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Fabrity

Wyniki za 1Q26 zgodne z szacunkami, powrot do wzrostu przychodow i
poprawa rentownosci [neutralne]

PLNm 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 YY  Q/Q 1Q26E 1Qprel
Revenues 16.6 17.4 16.8 16.4 17.2 4% 5% 167 17.2
EBITDA 1.5 1.8 1.6 1.5 20 30% 32% 1.9 20
EBIT 1.0 1.2 1.0 1.0 1.6 54% 57% 1.4 1.6
Net profit b. minorities 0.8 0.8 1.0 1.3 1.3 72% 2% 1.3 1.3
Net profit 0.9 0.8 0.9 1.2 1.2 41% 0% 1.2 -
Net debt -8.4 -3.2 -45 -115 -9.4
P/E12M trailing 108 296 279 202 18.5
EV/EBITDA 12M trailing 8.8 9.7 10.2 10.3 9.9
Revenues yly -12% -8% 9% -12% 4%
EBITDA margin 9.3% 102% 94% 93% 11.7%
EBIT margin 61% 71% 62% 6.0% 9.0%

Source: Company, Trigon

- Zarzad ocenia, ze 1Q moze stanowi¢ zapowiedz powrotu do rosngcej dynamiki
przychoddw w catym 2026 roku;

- W wynikach widoczne efekty dziatan optymalizacyjnych: reorganizacja funkcji back
office, zmniejszenie skladu Zarzadu do dwoch oséb oraz zmiana biura na bardziej
dostosowane do realidw pracy zdalnej i hybrydowej;

- W 1Q Fabrity rozpoczeto realizacje zaméwien dla PKP PLK i European Stability
Mechanism oraz podpisato umowy z PAP i PGE;

- Pozyskano znaczacego klienta z branzy paliwowej (prace od 2Q26) oraz rozpoczeto
Swiadczenie ustug dla innego klienta z branzy energetyczne;j;

- W sektorze prywatnym ostatnio nawigzanie wspotpracy z firmami z branzy spozywczej,
skandynawskim bankiem komercyjnym, producentem materacow i agencjg specjalizujaca
sie w reklamie OOH;

- W lutym zawarto umowe najmu biura przy Domaniewskiej (do lutego 2032, zobow.
leasingowe 1,5min PLN), co pozwoli na obnizenie kosztéw najmu w grupie;

- Zatrudnienie w grupie wzrosto do 267 oséb wobec 237 na koniec 2025 roku.

Komentarz: Solidne wyniki, zgodne z szacunkami zaprezentowanymi przed tygodniem.
Tak jak pisalismy po publikacji wynikow szacunkowych nasze prognozy zakfadajgce
nieznaczne przebicie 6min PLN wyniku netto wygladajg realistycznie. Przypominamy o
planowanej wypfacie dywidendy w czerwcu (2,5 PLN, 9% yield, planowany dzien
dywidendy 19 czerwca). W kolejnych latach wyptata nie powinna byc¢ nizsza biorgc pod
uwage duzg pozycje gotdbwkows i perspektywe poprawy wyniku.

Zwraca uwage wzrost zatrudnienia po kilku kwartatach spadku — zwigkszenie zespofu
potwierdza zatozenie, ze w kolejnych kwartatach przychody i zyski powinny stopniowo
rosngc. Przychody od najwiekszego klienta (Frontex) wzrosty w 1Q o 2% do 5,7min PLN
po 4 kwartatach spadkéw r/r w ubiegtym roku. Liczymy na poprawe dynamiki wspofpracy
z tym klientem w kolejnych okresach po rozpoczeciu realizacji zadann z nowych umow
ramowych. (Dominik Niszcz)

PLNm 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E
Revenues 68.7 74.7 67.1 74.7 83.6 87.8
EBITDA 8.7 8.6 6.4 9.0 10.5 1.1
EBIT 6.4 6.6 4.3 7.4 9.0 9.4
Net profit 12.9 7.2 3.8 6.1 7.3 7.6
EPS (PLN) 5.3 2.6 1.4 2.2 2.6 2.7
P/E (x) 5.3 10.7 20.2 12.7 10.5 10.2
EV/EBITDA (x) 5.3 7.8 10.3 7.3 6.3 5.9
P/BV (x) 1.9 3.0 2.8 29 2.8 2.7
DY (%) 14.4% 23.3% 10.8% 9.0% 9.0% 9.0%

Source: Company, Trigon
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