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1. Podstawowe informacje o Spétce

Nazwa (firma) The Dust Spétka Akcyjna
Forma prawna spétka akcyjna
Siedziba i kraj siedziby Wroctaw, Polska

ul. Podwale 7/5

Adres 50-043 Wroctaw
Telefon +48 503 740 261
E-mail office@thedust.pl
Strona internetowa www.thedust.pl
Identyfikator PKD

(dziatalno$é przewazajaca) 58.21.Z - dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych

Przedmiot dziatalnosci produkcja i dystrybucja gier na urzadzenia mobilne
REGON 022411447

Kapitat zaktadowy 148.000,00 zt - w petni optacony

Numer KRS 0000672621

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu

Sad Rejestrowy VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

The Dust S.A. jest producentem gier na urzadzenia elektroniczne: smartfony i tablety (w tym
w technologii AR, tj. augmented reality - rozszerzona rzeczywistos¢) oraz komputery PC i kon-
sole (w tym w technologii VR, tj. virtual reality - wirtualna rzeczywistosc).

Model biznesowy Spotki zaktada prowadzenie dziatalnosci na dwdch ptaszczyznach: gry
na zlecenie podmiotéw trzecich i gry wiasne.

Gry na zlecenie

Gry na zlecenie podmiotow trzecich stanowig relatywnie bezpieczne zrédto przychodow.
W tym segmencie Spoétka z sukcesem zrealizowata szereg gier reklamowych (advergaming),
m.in. ,Kapsel Run!”, ,Kapsel Run 2 Challenge”, ,Gry Kubusia” (marki Tymbark i Kubus - Grupa
Maspex) czy tez gry edukacyjne na zlecenie Urzedu Transportu Kolejowego - Skarbu Paristwa
zwigzane z bezpieczeristwem na obszarach kolejowych. W portfolio The Dust jest réwniez
pierwsza gra w technologii AR na platforme Microsoft - ,King of Cards".

Projekty Spotki spotykajg sie z bardzo pozytywnym odbiorem, czego dowodem sg m.in. pre-
stizowe nagrody: Golden Arrow, Impactor, Mobile Trends czy tez wyrdznienie w konkursie
Kreatura.

29 pazdziernika 2018 r. kampanii Tymbark Prank! przyznane zostaty dwie srebrne statuetki
w prestizowym i cenionym na catym Swiecie konkursie Effie Awards - druga najlepsza kam-
pania w kategoriach ,brand experience” i ,napoje bezalkoholowe”. Znaczng czesc¢ tej kampa-
nii (gra mobilna) zrealizowat The Dust.
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Gry wiasne

Gry wiasne cechujg sie bardzo wysokim potencjatem wzrostu, dlatego aktualnie Spotka sku-
pia sie na tym segmencie. Ostatnig produkcjg jest ,Frankenstein: Beyond the Time” - gra
w technologii VR dostepna jest na platformach Steam, VivePort (HTC) i Oculus.

Obecnie The Dust prowadzi dziatania majgce na celu zawarcie umowy o wspétpracy z Panem
Jackiem Piekarg (uznany, jeden z najpopularniejszych pisarzy literatury fantastycznej w Pol-
sce), a nastepnie rozpoczecie realizacji gry opartej na jego przebojowym Cyklu Inkwizytorskim
(seria powiesci o Mordimerze Madderdinie - Inkwizytorze Jego Ekscelencji biskupa Hez-
Hezronu). Ma to by¢ najwazniejsza i najwieksza produkcja w dotychczasowej historii The Dust.

2. Podstawa sporzadzenia sprawozdania

Niniejsze sprawozdanie Zarzagdu The Dust S.A. z dziatalnosci Spoétki zostato sporzgdzone
na podstawie art. 49 ustawy o rachunkowosci.

3. Okres, ktorego dotyczy sprawozdanie

Niniejsze sprawozdanie dotyczy roku obrotowego 2018, ktory dla Spotki rozpoczyna sie
1 stycznia 2018 r., a konczy sie 31 grudnia 2018 r.

4. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos¢ Spéiki, jakie na-
stapity w roku obrotowym 2018, a takze po jego zakoniczeniu

4.1. Debiut na NewConnect

27 marca 2018 r. Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate,
zgodnie z ktérg 735.000 akgji serii B i 145.000 akgji serii C Spotki zostaty wprowadzone do al-
ternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect. Ich pierwszy dzier notowania (debiut
gietdowy The Dust S.A.), w systemie notowan ciggtych, miat miejsce 16 kwietnia 2018 r. Akcje
te sg notowane pod nazwg skrécong ,, THEDUST” i oznaczeniem ,, THD". Zaréwno akcje serii B,
jak i akcje serii C zostaty oznaczone przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. ko-
dem ISIN ,PLTHDSTO0017".

