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Szanowni Akcjonariusze i Inwestorzy,

w imieniu Zarzqdu The Dust S.A. jako Prezes Zarzqdu Spdtki, mam przyjemnosc przedstawic Paristwu raport roczny podsumowujgcy wyniki oraz dziatania podejmo-
wane przez Spotke The Dust w 2023 roku.

W dniu 25 marca 2019 roku spdtka The Dust kupita prawa do twdrczosci Jacka Piekary i stworzenia gry na motywach cyklu ,Ja Inkwizytor”. Prawie 5 lat temu
podjelismy decyzje o stworzeniu pierwszego duzego tytutu w spdfce. Wiedzielismy, ze projekt bedzie wyzwaniem nie tylko pod wzgledem finansowym dla spdtki, ale
rowniez produkcyjnym. Natomiast przez szereg lat ambicja, chec pokonywania problemdw projektowych oraz zgrany zespdt dawaty nam motywacje do dalszej pracy.

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

W dniu wydania gry, kazdy z akcjonariuszy, pracownikdw i przyjaciot studia oczekuje czegos innego. Dla jednej osoby to moment oczekiwania na biznesowy game
changer i rozpoczecie nowego rozdziatu w historii firmy, dla innej to czas oczekiwania na recenzje i podsumowanie swoich wieloletnich wysitkow. W dniu premiery
panuje niepewnosc, chociaz czesto w gtebi duszy spodziewamy sie okreslonego finatu. Czesto jednak prawdziwy sukces, zwfaszcza ten o zasiequ globalnym, przychodzi
nieoczekiwanie, czy The Inquisitor okazata sie takim sukcesem, juz wiem, ze nie, ale z pewnosciq stat sie wazngq lekcjq, z ktdrej nalezy wyciggnqgc wnioski. Kluczowe
Jjest uczenie sie na wtasnych btedach, konsekwencja i nieustanne dqzenie do kolejnych premier. Obecnie z uwagq Sledzimy reakcje graczy, opinie rynkowe, konstruk-
tywne uwagi, a staramy sie mniej zwracac uwage na pustq krytyke i hejt, ktdry stat sie wszechobecny w dniu premiery pod adresem naszego tytutu.

Zarzqd rozpatruje premiere kazdej produkcji w dwdch aspektach, marketingowo — komunikacyjnym i biznesowym.

Zdaniem Zarzqdu, marketing gry The Inquisitor nie siegngt poziomu, jakiego mozna oczekiwac od globalnego wydawcy. Wydawca rozpoczgt dziatania zbyt pdzno, co
negatywnie przetozyfo sie na sprzedaz w pierwszych dniach po premierze. Dodatkowo, plan marketingowy przekazany dopiero w styczniu do spdtki posiadat wiele
niescistosci i niezdefiniowanych elementdw. Zarzqd jednak nie neguje catkowicie dziatari Wydawcy, zauwazajgc, ze kampania miata swoje mocne punkty, takie jak
publikacje w IGN, wsparcie znanych YouTuberdw oraz kontakt z dziennikarzami. Jednakze, zdaniem Zarzgdu i wewnetrznego dziatu marketingu Grupy The Dust, tych
dziatan byfo po prostu zbyt mato, i zostafy przeprowadzone zbyt pdzno, czego efekty moglismy widziec¢ 8 lutego. W opinii Zarzqdu cena gry w dniu premiery byta zbyt
wysoka oraz zostata ogfoszona zbyt pdzno, co rowniez przetozyto sie na zmniejszone zainteresowanie grq. Zarzqd uwaza, ze cena zapisana w kontrakcie wydawniczym
powinna ulec redukcji, ale takqg decyzje mdgt podjgc tylko wydawca, natomiast Spotka niestety miata w tej kwestii zwigzane rece. Powaznym niedopatrzeniem byt
brak obnizki ceny gry na platformie Steam w dniu premiery, co jest standardem w produkcjach Indie. Zbyt wysoka cena miata wg Zarzqdu duzy wptyw na liczbe graczy
w dniu premiery. Obnizka miata miejsce tylko na platformie PlayStation 5.
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Podsumowujqc, Zarzqd oraz wewnetrzny dziat marketingu spotki oceniajq dziatania promocyjne podjete przez wydawce na arenie miedzynarodowej jako niesatys-
fakcjonujgce. Niestety widzimy, ze jest to pewien trend wsrdd wielu firm wydawniczych, ktory w przysztosci nalezy brac¢ pod uwage podczas nawigzywania wspotpracy
z wydawcami.

