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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Byczy poczatek tygodnia w Europie i na Wall Street 1D YTD

Wczorajsza sesja zakonczyta sie wzrostem WIG20 o 1,2%, tym samym

zatrzymat sie¢ na poziomie 2287,5 pkt., a obroty na polskich blue chipach mgig ;igg'g i‘j:;: ﬁ?ﬁ
wyniosty 546 min PLN. Tego dnia pozytywnie wyr6znit sig sektor .- - 5 053: a 0:9% 27:1%
energetyczny — PGE (+5,7%), JSW +5,1%, a Tauron +4,6%. Z drugiej qyicso 20903.2 0.1% 29.9%
strony znalazto sie pie¢ spotek, w tym: Orange i PGNiG, ktore stracity po 9 9
y € pIgc sp Y 9 Y PO wic 68 763,0 1,2% 20,6%
0,9%. Wzrostami réwniez zakonczyly sie notowania mWIG40 oraz ncindex 4597 0,2% 7,2%
sWIG80, ktére zyskaly tego dnia odpowiednio po 0,9%/0,1%. W wiGBanki 7129,4 2,0% 49,6%
poniedziatek na europejskich rynkach dominowaty pozytywne nastroje, WwiGBud 44232 0,0% 20,8%
CAC40 urdst 0 0,9%, a DAX i FTSE100 zyskaty skromne 0,3%. Réwniez WIG Chemia 95254 0,5% 23,7%
na amerykanskie parkiety dotart entuzjazm z Europy, najsilniej zwyzkowaty WIGDew 30174 13% 26,5%
spotki technologiczne, a Nasdaq zakonczyt dzien na nowych szczytach WIGEnerga BEE AL AR
rosngé o 1,6%, S&P500 zyskat 0,9%, a Dow Jones znalazt sie 0,6% nad x:g I‘f”‘es %42577652'56 '(()"22;/” f;j;/"
kreskg. Na rynkach azjatyckich zaréwno Shanghai Composite Index jaki ' ' Nt et
. . A . . o WIG Media 7 846,2 1,0% 29,8%
Nikkei koricza notowania zwyzkg o 1,0%. Od samego rana kontrakty ) D )
i DAX i na amerykanskie swieca sie na zielono i 03185 Lo% 28.1%
terminowe na ry 4 sig : WIG Spoz 45218 -0,2% 24,2%
Krzysztof TkoCZ g surowce 56375 3,0% 0.2%
WIG Telco 1169,8 -0,6% 19,7%
DAX 15852,8 0,3% 15,6%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK P 7109, 0.3% 10.0%
Voxel: Wyniki za 2Q’'21 nieco powyzej oczekiwan. Konferencja z zarzadem dzi$ o 10:00 [SRED i B A
[tabela BDM]; BUX 520232 0,6% 23,7%
= KGHM: Dobry raport produkcyjno-sprzedazowy za lipiec’21 [tabela BDM]J; S&P500 44795 0,9% 19,3%
= Energetyka, ZE PAK: Przecieki z umowy spotecznej z energetykami- BiznesAlert.pl DJIA 35335,7 0,6% 15,5%
[komentarz BDM]; Nasdaq Comp 14 942,7 1,5% 15,9%
. \[ItVFl; FBBIE?/G w 2Q21 wyniosta 76 min PLN (131% r/r), 15% powyzej konsensusu Bovespa 117 471,7 -0,5% 1,3%
abela ; ——
. . ' - . o o Nikkei225 27 494,2 1,8% 0,2%
(BE-;’(\ZA.]lZysk netto w 2Q21 wyniést 12,5 min PLN i byt 10% ponizej konsensusu [tabela S——— 34771 15% 0.1%
= Ten Sqaure Games: Spotka w 2Q'21 wypracowata 33,4 min PLN zysku netto, ponizej ~ S&P/ASX 200 42590 o dehitd
naszych oczekiwan i konsensusu ze wzgledu na one-off — koszt rezygnacji z rozwijania ~ EUR/PLN 4,58 0,0% 0,3%
gry ,Golf Royale” [komentarz BDM]; USD/PLN 3,90 -0,4% 4,5%
= Asbis: Przychody w lipcu wzrosty 0 26% r/r do ok. 230 min USD. CHF/PLN 4,27 0,1% 1,2%
= Creepy Jar: Szacunkowe wyniki za 2Q’'21 na poziomie EBIT zgodne z naszymi EUR/USD 1,17 0,4% -4,0%
oczekiwaniami, powyzej konsensusu; dalsza wysoka sprzedaz GH na konsole - USD/IPY 109.77 0.0% 6.3%
pozytywne [komentarz BDM]. ' ' '
= Newag: Grupa szacuje 78,8 min PLN EBITDA w | pdtroczu (-30% r/r). FW20
= CD Projekt: Kintbury Capital posiada krétkg pozycje na 0,5% akcji CD Projektu. . -
= Lotos: Nationale-Nederlanden OFE ma 5% akcji spotki. aioce miana
= Monnari: Biezace funkcjonowanie spotki utrudnione po ataku hakerskim. Kurs otwarcia 2248 10 0,45%
= Erbud: Spétka ma list intencyjny z Panattoni na budowe inwestycji za 32 min PLN netto.  Kurs zamknigcia 2265 31 1,39%
= Polimex Mostostal: Spétka podtrzymuje cel 2 mld PLN przychodéw w 2021 r. Kurs min. 2243 17 0,76%
= PGNIG: Spotka rozpoczeta wydobycie ze ztoza Duva na Morzu Pétnocnym. Kurs max. 2267 26 1,16%
: /Z\;EIIErAOE ngﬁ(A zﬂecyduLeg utwgrfzenlu ?r?grarlrsu. motyg/acykjnego. ] g YR Gl 12 059 3216 36,37%
: Spotka chce wybudowaé farme fotowoltaiczng Przykona, szacuje naktady na E——— g A e

