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SPRAWOZDANIE
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Grupy Kapitatowej The Dust S.A.

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

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

Opinia

Przeprowadzilimy badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej The Dust
S.A., w ktorej jednostka dominujaca jest The Dust S.A. we Wroctawiu (50-266), ul. Wyspa Stodowa 7, ktdére
sktada sie z wprowadzenia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, skonsolidowanego bilansu
sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2024 r. oraz skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat, skonsolidowanego
zestawienia zmian w kapitale wlasnym, skonsolidowanego rachunku przeptywow pienieznych za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2024 r. oraz dodatkowych informacii i objasnien (,skonsolidowane sprawozdanie
finansowe”).

Naszym zdaniem, zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

o przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia
2024 r. oraz jej wyniku finansowego i przeptywow pienieznych za rok obrotowy zakoriczony w tym dniu
zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa
o rachunkowosci” - t. j. Dz. U. z 2023 r. poz. 120) oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;
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— jest zgodne co do formy i treci z obowiazujacymi Grupe Kapitatowg przepisami prawa oraz umowg Spotki
The Dust S.A.;

— zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowo$ci.

Podstawa opinii

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

JesteSmy niezalezni od Spétki zgodnie z Migdzynarodowym Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych (w tym
Miedzynarodowymi standardami niezalezno$ci) Rady Miedzynarodowych Standardow Etyki dla Ksiegowych
(,Kodeks IESBA”) przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw nr 3431/52a/2019 z dnia 25 marca
2019 r. w sprawie zasad etyki zawodowe;j biegtych rewidentéw, z pézn. zm., oraz z innymi wymogami etycznymi,
ktdre majg zastosowanie do badania sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowigzki
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem etyki. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident
oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Spétki zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w ustawie
0 biegtych rewidentach.

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

Objasnienie ze zwréceniem uwagi

Zachodzi znaczaca niepewnos¢ co do kontynuaciji dziatalnosci Grupy Kapitatowej. Zgodnie z otrzymanym przez
biegtego rewidenta planem biznesowym na najblizsze lata, kluczowe czynniki wptywajace na zaktadane przeptywy
operacyjne, majq si¢ zrealizowa¢ po wydaniu niniejszego sprawozdania z badania. Ostatnie 2 lata dziatalnosci
przyniosty znaczaco ujemny wynik finansowy netto Grupy Kapitatowej w wysokosci ok. (-) 1,5 MLN PLN. Byto tow
znaczacej mierze zwigzane z niepowodzeniem kluczowego projektu The Inquisitor w The Dust S.A.. Wskazniki
finansowe sg bardzo stabe — w szczegolnosci doszto do znaczacego zmniejszenia kapitatéw wtasnych.

Sq szanse na dokapitalizowanie Spotki The Dust S.A. jeszcze w roku 2025 poprzez emisje akcji, jak rowniez na
pozyskanie istotnych dla Spotki The Dust S.A. funduszy, z zamiarem ich przeznaczenia na cele rozwojowe od
Funduszu ABO z siedziba w Dubaju. Pomy$ine s tez rokowania co do sptywu naleznoéci licencyjnych w Spotce
Two Horizons. Gdyby te zaktadane, a kluczowe okoliczno$ci miaty niekorzystny przebieg dla Grupy Kapitatowej,
jej kontynuacja dziatalnoci stanie pod znakiem zapytania.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osadu byly najbardziej znaczace
podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy. Obejmujg one
najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w kontek$cie naszego
skonsolidowanego badania sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz
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podsumowaliémy naszg reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznali$my za stosowne
przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka.

Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

Kontynuacja dziafalnosci podmiotu

Spétka The Dust planuje emisje akcji oraz podpisata
umowe inwestycyjng z Funduszem ABO na
pozyskanie do 5 MLN. PLN. Pomy$lne s3g tez
rokowania co do sptywu naleznodci licencyjnych w
Spétce Two Horizons.

Kluczowe projekty w Grupie Kapitatowej

The Inquisitor (The Dust S.A.)

Niepowodzenie kluczowego projektu The Inquisitor
spowodowafo  dramatyczne zmniejszenie  sumy
bilansowej podmiotu, z uwagi na odniesienie do
rachunku zyskow i strat catosci rozliczanych w czasie
kosztéw i przychodéw.

Hotel Renovator (Two Horizons)

Projekt zwrdcit poniesione koszty, oczekiwane sg
wptywy z naleznosci licencyjnych od wydawcy Focus

Projekty realizowane w 4 Knights
Projekty nie sg kontynuowane.

W ramach badania przeanalizowalismy kluczowe
zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci podmiotow
wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej oraz
zebralismy wyjasnienia i zgromadzilismy dokumenty,
ktore uprawdopodobnily, Ze w horyzoncie 12 miesiecy
Grupa Kapitatowa bedzie kontynuowata dziatalnosc.

