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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Odbicie na Wall Street po serii spadkéow 1D YTD
Srodowe notowania na GPW zakonczyly sie spadkami gtéwnych indekséw. WIG20 przy

obrotach siggajgcych 911 min PLN stracit 1,6% i zatrzymat si¢ na poziomie 14354 pkt. WIG20 14354 -1,6% -36,7%
Podczas wczorajszych notowan, do najstabszych polskich blue chipéw nalezaty takie wiG30 1756,8 -1,6% -36,5%
podmioty jak: LPP (-5,0%), Pepco (-4,9%) oraz mBank (-4,4%). Z drugiej strony przed mwicao 3612,9 -0,4% -31,7%
spadkami uchowaty si¢ m.in. takie spotki jak: CCC (+3,8%), CD Projekt (+1,6%) oraz PKN 1680 16 023,8 -0,6% 20.1%

Orlen (+1,6%). Rowniez ze stratg finiszowaty $rednie i mate spotki, a mWIG40 i sWIG80

- 0, - 0,
stracity odpowiednio: 0,4%/0,6%. Sektorowo najlepiej poradzita sobie chemia zyskujac (e WAL O’sf 31'55)
(+2,1%), z drugiej strony najwigkszej przeceny do$wiadczyta ,odziezéwka” (-3,5%). Na felingex - 2909 i Zi
europejskich parkietach panowaty mieszane nastroje, DAX poszedt w gére o 0,4%, CAC40 WIG Banki 47274 1.3% -45,.3%
zyskat 0,2%, a FTSE100 zakonczyt notowania ze zwyzka na poziomie 0,3%. W dniu WIG Bud 35120 -0,7% -6,7%
wczorajszym Bank Anglii wydat komunikat o skupie obligacji w zwigzku z ostabieniem si¢  WIG Chemia 8905,2 2,1% -9,3%
GBP do najnizszego poziomu w historii wobec USD. BoE poinformowat, ze przeprowadzi wiG Dew 2389,8 -2,4% -15,9%
ograniczone czasowo zakupy diugoterminowych obligacji rzadowych Wielkiej Brytanii od 28 G gnergia 2102,0 0,5% -13,0%
wrzesnia. Fo szesciu drj|aph gpadkow wezorajsza sesja na Wall Street przyniosta od'b|0|e WIG Games 144369 0.1% 35.3%
gtéwnych indekséw. Najwiecej zyskaty spotki technologiczne, a Nasdaq poszedt w gére o © aeE . )
2,1%, S&P500 zakonczyt notowania ze zwyzkg na poziomie 2,0%, a DJI finiszowat 1,9% na S . e WA A
plusie. Po ostatniej zwyzce na rynku ropy kontrakty na WTI na listopad s wyceniane po 81,7 ~WIG Media 55452 -1,4% -36,7%
USD za barytke, a za USD przychodzi nam ptaci¢ 4,97 PLN. Dzisiaj przed nami o 14:30 WIG Paliwa 5243,0 1,4% -19,3%
odczyt PKB za 2Q'22 w USA. W Azji Shanghai Composite Index konczy notowania 0,5% na  WIG Spoz 20588 -1,1% -54,1%
plusie, a Nikkei idzie w gére o 1,0%. Od samego rana kontrakty terminowe na DAX $wiecg WIG Surowce 3001,5 -1,0% -33,9%
sig na zielono, natomiast na amerykanskie indeksy oscylujg w granicach punku odniesienia. G 0dziez 4660,6 -3,5% 50,8%
Krzysztof Tkocz o5 121833 0.4% 23.3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 yosas R s
CAC40 5765,0 0,2% -19,4%
= Allegro: Skoryg_owana EBI_TDA w 2Q’22 wyniosta 551,3 min PLN, zgodnie z szacunkami; BUX 377313 2.1% -25,6%
= Grupa Azoty: Finalne wyniki 2Q'22 [komentarz BDM]; > 5
= Putawy: Zysk brutto ze sprzedazy wyniést w 1H'22 1,25 mid PLN, w poréwnaniu do 358 min PLN AP Y7L AU 2R
w 1H21; DJIA 29 683,7 1,9% -18,3%
= Police: EBIT wzrost w 1H'22 do 277,2 min PLN z 61 min PLN w 1H'21 Nasdag Comp 11 051,6 2,1% -29,4%
. gg’vﬁ’]r_ojekt: Spotka sprzedata 20 min kopii gry ,Cyberpunk 2077” - lekko pozytywne [komentarz  goyespa 108 451,2 0,1% 3,5%
- Cree;;y Jar: Finalne wyniki za 2Q’'22 zgodne ze wczes$niejszymi szacunkami — neutralne Nikkei22§ ES S 0 HED
[komentarz BDM]; Shanghai Comp. 3045,1 -1,6% -16,3%
= Celon Pharma: EBITDA w 2Q'22 wyniosta 3,1 min PLN, 6,4% powyzej konsensusu [tabela S&P/ASX 200 6 462,0 -0,5% -13,2%
BDM]; . ) EUR/PLN 4,81 0,4% 4,8%
] gé\%_Therapeutlcs: EBITDA wyniosta -34,8 min PLN, konsensus zaktadat -23,9 min PLN [tabela USDIPLN 4,94 1,1% 22.4%
= Echo Investment: Spétka koncentruje sie na utrzymaniu marzy; nie spodziewa si¢ jej spadku w CHF/PLN 5,06 0,6% 14,4%
'23; EUR/USD 0,97 1,5% -14,4%
= Esotig & Henderson: Zysk netto w 2Q'22 zdecydowanie ponizej naszych oczekiwan — USD/JPY 144,16 -0,4% 25,3%
negatywnie [komentarz BDM];
= OT Logistics: Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q"22 [podsumowanie BDM]; FW20
- ka: R i i . Podatk i h Z ¢ i 2- i
fgzzi?far a: Rozwigzania dot. Podatku od nadmiarowych marz moga by¢ w ciggu 2-3 tygodni Wartosé P
= Action: EBIT w 1H22 wyniést 22,8 min PLN w poréwnaniu do 69,7 min PLN rok wcze$niej; Kurs otwarcia 1448 -13 -0,89%
= Ailleron: Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q'22 (28.09.2022); Kurs zamkniecia 1 455 -13 -0,89%
= PKN Orlen, PGNiG: NWZ Orlenu zgodzito sie na potgczenie z PGNIG; Ko 1425 31 213%
= PGNIG: Spotka zrealizuje projekt, ktory zmniejszy koszty wykrywania wodoru w mieszaninach ) '
gazow; Kurs max. 1459 -23 -1,55%
= Enel-Med.: EBIT w 1H22 wni6st -16,3 min PLN rok wczesniej byto to 151 tys. PLN; Wolumen obrotu 63993 16 297 34,17%
= Creotech: EBIT w 1H22 wyniést -2,1 min PLN, rok wczesniej 808 tys. PLN; Otwarte pozycje 67 668 -888 -1,30%
= Komputronik: Sad restrukturyzacyjny zatwierdzit uktad Komputronik oraz Komputronik Biznes
= Molecure: EBIT spadtw 1H22 do -7,4 min PLN z -5 min PLN w 1H'21. Indeksy GPW
= KGL: Spétka rozpocznie przeglad opcji dotyczgcy wybranych aktywow; . A
= Brand24: EBITDA wzrosta w 1H'22 do 2,6 min PLN, rok temu wyniosta 1,5 min PLN; il Qi Loy AT Cliase D Gl
= Gaming Factory: EBITDA w 1H'22 wyniosta -638 tys. PLN, w 1H'22 wyniosta -443 tys. PLN WIG20 14350 14076 14407 14354 -16% 917
= Forever Entertainment (NC): Spodtka jest blisko pozyskania licenciji kolejnych klasycznych gier.  WIG30 17476 17225 17622 17568 -1,7% 948
WYKRES DNIA MWIG40 36205 158345 161433 36129 -04% 83

