bd@ BIULETYN PORANNY

od
e 1993 czwartek, 27 sierpnia 2020
Redaktor wydania: Krystian Brymora/ Krzysztof Tkocz Notowania: $roda, 26 sierpnia 2020
KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
Hossa w USA trwa w najlepsze 1D YTD
Wczorajsze nastroje na gietdach byly bardzo dobre. W Europie . N
zdecydowana wigkszos¢ indekséw zaswiecita na zielono. DAX oraz FTSE |0 S T e
zyskaty po 1,0%, a CAC40 ok. 0,8%. Podobnie byto w USA, gdzie S&P500 ... - nEm iy
wzrost 0 1,0%, a Nasdaq o 2,1%, a oba indeksy ustanowity nowe szczyty gyicso ERE - Yo
(S&P500 powrdcit dodatkowo do poziomdéw sprzed spadkoéw zwigzanych z g 525184 1.1% -9.2%
COVID-19). W takim otoczenie na plusach zamkneta sie takze GPW. WIG20, wiG Banki 39750 0.7% 41,3%
ktory praktycznie przez caty dzien dryfowat w bok, w koncéwce poszedt do  wic Bud 29224 1,0% 28,2%
gory i finalnie zamknat sie 1,5% nad kreska. Warto wspomnie¢, ze liderem WiG Chemia 73703 0,2% -12,2%
byt CD Projekt, ktory zyskat az 7,1%. MWIG40 i sWIG80 poprawity sig¢ 0 WIG Dew 22148 0,3% -10,0%
0,3%. W Azji 0 0,4% rosnie SCI. Dzisiejsze kalendarium makro nie bedzie WIG Energia 19523 -0.5% -0.5%
zbyt interesujgce z jednym wyjgtkiem, tj. popotudniowym wystgpieniem WIG Games SO &% T
prezesa FED na sympozjum w Jackson Hole (rynki liczg, ze J. Powell W©C'T DA b R0
odniesie sie do perspektyw gospodarczych). W kraju trwa sezon publikacji V'© Vedia A 2 ity
. , T . : o WIG Paliwa 47477 0,6% -26,8%
raportow za 2Q’'20 — dzisiaj wynikami pochwality sie Cyfrowy Polsat oraz e 59044 7% 7 1%
Ne'uca. Patrzqg na WIQZO caly czas poruszamy sie w trendzie bocznym, - Sﬁmwce AKRS P BT
ktory praktycznie trwa nieprzerwanie od czerwca. WIG Telco 8817 0.6% 0,9%
Adrian Gérniak DAx 131902 1,0% -0,4%
CAC40 5048,4 0,8% -15,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK pUX 289108 026 2210
S&P500 3478,7 1,0% 7,7%
= COVID-19: wzrosty zachorowan w USA i Europie (najwyzej od 24.04), Laura juz pja 28331,9 0,3% -0,7%
huraganem IV kategorii tuz przed uderzeniem; Moderna przedstawia Nowe gasdaq comp 11665.1 1.7% 30,0%
obiecuj_qce wyniki badan | fazy lnad sz_czgpionka, a 15—m|nutowy test Abbot za Bovespa 100 6273 1,5% 13,0%
zaledwn,f 5 USD zyskgl autg)ryzaqe na uzycie w USA; Ukraina do 28.09 wprowadza TG 231993 0.4% %
zakaz wjazdu obcokrajowcow [komentarz BDM]; SR 2T P15 D% AT
= Cyfrowy Polsat: wyniki 2Q'20 zblizone do konsensusu; : . .
= Neuca: wyniki 2Q'20 9% powyzej konsensusu; £l S5 SEED 20,5%
= CD Projekt: Spokko z grupy CDR zapowiada gre mobilng ,The Witcher: Monster €% G280 OAD SHAD
Slayer” [komentarz BDM]; Ropa 434 0,1% -24,3%
= Cl Games: spétka w 2Q'20 miata 3,2 min PLN zysku netto [komentarz BDM]; EUR/PLN 4,42 0,4% 3,9%
= Izoblok: strata EBITDA przy przychodach -29% r/ir w obrotowym 4Q’'19/20 USD/PLN 3,74 0.3% -1,4%
konczacym sig 30.04.2020 [tabela BDM]; CHF/PLN 4,12 0,5% 5,0%
= Torpol: w2Q'20 spétka miata 6,8 min PLN zysku netto vs 6,1 min PLN przed rokiem- EUR/USD 118 0.2% 5.4%
szacunki; USD/JPY 106,01 -0,4% -2,4%
= Unimot: spétka podtrzymuje prognoze 80 min PLN skorygowanej EBITDA;
= 11b studios: spotka zdecydowata o zmianie sposobu rozliczania kosztow Programu W20
Motywacyjnego na lata 2017-2019 (wszystko w cigzar 2019); Wartosé Zmiana
= Airway Medix: Orenore sprzedat 2,2 min akgji (3,8%) w dniach 18-19.08; Kurs otwarcia 1820 -33 -1,78%
= VRG: podsumowanie konferencji wynikowej spotki za 2Q’20 [komentarz BDM]; Kurs zamknigcia 1847 26 1,43%
= Vivid Games: akcjonariusze upowaznili zarzad do przeprowadzenia skupu akcji  kurs min. 1815 1 -0,06%
wiasnych wytgcznie po nominale (0,1 PLN); Kurs max. 1850 7 0,38%
* Kruszwica: spotka wyptaci 2,8 PLN dywidendy na akcje; ) ~ Wolumen obrotu 11993 1367 -10.23%
= Elemental Holding: akcjonariusze, kontrolujgcy tacznie 90,99% akcji, podpisali oy ane pozycie 34167 198 -0,58%

