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Whnioski miesigca

W pazdzierniku odnotowano az
43,5 min uzytkownikdw online w
jednym momencie. Nowy rekord
jest 0 4,4% wyzszy niz rok temu.
Niemniej rownie rekordowa jest
liczba premier na platformie. W
pazdzierniku byto to 3114 tytutdw.
W konsekwenciji relacja liczby
graczy do liczby premier byta
najnizsza w historii pomiardw.
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Juz 19 listopada na konsolach
zadebiutuje dtugo wyczekiwane
GTA VI. Tytut budzi na tyle duze
zainteresowanie, ze na wielu
rynkach pojawit sie problem z
dostepnosciqg konsol od Sony.
Na 2 tygodnie przed premierq
Sensos Tower szacuje sprzedaz
rzedu 7,7 min kopii, tj. 751 min
USD przychodu brutto (z czego
74% to konsole PlayStation).
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Premiera  drugiego  sezonu
serialu anime Edgerunners nad
Netflix oraz update 2.5 ozywity
sprzedaz Cyberpunk 2077 oraz
dodatku Widmo Wolnosci. Tytut
odnotowat swdj 3 najwyzszy
peak graczy na Steam — 187 tys,,
CcO przetozyto sie na 5 pozycje w
tygodniowym rankingu
sprzedazy Steam (tydzien 44) w
przypadku CP77 oraz 9 pozycje
w przypadku Widma WolnoSci.

Pazdziernik mingt pod znakiem
rekordowej liczby premier, ktore
powinny wspieraC wyniki w
przysztym roku. Ponadto czekajg
nas premiery waznych IP grupy,
tj. np. Car Mechanic Simulator.
Do spotki naptywa réwniez wiele
nowych ofert od deweloperdw,
co powinno przetozy¢ sie na
dalszy wzrost skali dziatalnosci,
a w koncu tez i na notowania.
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Globalny sentyment branzy gier
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Najlepiej sprzedajgce sie tytuty na Steam
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Najnowsze dane sprzedazowe

« The Division — 50 mIn graczy

« Songs of Conquest — 0,8 mIn kopii

- Gears of War E-Day - 0,4 min kopii (nieoficjalnie)
- Fatekeeper — 0,5 miIn kopii

« Control Resonant — 1 min kopii

« Ace Combat 8: Wings of Theve — 1 min kopii

« STAR WARS Zero Company — 1 min kopii

* Nowy rekord Steam — 43,5 mIn graczy w jednym momencie
« Monster Hunter Rise — 20 min kopii

- Dune Awakening — 1 min graczy

« IRON NEST: Heavy Turret Simulator — 1 min kopii

« METRO - 50 min sztuk (seria)

Zrédto: wiele
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Najwazniejsze informacje ze Swiata gier

« Exodus — 40 minutowy gameplay

« EArozpoczyna restrukturyzacje — ogtoszono redukcje zatrudnienia o 3%, tj. 400 osdb, zamknigcie BioWare, skasowanie Mass Effect czy projektu Lotus
- Ubisoft kontynuuje prace nad projektem Hexe oraz Invictus (multiplayer) w uniwersum Assassin’s Creed

« Auroch Digital zwolniono 25% oséb

» Sucker Punch rozstato sie z 26 pracownikami, tj. 10-15% zatogi

« Funcom rozpoczeto reorganizacje studia

 Pojawit sie premierowy zwiastun GTA VI oraz zapowiedz portu na PC w 1Q27

« Ubisoft zwolnit 100 pracownikéw, a niepotwierdzone informacje moéwiqg o kolejnych 120

- Bit Reactor rozpoczeto proces przywracania pracownikdw odestanych na przymusowy urlop

« Zapowiedziano ptatne DLC do Satisfactory

Zrédto: wiele
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Podsumowanie hajwazniejszych premier

L)
GEARS=-WAR *

ACE COMBAT 8: WINGS OF
THEVE

Data premiery: 01.10.26
Peak: 53 tys.

Oceny Steam: 85%

Cena: 70 USD

Ace Combat 8 jest grg o
walkach powietrznych, w ktorej
gracze pilotujg mysliwce w
kampanii [ trybach
wieloosobowych. Graczom do
gustu przypadty widowiskowe
starcia, fabuta, oprawa oraz
rozbudowany multiplayer.
Niektorzy narzekali na
problemy techniczne na
starcie i ograniczone wsparcie
joystickow. Kompleksowa
opinia jest bardzo pozytywna
joko jedna z najlepszych
odston serii. Premiera byta
wielkim sukcesem, gdyz
sprzedano ponad milion
egzemplarzy szybciej niz w
jakiejkolwiek wczesniejszej
czesci.

Gears of War: E-Day
Data premiery: 06.10.26
Peak: 32 tys.

Oceny Steam: 73%
Cena: 70 USD

Gears of War E Day jest
strzelankqg z  perspektywy
trzeciej osoby, stanowigcg
prequel o poczgtkach konfliktu
z Locustami. Graczom do gustu
przypadty intensywna
kampania, walka w ostonie
oraz tryb wieloosobowy.
Niektorzy narzekali na dtugosé
niektorych fragmentow.
Kompleksowa  opinia  jest
entuzjastyczna joko jedna z
najlepszych gier serii od lat.
Premiera byta udana pod
wzgledem popularnosci dzigki
Game Pass, choC sprzedaz
petnych egzemplarzy
pozostata umiarkowana przy
wysokiej liczbie graczy.

