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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Mieszane nastroje na poczatku nowego miesigca 1D YTD
W nowy miesigc zaréwno europejscy jak i amerykanscy inwestorzy weszli w mieszanych nastrojach.
Z rodzimego podworka WIG20 zyskat 0,4% i zatrzymat sie na poziomie 1856,2 pkt. Tego dnia do G20 1856,2 0,4% 3,6%
najmocniejszych polskich blue chipéw nalezaty takie podmioty jak: KGHM (+3,8%), LPP (+2,0%) WIG30 22740 0.4% 3.9%
oraz Orange (+1,8%). Na koncu zestawienia ulokowaty sie m.in. takie spotki jak: Allegro (-2,6%), ' ' o ' o
mBank (-1,3%) oraz PKN Orlen (-0,6%). Réwniez na plusie konczyly sesje Srednie i mate spétki, a mwicdo 44630 0,9% A%
mWIG40 i sWIG80 zyskaty odpowiednio 0,9%/0,4%. W ujeciu sektorowym najlepiej poradzit sobie SWIG80 19 664,1 0,4% 12,4%
WIG-moto zyskujac 5,6%, natomiast najstabiej wypadt WIG-leki (-1,5%). Na innych europejskich wiG 60502,1 0,5% 5,3%
parkie(tﬁch ge'llrwwglgo/niezdtecydozvanie yt\;,v\f’rc")d inwglstc_wiré\{v. ":I'_?g(l)E 1donoia k[t)AX str'ici: 8,45127 \(/:VA((jM'O NC Index 341,3 0,6% 8,9%
poszedt w dét o 0,5%, natomiast poz) nie wyréznit sig , ktéry zyskat 0,5%. niu -
wezorajszym postalismy wstepny odczyt inflacji CPI w Niemczech za luty, ktora wyniosta 8,7% i WIG Banki BEs O G
pozostata na poziomie ze stycznia. Odczyt ten byt 0 0,2 pkt. procentowego wyzszy od konsensusu ~ WIG Bud 43923 17% 7.6%
rynkowego, ktory zaktadat spadek do poziomu 8,5% r/r. Wiekszo$¢ z gtéwnych indekséw na Wall  WIG Chemia 119839 0,7% 10,1%
S\r;eet _zkakoﬁc?'lla rptowani.a _s_padkk?rr(;i, do lc\:lzt_egiobpr_zyczyn(ij{y ’\Tie dobawy_ _z‘l/vi_qzage7 of \A(ijzls_zyt:n'i WIG Dew 28155 0,4% 7.3%
podwyzkami stdp niz wczesniej zaktadano. Najstabiej wypadt Nasdaq znizkujgc 0,7%, dalej by ] N o
S&P500 ze stratg na poziomie 0,5%, a relatywnie najlepiej wypadt DJI, ktéry praktycznie nie zmienit IS (EIE BIEE s B
swojego polozenia wzgledem wtorkowego zamkniecia. Rentownosé obligacji 10 letnich USA po raz ~ WIG Games 18194,9 0,4% 8,2%
pierwszy od listopada przekroczyta 4%, a 2 letnich najwyzszego poziomu od 2007 r. Podczas WIGIT 44472 -0,5% 11,9%
wczorajszych notowan negatywnie wyrdznity sie akcje Novavax, ktére spadly o 25,9% po tym, jak WIG Media 6420,9 0,7% 6,4%
spotka wyrazita watpliwosci co do kontynuowania dziatalnosci. Dzisiaj przed nami o 11:00 wstepny  \vi paji 62294 0.6% 3.6%
odczyt inflacji CPI ze strefy euro, a o 13:30 opublikowany zostanie protokét z posiedzenia EBC dot. @ |v.va ' ) . ° ' Uo
polityki monetarnej. O poranku rynek azjatycki kontynuuje spadki, jednak sg one delikatniejsze niz WIG Spoz 22504 W 11.6%
w innych regionach — zaréwno Nikkei jak i SHC finiszujg w okolicach -0,1%. Kontrakty terminowe na WIG Surowce 47472 3,4% 2,9%
DAX oscylujg w okolicach punktu otwarcia, a na amerykanskie indeksy w wigkszos$ci $wieca sig na  WIG Odziez 5332,7 1,5% -9,5%
czerwono. DAX 15 305,0 -0,4% 9,9%
