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Wyniki za 4Q25: Istotna poprawa w Software Mind, słabszy FinTech 
[lekko pozytywne] 

 

Konferencja po wynikach: 

 - Udało się podnająć część powierzchni w Krakowie, ale efekt na P&L dopiero od 4Q26; 

- Przedstawiono plan rozwoju funkcjonalności LiveBank w 2026 (m.in. automatyczne podsumowanie 
rozmowy z klientem, real time assistant, audytor AI); 

-  Spółka jest w trakcie negocjacji odnośnie sprzedaży SM, a decyzja co zrobić ze środkami z 
ewentualnej transakcji będzie zależała od akcjonariuszy. Zbyt wcześnie, żeby o tym komunikować. 

Komentarz: #Software Mind. Przychody zaskoczyły na plus ze wzrostem o 7% r/r (bez efektu 
przejęć wzrost szacujemy na bliżej +2% w PLN), po spadku o 4% w 2Q25 i o 6% w 3Q25. W 
konsekwencji także wynik operacyjny istotnie przekroczył nasze oczekiwania. Jest to 
prawdopodobnie ostatni kwartał z opublikowanymi wynikami przed możliwą transakcją sprzedaży 
biznesu Software Mind – niestety nie mamy informacji pozwalających ocenić na ile poprawa wynika 
z kumulacji kontraktów pod koniec roku, a na ile z nowej powtarzalnej działalności. W komentarzu do 
wyników rocznych spółka informowała o 2mln PLN kosztów programu motywacyjnego w Software 
Mind S.R.L., co oznacza że prawie całe koszty były księgowane w 2Q25 (1,7mln PLN) i nie pojawiły 
się dodatkowe istotne koszty w 4Q. Dobry wynik EBIT Software Mind jest tym większym 
osiągnięciem, że średni kurs USDPLN spadł aż o 10% r/r w 4Q25, mocniej niż -6% r/r średnio w 2-
3Q25. Łączny wpływ umocnienia PLN w grupie Ailleron w 2025 roku spółka oszacowała na aż 
17,6mln PLN na przychodach, co istotnie wpływa na rentowność biznesu. Szacowany wpływ zmian 
FX na EBIT to 9,5mln PLN, mniej niż na przychodach z uwagi na pewną część kosztów 
generowanych w walutach obcych. 

#Fintech. Segment Fintech wypadł gorzej niż zakładaliśmy. Liczyliśmy na silniejszy efekt 
sezonowości pod koniec roku, jednak udało się wypracować tylko 0,5mln PLN zysku operacyjnego, 
a w całym roku strata operacyjna wyniosła 4mln PLN (EBITDA przed leasingiem była za to dodatnia 
w całym roku: 5mln PLN, spadek z 8mln PLN przed rokiem, ale wówczas na wyniki wpłynęła 
pozytywnie ugoda z Pekao na 7,8mln PLN).  

#Proces sprzedaży Software Mind. Z perspektywy akcjonariuszy mniejszościowych wycena prawie 
w pełni zależy od tego jaka będzie ewentualna cena sprzedaży Software Mind jeśli dojdzie do 
transakcji. Wczoraj Ailleron informował o otrzymaniu od Prezesa UOKiK decyzji o zgodzie na 
przejęcie przez Tailwind kontroli nad Software Mind, a przedwczoraj o przedłużeniu okresu 
wyłączności w zakresie negocjacji do 16 marca, dodając informację, że negocjacje trwają, a 
prawdopodobieństwo faktycznego przeprowadzenia transakcji jest niepewne (zakładamy na dziś 
większe prawdopodobieństwo, że uda się sfinalizować rozmowy). (Dominik Niszcz)  

PLNm 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 Y/Y Q/Q 4Q25E

Revenues 161.6 143.8 139.4 134.8 162.9 1% 21% 159.3

Revenues FinTech 25.7 15.6 18.7 14.7 17.3 -33% 18% 25.0

Revenues Software Mind 135.3 127.6 120.0 119.4 144.5 7% 21% 133.8

Revenues other 0.6 0.6 0.6 0.6 1.1 85% 78% 0.6

Opex FinTech 21.5 18.0 19.6 16.3 16.8 -22% 3% 22.0

Opex Software Mind 126.5 110.4 108.6 105.8 125.2 -1% 18% 122.1

EBITDA 22.8 20.8 16.7 17.9 26.9 18% 50% 20.7

EBIT 12.9 15.0 11.0 11.9 20.9 62% 76% 14.6

EBIT FinTech 4.2 -2.3 -0.8 -1.5 0.5 -88% - 3.0

EBIT Software Mind 8.8 17.2 11.4 13.7 19.3 120% 41% 11.6

EBIT other -0.1 0.2 0.4 -0.2 1.2 - - 0.0

Net profit 7.7 0.6 7.0 8.9 7.7 0% -14% 5.4

adj. Net profit 4.5 4.0 1.2 4.0 8.5 88% 111% 6.2

P/E12M trailing 9.7 10.1 11.0 9.1 9.1

Revenues y/y 28% 35% -2% -7% 1%

EBITDA margin 14% 14% 12% 13% 17%

EBIT margin 8% 10% 8% 9% 13%

Net profit margin 5% 0% 5% 7% 5%

Source: Company, Trigon

Ailleron 
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