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Gloster Infokommunikaciés Nyrt. — 2022 féléves beszamolo

Vallalati adatok

Ajanlas Tartas

Célarfolyam HUF 1 396

Zaréar HUF 1 060

52 hetes kereskedési sav HUF 480 — 1 330

Piaci kapitalizacio (millié forint) 18 388 Safy O L oo ERM
- Senior Elemzd

Atlagos napi forgalom (1 év atlaga, db) 4 362 +361 808 9218

Bloomberg-kéd GLOSTER HB D= sagideg sorta

Jo uton halad a 2025-0s tervek megvalésitasa felé a Gloster

A Gloster 2022 elsé féléves beszamoléja alapjan a tarsasag a tervek szerint halad a névekedési
stratégia megvalositasaval. Egy év leforgasa alatt az arbevétel 49 szazalékkal 2 613 millié forintra
novekedett, az addzott eredmény 311 szazalékkal 144 millié forintra nétt, és az EBITDA 95 szazalékkal,
301 milli6 forintra emelkedett. A beszamold alapjan miikddési szempontbdl egyre jobban tervezhetévé
valik az Uzletmenet: az arbevétel kdzel kétharmada mar rendszeres arbevétel, és tébb mint negyede
exportbdl szarmazik. A menedzsment elmondasa szerint az Ugyfélmegbizasok és a nyitott
rendelésallomany alapjan biztatéak a kilatasok a masodik félévre is: a teljesitési elszamolas rendje, és
a megrendelések éven bellli ciklikussaga miatt varhatéan az elsd félévnél er6sebben alakulhat az év
hatralevd része.

Equilor 2022
millié forint 2021 H1 2022 H1 egész éves
varakozas

idéaranyos
tény/varakozas
Intelligens épiiletek
Networking & IT infrastruktara
Kibervédelem
Felhé
Nemzetkozi szoftverfejlesztés
Arbevétel

A ndvekedés motorja az utdbbi évben alakult Nemzetkozi Szoftverfejlesztés Gzletag, és a jelentésen
kibévilt Felhé Technolégia Gzletag: mindkettd felvasarlassal kerult a Gloster csoporthoz, és 2022 elsé
félévére mar az arbevétel tdbb mint felét ez a két lUzletag hozta. A menedzsment megerésitette, hogy
mind az organikus, mind az akvizicidés névekedés kézéppontjaban a nemzetkozi szoftverfejlesztés és a
felhd alapu megoldasok vannak.
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A chiphiany és a szallitasi nehézségek tovabbra is visszafogjak a Networking és IT infrastruktara
Uzletag forgalmat. Az Ggyfelek egy része nyitott helyettesitd termékekre, de sok tgyfélnél nincs ilyenre
lehetbség, és kitolddik a teljesités: kivarjak a hosszu szallitasi idétartamot, igy a bevételek jo része
kés6bb realizalodik. Az ellatasi problémak a menedzsment varakozasai szerint 2023 masodik felére
oldédhatnak. A hazai IT megrendelési szokasok miatt a Networking és IT infrastruktira Uzletag
ugyfélmegrendelései év végére koncentralédnak; a szezonalitas figyelembevételével a 2022-es lizletagi
varakozasok tovabbra is elérhetbek.

A Kibervédelem Uzletag bevételeinek nagy része jol tervezhetd, megujuld licencbevétel, ugyanakkor
folyamatosan bévilé tgyfélkor mellett itt is megfigyelhetd egy enyhébb mértékl szezonalitas az el6zé
évek tapasztalata alapjan: emiatt az év masodik felében az els6 félévit meghaladé bevételre lehet
szamitani.

Jelent&sen kibéviilt az Intelligens Epiiletek (izletag szolgaltatasainak kore, hogy ellensulyozni tudjak
az épitdipari szektorban varhatd visszaesést: nagy keresletnek 6rvendd hdszivattyu és napelem
kiépitésre iranyuld kompetenciakat hoztak Iétre, aminek k6szdnhetéen nének a bevételek.

A novekedés legmeghatarozébb korlatja, és egyben kockazata tovabbra is az emberi er6forras
terlletén van: a munkatarsak toborzasa, megtartasa, motivalasa a jelenlegi inflaciés koérnyezetben
egyre tobb raforditast igényel. A Gloster mikddési kbltségszintjén ez meg is latszik: a modellliink alapjan
a 2022-re vart személyi raforditasok 58 szazalékanal tart az els6 félév elteltével a Tarsasag. A
menedzsment tajékoztatdsa szerint az inflacios hatasra évkozi béremelésekkel reagalnak, tovabba a
forintgyengulés hatasa ugyan féléves csuszassal beépul a munkavallalok egyre névekvd bérigényeibe,
de a cégcsoport arbevételének tdbb mint 70 szazaléka euro vagy euro alapu forint, igy meg tudjak adni
a megalapozott bérigényeket.
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Equilor Befektetési Zrt.
A Budapesti, a Varsoéi és a Pragai Ertéktézsdék tagja
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Elemzés