£ z Krzvsztof Tkocz FTSE100 79149 0,5% 6,2%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ' y '
CAC40 72343 -0,5% 11,7%
= Pekao: W4Q'22 zysk_netto bar’lku wyn_i@sl 886,1 min PLN — p_qw_yiej ko_nsepsusu [tabela BDM]; BUX 446310 -0,3% 1.9%
= Comarch: Zysk netto j.d. w 4Q"23 wyniést 36,4 min PLN, ponizej oczekiwan [tabela BDM]; - >
= Asseco BS: W 4Q'22 zysk netto na j.d. wyniést 29,2 min PLN — zgodnie z konsensusem [tabela S&P500 39514 0 2,9%
BDM]; DJIA 32661,8 0,1% -1,5%
= Sescom: Spétka miata 0,9 min PLN zysku netto na j.d. w 1Q'22/23; Nasdaq Comp 113795 -0,7% 8,7%
. _l?redg/t Inkasg: Zysk n;ttrctu rllz;j.d. w 3_?’22/23 spaqH d50 0,|6 rSISnDPLN z 1h4§ 'mln Per\l“r(Tk w.czeéni?lii Bovespa 104 384,7 0,5% -4,9%
= Ten Square Games: Portal Sensor Tower szacuje 5 min przychodoéw z portfela gier spotki ———
w lutym — neutralne [komentarz BDM]; N|kke|22§ 275165 0,3% 54%
= Huuuge Games: Portal Sensor Tower szacuje 13 min USD przychodéw z portfela gier spotki w ~ Shanghai Comp. 33123 1,0% 7.2%
lutym — neutralne [komentarz BDM]; S&P/ASX 200 7 251,6 -0,1% 3,0%
. ,éillercn‘;_:t Pé)d’sll.ll(moganie kgnferenc{i \lNyr)ikowejl po 4%"22 (01.0{5.?02:3;) [podjum(t)wanie BDM]J; EUR/PLN 2,67 0,7% 0,3%
= BoomBit: Spdtka obserwuje spowolnienie gamingu, ktére premiuje silne podmioty; .
= BoomBit, Cherrypick Games (NC): Spoétka jest zadowolona ze startu nowej gry ,Royal Merge”, VSRR 8 o QLS
BoomPick zaczyna prace nad kolejnym tytutem; CHF/PLN 4,66 -1.3% -1.5%
= Grodno: Szacunkowa sprzedaz w lutym’23 wyniosta 93,9 min PLN [wykres BDM]; EUR/USD 1,07 0,9% -0,3%
= AmRest: Spotka zaktada w '23 zblizong marze EBITDA r/r, ponad 200 min EUR CAPEX-u; USD/JPY 136,19 0,0% 3,9%
= Ambra: Spétka ma warunkowg umowe nabycia 70% udziatéw w rumunskich spétkach
produkujgcych wina; EW20
= Shoper: Spétka celuje w dynamike wzrostu GMV 2x wigkszg od rynku i kilkudziesigcioproc. " .
zwyzke sprzedazy w '23; Wartos¢ Zmiana
= Sygnity: Zarzad chce przeznaczenia zysku na inwestycje; Kurs otwarcia 1855 35 1,92%
= Enter Air: Spétka notuje duzy popyt na loty i przewiduje dalszy wzrost przychodéw w 20?3 roku;  Kurs zamkniecia 1867 16 0,86%
. Ssl\tls);.:-ilg.bas BP: Bank ma apetyt na kredytowanie, ale kredytéw hipot. bedzie udziela¢ bardzo . 1853 37 2.04%
« Orange Polska: Integrated Solutions wdrozy platforme e-ustug dla 28 placéwek zdrowotnych ~ Kurs max. 1877 23 1.24%
MON; Wolumen obrotu 30278 693 2,34%
= Unibep: Unihouse a umowe na realizacjg inwestycji modutowej w Norwegii za ok. 23,1 min PLN;  otwarte pozycje 42 660 2729 -6,01%
= Satis Group: Spétka chce wyemitowa¢ do ok. 2,3 min akgji, z ceng emisyjng 0,6 PLN;
= CPD: Spoétka zdecydowata o rozpoczeciu procesu przegladu opcji strategicznych; Indeksy GPW
= Bio Planet: Szacunkowa sprzedaz w lutym’23 wyniosta 20,2 min PLN [wykres BDM]; . .
= DB Energy (NC): Spoétka chce pozyskac¢ z oferty publicznej do 14 min PLN. il g L@ alioly e D Qi
WIG20 1855,3 18458 1868,5 1856,2 05% 864
WIG30 22733 22631 22890 22740 04% 914
WYKRES DNIA

