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Podsumowanie konferencji po wynikach za 2Q25 [neutralne]
#Wyniki finansowe

- Wplyw ostabienia USD o 3,9% r/r na przychody pierwszego pétrocza to 4,4min PLN;
- Wptyw ostabienia EUR 0 2,1% r/r to okoto 1min PLN;

- Wprowadzenie programu opcyjnego obcigzyto wynik operacyjny kwotg 1,7min (spotka
zalezna dziatajgca w Rumunii i Motdawii), co zostato zréwnowazone zmianami w
umowie dotyczgcej opcji na pozostate udziaty spétki zaleznej (pozytywny wptyw 17min
PLN na wynik finansowy);

- Czes¢ klientdow Software Mind ograniczata budzety co spowodowato spadek
przychodéw r/r;

#Zmiany wewnetrzne grupie, trendy na rynku

- Prezes podsumowat zmiany wewnetrzne w grupie w okresie od czerwca do wrze$nia
(nowe jednostki biznesowe dla Corporate Banking i Data/Al, reorganizacja marketingu i
sprzedazy, nowy dyrektor ds. rozwoju) i komentowat ostatnie trendy na rynku;

- W wustugach IT nastepuje spadek popytu na klasyczny body-leasing, a rosnie
znaczenie jako$ci i specjalizacji;

- Zmniejsza sie na rynku liczba duzych przetargéw, klienci sktadajg wiecej etapowych,
mniejszych zlecen;

- Priorytet dla zarzgdu w Fintechu to wzrost przychodéw w kolejnych okresach;
#Przeglad opcji strategicznych

- Zarzad chce podjg¢é optymalng decyzje odnosnie przyszioSci, nie ma do
zakomunikowania nowych informacji odnosnie ewentualnej daty zakonczenia przegladu
opciji strategicznych;

#Koszty programu motywacyjnego

- Podobnej wielkosci kwoty kosztéw programu motywacyjnego oczekiwane w kolejnych
kwartatach przy zatozeniu dopiecia budzetow;

#Outlook
- W 3Q25 oczekiwana jest lepsza marza w Software Mind niz w 2Q25;

- W kolejnym roku w segmencie FinTech mozliwe dalsze oszczednosci rzedu kilkuset
tys. PLN, ale umowa na wynajem powierzchni biurowej nadal negatywnie wptywa na
wynik.

Komentarz: Perspektywa poprawy marzy w Software Mind wzgledem stabego 2Q25
jest lekko pozytywna. Jednoczesnie biorgc pod uwage przedituzajgcg sie stabosc
popytu, uwzglednienie programu motywacyjnego w Rumunii (co prawda w zamian
udato sie wynegocjowac korzystniejszg umowe opcyjng, co zostafo juz zaksiegowane,
jednak obcigzenie wyniku operacyjnego w kolejnych kwartatach bedzie powtarzalne) i
nadal staby USD, nasze prognozy wyniku operacyjnego bedg wymagac obnizenia po
uwzglednieniu gorszej marzy w ostatnim kwartale. Uwzglednienie takich zatozen bedzie
skutkowac obnizeniem szacunku wyniku netto w przysztym roku z 26min PLN do okoto
22min PLN, a negatywny wptyw na naszg wycene to ~10%. (Dominik Niszcz)

min PLN 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E DANE SPOtKI
Przychody 410 453 557 607 668 721 Ticker ALL
EBITDA 61 50 84 91 106 112 Sektor IT
EBIT 48 36 62 68 83 89 52 tyg. min/max (PLN) 17.42/26.2
Zysk netto 13 4 23 17 26 30 Liczba akcji (min szt.) 12.4
EPS (PLN) 1.1 0.3 1.8 1.4 2.1 2.4 Kapitalizacja (min PLN) 215
P/E (x) 16.2 60.8 9.4 12.7 8.2 71 Free-float 38.0%
EV/EBITDA (x) 11.4 14.8 10.6 9.9 8.1 7.3 Sr. obroty 3M (min PLN) 0.2
P/BV (x) 32 2.6 21 1.8 1.6 1.4 . 1™ 3M 1Y
Zmiana kursu
DY (%) 1.8% 5.8% 0.0% 0.0% 2.9% 5.8% -36% -128% -15.2%

Zrédfo: dane spétki, Trigon
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