4.2. Aktualizacja strategii rozwoju

W dniu 8 czerwca 2018 r. The Dust zaktualizowat swojg strategie rozwoju. Wczesniejszy model
biznesowy zaktadat produkcje gier w dwdch segmentach: gry wiasne oraz gry na zlecenie pod-
miotow trzecich tworzone zwtaszcza w celach marketingu marki (advergaming), ale tylko
na urzadzenia mobilne. Aktualizacja strategii dotyczyta wprowadzenia do portfolio Spotki gier
na komputery PC i konsole, w tym zwtaszcza wykorzystujgce technologie VR (virtual reality -
wirtualna rzeczywistosc).
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4.3. Produkcja gier wtasnych
4.3.1. Cykl Inkwizytorski - Mordimer Madderdin

W dniu 4 grudnia 2018 r. Spo6tka podpisata list intencyjny z jednym z najpopularniejszych pi-
sarzy literatury fantastycznej w Polsce - Panem Jackiem Piekarg, ktory jest autorem miedzy
innymi przebojowego Cyklu Inkwizytorskiego, tj. serii powiesci o Mordimerze Madderdinie
(Inkwizytor Jego Ekscelencji biskupa Hez-Hezronu).

Zamiarem Spotki i Pana Jacka Piekary jest, aby Pan Jacek Piekara przeniost na Spotke prawa
autorskie, umozliwiajgc Emitentowi stworzenie gry / gier bazujgcych na ww. ksigzkach. List
intencyjny obowigzuje do 31 marca 2019r.

Budzet produkcyjny nie zostat dotychczas ustalony. Majgc przy tym Swiadomos¢ olbrzymiego
potencjatu, jaki daje twdrczos¢ literacka Pana Jacka Piekary, Spotka dokonuje analizy mozli-
wosci finansowania, biorgc pod uwage posiadane srodki i pozyskanie finansowania zewnetrz-
nego.

4.3.2. Together

W dniu 18 grudnia 2018 r. Spétka podpisata umowe z podmiotem (,Inwestor”), ktéry zgodnie
z t3 umowa uczestniczy w finansowaniu produkowanej przez Emitenta gry na platforme Nin-
tendo Switch: , Together”. Zgodnie zumowg Inwestor pokrywa 50% kosztow zwigzanych z tym
przedsiewzieciem, w zamian za co bedzie miat prawo do wynagrodzenia rozumianego jako
partycypacja w dochodach z tej gry, tj. generowanych przez nig przychodach pomniejszonych
o koszty dystrybucji (prowizja sklepow internetowych).

Wyptata przez Spoétke wynagrodzenia na rzecz Inwestora bedzie miata charakter comie-
sieczny, przy czym Spotka i Inwestor zastrzegli sobie prawo do podejmowania wspolnych de-
cyzji (pisemne zgodne ustalenia) o niewyptacaniu wynagrodzenia, zatrzymujgc srodki na cele
zwigzane z udoskonaleniem ,Together”, jej sprzedazg lub produkcjg na pozostate urzadze-
nia/platformy, tj. inne niz Nintendo Switch.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony.
Inwestor nie jest podmiotem powigzanym ze Spotka.

Together bedzie grg platformowg wykorzystujaca potencjat sprawdzonej mechaniki z takich
gier jak Super Mario World czy Bubble Bobble, w potgczeniu z interesujgcg narracjg, historig
oraz duzg iloscig wewnetrznej zawartosci. W grze dostepnych bedzie kilkadziesigt postaci
wzorowanych na takich klasykach jak Harry Potter, Cat Woman czy Hulk oraz kilkadziesigt
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réznych zdolnosci, ktére pomogg graczom pokonac gtéwnego przeciwnika. Gra bedzie skie-
rowana do mtodszej grupy graczy, ale rowniez osoby chcgce wréci¢ do korzeni gamingu
znajda w niej cos dla siebie.

Together bedzie umozliwiat prowadzenie rozgrywek w trybie multiplayer.

Konsola Nintendo Switch ma by¢ pierwszym kanatem dystrybucji; w strategii wydawniczej
rozwazane sg kolejne sklepy z aplikacjami.