MWIG40 44235 196085 197431 44630 09% 97
SWIG80 19634,1 44215 44788 19664,1 04% 42
WIG-PL 61920,7 616589 61920,7 617162 0,6% 995

Wediug wstepnych szacunkéw inflacja konsumencka (CPl) w Niemczech wyniosta
w lutym’23 8,7% r/r, tym samym pozostata na poziomie ze stycznia. Odczyt ten byt o
0,2 pkt. procentowego wyzszy od konsensusu rynkowego, ktéry zaktadat spadek do

poziomu 8,5% rir. WIG 60369,8 602530 60767,2 60502,1 05% 1019
Niemcy - inflacja CPI r/r [%] e
Close MC 1D YTD
8.8, 8 8.78.7 10 Allegro 28,30 29905 -2,6% 12,6%
Asseco Poland 80,40 6673 0,7% 10,7%
8 ccc 35,49 1947 0,3% -17,2%
CD Projekt 132,26 13328 -0,1% 2,0%
5.0 Cyfrowy P. 17,48 11179 1,3% -0,7%
6 Dino 373,40 36 608 0,5% -0,5%
4.84.9 Jsw 55,54 6521 1,6% -4,5%
R 144 4243 Kety 497,50 4801 0,0% 8,9%
37 4 KGHM 132,20 26 440 3,8% 4,3%
4 Kruk 330,60 6387 -0,1% 6,6%
g2 2% LPP 9 610,00 17819 2,0% -9,8%
- 1215 2 mBank 323,80 13740 -1,3% 9,4%
0.6 Orange 6,84 8982 1,8% 3,3%
o l 0 42 0 3I II I @ Pekao 89,70 23544 0,0% 3,7%
0 T e i Pepco 43,90 25243 -0,4% 11,1%
e 03 PGE 6,74 15123 0,9% 2,1%
2 PKN Orlen 66,28 76 947 -0,6% 3,2%
Jul 2020 Jan 2021 Jul 2021 Jan 2022 Jul 2022 Jan 2023 PKO BP 31,35 39188 0,9% 3,5%
. PZU 36,76 31743 0,4% 3,8%
Zrédfto: tradingeconomics.com, Federal Statistical Office Santander Polska 300,00 30 657 0,4% 15,7%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 647,00 1540 0,0% 9,7% Huuuge 27,10 2283 22% 24,3% Ropa Brent [USD/bbl] 84,3 0,5% 4,6% 05% -19% -254%
Alior 4025 5255 -0,9% 17,4% ING BSK 172,60 22455 1,1% 4,7% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 2,8 1,5% 28,3% 15% -37,7% -41,4%
Amrest 19,76 4338 -52% 1,0% InterCars 520,00 7367 7,2% 12,8% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 47,1 0,9% -6,9% 0,9% -383% -61,3%
Asbis 2472 1372 -02% 4,3% Kernel 20,16 1694 -0,2% 14,9% CO2 [EUR/] 93,7 -3,0% -0,1% -3,0% 15,0% 36,8%
Auto 1748 2283 2,1% 30,3% Livechat 135,40 3487 -3,3% 265%  Wegiel ARA [USD/] 143,9 -1,4% 4,9% -1,4% -37,0% -54,3%
Azoty 39,36 3904 1,5% -0,3% Mabion 20,69 334  -47% -15%  Miedz LME [USDH] 90840 1,5% -0,2% 15% 86% -10,0%
Benefit 836,00 2452 -0,5% 12,4% Mercator 44,45 473  -16% -9,9% Aluminium LME [USD/] 23850 2,5% 0,4% 25% 15% -31,9%
Bogdanka 48,20 1639 2,6% -3,4% Millennium 4,56 5537 0,8% -0,3% Cynk LME [USD/t] 31425 3,7% 1,7% 3,7% 4,6% -16,6%
Budimex 291,00 7429 3,4% 2,5% MoBruk 318,00 1117 13% 6,7% Oféw LME [USD/] 21405 1,8% 2,1% 18% -84% -11,2%
Bumech 42,22 611 0,5% -25,3% Neuca 597,00 2683 14% -82% Stal HRC [USD/] 1028,0 -2,5% 6,9% -25% 382% -3,0%
Ciech 51,85 2732 -0,1% 251% PKP Cargo 15,20 681 0,9% 4,8% Ruda zelaza [USD/t] 126,3 0,4% -0,4% 0,4% 13,5% -13,7%
Comarch 151,80 1235 -1,2% -7,4% Polenergia 76,00 6700 0,0% -11,6%  Wegiel koksujacy [USD/t] 341,0 -1,3% -4,3% -1,3% 17,8% -19,4%
DataWalk 80,00 411 1,3% -12,4% Pracuj 54,90 3748 1,7% 34,2%  Zioto [USD/oz] 18332 0,3% 0,4% 03% 05% -50%
Develia 2,94 1316 1,9% 19,8% Selvita 80,90 1485 1,1% -2,4% Srebro [USD/oz] 20,9 -0,1% -2,8% -0,1% -12,8% -17,4%
Dom Dev. 112,20 2872 0,2% 18,1% STS 17,29 2706 -2,1% -0,1% Platyna [USD/oz] 956,8 0,1% 0,3% 0,1% -10,9% -11,0%
Enea 6,48 4002 0,0% 7,9% Tauron 2,15 3764 -02% 1,4% Pallad [USD/oz] 14217 1.2% -4,1% 12% -20,9% -43,9%
Eurocash 1484 2065 -0,7% 9,1% TEN 131,10 962 0,0% 3,6% Bitcoin USD 23468,0 1,4% -1,4% 1,4% 419% -46,8%
Famur 391 2246 22% 18,4% WP.PL 96,00 2812 0,2% -50%  Pszenica [USD/bu] 697,0 0,8% -5,4% 0,8% -12,0% -30,4%
GPW 37,62 1579 1,3% 59% XTB 33,64 3949 1,1% 8,4% Kukurydza [USD/bu] 645,8 2,6% -4,2% 26% -48% -12,6%
Handlowy 83,90 10962 0,5% 11,0% ZE PAK 26,30 1337 31% 143% Cukier ICE [USD/Ib] 20,6 2,5% 3,4% 25% 99% 157%
WIG20
Il WIG20 Index - Last Price 1856.22  0.45% 2000

LM Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1860.78
W WIG20 Index - Moving Aver ’iee 200 Day 1693.25 0.02%
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Bank opublikowat wyniki za 4Q’22.

