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Wyniki za 1Q26 zgodne z szacunkami, powrót do wzrostu przychodów i 
poprawa rentowności [neutralne] 

- Zarząd ocenia, że 1Q może stanowić zapowiedź powrotu do rosnącej dynamiki 
przychodów w całym 2026 roku; 

- W wynikach widoczne efekty działań optymalizacyjnych: reorganizacja funkcji back 
office, zmniejszenie składu Zarządu do dwóch osób oraz zmiana biura na bardziej 
dostosowane do realiów pracy zdalnej i hybrydowej; 

- W 1Q Fabrity rozpoczęło realizację zamówień dla PKP PLK i European Stability 
Mechanism oraz podpisało umowy z PAP i PGE; 

- Pozyskano znaczącego klienta z branży paliwowej (prace od 2Q26) oraz rozpoczęto 
świadczenie usług dla innego klienta z branży energetycznej; 

- W sektorze prywatnym ostatnio nawiązanie współpracy z firmami z branży spożywczej, 
skandynawskim bankiem komercyjnym, producentem materaców i agencją specjalizującą 
się w reklamie OOH; 

- W lutym zawarto umowę najmu biura przy Domaniewskiej (do lutego 2032, zobow. 
leasingowe 1,5mln PLN), co pozwoli na obniżenie kosztów najmu w grupie; 

- Zatrudnienie w grupie wzrosło do 267 osób wobec 237 na koniec 2025 roku. 

 

Komentarz: Solidne wyniki, zgodne z szacunkami zaprezentowanymi przed tygodniem. 
Tak jak pisaliśmy po publikacji wyników szacunkowych nasze prognozy zakładające 
nieznaczne przebicie 6mln PLN wyniku netto wyglądają realistycznie. Przypominamy o 
planowanej wypłacie dywidendy w czerwcu (2,5 PLN, 9% yield, planowany dzień 
dywidendy 19 czerwca). W kolejnych latach wypłata nie powinna być niższa biorąc pod 
uwagę dużą pozycję gotówkową i perspektywę poprawy wyniku.  

Zwraca uwagę wzrost zatrudnienia po kilku kwartałach spadku – zwiększenie zespołu 
potwierdza założenie, że w kolejnych kwartałach przychody i zyski powinny stopniowo 
rosnąć. Przychody od największego klienta (Frontex) wzrosły w 1Q o 2% do 5,7mln PLN 
po 4 kwartałach spadków r/r w ubiegłym roku. Liczymy na poprawę dynamiki współpracy 
z tym klientem w kolejnych okresach po rozpoczęciu realizacji zadań z nowych umów 
ramowych. (Dominik Niszcz)  

Fabrity 

PLNm 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 Y/Y Q/Q 1Q26E 1Qprel

Revenues 16.6 17.4 16.8 16.4 17.2 4% 5% 16.7 17.2

EBITDA 1.5 1.8 1.6 1.5 2.0 30% 32% 1.9 2.0

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 -4.5 -11.5 -9.4

P/E12M trailing 10.8 29.6 27.9 20.2 18.5

EV/EBITDA 12M trailing 8.8 9.7 10.2 10.3 9.9

Revenues y/y -12% -8% -9% -12% 4%

EBITDA margin 9.3% 10.2% 9.4% 9.3% 11.7%

EBIT margin 6.1% 7.1% 6.2% 6.0% 9.0%

Source: Company, Trigon

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 11.1

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 2.9 2.8 2.7

DY (%) 14.4% 23.3% 10.8% 9.0% 9.0% 9.0%

Source: Company, Trigon
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