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1. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE | JEJ GRUPIE KAPITALOWEJ

The Dust S.A. tworzy grupe kapitatowq, w sktad ktorej wehodzg Emitent (jednostka dominujgea) oraz Game Island S.A., Two Horizons S.A. i 4Knights S.A. (jednostki zalezne). Dziatalno$¢ wymienionych

podmiotéw skupiona jest na produkcji gier. Kazda ze spotek specjalizuje sie w produkcji gier o innym charakterze, grupie docelowej i budzecie.

11. The Dust S.A.

Tabela 1. Podstawowe dane dotyczgce jednostki dominujgcej — The Dust S.A.

Nazwa (firma) The Dust Spotka Akcyjna

Forma prawna spotka akeyjna

Siedziba i kraj siedziby Wroctaw, Polska
ul. Wyspa Stodowa 7
E-mail office@thedust.pl

IelEmIBI<eey PXD) 58.21.Z - dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych

(dziatalnos¢ przewazajgca)

Przedmiot dziatalnosci produkcja i dystrybucja gier na urzgdzenia elektroniczne stacjonarne
REGON 02241447

Kapitat zaktadowy 200.500,00 zt — w petni optacony

Numer KRS 0000672621

Sqd Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu

Sl Refesirony VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
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1.2. Game Island S.A.
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Przedmiotem dziatalnosci spotki zaleznej Game Island S.A. jest produkcja gier wideo przeznaczonych na komputery PC (platforma Steam) oraz konsole (Microsoft Xbox, Sony Playstation,
Nintendo Switch). Game Island S.A. specjalizuje sie w produkcji gier z gatunku survival-immersive. Game Island S.A. jest studiem zaleznym od spdtki matki, w ktorym The Dust S.A. ma 44,19%
w kapitale zaktadowym oraz 56,61% w ogolnej liczbie gtosow na dzien sporzgdzenia raportu.

Tabela 2. Podstawowe dane dotyczgce jednostki zaleznej podlegajgceej konsolidacji — Game Island S.A.

Nazwa (firma)
Forma prawna
Siedziba i

Adres

Telefon
E-mail
Strona internetowa

Identyfikator PKD
(dziatalnos$¢ przewazajgea)

Przedmiot dziatalnosci
REGON

Kapitat zaktadowy
Numer KRS

Sqgd Rejestrowy

Game Island Spotka Akcyjna

spotka akeyjna
Wroctaw, Polska

ul. Wyspa Stodowa 7
50-266 Wroctaw

+48 661 011179
office@gameisland.pl
www.gameisland.pl

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

produkcja i dystrybucja gier na urzgdzenia elektroniczne stacjonarne
386886958

174 693,40 zt — w petni optacony

0000857298

Sqd Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu
VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
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1.3. Two Horizons S.A.

Two Horizons S.A. jest producentem gier na urzgdzenia elektroniczne w tym na komputery osobiste PC oraz konsole (Microsoft Xbox, Sony Playstation, Nintendo Switch), nalezgeym do Grupy Kapitatowej
The Dust S.A. Two Horizons specjalizuje sie w rozwoju gier z gatunku symulatoréw i renowatorow. W trakcie produkeiji znajdujg sie projekty Hotel Renovator oraz Airport Renovator.

Spotka skupia sie na pozyskiwaniu partnerstw z globalnymi wydawcami, ktorzy wspotfinansujg produkcje oraz sq odpowiedzialni za marketing i promocje wydawanych gier. Przy sprzyjajgcych warun-
kach finansowych Zarzgd Spotki bedzie rozwazat self-publishing. Two Horizons S.A. jest studiem zaleznym od spotki matki, w ktorym The Dust S.A. ma 46,16% w kapitale zaktadowym oraz 58,34%
w 0golngj liczbie gtoséw na dzien sporzgdzenia raportu.

Tabela 3. Podstawowe dane dotyczgce jednostki zaleznej podlegajgce] konsolidacji — Two Horizons S.A.

Nazwa (firma) Two Horizons Spétka Akeyjna

Forma praw spotka akeyjna
Siedziba i Wroctaw, Polska

ul. Wyspa Stodowa 7
50-266 Wroctaw

Telefon +48 607 332 478
E-mail office@twohorizons.pl

Adres

Strona internetowa www.twohorizons.pl

zggigt’gllrfgggrpprggwoiojqca) 58.21.Z - dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych
Przedmiot dziatalnosci produkcja i dystrybucja gier na urzgdzenia elektroniczne stacjonarne
REGON 387822647

Kapitat zaktadowy 17112980 zt — w petni optacony

Numer KRS 0000874925

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

Sqgd Rejestrowy
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1.4. 4Knights S.A.

Przedmiotem dziatalnosci spétki zaleznej 4Knights S.A. jest produkcja gier wideo przeznaczonych na komputery PC (platforma Steam) oraz konsole (Microsoft Xbox, Sony Playstation, Nintendo
Switch). Zarzqd 4Knights przyjat zaktualizowanq strategie rozwoju, ktora zaktada produkcje strategicznych gier czasu rzeczywistego (RTS — real time strategy) oraz innych tytutéw, jesli dana tematyka
zostanie uznana za odpowiednio atrakcyjng i potencjalnie dochodowdg. Poza tym spotka realizuje system CO-OP dla swoich oraz przysztych produkcji w Grupie The Dust, ktore zdecydujq sie na

uwzglednienie tej mechaniki w swoich tytutach. 4Knights S.A. jest studiem zaleznym od spotki matki, w ktorym The Dust S.A. po podpisaniu umowy inwestycyjnej z TiG S.A. ma 58,31% w kapitale
zaktadowym oraz 67,72% w ogolnej liczbie gtoséw na dzien sporzgdzenia raportu.

Tabela 4. Podstawowe dane dotyczgce jednostki zaleznej podlegajgcej konsolidacji — 4Knights S.A.

Nazwa (firma) 4Kn|ghts Spo’fko Akcyjna
Siedziba i kraj siedziby ‘ Wroctaw, Polska

50-266 Wroctaw

Strona internetowa ‘ www.4knights. pl

2 STTIICIET D) 58.21.Z - dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych
(dziatalnos¢ przewazajgea)

Przedmiot dziatalnosci ‘ produkcja i dystrybucja gier na urzgdzenia elektroniczne stacjonarne
REGON ‘ 5202174
Kapitat zaktadowy | 171500,00 2t — w petni optacony

Numer KRS ‘ 0000926411

Sqd Rejestrowy

Sqd Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu
VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
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2. PODSTAWA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

Ninigjsze sprawozdanie Zarzgdu The Dust S.A. z dziatalnosci Spoétki oraz jej grupy kapitatowej zostato sporzgdzone na podstawie art. 49 oraz art. 55 ust. 2a ustawy o rachunkowosci i § 5 ust. 6.1 pkt 4)
Zatgeznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w brzmieniu przyjetym uchwatg nr 147/2007 Zarzgdu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 1., z pdzn. zm.

3. OKRES, KTOREGO DOTYCZY SPRAWOZDANIE

Niniejsze sprawozdanie dotyczy roku obrotowego 2022, ktéry dla Spotki rozpoczyna sie 1 stycznia 2022 r., a konczy sie 31 grudnia 2022 r.

4. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC SPOLKI, JAKIE NASTAPILY W ROKU OBROTOWYM 2022, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU

4. Gra |, the Inquisitor” na motywach tworczosci Jacka Piekary

Flagowym projektem The Dust S.A. jest ,The Inquisitor” oparty na tworczosci
jednego z najpopularniejszych autorow fantasy w Polsce - Jacka Piekary.

Gracz wcielajgey sie w postac inkwizytora Mordimera Madderdina trafia do
miasta targanego wewnetrznymi konfliktami, podsycanymi przez lokalne
grupy o poteznych wptywach. Proste z pozoru zadanie, ktore powierzono bo-
haterowi, zaczyna sie komplikowag¢, stawiajgc przed nim szereg wyzwan wy-
magajgcych zrecznosci oraz podejmowania odwaznych decyzji o charakterze
moralnym. Zdobywanie kluczowych informacji wigze sie niejednokrotnie z wi-
zytami w Nieswiecie — miegjscu ponurym i niebezpiecznym, ale pomocnym
w ustalaniu prawdy. Jedynie od gracza zalezy, czy Mordimerowi uda sie roz-
wikta¢ mroczng tajemnice. Jego wybory nakreslg sciezke, ktérg podgzy naj-
wierniejszy stuga Swietego Officjum, majgc wptyw na zakonczenie gry.

Flagowy projekt Spotki wszedt w 2022 roku w kolejne etapy realizacii.
23 maja 2022 zostata opublikowana karta gry na Steam ($wiatowa platforma

dystrybucji gier). Jest ona dostepna pod adresem https://store.steampowe-
red.com/app/1880470/The_Inquisitor/.
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Jednoczesnie uruchomiona zostata strona www poswiecona grze, dostepna pod
adresem https://theinquisitor.game/. Wraz z publikacjg karty Steam i uruchomie-
niem serwisu web udostepniony publicznie zostat trailer na kanatach IGN (You-
Tube i web). Do tej pory trailer na kanale IGN ma ponad 829 tys. wyswietlen.

Kolejnym dziataniem podjetym przez spotke w 2022 roku byto rozpoczecie komu-
nikacji ze spofecznoscig graczy. W tym celu utworzony zostat kanat Discord oraz
wzmozona zostata komunikacja na dotychczasowych kanatach, czyli Facebook,
Instagram i Twitter.

Zarzgd Spotki w minionym roku podjgt rozmowy z wydawcami zainteresowanymi
wspotpracg ze studiem w zakresie wydania gry. Efektem dziotan byto podpisanie
umowy z datg 02.08.2022 roku z Kalypso Media Group GmibbH z siedzibg w Worms,
Niemcy. Kalypso bedzie wylgcznym globalnym wydawcg produkowane] przez
The Dust gry I, the Inquisitor”.

Wartosc¢ kontraktu wynosi 2,425 min EUR, z czego:

— The Dust otrzyma 1,55 min EUR joko bezzwrotny wkiad produkeyjny, wy-
ptacany transzami po osiggnieciu kolejnych kamieni milowych;

—  Kalypso przeznaczy szacunkowo okoto 600 tys. EUR na dziatania marke-
tingowe i promocyjne oraz okoto 275 tys. EUR na lokalizacje (ttumaczenia
na wybrane jezyki w sposob uwzgledniajgey realia lokalizacyjne takie jak
realia kulturowe, slogan) i QA (quality assurance - dziotania majgce na
celu spetnienie wymagan jakosciowych). Wartosci te mogg ulec zmianie
w trakcie produkgcji.

—  Emitentowi przystugiwac¢ bedzie udziat w przysztych przychodach z gry
(revenue share) po zwrocie kosztéw produkcji i marketingu.

Wytgcznym wiascicielem praw do wiasnosci intelektualnej gry pozostaje The Dust,
natomiast Kalypso ma prawo pierwszerstwa do wydania sequela The Inquisitor.

