TRIGON 22 August 2025

Flash Note

CEE | Equity Research

Fabrity

Szacunkowe skonsolidowane wyniki finansowe za 1H25 [neutralne]

min PLN 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 YIY Q/Q 2Q25E

Przychody 18.9 18.4 18.6 16.6 17.3 -8% 5% 16.9

EBITDA 2.0 21 2.2 1.5 1.8 -11% 14% 1.9

EBIT 1.6 1.6 1.6 1.0 1.2  -28% 18% 1.4

zmiana przychodow r./r. 22% 3% 4%  -12% -8%

marza EBITDA 104% 11.3% 121% 9.3% 10.1%

marza EBIT 87% 88% 83% 6.1% 6.9%

Zrédfo: Dane spdiki, Trigon

- Przychody ze sprzedazy ustug 33,9min PLN, -10% r/r;

- EBIT 2,2mIn PLN, -35% r/r;

- EBITDA 3,3mlIn PLN, -23% r/r;

- Wyniki za 1H25 obcigzone kosztami likwidacji PerfectBot (0,1min PLN kosztéw oper.,

0,3min kosztéw finansowych);

- Publikacja raportu za | pétrocze planowana na 28 sierpnia 2025.

Komentarz: W komentarzu spbtka wskazuje, Ze mimo rosngcego backlogu podpisanych

kontraktéw oraz lejka sprzedazowego w zakresie potencjalnie nowych umoéw, tempo

rozwoju nowych projektow pozostaje ponizej zatozen, a wsrod klientéw dominuje

ostrozno$c i spowolnienie w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych.

Same wyniki za 2Q25 implikowane z szacunkéw za pétrocze i wezesniej raportowanych

wynikéw kwartalnych sq o 2% powyzej naszych szacunkow na poziomie sprzedazy i o

7% ponizej prognoz na poziomie EBITDA. Na spadek sprzedazy wptyneto podobnie jak

w poprzednim kwartale przedifuzajgce sie postepowanie we Fronteksie, gdzie jednak

udato sie Fabrity zakwalifikowaé do pierwszej z dwdch uméw ramowych (w dwdch

obszarach, o czym spétka informowata w komunikatach w czerwcu). Dlatego mimo

ostrozno$ci klientéw w sektorze prywatnym sgdzimy, ze dzieki wiekszej sprzedazy w

sektorze publicznym Fabrity wréci w najblizszych kwartatach do wzrostu na linii

przychodow. W roku 2026 liczymy tez na kilkaset tys. oszczednos$ci na linii kosztow

administracyjnych (m.in. zwigzanych ze zmniejszeniem wynajmowanej powierzchni

biurowej). Biorgc pod uwage nieco stabsze od szacunkow wyniki za 2Q25 i utrzymujgcy

sie staby popyt w krétkim terminie oczekujemy tylko lekkiej poprawy wynikéw w drugim

potroczu, a w skali catego roku powinno udac sie przekroczy¢ 4min PLN wyniku netto

(nasze lipcowa prognoza 4,7min PLN przy obecnej kapitalizacji implikuje P/E 16x, ale

szacunek zysku netto moze wymagac obnizenia o niskie kilkaset tys. PLN).

Podtrzymujemy opinig, ze w roku 2026 spotka poprawi istotnie wynik dzieki wzrostowi

przychodow z sektora publicznego oraz nizszym kosztom administracji i zarzgdu, liczymy

tez na przetozenie obecnego lejka sprzedazowego na kontrakty z nowymi klientami.

(Dominik Niszcz)

min PLN 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E DANE SPOkKI

Przychody 53.4 68.7 74.7 72.7 87.4 96.2 Ticker FAB

EBITDA 7.6 8.7 8.6 8.3 10.7 121 Sektor IT

EBIT 5.0 6.4 6.6 6.2 8.7 10.1 52 tyg. min/max (PLN) 23.6/35.6

Zysk netto 25.1 12.9 7.2 4.7 71 8.4 Liczba akcji (min szt.) 2.8

EPS (PLN) 10.2 5.3 2.6 1.7 2.6 3.0 Kapitalizacja (min PLN) 74

P/E (x) 2.6 5.1 10.3 15.8 10.4 8.8 Free-float 48.2%

EV/EBITDA (x) 6.9 5.0 74 8.0 6.2 5.5 Sr. obroty 3M (min PLN) 0.07

P/BV (x) 1.9 1.8 2.8 2.8 2.7 25 . ™ 3M 1Y
Zmiana kursu

DY (%) 29.5% 15.0% 24.3% 11.2% 8.2% 8.6% -6.0% -43% -11.6%

Zrddfo: dane spdtki, Trigon
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