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HIGHLIGHTS

WIODACA POZYCJA NA NINTENDO SWITCH

41M ZE PRZYCHODOW +68% CAGR;s ;47

PONAD 200 OSOB ZATRUDNIONYCH
W FE GROUP

FRONT MISSION REMAKE
TRYLOGIA OD SQUARE ENIX

REPOZYCJONOWANIE MARKI FE
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FESA

ROZWOJ 2017.Q4 — 2022.Q3

Przychody THE HOUSE L
— OF THE DEAD: '\
% by REMAKE (SEGA) AV -
= === \Vynik Netto, skorygowany * premiera na NS 41,0 \
S
PANZER
-~ DRAGOON: GREEN HELL 36,8 FRONT MISSION ¢t
I~ . premiera na NS REMAKE
= REMAKE (SEGA)
= premiera na NS (SQUARE ENIX)
g premiera w 4022 na NS
= 27,3
g 25,8 FRONT MISSION 2:
= BLISKO 60 REMAKE
premier (SQUARE ENIX)
BLISKO 30 na NS w 2019 premiera w 2023 na NS
premier 1 7 y 7
ne NS w2018 13.7 Fear Effect Reinvented
Nowa ’ (SQUARE ENIX)
. premiera “wkrotce” na NS
I(Strategla 9,8 9.2
oncentracja na 7,9 8,0 8,4
Nintendo Switch (NS) FRONT MISSION 3:
3,1 REMAKE plus
’ 6,5 pie¢ gier REMAKE
SEGA, G-MODE
-1,0 3,3 3,4 ( )
0,9
-1,3
40177 1018  2Q18  3Q18  4Q18 1Q19  2Q19* 3Q19* 4Q19* 1020 2020 3020 4020 1Q21 2021 3021 4Q21 102 202 302
* Zyski Netto skorygowane o transakcje jednorazowe Zrédfo: Spétka

gﬁmrEnberlaimmtSA
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NINTENDO SWITCH WKROTCE NUMER 3

[min sztuk]

159  PlayStation 2
154 Nintendo DS

117 _PlayStation 4

SPRZEDAZ KONSOL NINTENDO SWITCH
® rocznie (YTD) *
B narastajgco **

J

17Q4 18Q4 1904 20Q4 21Q4 22Q3

Zrddta: www.nintendo.co.jp, www.vgchartz.com, obliczenia wiasne

*  wyg lat kalendarzowych
** dane Life-Time do 3Q2022

3 Forever Entertainnent SA
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NINTENDO SWITCH ORAZ NEXT GENS

S| SPRZEDAZ KONSOL NS vS. KONSOL NEXT GENS B

113
102
77
razem Xbox X|S
154 min |
sztuk
24
17 17
11
4 3 - . Nintendo Switch
E s [S— (S— 74%

2020 2021 2022

[min sztuk]

m PS5 mXboxX|S m Nintendo Switch

Zrédta; waw. vgchartz.com, obliczenia wlasne

; w Mnm & © Zenit Management 5



NINTENDO SWITCH

VS. PC

PLATFORMA

NINTENDO
SWITCH *

STEAM (VALVE)

EPIC GAMES

Liczba konsol / kont
zarejestrowanych

111,17 min

667,7 min (2020)

>180 min

Liczba uzytkownikow
aktywnych miesiecznie

26 min (2020) **

120 min (2020)
132 min (2021)

56 min (2020)
58 min (2022)

Liczba uzytkownikow

63 min (2020)

2020
aktywnych dziennie n/a 69 min (2021) 31 min £
Liczba gier w ofercie 2.930 tytutow > 30.000 tytutow 471 tytutow
Przychody 7.300 7.500 - 8.000 700
Ze sprzedazy gier min USD min USD *** min USD

*  obliczenia wtasne uwzgledniajace rok obrotowy Nintendo Co., Ltd za okres od 2020.Q2 do 2021.Q1,

Przychody z sprzedazy (software, hardware i pozostate) wyniosty 15.990 min USD

** dotyczy Nintendo Switch Online

*** szacunek wtasny; 4.300 min USD za 2017

Zrédta: www.nintendo.co.jp,
https://store.steampowered.com/
https://segmentnext.com/epic-games-store-vs-steam/
https://stealthoptional.com/how-to/steam-epic-games-users-revenue-market-update-2021/
obliczenia wtasne

