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ТИКЕР NYSE: 

EB

ДАТА РАЗМЕЩЕНИЯ: 

21 сентября 2018

ЦЕНА: 

19-21$ за акцию

КОЛИЧЕСТВО АКЦИЙ:

10,000,000

ГЛАВНЫЕ АНДЕРРАЙТЕРЫ: 

Goldman Sachs, 
J.P. Morgan, 
Allen & Company, 
RBC Capital Markets

Eventbrite — международная платформа, предоставляющая услуги по 
продаже билетов для организаторов платных и бесплатных мероприятий. 
21 сентября компания выходит на IPO. Компания рассчитывает на ценовой 
диапазон 19-21$ за акцию и собирается продать 10 млн. акций (13% 
от своей рыночной капитализации после IPO), намереваясь привлечь 
200 млн. $.

IPO компании Eventbrite станет первым публичным размещением акций 
компании из отрасли SaaS (software as a service — программное 
обеспечение как услуга) за последние несколько месяцев. В ходе 
предыдущих размещений таких компаний в этом году итоговая цена их 
акций оказывалась выше первоначально установленного диапазона.

При средней цене около 20$ за акцию и 77,57 млн. акций в обращении 
после IPO рыночная капитализация компании составит 1,55 млрд. $.

Цифры за 2017 год:

IPO КОМПАНИИ

203,000,000
Билетов продано

3,000,000
Мероприятий

> 700,000
Организаторов

170
Стран



В истории с IPO компании Eventbrite события развиваются стремительно 
— долгожданное публичное размещение акций компании должно 
прервать тишину, наблюдавшуюся на рынке IPO в последние несколько 
месяцев. Компания недавно подала обновленную версию 
регистрационных документов, в которой указала целевой диапазон цены 
акций, а также количество акций, которые будут проданы в ходе IPO 
(10 млн. акций или 13% от их общего количества).

Eventbrite стремится конвертировать в капитал стремительный рост 
своей платформы, которая пользовалась популярностью задолго до того, 
как компания начала всерьез рассматривать перспективы IPO. 
В последние несколько лет компания добилась огромных успехов, скупая 
конкурентов, переводя клиентов на более дорогие тарифы и наращивая 
количество платных билетов: комиссионные - основной источник 
выручки. 

В прессе широко освещалось смещение предпочтений миллениалов 
с материального потребления на получение новых впечатлений. 
Учитывая широкий спектр доступных на платформе уникальных 
впечатлений — от концертов до кинопоказов, а также амбиции компании 
по выходу на многомиллиардный рынок билетов на крупные спортивные 
мероприятия, у Eventbrite хорошие перспективы добиться многолетнего 
роста.

АУДИТОРИЯ

ПУБЛИЧНОЕ 
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ВЫРУЧКА 
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Выручка и прибыль

Выручка
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Чистая прибыль
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Операционные метрики

Коэффициент удержания, %

93

2016

97

2017

Платные билеты, 
млн шт

Бесплатные билеты,
млн шт 
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Оценка компании по мультипликатору EV/Sales 

В обновленном регистрационном документе Eventbrite содержатся 
следующие данные о предстоящем IPO:

ценовой диапазон: 19-21 $ за акцию;
количество акций, которые будут проданы в ходе IPO (10 млн.), 
а также количество акций в обращении после IPO (75,57 млн.)

Используя эти данные, можно рассчитать оценку Eventbrite и сопоставить 
ее с оценкой аналогичных компаний. По аналогии с другими IPO, Eventbrite 
создает для размещения новый пул акций класса А, а остальные 67,57 млн. 
существующих акций станут акциями класса Б с широкими полномочиями 
для голосования (10 голосов на каждую акцию класса Б и 1 голос на каждую 
акцию класса А), на которые придется 87% капитала компании и 
практически все права голоса. Эта структура часто используется стартапами 
из Кремниевой долины. Например, такие компании, как Snap (SNAP) пошли 
дальше и своим акциям класса А, которые размещались в ходе IPO, не 
предоставили вообще никаких прав голоса (см. регистрационные 
документы компании Snap).
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Маржа и активы

EBIT маржа, % Маржа чистой прибыли, %
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ОЦЕНКА 
КОМПАНИИ

Источник: 
регистрационный документ S-1A

Рисунок 1. Структура размещения



Представим, что Eventbrite разместится по средней цене диапазона — 20 $ 
(с той оговоркой, что, скорее всего, цена размещения превысит 20 $, 
а также что на открытии публичных торгов цена будет намного выше 20$). 
С учетом того, что после проведения IPO в обращении будут 75,57 млн. 
акций, рыночная капитализация Eventbrite составит 1,55 млрд. $. 

В последний раз компания была оценена в 1 млрд $ в 2014 году, что 
приблизительно равно 50% нереализованной прибыли инвесторов 
за прошедшие 4 года — они, весьма вероятно, захотят увидеть более 
сильный рост стоимости своих инвестиций. 

Компания ожидает привлечь в ходе IPO 181,5 млн. $ чистыми с учетом 
комиссионных инвестиционных банков и юристов. После IPO денежные 
средства и их эквиваленты на балансе компании составят 357,3 млн. $; 
компания планирует погасить 66,4 млн $ текущего долга. 

Если вычесть 357,3 млн. $ чистых денежных средств, которые будут 
доступны компании после IPO, то стоимость предприятия (EV) 
фактически составит 1,19 млрд $. Предположим, что рост выручки 
Eventbrite за 2018 финансовый год составит 50% год к году (консервативный 
прогноз, учитывая, что выручка за первые 6 месяцев выросла на 61% год 
к году) до 302,4 млн $.
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Источник: 
регистрационный документ S-1A

Рисунок 2. Прогнозный баланс Eventbrite

Источник: 
регистрационный документ S-1A

Рисунок 3. Финансовые показатели 
Eventbrite
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Таким образом, предполагаемая оценка Eventbrite по мультипликатору 
EV/Sales (стоимость компании к ее выручке) за 2018 финансовый год составит 
3,93х — это крайне низкий мультипликатор для настолько быстро растущей 
компании. Для сравнения, другие компании из сегмента SaaS, которые 
недавно вышли на IPO, растут в диапазоне 40%-60% в год:

Однако валовая рентабельность Eventbrite ниже, чем у аналогичных 
компаний из сегмента SaaS, что отражает несколько менее привлекательную 
экономику бизнеса в расчете на единицу товара, нежели у компаний, 
предлагающих полноценное ПО по подписке. Валовая рентабельность 
Eventbrite за первые 6 месяцев 2018 года составила 59,2%, что на 20-25% 
ниже, чем у аналогичных SaaS-компаний, чья валовая рентабельность 
находится в диапазоне 70-80%. Теоретически это делает выручку Eventbrite 
менее ценной, но дисконт при этом не должен быть таким большим.

С учетом текущей оценки сопоставимых компаний, мультипликатор EV/Sales 
для Eventbrite должна быть, как минимум, на уровне 10x (исходя из данных 
за 2018 фин.год), что указывает на целевую цену на уровне 43$, или на 115% 
выше среднего значения указанного компанией целевого диапазона. 

Мультипликатор 
EV/Revenues (Forward) 
для сопоставимых 
компаний

Eventbrite — это полный комплект для инвестора: проверенный 
продукт в растущей нише, стремительный рост выручки и клиентской 
базы, а также приемлемая валовая рентабельность и положительный 
чистый денежный поток.
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