Wybrane dane finansowe [min PLN]
4Q'22 konsensus réznica 4Q’21 r/r 3Q'22 k/k

Wynik odsetkowy 32104 3170,7 1% 1601 100,6% 398 706,6%
Wynik z prowizji 672,0 696,6 -4% 695 -3,3% 714 -5,9%
Koszty operacyjne 10410 1021,3 2% 905 15,0% 1133 -8,1%
Saldo rezerw* -1091,0 -1439,7 -260 -232
Zysk netto 886,1 735,2 21% 694 27,7% -544

* razem z rezerwami na ryzyko prawne walutowych kredytéw hipotecznych
Zrédto: BDM, PAP

Spotka opublikowata raport za 4Q'22.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

4Q’22  kons.  réznica r/r k/k YTD 2022 r/r
Przychody 544,4  571,8 -4,8% 4,7% 15,6% 1858,2 14,2%
EBITDA 40,3 72,5 -44,4% -55% -52,0% 241,9 -13%
EBIT 16,5 49,2 -66,5% -74,0%  -72,7% 147,9 -21%
zysk netto j.d. 36,4 44,4 -18,0% -4,7% 30,5% 109,1 -11,3%
marza EBITDA 7,4% 12,7% -5,28 -9,72 -10,41 13,02% -4,05
marza EBIT 3,0% 8,6% -5,58 -9,18 -9,77 7,96% -3,55
marza netto 6,7% 7,8% -1,09 -0,66 0,77 5,87% -1,69

Zrédto: BDM, PAP

Spotka opublikowata raport za 4Q'22.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

4Q'22 kons. réznica r/r k/k YTD 2022 r/r
Przychody 100,6 97,6 3,1% 11,9%  21,5% 338,5 10,1%
EBITDA 41,4 40,4 2,6% 7,8% 25,3% 130,8 7,1%
EBIT 33,8 32,8 3,2% 8,0% 32,8% 100,8 6,6%
zysk netto j.d. 29,2 29,2 -0,1% 1,0% 36,9% 85,3 5,8%
marza EBITDA 41,2%  41,3% -0,20 -1,56 1,24 38,64% -1,08
marza EBIT 33,6%  33,6% 0,04 -1,22 2,85 29,78% -0,99
marza netto 29,0%  30,0% -0,94 -3,12 3,26 25,20% -1,02

Zrédto: BDM, PAP

Zarzad i rada nadzorcza spétki rekomendujg walnemu zgromadzeniu wyptate dywidendy w wysokosci 2,3 PLN na
akcje. Lacznie na ten cel ma trafi¢ 76,86 min PLN.

W 1Q’'22/23 spotka miata 46,7 min PLN przychodéw, 1,7 min PLN EBIT (+22,9% r/r) oraz 0,9 min PLN zysku netto na
j.d. (+21,2% r/r).

W 3Q'22/23 spoétka miata 29,5 min PLN przychodéw, 10,1 min PLN EBIT (-47,2% r/r) oraz 0,6 min PLN zysku netto na
j.d. wobec 14,8 min PLN rok temu.

Wedtug portalu Sensor Tower, w lutym spétka wygenerowata 5 min USD (vs 5 min USD w styczniu). ,Fishing Clash”
wygenerowat 3 min USD (vs 4 min USD w styczniu) pobrany 1,1 min razy, ,Hunting Clash” 1,7 min USD (vs 1,5 min
USD w styczniu), pobrany 0,6 min razy + inne (>0,1 min USD). Spétka Rortos wypracowata 0,6 min USD (vs 0,6 min
USD w styczniu), z czego gra ,Wings of Heroes” wygenerowata 190 tys. USD (0,3 min pobran) vs 300 tys. USD
(0,6 min pobran) w styczniu. ,Fishing Clash” w Chinach (iOS) wypracowat 40 tys. USD (vs 50 tys. USD w styczniu).

Komentarz BDM: neutralna informacja, zwracamy uwage, ze luty byt o 10% krétszym miesigcem od stycznia, co
w duzym stopniu odpowiada za spadek przychodéw m/m. Sledzgc pozycjonowanie sie poszczegdlnych tytutow na
platformie Sensor Tower, mozna byto jednak zauwazy¢ kontynuacje trendu spadkowego m/m ,Fishing Clash’a” oraz
lepszego m/m odczytu ,HC” .

