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Fabrity

Wyniki za 2Q25 zgodne ze wstepnymi [neutralne]

min PLN 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 Y/Y  Q/Q 2Q25E 2Qprel
Przychody 189 184 186 16.6 174 -8% 5% 169 17.3
EBITDA 2.0 2.1 2.2 1.5 1.8 -10% 14% 1.9 1.8
EBIT 1.6 1.6 1.6 1.0 1.2 -25% 23% 1.4 1.2
Zysk netto 5.3 0.8 0.2 0.9 08 -85% -12% 1.0 -
Diug netto -3.3 -5.6 -10.3 -8.4 -3.2
P/E12M trailing 4.4 9.1 10.4 10.5 28.7
EV/EBITDA 12M trailing 7.7 7.8 7.5 8.5 9.4
zmiana przychodow r./r. 22% 3% 4%  -12% -8%
marza EBITDA 104% 11.3% 121% 9.3% 10.2%
marza EBIT 87% 88% 83% 61% 7.1%
marza netto 281% 41% 1.0% 53% 4.5%

Zrédfo: Dane spdtki, Trigon

#Sytuacja rynkowa, klienci

- Staba dynamika przychodoéw wynika z (1) op6znieh w rozstrzygnieciu przetargéw dla
dotychczasowych klientow, (2) negatywny sentyment rynku skfaniajgcy firmy do
opdznien w realizacji inwestycji.

- W 1H25 podpisane umowy z Fronteksem, instytucjg European Stability Mechanism,
Centrum e_zdrowia, PAP;

- Pozyskano klienta z branzy transportowej ze Skandynawii oraz dwdéch z Poliski
(branza motoryzacyjna i ubezpieczeniowa);

- Podpisano umowe z klientem oil&gas na rozwoj oprogramowania w nowym obszarze
biznesowym;

- Fabrity S.A. nie stracita w pierwszym pétroczu zadnego klienta;

- W czerwcu 2025 zdecydowano formalnie o rozpoczeciu procesu likwidacji spotki
PerfectBot (gtdéwne przyczyny to rosngca konkurencja, oraz dynamiczny rozwoj
natywnych rozwigzan Al wbudowanych w platformy obstugi klienta);

#Przychody w podziale na segmenty geograficzne w 1H25

- Polska 11,9min (35% udzialu w sprzedazy), DACH 9,3mIn PLN (28%), pozostate UE
12,3min PLN (36%), inne 0,3mIn PLN

Komentarz: Wyniki za p6trocze sq zgodne z szacunkami sprzed kilku dni, stabe na
poziomie przychodéw oraz zysku. Co ciekawe, sprzedaz do najwiekszego klienta (czyli
jak zaktadamy do Frontexu) w 1H25 wyniosta 12,2min PLN, spadek tylko o 2% z
12,5min PLN r/r, a wiec mniejszy niz sadzili§my. Oznacza to, ze istotny ubytek
przychodow Fabrity odnotowata od innych klientéw, co interpretujemy lekko negatywnie.

#Cash flow, dfug netto, dywidenda. Gotéwka netto uwzgledniajgc leasing i pozostate
zobowigzania finansowe spadta z 10min PLN na poczatku roku do 3min PLN gfownie
pod wptywem wypftaty prawie 6min PLN dywidendy, oraz z uwagi na sezonowy cykl na
kapitale pracujgcym, ktory historycznie rést w pierwszym pétroczu, ale spadat w drugim.
Do konca roku gotéwka netto powinna wzrosngc¢ o okoto 2min PLN z kontrybucji wyniku
operacyjnego oraz dodatkowo o kilka min PLN z tytutu uwolnienia kapitafu pracujgcego.
Przypominamy, ze jesli urzad skarbowy zwréci zasgdzong nadptate CIT przed koricem
listopada, to spétka wypftaci jeszcze dodatkowg dywidende 1 PLN na akcje.

#Wycena. Nasza wycena 33 PLN nie wymaga na dzi$ korekt, jednak wyrazniejszej
poprawy wynikow operacyjnych oczekujemy dopiero w 2026 roku, a nie w 2H25. W
szczegodlnosci liczymy na poprawe dynamiki sprzedazy do Frontexu w najblizszych
kwartatach oraz pewne oszczednoSci kosztéw statych Co do roku 2025, to
podtrzymujemy nasz komentarz sprzed tygodnia, ze powinno udac¢ sie przekroczy¢
4min PLN na wyniku netto, ale nasze ostatnie prognozy 4,7min PLN mogg by¢ nieco
zbyt optymistyczne. (Dominik Niszcz)
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Trigon Dom Maklerski S.A. | ul. Mogilska 65 | 31-545 Krakéw | Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy KRS | NIP 676-10-44-
221 | KRS 0000033118. Trigon Dom Maklerski S.A. dziata pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie ma charakter promocyjny izostato
przygotowane przez zespét analityczny Trigon Dom Maklerski S.A. wytgcznie w celach informacyjnych i nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw
"Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentow finansowych, lub ich
emitentéw lub wystawcow (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715). Przedstawione dane historyczne odnoszg sie do przesztosci. Wyniki osiggniete w przesztosci nie
stanowig gwaranciji ich osiggniecia w przysztosci. Trigon Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego
opracowania ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych, nie gwarantuje takze dokfadnosci ani kompletnosci opracowania, nie udziela rowniez
zadnego zapewnienia, ze podane w opracowaniu twierdzenia dotyczace przysztosci sprawdzg sie. Inwestowanie w instrumenty finansowe wigze si¢ z wysokim
ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych srodkéw. Publikowanie, rozpowszechnianie, kopiowanie lub wykorzystywanie w jakikolwiek inny sposob w czesci
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