SWIG80 161232 35156 36205 160238 -0,6% 34
W dniu wczorajszym do jednych z najsilniej umacniajgcych sig¢ waloréw na GPW nalezaty WIG-PL 47819,7 47819,7 485141 485141 -0,7% 1018
akcje spotki XTPL, ktére zyskat 8,1% po informacji o tym, ze dostarczy ona swoje urzadzenie WIG 472893 465693 475043 474683 -0,8% 1043
do produkcji prototypowej Delta Printing System dla klienta z USA.

WIG20
XTPL — daily ) ) _ Close MC iD YTD
Allegro 24,50 25894 -3,2% -37,0%
Asseco Poland 70,65 5 864 -0,4% -18,3%
J’ll * Cccc 36,93 2026 3,8% -65,0%
] CD Projekt 105,76 10 654 1,6% -45,2%
| .»  Cyfrowy P. 16,60 10 616 -1,0% -52,2%
M Dino 318,10 31187 2,2% -13,4%
L, Isw 33,82 3971 0,8% -3,0%
"~ Kety 490,00 4729 -2,8% -19,7%
h KGHM 84,22 16844  -1,1% -39,6%
I @ LPP 8 180,00 15 168 -5,0% -52,4%
I I[lq.T ﬂh mBank 215,00 9121  -44%  -504%
[ Orange 5,22 6848 -2,6% -38,2%
1 Pekao 31,96 18377 -4,9% -31,3%
I ' .. Pepco 63,12 16 567 -2,2% -48,3%
l PGE 6,50 14 584 -0,3% -19,4%
] [ T’M‘ ~ PGNIG 5,00 28 892 1,3% -20,6%
™ PKN Orlen 54,40 34079 1,6% -26,8%
PKO BP 22,46 28075 -1,1% -50,0%
PZU 25,89 22357 -5,8% -26,8%
W M e 5w Wy ke el Santander Polska 206,60 21112 -1,1% -40,7%
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Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 513,00 1221 -2,1% -7,4% Handlowy 55,70 7278 02% -5,6% Ropa Brent [USD/bbl] 88,8 3,0% -1,1% -7,9% 142% 13,0%
Alior 24,74 3230 -3,4% -54,8% Huuuge 21,98 1852 -1,8% -12,4% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 71 6,1% -9.3% -22,7% 89,2% 28,8%
Amrest 18,22 4000 -3,1% -34,3% ING BSK 139,80 18188 1,3% -47,6% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 207,2 113% 92% -13,6% 194,5% 163,7%
Asbis 14,70 816 -0,4% -32,3% Inter Cars 354,00 5016 -18% -252% CO2 [EUR/] 65,2 -41% -6,1% -182% -188% 5,2%
Asseco 43,40 2252 -2,3% -159% Kernel 17,99 1512 -2,1% -69,4%  Wegiel ARA [USD/t] 328,2 0,8% 13% -10,6% 138,6% 62,2%
Azoty 3356 3329 4,1% -0,7% Kruk 230,40 4407 -16% -295% Miedz LME [USD/] 7520,0 1,3% -3,0% -4,1% -228% -19,0%
Benefit 600,00 1760 1,7% -5,7% Livechat 110,00 2833 13% -58% Aluminium LME [USD/] 21028 0,5% -34% -112% -251% -28,1%
BNP 52,00 7675 6,1% -43,0% Mabion 21,32 345 -29% -65,1%  Cynk LME [USD/t] 2868,8 -02% -7,8% -188% -20,1% -6,5%
Bogdanka 32,50 1105 -51% 1,6% Mercator 50,40 537 -2,5% -48,0%  Otéw LME [USD/] 1830,5 5,4% 0,6% -59% -21,7% -16,5%
Budimex 234,00 5974 -0,4% 3,1% Millennium 3,39 4117 -2,7% -58,6%  Stal HRC [USD/f] 786,0 -2,0% -1,5% 0,8% -452% -59,3%
Celon 13,02 664 -4,7% -60,7% MoBruk 305,50 1073 -0,5% -20,6% Ruda zelaza [USD/] 98,7 0,0% 0,6% -58% -123% -17,4%
Ciech 32,20 1697 0,0 -23,3% Neuca 690,00 3050 4,7% -17,9%  Wegiel koksujacy [USD/t] 275,3 1,2% 43% -16% -21,7% -24,1%
Comarch 153,00 1244 -0,6% -15,0% PKP Cargo 10,92 489 -16% -22,1%  Zitoto [USD/oz] 1649,1 1,2% -1,5% -36% -9.8% -45%
DataWalk 143,68 738 0,0% -36,4% Polenergia 97,00 8552 7,8% 31,8% Srebro [USD/oz] 18,7 1,8% -4,4% 4,0% -19,7% -13,1%
Develia 1,98 887 -9,1% -33,3% Pracuj 34,70 2369 -41% -52,1% Platyna [USD/oz] 857,1 0,7% -5,9% 1,0% -11,5% -10,2%
Dom Dev. 89,50 2287 3,6% -254% Selvita 86,60 1590 -0,5% 5,6% Pallad [USD/oz] 21220 2,2% 0,6% 2,7% 11,0% 159%
Enea 6,24 3856 -3,0% -26,7% Tauron 2,16 3786 0,9% -18,6%  Bitcoin USD 195298 2,4% 3,2% -3,3% -57,8% -52,5%
Eurocash 1220 1698 0,2% 12,5% TEN 98,85 725 2,9% -71,7%  Pszenica [USD/bu] 907,3 4,1% 04% 121% 17,7% 27,7%
Famur 315 1810 0,0% -6,0% WP.PL 95,50 2796 -0,1% -32,3%  Kukurydza [USD/bu] 674,5 1,0% -1,6% 0,1% 13,7% 251%
GPW 32,86 1379 05% -20,7% XTB 20,74 2435 05% 23,6% Cukier ICE [USD/Ib] 17,7 0,7% -06% -03% -39% -2,3%
WIG20

