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PODSTAWOWE DANE O SPOCE

Cena 33.10 L
Kapitalizacja (mln zt) 469.4 40.00 +-- e
Free float 37.3% 30.00 - e
Warto$¢ dzienna obrotéw (mln PLN) 0.6
281 20.00 hmamn

P/E :

10.00 - R-22 - -
EV/EBITDA 12.67 Aug/2019Nov/2019Feb/2020 Apr/2020 Jul/2020

WYNIKI 4Q19/20

PLNm 4Q'18/19 1Q'19/20 2Q'19/20 3Q'19/20 4Q'19/20 r/r
Przychody ze sprzedazy 40,1 44,4 47,8 49,5 52,9 32%
EBITDA 10,4 12,4 13,0 13,6 14,3 38%
EBIT 8,9 8,4 8,8 9,4 10,1 13%
Zysk netto 3,3 3,4 3,8 3,9 57 73%
marza EBITDA 25,9% 27,9% 27,2% 27,5% 27,0% 10,4pp
marza EBIT 22,2% 189% 18,4% 19,0% 19,1% 7,8pp
marza netto 8,2% 7, 7% 7,9% 7,9% 10,8% 1,8pp

KOMENTARZ DO WYNIKOW

R22 wykazato po raz kolejny wysokie dynamiki wzrostu wynikéw r/r. W Il kw. biezacego roku,

ktdry dla spétki jest IV kw. roku obrotowego 2019/2020, R22 osiggneto przychody w wysokosci Mocne wyniki,  wysoka
52,9 miln, co stanowi wzrost o 32% wzgledem analogicznego okresu w roku ubiegtym. ﬁfz”j[ﬁéfféw narosts
Powyzsze przetozyto sie na wzrost wyniku EBITDA o 25% do poziomu 14,3 mln zt | ostatecznie

zysku netto o 73% do poziomu 57 mln zt. Po wideokonferencji z zarzadem spétki

podtrzymujemy nasze pozytywne nastawienie do waloréw emitenta. Kluczowym aspektem w

krétkim terminie pozostaje konsolidacja marek w segmencie hostingu, co powinno przynie$é

synergie na poziomie operacyjnym. Dodatkowo, obiecujaco wygladaja prognozy odno$nie

rozwoju portfela produktéw z segmentu SaaS. Grupa powinna w szczeg6lnosci zyskiwaé na

obecnych trendach zmiany nawykéw zakupowych konsumentéw, kierujacych sie w strone e-

commerce.

Wzrost organiczny przetozyt sie na wzrost wyniku EBITDA w skali rocznej o 1,9 mln zt.

Zrealizowane przejecia dodaty do wyniku EBITDA 0,9 mln zt. Grupa odnotowata jednoczesnie Wysoka  zdolnos¢  do
wzrost wygenerowanej wolnej gotéwki o blisko 70% r/r (do poziomu 17,2 mln zt), co $wiadczy o 9&merowama e
wysokiej zdolnosci do generowania dodatnich przeptywdéw pienieznych (konwersja EBITDA na

unlevered FCF na poziomie 71%).

Dtug netto na koniec czerwca 2020 roku wzrést do 162 mln zt, co przektada sie na wskaznik
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DN/EBITDA = 2,95x. Wzrost zwigzany jest z przejeciami, inwestycja w Profitroom oraz nabyciem
mniejszosciowych udziatéw w H88. Zarzad zwrdcit uwage, ze w omawianym kwartale udato sie
zmniejszy¢ koszty finansowe dzieki obnizce stép procentowych, a refinansowanie zadtuzenia w
ramach utworzonego konsorcjum bankéw oraz PFR TFI pozwolito na wzrost obstugi zadtuzenia
wraz z odsetkami o 50%, mimo dwukrotnego nominalnego zwiekszenia dtugu.

