach podwykonawcy portingu na obecng generacje
konsol oraz przejeciu portingu na poprzednig generacje konsol i wykonanie go wta-
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/ANWV5Q7M7DJQ. Na dzier sporzadzenia biezgcego raportu spétka Two Horizons
nie dysponuje danymi sprzedazowymi obejmujgcymi okres sprzedazy gry na konsole.
Ocena gry na dzien 10 maja 2024 to 4,28 przy 142 opiniach w sklepie PlayStation Store.

Réwnolegle prowadzone sg korcowe prace nad grg w wersji na konsole poprzedniej
generacji (PlayStation 4 i Xbox One). Na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu wersja

ta przeszta certyfikacje na obie platformy, a wszystkie kamienie milowe zostaty ode-
brane i optacone przez wydawce. Zgodnie z umowa wydawniczg przychody z gry w
pierwszej kolejnosci pokrywajg koszty wydawcy, zarowno kwote wptacong do Two Ho-
rizons na pokrycie kosztéw produkgji, ale rowniez koszty wewnetrzne prowadzenia
projektu, testowania, lokalizacji i marketingu. Do dnia sporzadzenia niniejszego ra-
portu przychody z gry nie pokryty kosztéw poniesionych przez wydawce.

Wytgcznym witascicielem praw do wtasnosci intelektualnej gry pozostanie Two Hori-
zons. Focus otrzymat licencje na sprzedaz gry na okres 7 lat. Na dzien raportu spdtka

Two Horizons otrzymata tgczne wynagrodzenie w wysokosci 5,25m PLN.
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Tabela. Dane statystyczne dotyczqce gry Hotel Renovator — stan na dziert publikacji

raportu za | kwartat 2024 roku., tj. 10 maja 2024 r. USA
20,99%
Pozostate
Ocena Steam 77% 34,46%
Liczba recenzji na Steam 1647
Ocena PS5 4,28
Liczba recenzji PS5 142 Niemcy
0,
Peak graczy 2503 22,10%
Maksymalny dobowy peak graczy z ostatnich 30 dni 168 Chiny
< . . 7,75%
sredni czas gry 15h 06 min Francja Wielka Brytania
Mediana czasu gry 8h 11 min 5,61% 9,09%
Odsetek graczy grajacych ponad 20 godzin 22% Whykres 11. Sprzedaz gry Hotel Renovator w poszczegdinych krajach od dnia premiery
Obecny stan wishlist 155 314 do dnia publikacji raportu za 2023 rok. (%)
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e Wytgcznym wiascicielem praw do wiasnosci intelektualnej gry pozostanie
Two Horizons. Focus otrzyma licencje na sprzedaz gry na okres 7 lat, a takze

N
AIRPORT

RENOVATOR

prawo pierwszenstwa do wspdtpracy 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 réwniez
wkfad wydawcy na produkcje gry z 1,68 min Euro na 1,72 miIn Euro, przy czym srodki
wczesniej przewidziane na produkcje dodatkdw zostaty przesuniete na pokrycie pro-

dukcji bazowej wersji gry.

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 wydawnicza (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 wydawca gry Airport Renovator bedzie Focus Enter-
tainment S.A.

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

Series X. 22 grudnia 2023 r. do Two Horizons wptyneta wiadomos¢ od wydawcy o braku od-
e  Two Horizons otrzyma od Focus bezzwrotne wynagrodzenie w kwocie 1,68 bioru istotnego kamienia milowego okreslonego jako Production Greenlight. Jest to
miliona Euro na rozwdj tytutu Airport Renovator. Oprdcz wktadu finanso- wewnetrzny kamiert milowy po stronie wydawcy, ktory istotnie rézni sie od innych
wego w rozwdj gry, w zaleznosci od wynikéw jej sprzedazy, Focus moze za- etapow produkgji i ich odbioréw. W umowie sg przewidziane trzy takie kamienie mi-
ptaci¢ na rzecz Two Horizons dodatkowe tantiemy. lowe, podczas odbioru ktérych wydawca dokonuje wewnetrznej ewaluacji projektu
e Strony planuja ukoriczenie gry w wersji PC oraz na konsole w 2024 r. 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].
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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 pozostajacych po stronie wy-
dawcy. W zwigzku z rozwigzaniem umowy bez winy Two Horizons studiu przystuguje
od Focus Entertainment optata 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 spotka 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 dzien raportu spétka Two Horizons otrzymata od wydawcy Airport Renovator
tgczne wynagrodzenie w wysokosci 3,29 min PLN.

Home Renovator (nazwa kodowa: Project HAMMER)

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. Studio ma zapewnione finansowanie na realizacje projektu w mo-
delu project-finanse, a tgczny poczatkowy budzet gry na produkcje i marketing ma wy-
nies¢ 1,77 min PLN.

Obecnie trwa preprodukcja gry oraz tworzenie pierwszych materiatéw marketingo-
wych. Wydanie wersji demo planowane jest na IV kwartat 2024 roku, a wydanie gry
we wczesnym dostepie w | kwartale 2025 roku.

15 kwietnia 2024 r. zostata upubliczniona handlowa nazwa projektu skrywajgcego sie
wczesniej pod nazwa kodowg Project Hammer. Jest to gra pod tytutem Home Renova-
tor.

Tego samego dnia zostata odkryta karta gry w serwisie Steam, ktora 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/kPvi6OCgaDw.

Produkcja gry Home Renovator przebiega zgodnie z planem. Obecnie zespdt realizuje
wersje demo, ktéra zostanie zaprezentowana na jednym z nadchodzacych festiwali
Steam Next Fest.

Gra Home Renovator umozliwi graczom wcielenie sie w role projektanta wnetrz. Gracz
bedzie miat szanse wyrazi¢ swojg kreatywnos¢ i umiejetnosci wnetrzarskie przeksztat-
cajgc zaniedbane domy w przytulne, funkcjonalne bgdz olsniewajgce rezydencje. Nie-
zaleznie od tego, czy gracz bedzie doswiadczonym projektantem wnetrz, czy poczat-
kujgcym dekoratorem, w petnym uroku swiecie dekoracji Home Renovator znajdzie
cos dla siebie.

Home Renovator bedzie pierwszg grg w Grupie The Dust wydang w modelu self-pu-
blishing, czyli bez udziatu zewnetrznego wydawcy. W tym przypadku, zaréwno deve-
loperem, jak i wydawcy, bedzie Two Horizons. Studio ma zapewnione finansowanie
na realizacje projektu w modelu project finance.
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Serum to pierwszy tytut produkowany przez studio zalezne Game Island S.A. Gracz

wciela sie w postaé, ktdra z nieznanego powodu budzi sie w nieznanym miejscu, a do
jej ciata wszczepiona zostaje tajemnicza technologia. Aby przezy¢, bedzie nieustannie
potrzebowac tajemniczego Serum, ktore podtrzymuje go przy zyciu. Gra z gatunku
survival o dynamicznym systemie rozgrywki potagczonym z unikalnymi mechanikami
craftingu. Rozwdj umiejetnosci i customizacja bohatera nastepujg poprzez odkrywanie
nowych technologii i poznawanie tajemnic ich zastosowania. Docelowym odbiorca ty-
tutu, do ktdrego zostanie skierowany projekt Serum bedzie bez wzgledu na pte¢ osoba
w wieku od 16 do 45 roku zycia, ktérej ulubionymi gatunkami gier sg survivale nasta-
wione na walke bronig biatg w trudnym i niesprzyjajgcym otoczeniu.

W czerwcu 2022 r. spétka zalezna Game Island S.A. podpisata umowe wydawniczg na
produkcje gry Serum z niemieckim wydawca Toplitz Productions GmbH - raport bie-
z3cy ESPInr 7/2023 z dnia 9 czerwca 2022 r. Na podstawie umowy wydawca pokrywa
koszty produkcji i promocji gry. Umowa opiewa na 1,75 min EUR, z czego 1,60 min
EUR to budzet produkcyjny gry, ktory zostanie przekazany przez wydawce do Game
Island S.A. po realizacji okreslonych w umowie etapow produkcji gry (w formie wptat
do spdtki), a 0,15 min EUR zostanie przeznaczone przez wydawce na marketing pro-
jektu. Wydawca ma przeznaczy¢ dodatkowe srodki na rozwdj projektu, w gtéwnej mie-
rze na lokalizacje (ttumaczenia) na wybrane jezyki w sposdb uwzgledniajgcy realia lo-
kalizacyjne takie jak realia kulturowe i slogan, QA (quality assurance - dziatania majgce
na celu spetnienie wymagan jakosciowych) oraz oprawe dzwiekowa. Budzety w tym
zakresie bedg ustalane w trakcie trwania umowy. Spotce zaleznej bedzie przystugiwata
czes$¢ przychoddw (revenue share) uzyskanych juz od pierwszej sprzedanej kopii Se-
rum, a prawa do wtasnosci intelektualnej gry pozostang w Game Island S.A.

Obecnie Umowa przewiduje stworzenie gry w wersji na PC w opcji wczesnego dostepu
(early access, w ktorym gracze mogg naby¢ niepetng wersje gry, a po jej zakonczeniu
otrzymajg ukoriczong wersje bez dopfat) w Il kwartale 2024 r., a w petnej wersji w IV
kwartale 2024 r. Rozwazana jest réwniez produkcja gry w wersji na konsole najnowszej
generacji - PS5 i Xbox Series X. Zgodnie z umowa tytut zostanie przygotowany na wers;ji
silnika Unreal Engine 5.

str. 32



g THE DUST S.A. — SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA Q12024 R.