porozumienie w sprawie wspolnego ogtoszenia wezwania;
= Relpol: finalne wyniki za 2Q'20: EBITDA +7% r/r (oczyszczona -28% r/r); zarzad Indeksy GPW
spodziewa si¢ ptaskiego 2H'20 [zalegty komentarz BDM]. Indeks Open Low High Close 1D Obrét
WIG20 1817,91 1815,16 1848,77 1848,35 1,5% 450
WIG30 2 088,60 208523 211455 2114555 11% 471
WYKRES DNIA MWIG40 3680,65 1460620 1469280 368846 03% 89
SWIG80 1466955 3660,82 3691,37 14692,80 0,3% 27
Pod koniec wczorajszych notowan CD Projekt nieoczekiwanie wyrdst na WIG-PL 5325079 5324836 5374399 5374399 11% 603
gwiazde sesji zyskujgc 7,1%, tym samym wspigt sie na nowe maksima WIG 51927,82 5184310 5251838 5251838 11% 609
(437 PLN), a to wszystko za sprawg zapowiedzi gry mobilnej ,The Witcher: ;620

Monster Slayer". Close MC 1D YTD
Alior 14,08 1838 0,2% -50,9%
CD Projekt - daily cce 56,04 3075 0,2% -49,1%

CD Projekt 437,00 42 004 7,1% 56,4%
Cyfrowy P. 28,70 18 355 0,5% 2,7%

Dino 238,60 23 392 -0,7% 65,7%
JSW 15,44 1813 0,3% -27,8%
KGHM 137,45 27 490 2,9% 43,8%
Lotos 43,34 8012 0,6% -48,1%
LPP 7 150,00 13 245 -0,6% -18,9%
mMBANK 192,00 8133 1,3% -50,7%
Orange 7,39 9692 1,2% 3,7%

Pekao 54,00 14 173 0,0% -46,2%
PGE 6,36 11 892 -1,5% -20,1%
PGNIG 5,41 31238 0,1% 24,9%
PKN Orlen 54,28 23216 1,1% -36,8%
PKOBP 22,29 27 863 1,2% -35,3%
Play 31,22 7949 0,1% -10,8%
PZU 28,00 24 179 -0,6% -30,1%
Santander Polska 156,80 16 007 0,8% -49,0%
Tauron 2,63 4602 1,3% 60,1%

(cD Prajekt 4] biuletyn wykrsa Baily 21AUG20%
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mWIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close mC 1D YTD Close mC 1D YTD :

11 bit st. 488,00 1149 -2,2%  22,0% Famur 1,79 1029 -0,7%  -39,9%

Amica 158,00 1228 2,5% 15,3% Getin H. 0,94 178 -1,4%  -43,8%

Amrest 20,50 4501 -1,7%  -52,7% GPW 44,05 1849 2,4% 12,1%

Asseco PL 71,90 5968 1,3% 13,0% GTC 6,44 3127 13% -335%

Asseco SEE 47,70 2475 -0,6%  92,3% Handlowy 36,00 4704 0,3%  -30,5%

Azoty 26,35 2614 1,0% -10,0% ING BSK 138,00 17954 0,7% -31,9%

Benefit Sys. 850,00 2430 1,3% -3,6% Inter Cars 236,00 3344 2,6% 15,1%

Biomed-L. 18,45 1149 -5,9% 1657,1% Kernel 38,50 3235 -1,3%  -14,9%

BNP Paribas 46,40 6 840 -0,4% -31,8% Kety 486,50 4680 0,1% 40,6%

Bogdanka 18,04 614 -0,3%  -48,2% Kruk 132,00 2504 0,1% -21,2%

Budimex 231,00 5897 2,9% 34,3% Livechat 93,20 2400 -2,9% 115,2%

Celon Ph. 43,00 1935 0,0% 8,3% Mabion 33,50 460 17,1% -56,5%

Ciech 30,50 1607 0,0%  -23,2% Mercator 327,00 3468 -2,1% 3186,4%

Comarch 218,00 1773 -1,4%  16,6% Millennium 2,98 3618 -0,7%  -49,0%

Develia 1,89 846 1,4%  -25,6% Neuca 505,00 2205 0,6% 33,6% |

Dom Dev. 117,00 2951 -1,7% 23,7% PKP Cargo 13,30 596 0,8% -351% ! o

Echo 4,10 1692 0,7% -12,2% PlaywWay 481,00 3175 0,6% 101,3% |

Enea 6,53 2883 -0,4% -17,5% TenSquare 558,00 4041 24% 181,8% wi @R R Va3l A WyE k¥ B Jn¥® | ME | W3 AgH gl

Energa 791 3275 1,6% 11,7% VRG 2,33 546 -13%  -423%  um 1 (e Bionmberg Finance L2,

