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MFO (Kupuj, 45,6 PLN)
Wstepne wyniki | kw.’23: efekt FIFO w dalszym ciagu obcigza wyniki,
ale w mniejszej skali niz w poprzednich kwartatach [negatywne]

min PLN 1022 2022 3Q22 4Q22 1Q23W YY QQ 1Q23P
Przy chody 2951 2953 1872 1452 1517 -49% 4% 1834
EBITDA 234 370 49 -148 5,4 - - N3
EBIT 218 34 66 -166 36 - - 9,6
Zysk netto 16,8 285 40 -167 14 - - 6,8
P/E12M trailing 1,9 2,0 42 102 272

EV/EBITDA 12M trailing 1,3 1,5 3,1 59 10,6

zmiana przy chodéw r./r. 67% 26% -42% -43% -49%

marza EBITDA 79% 12,5% - - 3,6% 6,0%
marza EBIT 74% 12,0% - - 24% 5,1%
marza netto 57% 9,6% - - 09% 3,6%

Zrédto: dane spéiki, Trigon DM

Komentarz: Zgodnie z naszymi oczekiwaniami negatywny efekt FIFO byt mniejszy niz w poprzednich kwartatach, co
pozwolito spéice ponownie 0siggna¢ dodatni wynik netto. Nie zmienia to jednak faktu, ze jest to trzeci kwartat z rzedu
w ktorym wyniki spotki sq nizsze wzgledem naszych oczekiwar. Uwage zwraca takze bardzo niski poziom przychodow
biorac pod uwage ceny stali obserwowane w Q1°23, co sugeruje utrzymujgce sie problemy z wolumenem sprzedazy.
Od pewnego czasu obserwujemy stabilizacje cen stali HDGC, co w naszej ocenie przefozy sie na dalszg poprawe
wynikow w Q2'23, aczkolwiek dojscie do zaktadanych przez nas 14-15min PLN kwartalnego zysku EBITDA nastapi
prawdopodobnie pézniej (najwczesniej w H2'23) niz zaktadalismy (Q2°23). Odchylenie trajektorii wynikéw od naszych
zatozenr modelowych traktujemy jako przejsciowe. Zwracamy uwage na bardzo mocny bilans na koniec "22 (10min
PLN gotéwki netto), w zwigzku z czym podtrzymujemy oczekiwang przez nas dywidende w wysoko$ci 1,5 PLN/akcje.
(tukasz Rudnik).

Raport w ramach Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego GPW


mailto:research@trigon.pl
http://www.trigon.pl

Flash Note TRIGON

Poland | Equity Research cee

Trigon Dom Maklerski S.A.

Plac Unii, Budynek B, ul. Putawska 2, 02-566 Warszawa

T: +4822 330 11 11 | F: +48 22 330 11 12
W: http://www.trigon.pl | E: recepcia@trigon.pl

,,,,,,

IMIINEY | | -A \:'..1 N N (A) 4
(INE ?IU].'_LL}]!_|J{ NAGRY DY

M
(w2t

LROMONEY

[Tl ot 7 iy T, 101 aLn
EQUITY RESEARCH TEAM

Grzegorz Kujawski, Head of Research
Konsument, Finanse

Maciej Marcinowski, Deputy Head of Research
Strategia, Banki Finanse

Kacper Kopron
Gaming, TMT

Katarzyna Kosiorek
Biotechnologia

Michat Kozak
Paliwa, Chemia, Energetyka

Dominik Niszcz
T™MT

tukasz Rudnik
Przemysi, Wydobycie

David Sharma
Budownictwo, Deweloperzy, Materialy budowlane

SALES & TRADING TEAM

Pawet Szczepanski, Head of Sales
Pawet Czuprynski

Maciej Senderek

Michat Sopinski

Hubert Kwiecien

DISCLAIMER

Trigon Dom Maklerski S.A. | ul. Mogilska 65 | 31-545 Krakéw | Sad Rejonowy dla Krakowa-Srodmieécia 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 i zostata przygotowana przez zespét
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