Jezeli chodzi o ocene komunikacji z rynkiem oraz graczami Zarzqd rozrdznia sytuacje w Polsce i na swiecie.

Komunikacja z dziennikarzami oraz graczami na globalnym rynku w ocenie Zarzqdu przebiegata dobrze. Liczgce sie portale na swiecie ocenity gre w pierwszych dniach
po zdjeciu embarga zgodnie z przewidywaniami, a komentarze zwiqzane z produkcjq byty w wiekszosci pozytywne. Dziennikarze podkreslali, ze gra ma ogromny
potencjat ze wzgledu na interesujgcq koncepcje swiata, ciekawq fabute, piekne lokacje i moze spodobac sie pewnej grupie odbiorcéw. Po stronie minuséw zwracali
uwage na niedociggniecia w animacjach, mimice i systemie walki.

W Polsce percepcja ,, The Inquisitor” jest diametralnie inna. Studio nigdy nie zaktadato, ze ich gra bedzie kolejnym ,, Wiedzminem", a jedyny zwigzek ze wspomnianym
tytutem jaki studio zaznaczyto, to fakt, ze , The Inquisitor" opiera sie na tworczosci znanego tworcy polskiej fantastyki Jacka Piekary, podobnie jak ,, Wiedzmin" na
tworczosci Andrzeja Sapkowskiego. Opinie dziennikarzy byty nadmiar krzywdzqce zarédwno dla produkcji, ludzi w nim pracujgcych jak i studia, ktére przez ponad 4
lata pracowato nad produkcjq. Dziennikarze nie brali pod uwage budzetu gry, liczba 0sob w zespole, rozmiaru produkcji i innych aspektow podczas pisania recenzji i
wystawiania oceny, przez co odbidr przez czytelnikow byt bardzo zaburzony. W opinii Zarzqdu recenzje , The Inquisitor” w polskiej prasie przybraty forme click-baitu,
krytyki, ktora sie klika dwukrotnie lepiej, bo hejt zawsze przyciqgga widzow. Z naszej strony w zadnych materiatach marketingowych i komunikacji nie wprowadzalismy
graczy oraz prasy w bfgd, nie malowaliSmy trawy na zielono. Pozostawilismy dostepnq wersje demo, zeby kazdy mdgt ocenic przed zakupem czy gra skradfa jego
serce czy tez nie. W prywatnej rozmowie ze mnq jeden z dziennikarzy opisat sytuacje Inkwizytora: polscy gracze i recenzenci oczekiwali gry na poziomie Wiedzmina
IV w budzecie owocowych czwartkdw CD Projektu — trudno nie odnies¢ wrazenia, Ze to trafna obserwacja.

Na szczegotowe wnioski produkcyjne jeszcze przyjdzie czas, natomiast w obecnej chwili juz wiemy, ze kilka aspektow produkcji byto kluczowych. Silnik Unity nie
sprawdzit sie w produkcji tego typu gry, a budzet byt zdecydowanie zbyt ograniczony, szczegdlnie jesli chodzi o animacje i postacie.

Oceny tytutu przez graczy na dzienri publikacji niniejszego sprawozdania to odpowiednio 67% na platformie STEAM (73% za ostanie 30 dni) oraz 3,35 na platformie
PS5, przy tgcznie uzyskanych 617 ocenach.

Jakub Wolff

Prezes Zarzqdu
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1. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

The Dust S.A. tworzy grupe kapitatowg, w sktad ktérej wchodzg Emitent (jednostka dominujgca) oraz Game Island S.A., Two Horizons S.A. i 4Knights S.A. (jednostki zalezne). Dziatalno$¢

wymienionych podmiotéw skupiona jest na produkgji gier. Kazda ze spétek specjalizuje sie w produkgji gier o innym charakterze, grupie docelowej i budzecie.

Tabela 1. Podstawowe dane dotyczgce The Dust S.A.

Nazwa (firma)

Forma prawna
Siedziba i kraj siedziby
Adres

Telefon

E-mail

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

Kapitat zaktadowy
Numer KRS

Sad Rejestrowy

The Dust Spdtka Akcyjna

spotka akeyjna

Wroctaw, Polska

ul. Wyspa Stodowa 7, 50-266 Wroctaw

+48 503 740 261

office@thedust.pl

www.thedust.pl

58.21.7 — dziatalno$¢ wydawnicza w zakresie gier komputerowych
produkcja i dystrybucja gier na urzadzenia elektroniczne stacjonarne
022411447

200.500,00 zt — w petni optacony

0000672621

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
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Tabela 2. Podstawowe dane dotyczgce Two Horizons S.A.

