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PODSTAWOWE DANE O SPOCE

Cena 32,7 40

Kapitalizacja (mln zt) 4637 35

Free float 23,4% 30

Wartos¢ dzienna obrotéw (mln PLN) 04 5

P/E 27,6 20 | : : : :
p/BV 6,9 lis-2019 Lut-2020 maj-2020 sie-2020 paz-2020

WYNIKI 5Q19/20

Przychody 44,4 47,8 49,5 52,9 49,4 11% -7%
EBITDA 12,4 13 13,6 14,3 15,0 21% 5%
EBIT 8,4 8,8 9,4 10,1 10,7 26% 6%
Zysk netto 34 38 39 57 68| 103% 20%
Marza EBITDA 28% 27% 27% 27% 30%
Marza EBIT 19% 18% 19% 19% 22%
Marza zysku netto 8% 8% 8% 11% 14%

KOMENTARZ DO WYNIKOW

R22 zaraportowato kolejny kwartat rekordowych wynikéw na poziomie zysku netto. W I kw.
biezacego roku, ktéry dla spétki jest V kw. roku obrotowego 2019/2020, R22 osiagneto
przychody w wysoko$ci 49,4 mln, co stanowi wzrost o 11% wzgledem analogicznego okresu w
roku ubiegtym. Powyzsze przetozyto sie na wzrost wyniku EBITDA o 21% do poziomu 15 mln zt i
ostatecznie zysku netto o 103% do poziomu 6,8 mln zt.

Rekordowy zysk netto

W raportowanym kwartale wzrost przychodéw wynikat z wzrostu organicznego spotki. EBITDA
rosta szybciej niz przychody dzieki wzrostowi ARPU i poprawie struktury sprzedazy w efekcie
optymalizacji oferty i cross-sellingu. Duzo wigksza skala wzrostu zysku netto wynika z
obnizeniu kosztéw finansowania, na co wptyw miaty w duzym stopniu spadki stop
procentowych, ulga podatkowa IP BOX oraz wykupienia udziatéw mniejszosciowych w
segmencie hostingu.

Dtug netto w R22 na koniec Ill kw. br. wynosit 161,2 mln zt, co oznacza iz wskaznik DN/EBITDA o
dla ostatnich czterech kwartatéw wynosi 2,9x. W perspektywie roku dtug netto wzrést o 36 mln Ziiﬁﬁ;ﬁ?j"’m
zt, co wynika z inwestycji w Profitroom oraz nabycia mniejszosciowych udziatéw w H88.

Dziatalnos¢ spoétki charakteryzuje sie jednak zdolnoscig generowania wysokich przeptywdéw
pienieznych. W 2020 roku R22 wygenerowato 0 13,3 mln zt wiecej $rodkdw pienieznych netto z
dziatalnosci operacyjnej (43,5 mln razem) niz w poréwnywalnym okresie 2019 roku. Powyzsze

przetozyto sie na wolne srodki pieniezne w wysokosci 14,2 mln zt w roku biezacym.

W dalszym ciggu obserwujemy poprawe parametréw w segmencie hostingu, gdzie EBITDA r/r
wzrosta 0 20%, dzieki realizacji synergii i optymalizacji. Spotka realizuje zapowiadany wzrost
ARPU zaréwno w hostingu jak i w domenach, zblizajac sie do S$redniej rynkowej, przy
jednoczesnym wzroscie bazy klientdw. Postepuje wzrost liczby klientéw pod marka
cyber_Folks, co wspiera integracje posiadanych przez spotke marek i realizacje docelowych
synergii, a takze efektywniejsze wykorzystanie budzetéw marketingowych.

Wzrost ARPU

W segmencie CPaaS réwniez EBITDA rosnie szybciej niz przychody za sprawg wzrostu ARPU w
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segmencie SME wraz z znaczacym wzrostem marzowosci. Wydaje sie, ze niniejszy segment
bedzie rdst wraz z wzrostem e-commerce i zapotrzebowaniem na automatyzacje i cyfryzacje
proceséw biznesowych. Widzimy przestrzeri do dalszego wzrostu ARPU a takze cross-sellu
szczegblnie z segmentem SaasS.

W segmencie SaaS przychody trzech spétek - User.com, Bluegento jak i Profitroom rosng w
dynamicznym tempie. W horyzoncie rocznym wzrost wynidst kolejno 39%, 53% i 38%. User.com
korzysta na wzroscie rynku e-commerce, podobnie jak Blugento. Profitroom po dobrym okresie
Il kw. gdy wigkszo$¢ konsumentéw w roku biezacym wybrata podrdze krajowe, IV kw. br.
bedzie zdecydowanie stabszy.

Podsumowujac, R22 potwierdza kolejny kwartat z rzedu wysoka skutecznoS¢ w prowadzeniu ,..muiemy pozytywne
biznesu we wszystkich segmentach. Pozytywnie podchodzimy do realizowanej konsolidacji nastawienie wobec spotki
marek w segmencie hostingu, co w szczegdlnosci przynosi synergie na poziomie operacyjnym.

R22 pozostaje spdtka, ktéra zaréwno w krétkim jak i $rednim terminie korzysta naszym

zdaniem na trwajacej pandemii koronawirusa i na zmianie nawykdw konsumentéw w strone e-

commerce. Utrzymujemy nasze pozytywne nastawienie do spétki.
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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 jJedng akcje) - iloraz zysku netto
oraz liczby akcji

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

BVPS - (wsk. wartosci ksiegowe] 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 sg one
wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BM, opieraja si¢ 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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