Eurocash 16,51 2298 -5,2% -24,4% WP.PL 73,60 2143 3,1% 54%  Zrodfo: Bloombe
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WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 27FEB2020-27AUG2020 CopyrightE 2020 Bloomberg Finance L.P. 27-Aug-2020 07:40:49
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Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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COVID- Codzienny monitoring COVID-19.
19
BDM: Minat 231 dzier epidemii w Chinach, 209 w UE i 176 w Polsce. Wirus jest obecny w 213 krajach. Liczba globalnych przypadkdéw przekroczyta
24,1 min (+279 tys.), a $mierci 825 tys. Aktywnych przypadkéw jest 7,52 min.
W USA w $rode tempo nowych zakazen >40 tys., po trzech dniach z ze stabszym tempem (<40 tys.). W wybrzeze Zatoki Meksykariskiej uderza
huragan Laura (IV kategoria), ktéry ma by¢ jednym z silniejszych w historii (silniejszy niz Harvey z 2017 roku)
W Europie tempo nowych przypadkéw w monitorowanych 30 krajach w $rode na poziomie az 19,3 tys. vs ok. 16,4 tys. przed tygodniem (najwiecej
od 24.04). Wtochy notujg przyrost nowych przypadkéw najwyzszy od 3 miesiecy, Francja od 4 miesiecy. Nowe rekordy pandemii w Grecji (<300 os.)
i Chorwacji (>350 o0s.). Wiochy wykluczyty natozenie nowej ogdlnokrajowej blokady pomimo wzrostu liczby przypadkéw, poniewaz kraj walczy o
wyjscie z najgorszej recesji w historii. Sredni wiek 0séb, ktére uzyskaty pozytywny wynik testu w ostatnim tygodniu we Wtoszech, to 30 lat, a wiekszo$¢
z nich ma fagodne objawy lub nie ma ich wcale.
W zwigzku z pandemig koronawirusa ukrainski rzad podjat w $rode decyzje o wprowadzeniu czasowego zakazu wjazdu do kraju dla obcokrajowcéw.
Zakaz ma obowigzywac od 29 sierpnia do 28 wrze$nia. Stan chorej Juli Tymoszenko jest krytyczny.
Moderna przedstawita nowe dane dotyczgce bezpieczeristwa szczepionki z wezesnych badan, ktére dostarczajg pierwszych dowoddw na to, ze jej
szczepionka stymuluje uktad odporno$ciowy oséb starszych. W badaniu fazy 1 szczepionka wytwarzata ,niezmiennie wysoki poziom” przeciwciat
neutralizujgcych w grupie >55 Iat.
15-minutowy test Covid przeprowadzony przez Abbott Laboratories, ktory bedzie kosztowaf zaledwie 5 USD, wygraf awaryjng autoryzacje do uzytku
w USA, co jest przetomem, ktéry moze ztagodzi¢ waskie gardto, czyli mozliwosci testowe. Produkt, nazwany BinaxNOW wykorzystuje wymaz z nosa
i matg karte reaktywng i moze by¢ podawany przez wielu pracownikéw stuzby zdrowia, w tym farmaceutéw, w prawie kazdym miejscu. Abbott
rozpocznie wysytke testu w ciggu dwoch tygodni i zamierza wyprodukowaé¢ 50 milionéw testow miesiecznie do korica pazdziernika.
Swiatowe Forum Ekonomiczne w Davos z powodu pandemii zostanie przesunigte na lato 2021
W Polsce na dzieri 26.08.2020 byto 63,802 tys. przypadkow (+729 vs 723 dzier wcze$niej). Najwiecej przypadkéw oczywiscie w $lgskim (20,017 tys.
+114 os. vs +89 dzien wczesniej). Ministerstwo Zdrowia podato ze wykonywato 28,9 tys. testéw. Wskaznik pozytywnych testéw spada do 2,5% (cum
2,4%). Liczba os6b na kwarantannie lekko spada (<100 tys.). Liczba hospitalizowanych relatywnie stabilna w ostatnich 5 dniach po wzro$cie od Il
potowy lipca.
Wsréd gérnikéw w $rode ponownie niewiele nowych przypadkéw (2 vs 6 dzien wczesniej). Wyzdrowiato 48 os. Tym samym liczba aktywnych
przypadkow spadfa do 751 os.(najnizej od 26.07).
Tempo nowych zarazen os/dzien
EY) ’ :
Uk RPA Brazyl
*k Wiochy Niemcy Francja Hiszp. Szwecja | Polska  Czechy raina e
21lip 245567 11 73995 6999 128 392 584 2180 445 118 399 226 687 8170 37740 41008
22lip 281087 14 70702 8036 280 559 998 2208 560 338 380 246 841 13150 45720 67 860
23lip 270304 22 64252 8065 306 605 1062 2107 769 259 418 230 874 13104 49310 59961
24lip 229 409 21 77 848 9460 252 742 1130 2342 768 234 458 281 1004 | 13944 48916 58249
25lip 321358 34 65965 7754 274 655 0 1860 767 0 584 131 1144 12204 48611 48234
26 lip 204229 46 56012 5757 0 389 0 1736 745 0 443 112 944 11233 49981 25133
27lip 220432 61 56310 10427 422 445 2551 2709 685 398 337 192 835 7096 44457 23284
28lip 252291 68 61760 8415 202 595 725 2891 581 99 502 283 934 7232 51596 40816
29lip 304675 101 74938 9847 288 453 1392 2819 763 288 512 294 1048 11362 50294 69074
30 lip 269399 105 68031 11729 382 1375 1377 2677 846 318 615 0 1222 11046 52783 57837
31lip 300116 127 66 545 11968 379 864 1346 3149 880 322 657 481 1104 11014 61242 52383
1sie 251752 45 58908 9212 295 606 0 3298 771 0 658 125 1205 10107 54735 45392
2sie 229329 48 47511 9820 238 215 2820 2398 743 0 548 101 1152 8195 52972 25 800
3sie 201452 43 45570 9818 159 891 556 3285 928 590 575 208 1020 5377 52050 16 641
4sie 258 746 36 56773 10945 190 717 1039 4082 670 169 680 278 1099 4456 50 868 51603
5sie 269 900 27 53524 12396 384 1285 1695 3185 891 359 640 243 1289 8559 57923 57152
6sie 278919 37 58636 12577 401 926 1604 2868 950 427 726 202 1346 8307 62538 53139
7sie 280287 37 59202 13975 552 1157 2288 3237 871 356 809 329 1503 7292 61537 50230
8sie 267983 31 56070 10221 347 707 0 3518 758 0 843 175 1516 7712 64399 49970
9sie 218195 23 47116 10670 463 385 2035 2398 1062 0 624 118 1233 6671 62064 23010
10 sie 219 697 49 49517 11178 259 1220 2819 1486 816 649 619 141 1045 3739 53601 22048
11 sie 209 989 44 46 855 12394 412 1032 1397 3550 1148 154 551 289 1211 2511 60963 54923
12 sie 336432 25 55807 16 780 476 1319 2524 5490 1009 329 715 292 1481 2810 66 999 52392
13 sie 284233 19 51722 17532 522 1422 2669 5820 1129 397 811 326 1632 3946 62976 60091
14 sie 242 896 30 63742 19092 574 1510 2846 5950 1440 442 832 292 1781 6275 65609 54019
15 sie 310569 22 47813 17551 629 697 3310 6196 1012 0 771 198 1878 4513 63986 38201
16 sie 213288 19 42936 12734 477 519 3015 3490 1105 0 594 121 1695 3692 58455 23101
17 sie 209 673 22 34638 9254 320 1693 493 1833 713 751 595 190 1517 2541 53941 19373
18 sie 243084 22 44519 12187 401 1420 2238 2128 1089 174 597 281 1646 2258 65022 47784
19 sie 273277 17 46977 16 382 642 1586 3776 3715 812 192 735 315 2005 3916 69196 49298
20 sie 280 646 7 44396 18021 840 1586 4771 3349 1182 399 767 247 2152 3880 68507 45323
21sie 261145 22 47581 18476 947 1737 4586 3650 1033 258 903 506 2138 3398 69 039 30355
22sie 264085 22 45 855 19222 1071 832 3602 6900 1288 0 900 239 2389 3707 70 068 50032
23 sie 216 409 12 34759 16 095 1209 633 4897 3950 1041 0 581 133 2042 2728 61749 23421
24 sie 216 645 16 37626 12196 953 1628 1955 2080 972 653 548 258 1855 1677 59696 17078
25 sie 184 670 14 38120 14105 876 1461 3304 2415 1184 170 763 367 1715 1567 66873 47134
26 sie 278 633 15 43918 19294 1366 1427 5429 3594 1048 181 729 403 1704 2684 75995 47 161
Dzieri COVID 232 232 221 210 210 186 185 209 210 206 177 175 178 176 211 184
RAZEM tys.
przypadki 24099954 84996 5821602 2157104 262540 239010 254098 413923 328846 87072 | 63802 | 22951 112653 615701 3307749 3717156
$mierci 824664 4713 179708 183252 35458 9285 30549 28971 41552 5817 | 1994 418 2399 13502 59449 117665
zdrowi 15753416 83164 2084465 965042 206329 211691 85811 150376 1551 b.d. | 43399 | 16954 55327 525242 2467758 3082447
aktywne 7521874 b.d. 3557429 1008810 20753 18034 137738 234576 285743  #ARG! | 18409 | 5579 54927 76957 780542 517044
Zrédto: BDM, Bloomberg.(przejscie na jedno zrédto danych od 30.04). *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia
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Spétka opublikowata raport za 2Q'20

