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PODSTAWOWE DANE O SPOCE

Cena 93,5 120

Kapitalizacja (mln zt) 2 407,6 100

Free float 42,7% 28

Wartos¢ dzienna obrotéw (mln PLN) 36 40

P/E 26,3 20 | : : : :

P/BV 24,2 lis-2019 ut-2020  maj-2020  sie-2020 lis-2020
WYNIKI 3Q'20

Przychody 32,3 32,4 36,0 41,6 43,1 33% 4% 42,6 1%

EBITDA 21,2 21,2 26,1 28,0 26,3 24% -6% 28,7 -8%

EBIT 20,4 19,7 23,7 25,8 23,9 17% -7% 26,4 -9%

Zysk netto 16,4 15,8 29,2 20,8 25,6 56% 23% 22,6 13%

Marza EBITDA 65,6% 654% 725% 673% 61,0%

Marza EBIT 63,2% 60,8% 658% 62,0% 555%

Marza zysku netto 50,8% 488% 81,1% 50,0% 59,4%

KOMENTARZ DO WYNIKOW

Wyniki LiveChat za 3Q20 (2Q'20 roku obrotowego sp6tki) na poziomie przychodéw byty

praktycznie catkowicie zgodne z wynikami wstepnymi podanymi w potowie paZdziernika.

Widocznie nizszy od oczekiwari okazat sie natomiast wynik EBIT (0o 8%), na co wptyneto progchody  zgodne 2
rozliczenie negatywnego efektu réznic kursowych o warto$ci 2,8 mln zt na poziomie kosztdw ,czekiwaniami
operacyjnych. Z drugiej strony pozytywny wptyw na zysk netto miato zastosowanie ulgi IP BOX

juz za okres pierwszego p6trocza. Wptyw IP Box na skonsolidowany zysk netto w | potowie roku

finansowego wyniést 6,2 mln zt.

Powyzsze oznacza, iz konsekwentny wzrost przychoddw (+33% r/r, 4% kw/kw) zostat na

nizszych liniach znieksztatcony przez czynniki jednorazowe. LiveChat ttumaczy, iz negatywne

réznice kursowe wynikaty z réznicy miedzy kursem USD/PLN z faktury sprzedazowej

wystawione] przez LiveChat Software S.A. do LiveChat, Inc. a kursem dla odpowiedniej pozycji z Neaatumne wobim résmic
na zakoriczenie okresu. Spdtka zwraca jednakze uwage, iz w poprzednich kwartatach efekt ten kuioféychg Py

nie wystepowat, lub miat marginalne znaczenie i obecnie zaktada, ze nie powtdrzy sie na

podobna skale w przysztosci. Ujecie ulgi IP Box w | pétroczu byto natomiast zgodne z sugestia

audytora. W rezultacie efektywna stawka podatkowa w | potroczu roku finansowego wyniosta

6,5%.

Liczba  klientéw  gtéwnej  aplikacji  LiveChat 125 LiveChat (w USD)
przekroczyta 31 tysiecy. Po dynamicznym okresie 115 /\

przyrostdw podczas pierwsze] fali pandemii, ktora 1% \,\-

. . N . T / Wzrost ARPU
zmusita wielu przedsiebiorcdw do rozwijania kanatow

online, nastgpit okres spowolnienia pozyskiwania
klientéw potaczony rdéwniez z krdtkoterminowo
wyzszym churnem na co zwraca uwage spotka. .

Obecnie churn wg. LiveChat nieznacznie przekracza Sty Mar Maj Lip Wrz Lis Sty Mar Maj Lip Wrz
historyczng srednig na poziomie ok. 3% miesiecznie. —$rednia cena sprzedazy ARPU

Za jednoznacznie pozytywne oceniamy konsekwentny  zrsdio: Livechat
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wzrost ARPU. Wskaznik mierzony w oparciu o MRR (Monthly Recurring Revenue - miesieczne
powtarzalne przychody) dla aplikacji LiveChat wyniést 107 USD w | kwartale i 111 USD w Il
kwartale roku finansowego. Wzrost ARPU w kazdym kalendarzowym kwartale br. widocznie
przektada sie na wynik. Oceniamy, ze spétka posiada dalszg przestrzen do ekspansji w zakresie
ARPU.

105 ChatBot (w USD)
g5

85
75

Od poczatku biezacego roku obserwujemy takze Rozwdj ChatBot
widoczne budowanie metryk w ChatBot. ARPU
o wyniosto odpowiednio 68,0 USD i 76,8 USD w | i
- Il kwartale roku obrotowego. Warto podkresli¢,
i ~— ze w obu przypadkach wzrost ARPU utrzymuje
Sty Mar Maj Lip Wrz Lis Sty Mar Maj Lip Wrz S'Q W kaZd_ym kOlejﬂym miESia,CU-
Zrédto: LiveChat

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 23,7 mln zt w poréwnaniu do 18 mln
zt w roku ubiegtym. Wolne $Srodki pieniezne na koniec 3Q'20 wynosity 31,1 mln zt wobec 59,9
mln zt na koniec poprzedniego kwartatu, na co gtdwnie wptyw gtownie miata wyptata
dywidendy.

Podsumowujac, wyniki na poziomie przychoddw oceniamy neutralnie, byty one w petni zgodne

z oczekiwaniami. Na poziomie nizszych Llinii rachunku zyskéw i strat wyniki byty pod wptywem

czynnikéw o charakterze jednorazowym. W $rednim terminie widzimy dalszy potencjat do utrzymujemy pozytywne
utrzymania trendu wzrostu ARPU zaréwno w aplikacji LiveChat jak i ChatBot, co przy "estawieniewobec sptki
jednoczesnym wzroscie bazy klientéw bedzie przektadaé sie na wzrost wynikéw. Pomimo, iz

przyrosty klientéw moga zwolni¢, LiveChat naszym zdaniem jest dobrze spozycjonowany aby

korzysta¢ na postepujacym trendzie digitalizacji, ktéry bedzie kontynuowany takze po

zakoriczeniu pandemii.
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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:

Stawomir Orzechowski 22 566 97 06 s.orzechowski@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
Karolina Marczuk 22 566 97 38 karolina.marczuk@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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WYJASNIENIA 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$¢ aktyw6w 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-
wej przypadajacej 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
jedna akcje oraz ceny rynkowej jednej akcji

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

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

Marza EBITDA - EBITDA / przychody ze sprzedazy

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

NOI - (net operating income) - réznica pomigdzy przychodami a kosztami ope-
racyjnymi nieruchomosei komercyjnej

NWC - (net working capital) = zapasy + naleznosci krétkoterminowe z tyt. do-
staw | 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 starannosci 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 zaczerpniete ze zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzona 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 inng. 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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