Gra The Inquisitor" bedzie wydana na komputery PC, Playstation 5 i Xbox Series
X/S. The Dust i Kalypso zaktadajg, rownoczesng premiere na wszystkie platformy
w czwartym kwartale 2023 roku.
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Kalypso jest niemieckim wydawcq o globalnym zasiegu, ktory w swoim portfolio
ma takie serie gier jak Tropico czy Dungeons.

Strony umowy wydawniczej podijety decyzje o zmianie nazwy gry z |, the Inquisi-
tor" na ,The Inquisitor”. W ocenie olbou stron przyczyni sie to do lepszej rozpozna-
walnosci tytutu na globalnym rynku gamingowym oraiz wykorzystanie algorytmow
pozycjonujgcych tytut w platformach sprzedazowych.

Wspotpraca z wydawcg od samego poczgtku uktada sie bardzo pomysinie.

Zespot realizuje w terminie kolejne ustalone w umowie kamienie milowe, ktére sg
odbierane przez wydawce. Srodki finansowe uruchamiane sq przez Kalypso
zgodnie z przyjetym harmonogramem. Na dzien sporzgdzenia raportu zespot
produkcyjny oddat kolejny milestone produkeyjny MS-4 do ewaluacji z 8 przewi-
dzianych w umowie z wydawcg, a cata energia i czas projektowy sg w tym mo-
mencie skupione na doszlifowaniu wszystkich platform, ktére sq ostatnimi etapami
projektu. Nadrzednym celami w 2023 roku sg dostarczenie mozliwie najlepszej jo-
kosci, zaréwno pod wzgledem graficznym, jak i gameplayowym oraz realizacja
wspolnie z zespotem wydawcy kampanii marketingowej projektu, w tym uczest-
niczenie na najwazniejszych imprezach branzowych.

4.2. Umowy z innymi wydawcami w ramach grupy kapitatowej

Rok 2022 byt bardzo owocny, jesli chodzi o wspotprace catej Grupy The Dust
z wydawcami. Oprécz umowy z Kalypso Media Group GmioH dotyczgeej gry , The
Inquisitor”, spotki z Grupy The Dust podpisaty umowy z Focus Entertainment S.A.
z siedzibg w Paryzu dotyczgeg wydania gry Hotel Renovator oraz Toplitz Produc-
tions GmbH dotyczgcg wydania gry Serum.

W ramach Grupy Kapitatowej w 2022 roku podpisane zostaty umowy wydawnicze
na sumaryczng kwote, ktora wptynie do spotek w wysokosci nie mniejszej niz okoto
4.1 min EUR (ok. 19 min PLN). Kazda z nich gwarantuje finansowanie produkcji oraz
dodatkowy budzet na testy | promocje gier.
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Jeszcze w okresie sprawozdawczym zarzqd spotki zaleznej Two Horizons podjgt rozmowy z wydawcami na temat gry Airport Renovator. Nojoardziej konkurencyjng oferte ztozyt dotychczasowy partner
studia — Focus Entertainment. Umowa na kwote 1,68 min EUR zostata ostatecznie podpisana @ lutego 2023, czyli po okresie sprawozdawczym, a przed publikacjg niniejszego sprawozdania.

Szczegoty dotyczgcee pozostatych umow znajdujq sie w dalszej czesci raportu poswiecone] spdtkom zaleznym.

4.3. Programy motywacyjne

Zarzgd Emitenta wystgpit do Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z wnioskiem o zatwierdzenie programu motywacyjnego dla Cztonkow Zarzqdu Spotki oraz Cztonkow Rady Nadzorczej Spotki. Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 czerwca 2022 roku zatwierdzito program motywacyjny, ktérego gtownym celem jest zapewnienie optymalnych warunkow dla wzrostu wartosci Spotki poprzez
diugotrwate zwigzanie osob w nim uczestniczgcych ze Spdtkq. Zatozenia programu sg nastepujgce:

— w ramach programu moze zostac przyznane maksymalnie 155 000 (stownie: sto piecdziesigt piec tysiecy) imiennych warrantow subskrypcyjnych uprawnicjgeych do objecia akgji zwyktych na
okazicielo;

— osobami uprawionymi do udziatu w programie sg cztonkowie Zarzgdu praz Rady Nadzorczej Spotki o ile pemili oni funkcje cztonka Zarzgdu lub rady Nadzorczej przez co najmniej 18 miesiecy
pomiedzy dniem 1 stycznia 2023 a 31 grudnia 2025 rokuy;

— lgczna liczba warrantow przydzielonych cztonkom Rady Nadzorczej nie przekroczy 10 000 (stownie: dziesigciu tysiecy);

—  Prezes Zarzgdu moze zostac uprawniony do objecia maksymalnie 55 000 (stownie: pie¢dziesieciu pieciu tysiecy) warrantéw, natomiast czionkowie Zarzgdu — maksymalnie po 45 000 (stownie:
czterdziesci piec tysiecy);

— warranty subskrypcyjne w maksymalnej liczbie, tj. 155 000, zostang przyznane osobom uprawionym pod warunkiem, ze skumulowany skonsolidowany zysk brutto Spotki skorygowany o koszty
programu motywacyjnego za lata 2023-2025 wyniesie co najmniej 21 500 000,00 (stownie: dwadziescia jeden miliondw piecset tysiecy 00/100) PLN.

Petna tre$¢ uchwaty wprowadzajgcej program motywacyjny dla cztonkow Zarzgdu i Rady Nadzorczej zostata opublikowana w raporcie biezgecym 6/2022 z dnia 8 czerwea 2022 roku. Raport znajduje sie
pod linkiem NewConnect - ESPI 6/2022.

W zwigzku ze zmiang harmonogramu produkcji gry , The Inquisitor”, wynikajgcg z umowy z wydawcg, nastgpito przesuniecie daty ukonczenia gry. Wspdlnie z wydawceq postanowiono o wydaniu gry na PC
oraz konsole jednoczesnie. Z tej przyczyny niemozliwe stato sie spetnienie przez pracownikow The Dust warunku przyznania pierwszej transzy warrantow subskrypcyjnych w ramach programu motywacyj-
nego. Warunkiem przyznania pierwszej transzy warrantow subskrypcyjnych byto ukornczenie produkgaji gry w wersji PC do dnia 31.12.2022 roku. Zarzgd wystgpit do Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
0 zmiane tej daty na 31.12.2023 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito zaproponowang przez Zarzqgd zmiane podczas posiedzenia dnia 15 grudnia 2022 roku. Stosownie do posta-
nowien uchwat (nr 04/12/2022) kluczowe zasady programu motywacyjnego dla pracownikow i wspotpracownikéw Spotki sg nastepujgce:

— wramach programu przyznane bedg imienne warranty subskrypcyjne serii A w ilosci nie wiekszej niz tgcznie 17 200 warrantow uprawniajgcych do objecia nie wiecej niz tgcznie 17 200 akcji serii D;

— wramach programu przyznane bedg imienne warranty subskrypcyjne serii B w ilosci nie wigekszej niz tgcznie 32 100 warrantdw uprawniajgeych do objecia nie wiecej niz fgcznie 32 100 akeji serii D;

—  warunkiem wykonanica praw z warrantow subskrypcyjnych serii A i przyznania akgji serii D osobom uprawnionym bedzie zakonczenie produkcji gry , The Inquisitor” nie poznigj niz 31 grudnic 2023 r.;

— warunkiem wykonania praw z warrantow subskrypcyjnych serii B i przyznania akcji serii D1 osolbom uprawnionym bedzie osiggniecie sprzedazy gry ,The Inquisitor” na poziomie 350 000 sztuk
w terminie jednego roku od dnia premiery gry.
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Zarzgd Spofki zostat upowazniony do ustalenia ostateczne; listy oséb uprawnionych oraz okreslenia ilosci przyznawanych im warrantow subskrypcyjnych.

4.4. Rozwoj Grupy kapitatowej The Dust S.A.
Zgodnie ze strategiq, The Dust S.A. tworzy grupe kapitatowg, w ktorej sktad wechodzg spoftki zalezne — studia specjalizujgee sie w produkcji roznych kategorii gier. Celem powotania poszczegolnych spotek

jest budowanie marek rozpoznawanych przez graczy i kojarzonych z ich najwazniejszymi produkcjami. Obecnie w sktad Grupy The Dust wchodzg trzy studia zalezne:

— Two Horizons — symulatory z nastawieniem na renowatory;,
—  Game Island — gry survival-immersive;
—  4Knights — gry RTS (real time strategy) i builder.

4.4.1. Pozyskane finansowanie

W dniu 30 marca 2022 roku spotka 4knights S.A. oraz spétka Game Island S.A. (spotki zalezne od The Dust S.A)) podpisaty umowy inwestycyjne z TIG ASI Sp. z 0.0. zgodnie z ktorymi spofki te pozyskaty
finansowanie w ramach podwyzszenia kapitatu w wysokosci:

—  771750,00 zt — 4Knights S.A. — w zamian TIG ASI objat akcje stanowigce 15,00% w kapitale zaktadowym tej spofki,
— 300 000,00 zt — Game Island S.A. — w zamian TIG ASI objgt akcje stanowigce 2,29% w kapitale zaktadowym tej spoftki.

Pozyskane érodki finansowe zostaty przeznaczane na biezgce produkcje obydwu studiow. W przypadku Game Island jest to gra Serum, natomiast w przypadku 4knights jest to realizacja pierwszego demo
w historii studia, gry z kategorii RTS (real-time strategy).
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4.4.2. Two Horizons S.A. — projekty

Hotel Renovator

Flagowym projektem Two Horizons jest Hotel Renovator — gra symulacyjna, w ktd-
rej gracz ma za zadanie przeprowadzi¢ renowacje podupadtego hotelu z lat 30-
tych XX wieku. Przewagqg konkurencyjng gry w stosunku do tytutdow o podobne;
tematyce sg nieograniczone mozliwosci wystroju wnetrz, wysoka jaokosc¢ graficzna
produkcji oraz humorystyczne elementy rozgrywki. Gra bedzie przeznaczona dla
graczy powyzej 12 roku zycia, a grupg docelowg sg osoby hobbistycznie zajmu-
jace sie wystrojem wnetrz i renowacjq starych obiektow.

W grze Hotel Renovator gracz wcieli sie role spadkobiercy zrujnowanego hotelu,
a jego zadaniem bedzie przywrocenie go do stanu swietnosci | zadbanie o jego
ciggty rozwoj. Do dyspozycji gracza zostang udostepnione liczne narzedzia, dzieki
ktorym zaprowadzi porzgdek w zniszczonych pomieszczeniach i bedzie mogt do-
konac ich renowacji, a takze dopasowac elementy wystroju wnetrz wedtug wia-
snych preferencji oraz gustu przyjezdzajgcych gosci. Hotel Renovator wyrdznia sie
fotorealistyczng grafikg i daje praktycznie nieskonczone mozliwosci pod wzgle-
dem mozliwosci projektowania hotelowych pomieszczen, co wraz z ogromng
bazg mebli i akcesoriow pozwoli graczom na wyzwolenie petnegj kreatywnosci.

