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Niniejsze opracowanie zostato przygotowane na zlecenie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w ramach Gieldowego
Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego 3.0

394/2022/AR
a Rekomendacja Wycena w horyzoncie f .
Spotka i 12M () Rekomendacja relatywna Analityk
Brand24 Bez rekomendaciji 30,5 Bez rekomendaciji Sobiestaw Pajak, CFA

Wydarzenie: Wybrane dane operacyjne za Il kwartat 2022 roku.
W piatek 15 lipca (w potudnie) Brand24 opublikowat wybrane dane operacyjne za Il kwartat 2022 roku.

Warto$¢ miesiecznych powtarzalnych przychodéw (MRR) na koniec Il kwartatu 2022 r. wyniosta 1,732 min PLN (408 tys. USD), co oznacza
wzrost 0 ok. 500 tys. PLN, czyli 0 41%, w ujeciu rok do roku, oraz o 66 tys. PLN (4%) w ujeciu kwartat do kwartatu. W poréwnaniu z poprzednim
kwartatem (tj. | kw. br.) tempo wzrostu kwartat do kwartatu MRR istotnie wyhamowato (4% w poréwnaniu z 21%); stanowi to konsekwencje tego,
iz dynamika kwartat do kwartatu w poprzednim kwartale byta napedzana wprowadzonymi z poczatkiem biezacego roku podwyzkami cen dla
istniejacych klientow Spotki, ktérych efekt — w swej zdecydowanej wigkszo$ci — uwidocznit si¢ w wartoSci MRR nas koniec | kwartatu
(wspomniane spowolnienie tempa wzrostu MRR kwartat do kwartatu nie stanowi dla nas zaskoczenia — odbieramy je neutralnie).

Brand24; Miesigczne powtarzalne przychody z abonamentéw (MRR)
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® MRR - klienci wersji polskiej (tys. PLN), 0$ lewa MRR - klienci wersji globalnej (tys. PLN), 0$ lewa
MRR - wszyscy klienci (tys. PLN), o$ lewa MRR - klienci wersji globalnej (tys. USD), 0§ prawa
Zrédfo: Spétka, szacunki DM BOS SA.

Sredni przychod operacyjny przypadajacy na uzytkownika subskrypcyjnego (ARPU) na koniec Il kwartatu 2022 r. wyniost 452 PLN (106 USD);
oznacza to wzrost 0 22 PLN (5%) w ujeciu kwartat do kwartatu (wzrost 0 37% rok do roku, bedacy — ponownie — w znacznej mierze efektem
podwyzek cen dla istniejacych klientow z poczatku biezacego roku); wyhamowanie tempa wzrostu kwartat do kwartatu ARPU (5% w Il kw. z 22%
kwartat weze$niej) nie stanowi zaskoczenia — odbieramy go neutralnie.

Réwnoczes$nie Spétka poinformowata, iz jej $redni przychod operacyjny przypadajacy na nowego uzytkownika subskrypcyjnego (tj. uzytkownika
pozyskanego w Il kwartale 2022 roku) — tak zwane Initial ARPU - w drugim kwartale biezacego roku wynidst 528 PLN (124 USD) - istotnie
(0 17%) powyzej ARPU dla wszystkich klientéw (przypominamy, ze w | kwartale 2022 roku Initial ARPU wyniosto 495 PLN (120 USD),
przewyzszajac o ok. 15% ARPU dla wszystkich klientow w tym kwartale; zatem w Il kwartale tego roku parametr ten wzrést o 7% (3%) kwartat-
do-kwartatu w PLN (w USD)). Odbieramy tak sam poziom Initial ARPU powyzej ARPU dla wszystkich klientéw, jak i wzrost ARPU dla nowych

klientow w ujeciu kwartat do kwartatu, pozytywnie; $wiadczy to o stopniowym przesuwaniu sie portfela klientéw Brand24 w kierunku wigkszych
marek.
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Brand24; Sredni miesigczny przychod operacyjny na uzytkownika subskrypcyjnego (ARPU)
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Zrédio: Spéika, szacunki DM BOS SA.

5 ARPU - wersja globalna (PLN), 0$ lewa
u ARPU - wersja globalna (USD), 0$ prawa

Spotka konsekwentnie nie ujawnia (poczawszy of poprzedniego kwartatu) liczby klientéw na koniec kwartatu, argumentujac (wczesniej), iz
parametr ten przestat stanowi¢ dla niej istotny KP/ a jej uwaga skupia sie na takich zmiennych jak MRR czy ARPU. Choc¢ trudno nie zgodzic sie
z argumentacjg Spotki (o ‘prymacie’ MRRIARPU nad liczba uzytkownikow), to sadzimy, iz kontynuowanie ujawnien w zakresie liczby klientow
mogtoby byé uzyteczne przynajmniej dla czesci spotecznosci inwestycyjnej.

W Il kwartale biezacego roku wskaznik odej$¢ klientow (churn ‘kliencki’) znajdowat sie w przedziale 4,5-5,4% (12-miesigczna Srednia kroczaca

tego parametru na poziomie 5%). llo§¢ miesiecy, przez jaka statystyczny aktywny uzytkownik pozostawat klientem Spotki pozostawata
w Il kwartale 2022 roku na (historycznie wysokim) poziomie ‘dobijajacym’ do 20.

Brand24; (miesigczny) wskaznik odejs¢ klientow
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Zrédto: Spéika, szacunki DM BOS SA.
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Brand24; ilo$¢ miesiecy, przez jaka statystyczny aktywny
uzytkownik pozostaje klientem Spétki*
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* $rednie ruchome, 12M

Zrodio: Szacunki DM BOS SA (w oparciu o dane wejsciowe dotyczace miesiecznego churnu
klienckiego Spotki).
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W okresie kwiecien-czerwiec'22 liczba ‘triali’ byta co prawda wcigz wyzsza rok-do-roku (cho¢ tylko nieznacznie: o okoto 2%), lecz konwersja
(trzeci kwartat z rzedu) byta nizsza w ujeciu rok-do-roku (o okoto 20%).

Brand24; Liczba klientéw w okresie testowym (o$ lewa) i konwersja na wersje ptatng (o$ prawa)
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Zr6ao: Spbika, szacunki DM BOS SA.

Konkludujac, zestaw KPIs Brand24 za Il kw. 2022 roku odbieramy neutralnie (pozytyw = Initial ARPU; negatyw = spadajaca konwersja i tylko
marginalnie wyzsza rok-do-roku liczba triali; pozostate KPIs (MRR, ARPU, churn) neutralne).

W oparciu o ujawnione KPIs oczekiwalibySmy przychodéw Brand24 za Il kw. 2022 roku rzedu okoto 5,3 — 5,4 min PLN (wzrost r/r o ok.
40%, wzrost kw./kw. o ok. 7-9%).

Niniejszy raport nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw ,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 dotyczacych $rodkéw technicznych dla celdw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji
rekomendujacych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularych lub wskazan konfliktéw intereséw.
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