ok. 500 min PLN.
= PZU: Spétka forsuje zmiany w polisach komunikacyjnych. (Puls Biznesu) Indeksy GPW
= Esotiq & Henderson: Na skutek podstepnego dziatania doszto do wykorzystania i

handlu markg Eva Minge. (Puls Biznesu) Indeks  Open Low  High  Close 1D Obrét

WIG20 22645 22645 2290,9 22875 14% 546
WIG30 27340 27311 27591 27560 1,4% 587
WYKRES DNIA MWIG40 5019,0 208982 21021,2 50534 09% 72

Amerykanski Nasdaq zyskat wczoraj 1,5% i znalazt sie na nowych rekordowych SW!G80 209009 50190 50534 209032 01% 33

poziomach. Od poczatku roku indeks zyskat juz 16%. WIGPL 696455 696455 700201 700201 12% 661
WIG 683155 683031 688168 687630 12% 672
Nasdag Comp — daily [PLN] e
| WP Index - Last Price 1494265 E Close MC 1D YTD
.I|"' ¥l My b | Allegro 65,00 66512  0,0% -23,3%
..' ] Asseco Poland 80,70 6 698 0,2% 18,5%
| . i - cce 118,80 6518 3,6% 35,7%
w""‘w .I,ll"r,||| " i ! r#0 - CD Projekt 165,22 16644  -0,3% -39,9%
by ¥ pl'l Ir""'-' Cyfrowy P. 35,26 22560  -0,4% 16,4%
||| 1 Wi | il Dino 327,20 32079 2,0% 13,1%
[P N W
! KGHM 177,15 35430  2,8% -3,2%
Lotos 58,08 10737 21% 40,1%
LPP 13550,00 25100  1,0% 63,5%
hmg  Mercator 182,50 1943 -02% -56,8%
Orange 8,10 10630  -0,9% 22,9%
Pekao 102,60 26929  04% 67,9%
PGE 9,78 18286  57% 50,5%
.................... b peNIG 6.24 36034 -0.9% 12.5%
PKN Orlen 72,50 31009  15% 25,6%
PKOBP 39,89 49863  2,8% 38,9%
- — - - — ~ - PZU 40,21 34722 08% 24,3%
i Santander Polska 274,60 28 061 1,4% 47,9%
B Tauron 3,62 6344 4,6% 33,0%