‘I‘.WIHZO Index - Last Pri 1435.37 -1.61%
B Hoving Averaga(Simple,50,0) (WIG20) 1598.35
W W1G20 Index - Moving Average 200 Day 1895.37 -0.20%
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W1G20 Index {W1G20) graph 1550 Daily 20MAR2022-20SEP2022 Copyrightz 2022 Bloomberg Finance L.P. 29-5ep-2022 07:26:30
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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W SPX Index - Moving Average 200 Day 4223.42 -0.12%
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Allegro Skorygowana EBITDA w 2Q’22 wyniosta, zgodnie z szacunkami, 551,3 min PLN, co oznacza spadek o 1,5% rok do
roku. To wynik z wytgczeniem Mall Group i WE|DO. Skonsolidowana skorygowana EBITDA to 484 min PLN, o 13,5%
mniej rok do roku. Zgodnie z szacunkami, przychody z wytgczeniem Mall Group i WE|DO wzrosty w ostatnim kwartale
0 22,3% do 1,6 mid PLN, a GMV o0 16% do 12,11 mid PLN. Przychody w 2Q’22. wzrosty 0 69% do 2,2 mid PLN.
Warto$¢ GMV zwigkszyta sie 0 23,5% do 12,9 mild PLN, zgodnie z szacunkami. Grupa poniosta w okresie 63,5 min
PLN straty netto.
Liczba aktywnych kupujgcych wzrosta w minionym kwartale 0 2,1% r/r do 13,6 min, wznawiajgc wzrost rowniez w ujeciu
kwartalnym. Srednie GMV na jednego aktywnego kupujgcego zwiekszylo sie 0 13,9% r/r do 3.350 PLN. Wskaznik take
rate w polskiej czgsci biznesu zwigkszyt sie 0 0,35 punktu% r/r do 10,81%, "dzigki wdrozonym w pierwszym kwartale
inicjatywom". Liczba uzytkownikéw Allegro Pay przekroczyta 1 min, a warto$¢ udzielonych pozyczek w drugim kwartale
r/r wzrosta o 260%. Ponadto spodtka obniza prognoze wzrostu skorygowanej EBITDA w '22 do 10-12%, z wczesniej
przewidywanych 10-15%.
Azoty Spoétka opublikowata finalne wyniki za 2Q'22
Wyniki za 2Q’22 [mIn PLN]
2Q'21 2Q'22 zmianar/r 2Q'22wstgpne odchyl. 1H'21 1H'22 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 3173 6410 102,0% 6410 0,0% 6535 13237 102,6%
Zysk brutto ze sprzedazy 622 1631 162,0% - - 1291 3303 155,9%
Zysk na sprzedazy 165 1069 548,3% -- - 391 2225 469,6%
Saldo PPO/PKO 4 -10 - - - -8 -11 -
EBITDA 361 1240 243,3% 1240 0,0% 766 2573 235,8%
EBIT 169 1059 526,3% 1059 0,0% 383 2214 478,8%
2Zysk (strata) brutto 210 944 350,4% 342 2035 495,6%
Zysk (strata) netto 143 716 400,3% 800* -10,5% 231 1569 580,4%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 19,6%  25,4% - 19,7%  25,0%
Marza EBITDA 11,4% 19,3% - 11,7% 19,4%
Marza EBIT 53% 16,5% 16,5% 59% 16,7%
Marza zysku netto 4,5% 11,2% 12,5% 3,5% 11,9%
Zrédfo: DM BDM S.A., spétka, *we wstepnych wynikach spétka podata wynik przed odjgciem zysku udziatéw mniejszosci (84 min PLN w 2Q’22)
Wyniki za 2Q’22 wg segmentéw [min PLN]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 | 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 | 1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21 | 1Q'22 2Q'22
Przychody 3365 2738 2564 2642 | 3104 2269 2416 2736 | 3362 3173 3882 5485 | 6827 6410
Nawozy-Agro 2097 1572 1522 1525 | 1927 1401 1441 1594 | 2019 1642 2110 2996 | 4216 3650
Tworzywa 409 381 339 329 373 218 245 299 387 456 511 476 631 594
Chemia 752 682 574 631 685 531 612 694 815 896 1102 1817 | 1786 1958
Energetyka 66 59 81 67 66 58 56 76 85 83 84 125 123 139
Pozostate 40 44 49 89 52 62 61 74 57 96 76 70 70 69
Zysk brutto ze sprzedazy 848 604 527 494 692 486 437 558 668 622 528 1260 | 1672 1631
Nawozy-Agro 604 375 359 366 503 332 344 351 460 352 221 614 1078 938
Tworzywa 87 68 33 26 34 6 13 39 51 74 68 94 96 90
Chemia 158 144 96 78 145 127 61 129 145 170 203 475 459 526
Energetyka 0 -2 15 -6 =i =3 = 10 5 3 14 45 16 22
Pozostate -1 20 23 30 11 25 20 30 8 23 21 32 23 55
Zysk na sprzedazy 410 158 106 10 239 53 56 106 226 165 64 738 1156 1069
EBITDA skoryg. 610 364 317 206 428 244 244 303 417 357 257 922 1334 1250
Nawozy-Agro 413 201 197 153 285 125 196 161 261 155 4 356 812 659
Tworzywa 55 27 3 -31 -4 -27 -15 1 16 24 31 61 69 51
Chemia 101 79 40 15 93 82 -2 64 81 99 133 383 376 428
Energetyka 24 21 38 17 22 18 21 33 28 27 40 69 40 45
Pozostate 17 36 39 52 32 46 45 45 32 52 48 53 37 66
EBITDA 608 333 316 167 438 315 250 319 405 361 300 572 1333 1240
Nawozy-Agro 412 209 196 148 292 162 199 168 262 154 1 355 814 657
Tworzywa 54 27 B -34 -2 -20 -14 4 8 25 76 69 69 51
Chemia 102 65 42 -2 94 109 0 63 80 101 134 378 376 431
Energetyka 25 11 37 30 24 19 19 36 28 28 40 56 37 43
Pozostate 15 21 38 25 29 46 46 48 28 52 49 -287 37 57
EBIT 408 127 106 -28 248 124 62 122 213 169 107 387 1155 1059
Zysk brutto 399 112 83 -36 218 99 55 134 132 210 36 357 1091 944
Zysk netto 295 68 60 -50 151 44 31 85 88 143 12 340 854 716
Zrédfo: DM BDM S.A., spétka
Komentarz BDM:
o Wyniki zgodne ze wstepnymi podanymi tydzien temu.
e Dfug netto po 2Q’22: 5,5 mld PLN (vs 6,0 mid PLN po 1Q’22).
o CF operacyjny: +1,25 mid PLN (vs 1,87 mld PLN w 2Q’21)
o CAPEXw 2Q’22: 627 min PLN. Ok. 1,38 mid PLN po 1H’22, z tego 919 min PLN na Polimery Police - dotychczasowe
naktady przekroczyty 4,0 mid PLN).
e Dzi$ o 11:00 konferencja wynikowa zarzgdu: https://grupaazotywyniki.pl/
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Zysk brutto ze sprzedazy wyniést w 1H'22 1,25 mid PLN, w poréwnaniu do 358 min PLN w 1H21. Przychody ze
sprzedazy wzrosty z 2,1 mid PLN rok temu do 4,9 mld PLN w minionym potroczu. Zysk netto uplasowat sie na poziomie
852,8 min PLN, jest on wyzszy od wyniku z 1H'21 ktory wynidst 82,9 min PLN.