4.3.3. Frankenstein: Beyond the Time

2 sierpnia 2018 r. na platformie Steam Spotka opublikowata petng wersje gry ,,Frankenstein:
Beyond the Time". Wczesniej (od 29 czerwca 2018 r.) gra znajdowata sie w tym serwisie jako
~early access” (tryb wczesnego dostepu), ktérego zatozeniem jest testowanie produkcji przez
graczy, a nastepnie uwzglednienie przez dewelopera ich uwag.

~Frankenstein: Beyond the Time" jest zrealizowang w technologii VR (virtual reality - wirtualna
rzeczywistos¢) rozgrywka typu ,hidden object” (rozwigzywanie zagadek poprzez logiczno-
zrecznosSciowe dziatania i poszukiwanie ukrytych wskazéwek) potgczong z dynamicznym mo-
tywem walki z uciekajgcym czasem, toczacg sie w Swiecie inspirowanym powiescig o doktorze
Frankensteinie.

Poza platformg Steam gra dystrybuowana jest rowniez przez sklepy VivePort (HTC) i Oculus,
a w planie jest produkcja na konsole PlayStation VR (PS4 VR).

- N
0 Ky
o7 LA

frankenstein

BEYOND THE TIME

frankensteln
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4.3.4. Cyber Strike - Infinite Runner

14 lutego 2018 r. Spoétka opubli-
kowata w modelu F2P (free to
play) gre mobilng , Cyber Strike
- Infinite Runner”, ktéra taczy
gatunki shooter, runner i RPG.
Jej akcja rozgrywa sie cyberpun-
kowym Swiecie postapokalip-
tycznego Nowego Jorku, gdzie
wtadze sprawujg militarne kor-
poracje. Gtéwna postac gry to
android, ktéry na skutek btedu naukowcédw budzi sie w zamknietej placéwce badawczej i wy-

powiada wojne swoim tworcom.
4.4. Produkcja gier na zlecenie
4.4.1. Urzad Transportu Kolejowego

Na podstawie trzech umoéw zawartych ze Skarbem Panstwa -
Urzedem Transportu Kolejowego (,UTK") we wrze$niu i paz-
dzierniku 2018 r., przy relatywnie niewielkim udziale Me & My
Friends S.A. (podmiot dominujgcy wobec Emitenta), Spotka
zrealizowata na rzecz UTK trzy aplikacje / gry edukacyjne w ra-
mach projektu ,Kampania Kolejowe ABC” (jedna na systemy
iOS i Android oraz dwie na komputery PC i ekrany interak-
tywne). Oddanie przedmiotoéw zamdwienia i rozliczenie miato
miejsce w 2018 r. Przychdd Spotki z tytutu ww. realizacji wyniost
795 tys. zt netto (978 tys. zt brutto).

5. Przewidywany rozwdj Spotki
Zgodnie ze strategig rozwoju The Dust S.A.:

— kontynuuje dziatalno$¢ na rynku gier na zlecenie podmiotdw trzecich, co w opinii Zarzadu
bedzie zapewniato state i stabilne zrédto przychoddw,

— skupia sie na intensywnym rozwoju na rynku gier wiasnych, co w opinii Zarzadu daje
Spotce bardzo duzy potencjat do zdynamizowania rozwoju.
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Na 2019 r. Spotka planuje:
- rozpoczecie produkgji gry na podstawie tworczosci Pana Jacka Piekary, zgodnie z informa-
cjami w punkcie 4.3.1,

- rozwazenie opcji zwigzanych z pozyskaniem finansowania, zwtaszcza na najwiekszg i naj-
wazniejszg w dotychczasowej historii Spoétki gre, ktéra ma by¢ tworzona w oparciu o bo-
gatg tworczos¢ Pana Jacka Piekary.

- wydanie gry ,Together”, o ktérej mowa w punkcie 4.3.2,

— wydanie gry ,Frankenstein: Beyond the Time", o ktérej mowa w punkcie 4.3.3 na plat-
forme PlayStation VR (PS4 VR),

— pozyskanie klientéw na realizacje gier w formule ,na zlecenie”.

6. Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W obszarze IT, zwtaszcza w bardzo dynamicznym segmencie gier, aby produkty wydawcy mo-
gly pozostawac konkurencyjne i atrakcyjne dla odbiorcow, konieczne jest uczestnictwo w per-
manentnym rozwoju.

Spotka nie prowadzi jednak typowych prac B+R.

7. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Aktualna sytuacja finansowa Spotki jest stabilna, co zostato przedstawione w sprawozdaniu
finansowym.