PHANEOM BLADE @~

AION 2

Data premiery: 05.10.26
Peak: 398 tys.

Oceny Steam: 55%
Cena: F2P

Aion 2 jest darmowq grqg
fabularng w trybie
wieloosobowym z elementami
latania i walki. Graczom do
gustu przypadty oprawa
wizualng, system lotu, walka
oraz otwarty Swiat.
Krytykowano jednak ptatne
cztonkostwo  potrzebne do
handlu i niektére ograniczenia
progresji. Kompleksowa opinia
jest mieszana mimo
pozytywnego odbioru
mechanik.  Premiera  byta
ogromnym sukcesem
popularno$§ciowym, gdyz
jednoczeSnie grato prawie
czterysta tysiecy oséb.

Planet Zoo 2

Data premiery: 13.10.26
Peak: 45 tys.

Oceny Steam: 63%
Cena: 50 USD

Planet Zoo 2 jest grq
symulacyjnqg o zarzqgdzaniu zoo
z akwariami, wolierami i
rezerwatami. Graczom  do
gustu przypadty nowe gatunki
wodne i latajgce, narzedzia
budowania oraz gteboki
system zarzqdzania. Niektérzy
narzekali na btedy, problemy z
wydajnosciq i stabilnoscig na
starcie. Kompleksowa opinia
krytykbw jest pozytywna, o
graczy mieszana. Premiera
byta solidna, cho¢ techniczne
niedociggniecia ostabity
poczqtkowy odbior.

Phantom Blade Zero
Data premiery: 29.10.26
Peak: 834 tys.

Oceny Steam: 94%
Cena: 60 USD

Phantom Blade Zero jest
akcyjng grg fabularng w stylu
wuxia z dynamiczng walkg
mieczem. Graczom do gustu

przypadty widowiskowe
starcia, klimat chinskiego kina
akcji, oprawa oraz

satysfakcjonujgca rozgrywka.
Niektorzy narzekali na trudnosé
niektoérych bossow.
Kompleksowa  opinia  jest
entuzjastyczna. Premiera byta
fenomenalnym sukcesem,
gdyz sprzedano ponad cztery
miliony egzemplarzy w trzy dni.
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Przeglqgd zblizajgcych sie premier

Fable

Data premiery: 18.02.2026
Cena: 70 USD

#4 wishlist

Euro Truck Simulator
2 - Coaches -DLC

12 Nov 2026

#54 wishlist

Casualties: Unknown
09 Nov 2026
#135

Zrédto: Steam

METRO

Metro 2039

Data premiery: 04.02. 2027
Cena: 70 USD

#13 wishlist

DREADMOOR
09 Nov 2026
#56

Arkheron
27 Nov 2026
#191

Stan gry | Miesiecznik branzy gier

Persona 4 Revival
Data premiery: 18.02. 2027
Cena: 70

#16 wishlist

Warhammer
survivors

10 Nov 2026
#80

Trees Hate You
16 Nov 2026
#200

NOBILLE

SECURITIES

DOM MAKLERSKI

Warhammer 40,000: DoW IV
Data premiery: 03.12.2026
Cena: 54 USD

#17 wishlist

Find The Needle
06 Nov 2026
#122

County of Fortune
05 Nov 2026
#215

Tomb Raider: Legacy of Atlantis
Data premiery:12.02.2027
Cena: 60 USD

#19 wishlist

Euro Truck Simulator
2 = lceland - DLC

10 Nov 2026

#133

Football Manager 27
10 Nov 2026
#242




Kalendarz najwazniejszych globalnych premier

15.09.2026 r.
Marvel’s Volverine (PS5)

27.02.2026 r.
Resident Evil: Requiem

Maj 2026 r.
Subnautica 2

19.03.2026 r.
Crimson Desert

19.11.2026 r.
GTA 6

05.03.2026 r.
Marathon

27.05.2026 .
007 First Light

19.05.2026 r.
Forza Horizon 6

TOP 20 WISHLISTED UPCOMING STEAM GAMES 2026 TOP SELLER UPCOMING AND NEW REALEASE 2026

Premiera Followers Producent/wydawca

Producent/wydawca

Data premiery | Cena USD

1. Deadlock Valve TBA 486k +12,8k 1 Phantom Blade Zero S-Game 29.10.2026 $59.99
2. Dear Passengers FLEXUS 2026 101k +1,5k 2. AION 2 NC 05.10.2026 Free

