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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
Niedzwiedzie zdominowaty gietdy 1D YTD

Woczorajsza sesja uptyneta pod dyktando sprzedajacych. W Warszawie WIG20

stracit prawie 1,2%, a na lekkich plusach znalazty sie jedynie 3 spétki. Nieco lepiej W!G20 i 7k L2 2%
zaprezentowaly sie indeksy skupiajace mniejsze podmioty. MWIG40 zyskat 0,2%, W\I/\?lf;o ;ggsz 01212/" ’2;3‘
m! Y ,2% -8,9%

a sWIG80 ok. 1,1%. Na czerwono zamknety si¢ wieksze europejskie gietdy. DAX K .
spadt 0 0,4%, a FTSE o 1,1%. Podobnie byto w USA, gdzie DJIA stracit 0,6%, S*!C° i Sk K

Nasdaq 0,3%, a S&P500 niemal 0,5%. W Azji trudno wskaza¢ jednoznaczny W& 2O 99 % 0750 -14.4%
kierunek (Nikkei -1,1%, SCI +0,5%). W kalendarium makro poznalismy juz dane z W' Banki S Uk Ik
Japonii i Chin dot. produkcji przemystowej (w tym odczyty PMI). W ciggu dnia S (e ) LN '0'3:/“ 29'9?’
naplyng do nas odczyty dot. inflacji dla gtéwnych europejskich gospodarek, a '€ Chemia DD 0 UA’ b UA’
popotudniu raport ADP i finalny odczyt PKB w USA. Za nami jest debata miedzy MBS ) o ’1'30/" ’ls'tﬁ‘
urzedujgcym prezydentem D. Trumpem a jego kontrkandydatem J. Bidenem, WIG Energia Beress AL oL
) . ] ! . L . f WIG Games 334736 1,3% 78,4%
ktéra zakonczyta sie ostrg wymiang zdan. W najblizszym miesigcu rynki z
o o h . . : . WIGIT 38355 0,8% 35,3%
pewnoscig coraz bardziej bedg analizowaly, ktéry z kandydatéw bedzie ,lepszy )

] . v . . 7., WIG Media 4957,0 2,0% -7,8%
dla gietd (wybory majg odby¢ sie 3 listopada). W kraju czeka nas wysyp publikacji W AGETRE iy gt
skonsolidowanych raportéw kwartalnych za 2Q’20 (tacznie az 72 sprawozdania). WIG Spoz 3005'2 0'1% A '9%
Kontrakty terminowe tracg, co sugeruje spadkowe otwarcie réwniez na GPW. N 3 752:8 _2"9% 21”5%

. A WIG Telco 899,8 -1,2% 3,0%
Adrian Gomiak DAX 128258 -0,4% -3,2%
CAC40 4832,1 -0,2% -19,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK BUX S2I071. Sk 29,136
S&P500 33355 -0,5% 3,2%
= COVID-19: codzienny monitoring [tabele BDM]; DJIA 274527 05% 3.8%
= PlayWay: Spétka w 2Q'20 wypracowata 52,5 min PLN EBITDA, znacznie powyzej Nasdag Comp 110853 -0,3% 23.5%
ocz_ekiwah [kor_nentarz BOMJ, , ) Bovespa 93 580,4 -1,1% -19,1%
- Art|fe’x. Mund|l: Spoétka w 2Q20 wypracowata 3,4 min PLN zysku netto, zgodnie ze TG 233057 0% 5%
wczesniejszymi szacunkami [komentarz BDM]; - BEEG e it
= Polwax: Wyniki 2Q'20 wyraznie ponizej oczekiwan (stabe zrealizowane ceny w masach : : :
zniczowych) [komentarz BDM]; Zioto 18981 0,9% 251%
= |Inter Cars: Spoétka spodziewa sie¢ wzrostu przychodéw w 2020 roku, celuje w poprawe Miedz 6572,0 0,4% 6,4%
pozostatych wynikow; Ropa 393 -3.2% -30,9%
= GTC: Zarzad spotki ocenia, ze cena akcji w wezwaniu nie odpowiada wartosci godziwej; EUR/PLN 4,53 -1,2% 6,5%
= Bogdanka: Spétka obniza cel produkcji wegla na 2020 do ok. 7,4 min ton z ok. 8,2 min ton  USD/PLN 3,86 -1,9% 1,7%
wczesniej; CHF/PLN 4,19 -1,3% 7,0%
= Sfinks: Spoétka dokona odpiséw, ktdre obnizg wynik brutto grupy za 1H20 0 6,3 min PLN; EUR/USD 1,17 0,7% 4,7%
= BNP: Bank oze zaliczy¢ zysk za 1H'20 do kapitatu podstawowego Tier 1; USD/IPY 105,66 0,2% -2,7%
= PKO: Sponsoring Ekstraklasy przyniést PKO BP 317 min PLN w sezonie 2019/2020;
= ML System: Spétka otrzyma do 88 min PLN dofinansowania, nie widzi potrzeby emisji RIAY
akcji; Wartosé Zmiana
= Delko, P.A.Nova, T-Bull, Wadex, Redan, Open Finance: Wyniki za 1H'20 Kurs otwarcia 1742 50 2,96%
= Sanok: Widac¢ pierwsze symptomy odbicia rynkowego w 3Q'20; Kurs zamknigcia 1717 21 -1,21%
= Komputronik: Spétka miata wstepnie 83,6 min PLN straty netto w r. fin. 2019/2020; Kurs min. 1717 28 1,66%
= PKP Cargo: Spétka w I-VIII przewiozta 53,5 min ton towaréw, spadek o 19,3% r/r; Kurs max. 1743 5 0,29%
= Tauron: Spétka inwestuje ponad 500 min PLN rocznie w sieci dystrybucyjne na Slasku; Wolumen obrotu 18345 -2 525 -12,10%
= Eurocash: Sie¢ sklepéw ABC rozpoczgta proces rebrandingu; Otwarte pozycje 32779 -1 568 -4,57%
= Erbud: Spétka ma umowe na park handlowy i Castorame k/Stargardu za 47,4 min PLN AT ——
netto. ndexsy
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20 1737,48 1718,21 1737,48 171821 -1,2% 573
WYKRES DNIA WIG30 198053 196251 198053 196251 -1,1% 591