W ramach badania przeanalizowalismy  skutki
niepowodzenia kluczowego dla The Dust S.A. projektu
The Inquisitor

W ramach badania przeanalizowalismy kluczowe
zatoZenia i perspektywy dotyczgce projektu

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

Zarzad Jednostki dominujace;j jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
ktdre przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku finansowego Grupy zgodnie
z przepisami Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci oraz obowigzujacymi Grupe
przepisami prawa istatutem, a takze za kontrole wewnetrzna, ktérgq Zarzad Jednostki dominujacej uznaje
za niezbedng aby umozliwi¢ sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

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

Zarzad Jednostki dominujacej oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sg zobowigzani do
zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowo$ci. Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczo$ci finansowe;.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie
zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie sprawozdania z badania
zawierajacego naszg opinie. Racjonalna pewno$¢ jest wysokim poziomem pewno$ci, ale nie gwarantuje, ze
badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga
powstawa¢ na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze
pojedynczo lub tacznie mogtyby wptyngé na decyzje gospodarcze uzytkownikow podjete na podstawie tego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentowno$ci Grupy ani efektywnosci lub skuteczno$ci
prowadzenia jej spraw przez Zarzad Jednostki dominujacej obecnie lub w przysztosci.

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

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania odpowiadajgace
tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajace i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynikajacego z oszustwa jest wigksze niz tego
wynikajacego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczyé zmowy, fatszerstwa, celowych pominiec,
wprowadzenia w btad lub obejécia kontroli wewngtrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania procedur badania,
ktore sg odpowiednie w danych okoliczno$ciach, ale nie w celu wyrazenia opinii na temat skuteczno$ci kontroli
wewnetrznej Grupy;

— oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowos$ci oraz zasadno$¢ szacunkéw
ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Jednostki dominujacej;

— wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Jednostki dominujacej zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowoddw badania, czy
istnieje istotna niepewnoSC zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze poddawa¢ w znaczacq
watpliwos¢ zdolnos¢ Grupy do kontynuacji dziatalno$ci. Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnigje istotna
niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi wnaszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na
powigzane ujawnienia w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg

TRIIO Audyt Sp. z o.0. TRIIO Audyt jest podmiotem, TRIIO Audyt Sp. z o.0.

Warszawa, ul. Grzybowska 87 ktory specjalizuje si¢ w ustugach ul. Grzybowska 87, 00-844 Warszawa

tel. 600 691 416 audytorskich Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie
biuro@triioaudyt.pl XIIT Wydzial Gospodarczy KRS: 0000918199
www.triioaudyt.pl NIP: 1251722435, REGON: 389799450,



TRIIO Audyt

ul. Grzybowska 87

00-844 Warszawa

— nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg
spowodowaé, ze Grupa zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

— oceniamy ogblng prezentacje, strukture i zawarto$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawa transakcje
i zdarzenia w sposdb zapewniajacy rzetelng prezentacje;

— uzyskujemy wystarczajace odpowiednie dowody badania odno$nie do informacji finansowych jednostek lub
dziatalnosci gospodarczych wewnatrz Grupy w celu wyrazenia opinii na temat skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Jestesmy odpowiedzialni za kierowanie, nadzor i przeprowadzenie badania Grupy i pozostajemy
wytacznie odpowiedzialni za naszg opinie z badania.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej Jednostki dominujacej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie
i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych stabosciach
kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

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

Sposrod spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej ustaliliSmy te sprawy, ktore byty najbardziej znaczace podczas
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy i dlatego uznalismy je za

kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze przepisy
prawa lub regulacje prawne zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okoliczno$ciach,
ustalimy, Ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie
oczekiwac, ze negatywne konsekwencije przewazytyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2024 r.
(,Sprawozdanie z dziatalno$ci”).

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

Zarzad Jednostki dominujace;j jest odpowiedzialny za sporzadzenie Sprawozdania z dziatalnosci Grupy zgodnie
Z przepisami prawa.

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

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje Sprawozdania z dziatalnosci.
W zwigzku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie
ze Sprawozdaniem z dziatalnoci, i czyniac to, rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespdjne ze skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym lub naszg wiedzg uzyskang podczas badania, lub w inny sposéb wydaje sie istotnie
znieksztatcone. Je$li na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenia w Sprawozdaniu
z dziatalno$ci, jesteSmy zobowigzani poinformowaé o tym wnaszym sprawozdaniu z badania. Naszym
obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach jest rowniez wydanie opinii, czy sprawozdanie
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z dziatalno$ci zostato sporzadzone zgodnie z przepisami oraz, czy jest zgodne z informacjami zawartymi
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

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

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

Opinia na temat O$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

Zarzad oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za sporzadzenie o$wiadczenia o stosowaniu tadu
korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa. W zwigzku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, naszym obowigzkiem, zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach byto
wydanie opinii, czy emitent obowigzany do zlozenia oSwiadczenia o stosowaniu fadu korporacyjnego,
stanowigcego wyodrebniong cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania z dziatalno$ci, zawart w tym oswiadczeniu
informacje wymagane przepisami prawa oraz w odniesieniu do okre$lonych informacji wskazanych w tych
przepisach lub regulaminach stwierdzenie, czy sg one zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz
informacjami zawartymi w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

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

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

w imieniu ktdrego kluczowy biegty rewident zbadat sprawozdanie finansowe.
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