Torok Lajos Daniel, CFA
Vezetd Elemzé

(+36 30) 213 4340

lajos.torok@equilor.hu

Saghy Balazs, CFA, FRM
Senior Elemzé
(+36 1) 808 9218

balazs.saghy@equilor.hu

Intézményi Uzletag
Szabd Attila Jozsef
Sales Trader

(+36 1) 808 9200

attila.szabo@equilor.hu

Ertékpapir Uzletag
Vavrek Zsolt

Prémium Befektetési
Szolgaltatdsok Igazgato

(+36 1) 430 3991

zsolt.vavrek@equilor.hu

Private Banking
Szille Maté
Private Banking
(+36 1) 808 9221

mate.szule@equilor.hu

Jogi nyilatkozat

Jelen befektetési elemzést az EQUILOR Befektetési Zrt. (1026 Budapest, Pasaréti ut 122-124.; Cg. 01-10-041431; a tovabbiakban: EQUILOR) készitette. Az EQUILOR a
Magyar Nemzeti Bank (1013 Budapest, Krisztina krt. 39; a tovabbiakban: MNB) altal felligyelt befektetési vallalkozas. A befektetési elemzés a Gloster Infokommunikacios
Nyrt. (a tovabbiakban Gloster) megbizasabdl késziilt, a Gloster altal fizetett dij ellenében. A befektetési elemzést az EQUILOR fliggetlendil, objektiv szempontok alapjan
készitette a vonatkozé jogszabalyoknak megfeleléen. Amennyiben az EQUILOR a befektetési elemzés tervezetét a kozzététel elétt az EQUILOR tényszer(i ellenérzés
céljabol megkdildte a Glosternek, a tényszeri ellenérzés céljabdl a Glosternek megkiildétt tervezet nem tartalmazott értékelést, befektet6i 0sszefoglalot, ajanlast, célarat.

A jogszabalyi eléirasoknak megfeleléen az érintett vallalat tényszeri ellenérzése kizardlag az elemzésben szereplé adatok helyességének ellenérzésére korlatozodik. Jelen
befektetési elemzés 2022. julius 5. napjan 12 6ra 00 perckor készllt el, és publikalasanak hatarideje 2022. julius 6. napja 9 éra 00 perc.

Az EQUILOR befektetési elemzéseiben megfogalmazott ajanlasok jelentése a kovetkezé:

VETEL: a részvény varhatéan 20 szazalék feletti 6sszesitett hozamot ér el a kévetkezd 12 honapban.

TARTAS: a részvény varhatéan 0-20 szazalék kdzotti dsszesitett hozamot ér el a kdvetkezd 12 hénapban.

ELADAS: a részvény varhatéan negativ 6sszesitett hozamot ér el a kévetkezd 12 hénapban.

KORLATOZOTT: A pénziigyi elérejelzéseket és/vagy mindsitést és/vagy a célarfolyam kdzzétételét korlatozzak compliance vagy egyéb szabalyozasi/jogi megfontolasok,
példaul tilalmi id6szak vagy 6sszeférhetetlenség.

FELULVIZSGALAT ALATT: A min6sités felilvizsgalat ala keriil, amennyiben azt a cég stratégiajaban bekdvetkezé valtozas indokolja.

ATMENETILEG FELFUGGESZTVE: Az elemzést végzd személyi kérben bekovetkezett valtozasok miatt a részvények mindsitésének és/vagy arfolyamcéljanak és/vagy
pénzligyi el6rejelzéseinek kozzététele atmenetileg felfliggesztésre kerdil.

Jelen befektetési elemzésben szereplé pénziigyi eszkdz ara — eltérd rendelkezés hianyaban — az el6z6 napi, BET zaroarfolyam alapjan keriilt meghatarozasra. A célarfolyam
meghatérozasahoz hasznalt médszerek és az arfolyamcél elérésével kapcsolatos kockazatértékelés az elemzéssel érintett vallalatrol, kibocsatordl rendelkezésre allo
legfrissebb jelentések, gyorsjelentések alapjan kerlilnek 6sszeallitasra.