MWIG40 3568,15 14104,39 1423349 355956 0,2% 115
SWIG80 1417161 3539,17 357254 1423349 1,1% 41

Duze wahania na ztotym. W poniedziatek krajowg walute ostabiaty dyskusje i
WIG-PL 50811,80 50606,01 50811,80 5060601 -0,7% 739

nowe propozycje Niemiec dot. uzaleznienia funduszy unijnych od praworzgdnosci,

a takze komentarze MF odnosnie zniesienia konstytucyjnego limitu zadtuzenia. WIC ~ 4976908 4949940 4976908 4949940 -0.7% 742
Kurs EUR dotknat poziomu 4,6 PLN. Wczoraj przyszio solidne odreagowanie. WIG20
Close mMC 1D YTD
EUR/PLN- daily Alior 12,53 1620 -0,2% -56,3%
(Revme s arias| | | | | I ! | s ccc 46,42 2540 1,1% -57,8%
— : ] ] CD Projekt 434,30 41 466 0,4% 55,4%
i ! s Cyfrowy P. 27,52 17 460 -1,5% -1,5%
ﬂ"l ) | I Dino 230,60 22412 -0,2% 60,1%
I ' ”B ) 'Eil Jh-ﬂ': I : n‘ | Isw 26,00 3000 -6,4% 21,6%
i | | ] KGHM 118,85 23 650 -2,6% 24,3%
b i | Lotos 35,30 6502 -2,3% -57,8%
o i 4 ll m‘ Um.ﬁi,r . LPP 6 700,00 12 439 -1,7% -24,0%
| | il ﬂ MBANK 168,80 7139 -3,9% -56,7%
;; I‘ ; a0 Orange 6,85 8931 -2,4% -3,9%
T Pekao 49,55 12 963 -0,6% -50,7%
- AN SRR SO SN S SO ; Lo e . g Py e
" 'T‘*ﬁ*mi?“" - S S— I S— dasmn PGNIG 5,00 28 892 0,7% 15,4%
N ’ ; | | PKN Orlen 45,59 19 315 -2,9% -46,9%
. '”] ! S S i . . S S - . . i o PKOBP 21,08 26 200 -0,1% -38,8%
; ; ; Play 38,58 9829 0,0% 10,2%
Inil fal A R Ml hw® mn o WB M3 kgl :«;;:1 Wk PzZU 24,94 21545 -1,4% -37,7%
R w B R Santander Polska 142,30 14 450 -3,4% -53,7%
B iy (RPN BRATE) G 30 Gy oy o Bt P .
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg. o 230 4 Eil R2:520 G052
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD i
11 bit 485,00 1142 0,5% 21,3% Famur 1,68 978 0,7%  -43,6%
Amica 133,00 1062 0,9% -2,9% GPW 46,95 1977 1,3% 19,5%
AmRest 17,28 3882 1,7% -60,1% GTC 6,16 3001 -0,6% -36,4%
Asseco PL 68,80 5760 -0,1% 8,1% Handlowy 35,50 4638 0,6% -31,5%
Asseco SEE 45,20 2340 -2,4%  82,3% ING BSK 121,80 15976 0,8% -39,9% \

Azoty 23,95 2366 -1,4% -18,2% Inter Cars 235,00 3400 1,7% 14,6% L‘.‘

Benefit Sys. 730,00 2119 1,9% -17,2% Kernel 40,00 3353 -0,5% -11,6% \,\/\r-\l \j\‘

Biomed-L. 16,95 1055 0,3% 1514,3% Kety 463,00 4469 1.2% 33,8% \[\I‘ /‘l
BNP Paribas 39,90 5956 1,5% -41,3% Kruk 131,20 2485 -04% -21,7% vt f

Budimex 241,00 6178 -12% 40,1% Livechat 91,10 2325 -18% 110,4% '\"
CelonPharm 43,00 1935 31%  83% Mabion 3445 463  -4,0% -553% v M

2]
Ciech 2755 1476 2,6% -30,6% Mercator 457,00 4846 -19% 4493,0% F /\W <
Comarch 21500 1757 59% 150% Milennum 275 3341 -09% -53,0% \ /*N [
Datawalk 190,00 860  132% 246,7% Neuca 500,00 2183 0,0%  32,3% LAY 2
Develia 1,69 756 -8,1% -33,3% PKP Cargo 11,40 506 -0,9%  -44,4% |~’N §
DomDev. 99,80 2507 -06% 55% Playway 497,00 3293 14% 107,9% ! "
Echo 4,09 1688 1,0% -12,4% Ten Square 566,00 4135 2,2%  185,9%
Enea 588 2578 -3,9% -258% VRG 2,40 562 02% -40,7% W5 il BB B Rl kel W5 WE B Wl Wb Wb 1
Energa 830 3431 00% 17,2% WP.PL 7200 2096 29%  32% v
Eurocash 14,64 2042 -07% -33,0% XTB 1550 1808 -55% 2924% Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
WIG20
| BMUIG20 Index - Last Price 17181 1900
M WIG20 Tndex - Moving Average 20 Day 1735.31 J
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WIG20 Index (WIG20) 91599 Daily 29MAR2020-29SEP2020 Copyright2 2020 Bloomberg Finance L.P. 29-Sep-2020 20:12:56
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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$PX Index (S&P 500 Index) g1598 Daily 29MAR2020-295EP2020 CopyrightE 2020 Bloomberg Finance L.P. 29-Sep-2020 22:21:22

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

COVID-
19

Codzienny monitoring COVID-19.