3. Light No Fire Hello Games /Hello Games TBA 250k +393 4. Hably Stolen - Cyberpunk Shopkeeper Questing Goose/tinyBuild 28.10.2026 $17.99
4. Fable Playground Games /Xbox Game Studio lut. 27 143k +631 8. Moon Sweepers DragDrop Games 23.10.2026 $7.64
5. Blight: Survival Haenir/Behavior Interactive TBA 160k +258 11. Crimson Desert Enhanced Pearl Abyss 19.03.2026 $69.99
6. Total War: WARHAMMER 40,000 Creative Assembly/SEGA TBA 139k +679 16. EA SPORTS FC 27 Electronic Arts 24.09.2026 $69.99
7. Resident Evil Veronica CAPCOM Co. 2027 79k +1,2k 17. FINAL FANTASY RESONANCE Square Enix, LANCARSE 22.10.2026 $49.99
3 Kingmakers Redemption Road/tinyBuild soon 111k +408 24, Enshrouded Keen Games 15.10.2026 $35.99
9. Witchbrook Chucklefish Robotality sty.27 118k +418 25. ANOMALITH FURYU CORPORATION 28.10.2026 $44.99
10. ILL Team Clout 2027 87k +313 29. NBA 2K27 Visual Concept/2K 04.09.2026 $45.00
11. ARK 2 Wildcard Grove Street TBA 147k +48 32. Scam With Your Friends JakeHub, Metater/Jatater 15.10.2026 $8.99
12. Soulframe Digital Extremes /Digital Extremes soon 77k +424 33. Project Exhibitionist JoySticky Labs 27.10.2026 $26.99
13. METRO 2039 4A Games/Deep Sliver lut. 27 85k +1,2k 34. WARDOGS BULKHEAD/Team17 10.09.2026 $39.99
14, Unrecord DRAMA TBA 139k +64 35. CRACK Rafoli 26.10.2026 $6.79
15. Persona 4 Revival ATLUS /SEGA lut.27 58k +268 43, Resident Evil Requiem CAPCOM Co. 27.02.2026 $48.99
16. Warhammer 40,000: Dawn of War IV KING Art /Deep Silver gru.26 94k +1,7k 47. Dressmaker Cozy Lives/Free Lives 21.09.2026 $14.99
17. The Expanse: Osiris Reborn Owicat Games 2Q'27 90k +1,5k 50. Planet Zoo 2 Frontier Developments 13.10.2026 $49.99
18. Tomb Raider: Legacy of Atlantis Crystal Dynamics Flying /Amazon Game lut.27 58k +1,7k 52. STAR WARS: Galactic Racer Fuse Games/Secret Mode 06.10.2026 $59.99
19. Tides of Annihilation Eclipse Glow Games soon 69k +249 54.  ReStory: Chill Electronics Repairs Mandragora/tinyBuild 06.08.2026 $15.99
20. Chrono Odyssey Chrono Studio /Kakao Games TBA 118k +177 59. Aniimo Pawprint Studio 16.09.2026 Free

Zrédfo: Steam, obliczenia wiasne
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Najwazniejsze nhadchodzgce polskie debiuty

Holstin Trainwatch 30 Days on Ship Car Mechanic Simulator 2027 Lords of The Fallen 2

Data premiery: 2027 Data premiery: 10.03.2026 Data premiery: soon Data premiery: 1Q27 Data premiery: 1Q27

Lista zyczen: #82 (+10) Lista zyczen: #1125 Lista zyczen: #102 (+2) Lista zyczen: #55 (+11) Lista zyczen: #81 (+10)

Liczba obserwujqgcych: 33,6k Liczba obserwujgcych: 2,3k Liczba obserwujgcych: 42,3k Liczba obserwujqcych: 27,3k Liczba obserwujgcych: 21,8k
Przyrost m/m: +600(p. +500) Przyrost m/m: Przyrost m/m: +400k (p. +600) Przyrost m/m: +2,6k (p. +1,1k) Przyrost m/m: +800 (p. +1.2k)

TOP 20 WISHLISTED UPCOMING POLISH GAMES
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Zrédfo: Steam, obliczenia wiasne
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story

Sqdzimy, ze spore zainteresowanie wygenerowane przez remaster Wiedzmina 3 moze by¢ poczqtkiem dominag,
ktére wesprze sentyment wokdét studia. W przysztym roku czeka nas DLC i rozpoczecie kampanii promocyjnej
Wiedzmina 4. Ponadto bardzo dobrze przyjety zostat update 2.5 CP77, co przetozyto sie na dobrq sprzedaz.

CD PROJEKT
NS TP = 250 zt

CD PROJEKT

Newsflow
« Premiera remastera Wiedzmina zgromadzita w peaku 138 tys. graczy Steam.
- Premiera Edgerunners 2 i update 2.5 wspart CP77 (peak graczy = 187 tys.)
- Hadar wszedt w nowq faze — ukohczono tworzenie spdjnego uniwersum
» Podpisano umowe z Paramount na stworzenie live-action dla IP Cyberpunka

Kalendarz
« Spodziewamy sie mocnhego akcentu na The Game Awards (10.12)
« Karcianka Cyberpunk TSG zadebiutuje 6 listopada
» Na przyszty rok zaplanowane jest DLC do W3, a w 2028 debiut W4

Oczekiwane przychody Oczekiwana EBITDA

Oczekiwany zysk netto

Rozktad popularnoscigier na Steam
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story
Spodziewamy sig lekkiej poprawy marz w 3Q26 — nie bedzie to jednak wystarczajgcy powdd do istotnej poprawy l H U U U G E
notowahn. W trakcie ostatnich rozmow ze spbtkg odniesliSmy wrazenie, ze finalizacja M&A odbiegta w czasie.