W | kwartale 2022 roku Zarzgd Spotki Two Horizons S.A. podpisat dokument typu
,deal memo” regulujgcy gtéwne warunki wspotpracy z francuskim wydawcg Focus
Entertainment. Wydawca ten ma na koncie wiele sukceséw wydawniczych, row-
niez w kategorii symulatorow, ze szczegdlnym uwzglednieniem Farming Simulator
19, Snowrunner i Hardspace: Shiplreaker. Finalna umowa podtrzymujgca ustale-
nia z ,deal memo” zostata podpisana 28 czerwca 2022 roku. Natomiast 16 sierpnia
2022 strony podpisaty aneks zmieniajgey harmonogram produkgji (wydtuzenie
o 1 miesigc).

Gtéwne warunki wspodtpracy zaktadajg pokrycie przez wydaowce kosztow rozwoju
projektu

str. 12



SPRAWOZDANIE ZARZADU THE DUST S.A. Z DZIALALNOSCI SPOEKI ORAZ JEJ GRUPY KAPITALOWEJ ZA ROK OBROTOWY 2022

w wysokosci 939 tys. Euro (w formie wptat do Spotki), optaty licencyjnej dla Epic Games za Unreal Engine oraz kosztow lokalizacji i marketingu. Jednoczesnie Spotka zachowuje wszelkie prawa autorskie do
gry Hotel Renovator, a w razie osiggniecia sukcesu sprzedazowego studio otrzyma réwniez udziat w przychodach po pokryciu kosztéw wydawcy.

Plan produkeyjny przyjety wspolnie z wydawcqg zaktada zakonczenie prac nad petng wersjg gry (PC Release Candidate) na komputery PC w lutym 2023 r. Data wydania gry w wersji na komputery PC to 7
marca 2023 r.

Wersje konsolowe lbedq realizowane w pierwszym i drugim kwartale 2023 roku. Natomiast data premiery gry w wersji na konsole jest jeszcze ustalana wspdlnie z wydawcg.

Zespot produkeyjny wraz z wydawcg podjgt decyzje o dotgcezeniu do gtéwnej wersji gry integracji z systemem mod.io, czyli umozliwienia graczom dodawania do gry wiasnych modeli 3D. Wczesniej ten
modut byt planowany jako dodatek (DLC) po wydaniu petnej wersji Hotel Renovator. Tresci generowane przez uzytkownikéw (User Generated Content — UGC) to trend branzy gamingowej, do ktérego
Spotka podchodzi w duzg uwagg. Umozliwienie wprowadzania przez graczy wiasnych modeli mebli | dodatkow daje nieskonczone mozliwosci aranzacii i personalizacji wnetrz hotelowych. Pobudzenie
kreatywnosci graczy jest jednym z gtownych filarow produkowanego przez Spotke tytutu. Decyzja o wprowadzeniu UGC do petnej wersji gry spowodowata wydtuzenie czasu jej realizacji, jednak dzieki
temu projekt uzyska mozliwos$¢ dotarcia do szerokiej spotecznosci moderow, co w dalszej perspektywie przeklada sie na znaczgey wzrost zainteresowania tytutem.

Juz demo Hotel Renovatora pokazato, ze jest to tytut bardzo dobrze funkcjonujgey w social mediach. Kazda rozgrywka jest inna, a stworzenie indywidualnego wnetrza wyrdzniajgcego sie sposrdd innych
jest bardzo proste. Dzieki tym cechom kazdy tworca tresci moze stworzy¢ cos unikalnego. Pamietajmy, ze w wersji demo jest dostepny tylko jeden pokdj. Petna wersja gry w catym hotelem do dyspozydji
bedzie dawata twdrcom nieskonczone mozliwosci.

Wspotpraca z Focus Entertainment jest ptynna zarowno w obszarze produkcji gry, jok i w oloszarze marketingu. Dzict marketingu grupy The Dust jest wigczony na partnerskich zasadach do tworzenia planu
marketingowego oraz planowania dziatar promocyjnych.

Data premiery gry w wersji na komputery PC zostata ustalona na 7 marca 2023 roku, a oficjalny Release Date Reveal Trailer jest dostepny na kanale YT wydawcy: https://www.youtube.com/wa-
tch?v=EdGCL3cVGPo.

Airport Renovator

W grze Airport Renovator zadaniem gracza bedzie renowacja i rozbudowa porzuconego wsrdd gor lotniska. Jednoczesnie gracz bedzie wykonywat prace remontowe na innych lotniskach, podczas
ktorych bedzie zdobywat nowe technologie i srodki do zastosowania na lotnisku macierzystym. Wyrdznikiem gry jest rozgrywka wieloosobowa (do 4 graczy) oraz mozliwose wykonywania zadan na wiele,
réwniez zupetnie nieoczywistych, sposolbdw.

Zarzqd studia podjgt decyzje o powiekszeniu zespotu w celu przys$pieszenia prac nad petng wersjq gry Airport Renovator. Obecnie zespdt redlizuje Vertical Slice — reprezentatywny fragment gry przedsta-
wigjgcy wszystkie najwazniejsze mechaniki, poziomy, styl artystyczny, ekonomie oraz interfejs uzytkownika. Podczas, gdy demo Airport Renovator zostato stworzone w silniku Unreal Engine 4, to petna wersja
gry powstaje w jego najnowszej odstonie — 5.1. Zmiana ta powoduje koniecznos$e prowadzenia prac deweloperskich od poczgtku, bez mozliwosci wykorzystania kodu wersji demo. Korzyscig zmiany wersji
silnika jest pozbycie sie dtugu technologicznego i mozliwose wykorzystania funkcjonalnosci dostepne] wytgcznie w jego najnowszej wersii.
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9 lutego 2023 roku zarzgd Two Horizons oraz Focus Entertainment podpisali umowe wydawniczg okreslajgcg zasady wspotpracy wydawniczej w zakresie produkowanej przez Two Horizons gry Airport
Renovator. Strony ustality, ze:

—  globalnym, wytgcznym wydawcg gry Airport Renovator bedzie Focus Entertainment S.A.

— gra zostanie wydana na platformy PC, Sony PlayStation 5 i Microsoft Xbox Series X.

— Two Horizons otrzyma od Focus bezzwrotne wynagrodzenie w kwocie 1,68 miliona Euro na rozwdj tytutu Airport Renovator. Oprocz wktadu finansowego w rozwdj gry, w zaleznosci od wynikow jej
sprzedazy, Focus moze zaptaci¢ na rzecz Two Horizons dodatkowe tantiemy.

— strony planujg ukonczenie gry w wersji PC oraz na konsole w 2024 .

—  wytgcznym wiascicielem praw do wiasnosci intelektualnej gry pozostanie Two Horizons. Focus otrzyma licencje na sprzedaz gry na okres 7 lat, a takze prawo pierwszenstwa do wspotoracy przy
sequalach gry.

Car Thief Simulator

Zarzgdy Two Horizons S.A. oraz The Dust S.A. wspdlnie podijety decyzje o zaprzestaniu rozwoju gry Car Thief Simulator. Uzasadnieniem tej decyzji jest fakt, ze na pierwszym planie produkcyjnym znajdujg
sie gry Hotel Renovator oraz Airport Renovator, a kolejnym tytutem planowanym do produkcji petnej wersji gry jest Camping Builder. Jest to efekt pozytywnego odbioru wersji demo tych tytutow i duzego
zainteresowania nimi globalnych wydawcow. Spotka Two Horizons ma zatem jasno zarysowang road mape produkcji siegajgeg 2024 roku. Istotne jest to, ze plan produkeyjny dotyczy tytutdow z segmentu
renowatorow i builderéw, a Car Thief Simulator jest symulatorem zupetnie innego typu. Intencjg Zarzgdu Two Horizons jest specjalizacja Spotki w jednym segmencie, a mianowicie w produkcji renowatorow
i builderow. Zgodnie z tymi przestankami dalszy rozwoj gry Car Thief zostat wstrzymany.

Wraz ze wstrzymaniem produkcji Car Thief Simulator przez Two Horizons, Zarzgd The Dust S.A., gtownego akcjonariusza Spoftki, postanowit o sprzedazy projektu podmiotowi zewnetrznemu. Informacjo na
ten temat ukazata sie pod postaciq raportu ESPI nr12/2022 z dnia 18.07.2022 r.

Camping Builder

Z powodu trwajgceych produkcji gier Hotel Renovator oraz Airport Renovator, zarzgdy spoétek The Dust i Two Horizons nie prowadzity w 2022 roku prac zwigzanych z tym tytutem. Jednoczesnie brane sg
pod uwage wszelkie opcje biznesowe zwigzane z tym tytutem, ktory zyskat juz zainteresowanie spotecznosci graczy oraz wydawcow.

W Camping Builderze gracz wcieli sie w role przedsiebiorcy, ktory kupit egzotyczng wyspe inspirowang hawajskimi pejzazami. Jego zadaniem bedzie stworzenie na wyspie osrodka wypoczynkowego
funkcjonujgcego w zgodzie z naturalnym srodowiskiem wyspy.
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Pozostate tytuly

Oprocz wyzej wymienionych spotka Two Horizons S.A. posiada dwie gry w fazie
preprodukcjii badania popytu: Aquapark Renovator oraz Best Mall Simulator. Za-
powiedziany w listopadzie 2019 tytut Exterminator Simulator nie zyskat popular-
nosci wsrod graczy, w zwigzku z czym spotka zakonczyta etap badania popytu
tego tytutu oraz usuneta karte Steam projektu.

4.4.3. Game Island S.A. — projekty

Serum

Opis gry: Z nieznanego powodu budzimy sie w nieznanym miegjscu, a do naszego
ciata wszczepiona zostaje tajemnicza technologia. Aby przezye, gra cz bedzie
nieustannie potrzebowad¢ tajemniczego Serum, ktdre podtrzyma go przy zyciu.
Gra z gatunku FPP walking sim survival. Dynamiczny system rozgrywki potgczony
z unikalnymi mechanikami craftingu, tworzenie Serum i dopasowywanie go od-
powiednio do warunkow, mozliwosci i sytuacji w jakiej sie znajduje gracz. Rozwo;
umiejetnosci i customizacja bohatera, poprzez odkrywanie nowych technologii
I poznawanie tajemnic ich zastosowania.