Tempo nowych zarazen os/dzier

UE (30)
o
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- " - T .. Brazylia
Wiochy Niemcy Francja Hiszp. Szwecja  Polska  Czechy
226023 35316 16070 79457 16 158
31 sie 253 831 17 33727 13 806 996 1497 3082 2489 1406 421 502 251 2202 1985 68 770 45961
1wrz 264 940 10 44111 21615 975 1213 4982 8115 1295 142 550 499 2147 1218 78 169 42659
2wrz 281299 8 39553 26519 1326 139 7017 8581 1508 11 595 656 2554 2336 82860 46934
3wrz 282 266 11 36157 27837 1397 1429 7157 8959 1735 197 612 679 2467 2420 84156 43773
4wrz 304 554 25 50 859 32142 1732 1443 8975 10476 1940 256 691 797 2769 2063 87115 50163
5wrz 264 389 10 44737 22863 1694 775 8550 2988 1813 0 567 503 2897 1806 90 600 31199
6wrz 221973 10 30663 21026 129 670 7071 2988 2988 0 437 404 2205 1633 91723 14521
7wrz 237345 12 24952 18453 1150 1898 4203 2440 2948 573 302 560 2253 845 75022 10273
8wrz 236221 10 26064 27909 1369 1331 6544 8964 2460 149 400 1161 2490 1079 89852 14279
9wrz 293 307 2 32929 31586 1430 1476 8577 8866 2659 173 421 1159 2597 1990 95529 35816
10 wrz 299 292 7 36353 35757 1597 1716 9843 10247 2919 314 506 1377 2635 2007 96 760 40557
11wrz 267 339 15 46975 36455 1616 1586 9406 9947 3539 311 594 1447 3227 1960 97654 45532
12 wrz 327458 6 40016 32834 1501 1082 | 10561 5943 3497 0 603 1541 3185 1816 94 409 31709
13 wrz 238 092 10 36490 25727 1456 920 7183 4785 3330 0 502 787 2564 1579 93215 14768
14 wrz 280 156 22 33845 23429 1008 1485 6158 4363 2619 0 377 1034 2557 956 81911 15155
15 wrz 295 412 16 50956 30664 1229 1792 7852 6326 3105 840 605 1674 2999 772 91120 36653
16 wrz 291 896 18 25525 33529 1452 1855 9784 4728 3991 230 600 2136 3016 1923 97859 36 820
17 wrz 306 033 41 44531 37449 1583 2179 10593 4541 3395 310 837 3123 3679 2128 96793 36303
18 wrz 323358 17 49299 40200 1907 2199 | 13215 4697 4322 352 757 2107 3330 2055 92789 39797
19 wrz 192732 23 41206 37915 1637 1685 | 13498 4589 4422 0 1002 | 2044 3345 2029 92755 33057
20 wrz 245 335 35 34350 32339 1587 1033 | 10569 4588 3899 0 910 984 3071 1555 87382 16 389
21 wrz 276 360 12 36128 27 046 1350 1595 5298 2957 4368 0 748 1474 2781 725 74 493 15454
22 wrz 277 488 18 60291 42776 1391 1852 10008 10799 4926 1199 711 2394 2990 1346 80391 35252
23 wrz 296 522 10 37563 48650 1640 1613 | 13072 11289 6178 320 974 2306 3598 1906 87254 32445
24 wrz 361549 15 44273 53617 1786 2321 | 16096 10653 = 6634 533 1136 | 2910 3478 1861 88353 29922
25 wrz 334503 17 55074 75 600 1912 2366 15797 30989 6872 634 1587 | 2944 3665 1480 85468 31911
26 wrz 274349 15 45 444 43907 1869 1314 14 412 5322 6041 0 1584 1976 3935 969 89010 28378
27 wrz 244279 27 36 196 35304 1766 1313 11123 5321 5693 0 1350 1303 3233 1268 82767 14318
28 wrz 288756 22 33774 26 086 1494 2292 4070 2425 4044 0 1306 1286 2780 903 69671 13155
29 wrz 277 908 23 42 027 48 483 1647 1840 8051 9 906 7143 1543 1326 1960 3730 903 76 205 32058
Dzieri COVID 266 266 255 244 244 220 219 244 244 240 211 209 212 210 245 218
RAZEM tys.
przypadki 33560877 85515 7190036 3239456 313011 290471 551201 645562 446156 92466 | 89962 | 67843 210309 672572 6219224 4777522