W 2018 r. Spétka osiggneta:

— przychody netto ze sprzedazy wyniosty: 904 tys. zt,

— EBITDA (zysk operacyjny nieuwzgledniajgcy kosztu amortyzacji): 156 tys. zt (rentownos¢
EBITDA 17%),

— zysk netto: 89 tys. zt (rentownos¢ netto 10%),

— suma bilansowa na dzien 31.12.2018 r.: 2,7 min zt.

Powyzszym wynikom towarzyszy relatywnie niskie zadtuzenie opiewajgce na dzien bilansowy
31.12.2018 r. na kwote 233 tys. zt, co przy kapitale wiasnym wynoszacym 2,5 min zt daje
wspotczynnik ogdlnego zadtuzenia na bezpiecznym poziomie 8,6%. Przy tym poziom nalez-
nosci wynosi 186 tys. zt.

The Dust skupia sie na produkcji gier wiasnych, ktére cechujg sie olbrzymim potencjatem
i istotnie ponadprzecietnymi mozliwosciami zwrotu z inwestycji, ale rowniez ryzykiem, ze po-
pyt na dang aplikacje moze okaza¢ sie niewystarczajgcy. Dlatego The Dust realizuje model
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biznesowy, ktéry z jednej strony nastawiony jest na agresywny rozwoj, a z drugiej bezpieczny,
poniewaz przychody zapewnione sg od kontrahentéw zewnetrznych z tytutu realizacji gier
na ich zlecenie. Mozliwe jest to dzieki bardzo wysokim, wrecz unikalnym, kompetencjom i do-
Swiadczeniu Spotki w tym segmencie.

Taka dywersyfikacja zmniejsza ryzyko biznesowe i pozwala Spétce utrzymywac stabilnosc fi-
nansowg. Wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r. stan Srodkow pienieznych w Spoétce wynidst
1,18 min zt.

Model ten bedzie kontynuowany. Spoétka obecnie planuje rozpoczecie produkcji wymagaja-
cego i najwiekszego w swojej historii tytutu opartego o tworczos¢ Pana Jacka Piekary, jedno-
czesnie prowadzgc dziatania majgce na celu pozyskanie kontraktow od zewnetrznych zlece-
niodawcow.

W opinii Zarzadu Spétka bedzie umacniac swojg pozycje rynkowg oraz progres wynikéw fi-
nansowych.

8. Informacja o akcjach wiasnych

Spotka od poczatku jej istnienia do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie nabywata
ani nie zbywata udziatow/akcji wiasnych.

9. Oddziat Spotki

Spoétka prowadzi swojg dziatalnos¢ we Wroctawiu, pod nastepujgcym adresem: ul. Pod-
wale 7/5, 50-043 Wroctaw. Ponadto Spétka nie posiada zaktadéw ani oddziatéw.

10. Zatrudnienie

Na dziern 31.12.2018 r. Spotka zatrudniata' 14 osdb, z czego 8 na podstawie umow o prace,
na petny etat.

11. Srodowisko naturalne

Dziatalnos¢ Spofki nie zagraza sSrodowisku naturalnemu w sposoéb szczegolny.

T Zatrudnienie rozumiane zgodnie z drugim zdaniem punktu 4a Zatgcznika nr 5 do Regulaminu Alternatyw-
nego Systemu Obrotu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., wraz z powotaniem (cztonkowie
Zarzadu).
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ROK OBROTOWY 2018 9|Strona



THE
DUST

JUSTPLAY

12. Zarzadzanie ryzykiem

Niniejszy punkt zawiera informacje na temat gtéwnych zagrozen i ryzyk, na ktére narazona
jest Spotka. Listy tej nie nalezy traktowac jako zamknietej. Ze wzgledu na ztozonosc¢ i zmien-
nos¢ warunkow prowadzenia dziatalnosci gospodarczej réwniez inne, nieujete w niniejszym
dokumencie, czynniki moga wptyng¢ w sposdb negatywny na dziatalnos¢ Spotki i jej sytuacje
finansowa.

Spotka nie stosuje instrumentow finansowych w zakresie ryzyka zmiany cen, ryzyka kredyto-
wego, ryzyka istotnych zaktocen przeptywdw srodkdw pienieznych oraz ryzyka utraty ptynno-
$ci finansowej. Zarzad Spétki prowadzi dziatalnos¢, zwracajgc uwage na minimalizacje ekspo-
zycji Spotki na wszystkie zdiagnozowane ryzyka.

12.1. Ryzyka bezposrednio zwigzane ze Spé6tka i prowadzong przez nig dziatal-
noscia

Ryzyko zwigzane ze strategig rozwoju oraz produktami Spétki i popytem na nie

Strategia rozwoju Spoétki zaktada osiggniecie i utrzymanie przez nig wysokiej pozycji na rynku
gier cyfrowych w dwdch segmentach: produkcja gier wiasnych i produkcja gier na zlecenie
podmiotdéw trzecich.