Zdecydowanie najwazniejszym wydarzeniem minionego roku dla spdtki Game Is-
land byto podpisanie umowy wydawniczej z cenionym wydawcg na rynku global-
nym Toplitz Productions GmioH w dniu @ czerwca 2022. Na etapie poszukiwania
odpowiedniego partnera  gra zostata przedstawiona 26 wydawcom na catym
Swiecie, ktorzy wyrazili chec¢ ogrania tytutu po zapoznaniu sie z przestanymi ma-
teriatami. Kluczowym aspektem negocjacji z wydawcami byto zachowanie 1P
w Spotce. Kolejng wazng kwestig, ktora wptyneta znaczgco na wybdr wydawcey,
byto portfolio wydawnicze Toplitz. Gry takie, jak wydane juz Medival Dynasty ze
sprzedazq ponad 1 min sztuk czy bedqgce w trakcie produkcji Wild West Dynasty
i Sengoku Dynasty, w perspektywie diugofalowej mogg znaczgco wptyngeé na
budowanie popytu na Serum. Korelacja dobrze sprzedajgeych sie tytutdéw z moz-
liwosciq dotarcia do spotecznosci graczy skupionej wokoét gier danego wydawcey
jest czyms czego Zarzgd szukat wsrod potencjalnych partneréw
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Podpisana finalnie mowa wydawnicza opiewa na 1,75 min EUR, z czego 1,60 min
EUR to budzet produkcyjny gry, ktéry zostanie przekazany przez Toplitz do Game
Island, @ 0,15 min EUR zostanie przeznaczone przez Wydawce na marketing pro-
jektu, przy czym po obopdinej zgodzie kwota ta moze ulec powiekszeniu. Co
istotne, spotce Game Island bedzie przystugiwata czese przychodow (revenue
share) uzyskanych juz od pierwszej sprzedanej kopii Serum. Prawa do wiasnosci
intelektualnej gry Serum pozostajg w posiadaniu Game Island.

Ponadto Toplitz ma przeznaczyc¢ dodatkowe srodki na rozwoj projektu, w gtownej
mierze na lokalizacje (thumaczenia) na wybrane jezyki w sposdb uwzgledniajgey
realia lokalizacyjne takie jak realia kulturowe i slogan, QA (quality assurance -
dziatania majgce na celu spetnienie wymagan jokosciowych i, oprawe dzwie-
kowg. Budzety w tym zakresie bedq ustalane w trakcie trwania umowy.

Planuje sie, ze Serum w wersji PC zostanie wydane w opcji wczesnego dostepu
(early access, w ktérym gracze mogqg nabyc¢ niepetng wersje gry, a po jej zakon-
czeniu otrzymajg ukornczong wersje bez doptat) w pierwszym kwartale 2024 roku,
a w petnej wersji do konca 2024 r. Toplitz i Game Island rozwazajg rowniez pre-
miere gry Serum na konsolach najnowszej generacji. Zgodnie z umowg projekt
Serum zostanie przygotowany na najnowszej wersii silnika Unreal Engine 5.

Zespot Game Island realizuje zaktadany plan produkeyjny zgodnie z przyjetym
harmonogramem, a poszczegolne kamienie milowe sg odbierane przez wy-
dawce. Gra zostata z powodzeniem przeniesiona na silnik Unreal Engine 5.

Zapowiedz gry Serum zostata opublikowana w najwiekszym serwisie o tematyce
gameingowej IGN. Prezentacja gry Serum w serwisach IGN przetozyta sie na po-
nad 250 000 wyswietlen trailera na platformie Youtube w pierwszych tygodniach
publikacji, co tez bezposrednio wptyneto na zainteresowanie naszym tytutem
i pozwolito nam zwiekszy¢ dwukrotnie liczbe wishlist gry Serum na platformie
Steam. Ponadto cyklicznie prezentujemy postepy naszych prac oraz przedsta-
wiamy nasz zespot zardwno na naszych kanatach spotecznosciowych jak rowniez
w formie devlogéw na kartach Steam.
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Zespot Game Island zostat powiekszony o nowych, doswiadczonych pracownikéow w dziatach Art & Design, Development oraz Production. Team dzieki temu zostat wzbogacony o talent i wiedze osob,
ktére w swoim portfolio majg prace nad takimi tytutami jak: Sniper Ghost Wairrior, Charnobylite, Ruiner czy Evil West.

Postep prac nad SERUM — W momencie opublikowania raportu, zespdt Game Island ma juz za sobg ukonczenie realizacji drugiego Kamienia Milowego MS-2, zgodnie z zatozeniami wyznaczonymi wspolnie
z publisherem, co oznacza, iz prace przebiegaty zgodnie z planem i harmonogramem. Olbecnie cata uwaga i wysitek zespotu skupia sie na realizacji kolejnego etapu MS-3 projektu gry Serum, ktory jest
kluczowym w rozwoju gry i otwiera droge do wersji BETA.

W procesie produkcyjnym, na obecnym etapie oprocz kolejnych systemow i funkcji w trybie single player, znajdujq sie takze pierwsze testowalne mechaniki trylbu CO-OP, ktore sg regularnie ulepszane
i udoskonalane. Rownolegle wiec zaczynamy testowac na tym etapie zarowno gre w systemie single jak i multiplayer.

Pozostate tytuly

Oprocz wyzej wymienionych tytutdw spodtka Game Island S.A. posiada trzy gry w fazie preprodukcjii badania popytu: Deadly Desert, The Day After oraz Bunker Survival. Zarzgd Spofki nie planuje rozpoczecia
produkgji tych tytutéw przed wydaniem gry Serum.

L4.4.4, Game Island S.A. — istotne zdarzenia

W dniu 30 marca 2022 Zarzgd Game Island S.A. zawart umowe inwestycying z TIG ASI Sp. z 0.0., na mocy ktérej inwestor objgt akcje stanowigee 2,29% kapitatu spdtki za kwote 300 000,00 PLN (stownie:
trzystu tysiecy ztotych, 0/100).

4.4.5, 4Knights S.A.

W dniu 30 marca 2022 Zarzgd 4knights S.A. zawart umowe inwestycyjng z TIG ASI Sp. z 0.0., na mocy, ktérej inwestor objat akcje stanowigcee 15% kapitatu spdtki za kwote 771750,00 PLN (stownie: siedmiuset
siedemdziesieciu tysiecy siedmiuset piecdziesieciu ziotych, 0/100).

Obecnie spétka pracuje nad wersjg demo gry z gatunku RTS (real time strategy), ktora bedzie pierwszym projektem studia. Prezentacja pierwszych materiatow z planowanego konca 2022 roku zostata
przesunieta na pierwszy kwartat 2023. Decyzja jest podyktowana zadbanie o mozliwie najlepszg jokos¢ materiatow, ktére majqg zostac zaprezentowane wydawcom. Przy czym premiera gry
planowana jest bez zmian na 2024 rok. Zarzgd nie planuje upubliczniania prac 4Knights szerszej spotecznosci, a celem nadrzednym studia jest pozyskanie globalnego wydawcy na pierwszy tytut
studia.

W minionym roku spétka ukonczyta dziatania majgce na celu przejecie projektu spoza Grupy The Dust, ktory wpisuje sie w strategie Spdtki oraz w opinii zarzgdu pozwoli istotnie przys$pieszy¢ jej
rozwdj. W 2023 roku zespot planuje rozwdj pozyskanego IP, a prezentacja projektu nastgpi nie wezesniej niz na przetomie Il i IV kwartatu 2023 roku.

str. 17



SPRAWOZDANIE ZARZADU THE DUST S.A. Z DZIALALNOSCI SPOEKI ORAZ JEJ GRUPY KAPITALOWEJ ZA ROK OBROTOWY 2022

4.5, Pozostate zdarzenia

W dniu 24 czerwca 2022 r. pomiedzy The Dust, inwestorem poprzez swoje spotki zalezne oraz spoétkami zaleznymi od The Dust - Two Horizons S.A. | Game Islond S.A. - zawarte zostaty porozumienia
w sprawie podziatu przychoddw z gier oraz planowanym wprowadzeniu do alternatywnego systemu obrotu akcji Two Horizons S.A. i Game Island S.A.

Two Horizons S.A. i Game Island S.A. realizowaty model biznesowy, ktory zaktadat produkcje gier elektronicznych we wspotpracy z Inwestorem, ktory w zamian za wspotfinansowanie produkcji miat otrzy-
mywac¢ wynagrodzenie w postaci istotnego udziatu w przychodach generowanych przez te gry.

Ze wzgledu na dynamiczny rozwoj spotek Two Horizons SA. | Game Island S.A., w zwigzku z podjeciem przez Zarzqdy ww. spdtek decyzji o istotnym podwyzszeniu budzetéw realizowanych projektow
i koncentracji na najoardziej zaawansowanych projektach oraz zwazywszy, iz Inwestor jest réwniez istotnym akcjonariuszem spdtek Two Horizons S.A. i Game Island S.A., strony doszty do porozumienia co
do dalszych warunkéw wspotoracy:

— inwestor bedzie uprawniony do kilkuprocentowego udziotu w przychodach spoétki z dwoch gier realizowanych przez Two Horizons S.A. wydanych na komputery PC: Hotel Renovator oraz Airport
Renovator;

— inwestor nie bedzie uprawniony do udziatu w przychodach z powyzszych gier wydanych na platformy inne niz PC;

— inwestor nie bedzie zobowigzany do dalszego wspotfinansowania gier realizowanych przez Two Horizons S.A. oraz Game Island S.A;

— inwestor nie bedzie uprawniony do udziatu w przychodach z innych gier realizowanych przez Two Horizons S.A. i Game Island S.A;

— umowy ramowe i umowy wykonawcze, o ktorych The Dust S.A. informowat we wczesniejszych raportach biezgeych, wygasajq z datg podpisania porozumienia;

— strony nie majg wolbec siebie jakichkolwiek roszczen;

— strony bedqg wspotpracowac przy wiprowadzeniu Two Horizons S.A. oraz Game Island S.A. do alternatywnego systemu obrotu NewConnect, przy czym wniosek do Zarzgdu Gietdy Papierow War-
tosciowych w Warszawie S.A. zostanie ztozony w 2023 r.

Ponadto spétka 4Knights S.A, ze wzgledu na niepodjecie wspdtpracy na bazie umowy z 2021 roku, o ktorej Emitent informowat raportem biezgecym nr 40/2021, zawarta z inwestorem porozumienie o jej
rozwigzaniu. Strony o$wiadczyty, ze nie majg wobec siebie jakichkolwiek roszczen z tytutu tej umowy. W dniu 30 marca 2022 r., w zwigzku z zawarciem umowy inwestycyjnej z TIG ASI Sp. z 0.0., 4Knights S.A.
przyjeta zaktualizowanq strategie rozwoju, o ktérej mowa w opublikowanym przez Emitenta raporcie biezgecym nr 3/2022.

Porozumienia zawierdjg zapisy stuzgce zabezpieczeniu intereséw stron, ktére wedtug Emitenta mieszczg sie w standardach rynkowych.

5. PRZEWIDYWANY ROZWOJ SPOLKI | JEJ GRUPY KAPITALOWEJ

51. The Dust S.A.

W raportowanym okresie grupa kapitatowa Emitenta realizowata strategie rozwoju opublikowang w dniu 27 pazdziernika 2020 r. przez Elektroniczny System Przekazywania Informacji (ESPI) —
raport biezgey nr 33/2020.