Zrodio: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 431,00 1019 1,7% -9,1% Handlowy 4480 5854 -0,4% 27,5% Ropa Brent [USD/bbl] 69,0 5,8% -08% -9,6% 33,1% 52,8%
Alior 4180 5457 3,7% 146,3% INGBSK 214,00 27841 2,6% 251% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 42,1 1,3% -9,0% 3,8% 119,8% 535,5%
Amica 158,40 1232 -0,1% 7,9% InterCars 412,00 5837 1,7% 74,6% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 42,9 28% -10,3% 59% 124,9% 466,3%
Amrest 28,72 6306 15% 3,7% Kernel 57,20 4807 -0,2% 16,0% CO2 [EUR/] 55,3 1,8% -4,8% 3,8% 69,7% 115,8%
Asbis 26,20 1454 -2,1% 224,3% Kety 659,00 6359 0,6% 34,1%  Wegiel ARA [USD/] 148,4 1,3% -2,3% 11,7% 114,2% 204,3%
Asseco 39,60 2055 -10% -7,9% Kruk 287,00 5456 -0,3% 102,1% Miedz LME [USD/] 93015 2,8% -13%  -41% 20,0% 42,8%
Azoty 29,90 2966 2,2% 8,9% Livechat 124,60 3208 0,0% 18,7%  Aluminium LME [USD/t] 26235 2,4% 0,2% 1,0% 329% 52,0%
Benefit 725,00 2098 -1,2% -13,1% Mabion 66,60 1076 -1,8% 221,0% Cynk LME [USDA] 29210 -01% -34% -35% 7,0 20,2%
Biomed-L. 9,37 600 1,8%  4,6% mBank 336,00 14235 19% 87,5% Otéw LME [USD/] 24623 0,6% 1,2% 2,0% 246% 26,3%
Budimex 296,00 7557 -0,7% -3,7% Millennium 5,83 7066 32% 78,1% Stal HRC [USD/] 1884,0 0,2% -06% -0,2% 875% 319,6%
Celon 40,70 1794 32% 0,4% Neuca 900,00 3988 0,0% 38,2% Ruda zelaza [USD/] 156,0 1,1% -6,0% -264% 0,1% 27,0%
Ciech 46,10 2429 -0,8% 43,2% OncoArendi 44,05 615 -1,8% -12,9%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 241,3 0,0% 9,2% 11,5% 124,0% 115,5%
Comarch 252,00 2050 -1,6% 29,6% Polenergia 77,20 3508 2,9% 42,4% Ztoto [USD/oz] 1801,3 1,1% 0,8% -0,7% -49% -6,7%
Datawalk 182,00 889 -0,8% -52% PKP Cargo 18,44 826 0,8% 34,6% Srebro [USD/oz] 23,6 2,4% -0,9% -7,5% -10,5% -10,9%
Develia 3,28 1466 -3,1% 66,2% Playway 479,00 3161 0,7% -24,3%  Platyna [USD/oz] 1016,5 1,9% -09% -33% -50% 10,8%
Dom Dev. 138,00 3505 0,3% 21,1% Selvita 73,70 1353 -0,4% 49,5% Pallad [USD/oz] 23945 5,2% -78% -99% -2,4% 10,6%
Enea 9,78 4315 59% 49,6% Stalprodukt 328,00 1830 0,3% 9,2% Bitcoin USD 494125 1,3% 6,4% 19,6% 72,8% 320,1%
Eurocash 12,56 1748 0,4% -10,6% TEN 518,00 3764 -12% -6,0% Pszenica [USd/bu] 717,8 0,5% -5,6% 2,0% 12,1% 37,8%
Famur 2,35 1351 0,0% 4,4% WP.PL 120,00 3509 15% 29,0% Kukurydza [USd/bu] 540,3 0,3% -43% -12% 116% 62,8%
GPW 4394 1844 -0,1% -3,9% XTB 1438 1688 -0,6% -19,7%  Cukier ICE [USD/Ib] 19,6 0,0% -2,2% 9,3% 39,5% 55,9%
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WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 24FEB2021-24AUG2021 CopyrightZ 2021 Bloomberg Finance L.P. 24-Aug-2021 06:42:22
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SPX Index (S&P 500 INDEX) 61598 Daily 24FEB2021-24AUG2021 Copyright€ 2021 Bloomberg Finance L.P. 24-Aug-2021 06:42:42

