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Promyk nadziei w wynikach za 3Q25/26 (lekko
pozytywne)

Text w koncu opublikowat raport kwartalny, ktory okazat sie nieco lepszy od
oczekiwan - wynik byt o 6% powyzej naszej prognozy i o 3% lepszy niz konsensus.
To niewielkie pozytywne zaskoczenie wynika przede wszystkim z lepszej kontroli
kosztéw, co oceniamy jako najwazniejszy pozytyw catego raportu - baza
kosztowa wreszcie przestata rosnqgé w ujeciu kw./kw. Zarzqd wspomina réwniez
o stabilnych MRR oraz ptatnos$ciach w pierwszych dwoch miesigcach 2026, co
sugeruje pewng poprawe wzgledem dwoéch poprzednich kwartatéw, w ktorych
MRR malat w ujeciu kw/kw.

Perspektywy na 4Q25/26 (czyli kalendarzowy 10Q26) wyglqdajg stabiej - USD
ostabit sie o ok. 2%, a biorgc pod uwage stabilne MRR i typowq dla koncowki roku
niewielkq presje kosztowq, zyski mogq by¢ o 5-7% nizsze kw/kw.

Wszystkie te trendy nie wygladajq imponujgco nominalnie, ale warto patrze¢ na
nie w kontekscie wyceny - P/E wynosi ok. 8x, a spotka generuje bardzo solidny
FCF (FCF yield na poziomie ok. 12%). Ryzyko klasycznej putapki wartosci
oczywiscie pozostaje, ale przy takiej wycenie sktanialiby$my sie raczej ku
podejsciu ,towienia dotka”. Oczekujemy, ze kolejne 2-3 kwartaty powinny da¢
nam wstepng odpowiedz, czy zarzqd obrat odpowiedni kierunek produktowo -
strategiczny.

Spotka zorganizowata telekonferencje po publikacji KPI za 3Q025/26, natomiast
nie planuje osobnego wydarzenia dotyczgcego samych wynikow za 3Q25/26.

BM PKO BP L. L.
min PLN 3Q24/25 3Q25/26 r/r 3025/26 R6zN. Kons. Rézn.
Przychody 88.9 81.6 -8% 82.0 0% 819 0%
EBITDA 49.8 374 -25% 354 6% 36.3 3%
EBIT 43.6 307 -30% 289 6% 29.8 3%
Zysk netto 413 284  -31% 26.9 6% 27.6 3%
Marza EBITDA 56.0% 45.8% 43.2% 44.3%

Marza EBIT 49.0% 37.6% 35.2% 36.4%
Marza netto 46.5% 34.8% 32.8% 33.7%

Zrodto: BM PKO BP, konsensus przygotowany przez Text

Firma opublikowata wczesniej KPI za 3Q25/26 w styczniu - w skrocie: MRR spadt
0 1,1% kw/kw i 1,7% r/r. Dodatkowo PLN umocnit sie 0 10% wobec USD, co stanowi
obcigzenie dla spofki, biorgc pod uwage, ze ok. 95% sprzedazy jest w USD.

Przychody byty praktycznie zgodne z naszymi szacunkami. LiveChat odpowiadat za
83% przychodow w kwartale (84% kwartat wczesniej). HelpDesk pozostaje
najszybciej rosngcym produktem (+103% r/r).
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Informacje

Kurs akcji (PLN) 36,38
Upside 57%
Liczba akgji (mlin) 25,75
Kapitalizacja (mIn PLN) 937
Free float 59%
Free float (mln PLN) 550
Free float (mIn USD) 154
EV 2026 (mln PLN) 850
Dtug netto (min PLN) -86
Ranking ESG

ESG 7,8/ 10

Wuyniki finansowe i prognozy

min PLN 24/2525P/26P26P/27P
Przychody 354 329 343
EBITDA 202 156 156
EBIT 177 130 129
Zysk netto 165 121 120
P/E 11,2 7,7 78
EV/EBITDA 6.4 55 55
Kurs akcji
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1m | 6m | 12m 16% | -35% | -37%
Min | Max 52 tyg. (PLN) 36,31 60,0
Sredni dzienny obrot (mln PLN) 32
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Niniejsza publikacja zostata sporzqdzona na indywidulane zaméwienie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., za wynagrodzeniem. Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
przystugujq autorskie prawa majgtkowe tych raportow.
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Zarzqd przekazat ,miekki” komentarz operacyjny: w pierwszych dwéch
miesigcach 2026 r. MRR i ptatnosci utrzymujq sie na poziomach zblizonych do
poprzedniego kwartatu (brak szczegotowych danych).