Zgodnie ze strategiq gtéwnym celem The Dust S.A. jest budowa portfolio produkcji bazujgcych na grach Indie Premium opartych o adaptacje dziet literackich i rozwoj grupy.
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W ramach Grupy Kapitatowej The Dust, spétki zalezne rozwijajg gry z gatunku survivali (Game Island S.A.), symulatoréw i renowatoréw (Two Horizons S.A.) oraz gier strategicznych RTS z uwzgled-
nieniem rozwoju gatunku o nowe elementy (4Knights S.A.). Zarzgd spotki widzge najwyzszy potencjat w rozwoju spétki jak i grupy kapitatowe] w najblizszych latach bedzie sie skupiat na wspodtoracy
z wydawcami zewnetrznymi w kazdym obszarze gier z portfolia grupy kapitatowe.

5.2. Two Herizons S.A.
Zgodnie ze strategig opracowang na lata 2023 — 2025, Spotka zamierza zbudowac portfolio realistycznych produkcji bazujgeych na grach symulacyjnych z widoku FPP (pierwsza osobal).
Gtownymi filarami realizacji ww. strategii sq:

e produkcja gier tzw. ,symulatoréw”, w tym ukierunkowanych na renowatory,
e wydawanie gier na rynku globalnym na platformach cyfrowych,

e stafa rozbudowa portfolio projektow,

e debiut Spotki na NewConnect w 2023 roku.

Zarzgd Spotki bedzie poszukiwat najlepszych z punktu widzenia optacalnosci modeli dystrybucii kolejnych tytutdw — pod uwage brane sg zaréwno partnerstwa z globalnymi wydawcami, jok i self-publishing.
Poniewaz juz 5 tytutow zaprezentowanych przez studio znajduje sie wsrdd najboardziej oczekiwanych tytutdw na platformie Steam (Steam Top Wishlist), Spotka zmniejszy liczbe nowo prezentowanych gier.
Model dziatalnosci polegajgey na analizie potencjatu rynkowego poprzez publikacje preprodukcji gier na platformie Steam przynosi wymierne efekty. Wyrdzniajgcee sie tytuty znajdujg sie juz w fazie produkcii

a ich rozwdj bedzie kontynuowany.

W 2023 roku Spotka zamierza zakonczyc produkcje tytutu Hotel Renovator w wersji na komputery PC i w wersji na konsole. Gra zostanie wydana w wersji na PC 7 marca 2023, natomiast w wersji na konsole
kilka miesiecy pozniej. Kolejnym celem jest realizacja petnej wersji gry Airport Renovator, ktorej planowana data wydania przypada na rok 2024.

W celu reclizacji strategii Spotka rozwijac bedzie kadre produkeyjng, sukcesywnie wraz z wdrazaniem do produkcji kolejnych tytutow.

5.3. Game Island S.A.

Zgodnie z przyjetq strategiq Zarzgd spotki skupia sie na rozwoju gier z obszaru survival-immersive. Spotka obecnie redlizuje projekt Serum, ktorego premiera w wersji Early Access jest zaplanowana na 2024
rok. Projekt jest realizowany we wspotpracy z niemieckim wydawcg Toplitz Productions GmioH.

Zarzqd spotki planuje debiut na NewConnect w 2023 roku.
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5.4. 4Knights S.A.

Zgodnie z przyjetqg strategig spotka 4Knights S.A. skupica sie na produkgji gier strategicznych RTS oraz builderow. Spétka w najolizszym roku od strony produkcyjnej bedzie kontynuowata prace nad rozwojem
swojego pierwszego IP a od strony biznesowe] planuje pozyskanie globalnego wydawcy, ktéry umozliwi dalsze finansowanie produkcji. Premiera pierwszej gry planowana jest rok 2024. Dodatkowo Spoétka

w planuje rowniez rozwoj pozyskanego pod koniec 2022 roku drugiego IP pod koniec tego roku.

6. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

W toku redlizacji poszczegdlnych projektéw Emitent oraz spotki od niego zalezne (Two Horizons S.A., Game Island S.A. i 4Knights S.A.) kreujq innowacyjne dla nich koncepcje i wdrazajqg je w produkowanych

grach.

7. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Ponizej przedstawione zostaty podstawowe wyniki finansowe za rok obrotowy 2022, tj. za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2022 r., a w przypadku pozycji bilansowych — stan na dzien 3112.2022 r.:

Kwota w ujeciu jednostkowym Kwota w ujeciu skonsolidowanym
[PLN] [PLN]

przychody netto ze sprzedazy produktow 154 232,07 62 586,17
EBITDA (strata operacyjna nieuwzgledniajgea kosztu amortyzadii) -1309 046,83 -3532 325,00
strata netto -1406 499,62 -2 456 254,85
aktywa trwate 301376943 2 826 989,73
oktywa obrotowe 4920 983,55 9887 672,21
naleznosci 135736,80 298 260,76
zobowigzania 4 636 108,40 9 311135,82
kapitat wiasny 3298 644,58 1501 M3,94
suma bilansowa 7 93475298 12 714 66194

W raportowanym okresie Emitent prowadzit intensywne dziatania majgce na celu rozwoj Spotki i jej Grupy Kapitatowej. Zarzqd zaktada, ze przyniesie to pozytywny efekt widoczny w przysztych wynikow

finansowych.
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8. INFORMACJA O AKCJACH WEASNYCH

W 2022 r. Emitent oraz spdtki od niego zalezne (Two Horizons S.A. i Game Island S.A.) nie nabywaty, nie zoywaty ani nie posiadaty akcji wkasnych.

9. ODDZIALY | ZAKLADY

Wszystkie spoftki z grupy kapitatowe]j The Dust S.A. prowadzg swojqg dziatalnose we Wroctawiu, pod nastepujgcym adresem: ul. Wyspa Stodowa 7, 50-266 Wroctaw. Ponadto spotki te nie posiadajg zaktaddw
ani oddziatow.

10. ZATRUDNIENIE

Na dzien 3112.2022 r. Spotka The Dust S.A. zatrudniota™ 30 osob.
W catej grupie kapitatowe] The Dust S.A. na dzien 31.12.2022 r. zatrudnione™ byto 69 osob.

Przy realizacji niektorych projektow spoétki z grupy kapitatowej The Dust S.A. wspotpracujg rowniez z dodatkowymi osobami i przedsiebiorstwami.

11. SRODOWISKO NATURALNE

Dziatalnose Spotki nie zagraza srodowisku naturalnemu w sposob szczegolny.

12. ZARZADZANIE RYZYKIEM

Niniejszy punkt zawiera informacje na temat gtownych zagrozen i ryzyk, na ktére narazone sq spoétki z Grupy The Dust. Listy tej nie nalezy traktowac joko zamknietej. Ze wzgledu na ztozonose¢ i zmiennos$e
warunkéw prowadzenia dziatalnoséci gospodarczej rowniez inne, nieujete w niniejszym dokumencie, czynniki mogg wptynge w sposdb negatywny na dziatalno$e Grupy i jej sytuacje finansowg.

Obecnie Spotka nie stosuje instrumentdw finansowych w zakresie ryzyka zmiany cen, ryzyka kredytowego, ryzyka walutowego, ryzyka istotnych zakidcen przeptywow srodkow pienieznych oraz ryzyka
utraty ptynnosci finansowej. Zarzgd Spotki prowadzi dziatalnose, zwracajge uwage na minimalizacje ekspozycji Spotki na wszystkie zdiagnozowane ryzyka.

* Zatrudnienie rozumiane zgodnie z drugim zdaniem punktu 4a Zatgeznika nr 5 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., wraz z powotaniem (cztonkowie Zarzgdu)+
umowy B2B + umowy o dzieto
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12.1. Ryzyka bezposrednio zwigzane ze spotkami z grupy kapitatowej The Dust i prowadzong przez nie dziatalnoscig
Ryzyko zwigzane ze strategiq rozwoju oraz produktami i popytem na nie
Strategia rozwoju Spotki i jej grupy kapitatowe] zaktada osiggniecie i utrzymanie przez te podmioty wysokiej pozycji na rynku gier cyfrowych. Obejmuje ona:
- budowe portfolio produkcji bazujgeych na grach Indie Premium opartych o adaptacje dziet literackich (zaczynajge od gry "I, the Inquisitor”),
- rozwdj grupy kapitatowej The Dust poprzez tworzenie i wsparcie niezaleznych zespotow deweloperskich skupiajgeych sie na produkcjach srednio budzetowych (symulatory, survivale),
- dziatalnos¢ wydawniczg w ramach grupy kapitatowe.

Pozytywne wyniki realizacji strategii uzaleznione sq gtdéwnie od doswiadczenia i efektywnosci pracy zespotu specjalistow, kompetencii Zarzgdow do kierowania spotkami, dostepu do kapitatu. Dodatkowymi
determinantami sukcesu sg m.n.: zaawansowanie technologiczne produktéw, umiejetnosc dostosowywania sie do trendow rynkowych i gustow graczy, a wrecz umiejetnosc ich przewidywania, dostepnosc
na rynku konkurencyjnych tytutow, umiejetnosc¢ dotarcia do tych graczy na konkurencyjnym rynku (marketing), a takze umiejetno$¢ monetyzacji gry (wywotania odpowiedniego przetozenia na przychody
spotek).

Produkcja gier w znacznej mierze jest pracg artystyczng, w ktérej powodzenie zalezy rowniez od czynnikow trudnych do okreslenia, czasem wrecz od szczescia. Rynek zna dobre jakosciowo gry, ktére nie
odniosty istotnego sukcesu oraz gry, ktorych fabuta, grafika lub inne elementy okreslone bytyby przez specjalistow jako niewystarczajgce, ale jednak znalazty uznanie wsréd graczy na catym $wiecie.

Realizacja strategii bedzie uzalezniona od zdolnosci spotek z Grupy do adaptacii warunkow rynku gier wideo, w ramach ktérego prowadzg one dziatalnose. Spotki mogg podjqe dziatania, ktore okazg sie
nietrafione w wyniku ztej oceny otoczenia rynkowego bgdz nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego otoczenia, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na jego sytuacje finansowa.
Ponadto, z uwagi na zdarzenia niezalezne od spotek, szczegdlnie natury prawnej, ekonomicznej czy spotecznej, spotki mogg miec¢ trudnosci ze zrealizowaniem celdw i wypetnianiem swojej strategii, bgdz
w ogole jej nie zredlizowac. Nie mozna wykluczye, ze na skutek zmian w otoczeniu zewnetrznym, spotki z grupy kapitatowe] bedqg musiaty dostosowac lub zmieni¢ swoje cele i strategie (na ten momenty
strategia jest spojna dla catej grupy). W celu minimalizacji skutkdw wystgpienia wyzej opisanego ryzyka, Zarzqdy spdtek z Grupy na biezgco analizujg czynniki moggce mie¢ potencjalnie niekorzystny wptyw
na dziatalnose i wyniki Grupy The Dust, a w razie koniecznosci podejmuje niezibedne decyzje i dziatania w tym zakresie.