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Voxel Spétka opublikowata raport za 2Q’21. Konferencja z zarzgdem dzi$ o 10:00.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21 r/r a/q 2Q'21P konsens. réznica
Przychody 50,4 52,6 8,7 1379 1117 1079 | 1052%  -34% 105,4 2,4%
w tym diagnostyka obrazowa 32,9 24,9 34,6 34,9 36,7 40,1 61,0% 9,3%
w tym testy SARS-CoV-2 1,4 20,4 41,3 38,8 35,3
Zysk brutto ze sprzedazy 8,1 3,0 22,3 34,2 28,0 33,5 1005,3% 19,5%
EBITDA 17,3 6,8 253 35,0 31,4 36,7 4363%  16,9% 35,1 4,6%
EBITDA skoryg. 10,2 4,7 25,3 35,4 31,4 36,7 674,3%  16,9% 35,1 4,6%
Zysk netto 3,6 1,2 11,7 19,8 17,1 19,8 15,7% 19,3 2,4%
Marza zysk brutto 16,0%  58%  257% 24,8% 251%  31,0%
Marza EBITDA 344%  13,0%  292%  254%  28,1%  34,0%
Marza netto 72%  -24%  135%  144%  153%  183%
OCF 10,9 9,4 3,0 36,1 18,8 32,0 241,2% [170,9%
CAPEX 54 5,9 8,38 -10,5 5,2 9,2 57,4%  77,8%
FCF 55 35 5,8 25,6 13,6 22,8 547,1% | 68,3%
Diug netto 1172  117,5 1461 1303 1230 1153 [IIEE0%0N%6,2%
/EBITDA 19 2,1 2,2 15 1,2 0,9
P/E12m 11,9 83
EV/EBITDA 12m 7,0 53
Zrédto: BDM, spétka
KGHM Spotka opublikowata dane produkcyjno-sprzedazowe za lipiec 2021
Wybrane dane produkcyjne KGHM
Dane produkcyjne lip.20  sie.20  wrz.20  pai.20 lis.20  gru.20  sty.21 lut.21 mar.21 kwi.2l maj.21 cze.2l lip.21
Produkcja
Mied? ptatna kT 575 57,9 54,9 61,1 62,4 64,5 61,7 58,0 65,8 64,7 65,3 650 64,9
w tym KGHM SA 44,7 447 41,8 48,9 484 51,1 501 458 50,5 48,4 50,0 484 49,7
Srebro pfatne t 1086 584 1210 1252 1042 1256 1155 992 89,6  121,5 1297 1176 1157
TPM ktroz 151 138 16,2 16,6 18,0 14,4 10,8 11,8 13,0 14,7 12,9 156 13,3
Molibden Mlb 08 0,6 0,5 0,6 0,6 0,9 0,6 0,4 0,9 0,9 0,9 08 03
Sprzedaz
Miedz kT 545 580 53,3 57,1 666 758 462 62,9 66,6 61,2 62,3 65,7 57,7
Srebro t 1052 652 1193 1235 1053 1611 822 82,5  121,8 1042 1223 1215 1217
TPM ktroz 83 23,8 9,3 19,0 17,7 17,9 12,3 69 18,1 14,5 12,1 10,9 9,2
Molibden Mlb 1,0 0,6 0,7 08 0,7 1,1 0,6 0,7 1,1 0,6 05 0,7 0,1
zmiana r/r
Produkcja
Mied? ptatna kT 37% 22%  63% 85%  106% 88%  57%  49%  89%  145%  88%  82%  129%
w tym KGHM SA 67% -51%  -89%  82%  59%  87%  39%  29%  46%  54%  42%  54%  112%
Srebro pfatne t 454% | 522% 05%  04%  -21,0% -2,9% 392% -20,8% -293% -30% 16% -18%  65%
TPM ktroz 90% -229% -12,9% -112% -155% -37,4% -30,8% -253% -356% -135% -19,9%  2,0%  -11,9%
Molibden Mlb 455% | 57,7% -286% -250% -455% -30,8% -250% -50,0% | 350,0% 286% -47,1% -33,3%  -62,5%
Sprzedaz
Miedz kT 14,5% 11,8% -21,0% 12,6%  15%  225% -13%  33%  160% 99%  08%  -25%  59%
Srebro t 251% -368% -160% -10% -139% 313% -24% -209% -254% -172% -12%  -1,9%  157%
TPM ktroz 3,8% 124,5% | -64,6% 140,5% -43,5% -30,9% 414% | 72,3% -285% -11,6%  9,0% | -481% 10,8%
Molibden Mlb 11,1% | -50,0% -46,2%  0,0%  -462% 37,5% _-33,3% -53,3% 1750% -33,3% -167%  16,7%
Zrédto: BDM, spétka
Energetyka Przeniesienie aktywow weglowych do NABE ma si¢ odby¢ za odszkodowaniem oraz rekompensatg nakladéw na
remonty i modernizacje przekazanego majatku - wynika z projektu umowy spotecznej rzgdu z sektorem
energetycznym, do ktérego dotart BiznesAlert. pl.
Jak napisano, projekt z 23 sierpnia zaktada umowe rzadu, spétek energetycznych PGE, Tauron, Enea, Energa i ZE PAK
(zwanych gwarantami umowy) oraz organizacji zwigzkowych w sprawie transformacji regionédw gorniczych, sektora
wydobycia wegla brunatnego oraz energetycznego przy uwzglednieniu aspektu spotecznego oraz bezpieczenstwa
energetycznego.
Projekt zaktada rozwdj technologii niskoemisyjnych (m.in. zgazowanie wegla IGCC wraz z instalacjg do produkgji
metanolu, wodoru z gazu koksowniczego + budowa nowych blokéw gazowych- lokalizacja inwestycji do potowy 2022
roku) oraz ostony socjalne pozwalajgce branzy rozstawaé sie stopniowo z weglem w ramach NABE. Z projektu wynika,
ze NABE ma uczestniczy¢ w rynku mocy i odpowiada¢ miedzy innymi za wydobycie wegla brunatnego, wytwarzanie
energii i ciepta, a takze ich sprzedaz do odbiorcéw kofncowych.
BiznesAlert podat, ze rzgd ma przedstawi¢ ustawy stuzgce wydzieleniu aktywow weglowych. Majg uregulowa¢ powstanie
NABE, rekompensaty, zasoby NABE oraz finansowanie funkcjonowania, inwestycji oraz oston socjalnych. W drodze
ustawy ma powsta¢ Fundusz Transformacji Energetyki Polskiej w celu finansowania NABE. Jego $rodki majg pochodzi¢
z budzetu krajowego oraz europejskiego (Fundusz Sprawiedliwej Transformacji, Fundusz Odbudowy, itd.). Majg do niego
takze trafi¢ $rodki ze sprzedazy uprawnien do emisji CO2. Ma tworzy¢ koperty finansowe i utatwia¢ inwestycje w
regionach pogoérniczych: betchatowskim, turoszowskim, opolskim, rybnickim, kozienickim, potanieckim, koninskim,
jaworznickim, mikotowskim, bedzinskim, gryfinskim, trzebinskim, ostroteckim i stalowowolskim. Rzad musi przygotowa¢
wspomniane akty prawne w p6t roku od podpisania umowy spoteczne;j.
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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Peten artykut dostepny na:
https://biznesalert.pl/umowa-spoleczna-rzad-sektor-energetyczny-szkic-nabe-finansowanie-oslony-socjalne-energetyka-
wegiel/