EBIT wzrést w 1H'22 do 277,2 min PLN z 61 min PLN w 1H’21. Przychody wyniosty odpowiednio 2,7 mid PLN i 1,4 mid
PLN rok wczesniej. Zysk netto w 1H'22 uplasowat sie na poziomie 204,6 min PLN vs 52,8 min PLN w 1H'21.

CD Projekt sprzedat 20 min kopii gry "Cyberpunk 2077" - podata spétka na oficjalnym profilu na Twitterze. W potowie
kwietnia spétka informowata, ze sprzedaz gry przekroczyta 18 min kopii.

Komentarz BDM: Wedfug naszych szacunkéw, na przestrzeni 3Q’22 spétka sprzedata ok. 1,2 min kopii gry
,Cyberpunk 2077”, co przy zaktadanej przez nas sprzedazy gry w 2Q’22 na poziomie ok. 0,8mIn. stanowi wzrost o
ponad 50% q/q. Do wzrostu popularnosci gry w obecnym kwartale przyczynit sie w gtdwnej mierze serial ,,Cyberpunk
Edgerunners”, jak i wspomogta 50% obnizka ceny (pierwsza tak duza obnizka ceny miata miejsce juz listopadzie’21).
Warto zwréci¢ uwage na wysoki kurs USD/PLN i EUR/PLN co dodatkowo przetfozy sie na poprawe wynikéw w 3Q’22.
Powyzszg informacje odbieramy lekko pozytywnie, ze wzgledu na to, iz w ostatnim czasie naszym zdaniem kurs
czes$ciowo zdyskontowat poprawe sprzedazy ,,CP2077’.

Spétka opublikowata finalne wyniki za 2Q’22:

Finalne wyniki za 2Q’2022 [min PLN]
2Q'21 2Q'22 zmianar/r 2Q'22PBDM odchyl. 1H'21 1H'22 zmianar/r

Przychody 13,0 171 30,9% 16,2 54% 21,2 281 32,2%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 8,8 12,4 41,3% 11,9 4,1% 13,3 19,2 44,2%
EBITDA 9,2 12,6 36,2% 12,2 2,9% 146 195 33,6%
EBITDA adj. 10,9 12,7 15,9% 13,7 -7,6% 17,8 21,2 19,1%
EBIT 8,8 12,4 40,9% 11,9 3,9% 13,3 19,1 43,0%
EBIT adj. 105 12,5 19,0% 13,4 70% 165 20,8 25,6%
Zysk brutto 8,5 13,0 54,2% 12,9 1,0% 13,7 20,2 48,1%
Zysk (strata) netto 73 12,1 66,7% 11,8 2,8% 12,1 186 54,1%
Zysk (strata) netto adj. 9,0 12,2 36,2% 13,3 -8,0% 15,3 20,3 32,9%
Marza brutto na sprzedazy 67,3% 72,6% 73,4% 62,8% 68,5%
Marza EBITDA 70,7% 73,6% 75,1% 68,7% 69,4%
Marza EBITDA adj. 83,7% 74,1% 84,4% 83,7% 75,5%
Marza EBIT 67,3% 72,4% 73,4% 62,8% 67,9%
Marza EBIT adj. 80,3% 73,0% 82,7% 77,8%  74,0%
Marza zysku netto 55,8% 71,1% 72,8% 56,8% 66,2%
Marza zysku netto adj. 68,9% 71,7% 82,1% 71,8% 72,2%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

. W 2Q’22 sprzedaz netto gry Green Hell VR na platformach Oculus Quest 2 (Meta) i Steam wyniosta ponad
117 tys. kopii.

e tgczne nakfady na prace rozwojowe i koszty zwigzane z produkcjg gier w 2Q’22 wyniosty 2,1 min PLN vs
1,4 min PLN w 1Q’22 (z czego 1,7 min PLN zostato wykazane w bilansie, a 0,4 min PLN zostato wykazane
w rachunku wynikéw jako biezgce koszty produkcji gier);

. Krétkoterminowe aktywa finansowe na koniec czerwca’22 wyniosty 61,2 min PLN, z czego $rodki pieniezne
i inne aktywa pienigzne stanowilty 53,2 min PLN wobec 69,9 min PLN na koniec 1Q’22. Warto zauwazyc,
Ze w czerweu’22 spotka wypftacita dywidende za rok 2021 w wysokosci 14,6 min PLN, tj. 21,5 PLN na jedng
akcje.

. Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej wyniosty 7,2 min PLN, z inwestycyjnej -9,7 min PLN (7,9
min PLN na nabycie aktywow finansowych - obligacje), a finansowa -14,7 min PLN (wyzej wspomniana
dywidenda).

. Spétka podobnie jak w przypadku pierwszego tytutu, prawdopodobnie zdecyduje sie na premiere Chimery
w formule Early Access z zastrzezeniem, ze gra od poczatku bedzie miata zdecydowanie bardziej
rozbudowang zawarto$¢ niz Green Hell w chwili udostepnienia wczesnego dostepu. Majgc na uwadze
sukces wprowadzenia co-op mode do Green Hell, Chimera w momencie premiery pozwoli uzytkownikom
na gre w trybie kooperacji dla maksymalnie 4 graczy.