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wiptyw na dziatalnose, sytuacie finansowq, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki i jej grupy kapitatowe.
Ryzyko zwigzane z nowymi projektami

Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscig. Popyt na nowg gre jest przede wszystkim uzalezniony od upodobarn klientow oraz od rodzaju konkurencyjnych produktéw na rynku.
Z uwagi na powyzsze, istnigje ryzyko, ze gry produkowane przez spotki z grupy kapitatowej The Dust, ze wzgledu na czynniki od nich niezalezne, nie odniosq sukcesu rynkowego, ktory pozwolitby na zwrot
kosztow poniesionych na produkcije gry lub zgodny z oczekiwaniomi wynik finansowy nowego tytutu.

Spotka zaktada, ze sukces komercyjny kolejnych wydawanych gier przyczyni sie do wzrostu rozpoznawalnosci i zainteresowania dalszymi produkcjami spotek oraz umozliwi stopniowe zwiekszanie wielkosci
zespotow deweloperskich. Istnigje jednak ryzyko, ze brak sukcesu komercyjnego, lub mniejsze od zaktadanego zainteresowanie, doprowadzi do uniemozliwienia realizacji przyjetych zatozen, co ostatecznie
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prowadzi¢ moze do znacznego ostabienia pozycji konkurencyjnej Spotki i jej Grupy. Spotka podejmowac bedzie dziatania w celu aktywnego badania zainteresowania oraz potencjatu sprzedazowego
opracowywanych tytutow.

Zagrozenia te mogg mie¢ negatywne przetozenie na realizacje celow strategicznych i wyniki finansowe Spoftki oraz jej grupy kapitatowe).
Ryzyko zwigzane z dywersyfikacjg produktowq i przychodowg
Grupa The Dust prowadzi dziatania majgce na celu dywersyfikacje przychodow poprzez produkcje relatywnie szerokiego spektrum gier.

Jednak bezwzglednie najwiekszym realizowanym projektem jest produkcja gry opartej na tworczosci Pana Jacka Piekary. Dominujgca pozycja jednej produkcji moze stanowic istotne ryzyko
w przypadku, kiedy projekt nie zakonczy sie sukcesem. Poniesione naktady i wykorzystany potencjot mogg by¢ trudne do odbudowania w krétkim czasie.

Grupa stara sie minimalizowac to ryzyko poprzez produkcje réznorodnych gier w ramach rozwijajgcej sie Grupy the Dust.
Ryzyko zwigzane z dystrybucjg gier

Publikacja gier odbywa sie poprzez najwazniejsze dedykowane globalne platformy, co jest zwigzane z koniecznoscig akceptacji regulaminéw tych platform, z wytgczeniem mozliwosci negocjacii.
Ponadto ich dziatalnos¢ jest regulowana przepisami prawnymi innych krajow niz dziatalnose spotek z grupy The Dust. Istnieje zatem ryzyko, ze niespetnienie przez spodtke z Grupy Kapitatowe] lub
jej tytut warunkow regulaminu, jego naruszenie lub wprowadzenie niekorzystnych dla Grupy zmian, ograniczy lub uniemozliwi publikacje danego tytutu lub wiekszej ich ilosci, co w konsekwenciji

moze doprowadzi¢ do spadku przychodow ze sprzedazy, koniecznosci odpisu w koszty poniesionych naktadow na produkcije, a w dalsze] perspektywie — pogorszenia sytuacji finansowej Spotki
i Grupy.

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

W przysztosci spotki z Grupy nie wykluczajg wydawania gier w wersji pudetkowej i ich dystrybucje tradycyjnymi (nieinternetowymi) kanatami sprzedazowymi. Zwigzane jest z tym dodatkowe ryzyko
niedostosowania wielkosci produkcji do zapotrzebowania rynkowego, a takze ryzyko poniesienia kosztow produkgji i dystrybucii niewspotmiernych do osiggnietych przychodow (zwtaszcza
w przypadku matego popytu i nieosiggniecia pozytywnego efektu skali).

Ryzyko nieosiggniecia przez gry sukcesu rynkowego

Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscig. Grupa wyszukuje nisze rynkowe i wypetnia je nowymi produktami. Popyt na nowg gre jest w duzej mierze zdeterminowany
przez upodobania klientéw oraz konkurencyjne produkty na rynku. W zwigzku z powyzszym, istnigje ryzyko, ze gry spotek z Grupy, ze wzgledu na czynniki, ktérych nie mogta one przewidzie¢ (m.in.
upodobania klientéw, nowsze technologie stworzone przez spdétki konkurencyjne lub moda na dany produkt), nie odniosg sukcesu rynkowego, ktéry pozwolitby na zwrot kosztéw poniesionych na
produkcije gry lub dobry wynik finansowy z danego tytutu.

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnose, sytuacje finansowq, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spdtki i jej Grupy.
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W celu ograniczenia ww. ryzyka Spotka oraz pozostate spotki z Grupy The Dust zamierzajg wdraza¢ do produkcji gry, ktorych popyt zbadany jest na etapie preprodukcji. Ponadto w trakcie
produkcji prowadzone bedg dziatania majgce na celu biezgce utrzymywanie relacji z potencjalnymi nabywcami gier, zaréwno na platformie Steam, jak i w mediach spotecznosciowych.

Spotki z Grupy The Dust zamierzajg wydawac gry etapami: demo/wczesny dostep/petna wersja, pozwalajgeymi na state udoskonalanie ostatecznego produktu, zgodnie z oczekiwaniami osta-
tecznych odbiorcéow oraz ograniczenie kosztow Zle przyjetych produkgji.

Dodatkowo produkcja docelowo kilku tytutow rocznie w ramach Grupy The Dust dywersyfikuje ww. ryzyko.
Ryzyko zwigzane z nieukonczonymi projektami

Produkcja gier komputerowych jest procesem wieloetapowym, czego nastepstwem jest ryzyko wystgpienia opodznien poszczegolnych jego etapow. W nastepstwie moze przetozyc sie to na termin

realizacji catego projektu, a nawet podjecie decyzji o rezygnaciji z danego projektu (roztozony w czasie cykl produkeyjny wymaga uwzglednienia wynikéw testéw przeprowadzanych na roznych
grupach odbiorcow, dokonywania korekt zwigzanych ze zmieniajgcq sie koniunkturg na okreslone elementy tresci lub formy przekazu dotyczgcee roznych form rozrywki).

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnose, sytuacje finansowq, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spofki i jej Grupy.
Ryzyko zwigzane z kadrg

Na sukces Grupy duzy wptyw wywiera doswiadczenie, umiejetnosci oraz jakose pracy pracownikow/wspotpracownikdw. Z uwagi na powszechny niedobdér wysoko wykwalifikowanych specjalistow
IT i wysoki rynkowy popyt na wykonywang przez nich prace, istnieje ryzyko istotnie ograniczonych mozliwosci zatrudniania nowych oséb.

Dla dziatalnosci Grupy duze znaczenie majg kompetencije oraz know-how oséb stanowigceych zespdt pracujgey nad okreslonym produktem, o takze kadre zarzgdzajgceg i kadre kierowniczqg spotek
z Grupy. Odejscie osdb z wymienionych grup moze wigzac sie z utratg przez Grupe wiedzy oraz doswiadczenia w zakresie profesjonalnego projektowania gier. Utrata cztonkéw zespotu pracujg-
cego nad danym produktem moze negatywnie wptyngc na jakos$¢ danej gry oraz na termin jej wydania, a co za tym idzie na wynik sprzedazy produktu i wyniki finansowe Spotki oraz jej Grupy.

Spotki z Grupy prowadzg dziatalnose w taki sposob, aby mozliwe byto zastgpienie danego pracownika inng osobg. Wysoce problematyczne moze byc¢ jednak odejscie wiekszej ilosci pracownikdw
w jednym czasie. Aby temu przeciwdziata¢, Grupa stara sie by¢ atrakcyjnym migjscem pracy oraz odpowiednio motywowac pracownikow.,

Spotki z Grupy starajqg sie byc¢ atrakcyjnym miejscem pracy, aby pracownicy byli odpowiednio zmotywowani. Jednym z elementéw wigzgceych pracownikéow ze Spotkg jest program motywacyjny
zatwierdzony przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki dnia 28 czerwca 2019 .

Ryzyko czynnika ludzkiego

W dziatalnose spoétek z Grupy zaangazowani sg pracownicy i nie mozna wykluczy¢ wystgpienia btedéw spowodowanych nienalezytym wykonywaniem przez nich obowigzkow. Takie wydarzenia
mogqg mie¢ podtoze zamierzone bgdZ nieumysine i mogqg one doprowadzi¢ do opdznien w procesie produkcji gier lub do wydania gier z istotnymi btedami. Wystgpienie takiego rodzaju ryzyka
prowadzi¢ moze w dalszej kolejnosci do pogorszenia wynikow finansowych Spotki oraz jej Grupy. Ryzyko to minimalizowane jest poprzez procedury kontroli jakosci oraz zatrudnianie wykwalifiko-
wanej i sprawdzone] kadry pracownikow.
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Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na dziotalnose, sytuacije finansowq, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki i jej Grupy.

Emitent oraz spotki z Grupy zamierzajg ograniczy¢ wystgpienie tego czynnika ryzyka poprzez poddawanie gier testom przez testeréw wewnetrznych i zewnetrznych przed ich udostepnieniem na
platformach dystrybucyjnych, a takze przez wydawanie gier etapami w modelu demo/wczesny dostep/petna wersja.

Ryzyko zwigzane z pogorszeniem wizerunku

Na wizerunek spotek z Grupy The Dust silny wptyw majg opinie konsumentow, w tym przede wszystkim opinie publikowane w Internecie, szczegdlnie za posrednictwem wyspecjalizowanych portali
recenzujgcych gry. Istnieje ryzyko pogorszenia wizerunku w wyniku roznego rodzaju czynnikow, do ktorych zaliczy¢ przede wszystkim nalezy: pogorszenie jakosci oferowanych gier, standardu
obstugi klientéw, dostepnosci gier, niewtasciwg obstuge reklamaciji, w tym przede wszystkim usterek zgtoszonych przez klientéw oraz zte zarzadzanie wizerunkiem. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka
pogorszenia wizerunku spoétek na skutek czynnikow zewnetrznych (np. pogorszenia wizerunku platform, na ktérych udostepniane sg gry) lub obnizenia cen oferowanych produktéw. Gtownym

sposobem dystrybucji produktow sg kanaty cyfrowe, w zwigzku z czym negatywne opinie mogq wptyngc na utrate zaufania klientow i wspotpracownikow spotek z Grupy oraz na pogorszenie ich
reputaciji. Taka sytuacja wymagataby od spotek przeznaczenia dodatkowych srodkow na kampanie marketingowe majgce na celu neutralizacje negatywnych opinii o nich.