Komentarz BDM: WIG Energia po artykule skokowo zyskat 5% (ENA +5,9%, PGE +5,7%, TPE +4,6%). Kursy spotek
pozytywnie zareagowaty prawdopodobnie na ,dziwny” zapis o odszkodowaniach za remonty przekazywanych jednostek
(opieramy sie tylko na artykule, nie na zrédle). Zwracamy uwage, ze relatywnie najmniej wzrést ZE PAK (+1,3%- przed
artykutem kurs spadat o -2%), cho¢ umowa spoteczna uwzglednia zwigzki réwniez z tej spotki. Przypominamy, ze co do
zasady aktywa ZE PAK nie miaty by¢ przedmiotem carve-out. Na konferencji po 4Q’21 (kwiecien’21) zarzad ZE PAK
wskazywat, ze nie zostat zaproszony do procesu, a w maju (po 1Q’21) zarzad analizowat ,czy i jakie” jednostki odda do
NABE, jezeli zostanie zaproszony do procesu przez MAP. Podkre$lamy, ze od pierwszych publicznie akceptowalnych
pomystéw wydzielenia aktywow weglowych (koricéwka maja 2020) WIG-Energia zyskat ok. 100% przy tylko 20% zysku
ZE PAK. Da poréwnania wzrosty na TPE siegnety 193%, PGE ok. 102%, a ENA +67%. Strate zaliczyta tyko ENG (-1%)
z uwagi na brak free float. (Krystian Brymora).

