Millennium

dom maklerski

Wirtualna Polska - konferencja z zarzadem po wynikach za 2Q20
2020-08-25

WP podata stabe wyniki za 2Q20, o czym zdecydowata sytuacja w spéice zaleznej Wakacje.pl. O tym, ze
tak sie stanie byto jasne juz w maju, kiedy zarzad uprzedzat o zaistnieniu sytuacji ujemnych przychodow w
Wakacje.pl, co byto nastepstwem zwrotéw ptatnosci za wyjazdy odwotane z powodu epidemii, a pobranych
od klientéw we wczesniejszych okresach. Spadek przychodéw w Wakacje.pl w 2Q20 wynidst 153% r/r,
natomiast strata EBITDA byta wyzsza trzykrotnie od zysku wypracowanego przed rokiem. W Swietle tego
na bardzo pozytywng ocene zastuguje skala $srodkéw zaradczych, gtéwnie w postaci cie¢ kosztow, ktére
zaowocowaly utrzymaniem dodatniego wyniku na poziomie catej Grupy WP, zarébwno na poziomie
operacyjnym, jak i netto. Jednoczes$nie zarzad zapewnia, ze ciecia kosztéw, najwieksze w Wakacje.pl, nie
odbijg sie na zdolnosci obstugi biznesu, kiedy ten bedzie powracat do normalnosci. Ograniczenia spotkaty
gtéwnie sie¢ franczyzowg Wakacje.pl, natomiast w najmniejszym stopniu obstuge on-line. Starano sie nie
redukowac¢ pracownikéw IT, przesuwajgc ich z Wakacji.pl do innych zlecen, ktére majg charakter
rozwojowy i majg wypracowacé, wg deklaracji zarzgdu, ok. 15 min PLN dodatkowego wyniku EBITDA w
przysztym roku. Wyniki za 3Q we wspomnianej spétce zaleznej majg by¢é dodatnie na poziomie EBITDA,
ale jednoczesnie nalezy pamietac, ze kwartat ten w biznesie wycieczkowym jest najlepszym w roku, czyli
ubytek EBITDA kwotowo, w zestawieniu z ubiegtorocznym, bedzie prawdopodobnie nawet wiekszy niz w
2Q. Zarzad wyrazit tez obawe, ze niepewnos$¢ dotyczgca powrotu epidemii na jesieni spowoduje brak
sprzedazy wycieczek ,first minute”, a na podstawie jej wynikow touroperatorzy dokonujg rezerwacji hoteli i
samolotéw na kolejny sezon. Moze to zaowocowaé¢ niedopasowaniem podazy do popytu na wyjazdy w
przysztym roku.

Znaczng czesc¢ prezentacji zarzgd poswiecit restrukturyzacji biznesu modowego, czyli spétkom Domodi.pl
oraz Allani.pl. Spotki te mocno ucierpiaty z powodu epidemii, co moze dziwi¢ skoro sg to biznesy e-
commerce. Rzeczywiscie spdtka przyznaje, ze problem miat gtebszg nature i wynikat z checi - jak to
okreslono - ,zbyt mocnej monetyzacji biznesu”. Przefozylo sie to na wysoki koszt dla sklepéw
wspotpracujgcych i w konsekwencji wysoki wskaznik ich rezygnaciji. Zbyt mata ilos¢ kooperujgcych sklepow
to mniejsza oferta towaréw na platformie i spadek atrakcyjnosci w oczach klientéw. Od poczatku roku
wprowadzane sg obnizki cen dla sklepéw, co oznacza jednak spadek rentownosci w krétkim terminie i to
jest gtébwng przyczyng pogorszenia wynikow segmentu modowego. Ze strony uzytkownikéw, czyli ruchu
sieciowego, sytuacja wyglada korzystniej, gdyz ten zaczgt wykazywac¢ tendencje wzrostowg. Drugim
mankamentem segmentu sg wysokie koszty pozyskania uzytkownikéw. W celu zaradzenia temu
wprowadzane jest szereg inicjatyw (cze$¢ to te wspomniane we wczesniejszym akapicie), takich jak karty
produktéw, czy eliminacja posrednikéw w pozyskiwaniu ruchu sieciowego. Obnizenie kosztow marketingu,
przy wzroscie ruchu i przychodow ma pozwoli¢ na wypracowywanie znacznie wyzszej marzy EBITDA
segmentu, mimo obnizenia cen dla partneréw. Proces ten zajmie jednak co najmniej kilka kwartatow. Jezeli
plan ten sie powiedzie, zostanie wdrozony réwniez w innych segmentach.