3 Forever Entertainnent SA
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FESA NA POKAZACH NINTENDO

PAKAZ DATA TYTUL PREZENTACJA
26.03.2020 Panzer Dragoon: Remake sprzedaz ,shadow drop”
Indie . :
World 14.04.2021 THE HOUSE OF THE DEAD: Remake trailer
Indie :
World 15.12.2021 Baby Storm trailer
FRONT MISSION 1st: Remake trailer
FRONT MISSION 2: Remake zapowiedz produkciji
_ gameplay
FRONT MISSION 1st: Remake zapowiedz premiery 11.2022
13.09.2022 FRONT MISSION 2: Remake zapowiedz premiery 2023
FRONT MISSION 3: Remake zapowiedz produkciji

FE LIDEREM 7 PoLSKI NA NAJWAZNIEJSZYCH POKAZACH NINTENDO

Zrédo: Spdtka

3 Forever Entertainnent SA
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FESA

ZAWARTE UMOWY NA 06.2022

Liczba zawartych umow

184 tytuty

GRY W SPRZEDAZY NA 06.2022

Liczba premier

142 tytuty

PORTFOLIO GIER

PRZYCHODY 2020-2022.06

Warto$¢ przychodow

69,3 min PLN

Gry wiasne & Koprodukcje _ Porting & Publishing

Zrédlo: Spéika

gﬁqunbalaimmttSA
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FESA PRZYCHODY 2017-2022.Q3

20 000 N
= =)
N =
18 000 §
LR ETAP IV
wzrost przychodéw kwartalnych r/r
14 000 - premiery gier remake - g
- premiery gier z portingu =
12 000 - gry wiasne S
w b
Ioe) <
10 000 ETAP Il gt -
. on
przychody do 9 min kwartalnie e S
8 000 - pierwsza premiera gry typu remake S N r~ :
- stabilna sprzedaz "starego portfela” :> - g /\ é 5
<r ~N o
6 000 - R = | 4 o o 0
ETAP | 8 g8 S 3 / S S
4000 przychody do 4 min PLN/kw. . 2 el ~ 2 e W {}
- porting gier © pd Lo i
~ ™~ ETAP llI
2000 przychody dp 8 m]n IqNanaInie
- sprzedaz gier gtéwnie sprzed 2021
: - produkch i brak premier gier typu remake
N aQ Qo) ™ N Qv %) ™ N Qv &) 3 N a9 Go) ™ A Q2 G) ™ A Qv &
& & & & & & & * D & & & & %& {»& %& q/@* f& %\0 ,L»@ %\0 ,@0 f}g qjvg (99
Zawarcie umowy z SEGA i Premiera Zawarcie umowy ze SQUARE ENIX Premiera
realizacja gier remake ,Panzer Dragoon: Remake” i realizacja gier remake ,THE HOUSE OF THE DEAD: Remake”

3 Forever Entertainnent SA © Zenit Manaoement
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FESA

PRZYCHODY ROCZNE 2017-2022*

= 450 45,0
a
&
£ 400 40,0
35,0 35,0
30,0 30,0
25,0 25,0
20,0 20,0
15,0 15,0
10,0 10,0
50 50
' 2017 2018 2019 2020 2021 2022.Q3 LTM '
mmm /miana stanu produktow 1,8 3,0 2,1 2,1 2,8 5.1
mem Przychody sprzedazy produktow 1,3 6,8 11,6 25,2 23,0 35,9
—— Przychody ogdtem 3,1 9,8 13,7 27,3 25,8 41,0
* z7a 2022 rok, to przychody FESA za 4-y kwartaty kroczaco (LTM) na koniec 2022Q3
Zrédfo: Spotka
; W Mnm g © Zenit Management 10



FESA

KOSZTY ROCZNE 2017-2022*

= 400 40,0
E‘
S
g 350 35,0
30,0 30,0
25,0 250
200 20,0
15,0 15,0
10,0 2g 6,8 10,0
50 7 29 50
17 52
i 2017 2018 2019 2020 2021 2022.Q3 LTM
mmm Pozostate 1,5 1,1 0,7 0,3 0,3 0,6
=== Amortyzacja 0,2 0,2 1,0 1,1 1,2 0,8
mmm \\ynagrodzenia i narzuty 1,5 2,2 2,7 3,7 5,6 6,5
wem Ustugi obce 0,6 3,2 6,4 14,8 18,0 25,8
— Koszty operacyjne 3,8 6,8 10,8 19,8 25,1 33,6
* 7a 2022 rok, to koszty FESA za 4-y kwartaly kroczaco (LTM) na koniec 202203
Zrédfo: Spotka
; W Mnm & © Zenit Management 11