Az EQUILOR egyes befektetési, pénziigyi elemzéséhez kapcsolo jogi nyilatkozatok

Tarsasag Jogi nyilatkozat
Waberer's 1
1 A tarsasag jelenleg vagy az elmult 12 hénapban vallalati tanacsadasi vagy pénziigyi szolgaltatast kapott az EQUILOR-tdl.
2 Az EQUILOR az elmult 12 hénapban vallalati pénzlgyi vagy befektetési szolgaltatasokat kapott a vallalattdl, dij ellenében.
3 Az EQUILOR az elmult 12 hénapban forgalmazdja vagy tars-forgalmazéja volt a vallalat pénzligyi eszkdzeinek nyilvanosan kozzétett ajanlatnak.
4 Az EQUILOR az elmult 12 hénapban kozvetitéként jart el a vallalat szamara.
5 Az EQUILOR a vallalat pénziigyi eszkdzeinek arjegyzoje vagy likviditas-biztositéja.

Az EQUILOR az elmult 12 hénapban a fenti 1., 3., 4. vagy 5. pontokban felsorolt szolgaltatasokon kiviil egyéb, az Eurépai Parlament és a Tanacs 2014/65/EU

6 irdnyelvének A. vagy B. szakaszadban vagy |. mellékletében felsorolt szolgdltatdsokat nyujtotta a vallalat szamara, illetve a vallalattdl dijat kapott ilyen
szolgaltatasokért.

7 Jelen befektetési elemzés elkészitéséért felelés személyek, elemzok vallalati részvényeket vasaroltak/kaptak a részvények nyilvanos ajanlattétele elétt; a
beszerzési aruk és a beszerzés datuma fent megadasra keriltek.

8 Jelen befektetési elemzés elkészitéséért felelds személyek, elemz6k kdzvetlenll birtokolnak a vallalat altal kibocsatott értékpapirokat.

9 Az EQUILOR vagy annak kapcsolt vallalkozasanak partnere, igazgatdja, tisztségvisel6je, alkalmazottia vagy meghatalmazottja, illetve azokkal egy kézos