Nazwa (firma) Two Horizons Spétka Akcyjna

Forma prawna spotka akeyjna

Siedziba i kraj siedziby Wroctaw, Polska

Adres ul. Wyspa Stodowa 7, 50-266 Wroctaw

Telefon +48 607 332 478

E-mail office@twohorizons.pl

Strona internetowa www.twohorizons.pl

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

(dziatalnos¢ przewazajgca)

Przedmiot dziatalnosci produkcja i dystrybucja gier na urzadzenia elektroniczne stacjonarne

REGON 387822647

Kapitat zaktadowy 171.129,80 zt —w petni optacony

Numer KRS 0000874925

Sad Rejestrowy Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
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Tabela 3. Podstawowe dane dotyczgce Game Island S.A.

Nazwa (firma) Game Island Spdétka Akcyjna

Forma prawna spotka akcyjna

Siedziba i kraj siedziby Wroctaw, Polska

Adres ul. Wyspa Stodowa 7, 50-266 Wroctaw

Telefon +48 661 011 179

E-mail office@gameisland.pl

Strona internetowa www.gameisland.pl

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

(dziatalnos¢ przewazajgca)

Przedmiot dziatalnosci produkcja i dystrybucja gier na urzadzenia elektroniczne stacjonarne

REGON 386886958

Kapitat zaktadowy 174 693,40 zt —w petni optacony

Numer KRS 0000857298

Sad Rejestrowy Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
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Tabela 4. Podstawowe dane dotyczgce 4Knights S.A.

Nazwa (firma) 4Knights Spétka Akcyjna

Forma prawna spotka akcyjna

Siedziba i kraj siedziby Wroctaw, Polska

Adres ul. Wyspa Stodowa 7, 50-266 Wroctaw

Telefon +48 503 740 261

E-mail office@4knights.pl

Strona internetowa www.4knights.pl

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

(dziatalnos¢ przewazajgca)

Przedmiot dziatalnosci produkcja i dystrybucja gier na urzadzenia elektroniczne stacjonarne

REGON 52021174

Kapitat zaktadowy 171.500,00 zt —w petni optacony

Numer KRS 0000926411

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

str. 7



THE DUST S.A. — JEDNOSTKOWY RAPORT ROCZNY SPOEKI THE DUST S.A. ZA 2023 ROK

2. WYBRANE JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE THE DUST S.A.

Wybrane informacje finansowe zawierajgce podstawowe dane liczbowe (w ztotych oraz przeliczone na euro) podsumowujace sytuacje finansowa Spotki The Dust S.A. w
okresie 01.01.2023 r. - 31.12.2023 r. zostaty zaprezentowane w tabelach ponizej. Pozycje bilansu przeliczono wedtug kursu $redniego euro ogtoszonego przez Narodowy
Bank Polski, obowigzujgcy na dzien bilansowy. Pozycje rachunku wynikow przeliczono wedtug kursu $redniego euro bedacego srednig arytmetyczng srednich kurséw euro
ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski i obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego zakoriczonego miesigca danego roku.

Tabela. Zastosowane kursy EUR/PLN

Kurs EUR na dzien bilansowy Sredni kurs EUR w okresie
(31.12) 0d 01.01 do 31.12
2022 4,6899 4,6883
2023 4,3480 45284

Zrédto: NBP
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Tabela 6. Wybrane jednostkowe dane finansowe The Dust S.A. za 2023 rok oraz dane porownywalne za 2022 rok (PLN)

Pozycja

Przychody ze sprzedazy produktéw i zréwnane z nimi

Przychody ze sprzedazy produktéow
Koszty operacyjne

Amortyzacja

Zysk (strata) ze sprzedazy

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) brutto

Zysk (strata) netto

Aktywa razem, w tym:
Aktywa trwate
Aktywa obrotowe
Wartosci niematerialne i prawne
Dtugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe
Zapasy
Inwestycje krétkoterminowe
Naleznosci krétkoterminowe
Pasywa razem, w tym:
Kapitat wtasny

