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Cenaakcji Kapitalizacja (minzt)  Free float ' antosc dz'enzr}? obrotow (tys. /e P/BV
54,00 1 390,5 65,06% 264,1 35,7 67,52

LiveChat Software to spoétka informatyczna dziatajaca w modelu SaaS (Software as a Service)
oferujgca ustugi wspierajgce sprzedaz i obstuge klientéw. LiveChat to narzedzie, ktore stuzy do
bezposredniej komunikacji pomiedzy odwiedzajacym strone, a jej wlascicielem.

Wyniki kwartalne 40Q0'16 4Q'15 rlr  2-4Q'16 2-4Q'15 r/r
Przychody 20,2 13,7 46,8% 54,7 37,4 46,2%
Zysk brutto na sprzedazy 17,7 11,6 53,0% 46,5 31,7 46,7%
marza brutto 88,0% 84,4% 85,0% 84,7%
EBITDA 15,4 9,8 57,1% 39,6 26,1 51,5%
marza EBITDA 76,3% 71,3% 72,3% 69,8%
EBIT 15,0 9,5 58,2% 38,4 25,2 52,1%
marza EBIT 74,2% 68,8% 70,1% 67,4%
Zysk netto 12,0 7,3 66,2% 30,9 20,0 54,7%
marza netto 59,7% 52, 7% 56,4% 53,3%

Komentarz do wynikow

Wyniki podane przez LiveCHat Software za trzeci kwartat roku obrotowego 2016/2017 (czwarty kwartat roku
kalendarzowego 2016) oceniamy pozytywnie. Spétka utrzymuje wysokie tempo pozyskiwania nowych
klientow przy scistej kontroli kosztéw sprzedazy. Wyniki wspierane sa takze przez ostabienie sie PLN
wzgledem USD.

Przychody w 4Q'16 zostaty poprawione o 46,8% r/r w PLN oraz o 41% w USD. Spotka generuje przychody
praktycznie w catosci w USD wiec przy dynamice wzrostu klientdow o 33,9%, sredni przychéd na klienta (ARPU)
zostal poprawiony o 3,5% r/r.

Ostabienie ztotego wzgledem dolara sprzyjata uzyskaniu nie tylko wysokiej dynamiki wzrostu sprzedazy, ale
takze poprawie marzy brutto na sprzedazy do poziomu 88% (+3,6 pkt. proc.).

Koszty sprzedazy i ogolnego zarzgdu byty wyzsze w 4Q'16 o 30,3% r/r, co jest zgodne z dynamikg przyrostu
klientow. Koszty te ponoszone sg w wiekszosci w PLN. Szybsza poprawa przychoddéw z uwagi nha umochienie dolara
oraz wzrost sredniego przychodu na klienta spowodowaty obnizenie wskaznika kosztow SG&A do przychoddow z
15,5% w 4Q'15 do 13,8% w 4Q'16.

Z uwagi na wymienione powyzej pozytywne czynniki, LiveChat poprawit zysk EBITDA o0 57,1% r/r do poziomu
15,4 min PLN uzyskujac najwyzsza od 4Q'14 marze na omawianym poziomie.

Zmniejszenie o prawie 0,5 min PLN salda kosztéw finansowych, przy stabilnej stawce efektywnego podatku
dochodowego (19,53% vs 19,35% przed rokiem) przetozyto sie na jeszcze wyzszg (+66,2% r/r) dynamike poprawy
zysku netto.

Pozytywnie oceniamy réwniez przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej, ktére w 2-4Q'16 wyniosty 30,2
min PLN wobec 21,8 min PLN (+38,4% r/r) w analogicznym okresie roku ubiegtego.
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Zespot ds. Doradztwa Inwestycyjnego telefon adres email

Michat Krajczewski, CFA 22 507 52 91 michal.krajczewski@bgzbnpparibas.pl
Kamil Hajdamowicz 22 507 52 76 kamil.hajdamowicz@bgzbnpparibas.pl
Adam Aniot 22 507 52 93 adam.anioll@bgzbnpparibas.pl
Krzysztof Choromanski 22 507 52 92 k.choromanski@bgzbnpparibas.pl
Zespot ds. Obstugi Rynku Wtérnego telefon adres email

Damian Zemlik 22 507 52 72 damian.zemlik@bgzbnpparibas.pl
Paulina Rudolf 22 507 52 73 paulina.rudolf@bgzbnpparibas.pl
Grzegorz Leszek 22 329 43 55 grzegorz.leszek@bgzbnpparibas.pl
Monika Dudek 22 329 43 24 monika.dudek@bgzbnpparibas.pl
Przemystaw Borycki 22 329 43 22 przemystaw.borycki@bgzbnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 329 43 54 s.orzechowski@bgzbnpparibas.pl
Zespot ds. Obstugi Rynku Pierwotnego telefon adres email