Wybrane dane finansowe [min PLN]
2Q'20 2Q'20kons. réiznica r/r a/q 1H'20 r/r

Przychody 2862,7 2801,8 2,2% -2,1% 0,5% 5711,2 -0,1%
EBITDA 960 968,8 09% -10,8% -6,5% 1986,7  -6,0%
EBIT 394,1 410,7 -4,0% -24,6% -14,7% 856,3 -15,5%
zysknettoj.d. 2884 260,6 10,7%  9,4%  58,1% 4708 -15,20%
marza EBITDA  33,5% 34,6% 34,8%

marza EBIT 13,8% 14,7% 15,0%

marza netto 10,1% 9,3% 8,2%

Zrédto: BDM, spétka
Spétka opublikowata raport za 2Q'20

Wybrane dane finansowe [min PLN]
2Q'20 2Q'20kons. rdznica r/r a/q 1H'20 r/r

Przychody 1910 1859,1 2,7% -3,9% -27,6% 45473 10,3%
EBITDA 56,4 51,7 9,0%  94% -33,6% 1413 26,1%
EBIT 40,3 36,7 9,9% 6,7% -42,5% 110,4 30,1%
zysk netto j.d. 29,9 28,5 4,9% 3,7% -39,6% 79,3 22,1%
marza EBITDA  3,0% 2,8% 3,1%
marza EBIT 2,1% 2,0% 2,4%
marza netto 1,6% 1,5% 1,7%

Zrédto: BDM, spétka

Studio Spokko, bedace czescig grupy CD Projekt, zapowiedziato "The Witcher: Monster Slayer" - osadzong w
Swiecie Wiedzmina gre role-playing wykorzystujgcg technologie rzeczywistosci rozszerzonej. Tytut wydany
zostanie w modelu F2P na iOS oraz Android, a doktadne daty premiery obu wersji zostang podane jeszcze w
tym roku.

Akcja produkcji rozgrywa sie kilkaset lat przed wydarzeniami z serii gier WiedZzmin. Na ziemiach Kontynentu roi
sie od krwiozerczych bestii siejgcych poptoch i zniszczenie. Gracze wcielajg sie w profesjonalnych zabdjcow
potwordw i - dzieki rzeczywistosci rozszerzonej - stawig czoto niebezpieczenstwu, ktére czai sie na kazdym
kroku.

Announcment Trailer:
https://www.youtube.com/watch?v=TJONQYsrulc&feature=youtu.be

Gameplay Trailer:
https://www.youtube.com/watch?time_continue=40&v=t82JBXfoMPw&feature=emb_logo

BDM: W dniu wczorajszym poznali$my pierwsze szczegdty odnosnie dfugo zapowiadanego mobilnego projektu
spotki Spokko. Do tej pory wiadome byto, ze pracuje ona na IP nalezgcym do grupy, czyli $wiata Wiedzmina
badz Cyberpunka. Plusem wyboru pierwszego z nich jest utrzymanie zainteresowania serig az do odsfony
kolejnej wersji na PC/konsole (W4), dodatkowo zyska ona na popularnos$ci dzieki kolejnym sezonom
Netflixowskiego serialu ,Wiedzmin”. Gra bedzie korzysta¢ z technologii rzeczywistosci rozszerzonej, jak
popularne Pokemon GO. W 2019 roku gracze wydali 894 min USD na ten tytut — mikroptatnosci ,,Poke Coins”,
stgd widac, Ze tego typu rozgrywka cieszy sie duzg popularnoscig. Z niecierpliwo$cig czekamy na dalsze
informacje odnosnie tego projektu.