$mierci 1006564 4739 205974 191784 35875 9483 31908 31411 42162 5890 2483 636 4154 16667 96318 142 921
zdrowi 23313506 84336 2809674 1208356 226506 255212 98088 150376 2368 b.d. 68955 | 32759 93664 606520 5101397 4237152
aktywne 9240807  b.d. 4174383 1839316 50630 25776 421205 463775 401626  #ARG! | 18524 | 34448 112491 49385 1021509 397449
Zrédto: BDM, Bloomberg, Worldmeters. *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia
Tempo nowych zarazer os/dziery w wojewédztwach
q a Wsk.
(YSTOB Kwaran., Coste  Zajete
tézka  respi.
test.
30 sie 86 47 153 68 33 10 53 30 69 8 22 6 4 8 17 17 631 2269 5 2 33%
31sie 77 75 79 30 32 10 75 32 18 11 20 14 9 10 2 8 502 2225 7 2 40%
1wrz 53 89 136 30 31 35 34 26 13 14 35 16 10 7 12 9 550 537 -111 3 1,9%
2wrz 63 133 114 53 34 13 42 46 19 8 16 15 7 4 19 9 595 -224 30 -3 1,7%
3wrz 71 93 100 48 48 24 44 32 40 8 33 21 10 17 16 7 612 1677 2 2 39%
4wrz 54 121 120 93 43 27 41 92 27 9 11 15 8 2 15 13 691 -27030 9 6 31%
5wrz 48 68 120 59 31 23 42 58 15 9 13 26 11 14 16 14 567 141 -89 2 2,2%
6wrz 35 59 90 35 20 8 45 33 13 36 19 15 14 4 9 2 437 -664 1 2 2,3%
7wrz 31 25 88 21 8 6 20 23 13 5 15 9 19 3 15 1 302 1497 22 2 2,9%
8wrz 52 52 97 31 12 49 26 16 6 7 8 11 9 16 4 4 400 3762 -71 0 2,1%
9wrz 57 61 67 28 12 34 38 22 19 12 14 17 5 11 18 6 421 3077 28 0 1,8%
10 wrz 51 68 99 76 13 20 32 17 21 24 20 18 16 12 13 6 506 4046 -146 3 2,7%
11 wrz 45 78 116 57 28 47 39 46 26 16 15 15 33 11 17 5 594 3722 33 -2 3,2%
12 wrz 72 64 93 50 37 11 79 39 29 14 54 17 5 14 18 7 603 3324 -11 3 2,9%
13 wrz 53 85 66 73 18 16 55 33 26 5 21 13 17 2 13 6 502 1603 15 1 3,5%
14 wrz 45 61 52 23 24 9 46 41 4 26 24 4 8 3 2 5 377 238 11 1 3,0%
15 wrz 62 98 120 28 17 60 41 20 22 28 22 33 11 17 21 5 605 3184 24 5 3,2%
16 wrz 62 70 111 20 31 47 53 34 42 19 35 8 27 24 13 4 600 -968 11 6 27%
17 wrz 64 168 124 74 41 25 134 41 3 19 15 32 23 41 29 4 837 9152 -90 2 38%
18 wrz 65 88 92 75 77 37 73 47 39 19 42 27 15 20 26 15 757 8105 8 -1 36%
19 wrz 64 88 149 94 61 83 96 69 122 35 35 21 24 31 22 8 1002 7334 52 0 5,0%
20 wrz 74 164 103 123 54 45 55 62 35 84 26 18 21 13 23 10 910 -652 8 3 4,8%
21 wrz 45 120 83 52 93 9 90 58 48 70 21 8 13 12 11 15 748 -1341 6 3 61%
22 wrz 72 108 112 36 51 47 83 30 21 28 13 21 21 39 21 8 711 -1082 14 2 3,1%
23 wrz 82 164 135 76 84 46 114 24 46 24 54 36 22 16 34 17 974 -1789 22 4 4,4%
24 wrz 110 149 183 84 84 58 143 62 58 19 41 36 38 28 23 20 1136 : 11220 -7 2 4,8%
25 wrz 126 295 241 84 78 52 128 55 59 38 162 52 54 61 87 15 1587 11803 31 5 6,5%
26 wrz 141 146 259 167 104 63 151 72 60 32 166 41 76 51 43 12 1584 6419 139 14 6,8%
27 wrz 93 193 152 102 86 49 191 70 77 16 72 39 65 57 82 6 1350 -3982 89 14 7,2%
28 wrz 83 152 134 200 57 28 150 73 87 35 152 18 59 25 14 39 1306 3332 82 6 9,7%
29 wrz 124 151 167 81 92 64 127 115 29 36 120 39 57 58 50 16 1326 -1540 94 1 57%
RAZEM
przypadki 22494 12581 11011 7672 6661 5094 4756 3792 2606 2325 2607 2067 1997 1738 1576 985 89962 : 134588 2399 141  2,7%
$mierci 548 444 189 279 278 182 79 130 38 80 68 56 45 32 16 19 2483
zdrowi* 20727 7719 8169 5778 5231 3914 2346 2679 1799 1679 1179 1456 1305 1158 892 772 66803
aktywne 1219 4418 2653 1615 1152 998 2331 983 769 566 1360 555 647 548 668 194 20676