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na dziotalnose, sytuacije finansowq, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki i jej Grupy.
Emitent w ramach dziatarh marketingowych prowadzi réwniez biezgcy monitoring mediow w ww. zakresie, aby na biezgco reagowac na niepozgdane zdarzenia.
Ryzyko zwigzane z naruszeniem praw autorskich

Spotki z Grupy The Dust, nawigzujgc wspotprace z poszczegolnymi osobami, mogg realizowac czes¢ prac poprzez kontrakty cywilnoprawne: umowy o swiadczenie ustug czy umowy o dzietfo.
Zawierane przez spotki umowy zawierajg odpowiednie klauzule, dotyczgce nie tylko sposobu dziatania, ale rowniez przeniesienia autorskich praw majgtkowych do wykonywanych dziet na spofki,

a takze zakaz konkurencji czy postanowienia zobowigzujgce do zachowania poufnosci w odniesieniu do wszelkich informacji udostepnionych wykonawcy, a nieupublicznionych przez spotki. Zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami, do skutecznego przeniesienia praw autorskich koniecznym jest doktadne wskazanie pol eksploatacji, ktérych to przeniesienie dotyczy, przy czym niemozliwym jest
dokonanie tego w oparciu o ogolng klauzule wskazujgcg na ,wszystkie znane pola eksploataciji’. Z uwagi na duzq liczbe umow zawieranych przez Spoétke zawierajgeych klauzule przenoszgcg
prawa autorskie, istnieje ryzyko kwestionowania skutecznosci nabycia tych praw, a tym samym potencjalne ryzyko podniesienia przez osoby roszczen prawnoautorskich.

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnose, sytuacije finansowq, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki i jej Grupy.
Ryzyko zwigzane z dalszym finansowaniem dziatalnosci

Poziom srodkoéw pienieznych spotek z grupy kapitatowej The Dust S.A. jest aktualnie wystarczajgey do finansowania ich dziatalnoéci i realizowania strategii rozwoju. Nie mozna jednak wykluczyc,
ze spotki bedqg potrzebowaty pozyska¢ dodatkowe finansowanie.

Nie wyklucza sie zwiekszenia kapitatéw wiasnych lub finansowania kapitatem diuznym, jednak na dzien sporzgdzenia niniejszego dokumentu plany w tym zakresie nie sg sprecyzowane.

Brak pozyskania finansowania w odpowiednim czasie moze miec¢ istotnie negatywny wptyw na dziatalnose Spotki oraz jej Grupy i ich wyniki finansowe.
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Ryzyko zwigzane z postepowaniami sgdowymi i administracyjnymi

Dziatalnos¢ spotek z Grupy w branzy sprzedazy na rzecz konsumentéow rodzi potencjalne ryzyko zwigzane z ewentualnymi roszczeniami klientow w odniesieniu do sprzedawanych produktow. Spoftki
zawierajqg takze umowy handlowe z zewnetrznymi podmiotami, na podstawie ktorych obie strony zobowigzane sg do okreslonych swiadczen. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko powstania sporow
i roszczen na tle umow handlowych. Powstate spory lub roszczenia mogg w negatywny sposob wptynge¢ na renome spotek z Grupy, a w konsekwencji na ich wyniki finansowe.

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzgdu, wobec spodtek z Grupy nie toczy sie zadne postepowanie sgdowe ani administracyjne, ktére miatoby istotny wptyw na prowadzong przez nig dziatalnose. Nie
mozna jednak wykluczy¢ powstania pomiedzy spotkami a innymi podmiotami sporow, ktore mogtyby w negatywny sposob wptyngc na wyniki finansowe jednostkowe czy tez skonsolidowane.

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnose, sytuacje finansowq, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spofki i jej Grupy.
Ryzyko zwigzane z ochrong znakdéw towarowych

Spotki z Grupy The Dust. jako producenci i/lub wydawey gier komputerowych posiadajg znaki towarowe, ktore umozliwiajg odbiorcom rozréznianie gier spdtek z Grupy od podobnych gier innych
producentow i wydawcodw. Znaki towarowe stanowig narzedzie marketingowe oraz podstawe budowania wizerunku i reputacii marki, ponadto sg cennym aktywem biznesowym, zachecajgcym
inwestorow do inwestycji. Wizerunek spotek z Grupy i Grupy samej w sobie oraz renoma produktow budujg zaufanie, ktére sprzyja pozyskiwaniu nowych klientow, a tym samym podnosi sprzedaz
produktow oraz wartose przedsiebiorstwa. Wsrod konsumentdw mozna zaobserwowac przywigzywanie sie do okreslonych znakdéw towarowych, co przektada sie na ich zainteresowanie i zaufanie

w stosunku do kazdego kolejnego produktu oznaczonego danym znakiem towarowym.

W 2020 roku Spotka zarejestrowata znak towarowy gry I, the Inquisitor” na terenie Unii Europejskiegj, ktory podlega ochronie do 2029 roku. Brak ochrony pozostatych znakéow towarowych tworzy
ryzyko bezprawnego wykorzystania znakéw towarowych Spotki, a tym samym ostabienia pozycii rynkowej oraz narazenia Spotki na straty.

W przysztosci Spotka rozwaza objecie ochrong prawng innych kluczowych znakow towarowych.
Ryzyko wystgpienia zdarzen losowych

Grupa Kapitatowa narazona jest na wystgpienie zdarzen nadzwyczajnych, takich jok awarie (np. sieci elektrycznych, zarbwno w obrebie wewnetrznym, jak i zewnetrznym), katastrofy, w tym
naturalne, dziatania wojenne i inne. Mogg one skutkowac zmniejszeniem efektywnosci dziatalnosci spotek z Grupy albo jej catkowitym zaprzestaniem. W takiej sytuacji spotki z Grupy sg narazone
na zmniejszenie przychodow i/lub poniesienie dodatkowych kosztow. Wskazane okoliczno$ci mogg mie¢ znaczgey negatywny wplyw na dziatalnosé i sytuacije finansowq Spdtki oraz jej Grupy,
a skala tego ewentualnego zjawiska jest nieprzewidywalna.

Aktualnie bardzo istotnym czynnikiem ryzyka jest wystepowanie na swiecie pandemii koronawirusa COVID-19. Obecnie pandemia nie ma negatywnego wptywu na dziatalnose Grupy, lecz Spotka
nie jest w stanie oceni¢ wptywu pandemii na Spoétke i pozostate podmioty z Grupy The Dust i ich wyniki finansowe w przysztosci. Nie mozna przy tym wykluczy¢, ze rozmiar strat catej $wiatowej
gospodarki bedzie olbrzymi, co moze mie¢ mocno negatywny wptyw na wiele przedsiebiorstw, w tym The Dust. Na moment sporzgdzenia niniejszego dokumentu spotki z Grupy wprowadzity
w swoim przedsiebiorstwie prace zdalng, ktora przebiega bezproblemowo. Cele spotek sg realizowane.

str. 26



SPRAWOZDANIE ZARZADU THE DUST S.A. Z DZIALALNOSCI SPOEKI ORAZ JEJ GRUPY KAPITALOWEJ ZA ROK OBROTOWY 2022

Ryzyko zwigzane z zapisami statutu

Akcje Spoftki serii A2, A3 i A4 sq uprzywilejowane co do gtosu w ten sposob, ze kazda z nich uprawnia do oddania dwoch gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. § 16 ust. 2-3 statutu Spotki przyznaje
natomiast znaczgcym akcjonariuszom uprawnienia szczegodlne / osobiste dotyczgce powotywania cztonkéw Rady Nadzorcze).

§ 21 ust. 8 statutu Spotki stanowi, ze zniesienie lub ograniczenie przywilejow zwigzanych z akcjami poszczegolnych rodzajow nastepuje za odszkodowaniem. Ewentualne roszczenie wiptynetoby
w sposob negatywny na wyniki The Dust. Spétka nie zamierza jednak podejmowac dziatarn wbrew postanowieniom statutu.

12.2. Ryzyka zwigzane z otoczeniem Spofki

Ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym i trendami rynkowymi

Spotki z Grupy prowadzqg dziatalno$c w branzy charakteryzujgcej sie wysokim stopniem globalizacji. Na poziom przychoddw majg wptyw tendencje na rynku nie tylko polskim, ale swiatowym. Rynek
gier elektronicznych cechuje sie ograniczong przewidywalnosciq. Istnieje ryzyko pojawienia sie nowych, niespodziewanych trendow, w ktore dotychczasowe produkty spotek nie bedq sie wpisywac.
Podobnie, nowy produkt, stworzony z myslg o dotychczasowych preferencjach konsumentow moze nie zostac dobrze przyjety ze wzgledu na nagtg zmiane trendéw. Niska przewidywalnose rynku
powoduje takze, ze okreslony produkt, np. cechujgcey sie wysokg innowacyjnoscig, moze nie trafic w gust konsumentow. Wskazane sytuacje mogqg negatywnie wptyngc¢ na dziatalnos¢ operacyjng
i wyniki finansowe Spotki oraz jej Grupy.

Wptyw na wysokos$c osigganych przez Spotke przychodow jednostkowych i skonsolidowanych majg réowniez czynniki makroekonomiczne zwigzane z zasobnoscig oraz nastrojami konsumentow,
np.: tempo wzrostu PKB, poziom wynagrodzen, ksztattowanie sie polityki fiskalnej oraz monetarnej, stopa bezrobocia. Ewentualne spowolnienie gospodarcze moze negatywnie wptynge¢ na osig-
gang przez Spoétke rentowno$¢ oraz dynamike rozwoju. Nalezy podkreslic, ze z perspektywy prowadzonej przez spotki z Grupy dziatalnoéci (odbiorcy z catego $wiata, zwlaszecza w segmencie gier
witasnych) istotna jest koniunktura wielu panstw.

Koniunktura na rynku gier w pewnym stopniu uzalezniona jest od czynnikow makroekonomicznych, takich jok poziom PKB, poziom wynagrodzen, dochodow i wydatkow gospodarstw domowych
oraz poziom wydatkow konsumpcyjnych. Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage, ze spotki z Grupy nie majg wptywu na wskazane powyzej czynniki ksztattujgce koniunkture w branzy, ktorych zmiana
moze negatywnie wptyngc¢ na poziom sprzedazy i wyniki finansowe Spotki oraz Grupy.

Ryzyko zwigzane z pojawieniem sie nowych technologii

Na dziatalnose spotek z Grupy duzy wptyw majg nowe technologie i rozwigzania informatyczne. Rynek nowych technologii jest rynkiem szybko rozwijajgcym sie, co powoduje koniecznose ciggtego
monitorowania rynku przez Spotke i szybkiego dostosowywania sie do wprowadzanych nowych rozwigzan technologicznych. Istnieje zatem ryzyko zwigzane z pojawieniem sie nowych technologii.
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Ryzyko zwigzane ze Swiatowymi kampaniami na rzecz aktywnego trybu zycia

Swoiste zagrozenie dla dziatalnosci spotek z Grupy stanowig ogolnoswiotowe kampanie promujgce walke z nadmiernym poswigecaniem czasu na rzecz gier komputerowych oraz zdrowy, aktywny
styl zycia Nie mozna wykluczy¢, ze w wyniku takich kampanii bardziej popularny stanie sie model aktywnego spedzania wolnego czasu, co moze wigzac sie ze zmniejszeniem popytu na produkty
oferowane przez spotki z Grupy The Dust.