Marek JaczewskKi 22 329 43 53 marek.jaczewski@bgzbnpparibas.pl

Internetowe serwisy transakcyjne

bMBGZ.Net

@ PObmMBGZ

Wyjasnienia uzytych terminow i skrotow:

Zlecenia na GPW i New Connect

Zapisy w ofertach publicznych (IPO)

EV — (enterpise vaue — wartos¢ ekonomiczna) dtug netto + warto$¢ rynkowa

https://makler.bombqgz.pl/

https://emisja.bmbgz.pl/

EBIT — (earnings before interest & tax — zysk przed odsetkamii podatkami) - zysk operacyjny

EBITDA — (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) - zysk operacyjny przed operacjami finansowymi,
opodatkowaniem i amortyzacjg

ROE — (return on equity — zwrot na kapitale wtasnym) — iloraz rocznego zysku netto oraz $redniego stanu kapitatéw wtasnych
ROA - (return on assets — zwrot na aktywach) — iloraz rocznego zysku netto oraz sredniego stanu aktywéw

NAV — wartos¢ aktywow netto (aktywa — zobowigzania)

P/CE - iloraz kapitalizacji oraz zysku wraz z amotyzacjg

EBIT/EV — iloraz zysku operacyjnego oraz wartos¢i ekonomicznej

P/E (lub C/Z) — (price earnings ratio — wsk. cena / zysk) — iloraz ceny oraz rocznego zysku netto przypadajgcego na jedng akcje
P/BV (lub C/WK) — (cena/wartos¢ ksiegowa) — iloraz ceny oraz wartosci ksiegowej przypadajgcej na jedng akcje

EPS — (earnings per share — wsk. zysku na jedng akcje) — iloraz zysku netto oraz liczby akcji

DPS — (dividend per share — wsk. stopy dywidendy) — iloraz dywidendy na jedng akcje oraz ceny rynkowej jednej akcji

BVPS - (wsk. wartosci ksiegowej na jedng akcje) — iloraz kapitatu wtasnego oraz liczby akcji

BVPS - (wsk. wartosci ksiegowej na jedng akcje) — iloraz kapitatu wtasnego oraz liczby akc;ji

Dtug netto — kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki — srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Marza EBITDA — EBITDA / przychody ze sprzedazy

Yield — w przypadku nieruchomosci: stosunek przychoddw z najmu do wartosci nieruchomosci

NOI — (net operating income) — roznica pomiedzy przychodami a kosztami operacyjnymi nieruchomosci komercyjnej

NWC — (net working capital) = zapasy + naleznosci krotkoterminowe z tyt. dostaw i ustug — zobowigzania krétkoterminowe z tyt. dostaw
| ustug



mailto:jerzy.nikorowski@bgzbnpparibas.pl
mailto:kamil.hajdamowicz@bgzbnpparibas.pl
mailto:adam.aniol1@bgzbnpparibas.pl
mailto:k.choromanski@bgzbnpparibas.pl
mailto:damian.zemlik@bgzbnpparibas.pl
mailto:paulina.rudolf@bgzbnpparibas.pl
mailto:grzegorz.leszek@bgzbnpparibas.pl
mailto:monika.dudek@bgzbnpparibas.pl
mailto:przemysław.borycki@bgzbnpparibas.pl
mailto:s.orzechowski@bgzbnpparibas.pl
mailto:marek.jaczewski@bgzbnpparibas.pl
https://makler.bmbgz.pl/
https://emisja.bmbgz.pl/

ﬂuq BG Z B N P PARI BAS ul. Zurawia 6/12, 00-503 Warszawa

tel. (22) 32 94 300, fax (22) 32 94 303

k * BIURO MAKLERSKIE e-mail: biuro.maklerskie@bmbgz.pl

www.bgzbnpparibas.pl

Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas S.A. prowadzi dziatalno$¢ maklerskg na podstawie zezwolenia Komisji Papierow
Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego). Podlega regulacjom ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie
instrumentami finansowymi. Nadzér nad dziatalnoscig BM BGZ BNP Paribas S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza
publikacja zostata opracowana wytgcznie na potrzeby klientéw Biura Maklerskiego Banku BGZ BNP Paribas S.A. (dalej: BM Banku BGZ
BNP Paribas S.A.)

Raport jest udostepniany klientom wytgcznie w celach informacyjnych i nie powinien by¢ wykorzystywany w charakterze lub traktowany
jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji papierow wartosciowych lub innych instrumentow finansowych.
Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze Zzrodet uznanych przez BM
Banku BGZ BNP Paribas S.A. za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan
faktyczny. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. nie ponosi odpowiedzialnoséci za skutki decyzji podjetych na podstawie powyzszego
opracowania i zawartych w nim opinii inwestycyjnych. Odpowiedzialno$¢ za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego
dokumentu i ewentualne szkody poniesione w ich wyniku ponoszg wylgcznie podejmujgcy takie decyzje. Dokument ten zostat
przygotowany przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. z zastosowaniem metodologicznej poprawno$ci, zachowaniem nalezyte;j
starannosci i obiektywizmu. Korzystajgc z tego dokumentu, nie nalezy go traktowac¢ jako substytutu do przeprowadzenia wtasnej
niezaleznej oceny. Ani dokument ten, ani zaden jego fragment nie jest poradg inwestycyjng, prawng, ksiegowg, podatkowg czy
jakgkolwiek inng. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazajg opinie BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. w dniu
jego sporzgdzenia i mogg podlegaé¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia.