NS TP = 27,1 zi

Newsflow Kalendarz
» Redukcja w skupie akcji wtasnych wyniosta 37,6%. » 24 listopad - raport 3Q26
« Umorzono 16,44 min akcji, tj. 36,74% KZ
* Henric Suuronen dokonat szeregu transakcji zakupu akcji na rynku

Oczekiwane przychody Oczekiwana EBITDA Oczekiwany zysk netto Oczekiwane P/E
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story
Kumulacja kilku wydarzen (DLC do The Alters, premiera 1.0 Moonligther 2, Humble Frostpunk 2, -90% The Invincible) 1 1 BIT STU DIOS

wesprze sprzedaz w 3Q26, ale pojawienie sie dodatkowych kosztéw (amortyzacja, odprawy dia pracownikéw)
spowoduje, ze wynik operacyjny bedzie minimalnie ujemny — niemniej nasza prognoza 3Q26 jest zgodna z NS TP = 116 zI’
aktualng wycenaq. Pozytywnie odbieramy nowq umowe z Microsoft, ale to wcigz za mato na poprawe notowan

Newsflow Kalendarz
* Przysztoroczne 3 gry z wydawnictwa trafig na premiere do Game Pass - 15 listopada spdtka zaprezentuje wyniki za 3Q26
« Ogtoszono nowqg gre w wydawnictwie — Volatiles — premiera w 2027 * 14 grudnia pojawi sie ostatnie DLC do FP2 — The Surge
« 10 marca zadebiutuje Trainwatch

Rozktad popularnoscigier na Steam
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story
Dane Steam wskazujq, ze sprzedaz StarRupture maleje z miesigca na miesigc. W 3Q26 szacujemy przychody ze ¥ ' CRE E PY JAR
StarRupture na poziomie 2 min zt, tj. mniej niz pochtaniajg prace nad wersjq 1.0 (3 min zt kwartalnie). Premiera

wers;ji 1.0 moze odmieni€ postrzeganie studia, ale dostrzegamy kiebiqgce sie ryzyka — stqgd stabos¢ notowan. NS TP = 448 zl’

Newsflow Kalendarz
» Rozpoczeto publiczne testy Update 3 dla StarRupture * 24 listopada pojawi sie raport za 3Q26
 G. Piekart sprzedat 5,1 tys. akciji po Sredniej cenie 364 zt za sztuke « Podtrzymano premiere wersji 1.0 StarRupture w przysztym roku

Rozktad popularnosci gier na Steam
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story
Postawienie na wykorzystanie znanych franczyz w potgczeniu z nowymi pomystami w ramach self-publishing
wydaje sie by€ odpowiedniq strategie, aby w kohcu wzrost skali dziatalnosSci byt widoczny w wynikach studia.

Newsflow Kalendarz
« DLC do Cronos — Lazarus zadebiutuje 3 grudnia i bedzie kosztowac 10 USD * 24 listopada pojawi sie raport za 3Q26
» Media donoszq, ze remake Silent Hill 1 pojawi sie w 2027 « W 2027 zaplanowano debiut Star Trek: Shadow Frontier (Paramount),
SAW: Genesis (self-publishing) oraz ogtoszenie Projektu U

Rozktad popularnoscigier na Steam
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story

W zwigzku z naktadami marketingowymi m.in. na Medal Hunter wyniki 3Q26 bedq wyraznie stabsze kw/kw i r/r,
ale nie odbieramy tego jako negatywne zaskoczenie, a po prostu konsekwencje cyklu wydawniczego oraz
przyjetego modelu biznesowego. Dlatego podtrzymujemy nasze pozytywne podejScie do potencjatu studia i GAM ES

koncentrujemy sie na dynamice ptatnosci
NS TP = 153 zi

) TEN SQUARE

Newsflow Kalendarz
- W 3Q26 ptatnosci wyniosty 97,8 min zt, tj. o 15% wiecej rfr, w tym « 9 listopada poznamy wyniki za 3Q26
Fishing Clash - 45 min zt, Hunting Clash - 13,5, Trophy Hunter — 15,3. » Fishing Trip zmierza w kierunku soft launch

Wings of Heroes — 11,9, Real Flight Simulator — 4,7, Medal Hunter - 2,8

Oczekiwane przychody Oczekiwana EBITDA Oczekiwany zysk netto Oczekiwane P/E
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story

Grupa kontynuuje swojq strategie wspdtpracy z mniejszymi deweloperami, dywersyfikaciji biznesu i koncentracii
na niszy symulatordw. Na horyzoncie majaczq istotne premiery, w tym kontynuacje serii w postaci Car Mechanic
Simulator 2027 oraz Thief 3, ale tez wysoko notowane na liscie zyczen Holstin czy 30 Days on Ship, ktérych proces
produkcyjny jednak sie przedtuza.

Gﬂﬂ%& PLAYWAY

Newsflow Kalendarz

Udostepniono demo trybu wieloosobowego CMS 2027 * Przesunieto premierg nowego CMS na 1Q27
Thief 3: First Loot - 47% pozytywnych opinii = wydtuzenie prac

W pazdzierniku wydano rekordowq liczbe gier

Sprzedaz miesieczna HF2/CSC/CP wyniosta 28/17/8 tys. kopii

Rozktad popularnoscigier na Steam
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story

Po serii anulowanych kontraktéw pojawita sie rozczarowujgca premiera Lost Rift w EA. Udato sie jednak finalnie ity PEOPLE
rozliczy¢ wspotprace ze Square Enix nad Gemini oraz z sukcesem zakohczy€ negocjacje z 2K Games. Dzieki

czemu do portfolio studia doszedt kolejny projekt w formule work-for-hire, co powinno wesprzeé sytuacje CAN FLY
finansowq spoiki. Wciqz jednak daleka droga do pojawienia sie optymistycznych perspektyw dla inwestorow.