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Wedtug portalu Sensor Tower, w lutym spdtka wygenerowata 13 min USD przychodéw (vs 15 USD w styczniu).
Najbardziej dochodowsg aplikacja w poprzednim miesigcu byto ,Huuuge Casino Slots” (8 min USD vs 9 min USD
w styczniu,120 tys. pobran). Drugi najwiekszy tytut, "Billionaire Casino", osiggnat ok. 4 min USD przychodéw (vs 5 min
USD w grudniu), 56 tys. pobran. Gra "Traffic Puzzle" wypracowata 0,4 min USD przychodéw (vs 0,6 min USD
w styczniu, <15 tys. pobran) + inne (>0,2 min USD).

Komentarz BDM: neutralna informacja, zwracamy uwage, ze luty byt o 10% krotszym miesigcem od stycznia, co
w duzym stopniu odpowiada za spadek przychodéw m/m. Sledzgc pozycjonowanie sie poszczegoélnych tytutow na
platformie Sensor Tower, mozna byto jednak zauwazy¢ spadek m/m flagowych tytutéw jak i gry , Traffic Puzzle”.

Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q’22 (01.03.2023):

- Cele strategiczne:

- Ailleron ma w tym roku skupi¢ sie na poprawie rentownosci w ramach wdrazania nowe;j strategii Financial Technology
Services do 2026. Zaktada ona zwigkszanie skali dziatalno$ci przez koncentracje na ustugach rozwoju oprogramowania
wspieranych gotowymi platformami i komponentami Ailleron dla instytucji finansowych w Polsce i za granicg przy
ograniczeniu inwestycji we wtasne produkty. Celem jest poprawa rentownosci Aillerona do poziomu, jaki osigga inna
spoétka z grupy — Software Mind i generowanie znaczacej gotéwki. Rentownos¢ EBITDA za 2022 Software Mind to
18,6%, a Aillerona 10,6%.

- Dodatkowo, celem ALL jest ograniczenie wzrostu kosztdw, zakonczenie procesu MBO (Management Buy-Out)
HotelTech, dostarczajgcego rozwigzania informatyczne dla branzy hotelarskiej oraz rozpoczecie wspotpracy z ING
Bank Slgski przy wspélnym projekcie, ktérego celem jest wdrozenie rozwigzania LiveBank w oparciu o technologie
chmury publicznej w modelu SaaS (ang. Software as a Service).

- Dywidenda - zdaniem spotki sytuacja bilansowa i niskie zadtuzenie umozliwiajg podtrzymanie planéw
dywidendowych.

- LiveBank w modelu cloud SaaS - LiveBank jest gotowy do komercjalizacji w modelu chmurowym jako ustuga (cloud
SaaS). Spotka zaktgda znaczgce zwigkszenie skali biznesu fintech w modelu rozliczeniowym time&material, unikajac
modelu fixed price. ALL liczy, ze efekty dziatan znaczaco i trwale poprawig jej wyniki w ciggu kilku najblizszych
kwartatow. Wspotpraca z ING Bankiem przy LiveBank w modelu cloud Saa$S juz sie rozpoczeta. ALL planuje dalszg
komercjalizacje tego produktu i maksymalizacje skalowania u klientow jako ustugi z elementami produktowymi.
Strategia zaktada podpisanie 3 nowych projektéw na wdrozenie LiveBank cloud w tym roku.

- Projekt Pekao - w kwestii dotychczasowego projektu w Pekao, ktdry jest rozliczany w modelu fixed price i generuje
dla spoiki straty, trwajg rozmowy z instytucjg nad efektywnym rozwigzaniem. Spoétka liczymy na osiggniecie rozwigzania
w dwa miesigce. Chodzi o nowy aneks na warunki finansowe kontynuowania projektu. Jest obustronna wola zeby sie
porozumiec i tym scenariuszem spoétka podaza.

- Rynek - w 2023 roku wzrost rynku moze by¢ stabszy niz 2021-2022. Zdaniem spotki ten rok moze by¢ wyzwaniem
dla catej branzy.

- Akwizycje - Software Mind dysponuje ok. 70 min PLN gotéwki, co wraz z kredytem daje potencjat kontynuacji rozwoju
poprzez akwizycje. Spétka analizuje i dgzy do akwizycji. Chce przeprowadzi¢ przynajmniej jedng w tym roku. Interesujg
ja spotki z 100-500 specjalistéw zlokalizowane w poblizu jej docelowych klientéw, ktérzy sg przede wszystkim w USA,
Niemczech i UK. Na tych rynkach ALL bedzie tez rozbudowywac¢ zespoty sprzedazowe.

- Hoteltech — sama transakcja nie rodzi skutkéw potencjalnych odpiséw. Poza dokonanymi odpisami w 4Q’22 nie ma
takich aktywoéw, ktore podlegatyby odpisowi.