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

2023

PLN
3209 929,04
325999,55
4879 601,10
95 773,30
-1 669 672,06
-1795433,43
-1833 646,21
-1 833 646,21

31.12.2023
PLN

10833 674,37
2930 330,22
7903 344,15

0,00

2664 638,40
6980 238,37
291 349,35
631756,43

10833 674,37
1683417,53
9150 256,84

2022

PLN
2723136,33
154 323,07
4032 410,62
139 746,77
-1309 274,29
-1448 793,60
-1406 499,62
-1406 499,62

31.12.2022
PLN

7934 752,98
3013769,43
4920 983,55
347,89

2664 638,40
4096 308,83
670458,81
135 736,80
7934 752,98
3298 644,58
4636 108,40

2023

EUR
708 843,97
71990,01
1077 555,23
21149,48
-368 711,26
-396 482,96
-404 921,43
-404 921,43

31.12.2023
EUR

2392 384,59
647 100,57
1745 284,02
0,00

588 428,23
1541435,91
64 338,25
139 509,86
2392 384,59
371 746,65
2020637,94

2022

EUR
580 836,62
32 916,64
860 100,81
29 807,56
-279 264,19
-309 023,23
-300 002,05
-300 002,05

31.12.2022
EUR

1691 458,46
642 827,77
1049 630,69
74,20

568 359,19
873730,10
143 006,81
28 952,24
1692 458,46
703 350,73
988 867,69
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Zobowigzania dtugoterminowe 2510088,20 2 000 000,00
Zobowigzania krétkoterminowe 866 243,64 504 843,40
Rozliczenia miedzyokresowe 5774 925,00 7934 752,98

Zrédhto: Spétka

Tabela 7. Jednostkowe przeptywy pieniezne The Dust S.A. za 2023 rok oraz dane porownywalne za 2022 rok (PLN)
2023
PLN
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -1
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Przeptywy pieniezne netto -
Zrédito: Spétka

208 161,37
157 854,92
838 560,00
211746,45

554 299,13
191 291,33
1275 268,31

2022
PLN

426 593,86
107 681,55
1692 458,46

-1336 319,45
177 057,00
100 000,00

-1059 262,45
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3. SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Roczne sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2023, sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i zbadane przez firme audytorska, stanowi zatgcznik
do niniejszego raportu.

4. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI

Sprawozdanie z dziatalnosci spdtki The Dust S.A. i jej grupy kapitatowej w roku obrotowym 2023 stanowi zatgcznik do niniejszego raportu.

5. OSWIADCZENIE ZARZADU

My, nizej podpisani, Jakub Wolff — Prezes Zarzadu, Krzysztof Wagner — Cztonek Zarzadu i Michat Smétka — Cztonek Zarzadu, oswiadczamy, ze wedle naszej najlepszej wiedzy roczne
sprawozdanie finansowe The Dust S.A. (,,Emitent”) za rok obrotowy 2023 i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z przepisami obowigzujgcymi Emitenta oraz ze odzwier-
ciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg Emitenta oraz jego wynik finansowy oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta i jego grupy kapitato-
wej zawiera prawdziwy obraz sytuacji Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

My, nizej podpisani, Jakub Wolff — Prezes Zarzadu, Krzysztof Wagner — Cztonek Zarzadu i Michat Smdtka — Cztonek Zarzadu, oswiadczamy, ze firma audytorka przeprowadzajgca
badanie rocznego sprawozdania finansowego The Dust S.A. za rok obrotowy 2023 zostata wybrana zgodnie z przepisami, w tym dotyczacymi wyboru i procedury wyboru firmy
audytorskiej. Firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie spetniali warunki do sporzgdzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego
sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowe;j.

Jakub Wolff — Prezes Zarzadu Krzysztof Wagner — Cztonek Zarzadu Michat Smétka — Cztonek Zarzadu
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6. SPRAWOZDANIE FIRMY AUDYTORSKIEJ Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Sprawozdanie firmy audytorskiej z badania sprawozdania finansowego Spotki za rok obrotowy 2023, sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, stanowi zatgcznik do niniej-
Szego raportu.

7. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU ZASAD tADU KORPORACYJNEGO W 2023 R.

W 2023 r. The Dust S.A. przestrzegat zasad tadu korporacyjnego zawartych w Zatgczniku Nr 1 do Uchwaty Nr 795/2008 Zarzgdu Gietdy z dnia 31 pazdziernika 2008 r. ,,Dobre praktyki
spdtek notowanych na NewConnect” zmienionych Uchwatg Nr 293/2010 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 marca 2010 r. w sprawie zmiany
dokumentu ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect”., z zastrzezeniami opisanymi w ponizszej tabeli.

