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DADELO (Kupuj, 19 PLN)  
Przychody ze sprzedaży w 2Q’23: 70,1mln PLN (+69% r/r, YTD +62% r/r) [lekko pozytywne] 
 

Komentarz: Dynamika sprzedaży w 2Q’23 ~15p.p. powyżej naszych oczekiwań (70 vs. 60mln PLN w dotychczasowej prognozie). 

W 2Q oczekiwaliśmy 9mln PLN przychodów sklepu stacjonarnego i 30% wzrostu r/r sprzedaży w kanale online. Wygląda  jednak na 

to, że sprzedaż offline mogła sięgnąć 10mln PLN, a dynamika sprzedaży online przekroczyć tym samym 45% r/r. Średnia wartość 

koszyka była naszym zdaniem napędzana poszerzeniem oferty rowerowej i mogła w 2Q sięgnąć 20% r/r. Pytanie o rentowność. 

Podobnie jak w 1Q, w 2Q zakładamy erozję MBNS, ale płytszą rzędu 1,5p.p. r/r. Pomimo bardzo wysokiej dynamiki sprzedaży, nie 

zakładamy istotnego pozytywnego efektu dźwigni (wskaźnik SG&A -0,2p.p. r/r) z racji dynamicznego rozwoju struktury 

organizacyjnej, wzrostu kosztów marketingu, logistyki i kosztów sklepu stacjonarnego. W rezultacie EBITDA w 2Q’23 naszym 

zdaniem mogła sięgnąć 4mln PLN (+39% r/r, rentowność EBITDA -1,5p.p. r/r). Podsumowując, kluczowe z punktu widzenia 

budowy wartości spółki jest obecnie przeskalowanie biznesu DAD. Wyniki sprzedażowe 2Q wpisują się w ten scenariusz, a w całym 

roku widzimy obecnie miejsce na przekroczenie 180mln PLN przychodów (+55% r/r). Taki wynik byłby bardzo dobrym punktem 

wyjścia do guidowanego przez zarząd 30% 5-letniego CAGR przychodów w latach 2023-27.  

Grzegorz Kujawski 
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DISCLAIMER 
 
Trigon Dom Maklerski S.A. | ul. Mogilska 65 | 31-545 Kraków | Sąd Rejonowy dla Krakowa-Śródmieścia w Krakowie XI Wydział Gospodarczy KRS | NIP 676-10-44-221 | KRS 

0000033118. Trigon Dom Maklerski S.A. działa pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie ma charakter promocyjny i została przygotowana przez zespół 

analityczny Trigon Dom Maklerski S.A. wyłącznie w celach informacyjnych i nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepisów "Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 19 

października 2005 r. w sprawie informacji stanowiących rekomendacje dotyczące instrumentów finansowych, lub ich emitentów lub wystawców (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715). 

Przedstawione dane historyczne odnoszą się do przeszłości. Wyniki osiągnięte w przeszłości nie stanowią gwarancji ich osiągnięcia w przyszłości. Trigon Dom Maklerski S.A. nie 

ponosi odpowiedzialności za decyzje inwestycyjne podjęte na podstawie niniejszego opracowania ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych, nie gwarantuje także 

dokładności ani kompletności opracowania, nie udziela również żadnego zapewnienia, że podane w opracowaniu twierdzenia dotyczące przyszłości sprawdzą się. Inwestowanie w 

instrumenty finansowe wiąże się z wysokim ryzykiem utraty części lub całości zainwestowanych środków. Publikowanie, rozpowszechnianie, kopiowanie lub wykorzystywanie w 

jakikolwiek inny sposób w części lub całości niniejszego opracowania wymaga uprzedniej pisemnej zgody Trigon Domu Maklerskiego S.A. 
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