Zrédto: BDM, zbiér danych M. Rogalski. *- réznice w liczbie ozdrowiericéw miedzy MZ a WSSE. SL- Slgskie, MZ- mazowieckie, MP- matopolskie, WP- wielkopolskie,
tD- tédzkie, DS- dolnoslgskie, POM- pomorskie, PK- podkarpackie; OP- opolskie, LP- lubelskie, SK- $wietokrzyskie, KP- kujawsko-pomorskie, ZP- zachodniopomorskie,
WM- warmirisko-mazurskie, LS- lubuskie. MZ 21.09 informowato, ze pojemnosc szpitali to 6,5 tys. tézek (29.09 >8 tys.) i 400 respiratorow.
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Spétka opublikowata raport za 2Q’20

Woyniki za 2Q’2020 [mIn PLN]

2Q'19 2Q'20 zmianar/r 2Q'20P BDM odchyl. 2Q'20P kons. odchyl. 1H'19 1H'20 zmianar/r
Przychody 33,0 66,6 102,00% 47,4 40,5% 41,3 61,3% 55,4 101,9 83,80%
EBITDA 23,4 52,5 124,80% 32,5 61,5% 28,2 86,2% 35,8 76,0 112,20%
EBIT 23,3 52,3 124,60% 32,2 62,4% 27,9 87,5% 35,7 75,6 111,80%
Zysk (strata) brutto 23,2 160,2 590,40% 87,5 83,1% - 38,9 186,7 379,90%
Zysk (strata) netto 19,5 136,2 597,80% 78,2 74,2% - 33,2 159,9 381,20%
Zysk (strata) netto j.d. 16,5 128,0 674,30% 74,8 71,1% 24,2 428,9% 28,1 149,2 430,40%
Marza EBITDA 70,80%  78,80% 38,10% 68,30% 64,60%  74,60%
Marza EBIT 70,70%  78,60% 164,90% 67,60% 64,40%  74,30%
Marza zysku netto 59,20% 204,40% 157,70% - 60,00% 157,00%
Marza zysku nettoj.d. 50,10% 192,20% 0,00% 58,60% 50,70% 146,50%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

o Wyniki PlayWay w 2Q’20 sg o 38% lepsze na poziomie EBITDA i o0 42% na poziomie zysku netto od naszych

oczekiwan.

Spoétka wypracowata w tym okresie wypracowata 66,6 min PLN przychodéw w tym 64,2 min PLN ze sprzedazy
produktow i ustug. Wynik ten zostat wygenerowany dzieki dalszej dobrej monetyzacji aktualnego portfolio,
napedzanego przez takie gry jak ,CMS”, ,House Flipper’ (z DLC oraz konsolowg wersjg, ktéry miata swoj
debiut pod koniec lutego), , Thief Simualator” oraz ,,Cooking Simulator”. Przez wigkszg cze$¢ 2Q’20 na Steamie
mieli$my znacznie wiekszg ilo$¢ graczy, co byto zwigzane z globalnym lockdownem przez pandemie COVID-
19, co réwniez przetozyto sie na lepsze dynamiki monetyzacji portfela gier spotki.

Najwigkszg pozycje kosztowg stanowity jak zwykle ustugi obce (8,9 min PLN, czyli o 44% wigcej r/r). Wzrost tej
pozycji wynikat z faktu tworzenia nowych zespotow deweloperskich, dotyczg one przede wszystkim kosztow
tworzenia gier komputerowych.

Na poziomie EBITDA w tym okresie spétka wypracowata 52,5 min PLN (+125% r/r), EBIT wyniést 52,3 min PLN
(+125 1/r), a zysk netto na jednostke dominujgcg 128,0 min PLN (+674% r/r). Tak duzy wzrost tej pozycji oprocz
poprawy moentyzacji obecnego portfolio wynikat réwniez z rozpoznania dodatkowego zysku zwigzanego z
utratg kontroli w spétkach zaleznych (ok. 105 min PLN).

Spétka na poziomie przychodéw w 1H’20 wypracowata 101,9 min PLN (+83,8% r/r). Na poziomie EBITDA w
tym okresie wygenerowata 76,0 min PLN (+112,2% r/r), EBIT wyniést 75,6 min PLN (+111,8% r/r), a zysk netto
na jednostke dominujgcg 149,2 min PLN (+430,4% r/r).

Spotka odnotowata w 2H’20 105,3 min PLN zysku na utracie kontroli w jednostkach zaleznych.

Najwigkszg pozycje kosztowg w tym okresie stanowity ustugi obce oraz wynagrodzenia (odpowiednio 16,6 min
PLN, 7,5 min PLN).

Efektywna stopa podatkowa w tym okresie wyniosta ok. 14%.

Na koniec czerwca 2020 roku spoétka posiadata 105,2 min PLN na pozycji Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty.

Spotka opublikowata raport za 2Q’'20

Wyniki za 2Q’2020 [min PLN]

2Q'19 2Q'20 zmianar/r 2Q'20P BDM odchyl. 1H'19 1H'20 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 4,11 7,74 88,2% 7,74 0,0% 8,11 13,36 64,6%
Zysk brutto ze sprzedazy 1,92 4,81 150,7% 4,81 0,0% 4,06 8,13 100,2%
SG&A 3,12 3,51 12,4% 3,93 12,2% 5,92 6,55 10,6%
PPO/PKO 0,02 -1,73 - 1,01 - 0,80 -0,97 -221,7%
EBITDA 2,88 6,09 111,6% 6,05 -0,7% 4,91 9,64 96,5%
EBIT 1,03 4,01 290,0% 4,01 0,0% 1,59 5,84 266,8%
Saldo finansowe -0,14 0,10 -167,8% 0,19 - -0,08 0,00 -96,8%
Zysk brutto 0,88 4,11 365,1% 4,20 2,2% 1,51 5,84 286,1%
Zysk netto 0,91 3,40 273,5% 3,40 0,0% 1,18 4,81 309,0%
Marza brutto ze sprzedazy 46,7% 62,2% 62,15% 50,0% 60,8% 46,7%
Marza EBITDA 70,1% 78,8% 78,24% 60,5% 72,2% 70,1%
Marza EBIT 25,0%  51,9% 51,84% 19,6%  43,7% 25,0%
Marza zysku netto 22,2% 44,0% 43,97% 14,5% 36,0% 22,2%

Zrédto: BDM S.A., spotka

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

i autoréw. Opracowanie | zawarte w nim komentarze
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BDM:

W 2Q’20 spétka wypracowata 7,74 min PLN przychodéw, co oznacza wzrost o ok. 88% r/r. Skok sprzedazy
zostat osiggniety dzieki lepszej monetyzacji gier HOPA, ktorych to portfel zostat rozszerzony o konsole oraz
komercjalizacje gier F2P, w tym ,Unsolved”. Ponadto do lepszych dynamik w tym okresie przyczynita sie
pandemia COVID-19, ktéra przetozyta sie na globalny wzrost popytu na rozrywke oferowanag kanatami
cyfrowymi (efekt ten widoczny byt najbardziej w miesigcach marzec-maj).