Pozytywne wyniki realizacji strategii uzaleznione sg gtéwnie od doswiadczenia i efektywnosci
pracy zespotu specjalistéw, kompetencji Zarzagdu do kierowania Spo6tkg, dostepu do kapitatu.
Dodatkowymi determinantami sukcesu sg m.in.:

- wsegmencie gier witasnych: zaawansowanie technologiczne produktéw, umiejetnos¢ do-
stosowywania sie do trendéw rynkowych i gustéw graczy, a wrecz umiejetnosc ich prze-
widywania, dostepnos¢ na rynku konkurencyjnych tytutdw, umiejetnos¢ dotarcia do tych
graczy na konkurencyjnym rynku (marketing), umiejetnos¢ monetyzacji gry (wywotania
odpowiedniego przetozenia na przychody Spotki),

- w segmencie gier na zlecenie: umiejetnos¢ pozyskiwania zlecen, realizacja kontraktéw
zgodnie z wymogami zamawiajgcych.

Produkcja gier w znacznej mierze jest pracg artystyczng, w ktérej powodzenie zalezy rowniez
od czynnikéw trudnych do okreslenia, czasem wrecz od szczescia. Rynek zna dobre jako-
Sciowo gry, ktore nie odniosty istotnego sukcesu oraz gry, ktérych fabuta, grafika lub inne ele-
menty okreslone bytyby przez specjalistow jako niewystarczajgce, ale jednak znalazty uznanie
wsrdd graczy na catym Swiecie.

Zagrozenia te mogg mie¢ negatywne przetozenie na realizacje celéw strategicznych i wyniki
finansowe Spotki.
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Ryzyko zwigzane z nowymi projektami

Spoétka prowadzi prace projektowe nad nowymi produkcjami, co wigze sie z ponoszeniem
naktadéw inwestycyjnych. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze wprowadzenie na rynek nowej gry
nie przyniesie zamierzonych przychodéw. Istnieje réwniez ryzyko, ze z powoddéw wewnetrz-
nych lub zewnetrznych premiera nowej gry odbedzie sie pdzniej niz zatozenia budzetu. Moze
to spowodowac pogorszenie sie ptynnosci finansowej Spofki.

Ryzyko zwiazane z dystrybucjg gier

Publikacja gier odbywa sie poprzez najwazniejsze dedykowane temu globalne serwisy, co jest
zwigzane z koniecznoscig akceptacji regulaminéw tych platform, z wytgczeniem mozliwosci
negocjacji. Ponadto ich dziatalnos¢ jest regulowana przepisami prawnymi innych krajow
niz dziatalno$¢ Spofki. Istnieje zatem ryzyko, ze niespetnienie przez Spoétke lub jej tytut warun-
kéw regulaminu, jego naruszenie lub wprowadzenie niekorzystnych dla Spétki zmian, ograni-
czy lub uniemozliwi publikacje danego tytutu lub wiekszej ich ilosci, co w konsekwencji moze
doprowadzi¢ do spadku przychodow ze sprzedazy, koniecznosci odpisu w koszty poniesio-
nych naktadéw na produkcje, a w dalszej perspektywie - pogorszenia sytuacji finansowej
Spofki.

Ponadto, w zwigzku z relatywnie niewielkg iloscig znaczacych platform dystrybucyjnych,
ich witasciciele mogg stawia¢ warunki gorsze dla Spétki od tych, ktére bytyby mozliwe do uzy-
skania na rynku mocno konkurencyjnym.

W przysztosci Spotka nie wyklucza wydawanie gier w wersji pudetkowej i ich dystrybucje tra-
dycyjnymi (nieinternetowymi) kanatami sprzedazowymi. Zwigzane jest z tym dodatkowe ry-
zyko niedostosowania wielkosci produkcji do zapotrzebowania rynkowego, a takze ryzyko po-
niesienia kosztéw produkgji i dystrybucji niewspétmiernych do osiggnietych przychodéw
(zwtaszcza w przypadku matego popytu i nieosiggniecia pozytywnego efektu skali).