FE GROUP ZATRUDNIENIE*

250
g
‘*E 214 —— STRUKTURA ZATRUDNIENIA W FE GROUP —
200
s Pozostate spofki POZOSt_a*e For_ever
" Storm Trident spotki Entertainment
- orm e . 23% 36%
mmm MegaPixel Studio
L Forever Entertainment
—o— FE GROUP 214 osob
56 .
100 Storm na koniec 2022
Trident
15%
50
28 78
MegaPixel
N - o
, . 26%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 , B , , g ,
* dane nie uwzgledniaja wladz spdlek (Zarzady i RN) Zrodto: Spotka
a E:IW Mnm SA © Zenit Management 12



FE GROUP ZESPOtY DEV W POLSCE

gﬁwEnlmainmﬂSA

GDYNIA

GDANSK
o
oo

WARSZAWA
WROCLAW ® \ﬂ{;
@ FEARFUL
ViechanolGames|SAY — b
O KRAKOW

plan 2023

KATOWICE

Zrédfo: Spotka

; W El‘ltﬂ‘hil‘lm & © Zenit Management 13



FE GROUP

FRONT MECION 13t

R E M A K E

Forever

Entertainment
2022 4

TSV Bl ILCA LN TG L i

Storm

Irident
2023

MegaPixel
Studio

TBA

KORZYSCI DLA FESA

= wzrost liczby fanow Trylogii
= kolgjny tytut Trylogii zwieksza sprzedaz

poprzedniego/-nich z serii

= Trylogia ma dfuzszy okres zainteresowania i

promowania w mediach niz jeden tytut

= 23 godziny - dfugi czas grania jednego tytutu FM
= 35,00 € - cena sprzedazy FM1st:R, najwyzsza wsrod

gier FE na NS

TRYLOGIA FRONT MISSION

Zrédo: Spdtka



FESA PLAN PREMIER TYTULOW REMAKE

TYTUE TS| e | e | st | e
Panzer Dragoon: Remake 2020.03 developer
THE HOUSE OF THE DEAD: Remake 2022.04 developer
FRONT MISSION 1st: Remake 2022.11 developer
FRONT MISSION 2: Remake 2023 developer
Fear Effect Reinvented soon developer
Panzer Dragoon Il ZWEI: Remake TBA developer
THE HOUSE OF THE DEAD 2: Remake TBA developer
Shadowgate 2 TBA developer
Magical Drop VI TBA developer
Night Slashers: Remake TBA developer 2
FRONT MISSION 3: Remake TBA developer %

* Forever Entertainment S.A. jest wydawcq wszystkich tytutow

3 Forewver Entertainnent SA © Zonit |/ TR I



NEWZOO NINTENDO W 2025

»Jak widac na ponizszym wykresie, spodziewamy sie znacznego wzrostu liczby konsol w 2025 roku,
wyznaczajgc pigty rok obecnej generacji konsol i zaktadajac, ze Nintendo wyda nastepce swojej

konsoli Switch. Sukces modelu Switch OLED i nieustajgca popularnosc starszego oprogramowania Switch
podkreslajg zapotrzebowanie konsumentow na wiecej IP (tytutow gier) i sprzetu Nintendo.”

- Newzoo ,,Global Games Market Report 2022”

+14,5% 211,2 Gry na PC

% 179,1 0
= Konsole 21%
138,5 144,4 28%
121,7
184,4
mid USD

rynek gier 2022

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025F ., .
Zrddto: Newzoo, obliczenia wiasne

g R)IW Mnm SA © Zenit Management 16



DZIEKUJEMY ZA UWAGE

ZBIGNIEW DEBICKI
PREZES ZARZADU - FOREVER ENTERTAINMENT S.A.

PIOTR WOZNIAK
CFO - FOREVER ENTERTAINMENT S.A.

KONTAKT IR:

JOANNA PRUS - JOANNA.PRUS@FOREVER-ENTERTAINMENT.COM
PIOTR WOZNIAK - PWOZNIAK@ZENIT.COM.PL

; E)IW E'Minm & © Zenit Management
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ZASTRZEZENIE

Niniejsze opracowanie zostato przygotowane przez Forever Entertainment S.A. (,Spoétka”, ,FESA”) i zostato sporzadzone wytacznie w celach
informacyjnych i nie ma na celu naktaniania do nabycia lub zbycia jakichkolwiek instrumentéw finansowych. Opracowanie nie zawiera kompletnej ani
cato$ciowej analizy finansowej Spotki, jak rowniez nie przedstawia jej pozycji i perspektyw w kompletny, ani w catoSciowy spos6b. Zostaty w nim
wykorzystane zrdédta informaciji, ktére Spétka uznaje za wiarygodne i doktadne, jednak nie ma gwarancji, Zze sg one wyczerpujace i w petni
odzwierciedlajg stan faktyczny.