- Software Mind IPO — brane sa pod uwage jedynie zagraniczne rynki.

- Rotacja pracownikow — ksztattuje sie na poziomie 15-16%, czyli ponizej Sredniej rynkowe;j.

- Motdawia — spétka ma przygotowany plan na wypadek réznych scenariuszy, aktualnie rynek zachowuje sie stabilnie,
zespoly pracujg bez zaburzen.

- ,O$mioprocentowy roczny wzrost branzy to w naszej ocenie optymistyczne prognozy. Zdaniem Newzoo, w okresie
najblizszych 3 lat powinni$my spodziewac si¢ wzrostu wielkosci rynku gier mobilnych o ok. 12%, czyli ok. 4% rocznie"
- cztonek zarzgdu Marek Pertkiewicz.

- Firma doradcza Savills podata wcze$niej, ze przychody firm gamingowych w Europie beda rosty w najblizszych pieciu
latach w tempie 8% rocznie. Wysoka dynamika wzrostu ma by¢ zwigzana z rosngcym gronem klientéw, wdrazaniem
technologii cyfrowych, inwestycjami firm oraz konkurencyjnymi warunkami do rozwoju. Wedtug prognoz ekspertéow
Savills, rozwdj tej branzy przetozy sie réwniez na wzrost zapotrzebowania na powierzchnie biurowe.

- Po dynamicznym rozwoju w poprzednich latach, obecnie rynek gamingowy przechodzi spowolnienie, na ktéry sktadajg
sie dwa gtéwne czynniki, czyli zakohczenie okresu pandemicznego i wynikajgca z tego zmiana zachowania graczy,
ktorzy rzadziej graja teraz w tygodniu oraz pogorszenie sytuacji na rynku reklamy mobilnej, co zwigzane jest z
ograniczaniem budzetéw marketingowych przez e-commerce. W rezultacie firmy gamingowe, ktére dopiero weszly na
rynek lub nie osiggnely jeszcze progu rentownosci, mogg mie¢ problemy z pozyskaniem finansowania dla swojej
dziatalnosci.

- "W obszarze, w ktérym funkcjonujemy widzimy, ze wielu wydawcéw wycofuje sie z finansowania nowych projektow
oraz studiéw deweloperskich. Dla nas, jako duzego wydawcy gier z solidng poduszka finansowa, oznacza to, ze
paradoksalnie otoczenie jest dla nas korzystne. Chcemy i mozemy finansowa¢ produkcje, wydawac nowe gry, a
status spéiki gietdowej sprawia, ze jesteSmy wiarygodnym partnerem" - podsumowat Pertkiewicz.
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- Na poczatku roku zadebiutowata pierwsza gra (,Royal Merge”) wyprodukowana przez BoomPick Games, czyli
wspolne przedsiewziecie Cherrypick Games i Grupy BoomBit.

- ,Royal Merge” zadebiutowato w styczniu i spdtka jest bardzo zadowoleni ze startu tego projektu. Tymczasem
BoomPick juz zaczyna prace nad kolejnym" - prezes Cherrypick Games Marcin Kwasnica.

Szacunkowe skonsolidowane przychody w lutym’23 wyniosty ok. 93,9 min PLN (-1,3% r/r, YTD +6,0% r/r).

Szacunkowe miesigczne przychody [min PLN]
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Spétka zaktada na 2023 rok dwucyfrowy wzrost sprzedazy i zblizong r/r marze EBITDA. W planach jest CAPEX
w wysokosci ponad 200 min EUR i otwarcie wiekszej liczby lokali niz w ub. roku.

Spétka z grupy Ambra zawarta warunkowg umowe nabycia 70% udziatéw w spétkach produkujgcych wina w rumunskim
regionie Dealu Mare — Urlati. W wyniku akwizycji przychody grupy mogg zwiekszy¢ sie o ponad 6 min EUR.

Spétka chce uzyska¢ dynamike wzrostu GMV w 2023 roku co najmniej dwukrotnie wigkszg od zwyzki rynku
e-commerce w Polsce. Przychody majg zwigkszy¢ sie o kilkadziesigt % r/r.

Shoper spodziewa sie, ze trend dezinwestycji w e-commerce w Polsce bedzie kontynuowany, ale nie wsrdd lideréw,
lecz w drugiej lidze.

Zarzad spotki bedzie rekomendowat WZ zatrzymanie zysku za rok obrotowy zakonczony 30 wrzesnia 2022 r.
i przeznaczenie go na przyszte inwestycje. Dodano, ze w przypadku braku atrakcyjnych celéw inwestycyjnych moze
jednak rekomendowaé wyptate dywidendy.