Ryzyko zwigzane z dostawcami technologii wykorzystywanych do produkcji gier

Spotka w procesie produkgcji swoich gier korzysta z silnika (gtéwna czes¢ kodu aplikacji) Unity
3D Unity Technologies, wykupujgc okresowo subskrypcje z dostepem do tej technologii.
Wigza sie z tym dwa czynniki ryzyka:

— wazrost optat zwigzanych z korzystaniem z silnika w sposob uniemozliwiajgcy Spétce jego
uzytkowanie z zachowaniem odpowiedniej rentownosci;
— wystgpienie zdarzen lub okolicznosci zwigzanych z dostawcg przedmiotowej technologii

(Unity Technologies), ktérych konsekwencjg bedzie zaprzestanie jej rozwoju lub catkowite
wycofanie z rynku.
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Wystgpienie ktéregos z ww. czynnikow ryzyka istotnie utrudnitoby Spoétce produkcje nowych
gier lub modernizacje / aktualizacje wczesniej wyprodukowanych aplikacji. W opinii Zarzagdu
Spotki konieczno$¢ dostosowania sie przez Unity Technologies do warunkdéw rynkowych mi-
nimalizuje pierwsze z ww. ryzyk, natomiast Swiatowa pozycja tego podmiotu minimalizuje
drugie z ww. ryzyk.

Poza silnikiem, Spétka w produkgji swoich gier wykorzystuje inne elementy dostarczone przez
podmioty trzecie. Znaczna czesc licencji z tym zwigzanych jest tak skonstruowana, ze Spotka
po zakupie moze korzystac z elementu bez ograniczen rzeczowych i czasowych. Ponadto,
nie s3 to kluczowe dla Spotki elementy, a ilos¢ ich dostawcdw na rynku zapewnia Spoétce dzia-
talnos$¢ praktycznie pozbawiong ryzyka zwigzanego z nabywaniem zewnetrznych technologii
(z wytgczeniem silnika, o ktérym mowa powyzej).

Ryzyko zwiazane z kadra

Na sukces Spoétki duzy wptyw wywiera doswiadczenie, umiejetnosci oraz jakos¢ pracy pracow-
nikow/wspotpracownikéw. Z uwagi na powszechny niedobdr wysoko wykwalifikowanych
specjalistow IT i wysoki rynkowy popyt na wykonywang przez nich prace, istnieje ryzyko istot-
nie ograniczonych mozliwosci zatrudniania nowych osob.

W przypadku natomiast pracownikéw juz zatrudnionych istnieje ryzyko ich odejscia z The
Dust. W tym zakresie Spotka prowadzi dziatalnos¢ w taki sposob, aby mozliwe byto zastgpie-
nie danego pracownika inng osobg. Wysoce problematyczne moze byc¢ jednak odejscie wiek-
szej ilosci pracownikéw w jednym czasie.

Spotka stara sie by¢ atrakcyjnym miejscem pracy, aby pracownicy byli odpowiednio zmoty-
wowani.

Ryzyko zwigzane z pogorszeniem wizerunku Spétki

Negatywne oceny i opinie publikowane w Internecie na temat Spétki i jej produktéw moga
istotnie wptyna¢ na spadek zainteresowania pracg w Spotce (dotyczy potencjalnych pracow-
nikobw) oraz spadek zainteresowania produktami Spétki (dotyczy odbiorcédw produktow
Spotki). To natomiast moze sie przetozy¢ na obnizenie osigganych przychodéw i wzrost kosz-
tow z tytutu dziatarh marketingowych ograniczajgcych skutki zaistniatej sytuacji.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem praw autorskich

W procesie produkcji Sp6tka nabywa autorskie prawa majgtkowe do gier i ich poszczegolnych
modutéw od pracownikéw / podmiotow wspotpracujacych, a takze, w przypadku czesci tech-
nologii, Spotka dziata na podstawie uzyskanych licencji. Istnieje jednak ryzyko, iz osoby trzecie
beda w posiadaniu praw wiasnosci intelektualnej do poszczegolnych modutéw badz projek-
tow gier oraz roszczen kierowanych do Spétki od oséb, ktore uwazajg sie za rzeczywistych
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twoércow poszczegdlnych modutéw i ktérymi nie zawarto skutecznej umowy przeniesienia
praw autorskich. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, ze Spo6tka bedzie zobowigzana do zaptaty
kar bgdz odszkodowan z tego tytutu.