Newsflow Kalendarz
« Media donoszq, ze wspbttworzony przez PCF Gears of War: E-Day * 26 listopada ukaze sie raport za 3Q26
kosztowat tgcznie 500 min USD, za$ sprzedano juz 400 tys. kopii + GP
« Razem z PUBG Studio zaprezentowano SLB: Dawnbreakers of Rondo —
nowy kooperacyjny tryb PVE do PUBG: Battlegrounds

Rozktad popularnosci gier na Steam
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story

Postepujgcy rollout Unsolved nie odzwierciedla sie poprawe przychoddw, ktdre po 10 miesigcach sq o 21% nizsze
niz przed rokiem, mimo Ze rynek oczekiwat, ze dodanie metagry pozwoli utrzymaé przychody ptasko r/r. O ile
rynek podchodzit ostroznie do szans na sukces w przypadku Void Hunters, o tyle poprawa monetyzacji Unsolved
byta dosy¢ konsensusowa — stqgd staboS¢ notowan w ostatnim czasie

Newsflow Kalendarz
« W pazdzierniku przychody wyniosty 4,9 min zt (+1% m/m i -33% r/r), w tym - Na 10 listopada zapowiedziano rozpoczecie playtestéw Void Hunters,
Unsolved 4,6 min zt. Pierwsza marzqg wyniosta 2,56 min zt (+1%m/m i -20% r/r) za$ wersja beta gry ma ruszyé w styczniu 2027

* NN OFE zmniejszyto obnizyto udziat w KZ do 4,86%
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story

Uzyskanie finansowania bankowego na premiere Lords of the Fallen Il oddalito ryzyko kolejnej emisji akciji, jednak
kluczem dla notowah bedzie jakoS¢€ samej premiery - z czym w przypadku tego studia bywato roznie.

Newsflow

« Zaprezentowano nowy gameplay LOTF2 ukazujgcy zmiany w metodzie walki

N
Bl Cl GAMES

GAMES

Kalendarz
* Premiera LOTF2 odbedzie sie w 1Q27

« tgczny budzet Lords of the Fallen 2 ma zmiesci€ sie w 55 min euro
« Uzyskano finansowanie od banké4w na kwote 26,8 min euro do sierpnia 2027

Oczekiwane przychody

3

50

00

50

200

150

100

SERE R
2021 2022 2023 2024 2025

| |

Perspektywa wynikowa

Przychody (minz)  ® kon

2026 2027 2028 2029 2030
sensus M prognoza NS

Notowania

= CIGAMES === WG === HERO ETF

Oczekiwana EBITDA

250

200

150

100

1 | I
o [ ] II |

2222222222222222222222222222222222222222

BEBITDA(minzt) ®konsensus M prognoza NS

Oczekiwana marza EBITDA

Stangry | Miesiecznik branzy gier

Rozktad popularnoscigier na Steam

45
Oczekiwany zysk netto Oczekiwane P/E g_ 40
50 < 35
45 o
S 30
4
30 < 25
60 25 o
. o .
15 o 15
20 I I 10 g 1
o i - m - ° I | I ) °
20 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 - > 5
2021 2022 202 7 2028 20 s
mZysknetto (minzt) Mkonsensus M prognoza NS —/t m—nsensys  m—prog § — _g 0 St
©07.01.2023 07.01.2024 07.01.2025 07.01.2026
E %]
e | Or ds Of the Fallen 8
%)
2
. . . s
Podsumowanie sprzedazy gier na Steam 5
R T T T T T S
Oczekiwana marza netto Oczekiwane EV/EBITDA = 3 3 % = 3 3 0% 23 3% sz G % N
@ = a & _E = a & = Qa & _E = aQ g
0 Q
IS o
] S
3 500 o)
w P
© [}
2 1000 Q
L ‘g
©
1500
g 3
N [
202 2 2000 S
(%) — /| — — —_— © %
9 2500 3
5 N
i~ N

@ | ords of the Fallen

=
(Vo]

NOBLE
SECURITIES

DOM MAKLERSKI



Nowosci z pozostatych spéotek

One More Level Render Cube
« Valor Mortis zwrocit sie w przeciqgu pierwszego tygodnia « Sprzedaz Medieval Dynasty przekroczyta 3,5 min kopii brutto
« Gra na Steam zebrata 5,2 tys. graczy w peaku i 81% pozytywnych ocen
- Demo gry udostgpniono w abonamencie PS Plus Premium Ultimate Games

« Po 3Q26 odnotowano 35,5 min zt przychoddw i 7,2 min zt zysku netto
Drago Entertainment
 Petna wersja Road Diner Simulator pojawi sie 27 stycznia 2027

Zrédto: wiele
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OBJASNIENIE TERMINOLOGII FACHOWEJ ZASTOSOWANEJ W MATERIALACH DYSTRYBUOWANYCH PRZEZ NOBLE SECURITIES S.A.

BV - wartos¢ ksiegowa

EV - wycena rynkowa spotki powiekszona o wartos¢ dtugu odsetkowego netto

EBIT - zysk operacyjny

CF (CFO) - przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

NOPAT - zysk operacyjny pomniejszony o hipotetyczny podatek od tego zysku

EBITDA - zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje

EBITDAA - EBITDA skorygowana o zmiane wartosci godziwej portfeli

EPS - zysk netto przypadajacy na 1 akcje

DPS - dywidenda przypadajaca na 1 akcje

P/E - stosunek ceny akcji do zysku netto przypadajgcego na 1 akcje

P/EBIT - stosunek ceny akcji do zysku operacyjnego przypadajgcego na 1 akcje

P/EBITDA - stosunek ceny akcji do zysku operacyjnego powiekszonego o amortyzacje przypadajgcg na 1 akcje
P/BV - stosunek ceny akcji do wartosci ksiegowej przypadajgcej na 1 akcje