Na poziomie EBIT w tym okresie spotka wypracowata 4,01 min PLN (+290% r/r). Do wzrostu wyniku
operacyjnego oprocz wyzszych przychoddw przyczynity sie nizsze koszty zarzadu i sprzedazy. Koszty wtasny
sprzedazy wyniést 2,9 min PLN (tantiemy = 0,8 min PLN, amortyzacja: gier HOPA = 1,1 min PLN, gier F2P
=0,3 min PLN, gier premium =0,4 min PLN).

Na poziomie zysku netto w 2Q’20 Artifex Mudni wygenerowat 3,40 min PLN (+274% r/r).

Rentowno$¢ brutto w tym okresie wzrosta do 62,2% z 46,7% rok wczesniej, na co wplyw miat m.in. miks
sprzedawanych produktéw oraz zamortyzowane gry HOPA.

W 1H’20 w zwigzku z reorganizacja, $rednia liczba pracownikéw zatrudnionych w spofce zmniejszyta sig blisko
0 42% r/r ze 155 0so6b do 90.

Na koniec czerwca 2020 roku najwiekszg pozycjg aktywow byta suma aktywowanych kosztow gier
komputerowych, ktéra wzrosta do 10,7 min PLN (obejmuje ona naktady na realizacje gier, cze$ciowo
pomniejszone o amortyzacje i odpisy). Najwigkszy udziat w pozycji miaty wydatki zwigzane z realizacjg gier
przeznaczonych do komercjalizacji w modelu F2P, wynoszace na koniec 1H’20 7,6 min PLN.

Na przestrzeni trzech ostatnich miesiecy Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty spotki zwigkszyty sie o 3,3 min PLN
do poziomu 7,3 min PLN.

W catym 1H’20 spétka wygenerowata 13,36 min PLN przychodéw, za 11,3 min PLN odpowiadaty segment gier
HOPA, ktory urést o 65% r/r, 1,4 min PLN (+131% r/r) wypracowane zostato przez produkcje F2P (0,8 min PLN
,Bladeboud” oraz 0,5 min PLN ,Unsolved”), natomiast segment premium dotozyt 0,6 min PLN (+5% 1/r).

W 1H’20 spotka wprowadzito do sprzedazy 4nowegry HOPA, ktorych tgczny udziat w sprzedazy wyniost 7,2%
przychodéw. Z kolei tgczny udziat przychodéw z komercjalizacji 4 gier (na wszystkich platformach), ktérych
wersje na konsole PS4, Xbox One oraz Nintendo Switch zostaty wydane w 1H10 (oraz jednego tytutu
wydanego wytgcznie na Switch), wyniést blisko 13% ogdlnych przychodéw grupy.

Najbardziej dynamicznie rosngcym kanatem sprzedazy gier Artifex Mundi byty konsolowe platformy dystrybucji
cyfrowej, za posrednictwem ktorych sprzedaz w minionym pétroczu wzrosta o 147%, do 4,2 min PLN. Udziat
gier w wersjach na konsole w catkowitej sprzedazy grupy w 1H’20 wzrést do 31%, z 20% przed rokiem.
Motorem napedowym wzrostu segmentu konsol jest rozwdj oferty na Nintendo Switch, na ktérej sprzedaz
zwigkszyta sie o ponad 670% r/r.

W 1H’20 grupa rozpoznata i zaksiegowata w aktywach jako aktywowane koszty gier, wydatki w wysokoSci
5,56min PLN. Blisko 3,7min PLN zostato zaksiegowanych jako koszty aktywowane dla gier z segmentu F2P,
ponad 1,8min PLN stanowily koszty zwigzane z segmentem gier HOPA.

Spotka opublikowata raport za 2Q’'20

BDM: wyniki sg stabsze od naszych oczekiwan na poziomie przychodéw i marzy brutto o odpowiednio 6% i 26% (-
1,3 min PLN). Przyczynga sg nizsze wolumeny gt. w segmencie zniczowym i przede wszystkim wyraznie nizsze,
zrealizowane ceny, co znalazto odzwierciedlenie w marzy. W PDO — 2,4 min PLN kosztéw zw. ze spisaniem
naktaddéw inwestycyjnych na zaniechany projekt FUTURE. Rozczarowuje staby cash flow i wzrost zadtuzenia
wynikajgcy ze wzrostu zapaséw o 27 min PLN (by¢ moze ma to zwigzek z zatowarowaniem surowca i nowa
umowg z MOL).

1Q'18 2Q'18 3Q'18 4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 zmianar/r 2Q'20p BDM réznica

Przychody 49,3 49,0 96,6 83,0 40,3 34,8 77,6 62,8 36,4 28,7 -17,6% 30,7 -6,4%
w tym znicze/$wiece 34,5 32,2 78,9 59,5 22,1 15,1 55,6 44,4 17,5 9,7 -36,2% 11,5 -16,3%
w tym przemyst 134 160 188 186 177 188 201 173 180 17,4 7,1% 18,2 -4,1%

Zysk brutto ze sprzedazy 6,7 9,3 18,7 11,0 1,8 1,8 10,2 7,9 2,5 3,7 111,7% 5,0 -25,8%