Zarzad 11 bit studios informuje, ze spétka zdecydowata o zmianie sposobu rozliczania kosztéw Programu
Motywacyjnego na lata 2017-2019. W konsekwencji, catos¢ kosztow Programu Motywacyjnego na lata 2017-
2019 w kwocie 18,305 min PLN zostata rozliczona do konca 2019 roku. Stad, Raport Pétroczny Spétki za 1H'20
nie bedzie obcigzony kosztami Programu Motywacyjnego przypadajacymi na ten okres, czyli kwotg ok. 4,05 min
PLN.

W zwigzku z powyzszg zmiang, Spétka dokonata przeksztatcenia wybranych danych prezentacyjnych za 2018 i
2019 rok, 1H’19 oraz za 2Q’19.

Spéitka informuje ponadto, ze poczgwszy od raportu za 1H'20 bedzie prezentowata wptyw ulgi IP Box na wyniki
finansowe za dany okres. Pozytywny wptyw opisanej zmiany na wynik netto 1H’20 to ok. 3,5 min PLN.
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Spotka opublikowata wyniki za 2Q’20

Woyniki za 2Q’20 [mIn PLN]

2Q'19 2Q'20 zmianar/r 1H'19 1H'20  zmianar/r

Przychody 2,9 14,7 411% 7,2 27,0 277%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy -0,1 6,5 - 0,4 11,8 2948%
EBITDA 3,1 11,1 - 2,0 16,7 -
EBIT -5,8 4,4 - -7,8 52 -
Zysk (starta) brutto -6,1 3,5 - -8,1 5,8 -
Zysk (starta) netto -6,1 3,2 - -8,1 4,7 -
liczba akcji (w tys. szt.) 151110 161943 7% 151110 161943 7%
Marza EBITDA - 75,4% - 61,8%

Marza EBIT - 30,2% - 19,1%

Marza EBIT - 30,2% - 19,1%

Marza zysku netto - 22,0% - 17,5%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.

BDM:

e  Grupa wypracowata w 1H’20 ponad 27 min PLN przychodéw netto ze sprzedazy (72%-gry na konsole
i 28% - PC), 5,2 min PLN EBIT oraz 4,7 min PLN zysku netto.

. Koszty wytworzenia sprzedanych produktow w okresie 1H’20 zawieraty gtéwnie koszt amortyzacji
prac rozwojowych ,Sniper Ghost Warrior 3” oraz ,Sniper Ghost Warrior Contracts”, koszt produkcji
nosnikow fizycznych, a takze koszty produkcji, ktére nie zostaty ujete jako koszt prac rozwojowych.

. Koszty sprzedazy w 1H20 wyniosty 3,4 min PLN i odnotowaty spadek o 34,4% w stosunku do
analogicznego okresu roku 2019, poniewaz w 1H’19 grupa rozpoczeta dziatania marketingowe
zwigzane ze zblizajgcg sie premierg nowej gry (m.in. koszty organizacji udziatu w $wiatowych targach
E3 w Los Angeles, koszty produkciji trailera ,SGWC” oraz pozostate koszty marketingu w mediach
spotecznoS$ciowych). Koszty ogblnego zarzadu w 1H’20 wyniosty 2,9 min PLN, co stanowi wzrost o
8,7% r/r. Wzrost ten wynika gtdwnie z kosztdw rekrutacji zwigzanych ze zwiekszeniem zespotu
produkcyjnego.

. Spétka prowadzi prace nad Sniper Ghost Warrior Contracts 2, Lords of the Fallen 2 oraz kolejnym
projektem zwigzanym z serig SGW.

. 24 sierpnia zarzgd Cl Games podjat uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spotki w
granicach kapitatu docelowego, w drodze emisji do 21 min akcji zwyktych na okaziciela serii I. Cena
minimalna zostata ustalona na poziomie nie nizszym niz 1,2 PLN. Pozyskane $rodki z emisji spotka
planuje przeznaczy¢ na finansowanie obecnych projektéw, w tym Lords of the Fallen 2, zamiast
potencjalnego finansowania ze strony wspotwydawcy, z ktérym prowadzi negocjacje.

. W okresie 1H’20 wptyw pandemii COVID-19 nie miat znaczgcego wplywu na wyniki spotki.