. Chimera - RJ zaktada, ze docelowo Chimera, z uwagi na gatunek, bedzie oferowac graczom nieograniczong
liczbe godzin rozgrywki. W poréwnaniu do konkurencyjnych tytutéw gre bedzie wyréznia¢ duza dynamika
zmian w otoczeniu, atrakcyjne watki fabularne oraz wiecej elementdéw survivalu, w szczegdélnosci walki. Data
premiery produkcji nie zostata jeszcze ustalona. CRJ planuje udostepnic pierwsze materiaty marketingowe
dotyczgce Chimery w 2H’22. tgczna warto$¢ naktadéw poniesionych na produkcje Chimery do konca
czerwca’22. wyniosta 4,6 min PLN, z czego 1,1 min PLN zostafo poniesionych w 2Q’22 (vs 0,6 min PLN w
1Q°22).

e ,Green Hell” - zgodnie z opublikowang roadmapag na rok 2022 spétka planuje jeszcze wydac do gry ,Green
Hell” rozszerzenie Building Update na PC, ktére znaczaco rozwinie mozliwosci konstruowania i
budowania bazy. CRJ planuje jeszcze w 2022 r. wydac¢ dodatek Spirits of Amazonia 3 w wersji na
konsole PlayStation 4 i Xbox One.

e Aktualnie w spéfce pracuje 42 os6b

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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Echo Spotka koncentruje sie na utrzymaniu stabilnej marzy w segmencie mieszkaniowym i nie spodziewa sie jej spadku w
Investment przysztym roku, patrzac na planowane do oddania projekty. Grupa chce korzysta¢ z szans pojawiajgcych sie na
rynku mieszkan na wynajem i na ten rok planuje uruchomienie budowy 4 tys. nowych lokali w tym segmencie.
Deweloper skupia sie na nowych projektach w Warszawie, Krakowie i Wroctawiu - swoich trzech najsilniejszych
rynkach.
Marza na przekazanych mieszkaniach w drugim kwartale 2022 r. wyniosta 36% w Echo i 30% w Archicom, co
przetozyto sig¢ na 34% marze dla grupy. W calym pierwszym potroczu marza dla grupy réwniez wyniosta 34%
Spdtka pozostaje aktywna na rynku mieszkan na wynajem i chce skorzystac z pojawiajacych sie szans
przyspieszajgc rozpoczecie nowych projektéw. W ramach Resi4Rent - platformy, oferujgcej mieszkania na wynajem
- do konca 2024 r. planowane jest osiggniecie poziomu 10 tys. takich mieszkan zakonczonych lub na
zaawansowanym etapie.
W ocenie wiceprezesa w segmencie komercyjnym, popyt jest wysoki i napedza go pojawienie sie nowych graczy na
rynku. W przypadku nieruchomosci handlowych grupa dostrzega wzrost odwiedzajgcych w galeriach. Przygotowuje
sie réwniez do wyzwan zwigzanych ze wzrostami cen energii.
Esotig & Spotka opublikowata raport za 1H’22.
Henderson
Wybrane dane finansowe za 2Q’22 [mIn PLN]
2Q'21 2Q'22 r/r 2Q'22 BDM odchyl. 1H'21 1H'22 r/r
Przychody 49,1 55,5 12,9% 55,5 -0,1% 94,9 106,8 12,6%
Wynik brutto na sprzedazy 32,0 37,6 17,6% 37,2 0,9% 60,8 69,4 14,1%
EBITDA 9,3 8,3 -11,2% 8,8 -6,1% 16,1 12,9 -20,1%
EBIT 5,7 4,2 -26,2% 53 -21,5% 8,7 5,2 -40,4%
Zysk brutto 51 2,9 -41,9% 4,7 -37,3% 7,8 57 -26,2%
Zysk netto 4,4 2,2 -48,8% 38 -41,2% 6,7 46 -31,6%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 65,0% 67,7% 67,0% 64,1% 64,9%
Marza EBITDA 18,9% 14,9% 15,8% 17,0% 12,1%
Marza EBIT 11,5% 7,5% 9,6% 9,2% 4,9%
Marza zysku netto 8,9% 4,0% 6,8% 7,0% 4,3%
Zrédto: BDM, spétka
Komentarz BDM: EBIT i zysk netto znalazty sie zdecydowanie ponizej naszych prognoz — informacja negatywna.
Najwigkszym zaskoczeniem sg koszty sprzedazy, ktére wzrosty 34% r/r i to one w gtdwnej mierze odpowiadajg za
réznice miedzy prognozg a finalnymi wynikami. Pozytywnym zaskoczeniem jest dla nas rekordowy poziom marzy zysku
brutto ze sprzedazy w wysokosci 67,7% mimo rozpoczetego w 2Q okresu wyprzedazy. W Swietle opublikowanego
raportu mozemy blizej oszacowac¢ wyniki sprzedazowe lipca i sierpnia’22. Z poprzedniego raportu biezgcego spotki
wynika, ze w ciggu dwoch miesigcy sprzedaz wyniosta ok. 55 min PLN wobec 55,5 min PLN w catym 2Q’22. Niepokdj
rodzg jednak nizsze marze (55% w sierpniu’22) zwigzane w 3Q’22 z sezonem wyprzedazowym, co w Kolejnych
kwartatach moze sie utrzymac¢ w zwigzku z wysokim kursem USD. W naszej ocenie w obecnej sytuacji
makroekonomicznej spoéfce trudno bedzie zrealizowac cel utrzymania marz, ktéry akcentowata w ostatnich
wypowiedziach.
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 subiekty i i autoréw. Oy i zawarte w nim
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Spétka opublikowata raport za 2Q'22.

Wybrane dane finansowe
2Q’22 kons. réznica r/r

Przychody 52,8 47,2 11,9% -8,4%
EBITDA 3,1 3,0 6,4% -74,7%
EBIT -8,4 -88  -4,5% -
zysk nettoj.d. -8,1 -7,8 4,2% -

marza EBITDA 5,9% 6,0%

marza EBIT -15,9% -112,1%
marza netto  -15,3% 34,8%
Zrédto: PAP, Spétka, BDM

Spotka opublikowata raport za 2Q'22

Wybrane dane finansowe vs konsensus [min PLN]

2Q’22 kons. réznica r/r

Przychody 75 69 88% 37,0%
EBITDA -34,8 -23,9

EBIT -38,1 -27,3

zysk netto j.d. -36,9 -27,2

Zrédfo: PAP, Spétka, BDM

nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie -:a?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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Podsumowanie konferencji po 2Q’22 (28.09.2022)

- wyniki zaburzone przez zaprzestanie ujmowania wynikéw spétki C.Hartwig Gdynia (obnizenie przychodéw o ok 312,7
min PLN);

- wzmozony popyt na ustugi przetadunkowe i portowe;

- zwiekszenie zakresu ustug, m. in. frachtowanie statkéw — realizacja catego tancucha logistycznego — zwiekszenie
efektywnosci i utatwienie zarzgdzania tancuchami;

- po wytaczeniu dziatalnosci niekontynuowanej EBITDA w 1H22 wzrosta o 7,6 min PLN;

- w 2H'22 spotka oczekuje dalszych wzrostéw na dziatalnosci portowej i spedycyjnej;

- sytuacja makro sprzyja spoétce, zarzad oczekuje, ze dalej bedzie pozytywnie wptywac;

- planowane postawienie terminala zbozowego w zwigzku z sytuacjg na Ukrainie;

- przeglad opcji strategicznych — spétka rozwaza wycofanie sie z Luka Rijeka.