haztartasban é16 személyek, a vallalat tisztségviselSje vagy igazgatdja, illetve a vallalat tanacsadoja vagy vezetéségének tagja.
Az EQUILOR vagy kapcsolt vallalkozasa olyan nett6 hosszl vagy rovid poziciéval rendelkezik, amely meghaladja a vallalat altal kibocsatott, az Eurépai Parlament
10 és a Tanacs 236/2012/EU rendeletének 3. cikke, illetve a Bizottsag 918/2012/EU felhatalmazéason alapulé rendeletének Ill. és IV. fejezete szerint meghatarozott
részvénytokéjének 0,5%-at.
11 A vallalat az EQUILOR vagy kapcsolt vallalkozasa teljes kibocsatott részvénytékéjének tobb mint 5%-at birtokolja.
Az EQUILOR ajanlasainak teljes listaja a https:/www.EQUILOR.hu/wp-content/uploads/2019/11/ajanlasok.pdf weboldalon talalhaté. Az EQUILOR a befektetési elemzés
aktualizalast az adott vallaltra, agazatra vagy piacra iranyul6 olyan események bekdvetkezte esetén végzi el, melyek a befektetési elemzésben kifejtett varakozasokra
lényeges hatast gyakorolhatnak. Az EQUILOR és a Gloster kozotti megallapodassal 6sszhangban az EQUILOR évente fellilvizsgalja a befektetési elemzést, valamint a
Gloster féléves pénziigyi eredményeinek és/vagy lényeges vallalati események kozzétételét kvetden elemzési frissitést/jegyzetet készit.
Jelen befektetési elemzés elkészitéséért felelds személyek, elemz6k dijazasa az EQUILOR Osszbevételeibdl, igy befektetési és kiegészitd befektetési szolgaltatasok
bevételeib6l ered6 Uzleti eredményen alapul. Az elemzék sem a multban sem a jévében nem részesiilhetnek olyan kiilén dijazasban, mely kozvetleniil a befektetési
elemzésben szerepl ajanlason alapul, vagy ahhoz kapcsolodik. Az EQUILOR és kapcsolt vallalkozasai egyéb (izleti kapcsolatban allhatnak a befektetési elemzés targyat
képez6 vallalattal, és johiszemien, a jogszabalyi keretek figyelembevételével kereskedhetnek az elemzés targyat képezé pénziligyi eszkézokkel, akar mint megbizok, sajat
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szamlas kereskedés tekintetében vagy megbizéik, ligyfeleik megbizasai alapjan. Ennek megfeleléen az EQUILOR vagy kapcsolt vallalkozasaik, megbizoik és alkalmazottjaik
(kivéve a jelen befektetési elemzést készitdk, illetbleg az esetleges kereskedési korlatozasban érintett személyeket) barmikor rendelkezhetnek vételi vagy eladasi pozicidval
az elemzés targyat képez6 pénziigyi eszk6zokben, vagy ezeken alapulé opcids, hataridés termékekben, vagy mas szarmaztatott eszk6zokben. Az EQUILOR az elemzések
készitése és kdzzététele soran felmeriild 6sszeférhetetienségi helyzeteket elkiilonitett adatbazisok, hozzaférések hasznalataval, az informaciéaramlas szabalyozasaval és
a Bels6 ellendrzési, Compliance terliletek altal feligyelt kinai falakkal és megfelelé szervezeti megoldasokkal kezeli. Tovabbi informaciék honlapunkon a
https://www.EQUILOR.hu/mifid/ cimen érhetdk el. A jelen befektetési elemzésben szerepld informaciokat az EQUILOR megbizhaténak vélt forrasbdl allitotta 6ssze, azonban
az EQUILOR-ra vonatkozo informaciok kivételével az EQUILOR, annak kapcsolt vallalkozasai vagy barmely mas személy nem vallal és vallalhat felel6sséget az informaciok
pontossagara, teljességére vagy helyességére vonatkozéan. Az elemzésben szerepld tények, feltételezések, becslések EQUILOR altali fiiggetlen ellenérzésére nem kerdilt
sor. A jelen befektetési elemzésben szerepld valamennyi becslés, vélemény és egyéb informacié az EQUILOR a jelen befektetési elemzés idépontjaban érvényes
értékelésén alapul, amelyeket az EQUILOR elézetes értesités nélkiil megvaltoztathat. A befektetési elemzésben foglalt vélemény moédosulasarél az EQUILOR az érintettek
értesitésére jogosult, azonban nem kételes és ezért valo felelésségét kizarja. Az EQUILOR értékesitéi, kereskeddi és egyéb szakemberei olyan szoébeli vagy irasbeli piaci
kommentarokat vagy kereskedési stratégiakat fogalmazhatnak meg, adhatnak at tgyfeleknek, amelyek a jelen befektetési kutatasban kifejtett véleményekkel ellentétes
véleményt tiikroznek. Az EQUILOR, annak kapcsolt vallalkozasai hozhatnak olyan befektetési dontéseket, amelyek nem alinak 6sszhangban a jelen befektetési kutatasban
kifejtett ajanlasokkal vagy véleményekkel. Jelen dokumentum sem 6nmagaban, sem részben nem képez ajanlatot, vagy felhivast semmilyen pénziigyi eszkoz jegyzésére,
vagy megvasarlasara, tartasara, értékesitésére és sem maga a dokumentum, sem annak barmely tartalma nem tekinthet6 semmilyen szerzédéskétésre, vagy
kotelezettségvallalasra torténé 6szténzésként, igy a dokumentumban szereplé informaciok csak sajat felelésségre hasznalhatok fel. Az EQUILOR Zrt. nem vallal felel6sséget
arra, hogy a dokumentumban megfogalmazott elérejelzések és kockazatok a piaci varokozasokat tiikrozik és a valésagban is beigazolodnak. A dokumentumban foglalt
szamszer( adatok kizarolag tajékoztato jelleggel birnak, csak a szerzé(k) adott idGpontban készitett véleményét tiikrozik és kés6bbi modositas targyat képezhetik. Jelen
befektetési elemzés nem mindsithetd, és semmilyen korlilmények kozott nem értelmezheté barmely joghatésag alatt miikddd, az adott joghatésag szabalyai szerinti
szolgaltatasnyujtashoz sziikséges engedéllyel nem rendelkez6 személy vagy szervezet felhivasaként brokeri, értékpapirkereskedelmi tevékenység végzésére.

A dokumentumban deklaralt tajékoztatasok kapcsan nem kerliltek figyelembevételre az egyes, dokumentumhoz hozzaférd befekteték pénzligyi ismeretei, egyedi befektetési
céljai, kockazatvallald képessége.

Az EQUILOR nem vallal felel6sséget a jogszabalyi valtozasokbdl eredé jogkdvetkezményekért, tovabba az adézassal kapcsolatos vonatkozo jogszabalyi rendelkezések a
kiadvanyban szerepl6tol eltéré értelmezésébdl adédo esetleges kdvetkezményekért sem. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy az adodjogszabalyok értelmezése és azok
alkalmazasa kizardlag az adézoé feleléssége, ugyanis a tényleges, pontos adokotelezettség mértékére szamos egyedi tényezo lehet hatassal, ezért ezt minden esetben
egyedi vizsgalatnak, felmérésnek kell megel6znie.

A dokumentumhoz kapcsolodé teljes jogi nyilatkozat honlapunkon a http://www.EQUILOR.hu/mifid/ cimen Jogi nyilatkozat az EQUILOR altal kiildott
hirlevelekhez, tajékoztatasokhoz, kiadvanyokhoz pontban érheté el. Kérjiik, hogy a dokumentumban foglaltak helyes értelmezése érdekében a teljes jogi
nyilatkozatot olvassa el!
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