1zoblok Spétka opublikowata wyniki za rok obrotowy 2020 konczacy sie w kwietniu 2020 roku.
COVID-19: W okresie pandemii od potowy marca do konca kwietnia zaklady produkcyjne Grupy pracowaty z
wykorzystaniem ok. 50% swoich zdolnosci produkcyjnych.
Grupa zdecydowata sie miedzy innymi na ograniczenie kosztéw, skorzystania z pomocy publicznej polegajgcej
na dofinansowaniu do wynagrodzen, obnizeniu do 80% etatéow pracownikow i zarzgdu Spotki, dzieki temu nie
dokonano redukcji zatrudnienia
Wybrane dane finansowe [min PLN]
obrotowy Q12019 Q22019 Q32019 Q42019 1Q2020 2Q2020 3Q2020 4Q 2020 2018/2019  2019/2020
koniec lip 18 paz 18 sty 19 kwi 19 lip 19 paz 19 sty 20 kwi 20 r/r kwi 19 kwi 20 r/r
Przychody 53,6 56,6 49,9 56,8 50,1 53,2 46,8 345  -39% 216,8 1846  -15%
jednostka 219 27,3 21,3 27,0 23,5 26,7 22,6 18,5 -31% 97,4 91,3 -6%
SSwW 31,7 29,3 28,6 29,9 26,7 26,4 24,2 16,0 -46% 119,4 93,3 -22%
EBITDA skoryg 4,4 5,0 35 8,1 6,4 4,8 37 0,7 21,0 14,3 -32%
jednostka 4,0 3,7 3,0 5.8 45 4.4 3,0 2,1 -64% 16,5 14,0 -15%
SSW 0,4 13 0,5 23 2,0 0,4 0,7 2,8 45 03 -93%
EBITDA 7,5 6,2 43 8,3 6,9 6,8 4,0 -0,4 26,3 17,3 -34%
jednostka 43 35 34 52 42 5,7 2,8 18  -65% 16,4 14,5 -11%
SSwW 3,2 2,7 0,9 3,1 2,7 1,1 1,1 -2,2 9,9 2,8 -72%
Zysk netto 1,4 07 0,1 1,8 1,0 2,7 1,4 -6,8 38 -45
Marza EBITDA 14,0%  10,9% 8,6% 14,7%  13,7%  12,7% 8,5% 1,1% 12,1% 9,3%
jednostka 19,6% 12,8% 15,9% 19,3% 17,8% 21,2% 12,6% 9,8% 16,8% 15,9%
SSW 10,1% 9,2% 3,1% 10,5%  10,2% 4,1% 4,7% -13,7% 8,3% 3,0%
Diug netto 75,22 74,60 65,90 66,73 60,73 51,14 47,39 40,75  -39% 66,73 40,75  -39%
/EBITDA 12m 2,64 2,58 2,40 2,54 2,36 1,95 1,83 2,36 2,54 2,36
P/E 12m 453 15,9 45,3
EV/EBITDA 12m 49 42 49
Zrédfo: BDM, spétka
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Torpol Torpol odnotowat w 1H20 13,9 min PLN skonsolidowanego zysku netto wobec 10,1 min PLN przed rokiem, 36,5
min PLN zysku brutto ze sprzedazy vs 31,8 min PLN przed rokeim.. Przychody grupy wyniosty w tym czasie
587,9 min PLN wobec 664,8 min PLN rok wczesniej.

W samym 2Q’20 daje to 6,8 min PLN zysku netto vs 6,1 min PLN przed rokiem przy przychodach 338,9 min
PLN (400,8 min PLN przed rokeim).

Ostateczne wyniki finansowe grupy zostang opublikowane 4 wrzesnia 2020 roku.

VRG Podsumowanie konferencji wynikowej spétki za 2Q’20.

1. Podsumowanie 2Q’20:

a.

oo 0oT

Bardzo duzy negatywny wptyw COVID-19 od 2.potowy marca i konieczno$c¢ dziatan
stabilizujgcych funkcjonowania spotki;

Poftozenie nacisku na on-line (38% przychoddw grupy);

Optymalizacja powierzchni grupy (spadek o 1% r/r);

Kolejne miesigce przynoszg odbudowe popytu w sklepach;

Oczekiwana poprawa tendencji wynikowych w 3-4Q°20 wzgledem 2Q’20;

Zmiany w zarzgdzie (od 1 wrze$nia cztonkiem zarzgdu ds. finansowych bedzie M. Zimnicki).

2. Wyniki 2Q’20:

a.

b.

h.

Spadek sprzedazy r/r do 175 min PLN, w obu segmentach; sprzedaz z mkw. skurczyta sie o 36%
rir;

Erozja marzy brutto ze sprzedazy o 6,6 p.p. r/r do 46,9% (po otwarciu sklepéw spétka chciata
przyciggngc klientéw promocjami; wzrost udziatu e-commerce; wieksza erozja w czeSci
odziezowej);

Grupa obnizyta koszty operacyjne na mkw. (oszczedno$ci i brak czynszéw w kwietniu);

Wg MSR 17 strata EBIT wyniosta 11 min PLN, z czego w cze$ci odziezowej az 16 min PLN
(uwzgledniajgc odpis starych kolekcji, uzyskano dofinansowanie z tyt. COVID-19);

Odpisy w 2Q’20 wyniosty 14 min PLN (6,4 min PLN na stare kolekcje odziezowe, 6,2 min PLN
na dziatalnos$c hurtowg i 1,3 min PLN na surowce);

Strata netto byta bliska 2 min PLN;

Zapasy: Spadek zapasow r/r o 4% do 485 min PLN (wyprzedaze, mniejsza skala zamowier na
SS°20); w cze$ci odziezowej spadek zapasow o 9% r/r; w przeliczeniu na mkw. 9,2 tys. PLN (-
3% r/r); przesuniecia dostaw towaréw bedg widoczne takze w kolejnych miesigcach;
Zadtuzenie i pozycja gotdwkowa: Spadek zadtuzenia netto r/r;, DNJEBITDA MSR 17 = 1,1x, wg
MSSF 16 = 1,3x; ograniczono wydatki na nowe salony.

3.  Plany na 2020 rok:

a.

b.

e.

f.

Whprowadzenie nowych kolekcji (np. kolekcja sportowa Vistula Move, kolekcja damska w Vistula
Red; bluzy damskie/meskie w Woélczance) i wzmacnianie casualu;

On-line:  Zwigkszenie  udziatu  e-commerce w  sprzedazy grupy do  25%;
wprowadzenie/usprawnienie nowych aplikacji na urzadzenia mobilne; wsparcie marketingowe;
Powierzchnia sprzedazy: Zmniejszenie sieci sprzedazy o 22 sklepy, spadek powierzchni
handlowej o 3% r/r do 53 tys. mkw.,; zwigkszenie pow.sieci 0 3% /r i spadek w odziezéwce o0 4%;
CAPEX ma wynie$¢ ok. 15 min PLN;

Grupa podtrzymuje scenariusz zakfadajgcy spadki przychodéw w kolejnych miesigcach o 10%
r/r (niemniej zarzgd widzi, ze odczyty sg lepsze niz zaktadano, np. w sierpniu -3%);

Koszty: Dokonano renegocjacji uméw najmu; pracownicy wracajg do sklepéw (po zniesieniu lock-
downu);

Kapitat obrotowy: Spadek poziomu zapaséw o 15% r/r w segmencie odziezowym; grupa
utrzymuje wydtuzone terminy ptatnosci wobec kontrahentow;

Zarzad oczekuje, ze EBITDA MSR 17 bedzie dodatnia;

Zadtuzenie ma by¢ zblizone r/r wzgledem '19 (plynnosc finansowa nie jest zagrozona).

