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Fabrity

Podsumowanie konferencji 2Q26 [lekko pozytywne]

- Fabrity widzi potencjat w nowo wygranych przetargach, w tym w umowie z Centrum
Zakupow dla Sadownictwa (ustugi informatyczne dla Ministerstwa Sprawiedliwos$ci, sgdow
powszechnych), gdzie jest tylko czterech wykonawcow, taczny budzet az 90min PLN na 4
lata;

- Aktywowana zostata nowa umowa ramowa we Frontex z fgcznym budzetem do 186,5min
EUR dla wszystkich wykonawcow;

- Ostatni okres to wzmozone skanowanie rynku, jezeli chodzi o mozliwosci zakupu spotek
do grupy, ale przy ewentualnej akwizycji istotna bedzie kwestia atrakcyjnosci inwestycji
wobec wzrostu organicznego;

- Kluczowym sektorem dla spoétki jest wcigz sektor przemystowy, a Polska jest obecnie
jednym z bardziej perspektywicznych rynkéw przemystowych w Europie;

- Widac¢ u klientéw przemystowych wzrost zainteresowania inwestycjami w automatyzacje i
cyfryzacje procesow produkcyjnych;

- Spoétka utrzymuje bardzo niski churn, ponizej 6%;

- W 1H26 zwigkszenie skali wspotpracy z PKP PLK i PZU, nowe umowy ramowe z PAP,
TVP i PGE, nowa umowa ramowa z OECD na maks. 5 lat;

- W ramach rozwigzan z obszaru oprogramowania, danych oraz loT, Fabrity pozyskata 10
nowych, znaczgcych klientdw m.in. z branzy chemicznej, motoryzacyjnej, spozywczej,
materiatéw budowlanych, logistycznej oraz medialnej;

- Nizsza aktywnos¢ zakupowa klientéw na rynkach DACH,;

- Wzrost sredniego zatrudnienia w kwartale na stanowiskach produkcyjnych z 202 oséb w
1Q do 224 w 2Q, spadek w back office z 36 w 1Q do 34 w 2Q;

- Wzrost przychoddéw powinien rosngé szybciej od wzrostu zatrudnienia ze wzgledu na
wzrost efektywnos$ci na pracownika;

- Rynek pracy: wysoka dostepnosé ekspertow i atrakcyjne stawki, rosnie koszt narzedzi Al,

- Marza brutto powinna sie stabilizowa¢ w kolejnych okresach na wyzszych poziomach niz w
1H (poczatkowe fazy niektorych kontraktow);

- Duzy nacisk na Al w kontaktach z nowymi klientami (rozwdj Vision Al, wiecej wdrozen z Al
wbudowanym w rozwigzania klienta).

Komentarz: Odbieramy pozytywnie wzrost liczby klientéw i duzg liczbe nowych wieloletnich
umoéw w segmencie publicznym. Spétka zbudowata mocne portfolio kontraktoéw dla instytucji
publicznych i unijnych. Takze w sektorze prywatnym zwracajg uwage kolejne liczne
pozyskania klientéw. Powyzsze czynniki przetozyty sie na wzrost Sredniego zatrudnienia na
stanowiskach produkcyjnych o ponad 10% wzgledem pierwszego kwartatu, co z kolei
pozwoli na dalszy wzrost przychoddw w kolejnych okresach. Przy zatozeniu wypracowania
6min PLN zysku netto w tym roku (wobec 2,7min PLN po pierwszym potroczu) spotka jest
wyceniana na P/E nieco ponad 12x, a nasza wycena daje niskie kilkanascie procent
potencjatu wzrostu. (Dominik Niszcz)

PLNm 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E
Revenues 68.7 74.7 67.1 73.9 80.4 84.4
EBITDA 8.7 8.6 6.4 9.0 10.6 11.4
EBIT 6.4 6.6 4.3 7.4 9.1 9.8
Net profit 12.9 7.2 3.8 6.0 74 7.9
EPS (PLN) 5.3 2.6 1.4 2.2 2.7 2.9
P/E (x) 5.0 10.2 19.3 12.3 10.0 9.3
EV/EBITDA (x) 4.9 7.3 9.7 7.0 5.9 54
P/BV (x) 1.8 2.8 2.6 2.7 2.7 2.6
DY (%) 15.1% 24.4% 11.3% 9.4% 9.4% 9.4%
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