DN/EBITDA = 2,95x

W segmencie hostingu grupa odnotowata wzrost przychodéw na poziomie +26% r/r, przy

wzroscie wyniku EBITDA o 30% r/r. Liczba klientdw wzrosta z 177 tys. rok wczesniej do 202 tys,

a liczba obstugiwanych domen do 366 tys. z 295 tys. Oprécz wzrostu bazy klientdw wzrosta

réwniez dochodowos¢. ARPU w hostingu wyniosto na koniec kwartatu 255 zt (234 zt rok

wczesniej), a w domenach 69 zt (66 zt przed rokiem). Zarzad zwraca jednocze$nie uwage, ze

sezonowo, najlepsza sprzedaz w segmencie ma miejsce w ostatnim i pierwszym kwartale roku. ’C”fggrmg‘;ks w ramach
Po wykupie 100% udziatéw w segmencie od mniejszosciowych wspdlnikéw, grupa skupia sie e

obecnie na integracji marek pod jednym brand-em cyber_Folks, co ma poméc w staniu sie

liderem rynku w obszarze CEE.

Bardziej dynamiczne wzrosty wynikéw byty widoczne w segmencie Omnichannel, gdzie

przychody wzrosty o 43% r/r, a wynik EBITDA o 27% r/r. Za dobre zachowanie tego obszaru

odpowiadat min. wzrost wolumendw wysytek komunikatéw. Rekordowy ruch SMS i e-mail byt ‘
konsekwencja wiekszej popularnosci e-commerce oraz komunikacji firm zwiazanej z pandemia ggﬁ%@f}'x Wzms%é
koronawirusa. W zwigzku z tym miesieczne ARPU Enterprise wzrosto do 35,4 tys. zt z 26,4 tys. omnichannel

zt rok wczesniej, jednak zarzad zwraca uwage, ze w kolejnych kwartatach wzrosty moga nie

by¢ juz tak dynamiczne. Grupa odnotowata réwniez kolejny raz wzrost r/r liczby klientdw

segmentu Enterprise (0 16,7%) i SME (0 12,4%).

W segmencie ustug SaaS Zarzad spotki zwrdcit uwage w szczegdlnosci na dwa rozwigzania:
Profitroom oraz Blugento. Po okresie zastoju zwigzanego z gospodarczym lockdown-em
Profiroom odnotowat w czerwcu odbicie przychoddéw na poziomie 19% r/r, a w catym kwartale
odnotowat zysk netto na poziomie 0,9 mln zt. Z ustug platformy korzystaja przede wszystkim
lokalne, a nie wielkomiejskie hotele w zwigzku z czym grupa nie zauwaza potencjalnych
problemow zwigzanych ze spadkiem aktywnosci w ramach podrdzy stuzbowych, co mogtoby
wptyna¢ na wyniki platformy. Blugento, odnotowato wzrost przychoddw w Il kwartale o 119%
r/r. Obecnie zdecydowana wigkszo$¢ klientdw pochodzi z Rumunii, w najblizszym czasie Grupa,
pod marka Zento Shop, chce rozwijac sprzedaz w szczegélnosci we Francji, w Niemczech oraz
w Polsce. Ustuga ma osiggnac¢ rentownos$¢ w tym roku.

Segment telekomunikacji odnotowat stabilny poziom przychoddw na poziomie +1% r/r, przy
wzroscie EBITDA 0 15% r/r. Wzrost rentownosci wynikat min. z wzrostuARPU w segmencie ISP z
uwagi na wieksze zapotrzebowanie na wyzsze pakietu internetowe.

Ponize] przedstawiamy najwazniejsze informacje przedstawione w trakcie wideokonferencji
wynikowej:

e Hosting: widoczny wzrost popytu na domeny, hosting stabilny. Docelowo ma pozostac
jedna spdtka w Rumunii, ale oszczednosci nie beda znaczace (ok. 0,5 mln zt rocznie).

e User.com: breakeven nie jest priorytetem w najblizszym czasie.

e Kurs USD: nie ma znaczacego wptywu na wyniki. Dywidenda - obowigzuje
e Odpisy na naleznosci: neutralne, nie widzg problemdw w ptynnosci u klientow. biezqca polityka

e Dywidenda: obowigzujaca polityka zostaje utrzymana.
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KONTAKT

Zesp6t Doradztwa Inwestycyjnego Telefon: Adres e-mail:

Michat Krajczewski, CFA 22 507 5291 michal.krajczewski@bnpparibas.pl
Adam Aniot 22 507 52 93 adam.anioll@bnpparibas.pl
Szymon Nowak 22 507 52 92 szymon.nowak@bnpparibas.pl
Lukas Cinikas 22 507 52 94 Lukas.cinikas@bnpparibas.pl
Zesp6t Makleréw Telefon: Adres e-mail:

Maciej Sokotowski 22 578 57 68 maciej.sokolowski@bnpparibas.pl
Marcin Rzany 22 507 5273 marcin.rzany@bnpparibas.pl
Monika Dudek 22 566 97 05 monika.dudek@bnpparibas.pl
Artur Sulejewski 22 566 97 04 artur.sulejewski@bnpparibas.pl
Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@bnpparibas.pl
tukasz Zukowski 22 578 57 70 lukasz.zukowskil@bnpparibas.pl
Adrian Cieslak 22 578 57 69 adrian.cieslak@bnpparibas.pl
Zesp6t Produktédw Emisyjnych Telefon: Adres e-mail:

Marek Jaczewski 223294353 marek.jaczewski@bnpparibas.pl
Paulina Sotdaj 22 566 97 32 paulina.soldaj@bnpparibas.pl
Beata Skdra-Bydgowska 722 375 391 beata.skora-bydgowska@bnpparibas.pl
Damian Sierko 691 333 562 damian.sienko@bnpparibas.pl
Ewa Drézdz 22 368 92 50 ewa.drozdz@bnpparibas.pl

Internetowe serwisy transakcyjne

SIDOMAWEB

- nowy system -wersja dla klientéw chcacych szybko i wygodnie ztozy¢ zlecenie

smnMA PHUFESS"]NA[ - dotychczasowy system - wersja dla klientéw doswiadczonych

https://www.webmakler.pl/
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WYIJASNIENIA UZYTYCH TERMINOW | SKROTOW

EV - (enterpise value - warto$¢ ekonomiczna) dtug netto + warto$¢ rynkowa
EBIT - (earnings before interest & tax - zysk przed odsetkami i podatkami) -
zysk operacyjny

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

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 $redniego stanu aktywéw

NAV - warto$¢ aktywdw netto (aktywa - zobowigzania)

P/CE - iloraz kapitalizacji oraz zysku wraz z amortyzacja

EBIT/EV - iloraz zysku operacyjnego oraz warto$ci ekonomicznej

P/E (lub C/Z) - (price earnings ratio - wsk. cena / zysk) - iloraz ceny oraz rocz-
nego zysku netto przypadajacego na Jedna akcje

P/BV (lub C/WK) - (cena/warto$¢ ksiegowa) - iloraz ceny oraz wartosci ksiego-
we] przypadajacej na jedng akcje

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

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

BVPS - (wsk. wartosci ksiegowe] na jedng akcje) - iloraz kapitatu wtasnego oraz
liczby akeji

Dtug netto - kredyty +papiery dtuzne + oprocentowane pozyczki - $rodki pie-
niezne i ich ekwiwalenty

Marza EBITDA - EBITDA / przychody ze sprzedazy

Yield - w przypadku nieruchomosci: stosunek przychodéw z najmu do wartosci
nieruchomoscei

NOI - (net operating income) - réznica pomiedzy przychodami a kosztami ope-
racyjnymi nieruchomosci komercyjnej

NWC - (net working capital) = zapasy + naleznosci krétkoterminowe z tyt. do-
staw i ustug - zobowiazania krétkoterminowe z tyt. dostaw i ustug
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NOTA PRAWNA

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza
publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie
uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z
dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna
lub subskrypcji instrumentéw finansowych. BM dotozyto nalezytej staranno$ci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich
publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zaméwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie
zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpnigte ze Zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BM, opieraja sie¢ na szeregu
zatozen, ktére w przysztosci moga okazac¢ sie nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest porada
inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego
sporzadzenia i moga podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i kompletnos¢ przedstawionych w
niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji.
BM udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej Lub udostepniana przed data publikacji. Analiza udostepniana jest na stronie
www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest powielanie i

rozpowszechnianie tej publikacji lub jej czesci bez zgody BM.
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