Podsumowanie wywiadu z dyrektorem generalnym spétki Grzegorzem Polanieckim:

- Rok 2023 zapowiada sie bardzo dobrze. Spétka odnotowuje duzo wiecej zamdwien niz jej obecne mozliwosci
przewozowe. Nadal trwa proces dopasowywania kontraktéw i zasobow grupy. Spétka probuje pozyskaé dodatkowe
samoloty. Enter stara sie znalez¢ na rynku samoloty, ktére bedg dostepne na lato. Chce pozyskaé maszyny w leasingu
operacyjnym lub wypozyczy¢ wraz z zatogami od innych linii lotniczych. Obecnie wydaje sie, ze bedzie lata¢ latem 29-
30 samolotami. W tej chwili ma 25 maszyn, czeka na dostawe 2 samolotéw bezposrednio od Boeinga w 2Q’23.

- Popyt na ustugi spdiki jest zaskakujgco wysoki w tym roku. Enter nie podejrzewat, ze rynek bedzie az taki mocny.
Pierwszy raz w historii, biura podrézy po wstepnych rezerwacjach, ktére robity w 2022 roku, nie dokonujg zadnych
anulacji, tylko chca zwiekszenia zakresu wspétpracy. Spétka planuje w tym roku duzy wzrost liczby operaciji lotniczych
i powinien sie on przetozy¢ na zwyzke tegorocznych przychodow.

- Przyczyn wysokiego popytu na ustugi Enter Air w tym roku jest kilka. Po pierwsze pogoda w Polsce jest mocno
nieprzewidywalna. Drugim powodem jest galopujgca inflacja, ktéra powoduje duzy wzrost cen artykutéw spozywczych
i ustug hotelarskich. Polacy wolg wybra¢ zagraniczne wakacje - tansze niz wczasy w naszym kraju, z gwarancjg ceny
i pogody. Trzecim powodem jest stabsza kondycja wielu konkurentéw spétki. Duze, solidne biura podrézy nie chca
ryzykowa¢ swojego biznesu z przewoznikami, ktérzy borykajg sie obecnie z ktopotami finansowymi. Przewaznie ich
problemy wynikajg z tego, ze w czasie pandemii firmy otrzymaty wsparcie, ale nie przeznaczyly tego czasu na
restrukturyzacje, tylko ,przehulaty te srodki".

- Ze wzgledu na sezonowos¢ pierwszy kwartat zawsze jest najgorszy w roku.

- Rynek w 4Q’22 byt nieco mocniejszy od zatozen spoétki i od 4Q’19. Oczekiwanie rynkowe byto takie, ze bgdzie mocny
szczyt w trakcie lata, a potem rynek spowolni. Natomiast okazato sie, ze popyt na ustuge spotki byt bardzo dobry.
Zgodnie z wczesniejszymi przewidywaniami, w ubiegtym roku powinno udac¢ sie ENT przebi¢ 2 mid PLN przychodoéw i
wypracowac zysk netto.

- Spdtka rozmawia z PFR na temat zgody na wyptate dywidendy z ubiegtorocznego zysku. Ma nadzieje, ze PFR
pozytywnie przychyli sie do tego wniosku.

- Grupa nie wyklucza akwizycji np. w Skandynawii, ale raczej nie dojdzie do nich w 2023 roku.

- Firma nadal szuka lokalizacji na nowy hangar. Poszukuje hangaru w Potudniowej Europie oraz w Polsce.
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Bank ma apetyt na kredytowanie, jednak w obliczu materializacji ryzyk prawnych bedzie bardzo ostroznie udziela¢
kredytéw hipotecznych. Liczy na wzrost rynku kredytéw korporacyjnych, nie spodziewa sie szybkiego odbicia kredytow
hipotecznych, a kredyty konsumpcyjne beda nadal pod presja.

BNP Paribas Bank Polska planuje emisje obligacje MREL wartosci 2-3 mid PLN w tym roku.

Bank nie jest zainteresowany zakupami aktywéw bankowych. Prezes Gdanski nie wykluczyt transakcji przejec¢
podmiotéw z branz nowych technologii.

Integrated Solutions - spétka z grupy Orange Polska - zbuduje i uruchomi platforme e-ustug dla 28 przychodni i szpitali
nadzorowanych przez Ministerstwo Obrony Narodowej. Integrated Solutions rozwinie w tych placéwkach systemy
informacji medycznych, dostarczy sprzet, oprogramowanie i ustugi cyberbezpieczenstwa.

Unihouse, spodtka zalezna Unibepu, zawart z AS RVOLLVEIEN 15 umowe na realizacje w technologii modutowe;j
inwestycji w Oslo, w Norwegii. Jej wartos¢ to ok. 23,1 min PLN netto. Portfel segmentu modutowego Unihouse na 2023
r. i kolejne lata wynosi ok. 225 min PLN.

Zarzad spotki podjat uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki w granicach kapitatu docelowego
w drodze emisji do 2.327.055 akgc;ji serii H. Cena emisyjna akcji zostata ustalona na 0,6 PLN.