Q&A:

- czy bedg podane szacunki za 3Q’22? Na chwile obecng nie ma szacunkéw, spétka obserwuje dziatalno$¢ portow;
nie wyklucza takiej publikaciji;

- czy spoétka wykupi obligacje wymagalne 31.10.22?7 Zarzad chce je wykupi¢, zrefinansowac; na chwile obecng nie
wiadomo czy spétka bedzie w stanie to zrobié, zalezy od rozstrzygnigcia postepowania upadfosciowego;

- import wegla energetycznego — wolumen w '23? Spoétka przygotowywata sig do przebranzowienia terminala, odejscia
od wegla energetycznego, ale od marca’22 wystepuje wzmozone zapotrzebowanie; dziatajac na petnych obrotach,
spotka bedzie w stanie przetadowaé ok. 3 min ton wegla energetycznego — wiekszo$é w porcie w Swinoujsciu;

- czy wegiel importuje tylko port Swinoujécie, czy tez Gdynia? Jedno z nabrzezy jest przygotowywane do obstugi
mniejszych statkdw, wtedy spotka bedzie w stanie obstuzy¢ ok 0,5-0,6 min ton wegla energetycznego w Gdyni;

- wzrost przetadunku wegla energetycznego powoduje spadek przetadunku innych towaréw? Nie, nabrzeza weglowe
sg osobnymi nabrzezami; eksport koksu pomaga w obstudze importu wegla energetycznego; ruda na razie nie koliduje
z obstugg wegla energetycznego, natomiast w bardzo powaznych sytuacjach spdtka moze rozwazy¢
przebranzowienie niektérych nabrzezy pod wegiel;

- czy porty spotki korzystajg z eksportu z Ukrainy? Tak, zboza i rudy zelaza; waskim gardiem jest przejazd przez
granice Ukrainska i dostawa tadunku do portow;

- czy bedzie wzrost biomasy drogg morska? Niewielki, ale importy biomasy rozpoczely sie i wieksze ilosci trafiajg do
portu w Swinoujsciu;

- czy spotka planuje zaangazowac sie w zakup wegla? Nie, grupa zajmuje sie tylko przetadunkami, obstugg logistyczng
i spedycyjna;

- przyczyny potencjalnego zbycia pakietu w Luka Rijeka? Na co bedg przeznaczone srodki? Potencjalne srodki
zostang wykorzystane do sptaty zadtuzenia, czesciowego sfinansowania inwestycji; przyczynami brak porozumienia i
ptynnej wspotpracy z partnerami w Chorwacji i konieczno$¢ skupienia sie na sytuacji w Polsce;

- kiedy rozprawa dotyczaca upadtosci? W tej chwili trudno powiedzie¢ kiedy postepowanie sie skonczy; zarzad sgdzi,
ze brak przestanek upadtosciowych nie powinno budzi¢ watpliwosci;

- czy spotka zwrdci sie do nadzorcy tymczasowego o zgode na wyptate dywidendy? Tak;

- korekty prognoz? Spdtka nie przedstawiata oficjalnych prognoz na 2022, z szacunkéw wynikowych wycofata sig po
wybuchu wojny na Ukrainie; dane na 2023 bedg sporzadzone w normalnym trybie i przedstawione Radzie Nadzorczej
do zatwierdzenia;

- pogarszajgca sie koniunktura a wolumeny i ceny przewozéw? Dekoniunktura zawsze rodzi obawy; specyfika branzy,
nadpodaz popytu na ustugi portowe daje spokdj co do sytuacji w najblizszych okresach;

- wspétpraca z Bumech? Caly czas spdtka dogrywa szczegoty, widzi wiele synergii we wspétpracy; prawdopodobnie
wegiel sprowadzany przez Bumech z RPA bedzie trafiat do portéw spotki;

- czy wolumeny w Gdyni sg juz zakontraktowane? Tak, spdtka tworzy przestrzen i spodziewa sie pierwszych spadkéw
w ciggu najblizszych tygodni;

- spotka planuje opuszczenie gietdy przez wezwanie? Nie;

- czy w Gdyni bedzie partner do przetadunku wegla i terminala zbozowego? Do wegla raczej nie, w zwigzku
z uwarunkowaniami terminala i niewielkiej gtebokosci nabrzeza mogg tam by¢ mate statki; sg podpisane kontrakty,
spotka ma partneréw handlowych; w kwestii terminala zbozowego spétka rozwaza partnera, ktory dostarczytby kapitat

Trwajg dyskusje dotyczgce ostatecznego ksztattu rozwigzan dotyczgcych natozenia na duze przedsigbiorstwa
podatku od nadmiarowych marz. Propozycje mogg by¢ wypracowane w ciggu dwdch-trzech tygodni — poinformowat
Jacek Sasin. Podatek ma dotyczy¢ duze firmy, ale zaznaczyt, ze jeszcze za wczesnie, by méwi¢ o konkretnych
kryteriach definicji duzych firm.

Wczesniej wicepremier Sasin szacowat, ze wptywy do budzetu z tytutu tzw. windfall tax moga siegna¢ 13,5 mid PLN.
Srodki te majg byé przeznaczone na walke ze skutkami rosngcych cen energii elektryczne;.

EBIT wyniést w 1H'22 22,8 min PLN, rok wczesniej wyniést 69,7 min PLN. Przychody netto w ostatnim pétroczu
uplasowaty sie na poziomie 1 115 min PLN w poréwnaniu do 1 059 min PLN rok wczesniej. Zysk brutto ze sprzedazy
wzrést do 97,4 min PLN, w analogicznym okresie 2021 r. wyniést 90,7 min PLN. Zysk neto w 1H22 wyniést 17,8 min
PLN, w 1H’22 spétka osiggneta wynik netto w wysokosci 62,3 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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Podsumowanie konferencji po wynikach 2Q’22 (28.09.2022):

- Ailleron liczy na osiggniecie 100% dynamiki przychodéw eksportowych w catym roku.

- Spotka szykuje sie do renegocjacji umowy dotyczacej wdrozenia systemu spétki z Bankiem Pekao. W 2023 mocno
postawi na sprzedaz produktu Livebank w wersji SaaS.

- Spotka oczekuje od Software Mind utrzymania "silnie wzrostowej dynamiki" mimo zjawisk recesyjnych na $wiecie.