Spotka opublikowata wyniki za 2Q’21
Konferencja rozpocznie sie dzisiaj o 12:00 : https://www.youtube.com/watch?v=BKISkp8Z8_0

Wyniki za 2Q’2021 [mIn PLN]

2Q'20 2Q'21 zmianar/r 2Q21PBDM  odchyl. 2Q21Pkons. odchyl.

Przychody 169,6 164,9 -2,8% 155,1 6,3% 156,0 5,7%

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 164,0 153,4 -6,5% 144,1 6,5%

EBITDA 30,2 43,4 44,1% 43,0 1,0% 44,4 -2,1%
EBIT 29,4 387 31,5% 42,1 -8,0% 42,5 -9,0%
Zysk (strata) brutto 28,8 37,0 28,5% 42,6 -13,2%

2ysk (strata) netto 25,6 33,4 30,3% 38,6 -13,6% 40,5 -17,5%
Marza brutto ze sprzedazy 96,7% 93,1% 92,9%

Marza EBITDA 17,8%  26,3% 27,7% 28,5%

Marza EBIT 17,3%  23,5% 27,1% 27,2%

Marza zysku netto 15,1% 20,3% 24,9% 26,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

e  Przychody Ten Square Games za 2Q’21 sg delikatnie wyzsze od naszych prognoz i konsensusu, co
zwigzane jest m.in. z wyzszym poziomem przychodéw podbitym o 9,9 min PLN przez przychod
odroczony w czasie. Spétka na omawianym poziomie wygenerowata 164,9 min PLN (-2,8% rir).
,Fishing Clash” wypracowat 115,0 min PLN (spadek o 27,2% r/r), drugg najwazniejszg produkcjg byt
,Hunting Clash” (30,4 min PLN), ,Let’s Fish”= 3,7 min PLN a ,Wild Hunt” dodat od siebie 3,3 min PLN.
Razem pfatnosci z portfela gier spotki wynosity w tym okresie 155,0 min PLN, jednak w zwigzku z
nowym sposobem rozpoznania w czasie przychodow zostaty one powigkszone o kwote (9,9 min PLN),
tym samym wyniosty 164,9 min PLN.

. Koszty marketingowe w 2Q’21 wyniosty 42,4 min PLN (,Fishing Clash” = 24,8 min PLN co oznacza
wzrost 0 9,9% q/q i spadek o 64,9% r/r, ,Hunting Clash” = 17,4 min PLN, pozostate tytuty/wydarzenia
= 0,2 min PLN). Prowizje spadty proporcjonalnie do przychodéw z 49,3 min PLN w 2Q’20 do 47,8 min
PLN w 2Q’21, revenue share wyniost 0,4 min PLN, wynagrodzenia - 3,3 min PLN.

e Napoziomie EBITDA w tym okresie sp6tka wypracowata 53,4 min PLN (+44,1% r/r), EBIT wyniost 38,7
min PLN (+31,5% r/r), a zysk netto 33,4 min PLN (+30,3% r/r). Zarébwno poziom EBIT jak i zysk netto
odbiegat od naszych oczekiwan i konsensusu, co odbieramy negatywnie. Wptyw na tg réznice miato
poniesienie kosztu (3,8 min PLN) zwigzanego z zaprzestaniem rozwijania gry ,,Golf Royale”, ktéry
zostat ujety w pozostatych kosztach operacyjnych.

. Przypominamy, ze réwniez w omawianym kwartale, sp6tka rozpoznata cze$¢ kosztu dedykowanego
programu motywacyjnego dla nowego prezesa = 6,0 min PLN i bedzie go ponosita przez okres 36
miesigcy poczawszy od 20 maja 2020 roku.