EBITDA 29 4,3 13,2 6,8 -1,7 10,7 10,4 -73,8 -0,7 -4,7 0,2

EBITDA adj. 2,9 4,3 13,2 6,8 -1,7 -3,1 3,6 3,4 -0,7 -2,3 0,2

EBIT 1,7 31 12,0 5,6 -2,9 9,7 9,4 -74,7 -1,7 -5,6 -0,7

Wynik brutto 1,7 31 11,4 5,5 -3,0 9,2 9,0 -74,8 -1,3 -6,4 -1,1

Wynik netto 14 2,5 9,3 4,5 -2,5 9,9 7,2 -70,2 -1,1 -5,6 -0,9

Marza zysk brutto 13,6% 18,9% 19,4% 13,3% 4,6% 51% 13,2% 12,6% 6,9% 13,0% 16,4%

Marza EBITDA adj. 5,8% 88% 13,7% 82% -41% -89% 4,6% 55% -2,0% -81% 0,8%

Dtug netto -0,8 23,5 52,1 33,2 37,1 58,4 85,2 30,7 26,8 63,8 9,3%

/EBITDA adj. 0,0 1,0 2,0 1,2 1,6 38 151 137 84 161
/kapitat wtasny 0,0 0,2 0,4 0,3 0,3 0,5 0,6 0,5 0,4 1,1

Wolumeny 14,0 13,5 15,5 13,3 10,2 8,4 9,0 8,0 9,8 74 -3,9% 7,66 -3,4%
znicze/$wiece 104 90 104 82 538 3,7 4,0 3,7 51 2,8 -12,1% 2,96 -5,4%
przemyst 36 45 5,1 5,1 4,4 4,7 5,0 43 4,7 46 6,8% 4,7 2,1%

P/E 12m

EV/EBITDA adj. 12m 36,6 38,6

Zrédto: BDM, spotka

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Spétka w 2Q’20 miata 52,0 min PLN przychodéw, -14,0 min PLN EBIT oraz 15,1 min PLN straty netto.

Spétka w 1H'20 miata 64,7 min PLN przychodéw, 6,6 min PLN EBIT oraz 9,1 min PLN zysku netto.

Spétka w 1H20 miata 420,6 min PLN przychodéw, 13,1 min PLN EBIT oraz 10,4 min PLN zysku netto.
Spétka w 1H20 miata 71,0 min PLN przychodéw, 14,3 min PLN EBIT oraz 6,9 min PLN zysku netto.
Spoétka w 1H20 miata 8,6 min PLN przychodéw, 0,3 min PLN EBIT oraz 0,3 min PLN zysku netto.
Spétka w 1H20 miata 38,6 min PLN przychodéw, -0,3 min PLN EBIT oraz 1,6 min PLN straty netto.
Spétka w 1H'20 miata 3,7 min PLN przychodéw, 0,4 min PLN EBIT oraz 1,1 min PLN zysku netto.
Spotka w 1H20 miata 42,1 min PLN przychoddéw, 9,6 min PLN EBIT oraz 3,5 min PLN zysku netto.
Spétka w 1H'20 miata 527,5 min PLN przychodéw, 44,2 min PLN EBIT oraz 33,4 min PLN zysku netto.
Spétka w 1H20 miata 86,4 min PLN przychodéw, 26,7 min PLN EBIT oraz 18,7 min PLN zysku netto.
PKP Cargo w okresie styczen-sierpien przewiozto 53,5 min ton towaréw, co oznacza spadek r/r 0 19,3%.

Komputronik odnotowat 83,6 min PLN straty netto przypadajgcej akcjonariuszom jednostki dominujgcej w roku
obrotowym 2019/2020, tj. od 1 kwietnia 2019 r. do 31 marca 2020, wedtug wstepnych danych.

PCC Rokita zawarto aneks do umowy kredytowej z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym o wartosci 45 min EUR
(192,9 min PLN).

Inter Cars spodziewa sie w 2020 roku wzrostu przychodéw z 8,76 mid PLN w 2019 roku i celuje w poprawe EBIT,
EBITDA i zysku netto r/r. Grupa patrzy z optymizmem na 2021 rok.

Zarzad ML System, w zwigzku z podpisaniem z Polskg Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci umowy o
dofinansowanie projektu pn. "Active Glass - innowacyjna szyba zespolona dla branzy BIPV i mobility" kwotg do
88,45 min PLN stwierdzit, ze nie jest konieczne pozyskiwanie w tym momencie przez spoétke dodatkowego
finansowania w drodze emisji akcji. W zwigzku z tym zarzad bedzie rekomendowat na nadzwyczajnym walnym
zgromadzeniu, zwotanym na dzien 30 wrzesnia br., gtosowanie przeciw uchwale w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji akcji serii F.

Polska Agencja Ratingowa w ktérej obok GPW gtéwnymi udzialowcami sg takze Polski Fundusz Rozwoju i Biuro
Informacji Kredytowe] ,przygotowuje sie do obstugi pierwszego potencjalnego klienta w zakresie monitoringu
portfela spotek.

KNF wyrazita zgode, aby BNP Paribas Bank Polska zaliczyt do kapitatu podstawowego Tier 1 jednostkowy zysk
netto za 1H'20 w kwocie 329,8 min PLN, a do skonsolidowanego kapitatu podstawowego Tier | zysk netto grupy w
kwocie 334,1 min PLN.

Klienci Banku Millennium z ré6znymi warunkami ugdd. Bank nie ujawnia, jakie propozycje porozumien przedstawia
frankowiczom. Zapewnia, ze jest otwarty. - Rzeczpospolita

PKO Bank Polski jako sponsor tytularny rozgrywek Ekstraklasy w sezonie 2019/2020 pojawit sie w blisko 126 tys.
publikacji i programéw. Zapewnito to bankowi ekwiwalent reklamowy w wysokosci przeszio 317,04 min PLN. To
ponad trzykrotnie wiecej niz w sezonie 2018/19, kiedy PKO Bank Polski wspodtpracowat z Ekstraklasg jako partner
gtéwny. Wowczas ekwiwalent reklamowy z tego tytutu wyniost 95,5 min PLN.