- Marze segmentéw biznesowych grupy siegaja 20%. Zaznaczono, ze w segmencie fintech grupa réwniez zmierza w
tym kierunku.

- Grupa pracuje nad rozwojem obszaru ustugowego w fintech. Obszar ten zmienia sie w Financial Technology Service,
czyli sprzedaz ustug technology - services do bankéw oraz firm sektora finansowego. Transformacja segmentu fintech
| FTS obejmuje kontraktowanie na zasadzie time & material w metodologii zwinnej zamiast kontraktéw fixed price, co
ma dawac potencjat do znacznego podwyzszania stawek. Ostatnio pozyskane umowy to wdrozenia w Singapurze,
Austrii i Polsce. Do konca roku Ailleron liczy na pozyskanie jeszcze 2 kolejnych klientow.

- Grupa zapowiedziata, ze chce renegocjowa¢ umowe z Bankiem Pekao, by ograniczyé generowane na tej realizacji
straty (umowa zakontraktowana w modelu fixed price) i polepszy¢ warunki finansowe. Bierze takze potencjalnie pod
uwage ewentualny scenariusz polubownego zakonczenia umowy po | etapie jej realizacji.

- W segmencie produktu Livebank spétka wskazata, ze grupa widzi potencjat do zwigkszania przychodéw. Produkt
ten w wersji SaaS oddawany jest do pierwszych testéw. Spotka jest blisko ukonczenia tego produktu i bedzie
sukcesywnie zmniejsza¢ naktady inwestycyjne na jego budowe. W przyszly rok wejdzie z ponad potowe zmniejszonym
naktadami, a produkt wchodzi w faze sprzedazy i spétka ktadzie na to petny ,Focus”.

- W przypadku produktu z segmentu hospitality ilumio grupa zdecydowata o zakonczeniu tej dziatalnosci i podjgciu
rozmow o jego management buy out.

- Ailleron dazy do redukcji wynajetej powierzchni biurowej i liczy na osiggniecie do 3 min PLN oszczednosci z tego
tytutu w 2023 r.

- Grupa ma ponad 1 500 zatrudnionych oséb w 6 krajach. Spétka idzie konsekwentnie, a nawet szybciej od plandw,
w kierunku zapowiadanych wczesniej 2 tys. pracownikéw.

Nadzwyczajne walne zgromadzenie PKN Orlen zgodzito sie na potgczenie grupy z PGNIiG. Za podjeciem uchwaty o
potaczeniu oddano ponad 350 min gloséw, co stanowito 81,9% obecnych na walnym zgromadzeniu. Akcjonariusze
zgodzili si¢ takze na zmiany w statucie spétki i podjeli uchwate w sprawie utworzenia funduszu likwidacji zaktadu
gorniczego.

Plan potagczenia zaktada przeniesienie catego majatku PGNiG na PKN Orlen w zamian za akcje Orlenu przyznawane
akcjonariuszom PGNiG. W zamian za jedng akcje PGNIG akcjonariusze spétki otrzymajg 0,0925 akcji potgczeniowej.
Przyznawane akcje bedg akcjami nowej emisji, emitowanymi w drodze podwyzszenia kapitatu zaktadowego PKN
Orlen.

PKN informowat wcze$niej, ze potgczenie obu spétek umozliwi zbudowanie zintegrowanego portfolio wytwoérczego w
kraju, opartego o odnawialne zrédta energii, w tym morskg energetyke wiatrowa. Pozwoli takze w petni wykorzysta¢
potencjat jednostek gazowych do bilansowania nieregularnego profilu wytwarzania z OZE.

PGNIG, we wspotpracy z Politechnikg Slaska pracujg nad innowacyjnym czujnikiem do wykrywania wodoru w ramach
projektu HydroSens. Przedsiewziecie otrzymato dofinasowanie Narodowego Centrum Badan i Rozwoju. Przyznane
finansowanie dotyczy programu ,Niskotemperaturowe czujniki wodoru na bazie polikarbazolu i jego pochodnych”
(HydroSens). Projekt koncentruje sie na opracowaniu czujnikdw (sensoréw) do wykrywania wodoru w mieszaninach
gazéw, w tym zawierajgcych gaz ziemny. Urzgdzenia te bedg mogly by¢ wykorzystywane m.in. do badania zawartosci
wodoru w mieszankach transportowanych sieciami dystrybucyjnymi i przesytowymi.

Innowacjg projektu HydroSens jest zastosowanie pétprzewodnikéw polimerowych (tzw. polimeréw przewodzgcych)
jako materiatu do produkcji sensoréw wodoru. Obecnie do pomiaru wodoru w sieciach gazowych stosuje sie
chromatografy. Urzadzenia te sg jednak drogie i wymagajg specjalistycznej obstugi. Czujniki, nad ktorymi pracuje
konsorcjum PGNIG i Politechniki Slaskiej majg by¢ tanie w produkcji, niezawodne i fatwe w obstudze. Oprécz
wykorzystania sensorow do szybkiego wykrywania wodoru w sieciach dystrybucyjnych, mogg one stanowi¢ rowniez
element sterownikdéw dla urzadzen przystosowanych do zasilania paliwami o zmiennym skfadzie, np. kottow
gazowych.

EBIT w 1H22 wniést -16,3 min PLN rok wczesniej byto to 151 tys. PLN. Przychody w osattnim pétroczu wzrosty do
235 min PLN z 215,3 min PLN rok wczesniej. Strata netto wyniosta w 1H'22 19,2 min PLN, rok wczes$niej wyniosta
152 tys. PLN.

Spoétka w 1H'22 zanotowata -2,1 min PLN wyniku EBIT, w 1H21 wynioést on 808 tys. PLN. Przychody spadty z 15,5
min PLN rok temu do 9,3 min PLN w ostatnim pétroczu. Strata netto uplasowata siena poziomie 2,4 min PLN, rok
wczesniej spotka wypracowata zysk netto na poziomie 224 tys. PLN.

Zarzad poinformowat, iz po przeprowadzeniu 28 wrze$nia 2022 r. rozprawy dotyczgcej zatwierdzenia uktadu, sad
restrukturyzacyjny w tym samym dniu wydat postanowienie o zatwierdzeniu ukfadu Komputronik, oddalajgc
jednoczesnie zastrzezenia Urzedu Skarbowego ztozone przeciwko uktadowi.

Ponadto, zarzad poinformowat, ze 28 wrzes$nia sad restrukturyzacyjny wydat postanowienie o zatwierdzeniu uktadu
Komputronik Biznes.
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EBIT spadt w 1H'22 do -7,4 min PLN z -5 min PLN w 1H21. Przychody w tych okresach wyniosty odpowiednio 1,3
min PLN i 565 tys. PLN.