Ryzyko zwigzane z dalszym finansowaniem dziatalnosci

Poziom Srodkéw pienieznych Spétki jest aktualnie wystarczajgcy do finansowania jej dziatal-
nosci i realizowania strategii rozwoju. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze Spotka bedzie zmu-
szona do pozyskania dodatkowego finansowania zwtaszcza w przypadach ziszczenia sie:

— planowanej produkgji najwiekszej i najwazniejszej gry w historii The Dust, tj. tytutu opar-
tego na twdrczosci Pana Jacka Piekary, z ktérym zawarty zostat list intencyjny i prowa-
dzone sg dziatania majgce na celu zawarcie umowy o wspotpracy

- ryzyk opisanych w niniejszym dokumencie lub innych (nieopisanych w zwigzku z ich nie-
zdiagnozowaniem), ktore mogg skutkowac pogorszeniem ptynnosci finansowej Spotki.

Nie wyklucza sie zwiekszenia kapitatow wiasnych lub finansowania kapitatem dtuznym, jed-
nak na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu plany w tym zakresie nie sg sprecyzo-
wane.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami sagdowymi i administracyjnymi

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzgdu, wobec Spotki nie toczy sie zadne postepowanie sadowe
ani administracyjne, ktére miatoby istotny wptyw na prowadzong przez nig dziatalnos¢. Nie
mozna jednak wykluczy¢ powstania pomiedzy Spétkg a innymi podmiotami spordéw, ktore
mogtyby w negatywny sposéb wptynac na jej wyniki finansowe.

Ryzyko czynnika ludzkiego

Realizacja w Spotce projektéw przez ludzi moze prowadzi¢ do powstania btedéw spowodo-
wanych nienalezytym wykonywaniem przez nich obowigzkéw. Takie dziatania mogg miec
charakter dziatan zamierzonych badz nieumysinych i mogg doprowadzi¢ do opdznienia
w procesie produkcji gier lub do wydania gier z istotnymi btedami. Ziszczenie sie tego typu
ryzyka prowadzi¢ moze w dalszej kolejnosci do pogorszenia wynikéw finansowych Spotki.

Ryzyko wystagpienia zdarzen losowych

Spoétka narazona jest na wystgpienie zdarzen nadzwyczajnych, takich jak awarie (np. sieci elek-
trycznych, zaréwno w obrebie wewnetrznym, jak i zewnetrznym), katastrofy, w tym naturalne,
dziatania wojenne i inne. Mogg one skutkowa¢ zmniejszeniem efektywnosci dziatalnosci
Spofki albo jej catkowitym zaprzestaniem. W takiej sytuacji Spétka jest narazona na zmniej-
szenie przychoddéw i/lub poniesienie dodatkowych kosztow. Wskazane okolicznosci mogg
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mie¢ znaczacy negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Spotki, a skala tego
ewentualnego zjawiska jest nieprzewidywalna.

Ryzyko zwigzane z zapisami statutu

Akcje Spofki serii A sg uprzywilejowane co do gtosu w ten sposéb, ze kazda z nich uprawnia
do oddania dwdch gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. 8 16 ust. 2-3 statutu Spotki przyznaje
natomiast znaczgcym akcjonariuszom uprawnienia szczeg6lne / osobiste dotyczgce powoty-
wania cztonkéw Rady Nadzorcze;.

§ 21 ust. 8 statutu Spoétki stanowi, ze zniesienie lub ograniczenie przywilejow zwigzanych z ak-
cjami poszczegdlnych rodzajow nastepuje za odszkodowaniem. Ewentualne roszczenie wpty-
netoby w sposéb negatywny na wyniki The Dust. Spotka nie zamierza jednak podejmowac
dziatar wbrew postanowieniom statutu.

12.2. Ryzyka zwigzane z otoczeniem Spoétki

Ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym i trendami rynkowymi

Spotka prowadzi dziatalno$¢ w branzy charakteryzujgcej sie wysokim stopniem globalizacji.
Na poziom przychoddéw majg wptyw tendencje na rynku nie tylko polskim, ale Swiatowym.
Rynek gier elektronicznych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscia. Istnieje ryzyko poja-
wienia sie nowych, niespodziewanych trenddéw, w ktére dotychczasowe produkty Spotki nie
bedg sie wpisywac. Podobnie, nowy produkt Spoétki, stworzony z myslg o dotychczasowych
preferencjach konsumentéw moze nie zosta¢ dobrze przyjety ze wzgledu na naglta zmiane
trendow. Niska przewidywalnos¢ rynku powoduje takze, ze okreslony produkt Spétki, np. ce-
chujacy sie wysokg innowacyjnoscig, moze nie trafi¢ w gust konsumentéw. Wskazane sytua-
cje mogg negatywnie wptyng¢ na dziatalnos¢ operacyjng i wyniki finansowe Spotki.

