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SELENA FM (Kupuj, 40,4 PLN)

Wyniki Il kw.’23 [lekko pozytywne]

min PLN 2022 3022 4Q22 1Q23 2Q23 Y/Y Q/Q 2Q23P 1H23
Przy chody 499 569 474 412 453 9% 10% 4942 8647
Zysk brutto ze sprzedazy 1415 1851 1291 1193 1395 1% 17% 1483 2588
EBITDA 388 794 442 99 386 1% 288% 3H5 485
EBIT 2712 676 331 04 287 6% 679% 258 291
Zy sk netio 234 464 173 51 119 4% - 176 6,8
Diug netio 1923 9,8 -240 661 1360

P/E12M frailing 52 4,6 52 7,0 8,2

EV/EBITDA 12M frailing 5,4 3,9 2,8 3,7 4,1

marza brutto 283% 325% 27,3% 289% 30,8% 30,0% 29,9%
marza EBITDA 78% 140% 93% 24% 85% 12%  5,6%
marza EBIT 54% 119% 70% 01% 6,3% 52% 3,4%
marza netio 47% 82% 3,6% - 26% 36% 0,8%

Zrédio: dane spéiki, Trigon DM,

Komentarz: Wyniki odbieramy lekko pozytywnie. Pomimo znaczgcego przyspieszenia dynamiki spadku
sprzedazy wzgledem Q1°23 (-9% vs -2%), Spotka wyraznie poprawifa marze brutto na sprzedazy, ktora
wyniosta 30,8% (+2,5pp r./r. i +0,8pp wzgledem naszych prognoz), z kolei nizszy poziom osiggnietych
przychoddw bezposrednio wpltynat na nizsze niz oczekiwaliSmy koszty sprzedazy (transport, premie), ktére
wyniosty 74min PLN (vs. 79min PLN w Q1’23 oraz vs. zaktadane przez nas 84min PLN). Istotne odchylenie
haszej prognozy na poziomie przychoddw wynika w duzej mierze z nizszego poziomu sprzedazy towaréw ,
ktore w tym kwartale wyniosty 48min PLN, vs. zakfadane przez nas 756min PLN, w efekcie z uwagi na nizszg
marzowos$¢ wptyw na poziom zysku brutto byt ograniczony. Stabszy niz oczekiwaliSmy wynik na poziomie
zysku netto zwigzany jest z wysokim poziome kosztow finansowych, ktore w tym kwartale wyniosty az
24,5min PLN, przy czym jest to gtownie efekt ujemnych réznic kursowych na kwote 18,4min PLN, w
rezultacie saldo dziatalnosci finansowej wyniosto — 22,5min PLN vs. oczekiwane przez nas -3min PLN. OCF
po 1H’23 wynosi -103,9min PLN, gtownie z uwagi na sezonowy przyrost nalezno$ci w zwigzku ze wzrostem
sprzedazy kw./kw. Diug netto na koniec Q2'23 wyniést 136min PLN (DN/EBITDA 0,79x), wzrost wynika
m.in. z wyptaty dywidendy w wysoko$ci 1,4 PLN/akcje (30,3min PLN). Biorac pod uwage presje na poziom
przychodow spodziewamy sie, ze w kolejnym kwartale Spotka zanotuje spadek zysku EBITDA r./r. z uwagi
na efekt bazy, poprawa marzy (korzystniejsze otoczenie surowcowe) powinna z kolei w znacznym stopniu
ztagodzic efekt nizszych wolumendw. (tukasz Rudnik)
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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




