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Wyniki za 4Q24: sezonowo stabsza rentownos¢ w Software Mind, dobry
wynik kwartalny w Fintechu [neutralne]
PLNm 4023 1024 2024 3024 4024 Y/Y Q/Q 4Q24E Kons.
Rev enues 1262 1067 1428 1455 1647 31% 13% 1590 1620
Revenues FinTech 241 180 165 176 288 2% 64% A7
Revenues Software Mind 1014 02 1256 12714 1353 3 6% 1323
Revenues ather 08 05 07 06 06 -26% 1% 10
Opex FinTech 64 186 171 204 246 1% 21% 220
Opex Software Mind 924 175 1048 1062 1204 3  13% 1138
EBITDA 102 138 241 28 232 12% 2% 258 56
EBIT 60 102 200 191 192 218% 1% 218 216
EBIT FinTech 23 26 06 -28 42 - - 37
EBIT Software Mind 89 127 208 212 149 6/M% -30% 185
EBIT ather 06 02 03 07 01 -86% 05
Net profit 28 16 78 38 109 284% 188% 84 93
P/IE12M traling 841 1302 32 187 124
Revenues yly % 3% 2% 2% A%
EBITDA margin 8% 13% 1%  16%  14%
EBIT margn 5% 10% 14% 13% 12%
Net profit margin 2% 1% 5% 3% %
Source: Company, Trigon DM
#Software Mind
- Dynamika sprzedazy wsparta konsolidacjg number8 (facznie w 2-4Q24 98min PLN dodatkowych
przychoddw, w tym 32min PLN w 4Q24);
- Bez efektu akwizycji number8 przychody w Software Mind +2% r/r;
- Sezonowo nizsza marza operacyjna z uwagi na ksiegowanie rezerw, mocny PLN;
#FinTech
- Wzrost przychoddw o 20% r/r, zysk operacyjny 4min PLN;
#Pozostale, przychody finansowe
- Sprzedaz eksportowa w 2024 roku wyniosta 428min PLN z 560min PLN przychodow grupy;
- Wynik netto pod wptywem dodatnich réznic kursowych (wptyw na saldo przychodéw i kosztow
finansowych przed podatkiem i udziatem mniejszosci wynidst okoto 10min PLN w ostatnim kwartale, a
wiec niskie kilka min PLN na zysk netto jedn. dominujacej);
Komentarz. #Software Mind. Wynik operacyjny w Software Mind byt nieco nizszy od naszych prognoz,
co przypisujemy m.in. wigkszym rezerwom na premie tradycyjnie ksiegowanym w ostatnim kwartale
roku. Jednoczesnie po 3 kwartatach organicznego spadku przychodéw (w PLN) w 4Q24 zauwazalne
byfo nieznacznie odbicie do +2% r/r, oraz o kilka p.p. mocniej w lokalnych walutach. #FinTech. Jedli
chodzi o segment finansowy, to na uwage zastuguje znaczaca poprawa wyniku operacyjnego, spotka
przebita o kilkana$cie procent nasze oczekiwania, jednak nie udafo sie jeszcze wyjS¢ na plus w cafym
roku, a kolejne 3 kwartaty bedaq prawdopodobnie stabsze zgodnie z sezonowo$cig wyniku. #Pozostafe.
Zwracamy uwage na kwote zapfaty za udziaty Core3 w grudniu w wysokoSci 26min PLN (wcze$niej
spotka nie komunikowata kwoty transakcji). Odbieramy wyniki neutralnie, nie widzimy na dzi$
konieczno$ci istotnej zmiany naszych prognoz na kolejne lata. Dominik Niszcz
ALL: Prognozy i wskazniki
min PLN 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E DANE SPOLKI
Przychody 212 410 467 554 628 700 Ticker ALL
EBITDA 36 61 50 87 106 119 Sektor T
EBIT 27 48 36 7 85 99 52 tyg. min/max (PLN) 14/26.2
Zy sk netto 7 13 4 22 26 3 Liczba akcji (min szt.) 12.4
EPS (PLN) 0.60 1.07 0.29 1.74 2.07 2.53 Kapitalizacja (mIn PLN) 300
P/E (x) 40.5 226 84.1 13.9 1.7 9.6 Free-float 39.8%
EV/EBITDA (x) 15.2 10.3 13.5 85 6.8 5.8 Sr. obroty 3M (min PLN) 0.25
P/BV (x) 23 4.5 3.6 28 23 1.9 L 3M 1Y
DY (%) 1.3% 1.3% 4.1% 0.0% 2.1% 2.1% Zmiana kursu 45% 11.8% 31.8%

Zrédio: dane spétki, Trigon DM
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Trigon Dom Maklerski S.A. | ul. Mogilska 65 | 31-545 Krakéw | Sad Rejonowy dla Krakowa-Srodmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy KRS | NIP 676-10-44-221 | KRS
0000033118. Trigon Dom Maklerski S.A. dziata pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie ma charakter promocyjny i zostato przygotowane przez zespét
analityczny Trigon Dom Maklerski S.A. wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw "Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji stanowiacych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, lub ich emitentéw lub wystawcow (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715).
Przedstawione dane historyczne odnoszg sie do przesztosci. Wyniki osiggniete w przesztosci nie stanowig gwarancji ich osiggniecia w przysztosci. Trigon Dom Maklerski S.A. nie
ponosi odpowiedzialno$ci za decyzje inwestycyjne podijete na podstawie niniejszego opracowania ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych, nie gwarantuje takze
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, nie udziela réwniez zadnego zapewnienia, ze podane w opracowaniu twierdzenia dotyczace przysztosci sprawdza sie. Inwestowanie w
instrumenty finansowe wiaze sie z wysokim ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych $rodkéw. Publikowanie, rozpowszechnianie, kopiowanie lub wykorzystywanie w