Sfinks Polska dokona odpiséw aktualizujgcych warto$é aktywow, ktére wptyng na obnizenie wyniku brutto przed
opodatkowaniem za 1H’20 o 8,2 min PLN, a grupy o 6,3 min PLN.

Zarzad GTC ocenia, ze cena akcji w wezwaniu na poziomie 6,89 PLN nie odpowiada wartos$ci godziwej spotki.

Bogdanka zaktualizowata zatozenia produkcyjne na 2020 roku i obnizyta plan produkcji wegla do ok. 7,4 min ton z
ok. 8,2 min ton zaktadanych wczesniej.

OT Logistics podpisato z zarzadem Morskiego Portu Gdansk porozumienie w sprawie przedterminowego
rozwigzania 30-letniej umowy dzierzawy nieruchomosci potozonej w Gdarisku w Porcie Zewnetrznym.

Atrem zawart przedwstepng umowe sprzedazy zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa, tj. dziatu informatyki, na
rzecz Apator Elkomtech za ok. 4 min PLN.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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Akcjonariusze Mercora zdecydowali podczas walnego zgromadzenia o przeznaczeniu 3,91 min PLN z zysku za
2019 rok na dywidende (co oznacza wyptate 0,25 PLN na akcje), a 11,21 min PLN na kapitat zapasowy.

Allegro ma szanse znalez¢ sie w indeksie WIG20 juz trzeciego dnia sesyjnego po debiucie, o ile spetni
odpowiednie warunki.

Cena emisyjna akcji Allegro.eu w pierwszej ofercie publicznej zostata ustalona na 43 PLN za akcje. Wynikajgca z
ceny ofertowej kapitalizacja rynkowa spotki wyniesie 44 mid PLN.

Allegro przebojem wchodzi na GPW. Za kilkanascie dni handlowa grupa zadebiutuje na warszawskiej gietdzie.
Uplasowata wszystkie oferowane akcje po cenie maksymalnej. Bedzie najwiekszg krajowa firmg na parkiecie. -
Parkiet

Tauron Polska Energia inwestuje ponad 500 min PLN rocznie w sieci dystrybucyjne na Slgsku.

Do marca przysztego roku Tauron zakonczy kolejny etap modernizacji systemu zasilania w energie ok. 50-
tysiecznego Raciborza i osciennych gmin. Na realizacje przedsigwziecia energetyczna spotka przeznaczyta 41 min
PLN, z czego czwarta czes¢ to koszt realizowanych obecnie robét.

ABC - najwieksza ogdlnopolska sie¢ sklepdéw organizowana przez Grupe Eurocash w ramach systemu
partnerskiego - rozpoczeta wtasnie proces rebrandingu. Zmiany bedg stopniowo wprowadzane we wszystkich
placowkach w Polsce. tacznie jest ich ponad 9 000.

Synektik podpisat umowe z Mazowieckg Jednostkg Wdrazania Programéw Unijnych na dofinansowanie prac
zwigzanych z platformg Evolution (Zbadani.pl) w ramach projektu pt. "Jezioro danych w radiologii - opracowanie
repozytoriéw do celéw badawczych".

Trwajg przeszukania mieszkan b. prezesa PKN Orlen Dariusza K., b. czionka zarzgdu PGE Wojciecha T. i Leszka
K. zatrzymanych ws. bytego ministra transportu Stawomira Nowaka. Centralne Biuro Antykorupcyjne zatrzymato ich
we wtorek na polecenie Prokuratury Okregowej w Warszawie.

PKN Orlen szuka dostawcy stacji higienicznych do dezynfekcji rgk dla swych punktéw detalicznych. Jak
poinformowat plocki koncern w dokumentacji prowadzonego postepowania, oferty mozna skiada¢ do 6
pazdziernika.

Sanok Rubber Company ma nadzieje na powolne odbicie rynkowe poczagwszy od 3Q'20. Spétka podtrzymuije tez
plan nakfadéw inwestycyjnych na poziomie 50-55 min PLN w catym biezgcym roku.

Budimex, nie rezygnujac z pozostatych opcji strategicznych segmentu deweloperskiego, postanowit zbada¢ w
pierwszej kolejnosci zainteresowanie rynku opcjg zbycia udziatéw Budimeksu Nieruchomosci.

Budimex zainwestuje w utylizacje odpaddéw. Gieldowa grupa moze wyda¢ nawet 200 min EUR na rozwoj
dziatalnosci na rynku zagospodarowania $mieci. Kapitat zdobedzie m.in. ze sprzedazy akcji spotki
nieruchomosciowej. — Puls Biznesu

Erbud podpisat umowe o wartosci 47,43 min PLN netto na wykonanie parku handlowo-ustugowego i marketu
budowlanego Castorama wraz z przebudowsg uktadu komunikacyjnego w Lipniku k/Stargardu.

Zarzad Dekpolu zdecydowat o ustanowieniu programu emisji obligacji, w ramach ktérego moze wyemitowaé
obligacje o tgcznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 200 min PLN.

Scope Fluidics podjat decyzje dotyczacyg przejscia spotki z rynku NewConnect na rynek regulowany GPW w 2021
roku.

Premiera "Green Hell" na konsoli Nintendo Switch bedzie miata miejsce 8 pazdziernika br.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACI!: WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:
Krystian Brymora Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443 tel. (022) 62-20-848

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

strategia, chemia, przemyst, energetyka

Tomasz llczyszyn

Michat Fidelus tel. (022) 62-20-854

Analityk rynku akcji e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl
tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl Maciej Fink-Finowicki

banki, finanse tel. (022) 62-20-855

e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
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

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim B ywny i autoréw. Oy ie i zawarte w nim
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak i . Publi iie w prasie lub w e catosci lub czesci ia wymaga zgody raport.
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