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Fabrity

Szacunkowe wyniki za 3Q25 [lekko negatywne]

PLNm 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 Y/Y  Q/Q 3Q25E
Revenues 184 186 166 174 168 -9% -3% 18.0
EBITDA 2.1 2.2 1.5 1.8 1.6 -23% -10% 2.1
EBIT 1.6 1.6 1.0 1.2 1.1 -35% -14% 1.6
Net profit 0.8 0.2 0.9 0.8 - - - 1.4
Revenues yly 3% -4% -12% -8% -9%
EBITDA margin 11.3% 12.1% 9.3% 10.2% 9.5%
EBIT margin 88% 83% 6.1% 7.1% 6.3%

Source: Company, Trigon

- Jako przyczyny stabosci na poziomie przychodéw spétka wskazata opdznienia w
rozstrzygnieciu przetargdw o znacznej wartosci wsrod dotychczasowych klientéw, a
takze spadek tempa podejmowania decyzji zakupowych przez potencjalnych nowych
klientéw Fabrity w okresie wakacyjnym;

- Wynik operacyjny byt w 3Q25 ponad proporcjonalnie obcigzony kosztami transformaciji
funkcji back-office bedgcej finalnym etapem reorganizacji grupy po sprzedazy spétek
zaleznych w latach 2022-23 (nie skwantyfikowano tego wptywu).

Komentarz: Po do$¢ optymistycznym outlooku zaprezentowanym na ostatniej
konferencji liczylismy na pewne wyhamowanie negatywnej dynamiki przychodéw,
niestety spadek utrzymat sie na zblizonym do 2Q poziomie, co wptyneto takze na
gorszy wynik operacyjny. Odbieramy wyniki lekko negatywnie. Stabo$¢ w 3Q25
zwieksza niepewnos$¢ co do dynamiki poprawy w 2026 roku. Nasze dotychczasowe
zatozenia wzrostu przychodéw w 2026 roku do 85min PLN i zysku netto do 6,8min PLN
(P/E 11x) mogg byc¢ nieco zbyt optymistyczne, ale kluczowe bedzie jak spotka poradzi
sobie z pozyskiwaniem kontraktéw w ramach nowej istotnie wigkszej umowy z
Fronteksem. Na dzi§ podchodziliby$my nieco bardziej ostroznie do przysztego roku,
natomiast podtrzymujemy oczekiwanie widocznej poprawy wyniku wzgledem okofo
4,5min PLN zysku netto w 2025. (Dominik Niszcz)

21 November 2025

min PLN 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E DANE SPOLKI

Przychody 53.4 68.7 74.7 71.0 85.3 93.9 Ticker FAB
EBITDA 7.6 8.7 8.6 7.8 10.3 1.7 Sektor IT
EBIT 5.0 6.4 6.6 5.7 8.4 9.8 52 tyg. min/max (PLN) 27.1 /40
Zysk netto 25.1 12.9 7.2 4.6 6.8 8.2 Liczba akcji (mln szt.) 2.8
EPS (PLN) 10.2 5.3 2.6 1.7 2.5 2.9 Kapitalizacja (min PLN) 75
P/E (x) 2.7 5.1 10.4 16.4 11.0 9.2 Free-float 50.7%
EV/EBITDA (x) 7.0 5.1 7.5 8.6 6.6 5.8 Sr. obroty 3M (min PLN) 0.02
P/BV (x) 2.0 1.8 2.9 2.8 2.8 2.6 Zmiana kursu ™ 3Mm 1Y
DY (%) 29.1% 14.8% 23.9% 11.1% 8.1% 8.1% 3.8% 1.5% -18.6%

Zrédfo: dane spoiki, Trigon
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