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosce, sytuacije finansowq, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki (jednostkowe i skonsolidowane).
Ryzyko zwigzane z dostawcami technologii wykorzystywanych do produkcji gier
Spotki z Grupy The Dust w procesie produkciji swoich gier korzystajg z nastepujgcych silnikéw gier (gtowna czese kodu aplikaci):
- Unity 3D Unity Technologies
- Unreal Engine.
Wigzq sie z tym dwa czynniki ryzyka:

— wzrost optat zwigzanych z korzystaniem z silnikdw w sposob uniemozliwiajgey spotkom jego uzytkowanie z zachowaniem odpowiedniej rentownosci;

- wystgpienie zdarzen lub okolicznosci zwigzanych z dostawcami przedmiotowych technologii (Unity Technologies i Epic Games, Inc), ktérych konsekwencjq bedzie zaprzestanie jej rozwoju lub
catkowite wycofanie z rynku.

Wystgpienie ktorego$ z ww. czynnikow ryzyka istotnie utrudnitoby spétkom produkcje nowych gier lub modernizacije / aktualizacje wezesniej wyprodukowanych aplikacji. W opinii Zarzgdu Spofki
koniecznos¢ dostosowania sie przez wymienione firmy do warunkow rynkowych minimalizuje pierwsze z ww. ryzyk, natomiast swiatowa pozycja tego podmiotédw minimalizuje drugie z ww. ryzyk.

Poza silnikami, Spotka w produkcji swoich gier wykorzystuje inne elementy dostarczone przez podmioty trzecie. Znaczna czese licencji z tym zwigzanych jest tak skonstruowana, ze spotki po zakupie
moze korzysta¢ z elementu bez ograniczen rzeczowych i czasowych. Ponadto, nie sg to kluczowe dla spdtek z Grupy elementy, a ilos¢ ich dostawcow na rynku zapewnia Spotce i jej Grupie
dziatalnosé¢ praktycznie pozbawiong ryzyka zwigzanego z nabywaniem zewnetrznych technologii (z wytgczeniem silnikéw, o ktdrych mowa powyzej).

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dystrybutorow

Dystrybucja gier odbywa sie i bedzie sie odbywac przez kluczowych dystrybutoréw, tj. Valve Corporation, Playstation Store, Microsoft Xboox Store czy Nintendo Europe GmbH, ktérzy sg jednoczesnie
jednymi z najwiekszych dystrybutorow gier i aplikacji na swiecie. Ewentualna rezygnacja ktoregos z wymienionych dystrybutorow z oferowania gier moze mie¢ znaczgcy negatywny wptyw na
dziatalnos¢ operacyjng i wyniki finansowe Spotki (jednostkowe i skonsolidowane).

Emitent zamierza ograniczy¢ ww. ryzyko poprzez dywersyfikacje polegajgca na produkcji docelowo kilku tytutdow rocznie na wielu platformach i urzqgdzeniach, a wiec korzystanie z kilku platform
dystrybucyjnych.
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Ryzyko ze strony konkurencii

Branza gier elektronicznych, w ramach ktorej spotki z Grupy prowadzqg dziatalnose charakteryzuje sie dynamicznym wzrostem i wysokqg konkurencyjnoscig. Funkcjonuje w nigj relatywnie duza liczba
krajowych i zagranicznych podmiotow. Wszyscy deweloperzy gier video konkurujg miedzy sobg publikowanymi tytutami, a w szczegolnosci proponowanym scenariuszem rozgrywki, jakoscig i po-
ziomem zaawansowania technologicznego gier. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko mnigjszego od oczekiwanego zainteresowania uzytkownikow produktami spotek z Grupy i niewystarczajg-
cego wolumenu sprzedazy, co w konsekwencji bedzie miato wptyw na osiggane wyniki finansowe.

W celu zapobiegania ewentualnym skutkom ryzyka konkurenciji, spotki doktada wszelkiej starannosci w procesie produkcji gier, korzystajgc z najnowoczesnigjszych technologii, co bezposrednio
wptywa na atrakcyjnos¢ produktow oraz wzrost sprzedazy. W przypadku nasilenia konkurencji, spotki z Grupy mogg zosta¢ zmuszone do poniesienia dodatkowych naktaddw w celu budowania
swojej pozycji rynkowe.

Ryzyko zwigzane z produkcjq gier zblizonych do gier konkurenciji

Spotka lub spotki z Grupy The Dust mogg produkowac gry zblizone funkcjonalnoscig do gier konkurencji. Produkcja gier o okresélonej tematyce moze powodowac ogolne wrazenie podobienstwa
do produktow konkurenciji. Taka ewentualno$¢ moze prowadzi¢ do zarzutow ze strony konkurencji, dotyczgcych naruszenia praw wtasnosci przemystowej, naruszenia praw autorskich lub dopusz-
czenia sie czynu nieuczciwej konkurencji i wszczecia postepowan w tym zakresie.

Ryzyko niepromowania gry przez dystrybutoréow

Na sprzedaz produktow spotek z Grupy duzy wptyw mogg mie¢ wyrdznienia gier na platformach sprzedazowych i promocja produktow przez kluczowych dystrybutorow gier. Jednoczesnie spotki
z Grupy nie majg wptywu na przyznawanie przez dystrybutorow wyrdznien. Istnieje zatem ryzyko nieprzyznania ich, co moze wptyng¢ na zmniejszenie zainteresowania okreslonym produktem wsrod
konsumentow, a co za tym idzie, na spadek sprzedazy okreslonego produktu.

Ryzyko zwigzane z nielegalnym udostepnianiem produktow

Prowadzona przez spétki z Grupy dziatalnosé jest wybitnie narazona na ryzyko zwigzane z nielegalnym rozpowszechnianiem produktéw (gier). Pozyskiwanie przez konsumentéw produktow w ten
sposéb moze negatywnie wptyngé na poziom sprzedazy spotek z grupy Emitenta oraz jego wyniki finansowe (jednostkowe i skonsolidowane).

Ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi

Istotne ryzyko dla rozwoju dziatalnosci oraz dla wynikow finansowych Spotki mogqg stanowi¢ przepisy prawne, w tym zwiaszcza ich nieprecyzyjne zapisy, zmiany, rézne interpretacie, réznice
w orzecznictwie — w szczegolnosci w zakresie prawa podatkowego, prawa handlowego, prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, uregulowan dotyczgcych ochrony wiasnosci intelektualne;
oraz przepisow prawa pracy lub przepisow dotyczgeych rynku kapitatowego. Ziszczenie sie tego ryzyka moze spowodowac natozenie wysokich sankcji/kar na Spotke, ktore w skrajnych przypad-
kach mogg doprowadzi¢ nawet do jej niewyptacalnosci.
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Ryzyko walutowe

W przysztej strukturze przychodow spoétek z Grupy udziat obcych walut (innych niz PLN) moze by¢ znaczgcy i bardzo istotny z perspektywy prowadzonej przez spoétki z Grupy dziatalnosci. Z kolei
koszty dziatalnosci sq i prawdopodobnie nadal bedq ponoszone gtownie w PLN. Ewentualny spadek/wzrost kursow walut moze mie¢ negatywny/pozytywny wptyw na wielkosc¢ naleznosci wyni-
kajgeych ze sprzedazy gier, co w dalszej kolejnosci moze przetozy¢ sie na osiggane wyniki finansowe Spoétki w przysztosci (jednostkowe i skonsolidowane).

Opisany powyzej czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowq, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki (jednostkowe i skonsolidowane).
Ryzyko natozenia kar/sankcji na Spotke przez KNF lub GPW

Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na Spotke kary/sankcje za niewykonywanie obowigzkéw wynikajgeych z przepiséw prawa. Nalezy w tym zakresie mie¢ na uwadze przede wszystkim
Rozdziat 5 Rozporzgdzenia MAR (,Srodki i sankcje administracyjne”), Rozdziat 7 Ustawy o ofercie (,Sankcje administracyjne za naruszenie przepiséw”) oraz Dziat VIII Ustawy o obrocie (,Sankcje
administracyjne za naruszenie przepisow”). Obcigzenie finansowe Spdéiki z tego tytutu moze siegac wielu miliondw ztotych, co moze skutkowac jej catkowitg niewyptacalnosciq i postawieniem
w stan upadtosci.

Sankcje finansowe przewidziane sg rowniez w Regulaminie Alternatywnego Systemu Obrotu i mogg one by¢ natozone Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. za nieprzestrzeganie tego
dokumentu.

Spotka minimalizuje przedmiotowe ryzyko poprzez prowadzenie dziatalnosci z mozliwie najwyzszq starannoscig tak, aby zapewnione byto przestrzeganie wszelkich przepiséow prawa. Ponadto,
Spotka wspodtpracuje z doswiadczonym Autoryzowanym Doradcg.

Ryzyko braku wyptaty dywidendy

O wyptacie dywidendy w spotce akcyjnej decyduje zwyczajne walne zgromadzenie. Maksymalna kwota, ktéra moze zostac przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy jest rowna zyskowi za
ostatni rok obrotowy wraz z niepodzielonymi zyskami z lat ubiegtych oraz kwotami przeniesionymi z utworzonych z zysku kapitatdw zapasowych i rezerwowych, pomniejszonemu o niepokryte straty,
akcje wiasne oraz inne kwoty, ktore powinny zostac¢ przeznaczone na kapitat zapasowy lub rezerwowy. Emitent moze nie osiggngc¢ wyniku finansowego pozwalajgcego na wyptacenie dywidendy
bqdz wyptacenie jej w wysokosci oczekiwanej przez inwestorow/akcjonariuszy.

Ponadto uchwata o wyptacie dywidendy jest podejmowana bezwzgledng wiekszoscig gtosow. Nie mozna wykluczye, ze interesy akcjonariuszy mnigjszosciowych bedqg odmienne od intereséw
gtéwnych akcjonariuszy. W takiej sytuacji, z uwagi na rozktad gtosow, moze dojé¢ do przegtosowania uchwaty w zakresie wyptaty dywidendy, odpowiadajgcej oczekiwaniom kluczowych akcjo-
nariuszy.

Ewentualna wyptata dywidendy daje bezposérednig korzyse finansowqg akcjonariuszom, jednak zmniejsza stan érodkdw pienieznych spoétki wyptacajgeej dywidende, co moze mie¢ niekorzystny
wptyw na jej rozwaoj.

Wyptata bgdz brak wyptaty dywidendy w ramach grupy kapitatowej Emitenta (ze spétki zaleznej do spétki dominujgceej) rowniez moze mie¢ istotny wptyw na dziatalno$e poszczegolnych spotek
grupy.
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