Studio zalezne Game Island S.A. realizuje zaktadany plan produkcyjny zgodnie z przy-

jetym harmonogramem, a poszczegdlne kamienie milowe sg odbierane przez wy-
dawce. Spdtka ma juz za sobg ukonczenie realizacji 7 kamieni milowych.

Na dzien bilansowy, tj. 31 marca 2024 r., z tytutu ww. umowy wydawniczej spotka za-
lezna wygenerowata przychody (ujete jako pozycja w bilansie Rozliczenia Miedzyokre-
sowe Przychoddéw) w wysokosci 6,67 min PLN.

Udziat w festiwalu STEAM NEXT FEST gry SERUM

W lutym 2024 zaprezentowali$my kolejng wersje demonstracyjng gry Serum pod-czas
odbywajgcego sie festiwalu Steam NEXT Fest. Podczas festiwalu zaprezen-towanych
zostato ponad tysigc projektow gier ze studidw z catego Swiata. Serum osiggneto zna-
czacy sukces. Nasze demo uplasowato sie na 17. miejscu wsrdd najbardziej obserwo-
wanych wersji demonstracyjnych dostepnych podczas catego festiwalu i znalazto sie
w TOP 50 najczesciej granych. Sposrdd wszystkich polskich tytutéw prezentowanych
podczas Steam NEXT Fest byt to drugi rezultat.

Uzyskane wyniki oraz prowadzone w trakcie trwania festiwalu dziatania promocyj-no-
marketingowe przetozyty sie na:

. znaczacy wzrost pozycji Serum na Steam Global Top Wishlist

. wzrost liczby followerséw (Follower Increase) o 50% - przekroczony zo-stat
prog 10 000 obserwujgcych

. przyrost Wishlist tytutu Serum o ponad 35 000 uzytkownikdw - przekroczony
zostat prog 100 000 graczy, ktorzy dodali tytut do swojej listy zyczen

Obecnie cata uwaga i wysitek zespotu skupiajg sie na realizacji kolejnych etapdw pro-
jektu, dla ktérych kluczowym jest planowany na 23 maja 2024 r. - early access single
player mode release. Réwnolegle trwajg prace zarowno nad systemem single jak i mul-
tiplayer, ktéry planowany jest na przetom Il i IV kwartatu 2024 r.

Obecnie tytut Serum znajduje sie na 186 miejsceu na liscie Steam Global Top Wishlist,
a ilos¢ osdb, ktére dodaty tytut do swojej listy zyczen przekroczyta 147 000. Obecnie
nadal notowany jest staty wzrost zainteresowania tytutem.

W najblizszych miesigcach planowana jest intensyfikacja dziatan promocyjnych, co be-
dzie mozliwe dzieki mocnemu wsparciu ze strony wydawcy.

Project Sword

We wrzesniu 2023 r. studio Game Island S.A. rozpoczeto prace nad drugim projektem
o nazwie kodowej Project Sword. Nowy tytut jest zgodny ze specjalizacjg studia, czyli
produkcjg gier z gatunku survival. Game Island miat zapewnione finansowanie na rea-
lizacje vertical slice projektu w modelu project-finanse Budzet etapu vertical slice osza-
cowany zostat na 870 tys. PLN, a termin jego zakonczenia planowany zostat na Ill kwar-
tat 2024 r.

Project Crusaders
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Project Crusaders to pierwszy tytut produkowany przez studio zalezne 4Knights S.A.
Jest to gra strategii czasu rzeczywistego (RTS —real time strategy) osadzona w realiach
$redniowiecznych, gdzie gracz jako Lord / Lady rozbudowuje i zarzadza swoim kréle-
stwem - tworzy i kontroluje ekonomie, stawia zamki, buduje i dowodzi armia, oraz to-
czy bitwy, aby pokonac¢ wrogich wtadcow.

Gra jest tworzona zarowno pod katem wielowatkowej kampanii dla jednego gracza,
gdzie fabuta walki o tron moze by¢ rozegrana z perspektywy kazdego z trzech preten-
dentéw do wtadzy, jak réwniez z zatozeniem rozgrywki Multiplayer, docelowo dla 4
lub wiecej graczy.

W Il kwartale 2023 r. studio rozpoczeto rozmowy z grupg zainteresowanych wydaw-
cow, negocjujac szczegoty zapisdw w umowie wydawniczej, jednoczesnie kontynuujac
wprowadzanie ulepszen i optymalizowanie aktualnej wersji gry w celu zwiekszenia
ptynnosci rozgrywki.

Z koricem 2023 r. 4Knights S.A. zakoriczyto rozmowy z wydawcami dotyczace finanso-
wania projektu Crusaders. Realizacja projektu zostata zawieszona do czasu zakoncze-
nia prac nad projektem Curb, do ktérego zostaty przekierowane wszystkie osoby obec-
nie pracujgce w studiu. Powodem podjetej decyzji jest obecna sytuacjg panujgca na
rynku produkcji gier oraz zmiany jakie zaszty na globalnym rynku wydawniczym.

Curb Project

Na poczatku Il kwartatu 2023 r. 4knights S.A. podjeta rozmowy z wiodgcym europej-
skim wydawcag gier w celu nawigzania wspdtpracy deweloperskiej przy tworzeniu no-
wego tytutu (Curb Project). W wyniku rozmow w kwietniu 2023 r. spotka zalezna pod-
pisata umowe wydawniczg (raport biezacy ESPI nr 3/2023 z dnia 6 kwietnia 2023 r.).
Umowa zaktada, ze przez pierwsze 6 miesiecy wspotpracy wydawca sfinansuje taka
czes¢ produkcji, aby mozliwa byta weryfikacja koncepcji gry - faza proof of concept
(PoC). Jesli etap ten zakonczy sie pozytywnie, to podjeta zostanie decyzja o produkgji
petnej wersji gry, réwniez finansowanej przez wydawce. Premiera gry planowana jest
na 2025r.

W Ill kwartale 2023 r. zespét 4Knights finalizowat proof of concept Projektu Curb, ktory
zostat przekazany do wydawcy na poczatku pazdziernika ur. w celu wydania decyzji o
produkcji petnej wersji gry.

W listopadzie 2023 r. spdtka zalezna 4Knights S.A oraz Wydawca podjeli decyzje o pro-
dukcji petnej wersji gry. Nazwa wydawcy i wartos¢ projektu nie mogty zostac ujaw-
nione ze wzgledu na zawartg klauzule poufnosci. Zgodnie z harmonogramem gra w
wersji na PC w opcji wczesnego dostepu (early access) bedzie gotowa w IV kwartale
2024 r., a w petnej wersji w Il kwartale 2025 r. Wydawca sfinansuje produkcje petnej
wersji gry oraz pokryje koszty dziatarh marketingowych i promocyjnych, a takze lokali-
zacji (ttumaczenia na wybrane jezyki w sposdb uwzgledniajgcy realia lokalizacyjne takie
jak realia kulturowe, slogan) i QA (quality assurance - dziatania majgce na celu spetnie-
nie wymagan jakosciowych). 4Knights bedzie miat udziat w przychodach ze sprzedazy
gry po osiggnieciu okreslonego poziomu przychodu z tytutu sprzedazy gry.

W | kwartale 2024 roku, 4Knights S.A. kontynuowato prace developerskie nad projek-
tem Curb. Zespdt rozwija projekt w kierunku planowanego na wezesny Il kwartat 2024
kamienia milowego, w tym samym czasie rozwazajac wraz z wydawca pominiecie fazy
Early Access i skoncentrowanie sie na petnym wydaniu [full release] planowanym na
2025 rok. Ewentualne pominiecie fazy Early Access bytoby zwigzane zaréwno z coraz
stabszym odbiorem takiej formy wydawniczej wsréd graczy, co mogtoby negatywnie
wptynaé na sprzedaz tytutu, jak zadowalajgcym tempem rozwoju produkgji. Na dzien
publikacji niniejszego sprawozdania wszystkie prace realizowane sg zgodnie z przyje-
tym harmonogramem.
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5. Strategia 2023-2028

Zmiany w otoczeniu biznesowym i branzowym oraz rozwdéj wewnatrz organizacji byt
powodem do przeanalizowania zatozen poprzedniej strategii rozwoju, opublikowanej
w dniu 27 pazdziernika 2020 r. i ogtoszonej raportem biezgcym ESPI nr 33/2020,
i wprowadzenia modyfikacji w dotychczasowym sposobie prowadzenia biznesu i wy-
znaczonych celach, ktére pozwolg na dalszy rozwdj Grupy The Dust. Nowa strategia
rozwoju Grupy na lata 2023-2028 zostata opublikowana raportem biezgcym ESPI
nr 5/2023 w dniu 23 maja br. Dzieki konsekwentnie realizowanej strategii Grupa The
Dust ma duze szanse, by zbudowac¢ rozpoznawalna marke nie tylko w Polsce, ale i na
Swiecie.