. Z wykresow zaprezentowanych w raporcie wynika, ze w lipcu ptatnosci od graczy w grze "Fishing
Clash", wyniosty 38,7 min PLN (+16,9 m/m), a wydatki a UA 8,2 min PLN (ten sam poziom co w
czerwcu), natomiast ,Hunting Clash” wypracowat w tym okresie 11,5 min PLN (+21,1% m/m,
dotychczas najlepszy odczyt) przy UA na poziomie 5,3 min PLN — dynamiki FC odbieramy neutralnie,
natomiast HC lekko pozytywnie — napawajg optymizmem po ostatnim okresie stagnacji.

Wiecej w Komentarzu Analityka
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Spotka opublikowata szacunkowe wyniki za 2Q’'21.

Szacunkowe wyniki za 2Q’2021 [min PLN]

2Q'20 2Q'21S zmianar/r 2Q'21PBDM odchyl. 1Q'21P kons. odchyl.
Przychody 21,9 12,8 -41,5% 12,6 1,2% 10,9 17,4%
EBIT 19,5 8,6 -55,8% 8,6 0,1% 7,0 23,4%
Zysk (strata) netto 15,2 6,7 -55,9% 7,9 -15,0% 6,7 0,3%

64,2%
61,5%

Marza EBIT 89,3% 67,5%
Marza zysku netto  69,7%  52,5%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

68,3%
62,5%

BDM:

e Spbtka szacuje, ze w 2Q’21 miata 12,8 min PLN przychodéw, 8,6 min PLN EBIT oraz 6,7 min PLN
zysku netto.

. Nizszy wynik netto vs nasze szacunki mégt wynikac z braku kwalifikacji portu ,Green Hella” do IP BOX
(robiony przez zewnetrzne studio).

. Osiggniete przez spétke wyniki finansowe wynikaty przede wszystkim z wysokiej sprzedazy gry Green
Hell na platformie STEAM oraz konsolach Sony PlayStation i Microsoft Xbox. W 1H’21 {gczna sprzedaz
brutto gry Green Hell na platformach STEAM, Sony PlayStation i Microsoft Xbox wyniosta 638 tys.
kopii, z czego 116 tys. kopii na konsolach PlayStation i Xbox.

e  Szacunkowa sprzedaz brutto Green Hell na ww. platformy od poczatku 2021 roku wyniosta 832 tys.
kopii, z czego 209 tys. sztuk stanowig egzemplarze przeznaczone na konsole PlayStation i Xbox. — W
samym czerwcu na konsolach sprzedafo sie 116 tys. kopii gry ,Green Hell”, 93 tys. kopii przypada na
lipiec i % sierpnia co jest wynikiem przekraczajagcym nasze oczekiwania, stad obieramy go
pozytywnie (w ostatniej rekomendacji szacowaliSmy sprzedaz GH na konsole w 2021 roku na
poziomie 278 tys. sztuk: Creepy Jar Kupuj 1 175 PLN).

. Na koniec 2Q’21 spétka posiadata 38,1 min PLN $rodkéw pienigeznych.

Spétka opublikowata wyniki za 2Q21:

2Q21 kons. vs. kons. r/r a/q
Przychody 218,2 200 9% 97% 22%
EBITDA 75,8 65,9 15% 131% 34%
EBIT 55,9 44,4 26% 344% 50%
zysk netto 41,1 329 25% 476% 55%

Spotka opublikowata wyniki za 2Q21:

2Q21 kons. vs. kons. r/r a/q
Przychody 41,6 39,6 5% 10% 12%
EBIT 29,2 25,3 15% na 36%
zysk netto 12,5 13,8 -10% na 47%

Grupa Newag szacuje, ze w | péiroczu tego roku miata 78,8 min PLN EBITDA, co oznacza spadek o 30% r/r.
Przychody spadty w tym okresie o 38,3% r/r do 351,1 min PLN.

Przychody Asbisu w lipcu 2021 r. wzrosty 0 26% r/r do ok. 230 min USD.

".... Kolejne miesigce sg bardzo wazne i zapowiadajg sig¢ dobrze, zaréwno pod wzgledem przychodoéw, jak i
zyskéw. Zgodnie z obietnicami przygotowujemy korekte prognozy naszych wynikéw finansowych, ktérg
opublikujemy w ciggu kilku najblizszych dni” — powiedziat, cytowany w komunikacie, Serhei Kostevitch, dyrektor
generalny i przewodniczgcy rady dyrektorow ASBISc Enterprises Plc.