Sposrod pozostatych inicjatyw zarzad zwraca uwage na wdrazanie automatyzacji w planowaniu i obstudze
kampanii reklamowych na platformach WP oraz wdrazanie nakfadek analitycznych na strony
wspotpracujgcych sklepdw.

W temacie akwizycji zarzgd wspomniat o prowadzeniu 3 zaawansowanych negocjacji przejecia spotek,
przy czym wszystkie sg nie zwigzane z turystyka.

Wirtualna Polska - skonsolidowane wyniki kwartalne (min zf)

2g'18 39’18 4q9'18 1q9'19 2g'19 3q'19 4q9'19 1q'20 2q'20 rir
Przychody 132,2 143,8 173,5 157,0 178,5 183,5 189,7 149,8 11,0 -37,8%
EBITDA 41,9 44,0 47,8 43,7 52,8 52,9 65,1 40,6 33,8 -36,0%
EBIT 27,9 28,9 31,9 23,7 32,0 30,9 43,4 18,4 12,6 -60,6%
marza EBIT 21,1% 20,1% 18,4% 15,1% 17,9% 16,8% 22,9% 12,3% 11,3%
zn 18,8 21,4 26,5 14,1 8,0 20,4 26,5 6,9 71 -10,7%
marzazn  142% 149%  153%  90% __ 45% 11.1% _ 140% _ 46% __ 64%
CFOperacyjny 359 519 258 526 552 508 304 596 472 -145%
CF Inw est -18,1 -47,3 -66,9 -51,1 -18,6 -16,0 -23,5 -27,1 -27,8 -
CF Finansow y -2,4 -22,0 50,4 -10,7 -39,9 -11,3 -10,7 -7,7 2,5
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Wirtualna Polska - wyniki w formie kroczacej sumy czterech kwartalow (min PLN)
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Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytacznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu Rozporzadzenia delegowanego komisji
(UE) 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 srodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazar konfliktow intereséw, , wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub
Jakiejkolwiek grupy oséb) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelnosci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Millennium Dom Maklerski S.A. nie
gwarantuje, ze sg one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byly wszelkie informacje na temat spotek, jakie byly publicznie dostepne i znane
sporzadzajgcemu do dnia jego sporzadzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wyfgcznie o analize przeprowadzong przez Millennium Dom Maklerski S.A. bez uzgodnieri ze
spotkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktore w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. Millennium Dom Maklerski S.A.
nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sig. Inwestowanie w akcje spotek wymienionych w niniejszej analizie wigze sie z szeregiem ryzyk zwigzanych
miedzy innymi z sytuacjg makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych, ryzykiem stép procentowych, ktérych wyeliminowanie jest
praktycznie niemozliwe.

Tresc raportu nie byta udostepniona spétkom bedacym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Millennium Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody
poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym raporcie analitycznym.

Osoba lub osoby wskazane na pierwszej strony niniejszego raportu sporzadzity analize. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporzadzajgce raport nie jest bezposrednio
zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Millennium Dom Maklerski S.A. w ramach transakcji lub ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej, dotyczacych
instrumentéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne i zostat przygotowany przez Millennium Dom Maklerski S.A. wytacznie na potrzeby klientow Millennium Dom Maklerski S.A., nie
stanowi reklamy ani oferowania papieréw warto$ciowych, moze by¢ on takze dystrybuowany za pomocg $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji
Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w cato$ci lub w czesci bez pisemnej zgody Millennium Dom Maklerski S.A.
Jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie mogg zostac bezposrednio lub posrednio przekazane lub wydane osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Nadzér nad Millennium Dom Maklerski S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.