Zarzad spotki zdecydowat o rozpoczeciu procesu przegladu opcji strategicznych, ktérego celem jest rozpoznanie
mozliwych kierunkéw rozwoju spotki. Wynikiem przeprowadzonego przeglgdu bedzie ocena mozliwych kierunkow
dziatan, zmierzajacych do maksymalizacji wartosci dla akcjonariuszy.

Szacunkowe przychody w lutym’23 wyniosty ok. 20,2 min PLN (+11% r/r).
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Gigantyczna kara dla XTB prawomocna. NSA uznal, ze KNF miata racje, naktadajgc na XTB az 9,9 min PLN Kary.
Sledztwo w sprawie brokera, w ktérym status pokrzywdzonych ma az 6 tys. jego klientdw, jest blisko przetomu. — Puls
Biznesu

Od 1 lipca trzy banki komercyjne beda oferowa¢ nowe produkty finansowe oparte o wskaznik WIRON.

Pozbywamy sie drogich dtugéw. W minionym roku padt rekord pod wzgledem liczby i warto$ci wczesniej sptaconych
kredytéw. To efekt m.in. wzrostu kosztéw pozyczania. Na szybszg redukcje zadluzenia moga sobie pozwoli¢ gtéwnie
ci, ktérzy maja wysokie oszczednosci. — Rzeczpospolita

Depozyty rosng, ale powoli, bo majg hamulce i konkurencje. Roczna dynamika depozytéw gospodarstw domowych w
styczniu wzrosta drugi raz z rzedu. Pozostaje mimo to niewielka — w skali 12 miesigcy wyniosta 4 proc. — zwtaszcza na
tle dynamiki ptac czy poziomu inflacji. — Parkiet

Famur nie ma zamiaru wycofa¢ sie z Kazachstanu. Zarzadzanie sp6tkg w Kazachstanie odbywa sie niezmiennie i nie
jestesmy zainteresowani jej sprzedazg — podkresla Famur, ktéry stat na poczatku tygodnia — jak sam méwi — w obliczu
szantazu ze strony Rosjan. — Rzeczpospolita

PKP Cargo przewiduja spadek popytu na wegiel. Unijna dekarbonizacja ograniczy zapotrzebowanie na czarne paliwo,
ktore stanieje. Dzieki temu tanszy tez bedzie prgd. Na obnizki cen energii wplynie takze przejecie PKP Energetyka
przez PGE. — Puls Biznesu
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Trudne otoczenie Forte. W obliczu pietrzacych sie wyzwan zaréwno po stronie kosztéw, jak i sprzedazy meblarska
grupa nie bedzie miata lekko w 2023 roku. — Parkiet

Warzywa dla bogatych. Europejskie stoty zalezg teraz od dostaw z Hiszpanii i Maroka, a tam atak zimy przyniost
katastrofe w uprawach. Stad puste potki i horrendalne ceny warzyw. Swoje doktadajg wysokie ceny energii. —
Rzeczpospolita

Jak najszybciej zamkna¢ temat wiatrakéw. W 2023 r. instytucje zarzadzajgce planujg wnioskowa¢ do KE o refundacje
0,9 mld EUR, co odpowiada 1,2% alokacji na lata 2021-2027. — Dziennik Gazeta Prawna

RN spotki upowaznita zarzad do sprzedazy do 5% akcji wiasnych spotki tak, by w wolnym obrocie znajdowato sie nie
mniej niz 10% akcji ED Invest.

Spotka chce pozyskac z oferty publicznej do 14 min PLN i przenie$c¢ sie z NewConnect na rynek gtéwny GPW w 2Q’23.

Spétka podpisata list intencyjny z EFESO Consulting. Firmy chcg zawigzaé i rozwija¢ dziatalnosci joint venture oraz
wspolnie swiadczyc¢ ustugi efektywnosci energetycznej w przemysle na rynku miedzynarodowym.

Spoétka podpisata umowe o wspétpracy przy wydawaniu kart debetowych dla uzytkownikéw aplikacji mPay. Strony
umowy chca, by ustuga zostata uruchomiona produkcyjnie nie pézniej niz 23 czerwca 2023 roku.

InventionBio, spétka zalezna Hub.Tech, wypowiedziata PARP umowe o dofinansowanie projektu dotyczacego
opracowania nanoemulsji do transportu substancji aktywnych kosmetykéw. InventionBio zamierza dokonczy¢ projekt
z wtasnych srodkow.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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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 32

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 Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@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 02.03.2023 roku, 07:48 CET

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu Swiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie usfug 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¢ 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 poszczegolnych 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 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¢ Swiadomy, 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 sporzadzone 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 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 spdtkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie 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 Zarzad 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 wynikéw
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktdre byly 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 obowiagzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, 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 wigcej niz 5% kapitatu, i moga dokonywadé 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 restrykcyjna dla pracownikdéw 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 strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

e zarzadzania konfliktami interesow, 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

* powigzan 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.

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. O i zawarte w nim
nie s3 podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie ca?oscn lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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