Nowa strategia grupy — zarzagd rozmawia w tej sprawie, ale na razie nie ma zadnych konkretow;
Zmiana miksu sprzedazowego — wzrost udziatu casualu powinien pozytywnie przektadac sie na
generowane marze;

Sprzedaz w sierpniu — w ujeciu skonsolidowanym odczyt sprzedazowy powinien byc ptaski r/r;
segment jubilerski generuje przychody lekko wyzsze r/r;

Sie¢ sklepéw — grupa obserwuje dziatania konkurencji; spbtka przeprowadzita z sukcesem
negocjacje z galeriami (obnizki na 2H’20);

Zamoéwienia AW’20/21 — spoétka starata sie redukowaé dostawy produktéw z mniejszymi
marzami;

Upadtos$ci w branzy — na razie nie ma takich tendencji wsréd konkurentéw;

Czynsze — ewentualne negocjacje z wtascicielami sklepéw dot. kosztéw najmu w 21 bedg mialy miejsce w

listopadzie.
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W zwigzku z transakcjami zbycia przez Orenore na rynku regulowanym w dniach 18-19 sierpnia 2020 r. tgcznie
2.215.603 akcji Airway Medix (3,79%) taczny stan posiadania przez Adiuvo oraz Orenore spadt z 46,45% do
42,65%

Adiuvo wraz z Orenore wchodzg w sktad Grupy Orenore dla ktérej podmiotem dominujgcym jest Orenore
Investments Limited. Poprzez udziaty w podmiotach z Grupy Orenore podmiotem dominujgcym dla Airway Medix
pozostaje Pan Marek Ortowski.

Unimot Unimot, po blisko o$miu miesigcach tego roku, podtrzymuje prognoze 80 min PLN skorygowanego wyniku
EBITDA w catym 2020 roku- prezes Adam Sikorski na czacie Sll. Zarzad Unimotu potwierdzit réowniez cel 70
stacji Avia na polskim rynku do konca roku, a takze zapowiedziat, ze z koncem roku segment stacji powinien
osiggna¢ prog rentownosci. Obecnie w Polsce dziatajg 52 stacje Avia, a na Ukrainie 10. "Przy uwzglednieniu
marzy hurtowej ten segment juz jest dodatni. Biorgc pod uwage sam segment stacji przy 70-80 stacjach, ktore
planujemy na koniec roku powinnismy osiagng¢ prog rentownosci catego segmentu” - zapowiedziat Sikorski.

Vivid games Akcjonariusze Vivid Games upowaznili zarzad do przeprowadzenia skupu akcji wtasnych w licznie nie wigcej niz
5% ogolnej liczby waloréw spoétki- uchwaty WZA "Przedmiotem nabycia mogg by¢ akcje spétki w liczbie nie
wigkszej niz 5% ogodlne;j liczby akcji spotki, co odpowiada¢ powinno nie wigcej niz 5% kapitatu zaktadowego
spoftki. [...] Nabycie akcji wtasnych spoétki moze nastepowac jedynie za cene nominalng akcji (0,1 PLN)" -.
Upowaznienie udzielone zostaje na okres 5 lat od dnia podjecia uchwaty lub do czasu wyczerpania kwoty
okreslonej uchwale.

PGNIG 3 tys. m szesc. LNG z Norwegii dostarczyt metanowiec Coralius do zarzgdzanego przez PGNiG terminala
przetadunkowego matej skali w litewskiej Ktajpedzie. To druga tego typu dostawa do terminala.

Pierwsza zamoéwiona przez PGNIG dostawa LNG drogg morska dotarta do terminala w czerwcu. Z Norwegii
przyptyneto wtedy 1,5 tys. ton skroplonego gazu.

Relpol Spétka przed sesjg w srode opublikowata finalne dane za 2Q’20
Wybrane dane finansowe [min PLN]