EV/EBIT - stosunek wyceny rynkowej spotki powiekszonej o dtug netto do zysku operacyjnego
EV/EBITDA - stosunek wyceny rynkowej spotki powiekszonej o dtug netto do zysku operacyjnego powiekszonego o amortyzacje
ROE - stopa zwrotu z kapitatu wtasnego

ROA - stopa zwrotu z aktywow

WACC - Sredni wazony koszt kapitatu

FCFF - wolne przeptywy pieniezne dla wtascicieli kapitatu wtasnego i wierzycieli

Beta - wspotczynnik uwzgledniajacy zaleznos$¢ zmiany ceny akcji danej spotki od zmiany wartosci indeksu
SG&A - suma kosztow ogdlnego zarzadu i sprzedazy

CAPEX - wydatki kapitatowe
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PODSTAWOWE ZASADY WYDAWANIA MATERIALU

Niniejszy komentarz analityczny, zwany dalej ,Materiatem” zostat przygotowany przez Noble Securities S.A. (,,NS”) z siedzibg w Warszawie.

Podstawg do opracowania Materiatu byty publicznie dostepne informacje znane Analitykowi na dzien sporzgdzenia Materiatu, w szczegdlnosci informacje przekazane przez Emitentow w
raportach biezgcych i okresowych sporzgdzanych w ramach wykonywania obowigzkéw informacyjnych. Materiat wyraza wytgcznie wiedze oraz poglady Analityka, wedtug stanu na dzien
jego sporzadzenia. Przedstawione w Materiale elementy ocenne, oparte sg wytgcznie o analize przeprowadzong przez Analityka, bez uzgodnien z Emitentami ani z innymi podmiotami i
opierajg sie na szeregu zatozen, ktore w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. NS ani Analityk nie udzielajg zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sie.

INTERESY LUB KONFLIKTY INTERESOW, KTORE MOGLYBY WPtYNAC NA OBIEKTYWNOSC MATERIALU

Analityk nie jest strong jakiejkolwiek umowy zawartej z Emitentami wskazanymi w Materiale i nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitentéw. Wynagrodzenie przystugujgce Analitykowi z
tytutu sporzadzenia Materiatu nalezne od NS nie jest bezposrednio powigzane z transakcjami dotyczgcymi ustug maklerskich swiadczonych przez NS lub innymi rodzajami transakgcji, ktore
prowadzi NS lub jakakolwiek inna osoba prawna bedgca czescig grupy, do ktorej nalezy NS lub z optatami za transakcje, ktore otrzymujg NS lub te osoby. Nie mozna wykluczy¢, ze
wynagrodzenie, ktore moze przystugiwaé w przysztosci Analitykowi od NS z innego tytutu, moze by¢ w sposdb posredni uzaleznione od wynikéw finansowych NS, w tym z uzyskiwanych w
ramach transakcji z zakresu bankowosci inwestycyjnej dotyczacych instrumentéw finansowych Emitentow. Analityk posiada 17 akcji Emitenta, nabytych dnia 29.08.2022r. po sredniej
cenie wynoszgcej 83,16 zt. NS w okresie ostatnich 12 miesiecy oferowat instrumenty finansowe Emitenta - Huuuge, PCF Group. NS nie byt w ciggu 12 miesiecy strong umoéw z pozostatymi
Emitentami dotyczgcych swiadczenia ustug maklerskich. Jest mozliwe, ze NS ma lub bedzie miat zamiar ztozenia oferty Swiadczenia ustug na rzecz Emitentéw wskazanych w Materiale.
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ROZWIAZANIA ORGANIZACYJNE | ADMINISTRACYJNE ORAZ BARIERY INFORMACYJNE USTANOWIONE W CELU ZAPOBIEGANIA KONFLIKTOM INTERESOW ORAZ ICH UNIKANIA