Wptyw na wysokos¢ osigganych przez Spétke przychoddw majg réwniez czynniki makroeko-
nomiczne zwigzane z zasobnoscig oraz nastrojami konsumentéw, np.: tempo wzrostu PKB,
poziom wynagrodzen, ksztattowanie sie polityki fiskalnej oraz monetarnej, stopa bezrobocia.
Ewentualne spowolnienie gospodarcze moze negatywnie wptyna¢ na osiggang przez Spotke
rentownosc¢ oraz dynamike rozwoju. Nalezy podkresli¢, ze z perspektywy prowadzonej przez
Spotke dziatalnosci (odbiorcy z catego Swiata, zwtaszcza w segmencie gier wiasnych) istotna
jest koniunktura wielu panstw.

Ryzyko ze strony konkureng;ji

Branza gier elektronicznych, w ramach ktérej Spotka prowadzi dziatalnos¢ charakteryzuje sie
dynamicznym wzrostem i wysokg konkurencyjnoscig. Funkcjonuje w niej relatywnie duza
liczba krajowych i zagranicznych podmiotéw. Wszyscy deweloperzy gier mobilnych konkurujg
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miedzy sobg publikowanymi tytutami, a w szczeg6lnosci proponowanym scenariuszem roz-
grywki, jakoscig i poziomem zaawansowania technologicznego gier. W zwigzku z powyzszym
istnieje ryzyko mniejszego od oczekiwanego zainteresowania uzytkownikéw produktami
Spotki i niewystarczajgcego wolumenu pobran, co w konsekwencji bedzie miato wptyw
na osiggane wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z nielegalnym udostepnianiem produktéw Spotki

Prowadzona przez Spotke dziatalnosc jest wybitnie narazona na ryzyko zwigzane z nielegal-
nym rozpowszechnianiem produktéw (gier). Pozyskiwanie przez konsumentéw produktow
Spotki w ten sposdb moze negatywnie wptyngé na poziom sprzedazy Emitenta oraz jego wy-
niki finansowe.

Ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi

Istotne ryzyko dla rozwoju dziatalnosci oraz dla wynikéw finansowych Spétki moga stanowic
przepisy prawne, w tym zwiaszcza ich nieprecyzyjne zapisy, zmiany, rézne interpretacje, roz-
nice w orzecznictwie - w szczegblnosci w zakresie prawa podatkowego, prawa handlowego,
prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, uregulowan dotyczacych ochrony wiasnosci
intelektualnej oraz przepiséw prawa pracy lub przepiséw dotyczgcych rynku kapitatowego.
Ziszczenie sie tego ryzyka moze spowodowac natozenie wysokich sankcji/kar na Spoétke, ktore
w skrajnych przypadkach mogg doprowadzi¢ nawet do jej niewyptacalnosci.

Ryzyko walutowe

W dotychczasowej strukturze przychodow i kosztow Spétki udziat obcych walut (innych niz
PLN) jest marginalny i nieistotny z perspektywy prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci.
W przysztych okresach sprawozdawczych, zwtaszcza wraz z planowanym rozwojem seg-
mentu gier wiasnych (ktéry cechuje sie globalnym zasiegiem i systemem rozliczen w walutach
obcych), prawdopodobne jest zwiekszanie tych udziatéw.

Zmiany kursowe mogg miec przetozenie na wyniki finansowe Spofki.
Ryzyko natozenia przez kar/sankcji na Spétke przez KNF lub GPW

Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na Spotke kary/sankcje za niewykonywanie ob-
owigzkdéw wynikajgcych z przepiséw prawa. Nalezy w tym zakresie mie¢ na uwadze przede
wszystkim Rozdziat 5 Rozporzadzenia MAR (,Srodki i sankcje administracyjne”), Rozdziat 7
Ustawy o ofercie (,Sankcje administracyjne za naruszenie przepisow") oraz Dziat VIII Ustawy
o obrocie (,Sankcje administracyjne za naruszenie przepiséw"). Obcigzenie finansowe Spotki
z tego tytutu moze siegac¢ wielu miliondw ztotych, co moze skutkowac jej catkowitg niewypta-
calnoscig i postawieniem w stan upadtosci.
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Sankcje finansowe przewidziane sg rowniez w Regulaminie Alternatywnego Systemu Obrotu
i mogg one by¢ natozone Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. za nieprzestrze-
ganie tego dokumentu.

Spotka minimalizuje przedmiotowe ryzyko poprzez prowadzenie dziatalnosci z mozliwie naj-
wyzszg starannoscig tak, aby zapewnione byto przestrzeganie wszelkich przepiséw prawa.
Ponadto, Spétka wspétpracuje z doswiadczonym Autoryzowanym Doradca.