Raport przygotowany przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. jest wazny w okresie 12 miesiecy od dnia sporzgdzenia go i nie jest
planowana jego aktualizacja, o ile nie nastgpig zmiany lub nie pojawig sie nowe istotne informacje i okolicznosci, bedgce podstawg
wydania danej rekomendacji. Data sporzgdzenia raportu jest datg pierwszego udostepnienia rekomendacji do dystrybucji. Powielanie
badz publikowanie niniejszego opracowania lub jego czesci bez zgody BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. jest zabronione.

BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. przyjeto nastepujgcg metodologie w zakresie oczekiwan co do stopy zwrotu z inwestycji w instrument
finansowy bedgcy przedmiotem Raportu w okresie 12 miesiecy od dnia wydania raportu:

Kupuj — oczekiwana stopa zwrotu z inwestycji wynosi co najmniej 10%;

Neutralnie — oczekiwana stopa zwrotu z inwestycji znajduje sie w przedziale (-10%; + 10%);

Sprzedaj — oczekiwany spadek zwrotu z inwestycji wyniesie co najmniej 10%.

Metody wyceny zastosowane w prezentowanym dokumencie opierajg sie na metodach i modelach opisanych i1 powszechnie
wykorzystywanych w literaturze fachowej. Uzywanie ich wymaga szacowania duzej liczby parametrow, m.in. takich jak: stopy
procentowe, kursy walut, przyszie zyski, przeptywy pieniezne i wiele innych. Parametry te sg zmienne w czasie, subiektywne i w
rzeczywistosci mogg rézni¢ sie od tych przyjetych do wyceny. Kazda wycena zalezy od wartosci wprowadzonych parametréw i jest
wrazliwa na ich zmiane. Wycena DCF. Metoda DCF bazuje na spodziewanych przysztych zdyskontowanych przeptywach pienieznych.
Jej mocne strony to uwzglednienie przysztych zmian w wolnych przeptywach pienieznych oraz kosztu pienigdza w czasie. Stabe strony to
duza liczba parametrow, ktore nalezy oszacowac¢ oraz wrazliwos¢ wyceny na zmiany tych parametrow. Wycena metodg porownawczg:
Wycena ta opiera sie na porownaniu wskaznikéw rynkowych wycenianej spotki ze wskaznikami innych poréwnywalnych spotek. Mocna
strona tej metody to mniejsza, w porownaniu z metodg DCF, liczba parametrow wyceny oraz relatywne odnoszenie sie do wskaznikéw
rynkowych wyselekcjonowanych spétek. Stabe strony, to przede wszystkim problem selekcji poréwnywanych spotek oraz efektywnosci
rynku.

Pomiedzy BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. a Podmiotem Raportu nie wystepujg powigzania i nie sg mu znane informacje, o ktdrych
mowa w §9 i §10 Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje
dotyczace instrumentow finansowych, ich emitentéw lub wystawcow.

Osoby sporzgdzajgce niniejszg rekomendacje/analize/opracowanie:

- pobierajg state wynagrodzenie niezalezne od wydanego zalecenia, ceny docelowej, czy trafnosci rekomendaciji i nie jest ono zalezne od
wynikéw finansowych uzyskiwanych w ramach transakcji z zakresu bankowosci inwestycyjnej Banku BGZ BNP Paribas S.A.

- nie petnig funkcji kierowniczych i nie zajmujg stanowisk w organach nadzorczych Spdtki i nie sg z nig powigzane zadng umowa.

Spotka nie posiada akcji Banku BGZ BNP Paribas S.A. , a podmioty powigzane z Bankiem BGZ BNP Paribas S.A. nie posiadajg akcji
Spotki. Niniejsza rekomendacja/analiza/opracowanie nie zostata udostepniona emitentowi przed datg pierwszego ich udostepnienia do
dystrybucji.

Wykaz rekomendacji/analiz/opracowan/komentarzy sporzadzanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. wraz z informacjg dotyczaca
proporcji udzielanych rekomendaciji ,kupuj”, ,sprzedaj’, ,neutralnie” jest dostepny na stronie :
https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/raporty-biura-maklerskiego.asp

"Nota prawna na temat sporzgdzania i rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnych” jest dostepna na stronie:
https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations_wersja_PL.pdf

Nr. ewidencyjny: KwW/2017/02/13/LVC/1