Szczegotowe zasady postepowania w przypadku powstania konfliktdw intereséw zawarte sg w ,,Regulaminie zarzagdzania konfliktami interesow w Noble Securities S.A.” dostepnym na
stronie internetowej www.noblesecurities.pl w zaktadce: , 0 nas”/,Regulacje”/, Polityka informacyjna”. Struktura wewnetrzna NS zapewnia organizacyjne oddzielenie od siebie
Analitykdow od osdb (zespotdw) wykonujgcych czynnosci, ktére wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw oraz zapobiega powstawaniu konfliktéw intereséw, a w przypadku
powstania takiego konfliktu umozliwia ochrone intereséw Klienta przed szkodliwym wptywem tego konfliktu. W szczegdlnosci Analitycy nie posiadajg dostepu do informacji o
transakcjach zawieranych na rachunek wtasny NS oraz do zlecen Klientéw. NS dba o to, by nie istniata mozliwos¢ wywierania przez osoby trzecie jakiegokolwiek niekorzystnego wptywu
na sposob wykonywania pracy przez Analitykdw. NS dba o to, by nie istniaty zadne powigzania pomiedzy wysokoscia wynagrodzen pracownikdéw jednej jednostki organizacyjnej oraz
wysokoscig wynagrodzen pracownikdw innej jednostki organizacyjnej lub wysokoscig przychodéw osigganych przez te inng jednostke organizacyjng, jezeli jednostki te wykonujg
czynnosci, ktére wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu interesow. NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny dotyczacy przeptywu informacji poufnych oraz stanowigcych tajemnice
zawodowg, ktory ma na celu zabezpieczenie informacji poufnej lub tajemnicy zawodowej oraz zapobieganie nieuzasadnionemu ich przeptywowi badz niewtasciwemu ich wykorzystaniu.
NS ogranicza do niezbednego minimum krag oséb majacych dostep do informacji poufnej lub tajemnicy zawodowej. W celu kontrolowania dostepu do istotnych informacji o charakterze
niepublicznym, w ramach NS funkcjonujg wewnetrzne ograniczenia i bariery w przekazywaniu informacji, tzw. chinskie mury, tj. zasady, procedury i fizyczne rozwigzania majgce na celu
uniemozliwienie przeptywu i wykorzystania informacji poufnej oraz stanowigcych tajemnice zawodowa. NS stosuje ograniczenia w fizycznym dostepie (odrebne pokoje, szafy zamykane
na klucz) oraz w zakresie dostepu do systemoéw informatycznych. NS posiada wdrozony regulamin w zakresie wykonywania czynnosci polegajgcych na sporzgdzaniu analiz inwestycyjnych,
analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogdélnym dotyczacych transakcji w zakresie instrumentow finansowych, a takze procedure wewnetrzng regulujgca
przedmiotowy zakres. NS ujawnia w tresci sporzgdzanych przez siebie Materiatow wszelkie powigzania i okolicznosci, ktére mogtyby wptyngé na obiektywnos¢ sporzgdzanych Materiatow.
Zakazane jest przyjmowanie przez NS lub Analityka korzysci materialnych lub niematerialnych od podmiotéw posiadajgcych istotny interes w tresci Materiatu, proponowanie Emitentowi
przez NS lub Analityka tresci korzystnej dla tego Emitenta. Zakazane jest udostepnianie Emitentowi lub innym osobom niz Analitycy, Materiatu, zawierajgcego tres¢ zalecenia lub cene
docelowg, przed rozpoczeciem jego dystrybucji w celach innych niz weryfikacja zgodnosci dziatania NS z jego zobowigzaniami prawnymi. NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny
dotyczacy zasad zawierania transakcji osobistych przez osoby zaangazowane, ktéry m.in. zabrania wykorzystywania do transakcji osobistych informacji uzyskanych w zwigzku z
wykonywanymi czynnosciami stuzbowymi. Ponadto Analitycy nie moga zawierac transakcji osobistych dotyczgcych instrumentdow finansowych Emitenta badz powigzanych instrumentéw
finansowych przed rozpoczeciem rozpowszechniania Materiatu, a takze transakcji osobistych sprzecznych z trescig Materiatu oraz w przypadku, gdy NS rozpoczyna lub prowadzi prace nad
emisjg instrumentéw finansowych Emitenta od czasu powziecia przez Analityka informacji w tym zakresie do czasu opublikowania prospektu — w przypadku oferty publicznej albo do
uruchomienia oferty.

23



POZOSTALE INFORMACIE | ZASTRZEZENIA

NS zapewnia, ze Materiat zostat przygotowany z nalezytg starannoscig i rzetelnoscig w oparciu o ogdlnodostepne fakty i informacje uznane przez Analityka za wiarygodne,
rzetelne i obiektywne, jednak NS ani Analityk nie gwarantujg, ze sg one w petni doktadne i kompletne. W przypadku gdy Materiat wskazuje adresy stron internetowych, z ktdrych
korzystano przy sporzadzeniu Materiatu ani Analityk ani NS nie biorg odpowiedzialnosci za zawartos¢ tych stron. Inwestowanie moze wigzac sie z duzym ryzykiem inwestycyjnym.
Materiat nie moze byc¢ traktowany jako zapewnienie lub gwarancja unikniecia strat, lub osiggniecia potencjalnych lub spodziewanych rezultatow, w szczegdlnosci zyskéw lub innych
korzysci z transakcji realizowanych na jego podstawie, lub w zwigzku z powstrzymaniem sie od realizacji takich transakcji. Ogolny opis instrumentow finansowych oraz ryzyka zwigzanego
z inwestowaniem w poszczegdlne instrumenty finansowe jest przedstawiony na www.noblesecurities.pl w zaktadce Dom maklerski/Rachunek maklerski/Dokumenty. NS zwraca uwage, ze
cho¢ powyzsze informacje zostaty sporzgdzone z nalezytg starannoscig, w szczegdlnosci w sposob rzetelny oraz zgodnie z najlepszg wiedzg NS, to jednak mogg nie by¢ wyczerpujgce i w
konkretnej sytuacji, w jakiej znajduje sie lub bedzie znajdowac sie inwestor, mogg zaistniec lub zaktualizowac sie inne czynniki ryzyka, anizeli te, ktore zostaty wskazane w powyzszej
informacji przez NS. Inwestor powinien mie¢ na uwadze, ze inwestycje w poszczegdlne instrumenty finansowe mogg pociggng¢ za sobg utrate czesci lub catosci zainwestowanych
srodkdéw, a nawet wigzac sie z koniecznosScig poniesienia dodatkowych kosztow. Inwestorzy korzystajgcy z Materiatu nie mogg zrezygnowac z przeprowadzenia niezaleznej oceny i
uwzglednienia innych okolicznosci niz wskazywane przez Analityka czy przez NS. Ostateczna decyzja w zakresie dokonania okreslonych transakcji w oparciu o Materiat, w szczegdlnosci
zbycia lub nabycia instrumentu finansowego lub powstrzymania sie od dokonania takich transakcji, nalezy wytgcznie do inwestora. Materiat zostat przygotowany zgodnie z wymogami
prawnymi zapewniajgcymi niezaleznos¢, w szczegoélnosci z zgodnie z Rozporzagdzeniem delegowanym Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcym rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardow technicznych dotyczacych $srodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji
rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktow
intereséw. Materiat stanowi badanie inwestycyjne, o ktorym mowa w art. 36 ust. 1 Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiat ani zaden z jego zapisdw nie stanowi:

» oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - kodeks cywilny,

* podstawy do zawarcia umowy lub powstania zobowigzania,

» oferty publicznej instrumentdéw finansowych w rozumieniu art. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do

zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych,
* zaproszenia do subskrypcji lub zakupu papierow wartosciowych Emitenta,
* ustugi doradztwa inwestycyjnego, ani ustugi zarzgdzania portfelami, o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.
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Materiat

* jest dystrybuowany wsrdd Klientdw i pracownikéw NS.

* jest przeznaczony do rozpowszechniania wyfgcznie na terenie Rzeczypospolitej Polskiej,
a nie jest przeznaczony do rozpowszechniania lub przekazywania, bezposrednio ani
posrednio, na terenie Stanow Zjednoczonych Ameryki, Kanady, Japonii lub Australii, ani
obszaru zadnej innej jurysdykcji, gdzie rozpowszechnianie takie stanowitoby naruszenie
odpowiednich przepiséw danej jurysdykcji lub wymagato zarejestrowania w tej
jurysdykcji,

* nie zawiera wszystkich informacji o Emitencie i nie umozliwia petnej oceny Emitenta, w
szczegolnosci w zakresie sytuacji finansowej Emitenta, poniewaz do Materiatu zostaty
wybrane tylko niektére dane dotyczgace Emitenta,

* ma wyltgcznie charakter informacyjny, wiec nie jest mozliwa kompleksowa ocena
Emitenta na podstawie Materiatu.

UWAGI KONCOWE

Analityk sporzgdzajgcy Materiat: Mateusz Chrzanowski

Zakonczenie sporzadzania Materiatu nastgpito 05.11.2026 o godz. 13:50

Data i godzina pierwszego rozpowszechnienia Materiatu: 05.11.2026 godz. 13:55.
Rozpowszechnianie lub powielanie Materiatu (w catosci lub w jakiejkolwiek czesci) bez
pisemnej zgody NS jest zabronione.

NS podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego

Wykaz rekomendacji rozpowszechnionych w ostatnich 12 miesigcach:

Cena docelowa Cena przy . Roznica do Ceny Data waznosci
Zalecenie Cena biezagca Data wydania (1 Sporzadzit (3]
__ wydaniu Docelowij wena) | ) e
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21.05.2026
19.05.2026
14.05.2026
12.05.2026
12.05.2026
11.05.2026
08.05.2026
06.05.2026
21.04.2026
21.04.2026
20.04.2026
17.04.2026
16.04.2026
16.04.2026
09.04.2026
08.04.2026
31.03.2026
27.03.2026
18.03.2026
18.03.2026
16.03.2026
05.03.2026
26.02.2026
16.02.2026
16.02.2026
16.01.2026
14.01.2026
12.01.2026
05.01.2026
23.12.2025
22.12.2025
22.12.2025
17.12.2025
11.12.2025
11.12.2025
27.11.2025
27.11.2025
27.11.2025
27.11.2025
26.11.2025
25.11.2025
21.11.2025

12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
M

oM

oM

M

oM

M

M

M

M

M

M

oM

oM

9M

oM

9M

9M

Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Michat Sztabler
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Nawrot
Dariusz Nawrot
Krzysztof Radojewski
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Nawrot
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Michat Sztabler
Mateusz Chrzanowski
Mateusz Chrzanowski
Mateusz Chrzanowski
Krzysztof Radojewski
Mateusz Chrzanowski
Michat Sztabler
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Nawrot
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Dadej
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot
Dariusz Dadej
Krzysztof Radojewski
Mateusz Chrzanowski
Mateusz Chrzanowski
Mateusz Chrzanowski
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot
Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot
Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot
Michat Sztabler
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Nawrot
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Mateusz Chrzanowski
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Michat Sztabler
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Dariusz Nawrot
dariusz.nawrot@noblesecurities.pl

tel: +48 783 391 515

Przemyst. Budownictwo, deweloperzy, chemia

Krzysztof Radojewski
krzysztof.radojewski@noblesecurities.pl
tel: +48 22 213 22 35

Biotechnologia

Michat Sztabler
michal.sztabler@noblesecurities.pl

tel: +48 22 213 22 36

Spotki przemystowe, energetyka, wydobycie

Mateusz Chrzanowski, DI
mateusz.chrzanowski@noblesecurities.pl
tel: +48 785 904 686

Przemyst, automotive, gamedev, XTB

Krzysztof Ojczyk, MPW
krzysztof.ojczyk@noblesecurities.pl
tel: +48 12 422 31 00

Analiza techniczna

Jacek Borawski
jacek.borawski@noblesecurities.pl
tel: +48 697 970 113

Analiza techniczna

Szymon Pogoda
szymon.pogoda@noblesecurities.pl
tel: +48 785 925 184

DEPARTAMENT OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH

Jacek Paszkowski, CFA
jacek.paszkowski@noblesecurities.pl
tel: +48 22 244 13 02

mobile: +48 783 934 027

Piotr Dudzinski
piotr.dudzinski@noblesecurities.pl
tel: +48 22 244 13 04
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