Aby zbudowac silng i stabilng pozycje rynkowa, Grupa musi osiggng¢ wyznaczony przez
zarzadzajgcych cel strategiczny, ktory okreslony zostat jako globalny sukces w segmen-
cie AA dzieki produkgcji gier opartych na wtasnym IP. Osiggniecie globalnego sukcesu
w segmencie AA zdefiniowane zostato jako produkcja przynajmniej jednej gry, ktorej
sprzedaz netto przekroczy 1 min szt. w okresie pierwszego roku od premiery, a prawa
wiasnosci intelektualnej do tej gry pozostang w Grupie. Istotnym czynnikiem jest po-
siadanie petni praw do IP, poniewaz to ono finalnie zbuduje najwiekszg wartos¢, ktéra
bedzie przez lata procentowac i przektadac sie na rozwoj catej Grupy.

Zarzad Spotki widzi najwiekszy potencjat rynkowy w self publishingu. Model ten jest
celem, ktdry znalazt sie juz w zatozeniach strategicznych w 2020 roku. W pierwszej ko-
lejnosci kluczowe byto zdobycie wiedzy i przygotowanie sie do zaimplementowania
najlepszych rozwigzan oraz standardow rynkowych, aby z sukcesem wdrozy¢ ten mo-
del w catej Grupie.

Zgodnie z zatozeniami nowe;j strategii Grupa dalej bedzie kontynuowaé wspdtprace
z globalnymi wydawcami, aby wzbogacac posiadane know how w zakresie marketingu

CEL STRATEGICZNY

Globalny sukces w segmencie AA
dzieki produkcji gier opartych
na wtasnym IP
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i komercjalizacji projektow, a takze w celu pozyskania kapitatu na sukcesywne wpro-
wadzanie self publishingu w wybranych projektach. Na poczatkowym etapie rozwoju
nowo powstate studia zalezne bedg dziata¢ we wspdtpracy z wydawcami, aby w poz-
niejszym, juz dojrzatym okresie rozwoju (po realizacji 2 projektow we wspotpracy z wy-
dawcami), przej$¢ na samodzielng realizacje produkgji i sprzedaz.

Aby jak najbardziej urealnic realizacje celu strategicznego, Grupa The Dust, w mys| no-
wej strategii, ale tez kontynuacji wczesniejszej, bedzie produkowac gry z réznych ga-
tunkow. Dazac jednoczesnie do specjalizacji poszczegdlnych zespotéw w produkcji ty-
tutéw w wybranych gatunkach, aby kazdy podmiot w Grupie byt ekspertem w wybra-
nej kategorii. Tak zdefiniowany model biznesowy rozwoju organicznego Grupy i finan-
sowania produkcji pozwoli na bezpieczne realizowanie celdw strategicznego i bizneso-
wego.

Konsekwentny, coroczny wzrostu przychodow w latach 2023 — 2028, wskazany jako
cel biznesowy, ma by¢ realizowany dwutorowo:

e  poprzez zwiekszenie liczby realizowanych projektéw oraz

e stopniowe przechodzenie ze wspdtpracy z wydawcami na model self publis-
hingu, co zagwarantuje, ze docelowo catos¢ przychodow ze sprzedazy gier
trafi do Grupy The Dust.

Grupa planuje sukcesywne, od roku 2023 do roku 2028, zwiekszenie liczby premier
z 2 do 4 rocznie, przy docelowym udziale self publishingu obejmujgcym 3 z 4 zakfada-
nych premier w 2028 roku.

Skalowanie dziatalnosci Grupy bedzie zapewnione poprzez wspétprace z inwestorami
przy tworzeniu nowych zespotdw i spétek, realizacje produkcji wybranych tytutéw we
wspotpracy z wydawcami oraz sukcesywne przechodzenie na self publishing przez wy-
brane zespoty. Planowane jest réwniez dtugoterminowe wsparcie projektow w ra-
mach wiasnych IP (sequele, prequele, DLC itd.).

CEL BIZNESOWY

Stabilny i powtarzalny model
gwarantujgcy konsekwentny wzrost sprzedazy gier
w Grupie The Dust
przy znaczqcym udziale self publishingu
do konca 2028 .
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Realizacja celu strategicznego nawigzuje i $cisle opiera sie o misje firmy, dzieki ktorej
wszystkie studia zalezne beda mogty pozyskac najlepszych specjalistéw z branzy w Pol-
sce i na Swiecie. Grupa dazy do zapewnienia Twércom najlepszych na rynku narzedzi
i Srodowiska, aby mogli skupi¢ sie wytgcznie na pracy nad produkcjami pozostawiajac
wszystkie wyzwania okoto produkcyjne (marketing, administracje, finanse, komunika-
cje etc.) pozostatym zatrudnionym ekspertom. W misji Grupy najwazniejsi sg ludzie
i ich komfort twdrczy — wsparcie ich od etapu wizji, az do osiggniecia sukcesu rynko-
wego. Wartoscig nadrzedng jest wzajemny SZACUNEK dla kazdego cztonka zespotu.

Zarzadzanie strategiczne uwzgledniajace dtugg perspektywe czasowg oraz zarzgdzanie
operacyjne skupiajgce sie na najblizszej przysztosci - na biezacych zadaniach i projek-
tach, nie bytoby mozliwe do realizacji bez mocnych fundamentéw, ktére Grupa The
Dust wypracowata na przestrzeni ostatnich lat. Dzieki zaplanowanym i przemyslanym
decyzjom rozrosta sie z kilkunastoosobowego zespotu do grupy czterech studiéw za-
trudniajgcej ponad 70 tworcow z duzym doswiadczeniem w réznych specjalizacjach.
Filary wspierajace realizacje strategii zostaty przedstawione na Grafie 5.

MISJA

Tworzymy przyjazne srodowisko
dla zespotow i studiow,
ktore pozwala im skupic sie
na procesie tworczym.
Naszym celem jest wsparcie tworcow
od etapu wizji,
az do osiqggniecia sukcesu rynkowego.
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Graf 5. Filary strategii Grupy Kapitatowej The Dust na lata 2023-2028. Zrédfo: Spdtka

GLOBALNI
PARTNERZY JAKOSE

Szeroka sie¢

globalnych wydawcow Gameplay jest krolem,
i partneréow artstyle priorytetem
DYWERSYFIKACJA z ESI D L BIG IDEA
Bezpieczna droga Wsparcie talentow i projektow,
do sukcesu w ktére wierzymy Sukces w segmencie AA Grupy The Dust

w potgczeniu z unikalnym
modelem wspodtpracy

UNIKALNE IP UNIFIKACJA

TECHNOLOGICZNA

Budqwonle tryvoiej wartosci przez Wspéidzielone rozwigzania
inwestycje we wiasne IP technologiczne wewnqtrz
grupy
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CELE OPERACYJNE

Zarzadzajacy Grupy bardzo analitycznie podeszli do zatozen nowej strategii
i wyraznie okreslit kierunki zmian we wszystkich obszarach. Nakreslone zostaty cele
taktyczne i operacyjne wynikajace bezposrednio z misji i ukierunkowujgce dziatania
stuzgce realizacji celdw strategicznego i biznesowego.

W obszarze produkcyjnym (Graf nr 5) potozony zostat nacisk na specjalizacje studiéw
zaleznych wokdt wybranego gatunku w celu unikniecia kanibalizacji w ramach Grupy,
powstawanie kolejnych studiéw oraz rozbudowanie struktur w obecnych zespotach -
docelowo (w 2028 roku) zatrudnienie ma wynies¢ 150 developerdw, czyli oséb czyn-
nie pracujgcych przy rozwoju gier. Istotng decyzjg technologiczng jest postawienie w
przysztych projektach na silnik Unreal Engine 5, z uwagi na ujednolicenie technolo-
giczne w ramach wszystkich studiéw/zespotéw. Poza wdrazaniem jednolitych standar-
doéw produkgji i testowania gier, wsrdd celdw produkcyjnych wymienione zostaty kre-
acja i rozwaj wiasnych IP oraz knowledge sharing w ramach Grupy.

Kluczowe operacyjne cele marketingowe (Graf nr 6) to: rozwdj wewnetrznych
kompetencji poprzez zdobywanie doswiadczenia w wyniku wspdtpracy z najlep-
szymi w branzy miedzynarodowymi partnerami m.in. planowanie, przeprowadza-
nie oraz zarzadzanie globalnymi kampaniami marketingowymi oraz budowanie
miedzynarodowej spotecznosci graczy w obrebie réznych gatunkdéw i prowadzenie
z nig ciggtego, dtugoterminowego dialogu, aby skutecznie wydtuzy¢ cykl zycia gier.

W zakresie prowadzenia biznesu przyjete cele operacyjne (Graf nr 7) majg umozli-
wi¢ dalsze systematyczne skalowanie prowadzonej dziatalnosci. Wérdd nich usta-
nowione zostaty rozwdj Grupy poprzez wspotprace z inwestorami i funduszami
przy tworzeniu nowych zespotdw w ramach nowych spotek oraz juz istniejgcych
studiéw zaleznych, wdrozenie modelu self publishingu w kazdym studiu z Grupie,
dywersyfikacja finansowania nowych projektéw poprzez wspotprace z wydaw-
cami oraz wzrost efektywnosci kosztowe]j poprzez centralizacje proceséw back of-
fice.
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Graf 5. Operacyjne cele produkcyjne - strategia Grupy Kapitatowej The Dust na lata 2023-2028. Zrédto: Spétka

Wdrozenie jednolitych standarddw produkgji i testowania gier

e yjednolicenie standardow planowania i egzekucji procesu produkcji gier;
@% e rozwdj dziatu QA (Quality Assurance) wspdlnego dla wszystkich studidw z Grupy;

e powotanie zespotu portujgcego na rzecz wszystkich tytutéw w Grupie.

