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KOLLECT ON DEMAND HOLDING AB

HAR TACKLAT KRISEN — SIKTET INSTALLT PA FORTSATT TILLVAXT

Ag

Covid-19 péverkar Kollect men vad som “skyddar” &r att
verksamheten dr att anses som en s.k. “vésentlig tjanst”,
vilket innebédr att Kollect har kunnat fortsdtta att
tillhandahalla sina tjdnster under varen till sina kunder.
Detta, i kombination med en snabbt sjosatt plan for
effektiv kostnadskontroll, gor att vi anser att Kollect har
gjort ett gott arbete under krisens inledande skede. Med
det som bakgrund anser vi att Kollect ar vil positionerade
for att fortsdtta utvecklas positivt under 2020, dir vi
estimerar en helarsomséttning om 50,7 MSEK. Baserat pa
en tillimpad genomsnittlig P/S-multipel om 1,2x pa 2020
ars prognos, hirleds ett varde per aktie om 12 kr i ett Base
scenario.

= Trots samhillsekonomisk Kkris vixer Kollect med
98 % under Q1

Under Q1-20 uppgick omsittningen till ca 8,9 MSEK
(4,5), motsvarande en tillvixt om 98 %. Den kraftiga
omsittningsdkningen forklaras bl.a. av o6kad andel
aterkommande intdkter samt en ndstan femfaldig 6kning i
intékter fran containerhyra och bortforsling av grovsopor.
Okningen av intikter frin containerhyra berodde pi en
storre geografisk tdckning dn under samma period
foregdende ar och att Kollect erbjuder insamling 6ver hela
Irland. Sett till Bolagets dterkommande intdkter uppgick
dessa under Q1-20 till 4,2 MSEK (3,7), motsvarande en
okning om 13 %. Kollect fortsétter saledes véxa sin ARR,
vilket mojliggor en hogre tillvéaxt over tid.

= Intdktsmixen gav ligre bruttomarginal — men
rorelsekostnaderna var enligt estimat

Bruttomarginal under Q1-20 uppgick till 38 % (41 %),
forklaringen till den minskade marginalen dr en hogre
andel engéngsintdkter med ldgre marginal. Pa rorelseniva
redovisar Bolaget 6kade driftkostnader till en niva om 6,3
MSEK, att jaimféra med 2,7 MSEK under jamforbart
kvartal. Merparten av okningen i driftkostnader &r dkade
personalkostnader, dir Kollect under éret bl.a. har anstllt
en CFO, en forsdljningschef samt utdkat sdlj- och
marknadsteamet. Kollect har dven fortsatt att investera i
sin digitala marknadsforing och reklam. Sammantaget har
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Virderingen baseras pa flera antaganden och bade prognoser och en
fordndrad kapitalstruktur kan komma att paverka virderingen.
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Aktiekurs (2020-06-05) 6,5
Antal Aktier 5366817
Market Cap (MSEK) 32,0
Enterprise Value (EV) (MSEK) 32,3
V.52 prisintervall (SEK) N/A
1 manad +6,2 %
3 ménader =253 %
1ér N/A
YTD -45,1 %
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. . . . -~ Prognos (Base), MSEK 2019 2020E 2021E
dessa faktorer varit de primédra drivarna till den Okade
kostnadsmassan, men ar samtidigt inget som forvénar oss Totala intikter 294 50,7 62,0
da det ar ndgot som Kollect har guidat for redan i samband Omsittningstillvixt 20% 73% 2%
med noteringen. Bolagets rorelsekostnader var séledes i
111’1_] e med véra estimat for Q1‘20 Forsdljningskostnader -18,4 -30,9 -37,0
. ° . Rorelsekostnader -22,3 -21,3 -22,4
= Fortsatt brist pd konkurrens kan ge hoiga
marginaler EBITDA -11,3 14 2,6
Kollect dr idag fortsatt ensamma inom sitt verksamhets- EBITDA-marginal neg. neg. 40%
omrade, den konkurrent som tidigare var verksam Arets resultat 95 113 2,6
forsattes i kopkurs som ett resuljcat av Kollects overldgsna R — - — 4.0%
marknadsposition. Med anledning av detta har Bolaget
o . g e B P/S 11 0,6 0,5
stark pricing power, och i framtiden beddms det saledes
som sannolikt att Bolagets marginaler kommer stiga. EV/S L1 0,6 0.5
EV/EBITDA 2.9 22,7 12,2
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) dr
framstallt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara raddgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pé kéllor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedomer tillforlitliga.
AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar subjektiva
beddmningar, vilka alltid innehéller viss osdkerhet och bor anvdndas varsamt. AG kan darmed aldrig
garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebédr att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjdlvstandigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrérande AG 4r avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt
konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG franséger sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa anvindandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utdver
detta sd har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr
596/2014 vad giller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foresldir en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstdndiga regler for vara analytiker se:
https://www.analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en dvergripande bild av Analyst
Groups &sikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ
research och dvervéigning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor for en positivt instdlld vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva
de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear dr en metafor for en pessimistisk instdlld vy pa framtiden. Termen anvinds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys ér en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebér att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Kollect On Demand Holding AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon
mdjlighet att pdverka de delar dér Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat
som skulle kunna ténkas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de
delar som é&r rent faktaméassiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys &r upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2020). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tilldtet under
forutséttning att analysen delas i oférédndrad form.
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