Brak nowych informacji o Text App (narzedzia kolejnej generacji integrujgcego
obecne produkty z funkcjami Al). Wcigz ok. 700 klientow testuje rozwigzanie.

EBITDA za 3Q25/26 byta 0 6% wyzsza od naszych oczekiwan dzieki temu, ze koszty
operacyjne wreszcie sie ustabilizowaty - gotdbwkowa baza kosztowa spadta o 1 min
PLN kw/kw, do 44,3 min PLN.

Spotka nieznacznie zmniejszyta zespot - do 269 pracownikow (-3 kw/kw).
Bilans wrocit do dobrej kondycji po stabszym 2025/26 - spotka ma 53 min PLN

gotowki netto. Silny OCF (55 mln PLN) wspierat m.in. zwrot nadptaconego podatku.
Naktady inwestycyjne pozostaty bardzo niskie - 7,7 min PLN w kwartale.
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Niniejsza publikacja (dalej: ,Publikacja”) zostata opracowana przez Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego (dalej: ,BM PKO BP"), dziatajqcy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, wytqcznie na potrzeby klientéw BM PKO BP.

Niniejsza publikacja zostata sporzqdzona na indywidulane zaméwienie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., za wynagrodzeniem. Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. przystugujq autorskie prawa majqtkowe tych raportow.

Publikacja zostata przygotowana z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelnosci, jednak BM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne.
BM PKO BP nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

BM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkow w instrumenty finansowe wigze sie z ryzykiem utraty czesci lub cato$ci zainwestowanych srodkow.

Niniejsza Publikacja nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu oraz dokonania transakcji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu naktaniania do nabycia lub
zbycia jakichkolwiek instrumentéw finansowych.

BM PKO BP informuje, ze $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednocze$nie BM PKO BP informuje, ze przedmiotowq ustuge maklerskq $wiadczy klientom zgodnie z obowiqzujgcym
+Regulaminem $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym w zakresie instrumentéw finansowych przez
Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego”, jak rowniez umowq o $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze
ogolnym przez BM PKO BP. Podmiotem sprawujgcym nadzér nad BM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalno$ci maklerskiej jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Objasnienie uzywanej terminologii fachowej

min (max) 52 tyg - minimum (maksimum) kursu rynkowego akcji w okresie ostatnich 52 tygodni

kapitalizacja - iloczyn ceny rynkowej akgji i liczby akgji

EV - suma kapitalizacji i dtugu netto spotki

free float (%) - udziat liczby akcji ogotem pomniejszonej o 5% pakiety akcji znajdujqce sie w posiadaniu jednego akcjonariusza i akcje wtasne nalezqce do spotki, w ogélnej liczbie akji
$r obrot/msc - $redni obrot na miesiqe obliczony jako suma wartosci obrotu za ostatnie 12 miesiecy podzielona przez 12
ROE - stopa zwrotu z kapitatow wtasnych

ROA - stopa zwrotu z aktywow

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny + amortyzacja

EPS - zysk netto na 1 akcje

DPS - dywidenda na 1 akcje

CEPS - suma zysku netto i amortyzacji na 1 akcje

P/E - iloraz ceny rynkowej akgji i EPS

P/BV - iloraz ceny rynkowej akgji i wartosci ksiegowej jednej akcji

EV/EBITDA - iloraz kapitalizacji powiekszonej o dtug netto spotki oraz EBITDA

marza brutto na sprzedazy - relacja zysku brutto na sprzedazy do przychodow netto ze sprzedazy

marza EBITDA - relacja sumy zysku operacyjnego i amortyzacji do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBIT - relacja zysku operacyjnego do przychodow netto ze sprzedazy

rentowno$¢ netto - relacja zysku netto do przychodéw netto ze sprzedazy
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