(T Rozwdj wyspecjalizowanych zespotéw w réznych gatunkach gier

e tworzenie gier w Grupie w mysl zasady “Unikamy gatunkdw niszowych, lecz tworzymy w tym segmencie,
w ktorym rynek widzi najwiekszy potencjat sprzedazowy”;

e dalsza specjalizacja zespotoéw w okreslonym gatunku gier;

PRODUKCJA e minimalizacja kanibalizacji wewnatrz Grupy;

e koncentracja zespotdw na wybranych gatunkach, aby kazde studio byt ekspertem w wybranej kategorii.

- @ - | Kreacja i rozwdj whasnych IP

e zachowanie wiasnosci intelektualnej gier w Grupie;
e rozwijanie IP tytutdw, ktére odniosty sukces;

e poszukiwanie innych IP z potencjatem.

nn Knowledge sharing w ramach grupy

e bliska wspotpraca wszystkich studiow;
e kultywowanie w pracownikach poczucia przynaleznosci do wiekszej struktury;
e wzmacnianie i promowanie dzielenia sie wiedzg pomiedzy studiami;

e planowanie Sciezek rozwoju pracownikéw w ramach catej Grupy, a nie pojedynczego studia.
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Graf 6. Operacyjne cele marketingowe - strategia Grupy Kapitatowej The Dust na lata 2023-2028. Zrédto: Spétka

Wspdtpraca z wydawcami w celu zdobycia globalnego doswiadczenia

e rozwdj wewnetrznych kompetencji poprzez zdobywanie doswiadczenia w wyniku wspétpracy z najlepszymi
w branzy miedzynarodowymi partnerami;

e poznawanie dobrych praktyk oraz ich implementacja wewnatrz Grupy.

MARKETING

Wzmachnianie kompetencji marketingowych w self-publishingu
e poznawanie sposobdw budowania oraz przeprowadzania globalnych kampanii
marketingowych promujacych tytuty oraz wspierajacych sprzedaz;
e tworzenie oraz zarzadzanie budzetami marketingowymi globalnych kampanii;

e wydtuzenie cyklu zycia gier.

Budowa dtugoterminowych relacji z graczami

e budowanie miedzynarodowej bazy spotecznosci graczy w obrebie réznych gatunkow;

e budowa dtugoterminowego dialogu z graczami - bezposrednie zarzadzanie komunikacja z gra-
czami we wszystkich kanatach (réwniez w przypadkach wspdtpracy z wydawcg) - serwery Discord,
social media oraz community Steam.
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Graf 7. Operacyjne cele biznesowe - strategia Grupy Kapitatowej The Dust na lata 2023-2028. Zrédto: Spétka

Rozwdj Grupy poprzez wspétprace z inwestorami i funduszami przy tworzeniu nowych zespotéw oraz w ramach spétek zaleznych
0 \—% Rozwdj przez tworzenie nowych zespotéw zaréwno wewnatrz istniejgcej struktury, jak i poprzez tworzenie nowych studiow zaleznych.
\aﬁ Finansowanie nowych zespotéw/studiéw z:
° kapitatu pozyskanego od inwestoréw w ramach rund inwestycyjnych w nowych spétkach zaleznych,
. konsorcjow/project finance,
e wypracowanego zysku.

@ Model self publishing celem dla kazdego studia w grupie

Stopniowe przechodzenie na self publishingu przy kolejnych projektach realizowanych przez dany zespét/spétke. Na poczatkowym eta-
pie rozwoju nowo powstate studia zalezne beda dziata¢ we wspdtpracy z wydawcami, aby w pdzniejszym, juz dojrzatym okresie rozwoju
B’ZNES (po realizacji 2 projektéw we wspdtpracy z wydawcami), przejs¢ na samodzielng realizacje produkcji i komercjalizacje tytutéw.

@D Dywersyfikacja finansowania nowych projektoéw poprzez wspdtprace z wydawcami

Dywersyfikacja finansowania pierwszych projektdw w nowych studiach zaleznych w oparciu o wspétprace z wydawcami.
Rozwoj projektow do etapu proof of concept z kapitatu wiasnego, a finansowanie pozostatej czesci w oparciu o umowy
wydawnicze.

3
&

Wozrost efektywnosci kosztowej poprzez centralizacje proceséw back office - ksiegowosé, kontroling
finansowy, HR, administracja, etc.

Ograniczanie kosztéw w ramach Grupy poprzez stworzenie centrum ustug wspélnych - od obstugi administracyjnej, przez ksiegowos¢ i kontroling
finansowy, az po marketing, business development i relacje z wydawcami. Wszystkie studia zalezne podlegajg tym samym procesom kadrowym,
budzetowym i zarzgdczym. Wspodtpracuja tez z tymi samymi dostawcami.
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Graf 8. Kierunki rozwoju zespotdw - strategia Grupy Kapitatowej The Dust na lata 2023-2028. Zrédto: Spétka

Rozwdj specjalizacji w wybranych gatunkach

Nowe studia i zespoty produkcyjne

ZESPOLY

- kierunki rozwoju

Sequele i spin-offy projektéw

str. 43



g THE DUST S.A. — SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA Q12024 R.

REALIZACJA STRATEGII 2023-2028

Pierwszym krokiem w realizacji przyjetej i ogtoszonej raportem biezgcym nr 5/2023 w
dniu 23 maja 2023 r. strategii Grupy Kapitatowej The Dust na lata 2023 — 2028 jest
podpisanie umowy ramowej z Inwestorem, ktéra ma zapewnic finansowanie réznych
etapdw produkcji nowych tytutdow.

Wskazany w strategii cel biznesowy, czyli stabilny i powtarzalny wzrost sprzedazy gier
przy znaczacym udziale self publishingu do korica 2028 roku, ma by¢ realizowany dwu-
torowo poprzez zwiekszenie liczby realizowanych projektow oraz stopniowe przecho-
dzenie ze wspdtpracy z wydawcami na model self publishingu, co zagwarantuje, ze
docelowo catos¢ przychodow ze sprzedazy gier bedzie trafia¢ do Grupy The Dust.

Zgodnie z zatozeniami dotyczacymi realizacji celéw biznesowych rozwéj Grupy Kapita-
towej The Dust S.A. ma sie odbywac przez tworzenie nowych zespotdw zaréwno we-
wnatrz istniejgcej struktury, jak i poprzez tworzenie nowych studiow zaleznych. Finan-
sowanie nowych zespotéw/studidéw bedzie sie odbywato z:

e  kapitatu pozyskanego od inwestoréw w ramach rund inwestycyjnych w no-
wych spdtkach zaleznych,

e  S$rodkdw w ramach konsorcjow/umow project finance,

e  wypracowanego zysku.

Dywersyfikacja finansowania pierwszych projektow w nowych studiach zaleznych lub
studiach na poczatkowym etapie rozwoju w oparciu o wspotprace z inwestorami i wy-
dawcami ma na celu ograniczenie ryzyka finansowego przy jednoczesnym zapewnie-
niu utrzymania wysokiej jakosci produkowanych gier. Rozwdj projektéw do etapu

proof of concept/vertical slice bedzie finansowany z kapitatu wtasnego lub pozyska-
nego od inwestorow, a finansowanie pozostatej czesci w oparciu o umowy wydawni-
cze. Zarzad The Dust S.A. zaktada w ciggu kolejnych 5 lat stopniowe przechodzenie na
model self publishingu przez kazde studio zalezne nalezgce do Grupy w momencie,
gdy bedzie ono gotowe pod wzgledem organizacyjnym i posiadanego know-how.

Umowa ramowa podpisana we wrzesniu ur. pomiedzy The Dust S.A., Two Horizons
S.A.iGame Island S.A. oraz Phenomen Games S.A. dotyczacg dtugoterminowej wspot-
pracy w zakresie finansowania przez Inwestora w ramach konsorcjum wybranych ty-
tutow produkowanych przez studia zalezne nalezgce do Grupy Kapitatowej The Dust
S.A. oraz udziatu w rundach inwestycyjnych w nowo tworzonych spétkach pozwala za-
chowac ciggtos¢ finansowa oraz zapewni¢ utrzymanie wysokiej jakosci produkowa-
nych gier. Projekty majg by¢ realizowane w nastepujgcych modelach:

e finansowanie przez Inwestora produkgcji do etapu vertical slice, co umozliwi
podpisanie umow z globalnymi wydawcami,

e wspotfinansowanie przez Inwestora produkcji i marketingu gier, zgodnych ze
specjalizacjg danej spdtki zaleznej, realizowanych w modelu self publishing,

e objecie przez Inwestora akcji w spdtkach zaleznych.

Grupa The Dust w Il kwartale 2023 r. podpisata w ramach umowy ramowej dwie
umowy project finance na realizacje projektéw o kodowych nazwach Project Hammer
i Project Sword. Project Hammer, trzeci projekt studia Two Horizons, jest pierwszym
samodzielnie realizowanym projektem w Grupie - studio bedzie jednoczesnie petni¢
funkcje dewelopera i wydawcy tego tytutu. Premiera planowana jest na 2025 rok.
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Drugi projekt realizowany bedzie przez studio Game Island. Inwestor sfinansuje w ca-
fosci koszt produkgji vertical slice gry, a nastepnie studio rozpocznie rozmowy z wy-
dawcami majgce na celu podpisanie umowy wydawniczej, w ramach ktérej sfinanso-
wana bedzie produkcja petnej wersji gry oraz dziatan promocyjnych i marketingowych.