! ! ! ! ! . ! ! ! ! 11Q'20 szac.
1Q'18 11Q'18 1Q'18 1vQ'18 1Q'19 11Q'19 1Q'19 1vQ'19 1Q'20 11Q'20 17.07.2020
Przychody 34,4 33,5 33,8 34,2 33,5 33,5 29,0 26,2 34,0 30,1
jednostkowe 330 302 316 321 31,7 307 271 259 330 281 28,1
kraj 107 90 100 100 93 93 83 9,2 93 76
eksport 23,6 24,5 23,7 24,1 24,3 24,2 20,7 17,0 24,8 22,6
Wynik brutto na sprzedazy 8,5 7,3 7,7 9,0 6,5 7,4 4,6 6,2 6,7 6,1
EBITDA 4,4 3,9 4,9 4,7 3,7 3,9 2,5 3,0 3,3 4,2
EBITDA (bez PDO) 53 41 45 5,0 37 44 2,0 3,0 38 32
EBIT 2,9 2,5 3,4 3,2 2,2 23 0,9 13 1,6 2,4
Zysk brutto 3,0 2,8 31 32 2,0 23 1,2 1,0 2,2 2,1
Zysk netto 2,2 2,1 2,5 2,4 15 1,8 0,7 0,8 1,7 1,7
jednostkowy 2,3 3,0 1,6 2,0 14 19 1,3 0,4 2,0 1,2 1,1
Marza zysku brutto 249% 21,7% 22,7%  26,2% 19,4% 22,0% 16,0% 23,6% 19,6% 20,2%
Marza EBITDA 12,7% 11,6% 14,6% 13,6% 11,0% 11,6% 8,7% 11,4%  9,8% 13,9%
Marza netto 6,5% 6,1% 7,5% 7,0% 4,5% 5,4% 2,5% 3,1% 51% 5,5%
Dynamika r/r
Przychodéw 2% 4% 9%  15% 2% 0%  -14%  -23% 2%  -10%
kraj 24% 4% 5% 10% -14% 3% -17% -8% 0% -18%
eksport 8% 4%  11%  21% 3%  -1%  -13%  30% 2% 7%
EBITDA 25% 6% 30% 54% -15% 0% -49% -36% -10% 7%
EBITDA adj. 33% 3%  23%  54% -29% 9% | -55%  -40% 2%  -28%
KON 47,4 479 499 523 533 538 491 513 503 51,0
Diug netto 0,0 -0,7 2,9 2,8 3,6 1,5 2,8 6,0 3,1 2,2
P/E12m 11,3 11,7
EV/EBITDA 12m 48 46
Zrédfo: BDM, spétka
BDM: wyniki (jednostkowe) zbiezne z szacunkami z 17.07.2020. Wyniki pozostatych spotek zaleznych doktadajg
jeszcze >0,5 min PLN EBITDA, przez co raportowany wynik ksztaftuje sie na poziomie 4,2 min PLN EBITDA
(+7% r/r) i 1,7 min PLN netto. Wyniki zawyzone o wplywy z tarczy antykryzysowej (+0,9 min PLN, tgcznie 2,2
min PLN- reszta w 3Q’20).
Outlook: spodtka szacuje, ze ,(...) w catym 2020 roku spadek przychodéw ze sprzedazy moze wynie$¢ ok. 5%-
7% r/r. Wynik netto grupy kapitatowej za rok 2020, powinien by¢ dodatni, jednakze moze on by¢ nizszy od wyniku
ubiegtorocznego (...). Zarzad liczy, ze sytuacja w kraju i na $wiecie z miesigca na miesigc bedzie sie poprawiac
i 2H’20 bedzie poréwnywalne do pierwszego”.
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Cztery firmy dziatajace w Polsce w sektorze wytwarzania energii elektrycznej ze Stonca trafity do rankingu
Solarplaza - 50 najwiekszych posiadaczy wytworczych portfeli fotowoltaicznych (PV) w Europie. Sposrod
dziatajgcych w Polsce firm z 50. Solarplaza, najwiekszy europejski portfel wytwérczy ma niemiecki Enerparc -
niemal 2 GW. Firma dziata w 17 krajach w Europie, Azji i Australii. Prawie 270 MW ma dunski Better Energy
Invest, dziatajgcy w Danii, Polsce, na Ukrainie i w Niderlandach. Energie z ponad 150 MW produkuje Nordic
Solar, dziatajgcy w osmiu panstwach UE, w tym i w Polsce. 130 MW ma Sun Investment Group, dziatajgcy na
Litwie, w Polsce, Wioszech i Hiszpanii. Firma ma siedzibe gtéwng w Warszawie.

Wedtug danych IRENA - miedzynarodowej agencji energii odnawialnej - w Europie w 2019 r. moc fotowoltaiki
wzrosta 0 20,3 GW: 0 4 GW w Hiszpanii, niemal tyle samo na Ukrainie i w Niemczech, o 2,2 GW w Niderlandach,
945 MW we Francji. Te pie¢ krajow dato w sumie ok. trzech czwartych nowym mocy w Europie. W Polsce wedtug
danych PSE przybyto niecate 800 MW, a 1 stycznia 2020 r. moc instalacji PV wynosita 1300 MW.

Jak podkresla Solarplaza, Hiszpania dalej powinna by¢ najwigkszym europejskim rynkiem PV, na ktérym dzieki
polityce tamtejszego rzadu przyrosty mocy bedg na poziomie 3 GW rocznie. W 2019 r. na drugim miejscu byta
Ukraina, gdzie jeszcze w 2018 r. przybyto zaledwie 800 MW mocy, a w 2019 r. - juz prawie 4 GW. W rankingu
zwraca si¢ jednak uwage, ze ostatnie niekorzystne dla sektora OZE dziatania ukrainskich wtadz znacznie
zmniejszajg atrakcyjnosc¢ tego rynku.

W Polsce moc zainstalowana fotowoltaiki przekroczyta w sierpniu 2,2 GW, wzrastajgc w ciggu roku o ponad 150
%.

Walne zgromadzenie Zaktadéw Ttuszczowych Kruszwica zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende 64,4 min
PLN, czyli 2,8 PLN na akcje. Dniem przyznania prawa do dywidendy bedzie 16 wrzesnia, a termin jej wyptaty
ustalono na 7 pazdziernika.

Akcjonariusze, kontrolujgcy tacznie 90,99% akcji Elementalu Holding, podpisali porozumienie w sprawie
wspolnego ogtoszenia wezwania oraz gtosowania na walnym zgromadzeniu za skupem akcji wtasnych.

W przypadku braku nabycia 100% akcji spotki w wezwaniu, akcjonariusze zobowigzali si¢ do ogtoszenia
przymusowego wykupu akcji. Bedg takze glosowac¢ na walnym zgromadzeniu za wycofaniem spétki z obrotu na
GPW. Jak podano, wezwanie zostanie ogtoszone do 15 wrze$nia 2020 roku, a podmiotami nabywajgcymi akcje
w wezwaniu bedg EFF oraz Terra Recycling.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl

banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl
deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe

BIULETYN PORANNY

czwartek, 27 sierpnia 2020

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
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