Spétka podtrzymuje cel 2 mld PLN przychodéw w 2021 r., ale nie jest wykluczone, ze poziom sprzedazy zblizy
sie do 2,5 mld PLN - wynika z poniedziatkowej wypowiedzi wiceprezesa Macieja Korniluka.

Kintbury Capital posiada pozycje krétkg netto na 0,50% akcji CD Projektu - podata KNF w rejestrze krétkiej
sprzedazy.

Poza Kintbury Capital krétkie pozycje netto powyzej 0,5% akcji CD Projektu posiadajg Arrowstreet Capital i
Eminence Capital. Wszystkie pozycje to tgcznie 1,95% akcji spotki.

Hakerzy zaatakowali w niedziele systemy operacyjne spotki Monnari Trade, w tym systemy sprzedazowe i
finansowe. Biezace funkcjonowanie spoétki jest bardzo utrudnione.
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Akcjonariusze spotki Ailleron bedg gtosowac¢ za uchwata w sprawie utworzenia programu motywacyjnego,
zaktadajgcego mozliwos¢ objecia akcji emitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu
zakladowego - wynika z projektéw NWZ zwotanego na 24 wrzesnia.

PGNiG Upstream Norway wraz z Neptune Energy, Idemitsu Petroleum Norge oraz Sval Energi uruchomito
produkcje weglowodoréw ze ztoza Duva na Norweskim Szelfie Kontynentalnym. Inwestycja pozwoli PGNIG
zwiekszy¢ wydobycie gazu ziemnego o 0,2 mld m szesc. rocznie - poinformowat PGNiG.

Nationale-Nederlanden OFE zwigkszyt zaangazowanie w Grupe Lotos i ma akcje stanowigce 5% kapitatu i ogéinej
liczby gtoséw na WZ.

Jak podano, w wyniku transakcji nabycia akcji fundusz posiada 9.244.471 akcji Lotosu. Wczes$niej miat 9.233.161
akgiji, stanowigcych 4,99% w kapitale zakladowym i gtosach.

Erbud podpisat list intencyjny z Panattoni Development Europe na realizacje umowy dotyczacej budowy centrum
produkcyjno-magazynowo-budowlanego wraz z infrastrukturg towarzyszacg w todzi, podata spétka. Wartos¢
kontraktu wynosi 31,83 min PLN netto.

Grupa ZE PAK planuje budowe farmy fotowoltaicznej w miejscowosci Przykona. Nakfady inwestycyjne moga
wynies¢ ok. 500 min PLN.

PZU forsuje zmiany w polisach komunikacyjnych. Buntujg sie serwisanci i wiasciciele aut. Sprawie przygladajg
sie organy panstwowe. (Puls Biznesu)

Maz projektantki, Ewy Minge, nie ma watpliwosci — na skutek podstepnego dziatania doszto do wykorzystania i
handlu marka jego zony. Sprawag zajmuje sie prokuratura i UOKIiK. Esotiq odrzuca oskarzenia i cho¢ chce
rozwigzac spor polubownie, tez przygotowuje pozwy. (Puls Biznesu)

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim sa
nie sa podstaw zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi jie w prasie lub w
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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

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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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinien by¢ tak interpretowany. BDM nie ponosi odpowiedzialnosci
za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Materiat ma charakter czysto informacyjny, a podmioty
opisywane w opracowaniu s dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 24.08.2021 roku, 07:30 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze
by¢ on jednak publikowany badZ powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Opracowanie ma charakter informacyjny i nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ Swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnosé poszczegdlnych zatozer dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac¢ niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniaé, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiagnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akgcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogélnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sie na
szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci.

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzagd BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikdw
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktadaé, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spotce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowad, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie beda
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywa¢ nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynaé na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujgcymi
w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sig do:

e zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajduja sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-
fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

* powigzarn BDM z emitentami notowanymi na GPW, z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi-
informacje znajdujg sie pod adresem: https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

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 53 ywny i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie 53 podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak inter . Publi iie w prasie lub w iie calosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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