Zgodnie z celami okreslonymi w przyjetej w maju ur. strategii:

e wlatach 2023-2024 przewidywane sg 2 premiery, z czego wszystkie sg reali-
zowane z wydawcami;

e celem nalata 2025-2026 jest zwiekszenie liczby premier do trzech rocznie, z
czego ¥ ma by¢ wydana w modelu self-publishing;

e w latach 2027-2028 planowane jest wydanie 4 gier rocznie, z czego 3 bedg
wydane w modelu self publishingu.

W marcu 2023 roku odbyta sie premiera tytutu Hotel Renovator oraz w IV kwartale
2023 r. planowana byta premiera gry The Inquisitor, jednak z uwagi na ilo$¢ premier
konkurencyjnych gier Zarzad The Dust wspdlnie z wydawcg podijeli decyzje o przesu-
nieciu daty premiery na | kwartat 2024 r.

W pierwszym potroczu 2024 r. zaplanowana jest premiera Serum w wersji na PC w
opcji wczesnego dostepu (early access), a w petnej wersji do korca czerwca 2024 .
Zaréwno Serum, jak i The Inquisitor, realizowane sg we wspétpracy z wydawcami.

W 2025 r. planowane sg premiery tytutéw Curb Project, Airport Renovator (pod wa-
runkiem pozyskania nowego wydawcy), Project Sword oraz Project Hammer, z czego
ostatni z tytutow bedzie realizowany w petni samodzielnie przez studio Two Horizons.

Harmonogram projektow na kolejne lata objete strategig jest jeszcze w trakcie two-
rzenia. O wszystkich istotnych projektach Grupa bedzie informowata w oddzielnych
raportach biezacych.

W grudniu ur. zawigzane zostaty dwie spotki Garage Monkeys S.A. i Perfect Circle S.A.
Garage Monkeys bedzie producentem wtasnych srednio budzetowych gier symulacyj-
nych o tematyce z branzy automotive, natomiast Perfect Circle bedzie producentem
realistycznych gier symulacyjnych, w ktérych gtéwnymi elementami rozgrywki jest ma-
nagement, ekonomia i system reputacji. Celem inwestycji w nowo utworzone spotki
jest dywersyfikacja portfela studiow specjalizujgcych sie w réznych gatunkach gier.

Z powyzszego wynika, ze wszystkie cele dotyczace realizowanych projektéow nakre-
Slone w strategii Grupy na lata 2023-2028 sg sukcesywnie realizowane.
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Graf 9. Harmonogram realizacji projektéw w Grupie The Dust na lata 2023-2025. Zrédto: Spotka
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Wydawea: Kalypso Media Self-publishing

5.1. Czynniki i okolicznosci istotnie wptywajgce na dziatalnosé Grupy S

Czynniki wewnetrzne

W ocenie Zarzgdu The Dust S.A. na sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki i jej Grupy Kapitatowej w pespektywie kolejnych kwartatéw bedg miaty wptyw bez-

posrednio nastepujgce czynniki wewnetrzne:

e wydanie gry Hotel Renovator na konsole starej generacji (PlayStation 4, Xbox .
One); .
e  przyjecie przez rynek kolejnego tytutu — Serum, ktérego premiera w wersji .

na PC w opcji wczesnego dostepu zaplanowana jest na pierwsze pétrocze
2024 r., a w petnej wersji do korica 2024 roku;

e nawigzanie wspdtpracy z wydawca w celu kontynuowania prac nad gra Air-
port Renovator;

kontynuacja prac nad grag Curb Project;

terminowe prace nad projektem Home Renovator (Project Hammer)
debiut spdtek zaleznych Two Horizons S.A. oraz Game Island S.A. na rynku
NewConnect;
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Czynniki zewnetrzne

W ocenie Zarzadu The Dust S.A. na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spétki i jej Grupy Kapitatowej w pespektywie kolejnych kwartatow beda miaty
wptyw nastepujace czynniki zewnetrzne:

e globalna sytuacja gospodarcza — kierunek zmian czynnikow makroekonomicznych;

e nastroje konsumenckie i decyzje zakupowe;

e wzrost liczebnosci i zaangazowania (ilos¢ czasu spedzonego na grze) Swiatowe] spotecznosci graczy;
e dostepnos¢ na rynku wysoko wykwalifikowanych specjalistéw;

e liczba premier nowych gier w 2024 r. oraz ich przyjecie przez rynek;
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6. OMOWIENIE WYNIKOW FINANSOWYCH

Grupa Kapitatowa The Dust S.A. odnotowata w pierwszym kwartale ujemny wynik fi-
nansowy na poziomie skonsolidowanej straty netto 2 159 143,68 PLN, na co najwiek-
szy wptyw miat odpis projektu The Inquisitor w The Dust S.A.

Grupa wygenerowata przychody na poziomie okofo 6,5 min PLN, na co sktadaty sie
przychody z projektu The Inquisitor w kwocie 6,2 min PLN (przeksiegowane z pozycji
bilansowej w rachunek wynikow w zwigzku z premiera gry) oraz przychody z projektu
Hotel Renovator w spétce Two Horizons S.A.

Sprzedaz w okresie od 1 stycznia 2024 roku do 31 marca 2024 roku byta generowana
przede wszystkim z kontraktéw wydawniczych z globalnymi wydawcami tj. Focus En-
tertainment, Kalypso Media oraz Toplitz Productions dotyczgcych produkcji 5 tytutéw
tj.: Hotel Renovator, Airport Renovator (umowa zakoriczona), SERUM, The Inquisitor
(umowa zrealizowana) oraz Project CURB. Wszystkie kontrakty byty realizowane zgod-
nie z harmonogramem, a wydawcy przyjmowali kolejne kamienie milowe, co skutko-
wato wyptatg kolejnych transz. Zgodnie z przyjeta politykg rachunkowosci zaliczki zwig-
zane z realizowanymi projektami zawieszane sg na bilansie w pozycji Miedzyokresowe
rozliczenia bierne.

Koszty operacyjne w Grupie wyniosty okoto 3,2 min ztotych w badanym okresie, z
czego ponad 2 min ztotych to koszty bezposrednio zwigzane z rozwijanymi projektami.
Pozostate koszty zaliczone do biezgcego wyniku to: koszty posrednie projektow, koszty
wynagrodzen zewnetrznej firmy specjalizujacej sie w pozyskiwaniu kontraktéw, koszty
marketingu i HR oraz koszty administracyjne.

Na dzien bilansowy 31.03.2024 roku najwieksze pozycje w bilansie Grupy to: Zapasy,
rozliczenia miedzyokresowe bierne, WNIP i zobowigzania krotkoterminowe.

Zapasy: 8,6 mIn PLN — pozycja dotyczy rozwijanych produkcji, w tym przede wszystkim
SERUM, Project CURB, Airport Renovator. Po rozpoczeciu komercjalizacji projektow
(tzn. premiery) projekty sg przeksiegowywane na Wartosci Niematerialne i Prawne i
amortyzowane w czasie.

Rozliczenia miedzyokresowe bierne: 11,6 min PLN — pozycja dotyczy faktur zaliczko-
wych wystawianych z tytutu realizacji umoéw wydawniczych. Zgodnie z przyjeta poli-
tyka rachunkowosci pozycje te bedy przeksiegowane na rachunek wynikéw w mo-
mencie rozpoczecia komercjalizacji projektdw (tzn. premiery) i bedg traktowane jako
optata wstepna za udzielenie licencji.

Wartosci Niematerialne i Prawne: 2,6 min PLN — pozycja dotyczy zakoriczonego pro-
jektu Hotel Renovator, ktdrego komercjalizacja rozpoczeta sie w marcu 2023 roku.

Na dzien publikacji niniejszego raportu spotka The Dust jest po premierze The Inquisi-
tor, co skutkowato przeksiegowaniem przychoddw z tytutu tego kontraktu na rachu-
nek wynikdw w kwocie 6,2 min PLN.