Spédtka zdecydowata o rozpoczeciu analiz dotyczacych mozliwych sposoboéw reklasyfikacji posiadanych aktywéw w
postaci nieruchomosci i zmiany modelu finansowania wybranych aktywow.

Celem analizy jest rozwazenie mozliwych scenariuszy optymalnego wykorzystania posiadanych aktywéw przede
wszystkim z punktu widzenia zapewnienia mozliwosci optymalizacji proceséw operacyjnych prowadzonych przez
spotke, przy poprawie kosztow finansowania prowadzonej dziatalnosci i modelu finansowania aktywow.

W trakcie planowanych analiz, rozwazane bedg potencjalne scenariusze w zakresie mozliwych kierunkéw
przeznaczenia posiadanych aktywow w postaci nieruchomosci, nie wykluczajagc przy tym réwniez
ewentualnego zbycia wybranych aktywow i zmiany formuly ich uzytkowania, przy czym dotychczas nie
zostaly podjete zadne decyzje zwigzane z wyborem konkretnego scenariusza dla posiadanych aktywow

EBITDA wzrosta w 1H'22 do 2,6 min PLN, rok temu wyniosta 1,5 min PLN. Przychody wzrosty z 7,4 min PLN w 1H'22
do 10,3 min PLN. EBIT wyniost w ostatnim poétroczu 1,4 min PLN, rok wczesniej uplasowat sie na poziomie 0,4 min
PLN. Zysk netto w 1H'22 wynidst 0,9 min PLN, rok temu spétka wypracowata wynik netto w wysokosci 0,2 min PLN.

EBITDA w 1H’22 wyniosta -638 tys. PLN, w 1H'22 wyniosta -443 tys. PLN. W minionym potroczu przychody wyniosty
648 tys. PLN, rok wczesniej wyniosty one 826 tys. PLN. Spoétka pogtebitg strate netto do 758 tys. PLN z 90 tys. PLN
w analogicznym okresie ubiegtego roku.

- Forever Enternaiment przygotowuje do wprowadzenia na NewConnect spotki Storm Trident oraz francuskiej TA
Publishing.

- Storm Trident pracuje obecnie nad grg "Front Mission 2nd Remake. Pierwotny tytut byt wydany jedynie w Japonii.
Obecnie wersja remake ma by¢ wydana na Zachodzie. Ponadto spdtka tworzy gre "Night Slasher Remake" i kolejne
niezapowiedziane tytuty.

- Forever Entertaiment prowadzi zaawansowane rozmowy na temat pozyskania kolejnych licencji na wydanie
remake'ow kolejnych klasycznych gier, "znacznie wiekszych niz dotychczas".

- Grupa opracowata lub przygotowuje wersje remake takich gier, jak "Panzer Dragoon", "House of Dead" (w ocenie
prezesa spoiki, seria ma potencjat do diugoterminowej i ponadprzecietnej sprzedazy), czy "Front Mission".

- ,Front Mission 1st Remake” pojawi sie w listopadzie, trwajg przygotowania do akcji marketingowej. Projekt ten
powstaje ze wsparciem naszego zespotu wewnetrznego. Bedzie miat wptyw na wyniki i rozwgj firmy. Po 'Panzer
Dragoon' i 'House of Dead' ro$nie zainteresowanie przekazywaniem tytutdbw do remake, ktore robi spétka.

- Zdaniem spotki ,Front Mission 1st Remake” bedzie miat duzy wptyw na jej wyniki finansowe, jak i na jej
rozpoznawalnos¢ na rynku. Kazdy jest w stanie dos¢ tatwo stwierdzi¢ szukajac informacji o First Mission, ze jest to o
wiele wieksza gra niz House of Dead.

- Juz od ponad roku Storm Trident pracuje w nad Front Mission 2 Remake i jest obecnie jej najwiekszym projektem.
Premiera gry zostata zaplanowana na przyszty rok. Storm Trident pracuje nad jeszcze jednym projektem - grg Night
Slashers Remake.

- Nad remake'iem trzeciej czesci Front Mission pracuje spétka zalezna Megapixel i rowniez prace nad tym tytutem
trwajg od ok. roku. Zaawansowany jest remake gry Fear Effect (,gra wyjdzie szybciej niz nam sie wydaje”).

- "Fear Effect Reinvented" — sp6tka ma nadzieje, ze to jest co$, co pokaze potencjalnym partnerom czy wiascicielom
licencji, ze poza pracg na remake'ami FOR moze tez stworzy¢ te gre od poczatku w oparciu o licencje, np. w taki
sposob jak w przypadku Resident Evil 2".

- W dniu wczorajszym mialo miejsce rozpoczecie kampanii marketingowej gry ,,Magical Drop VI”. Premiera
gry na platformie Nintendo Switch zaplanowana jest na zime 2022/2023. Spotka wigze z tym tytutem duze
nadzieje. To jest znane IP, a gry logiczne zyskujg ostatnio na popularnoscé.

Wzrost notowan dolara martwi sieci sklepéw z odziezg i obuwiem. Nalezg one jednak do podmiotow, ktére ze
wzrostem kosztéw potrafig sobie radzié. - Parkiet

Rzad chce recznie sterowac rynkiem energii. Wtadza mebluje handel energig elektryczng na Towarowej Gietdzie
Energii. Likwidacja obliga gietdowego i zmiany na rynku bilansujgcym mogg jednak cen pradu nie obnizy¢. — Parkiet

Czynsze szybuja, lokali brakuje. Sytuacja moze sie poprawi¢ w drugim poétroczu 2023 roku, jezeli - zgodnie z
przewidywaniami ekspertow - zaczng spadac stopy procentowe. — Dziennik Gazeta Prawna

Europejska motoryzacja polegta na czipach. Analitycy firmy Allianz Trade obliczyli, ile branza motoryzacyjna stracita
w wyniku niedoboru pétprzewodnikow. Wyniki porazaja. — Puls Biznesu

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

Opracowanie ma charakter czysto
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl

strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

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

Anna Madziar

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.madziar@bdm.pl

Kajetan Sroczyriski
Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 208 14 38

e-mail: kajetan.sroczynski@bdm.pl
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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

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawg 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 29.09.2022 roku, 07:50 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 usfug maklerskich dla klientow, ktérych 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 zosta¢ 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¢ Swiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktore moga finalnie skutkowac¢ 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¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegélnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajgc poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, 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 osiggnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzagdzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych 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 ktdrych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze spétkami ani z innymi podmiotami i opierajg sig na
szeregu zatozen, ktdre w przysztosci mogg 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 wynikoéw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

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

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowac, 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, mogg posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wigcej niz 5% kapitatu, i moga 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 wptynac na jego tre$¢. 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 sie do:

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

e powigzar BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu
instrumentami finansowymi- informacje znajduja sie pod adresami:
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-rynku
https://gpwcatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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