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DADELO (Kupuj, 19 PLN)

Przychody ze sprzedazy w 2Q’23: 70,1min PLN (+69% r/r, YTD +62% r/r) [lekko pozytywne]
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Komentarz: Dynamika sprzedazy w 2Q'23 ~15p.p. powyzej naszych oczekiwan (70 vs. 60min PLN w dotychczasowej prognozie).
W 2Q oczekiwalismy 9min PLN przychodéw sklepu stacjonarnego i 30% wzrostu r/r sprzedazy w kanale online. Wyglada jednak na
to, ze sprzedaz offline mogta siegnaé 10min PLN, a dynamika sprzedazy online przekroczyé tym samym 45% r/r. Srednia warto$é
koszyka byta naszym zdaniem napedzana poszerzeniem oferty rowerowej i mogta w 2Q siegna¢ 20% r/r. Pytanie o rentowno$c.
Podobnie jak w 1Q, w 2Q zakfadamy erozje MBNS, ale plytsza rzedu 1,5p.p. r/r. Pomimo bardzo wysokiej dynamiki sprzedazy, nie
Zakfadamy istotnego pozytywnego efektu dzwigni (wskaznik SG&A -0,2p.p. r/r) z racji dynamicznego rozwoju struktury
organizacyjnej, wzrostu kosztow marketingu, logistyki i kosztow sklepu stacjonarnego. W rezultacie EBITDA w 2Q’23 naszym
zdaniem mogta siegna¢ 4min PLN (+39% r/r, rentownos¢ EBITDA -1,5p.p. r/r). Podsumowujac, kluczowe z punktu widzenia
budowy warto$ci spétki jest obecnie przeskalowanie biznesu DAD. Wyniki sprzedazowe 2Q wpisujg sie w ten scenariusz, a w catym
roku widzimy obecnie migjsce na przekroczenie 180min PLN przychodéw (+55% r/r). Taki wynik bytby bardzo dobrym punktem
wyjscia do guidowanego przez zarzad 30% 5-letniego CAGR przychodéw w latach 2023-27.
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DISCLAIMER

Trigon Dom Maklerski S.A. | ul. Mogilska 65 | 31-545 Krakéw | Sad Rejonowy dla Krakowa-Srodmiescia 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
analityczny Trigon Dom Maklerski S.A. wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw "Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji stanowiacych rekomendacje dotyczace instrumentéw 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 gwarancji ich osiggniecia w przysztosci. Trigon Dom Maklerski S.A. nie
ponosi odpowiedzialno$ci za decyzje inwestycyjne podijete na podstawie niniejszego opracowania ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych, nie gwarantuje takze
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, nie udziela réwniez zadnego zapewnienia, ze podane w opracowaniu twierdzenia dotyczace przysztosci sprawdza sie. Inwestowanie w
instrumenty finansowe wiaze sie z wysokim ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych $rodkéw. Publikowanie, rozpowszechnianie, kopiowanie lub wykorzystywanie w