W 2024 roku dziatalnos¢ Grupy bedzie finansowana przede wszystkim z kontraktéw
wydawniczych na projekt SERUM (zakonczenie w 2024 roku) oraz Project CURB (za-
konczenie w 2025 roku), a takze z tytutu umdw konsorcjum na Project HAMMER i Pro-
ject SWORD (planowane premiery nie wczesniej niz 2025 rok).
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7. SKONSOLIDOWANY BILANS

AKTYWA
A Aktywa trwate
| Wartosci niematerialne i prawne
1  Koszty zakonczonych prac rozwojowych
2 Wartosc firmy
3 Inne wartosci niematerialne i prawne
4 Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne
Il Wartos¢ firmy jednostek poporzadkowanych
1 Warto$¢ firmy - jednostki zalezne
2 Wartosc firmy - jednostki wspotzalezne
Il Rzeczowe aktywa trwate
1 Srodki trwate
a) grunty (w tym pr. uzyt. wiecz. gruntu)
b) budynki, lokale, prawa do lokali, ob. inz.
c) urzadzenia techniczne i maszyny
d) srodki transportu
e) inne srodki trwate
2 Srodki trwate w budowie
3 Zaliczki na srodki trwate w budowie
IV Naleznosci dtugoterminowe
1 Od jednostek powigzanych
2 Od pozostatych jednostek JZWK */
3 Od pozostatych jednostek
V' Inwestycje dtugoterminowe
1 Nieruchomosci
2 Wartosci niematerialne i prawne
3 Dtugoterminowe aktywa finansowe
a) w jednostkach zaleznych, wspétzaleznych niewycenianych metodg konsolidacji petnej lub metodg proporcjonalng
b) w jednostkach zaleznych, wspotzaleznych wycenianych metodg praw wtasnosci
c) w pozostatych jednostkach, w ktérych jednostka posiada zaangazowanie w kapitale
d) w pozostatych jednostkach
4 Inne inwestycje dtugoterminowe

31.03.2024 31.03.2023

2788 155,31 4903 695,22
2635557,99 2165 550,07
2635557,99 2165 550,07

45 880,63 56 522,16

45 880,63 56 522,16

45 880,63 56 522,16

15 000,00 -

15 000,00 -

15 000,00 -
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Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Inne rozliczenia miedzyokresowe
Aktywa obrotowe
Zapasy
Materiaty
Potprodukty i produkty w toku
Produkty gotowe
Towary
Zaliczki na dostawy i ustugi
Naleznosci krotkoterminowe
Naleznosci od jednostek powigzanych
z tytutu dostaw i ustug
do 12 miesiecy
powyzej 12 miesiecy
inne
Od pozostatych jednostek JZWK */
Naleznosci od pozostatych jednostek
z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty:
do 12 miesiecy
powyzej 12 miesiecy
z tyt. podatkéw, dotacji, cet, ub. spot.iin.
inne
dochodzone na drodze sadowe;j
Inwestycje krétkoterminowe
Krotkoterminowe aktywa finansowe
w jednostkach zaleznych i wspotzaleznych
w jednostkach stowarzyszonych
w pozostatych jednostkach
srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne
Inne inwestycje krotkoterminowe
Krotkoterm. rozliczenia miedzyokresowe
Nalezne wptaty na kapitat
Udziaty (akcje) wtasne
SUMA AKTYWOW

91 716,69

91 716,69
11781457,19
8692 733,71

8692 733,71

1853 497,36

100 105,90
1753 391,46
1369473,33
1369 473,33
343 516,85

40401,28
619 269,97
619 269,97

706,85
618 563,12
615 956,15

14 569 612,50

2681622,99
2681622,99
10984 043,30
8453 376,76

8453 376,76

312772,46

312772,46
28 499,79
28 499,79

259 109,16
25163,51

2184 991,33
2184991,33

30000,00
2154991,33

32902,75

15 887 738,52
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PASYWA

A
|
Il
I
IV
\
Vi
VI
Vil

Kapitat (fundusz) wtasny
Kapitat (fundusz) podstawowy
Kapitat (fundusz) zapasowy, w tym:
Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny, w tym:
Pozostate kapitaty rezerwowe, w tym:
Roznice kursowe z przeliczenia
Zysk (strata) z lat ubiegtych
Zysk (strata) netto
Odpisy z zysku netto w ciggu roku obr. (-)
Kapitat mniejszosci
Ujemna wartos¢ jednostek podporzadkowanych
Ujemna wartos$¢ - jednostki zalezne
Ujemna wartos$¢ - jednostki wspotzalezne
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
Rezerwy na zobowigzania
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku doch.
Rezerwa na $wiadczenia emerytal. i podobne
Pozostate rezerwy
Zobowigzania dtugoterminowe
Wobec jednostek powigzanych
Wobec pozostatych jednostek JZWK */
Wobec pozostatych jednostek
kredyty i pozyczki
z tytutu emisji dtuznych papieréw wart.
inne zobowigzania finansowe

zobowigzania wekslowe

31.03.2024
(1 884 285,70)

200 500,00

7833 088,92

356 041,94

(8114 772,88)
(2159 143,68)

2135273,41

14 318 624,79

546 782,00
546 782,00

31.03.2023
2281252,34
200 500,00
7 833 088,92

135932,78

(6 668 407,76)
780 138,40

3359 195,93

10247 290,25

2023 100,00
2023 100,00
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inne

Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania wobec jednostek powigzanych
z tytutu dostaw i ust., o okresie wymagaln.:
inne

Zobowigzania wobec pozost. jedn. JZWK */
z tytutu dostaw i ust., o okresie wymagaln.:
inne

Zobowigzania wobec pozostatych jednostek
kredyty i pozyczki
z tytutu emisji dtuznych papierow wart.
inne zobowigzania finansowe
z tytutu dostaw i ust., o okresie wymagaln.:

do 12 miesiecy
powyzej 12 miesiecy

zaliczki otrzymane na dostawy i ustugi
zobowigzania wekslowe
z tytutu podat., cet, ubezp. spot i zdrow. i in.
z tytutu wynagrodzen
inne

Fundusze specjalne

Rozliczenia miedzyokresowe

Ujemna wartos¢ firmy

Inne rozliczenia miedzyokresowe

SUMA PASYWOW

546 782,00
2184 301,96

2184 301,96
420672,98

539934,85
539 934,85

508 109,42
179 252,23
536 332,48

11 587 540,83

11587 540,83
14 569 612,50

2023 100,00
814 783,62

814 783,62

388 168,97
388 168,97

212 400,26
204 294,92
9919,47

7409 406,63

7409 406,63
15887 738,52
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8. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Vil
Vil

Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi, w tym:
od jednostek powigzanych
Przychody netto ze sprzedazy produktéow
Zmiana stanu produktéw (zwiekszenie - wartos¢ dodatnia, zmniejszenie - wartos$¢ ujemna)
Koszt wytworzenia produktéw na wtasne potrzeby jednostki
Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatow
Koszty dziatalnosci operacyjnej
Amortyzacja
Zuzycie materiatéw i energii
Ustugi obce
Podatki i optaty, w tym:
podatek akcyzowy
Wynagrodzenia
Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia, w tym:
emerytalne
Pozostate koszty rodzajowe
Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatow
Zysk (strata) ze sprzedazy (A-B)
Pozostate przychody operacyjne
Zysk z tytutu rozchodu niefinansowych aktywoéw trwatych
Dotacje
Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych
Inne przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Strata z tytutu rozchodu niefinansowych aktywéw trwatych
Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych

Inne koszty operacyjne

01.01.2024 -31.03.2024
8648 323,14
6527 490,29
2120832,85

321013141
128 932,03
1629,29
1568 255,09
4 040,12
1089 775,20
140 302,60

277 197,08
5438191,73
2000 000,97

2 000 000,97
9859 292,67

9859 292,67

01.01.2023 —31.03.2023
5698 554,70

3668 724,46
2029 830,24

3430427,91
88 844,58

7 389,55
1751590,74
15452,84
1300 846,33
148 391,96

117 911,91
2268 126,79
199,77

199,77
16 378,87

16 378,87
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Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej (C+D-E)
Przychody finansowe
Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym:
od jednostek powigzanych
od jednostek pozostatych
Odsetki
Zysk z tytutu rozchodu aktywow finansowych, w tym:
Aktualizacja wartosci aktywow finansowych
Inne
Koszty finansowe
Odsetki
Strata z tytutu rozchodu aktywoéw finansowych, w tym:
Aktualizacja wartosci aktywow finansowych
Inne
Zysk (strata) ze sprzedazy catosci lub czesci udziatéw jednostek podporzgdkowanych
Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej
Odpis wartosci firmy
Odpis wartosci firmy - jednostki zalezne
Odpis wartosci firmy - jednostki wspotzalezne
Odpis ujemnej wartosci firmy
Odpis ujemnej wartosci firmy - jednostki zalezne
Odpis ujemnej wartosci firmy - jednostki wspotzalezne
Zysk (strata) z udziatéw w jednostkach podporzadkowanych wycenianych m. p. wtasn.
Zysk (strata) brutto (F+G-H)
Podatek dochodowy
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty)
Zysk (strata) mniejszosci

Zysk (strata) netto (I-J-K)

(2 421 099,97)
3,01

14 670,79

14670,79

(2 435 767,75)

(276 624,07)
(2159 143,68)

2 251 947,69
7 454,08

7 451,14
2247962

22 479,62

2236922,15

1456 783,75
780 138,40
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9. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

W o N ||k wiN e
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wi NP

Srodki pieniezne z dziatalnoéci operacyjnej
Wynik finansowy netto
Korekty o pozycje:
Zyski (straty) mniejszosci
Zysk (strata) z udziatéw (akcji) w jednostkach wycenianych metodg praw wtasnosci
Amortyzacja
Zyski / straty z tytutu réznic kursowych
Odsetki i dywidendy otrzymane i zaptacone
Zyski / straty z dziatalnosci inwestycyjnej
Zmiana stanu rezerw
Zmiana stanu zapasow
Zmiana stanu naleznosci i roszczen
Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych
Zmiana stanu rozliczert miedzyokresowych
Inne korekty
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wptywy
Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych
Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne
Zbycie aktywow finansowych, w tym:
a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostatych jednostkach
Inne wptywy inwestycyjne
Wydatki

Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywdéw trwatych

01.01.2024 - 31.03.2024

(2 159 143,68)
2085 920,44
(276 624,07)

128 932,03

7193319,38
1 690,00

(1810379,52)
214 263,34

(2 162 786,81)