Opracowanie moze zawiera¢  stwierdzenia dotyczace przysztosci, jednak nie moga byC one odbierane jako prognozy,
a zwlaszcza dotyczace przysztych wynikow Spoétki. Opracowanie moze zawiera¢ stwierdzenia dotyczace przysztosci, ktore stanowig ryzyko inwestycyjne
lub zrédto niepewnosci i moga istotnie réznic sie od faktycznych rezultatow. Forever Entertainment S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty decyzji,
ktére zostaly podjete na podstawie powyzszego opracowania. Opracowania nie nalezy traktowac jako zrodta wiedzy wystarczajacej do podjecia decyzji
inwestycyjnej. Odpowiedzialno$¢ za sposdb wykorzystania informacji zawartych w opracowaniu spoczywa wytgcznie na korzystajgcym z opracowania.
Opracowanie podlega ochronie wynikajacej z ustawy o prawie autorskim i prawach pokrewnych. Powielanie, publikowanie lub jego rozpowszechnianie
wymaga pisemnej zgody Forever Entertainment S.A..

Spotka, jej czlonkowie  kierownictwa, doradcy i  przedstawiciele  takich os6b nie  ponosza zadnej  odpowiedzialnoSci
z jakiegokolwiek powodu wynikajacego z dowolnego wykorzystania niniejszego Opracowania. Ponadto, Zadne informacje zawarte
w Opracowaniu nie stanowig zobowigzania ani o$wiadczenia ze strony Spéfki, jej kierownictwa, doradcow lub przedstawicieli takich osob. Stwierdzenia
zawarte w Opracowaniu wyrazajg stanowisko Spotki na dzien sporzadzenia Opracowania. Nie musza by¢ prawdziwe dla kolejnych okresow. Spétka nie
podejmuje Zzadnego zobowigzania do publikowania korekt czy aktualizacji stwierdzen zawartych w Opracowaniu w celu odzwierciedlenia zmian
zaistniatych po dacie sporzadzenia Opracowania.

3 Forever Entertainnent SA & er Aanansment
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FESA

PODSTAWOWE METRYKI SPOtKI

INFORMACJE O SPOLCE

FOREVER ENTERTAINMENT S.A.

GRY WIDEO - branza
FOREVEREN - skrot
FOR - ticker na GPW
FOR:WA - ticker Reuters
NClndex - indeks rynku NewConnect
2,50% - udziat pakietu FOR w NCIndex [No. 5]
27,2m - liczba wszystkich akcji (100% w obrocie)
149,6 m PLN - wartos$¢ rynkowa na dzien 11.01.2023
15,7 m - liczba akcji we free-float
86,2 m PLN - wartos¢ rynkowa free-float
KONTAKT IR - Zenit Management
AKCJONARIAT
= M.Bednarski *
G.Maciag
0f =
100|/o kZZ’Z m Z.Dgbick
57,64% I 9.66% (Prezes Zarzadu)
' Pozostali
8,03%
* zawarte porozumienie

WYNIKI ROCZNE ZA LATA 2017 - 2022.Q3 (LTM)

=
N
< 41,0
£
i Przychody B Wynik Netto*
27,3 25,3
Ogtoszenie 13,7
Nowej
Strategii 6.4
3 3.3 3,4
0,9
—
E =
-1,3
2017 2018 2019 2020 2021 2022.Q3
* Wynik netto, skorygowany o zdarzenia jednorazowe (LTM)

Zrédfa: Infostrefa.com, Spdtka

_ o Forever Entertainment SA
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FESA PRZYCHODY LTM 2017-2022.Q3

> Przychody FE za 4-y kwartaty kroczaco (LTM) 410
T e
e T L e R A SR

/2(3’6/0/\ 25,3 247 25’8 24
23 ——T o~
L I e = e 17,7/ fffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff § ffffffff
137/ 5

N q o % N q o ™ N a o % N q o % N q o % N q o ™
& & & & & & & & &> KX &> & f@g (190 fl,& (190 ‘1,\(} ‘L\Q ‘L'\Q 'L\Q ‘199 ‘199 ‘lzq’g ‘Lq’g

Zrédfo: Spotka
3 Forever Entertainnent SA © Zonit Manzaement 20



FESA METRYKI RYNKOWE

DANE RYNKOWE e NOTOWANIA ZA 12 MIESIECY

10,0

5,50 kurs zamkniecia na 11.01.2023 [PLN]

4,26 | 7,12 min (22.06.24) | max (22.04.04) 52 tyg. [PLN]
27 200 liczba akciji [tys. szt.] 8.0
15679 Free-Float [tys. szt.]

