Flash Note

TRIGON

Research Department

research@trigon.pl

CEE | Equity Research S o]
Fabrity Holding (trzymaj, 37 pLn)
Wyniki za 3Q23, EBITDA o kilka procent powyzej wstepnych szacunkéw [neutralne]
min PLN 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 YY _Q/Q 3Q23P
Przychody 133 152 164 154 178 33% 15% 178
Software 129 146 158 1563 174 36% 14%
Pozostate i wytaczenia 1.1 0.6 0.2 0.2 03 -78%  40%
Przychody operacyjne 116 126 142 142 164 41% 16% 164
Software 115 125 142 142 164 42%  16%
Pozostate i wytaczenia 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 -95% -
EBITDA 1.2 22 22 15 24 102%  68% 22
EBIT 0.5 1.5 1.6 0.9 19 249% 110% 1.6
Software - EBIT skor. 1.0 1.7 1.5 0.8 19  87% 124%
Pozostate i wytaczenia 0.0 -0.2 0.1 0.1 0.1 -37%
Zysk netto 1.3 14 1.5 0.8 9.3  610% 1071%
P/E12M trailing 3.6 3.5 35 172 6.6
Net debt -19.0  -134 9.9 99  -29.9
zmiana przychodow r./r. -50.7% -57.5% 36.8% 16.7% 33.2%
marza EBITDA 9.1% 145% 13.9% 95% 13.8%
marza EBIT 41% 10.0% 10.0% 59% 10.7%
marza netto 99% 92% 92% 52% 52.5%
Zrédio: dane spotki
Komentarz. Wyniki na poziomie operacyjnym okazaty sie by¢ nieco lepsze od wstepnych. EBIT w segmencie software wyniost
1,9min PLN przy dobrej marzy prawie 11%. Zgodne z szacunkami byty przychody, w tym wzrost o 36% r/r w biznesie software.
Gotdwka netto wzrosta do 30min PLN po fransakcji sprzedazy biznesu marketingu, ale jednoczesnie w bilansie pozostawato 10min
PLN zobowigzan zwigzanych z wypfacong na poczatku pazdziernika dywidenda. Po oczyszczeniu o wypfate dywidendy gotéwka
netto na dzi$ to okoto 20min PLN. Przy obecnej kapitalizacji spotki w wysokodci 86min PLN nasze prognozy EBIT w 2024 w
wysokosci 7,6min PLN (+16% r/r) i zysku netto a.m. 5,3min PLN implikujq P/E 16x i skfaniajg nas do podtrzymania neutralnej
rekomendacji dla Fabrity. W pierwszym pétroczu "24 zarzad planuje przedstawic zaktualizowane zafoZenia strategii na kolejne trzy
lata, co moze by¢ ewentualnym pozytywnym katalizatorem dla kursu. W krétkim okresie podobnie jak inne spotki z sektora Fabrity
odczuje negatywny efekt umocnienia PLN, w szczeg6lnosci w najblizszym kwartale . Dominik Niszcz
min PLN 2020 2021 2022 2023P 2024P 2025P DANE SPOLKI
Przychody 119.7 40.7 53.4 66.4 75.6 87.5  Ticker FAB
EBITDA 14.7 74 76 838 10.1 118 Sektor T
EBIT 8.0 5.0 5.0 6.5 7.6 9.1 52 tyg. min/max (PLN) 22/39,9
Zysk netto 4.0 3.7 242 16.7 53 5.9 Liczba akcji (mln szt.) 25
EPS (PLN) 1.74 1.62 9.82 6.39 2.16 2.41 Kapitalizacja (min PLN) 86
P/E (x) 20.1 216 36 55 16.2 14.5 Free-float 48.5%
EV/EBITDA (x) 0.7 1.9 1.4 1.1 1.0 0.9  S$r.obroty 3M (min PLN) 0.03
P/BV (x) 31 28 25 23 3.1 29 1M M 1Y
DY (%) 0.0% 1.2% 22.6% 11.5% 17.2% 5.7%  Zmiana kursu -2.5% 26%  34.2%

Zréao: dane spéiki, Trigon DM, EV uwzglednia wartos¢é rynkowa udziatéw mniejszodciowych
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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 zostato przygotowane 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