(1202 493,91)

(73 223,24)

(15 000,00)

01.01.2023 - 31.03.2023

780 138,40
444 090,01
1456 783,75

88 844,58

-2029 830,29
-14 511,70
-41 815,85
984 619,52

1224 228,41

str. 56



g THE DUST S.A. — SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA Q12024 R.

m m O =

W0 N |k W N

Nabycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne
Nabycie aktywéw finansowych, w tym:
a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostatych jednostkach
Inne wydatki inwestycyjne
Srodki pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wptywy

Whptywy netto z wydania udziatéw i innych instrumentdw kapitatowych oraz dopfat do kapitatu

Kredyty i pozyczki

Emisja dtuznych papieréw wartosciowych

Inne wptywy finansowe

Wydatki

Nabycie udziatow (akcji) wtasnych

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli

Inne niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku
Sptaty kredytow i pozyczek

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Z tytutu innych zobowiazan finansowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umaéw leasingu finansowego
Odsetki

Inne wydatki finansowe

Srodki pieniezne z dziatalnoéci finansowe]

Zmiana stanu Srodkéw pienieznych netto

$rodki pieniezne na poczatek okresu

Srodki pieniezne na koniec okresu

(15 000,00)

(15 000,00)

(15 000,00)

(42 887,02)

(42 887,02)

(42 887,02)
(131 110,26)

749 673,38
618 563,12

1224 228,41

930762,92
2154 991,33
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10. SKONSOLIDOWANY ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE

1.2

2.1

2.2

31

b)
3.2

Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO)
- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
- korekty btedéw podstawowych
Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO), po korektach
Kapitat podstawowy na poczatek okresu
Zmiany kapitatu podstawowego
zwiekszenie z tytutu
- wydania udziatow (emisji akcji)
- wynik za poprzedni rok
zmniejszenie z tytutu
- rozliczenie z wiascicielem
Kapitat podstawowy na koniec okresu
Kapitat zapasowy na poczatek okresu
Zmiany kapitatu zapasowego
zwiekszenie z tytutu
- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej
- podziatu zysku (ustawowo)
- podziatu zysku (ponad wymagang ustawow minimalng wartos¢)
zmniejszenie z tytutu pokrycia straty
- pokrycia kosztow emisji akcji
Stan kapitatu zapasowego na koniec okresu
Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu
Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny
zwiekszenie
zmniejszenie z tytutu zbycia Srodkéw trwatych

Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu

01.01.2024 - 31.03.2024
1501113,94

1501 113,94
200 500,00

200 500,00
7 833 088,92

7 833 088,92

01.01.2023 - 31.03.2023
1501 113,94

1501113,94
200 500,00

200 500,00
7 833 088,92

7 833 088,92
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4. Pozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu
4.1  Zmiany pozostatych kapitatow rezerwowych
a) zwiekszenie
b) zmniejszenie
4.2 Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu
5. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu
5.1  Zyskz lat ubiegtych na poczatek okresu

- korekty btedéw podstawowych
5.2 Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach
a) zwiekszenie z tytutu podziatu zysku z lat ubiegtych
b) zmniejszenie

- z tyt.przeznaczenia na podwyzszenie kapitatu zapasowego

5.3 Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu
5.4  Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu

- korekty btedow podstawowych
5.5  Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach
a) zwiekszenie z tytutu przeksztatcenia bilansu
b) zmniejszenie
5.6  Strata z lat ubiegtych na koniec okresu
5.7  Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu
6. Wynik netto
a) zysk netto
b) strata netto
c odpisy z zysku
Il Kapitat wtasny na koniec okresu (BZ)
ll.  Kapitat wtasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku (pokrycia straty)

11. BILANS

135 932,78
220109,16
220109,16
356 041,94

(6 668 407,76)

4212 152,91

4212 152,91

8114 772,88
(8 114 772,88)
(2159 143,68)

2159 143,68

(1884 285,70)
(1884 285,70)

135932,78

135932,78
(6 668 407,76)

4212152,91

4212152,91

6 668 407,76
-6 668 407,76
780 138,40

(780 138,40)

2281252,34
2281252,34
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AKTYWA

A Aktywa trwate

| Wartosci niematerialne i prawne

1  Koszty zakonczonych prac rozwojowych

2 Wartosc firmy

3 Inne wartosci niematerialne i prawne

4 Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne
Il Rzeczowe aktywa trwate

1 Srodkitrwate

a) grunty (w tym pr. uzyt. wiecz. gruntu)
b) budynki, lokale, prawa do lokali, ob. inz.
c) urzadzenia techniczne i maszyny

d) srodki transportu

e) inne $rodki trwate

2 Srodki trwate w budowie

3 Zaliczki na $rodki trwate w budowie

Il Naleznosci dtugoterminowe

1 Odjednostek powigzanych

Od pozostatych jednostek JZWK */

3 Od pozostatych jednostek

IV Inwestycje dtugoterminowe

1  Nieruchomosci

2 Wartosci niematerialne i prawne

3 Dtugoterminowe aktywa finansowe

a) w jednostkach powigzanych

b)  w pozostatych jednostkach JZWK */

c)  w pozostatych jednostkach

4 Inne inwestycje dtugoterminowe

V  Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
1  Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
2 Innerozliczenia miedzyokresowe

B  Aktywa obrotowe

31.03.2024
280691,82

2761,71
2761,71

277 930,11

277 930,11
277930,11

638 608,14

31.03.2023
2928 166,28

256 200,00

256 200,00
256 200,00

2664 638,40
2 664 638,40
5360997,42
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| Zapasy

1  Materiaty

2 Poétprodukty i produkty w toku

3 Produkty gotowe

4 Towary

5  Zaliczki na dostawy i ustugi

Il Naleznosci krétkoterminowe

1  Naleznosci od jednostek powigzanych

a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty:
-1 do 12 miesiecy

-2 powyzej 12 miesiecy

2 Od pozostatych jednostek JZWK */

3 Naleznosci od pozostatych jednostek

a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty:
-1 do 12 miesiecy

-2 powyzej 12 miesiecy

b) z tyt. podatkdéw, dotacji, cet, ub. spot.iin.
c) inne

d) dochodzone na drodze sadowej

Il Inwestycje krétkoterminowe

1  Krotkoterminowe aktywa finansowe

a) w jednostkach powigzanych

b) w pozostatych jednostkach

c) Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne
-1 Srodki pieniezne w kasie i na rachunku
-2 inne $rodki pieniezne

2 Inne inwestycje krétkoterminowe

IV Krétkoterm. rozliczenia miedzyokresowe

C  Nalezne wptaty na kapitat

SUMA AKTYWOW

PASYWA

169 323,41

169 323,41

387 804,05
53 505,00
53 505,00
53 505,00

100 105,90

234193,15

216 857,63

216 857,63

4 606,46
12 729,06
81 480,68
81 480,68

81 480,68
81 480,68

919 299,96

31.03.2024

4789972,42

4789972,42

119 272,02
23 358,76
23 358,76
23 358,76

95913,26
1188,02
1188,02

85 660,19
9 065,05

433 908,25
433 908,25

17 363,01
416 545,24
416 545,24

17 844,73

8289 163,70

31.03.2023
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Kapitat (fundusz) wtasny
Kapitat (fundusz) podstawowy
Kapitat (fundusz) zapasowy, w tym:
Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny, w tym:
Pozostate kapitaty rezerwowe, w tym:
Zysk (strata) z lat ubiegtych
Zysk (strata) netto
Odpisy z zysku netto w ciggu roku obr. (-)
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
Rezerwy na zobowigzania
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku doch.
Rezerwa na $wiadczenia emerytal. i podobne
Pozostate rezerwy
Zobowigzania dtugoterminowe
Wobec jednostek powigzanych
Wobec pozostatych jednostek JZWK */
Wobec pozostatych jednostek
kredyty i pozyczki
z tytutu emisji dtuznych papierow wart.
inne zobowigzania finansowe
zobowigzania wekslowe
inne
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowiazania wobec jednostek powigzanych

z tytutu dostaw i ust., o okresie wymagaln.:

do 12 miesiecy
powyzej 12 miesiecy
inne
Zobowigzania wobec pozost. jedn. JZWK */
z tytutu dostaw i ust.
inne
Zobowigzania wobec pozostatych jednostek
kredyty i pozyczki
z tytutu emisji dtuznych papierow wart.