Tabela 8. Dobre praktyki nie stosowane przez The Dust S.A. w roku 2023 wraz z wyjasnieniem ich niestosowania

Nr zasady

Tre$¢ zasady

Spodtka powinna prowadzi¢ przejrzysta i efektywng polityke informacyjng, zaréwno z
wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii oraz
najnowszych narzedzi komunikacji zapewniajgcych szybko$é, bezpieczenstwo oraz
szeroki i interaktywny dostep do informacji. Spotka, korzystajgc w jak najszerszym
stopniu z tych metod, powinna zapewnic¢ odpowiednig komunikacje z inwestorami
i analitykami, wykorzystujgc w tym celu réwniez nowoczesne metody komunikacji
internetowej, umozliwiac¢ transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z wykorzy-
staniem sieci Internet, rejestrowac przebieg obrad i upublicznia¢ go na stronie inter-
netowe;.

Spodtka powinna prowadzi¢ polityke informacyjng ze szczegdlnym uwzglednieniem
potrzeb inwestoréw indywidualnych. W tym celu Spdtka, poza swojg strong korpo-
racyjng powinna wykorzystywac indywidualng dla danej spotki sekcje relacji inwe-
storskich znajdujgcg na stronie www.gpwinfostrefa.pl.

Zastrzezenie

Spotka stosuje zasade z pominieciem rejestrowania, transmisji i upublicznia-
nia obrad WZ, poniewaz naktady poniesione na realizacje powyzszego bytyby
niewspdtmiernie wysokie w stosunku do potencjalnych korzysci.

Spotka stosuje zasade poza aktywnym wykorzystywaniem serwisu
www.gpwinfostrefa.pl, ktdry zostat wytgczony. Spétka posiada profil w ser-
wisie www.infostrefa.com.
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Nr zasady

9.2

11

16

Tresc¢ zasady

Emitent przekazuje w raporcie rocznym informacje na temat wynagrodzenia Auto-

ryzowanego Doradcy otrzymywanego od Emitenta z tytutu S$wiadczenia wobec Emi-

tenta ustug w kazdym zakresie.

Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy wspoétpracy Autoryzowanego Doradcy, po-

winien organizowac publicznie dostepne spotkanie z inwestorami, analitykami i me-

diami.

Emitent publikuje raporty miesieczne, w terminie 14 dni od zakonczenia miesigca.

Raport miesieczny powinien zawiera¢ co najmniej:

informacje na temat wystgpienia tendencji i zdarzert w otoczeniu rynko-
wym emitenta, ktdre w ocenie emitenta mogg mie¢ w przysztosci istotne
skutki dla kondycji finansowej oraz wynikéw finansowych emitenta,
zestawienie wszystkich informacji opublikowanych przez emitenta w try-
bie raportu biezgcego w okresie objetym raportem,

informacje na temat realizacji celéw emisji, jezeli taka realizacja, cho¢by w
czesci, miata miejsce w okresie objetym raportem,

kalendarz inwestora, obejmujgcy wydarzenia majgce mieé miejsce w nad-
chodzgcym miesigcu, ktére dotyczg emitenta i sg istotne z punktu widze-
nia intereséw inwestoréw, w szczegdlnosci daty publikacji raportow okre-
sowych, planowanych walnych zgromadzen, otwarcia subskrypcji, spotkan
z inwestorami lub analitykami, oraz oczekiwany termin publikacji raportu
analitycznego.

Zastrzezenie

Spotka nie stosuje zasady. Wynagrodzenie na rzecz Autoryzowanego Do-
radcy stanowi tajemnice handlowg, w zwigzku z czym nie jest ujawniane.
Emitent podkresla, ze wedtug jego najlepszej wiedzy wynagrodzenie Autory-
zowanego Doradcy nie odbiega od stawek rynkowych.

Spotka organizuje spotkania z inwestorami, analitykami i mediami wedtug
potrzeb. Czestotliwosc 2 razy w roku generowataby naktady niewspdtmierne
do korzysci. Spdtka istotne informacje przekazuje za posrednictwem syste-
mdw ESPI i EBI.

Zasada nie jest stosowana. WSszystkie istotne informacje odnoszqce sie
do Spdtki publikowane sq w postaci raportow biezgcych i okresowych, za po-
srednictwem systemow ESPI i EBI.
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