149 600 Market Cap. [tys. PLN]
86 232 Free-Float [tys. PLN] ™
30,0 1D obrét, sr. za 3M [tys. szt.] 6,0 .
157,9 1D wartos¢ obrotu, $r. za 3M [tys. PLN] 55 ,W.
1,51 sprzedaz/akcje [PLN]
0,31 EBITDA/ akcje [PLN]
0,24 zysk/akcje [PLN]
1,29 kapitaty wtasne/akcije (sr. 12M) [PLN]
3,7 cena/sprzedaz (P/S) [X]
17,9 EV/EBITDA [X] 2,0

23,1 cena/zysk (P/E) [X]
4,3 cenalkapitaly wiasne (P/BV) [x] e FOR NC.Index_norm  —— WIG-Gry_norm  —— WIG-GAMES_norm

[w PLN]

4,0

18,5% rentownosc kapitatow wtasnych (ROE) 0.0

’ 2@22-01-10 202-@-07  2@2-08-07  2022-04-04  2(22-05-05 202-06-02  2@2-07-01 202-07-29  22-(8-29 202-8-26  22-10-24  2022-11-23  2@2-12-21

Zrédfa: Infostrefa.com, Spétka

; W Ermn‘m & © Zenit Management 21



MODEL SPRZEDAZY GIER WtASNYCH | OBCYCH

P PRODUKCJA GIER WEASNYCH *

mmm Przychody (zielony) / Koszty (czerwony)

—o— Wynik brutto na tytule (narastajaco)

<«

g 7 5 2y -
g g g é’ 3 Przychody ze sprzedazy gry = wynik brutto (cum.)
E £8

* Premiera — poczatek rozliczania kosztow produkcji gry ujetych w bilansie jako produkt gotowy (Zapasy)
**Rozliczanie zapasow — wszystkie wptywy do momentu rozliczenia 100% zapasow pomniejszajg ich wartos¢

- koszty produkcji zakoniczonej gry s prezentowane jako Zapasy (produkt gotowy)
- nastepnie koszty te s rozliczane do momentu kiedy wptywy ze sprzedazy gry zrownajq sie z nimi

- po rozliczeniu Zapasow wszystkie Przychody prezentowane w RZiS sg rowne Zyskowi Brutto ze sprzedazy gry.

PRODUKCJA GIER NA ZLECENIE (GRY OBCE)

mmm Przychody (zielony) / Koszty (czerwony)

—o— Wynik brutto na tytule (narastajaco)

L

Koszty
produkcji

Udziat w przychodach ze sprzedazy gry po rekuperacji (cum.)

Przychody z
produkcji
PREMIERA*

REKUP™*

* Premiera — poczatek rozliczania kosztow przez Zleceniodawce (Rekuperacja)
** Rekuperacja - wszystkie wptywy do momentu rozliczenia 100% przychodow z produkcji pomnigjszajg ich
wartos¢ dla Zleceniobiorcy (kalkulacja prowadzona pozabilansowo na podstawie raportow sprzedazy)

- spotka rozlicza wynik na realizacji produkcji w dniu Premiery
- w okresie Rekuperacji kosztow przez Zleceniodawce studio nie odnotowuje zadnych wynikow.
- po Rekuperacji Przychody, jako udziat w sprzedazy gry w danym okresie sg rowne Zyskowi Brutto.

Zrddfo: Opracowanie wiasne

o] Forever Entertainnent Sa

© Zenit Management
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FE GROUP

SPOLKI POLSKIE

—~ 3 Forever Entertainment SA — SPOLKI ZAGRANICZNE
ay

L I I
STUDIA DEVELOPERSKIE JOINT VENTURE INWESTYCJE
|38,70% 20,00% | 36,96% |45,22% I 45,00% ‘ 100,00%

MEGAPIXEL
STUDIO

STORM
TRIDENT

- Gdansk -

- Wroctaw -

FEARFUL
ENTERTAIN.

z Ultimate Games z Bloober Team

20,00%

- Katowice -

+ 7eSpot
developerski

- Warszawa -

+ 7espot
developerski

- Krakow -

FOREVER

SEED FUND

WSPOEPRACA
ZNINTENDO CO., LTD

Iﬂ w procesie przygotowania do debiutu na NC

SCHEMAT GRUPY

49,00%
gl

10,00%

MARKETING

INWESTYCJE |
PRODUKCJA

1 100,00%

HIGH BALL

STUDIO
(FRANCJA)

studio developerskie

Zrédto: Spotka

_ o Forever Entertainment SA
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