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Fabrity Holding (trzymaj, 38 pLn)
Wyniki za 2023 rok zgodne ze wstepnymi, spadek kapitatu pracujacego uwalnia gotowke
[lekko pozytywne]

min PLN 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 YIY Q/Q 4Q23P 4Q23W

Przychody 152 161 154 178 194 28% 9% 18.6 19.4
Software 146 158 153 174 184  26% 6% 18.3
Pozostate i wytaczenia 0.6 0.2 0.2 0.4 10 67% 174% 0.3

Przychody operacyjne 126 142 142 164 177 41% 8% 16.1 17.7
Software 125 142 142 164 170 36% 4% 16.1
Pozostate i wytaczenia 0.1 0.0 0.0 0.0 0.8 774% 10643% 0.0

EBITDA 2.2 2.2 15 24 25  14% 2% 24 2.7

EBIT 1.5 1.6 0.9 1.9 20  30% 4% 1.9 2.1
Software - EBIT skor. 1.7 1.5 0.8 1.9 19  10% 3% 1.8
Pozostate i wytaczenia -0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 - 28% 0.0

Zysk netto 1.4 1.5 0.8 9.4 12 -13% -87% 1.4

P/E12M trailing 3.6 35 176 6.7 6.8

Net debt -134 9.9 99 -299 -230

zmiana przychodow r.r. 57.5% 36.8% 16.7% 332% 28.1%

marza EBITDA 145% 13.9% 95% 13.8% 12.9%

marza EBIT 10.0% 10.0% 5.9% 10.7% 10.2%

marza netto 92% 92% 52% 531% 6.2%

Zrédfo: Spéika, Trigon DM

#List Prezesa do akcjonariuszy

- Laczna dystrybucja $rodkdw do akcjonariuszy w 2024 wyniesie okoto 15min PLN (6 PLN na akcjg), w tym 7,7min PLN w formie
skupu akcji;

- W najblizszych miesiacach aktualizacja strategii (prawdopodobnie w 2Q24);

- W ramach nowej strategii juz w lutym spétka nabyta wiekszosciowy pakiet w Panda Group za 2min PLN (plus mozliwy earn-out na
kolejne 2min PLN) specjalizujacej sie w zakresie wdrozen rozwigzan e-commerce;

#PerfectBot

- Spotka w 3Q23 rozpoczeta komercjalizacje PerfectBot GPT na rynkach anglojezycznych, gdzie pozyskata kilkudziesigciu
ptacacych klientow (Sredniej wielkosci sklepy internetowe), a ponad 100 klientéw testuje wersje probng chatbota;

- w 2Q24 planowane jest uruchomienie rozwinietej wersji produktu (wigksza automatyzacja dziatania i instalacji), a takze wersji
wielojezycznej;

#Fabrity

- Mimo Ze rok 2023 byt trudniejszy pod wzgledem podpisywania nowych umoéw Fabrity pozyskato kilku znaczacych klientow;

- Na koniec 2023 segment Software zatrudniat 241 os6b, wzrost o 19 os6b r/r;

- W catym roku 2023 segment wygenerowat EBIT w wysoko$ci 6,1min PLN — po podatku oraz uwzglednieniu mniejszosci implikuje
to okoto 4min PLN wyniku netto dla akcjonariuszy jednostki dominujacej;

#Cele na rok 2024 to m.in.:

- Utrzymanie dwucyfrowej dynamiki przychodéw;

- Zachowanie dwucyfrowej rentownos$ci EBITDA.

Komentarz. Wyniki zblizone do szacunkéw publikowanych przez spétke i naszych prognoz. Odbieramy publikacje lekko pozytywnie
Z uwagi na znaczacy spadek naleznodci na koniec roku z 29min PLN w 2022 i 26min PLN w 3Q23 do 22min PLN, co pozwolito na
uwolnienie gotéwki. Na koniec 2023 roku firma dysponowata gotéwka netto w wysoko$ci 23min PLN. Kwota ta przekracza warto$c¢
deklarowanej dystrybucji $rodkéw do akcjonariuszy w 2024 oraz koszty nabycia spétki Panda w lutym. Spadek naleznosci o prawie
5min PLN q/q, zakfadajac Ze to trwafe obnizenie kapitatu pracujgcego, przekfada sie na uwolnienie dodatkowej gotowki w wysokosci
2 PLN na akcje, co wptynie na naszq wycene. Przypominamy, ze gotowka netto jest jednak mniejsza wzgledem 3Q23 z uwagi na
wypfate 10min PLN dywidendy w pazdzierniku 2023. Je$li chodzi o wynik podstawowej dziatalnosci to 6min PLN zysku
operacyjnego w 2023 w segmencie software, czyli okoto 4min PLN zysku netto dla akcjonariuszy Fabrity Holding moze by¢ dobrym
punktem odniesienia do prognozowania wyniku na kolejny rok (bez przychodéw odsetkowych i kosztéw PerfectBota), biorgc pod
uwage deklarowany dwucyfrowy cel wzrostu przychodow, ale réwniez uwzgledniajgc dziatajgce negatywnie na marze umocnienie
PLN. Spotka zaprezentuje zapewne wigcej informacji odnosnie perspektyw na rok 2024 na konferencji podsumowujgcej wyniki w
przysztym tygodniu. Wstepnie podtrzymujemy nasze prognozy zysku netto w grupie zblizonego do dmin PLN w tym roku.. Dominik
Niszcz
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DISCLAIMER
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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




