B@S DOM MAKLERSKI
BANKU OCHRONY SRODOWISKA S.A.

295/2022/AR
: Rekomendacja Wycena w horyzoncie ] .
Spotka fundamentaina 12M () Rekomendacja relatywna Analityk
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Wydarzenie: Wyniki finansowe za | kwartat 2022 roku.
W érode 18 maja (przed rozpoczeciem sesji, 0 godzinie 8.15) Brand24 opublikowat swoje wyniki finansowe za | kwartat 2022 roku.

Przypominamy, ze wybrane dane operacyjne za | kwartat 2022 roku (ktérych wydzwiek odebralismy pozytywnie) Spotka opublikowata
13 kwietnia rano — nasz szczeg6towy komentarz do tych danych opublikowali$my tego samego dnia; odno$nie szczegdtéw odsytamy do
wspomnianego opracowania (200/2022/AR) a ponizej przypominamy jedynie najistotniejsze kwestie:

o warto$¢ miesiecznych powtarzalnych przychodéw (MRR) na koniec | kwartatu 2022 r. wyniosta 1,666 min PLN (404 tys. USD), wzrost
0484 tys. PLN, czyli 0 41% w ujeciu rok do roku, oraz 0 293 tys. PLN (21%) w ujeciu kwartat do kwartatu (podwyzki cen dla istniejacych
klientéw + przebudowa cennika dla nowych klientéw + ostabienie si¢ PLN wzgledem USD);

o Sredni przychdd operacyjny przypadajacy na uzytkownika subskrypcyjnego (ARPU) na koniec | kwartatu 2022 r. wyniost 430 PLN
(104 USD), wzrost 0 79 PLN (22%) w ujeciu kwartat do kwartatu (podwyzka cen dla istniejacych klientéw + stabszym PLN w relacji do
USD);

e Sredni przychdd operacyjny przypadajacy na nowego uzytkownika subskrypcyjnego (fj. uzytkownika pozyskanego w | kwartale 2022
roku) — tak zwane Initial ARPU — w pierwszym kwartale biezacego roku wyniést 495 PLN (120 USD) — istotnie (0 15%) powyzej ARPU
dla wszystkich klientow;

e jako iz wersje globalng narzedzia Brand24 charakteryzuje wyzszy poziom ARPU (co jest pochodng cennika oraz wiekszego odsetka
klientéw wybierajacych najdrozszg wersje planu abonamentowego) niz wersje lokalng (polska), to zwiekszajacy sie udziat klientow
zagranicznych, wynoszacy w | kw. 2022 roku 64%, w portfelu wszystkich klientow Spdtki skutkuje (ceteris paribus) stopniowym
wzrostem catkowitego ARPU,

o ilos¢ miesiecy, przez jaka statystyczny aktywny uzytkownik pozostawat klientem Spotki pozostawata w | kwartale 2022 roku na
(historycznie wysokim) poziomie ,dobijajacym” do 20.

Sprzedaz. Grupa Brand24 zakoriczyta | kwartat 2022 roku ze skonsolidowanymi przychodami na poziomie 4,95 min PLN (wzrost rok-do-roku/
kwartat-do-kwartatu 0 40%/12%); wielko$¢ ta przekracza o 3% (150 tys. PLN) nasze oczekiwania na poziome 4,8 min PLN. Znajac przychody
za | kw., podtrzymujemy naszg catoroczng prognoze przychodow w wysokosci 21,6 min PLN.

Marza brutto na sprzedazy wyniosta w | kwartale 2022 roku 60,8%, w poréwnaniu z 52,4%/ 58,8% w | kwartale 2021 roku/ IV kwartale 2021
roku. Wzrost marzy brutto na sprzedazy o ponad 8 punktdw procentowych w ujeciu rok-do-roku byt wiekszy niz sie spodziewalismy; pozwolit on
na znacznie szybszy (od przychodow) wzrost zysku brutto na sprzedazy (62% versus 40%). Po wynikach za | kw. uwazamy, iz nasza prognoza
poziomu marzy brutto na sprzedazy i zysku brutto na sprzedazy za caty rok biezacy charakteryzuie sie, ceteris paribus, lekkim (ok. 200 tys. PLN
w kategoriach warto$ci bezwzglednych) odgémym ryzykiem.

Koszty operacyjne. Baza kosztéw operacyjnych zwigkszyta sie rok-do-roku o 27% (zauwazalnie wolniej od przychoddw), rosnac istotnie
w obszarze kosztow sprzedazy (0 40% rir; tu Spétka intensyfikuje swe dziatania w celu poprawienia dynamiki wzrostow przychoddw) i ustug
obcych (0 35% r/r; obszar czesciowo pokrywajacy sie z kosztami sprzedazy); koszty wynagrodzen wzrosty r/r 0 14%.

EBITDA (1,2 min PLN), zysk operacyjny (0,7 min PLN) oraz zysk netto (0,5 min PLN) — znaczaco wyzsze tak r/r jak i kw./kw. — przekroczyty
nieznacznie (o okoto 0,1 min PLN) nasze oczekiwania. Z perspektywy naszych catorocznych prognoz tych parametréw, po wynikach | kw.
uwazamy, iz moga one charakteryzowac sie odgérnym ryzykiem rzedu ok. 200 tys. PLN, ceteris paribus, na kazdym z tych trzech poziomow.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej w | kwartale 2022 wzrosty ponad dwukrotnie rok-do-roku (1,4 min PLN w poréwnaniu
z 0,6 min PLN), gtéwnie z uwagi na znacznie wyzszy r/r (0 >400 tys. PLN) zysk netto oraz przyrost zobowigzan do wykonania $wiadczenia
(tj. efektywnie przedptat klientow).
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MSSF skonsolidowane (min PLN) | kw 2022 | kw 2021 Zmiana rir IV kw. 2021 Zmiana k/k
Przychody 5,0 35 40% 44 12%
Zysk brutto na sprzedazy 3,0 1,9 62% 2,6 16%
EBITDA (skor.) 1,2 0,7 83% 0,9 33%
Zysk operacyjny (skor.) 0,7 0,1 390% 0,5 34%
Zysk netto (skor.) 0,5 0,0 1251% 0,4 20%
Marza brutto na sprzedazy 60,8% 52,4% - 58,8% -
Marza EBITDA (skor.) 25,0% 19,1% 21,0%

Marza operacyjna (skor.) 13,3% 3,8% 11,0%

Zrédfo: Spotka.

Skorygowane zyski (EBITDA, operacyjny, przed opodatkowaniem, netto) pomijaja koszty wyceny programu motywacyjnego oraz saldo pozostatych przychodéw i kosztéw operacyjnych

Sumujac, wyniki Brand24 za | kwartat 2022 roku odbieramy pozytywnie, z uwagi na znaczny wzrost przychoddw i zyskéw (tak w ujeciu rok-do-
roku jak i kwartal-do-kwartatu) — lekko przewyzszajacy nasze oczekiwania i implikujacy (ceteris paribus) lekkie odgérne ryzyko do naszych
catorocznych prognoz za rok biezacy — oraz mocny cash flow operacyjny. Jednakze, jako iz wyniki kwartalne zostaty opublikowane przed
Srodowg sesja, ich pozytywny wptyw powinien byt juz zosta¢ zdyskontowany przez rynek.

Niniejszy raport nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepisdw ,Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE)” nr 2016/958 z dnia 9 marca
2016 r. uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw
technicznych dotyczgcych $rodkéw technicznych dla celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji

rekomendujacych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw.
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