2022-02-22

KOLLECT ON DEMAND

DAGS ATT BEVISA SKALBARHETEN I AFFARSMODELLEN UNDER 2022

Ag

Kollect, verksamma inom avfallsinsamling och
avfallsavlamning, har utvecklat en tvésidig digital
marknadsplats som sammanldnkar konsumenter med
sophanteringsbolag, ett virdeskapande erbjudande for
bada parter. Kollects Q4-rapport &r presenterad och
utifran Analyst Groups prognoser véntas Kollect
vénda till vinst pA EBITDA-niva under 2023, drivet av
realisering av skalfordelar, en optimerad intdktsmix
och fortsatt expansion pa Irland och i Storbritannien.
Utifran en applicerad P/S-multipel om 1,4x pa 2022
ars estimerade forsiljning om 93,3 MSEK motiveras
ett virde per aktie om 13,71 kr i ett Base scenario.

= Tuffa jimforelsetal under Q4-21

For 2021 ars sista kvartal levererade Kollect en
omsittning om 17,5 MSEK, motsvarande en tillvaxt
om 35,2 % Y-Y och -8,9 % Q-Q. Tillviaxttakten kom
in lagre dn tidigare fyra kvartal och omséttningen var
lagre &n var prognos. Detta kan delvis forklaras av att
Kollect i storre utstrackning ar foremal for sdsongs-
variation i1 det fjirde kvartalet, givet att foretags-
segmentet utgdr storre del av intdkterna och dar vissa
branscher stinger ned i samband med julledigheter.
Dartill kan den lagre tillviaxttakten forklaras av att
motsvarande kvartal under foregdende ar paverkades
positivt av forviarvet av ett compactor bin-bolag,
varfor Q4-21 stills mot ett tufft jimforelsekvartal.
Bruttomarginalen uppgick till 34,7 % jamfort med
42,8 % motsvarande kvartal foregdende &r, men kan
forklaras av forvdrvet som innebdr Okade intékter
inom BIGbin-vertikalen, vilken ar av betydligt hogre
I6nsamhet. Analyst Group hade estimerat en hogre
bruttomarginal (~37 %), men didr vi underskattat
sdsongseffekten och prognostiserat en forbattrad
intaktsmix.

= (kade tillvixtsatsningar himmade lonsamheten

EBITDA -resultatet uppgick till -4,4 MSEK vilket var
lagre &n var prognos (-2,6), vilket dr en konsekvens av
savdl den ldgre rapporterade omséttningen som
bruttomarginalen som uppvisades under kvartalet, i
kombination med 6kade rorelsekostnader, som hirleds
av ett antal seniora rekryteringar och fortsatta

AKTIEKURS '4,56 kr

VARDERINGSINTERVALL, 2022 ARS PROGNOS

BEAR BASE BuLL
‘4,38 kr ‘13,71 kr | 17,85 kr
Senast betalt (2022-02-21) 4,56
Antal Aktier (st.) 9531422
Market Cap (MSEK) 43,5
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -3,9
Enterprise Value (MSEK) 38,6
V.52 prisintervall (SEK) 4,27 -18,70
Lista First North Growth Market
1 manad -26,5 %
3 ménader -49,9 %
1ér -37,4%
YTD -382%

HUVUDAGARE (KOLLECT 2021-12-31)

John O’Connor 22,0 %
Entrepreneur Supplies Limited 16,0 %
John Hegarty 5,0 %
Clearstream Banking S.A. 5,0%
Robbie Skuse 4,0 %

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor John O’Connor

Styrelseordférande Johnny Fortune

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport 1 2022 2022-05-16

Prognos (Base), MSEK 2020 2021E 2022E  2023E

. . R . L. Nettoomsiittning 46,1 66,7 93,3 126,0
investeringar i teknologi och marknadsforing.
. . . Omsdttningstillvixt 57,0% 44,5% 40,0%  35,0%
= Justerat varderingsintervall
. . Bruttoresultat 17,6 24,4 33,8 46,9
Med bakgrund av hur bruttomarginalen, tillika
overgripande lonsamhet, har utvecklats under 2021 Bruttomarginal 382%  36,6%  363% 373%
har vi valt att gora reylderlpgar i vara prognoser. Vi EBITDA 5,7 118 6,7 45
ser fortsatt stark tillvdxt for Kollect framgent, men
givet véra revideringar ser vi inte ldngre att Kollect EBITDA-marginal -122%  -178%  -72%  3,6%
kan uppvisa positivt EBITDA-resultat pa kvartalsbasis
- . . . Nettoresultat -12,3 -17,7 9,8 1,4
under 2022, utan att det istéllet forskjuts till 2023. I ett
rddande borsklimat med en 6kad riskaversion, tillika Nettomarginal 26,7%  26,6% -10,6% 1,1%
riskpremie, for i synnerhet snabbvédxande bolag som
. . . . .. o P/S 0,9 0,7 0,5 0,3
dnnu inte dr 16nsamma, i kombination med fortsatt 14g
likviditet i aktien, har vi justerat ned vért vérderings- P/E -3,5 2,5 44 310
intervall for Kollect.
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Analyst Group

DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hédrrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ér
framstéllt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pa kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och bor anvidndas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvsténdigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrorande AG é&r 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 hirrorande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utdver detta sa 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 gdller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslir 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 6vergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestaende av kvalitativ
research och dvervdgning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull &r en metafor for en positivt instilld 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 anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sé kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Kollect On Demand AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mgjlighet att
paverka de delar dir Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida virdering eller annat som skulle
kunna ténkas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som é&r
rent faktamédssiga 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 2014-2022). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.
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