(215 039,15)
200 500,00
7833088,92
356 041,94

(6 704 523,33)
(1900 146,68)
1134 339,11

510088,20
510088,20

624 250,91

624 250,91
420672,98

284219721
200 500,00

7 833 088,92
135932,78
-4 870877,12
-456 447,37
5446 966,49
2 000 000,00

2 000 000,00

2 000 000,00
599 496,49
348 931,04
121 862,55
121 862,55

227 068,49

250 565,45
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inne zobowigzania finansowe
z tytutu dostaw i ust., o okresie wymagaln.:
do 12 miesiecy
powyzej 12 miesiecy
zaliczki otrzymane na dostawy i ustugi
zobowigzania wekslowe

z tytutu podat., cet, ubezp. spot i zdrow. i in.

z tytutu wynagrodzen
inne
Fundusze specjalne
Rozliczenia miedzyokresowe
SUMA PASYWOW

88 955,58
88 955,58

77993,82
36 628,53

919 299,96

80 248,90
80 248,90

90 760,79
77 425,75
2130,01
2847 470,00
8289 163,70
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12. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

VI
Vil

Przychody netto ze sprzedazy i zrbwnane z nimi, w tym:

od jednostek powigzanych
Przychody netto ze sprzedazy produktow
Zmiana stanu produktow (zwiekszenie - wartos¢ dodatnia, zmniejszenie - warto$¢ ujemna)
Koszt wytworzenia produktéw na wtasne potrzeby jednostki
Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatéw

Koszty dziatalno$ci operacyjnej

Amortyzacja

Zuzycie materiatéw i energii

Ustugi obce

Podatki i optaty, w tym:
podatek akcyzowy

Wynagrodzenia

Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia, w tym:
emerytalne

Pozostate koszty rodzajowe

Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatow

Zysk (strata) ze sprzedazy (A-B)
Pozostate przychody operacyjne

Zysk z tytutu rozchodu niefinansowych aktywoéw trwatych
Dotacje

Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych

Inne przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Strata z tytutu rozchodu niefinansowych aktywow trwatych
Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych
Inne koszty operacyjne

Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej (C+D-E)
Przychody finansowe

Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym:
od jednostek powigzanych
od jednostek pozostatych

01.01.2024 —31.03.2024
6704 075,10
111 878,51
6321670,68
382404,42

722 812,84
133,39

437 108,15
1204,14
220 896,52
37 883,14

25 587,50
5981 262,26
2 000 000,22

2000 000,22
9857 959,04

9857 959,04
(1876 696,56)
2,86

01.01.2023-31.03.2023
730 844,58
33922,47
37181,04
693 663,54

1172 185,95
85 603,15
4228,74
544 721,76
611,42

433 841,59
60 103,52

43 075,77
-441 341,37
199,77

199,77
14 015,15

14.015,15
-455 156,75
2,79
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Odsetki
Zysk z tytutu rozchodu aktywdw finansowych, w tym:
Aktualizacja wartosci aktywow finansowych
Inne
Koszty finansowe
Odsetki
Strata z tytutu rozchodu aktywdéw finansowych, w tym:
Aktualizacja wartosci aktywow finansowych
Inne
Zysk (strata) brutto (F+G-H)
Podatek dochodowy
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty)
Zysk (strata) netto (I-J-K)

2,86

23452,98

23452,98
(1900 146,68)

(1900 146,68)

1293,41
-456 447,37

-456 447,37
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13. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Srodki pieniezne z dziatalnoéci operacyjne;j
Wynik finansowy netto
Korekty o pozycje:
Amortyzacja
Zyski / straty z tytutu réznic kursowych
Odsetki i dywidendy otrzymane i zaptacone
Zyski / straty z dziatalnosci inwestycyjnej
Zmiana stanu rezerw
Zmiana stanu zapaséow
Zmiana stanu naleznosci i roszczen
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych
Inne korekty
Srodki pieniezne z dziatalnoéci operacyjnej
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wptywy
Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych
Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne
Zbycie aktywow finansowych, w tym :
a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostatych jednostkach
Inne wptywy inwestycyjne
Wydatki
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych
Nabycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne

Nabycie aktywéw finansowych, w tym :

01.01.2024 - 31.03.2024

(1900 146,68)
1748 165,03

7193319,38
1 690,00

(382 404,42)
243952,38
(2199 105,71)
(3 109 286,60)

(151 981,65)

-15 000,00

-15 000,00

01.01.2023 - 31.03.2023

-456 447,37
94 896,81
85 603,15

(693 663,59)
16 464,78
(30 346,91)
716 839,38

-361 550,56

250 000,00

250 000,00
250000,00

-100 000,00

-100 000,00
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a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostatych jednostkach
Inne wydatki inwestycyjne
Srodki pieniezne z dziatalnoéci inwestycyjnej
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wptywy

Wptywy netto z wydania udziatéw i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu

Kredyty i pozyczki

Emisja dtuznych papieréw wartosciowych

Inne wptywy finansowe

Wydatki

Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli

Inne niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku
Sptaty kredytow i pozyczek

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Z tytutu innych zobowigzan finansowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego
Odsetki

Inne wydatki finansowe

Srodki pieniezne z dziatalnosci finansowej

Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto

Srodki pieniezne na poczatek okresu

Srodki pieniezne na koniec okresu

-15 000,00

-15 000,00

(42 887,02)

(42 887,02)

(42 887,02)
(209 868,67)
29134935
81480,68

-100 000,00

150 000,00

125 000,00

125 000,00

125 000,00
-86 550,56
503 095,80
416 545,24
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14. ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

| Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO)
- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
- korekty btedow podstawowych

i.a Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO), po korektach

1. Kapitat podstawowy na poczatek okresu
1.1 Zmiany kapitatu podstawowego
a) zwiekszenie z tytutu

- wydania udziatéw (emisji akcji)
- wynik za poprzedni rok
b) zmniejszenie z tytutu

- rozliczenie z wtascicielem

1.2 Kapitat podstawowy na koniec okresu
2. Kapitat zapasowy na poczatek okresu
2.1 Zmiany kapitatu zapasowego

a) zwiekszenie z tytutu

- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej

- podziatu zysku (ustawowo)

- podziatu zysku (ponad wymagang ustawow minimalng wartos¢)
b) zmniejszenie z tytutu pokrycia straty

- pokrycia kosztéw emisji akcji

2.2 Stan kapitatu zapasowego na koniec okresu

3. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczgtek okresu
3.1 Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny

a) zwiekszenie

b) zmniejszenie z tytutu zbycia Srodkéw trwatych
3.2 Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu

01.01.2024 - 31.03.2024
1683 417,53

1683417,53
200 500,00

200 500,00
7 833 088,92

7833 088,92

01.01.2023 -31.03.2023
3298 644,58

3298 644,58
200 500,00

200 500,00
7 833 088,92

7 833 088,92
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4.1

b)
4.2

51

Pozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu
Zmiany pozostatych kapitatow rezerwowych
zwiekszenie
zmniejszenie
Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu
Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu
Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu
- korekty btedow podstawowych
Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach
zwiekszenie z tytutu podziatu zysku z lat ubiegtych
zmniejszenie
- Z tyt. przeznaczenia na podwyzszenie kapitatu zapasowego
Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu
Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu
- korekty btedéw podstawowych
Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach
zwiekszenie z tytutu przeksztatcenia bilansu
zmniejszenie
Strata z lat ubiegtych na koniec okresu
Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu
Wynik netto
zysk netto
strata netto

odpisy z zysku

354 351,94
1 690,00
1690,00

356 041,94

(4870877,12)

(4870877,12)

(4870877,12)

6704 523,33
(6 704 523,33)
(1900 146,68)

1900 146,68

135932,78

135932,78
-3464 377,50

-3464 377,50

-3464 377,50

4870877,12
-4.870877,12
-456 447,37

456 447,37
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Il Kapitat wtasny na koniec okresu (BZ) (215 039,15) 2842 197,21
M. Kapitat wtasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku (pokrycia straty) (215 039,15) 2842 197,21
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15. INFORMACJE O ZASADACH PRZYJETYCH PRZY SPORZADZANIU RAPORTU

15.1. Podstawa prawna sporzgdzenia raportu
Raport kwartalny zostat sporzgdzony w zwigzku z wymogami Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w brzmieniu przyjetym uchwatg nr 147/2007 Zarzadu Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 r., z pézn. zm., w tym zwitaszcza zgodnie z wymogami wynikajgcymi z Zatgcznika nr 3.

15.1. Okres objety raportem

Raport obejmuje okres od 1 stycznia do 31 marca 2024 r. Zawiera réwniez dane poréwnawcze za analogiczne okresy 2023 r.

15.2. Polityka (zasady) rachunkowosci

Skrécone sprawozdania finansowe sporzadzone zostaty wedtug Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tj.: Dz.U. 2023 poz. 120 z pdzn. zm.) (dalej: ,Ustawa o
rachunkowosci”), a w przypadku sprawozdania skonsolidowanego dodatkowo wedtug Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 25 wrzesnia 2009 r. w sprawie szczegdtowych
zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki, zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitatowych (tj.: Dz.U. 2017
poz. 676). Informacje na temat stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci opisane zostaty w sprawozdaniu finansowym i skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za
rok obrotowy 2023 — dokumenty te zostaty opublikowane zgodnie z obowigzujgcymi przepisami.
15.3. Dane jednostkowe w raporcie skonsolidowanym

Dziatajagc w zgodzie z § 5 ust. 2a Zatgcznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Spdtka — jako jednostka dominujgca — w niniejszym skonsolidowanym
raporcie zamiescita informacje dotyczace jej samej (dane jednostkowe), w zwigzku z czym odrebny (jednostkowy) raport kwartalny nie bedzie sporzadzany i publikowany.

15.4. Konsolidacja

Konsolidacjg objete zostaty podmioty wskazane w punkcie 2.2.
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15.5. Badanie danych przez biegtego rewidenta

W zwigzku z brakiem takiego wymogu dane kwartalne nie byty przedmiotem badania ani przegladu przez firme audytorska.
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Dokument sporzqdzono 10 maja 2024 r. we Wrocta

Wszelkie zapytania dotyczgce relacji inwestorskich oraz
niniejszego dokumentu prosimy kierowa¢ na adres:

Michat Smétka — Czlonek Zarzqdu The Dust S.A.
michal.smolka@thedust.pl




