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FORTSATTA OPERATIONELLA FRAMSTEG

Ag

Trots att stora delar av det forsta halvaret av ar 2022 har
praglats av lag riskvilja och ett aterhallsamt klimat for

AKTIEKURS '3,5 kr

kapitalanskaffningar, lyckades EPTI under Q1-22 VARDERINGSINTERVALL
bibehalla Bolagets substansvirde samt 6ka omséittnings- BEAR BASE BuLL
tillvixten med 495 %. Detta, i kombination med en 3,5kr 8,1 kr 10,6 kr
rapporterad organisk tillvixt om 56 %, anser Analyst ! ! !
Group vara ett bevis pa att Bolagets vixande ekosystem
bidrar till att portfoljbolagen kan accelerera tillvixten EPTI AB
genom operativt stdd inom koncernen. Genom en Sum of
the Parts (SOTP)-virdering av nuvarande portfoljbolag, i Senast betalt (2022-06-07) (SEK) 35
kombination med tillimpad substansrabatt samt inve- Antal Aktier (st.) 106 813 536
steringsbart kapital, hirleds ett motiverat varde per aktie
om 8,1 kr i ett Base scenario for EPTI. Market Cap (MSEK) 3738
Investeringsbart kapital (MSEK) 31,7
= Strategiskt kop i en attraktiv forvirvsmiljo
Enterprise Value (MSEK) 370,4
Vid utgdngen av Q1-22 forvirvade EPTI, genom »
Bolagets heligda dotterbolag EPTI Factory, SEO-bolaget V.32 prisintervall (SEK) L
Adhype AB. Foretaget grundades ar 2017 och har idag en Lista Nasdaq First North Growth Market

stor andel aterkommande intékter fran bl.a. LuckyCasino,
Workamo och Glitnor Group. Genom forvarvet starks

UTVECKLING

EPTI:s djupa operationella stod inom sokordsoptimering 1 ménad -26,2%
vilket ar av stor betydelse i utvecklingen av digitala start- 3 minader 283%
up bolag. Den initiala kopeskillingen uppgar till 16,5 ’

MSEK, vilket motsvarar ca 5,9x Adhypes EBITDA- 1 ér na.
resultat pa 2021 ars rapporterade siffror. Savitt vi kan 1D 564%

tolka det, utifrdn den information som finns tillgénglig, s&
sker forvarvet till en billig prislapp, med hénsyn till att
Adhype o©kade omsittning med 66 % (YoY) och

HUVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS)

- . o 1. Arli Mujkic 47,1 % 6. Mpso Holding 34%
levererade en rorelsemarginal om ca 52 % under ar 2021.
o 2. Allanova AB 6,7 % 7. Sebastian Nyaiesh 2,3 %
=  Fortsatt attraktiv risk-reward
3. Nordnet Pension 42 % 8. Avanza Pension 23 %
Hittills har ar 2022 inneburit geopolitiska spanningar och
. . . . . g p p g . 4. Méns P. Soderlind 3,6 % 9. Felix Granander 1,7%
okad inflation, vilket i kombination med osékerhet kring
fortsatt hojda réntor kan, enligt var asikt, bero pa att EPTI 5. Tord Lendau 35% 10. William Moulod 1,5%

handlas till en substansrabatt om 60 %!. Givet att Bolaget
skulle forvirvas till aktuellt borsvirde, motsvarar det
ungefar virdet av innehaven i EPTI Core, vilka anses
vara virderade till konservativa virderingsmultiplar
alternativt till nyligen genomford transaktion. Resterande
innehav skulle erhallas gratis, vilket innefattar 21
innovativa bolag med goda forutsdttningar for att vixa
inom EPTI:s bevisade ekosystem. Séledes anser Analyst
Group att nuvarande borsvérde fortsatt bjuder in till en
attraktiv investeringsmdjlighet med god risk-reward.

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Arli Mujkic

Styrelseordforande Tord Lendau
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Motiverat substansvirde Andel av
per 2022-05-31 Portfoljen

VARDERING (BASE SCENARIO)

Gaming (tSEK) 91017 9,0 %
= Uppdaterat virderingsintervall Fintech (tSEK) 51948 51%
. 5 . 0 Marketplace (tSEK 88 881 8,8 %
Vi anser att EPTI utvecklas i god takt med 6kad organisk place (SEK) ’
tillvixt och bibehédllet substansvirde, i ett utmanande e (@) 2601846 258 %
klimat for tillvéxtbolag. Med hinsyn till portfoljbolagens Core (tSEK) 487908 482 %
operationella utveckling samt EPTI:s senaste forvérv, har T —— 31692 3.1 %
vi valt att 6ka véart motiverade substansvirde i ett Base "
f = .. Substansvirde (tSEK
scenario. Dock, for att reflektera marknadens Okade (t5EK) 980,600
riskpremie s har vi justerat applicerad substanspremie- Substanspremie (¥) / Substansrabatt (-) -15%
/rabatt, samt med hénsyn till 6kat antal aktier och minskat Investeringsbart kapital (tSEK) 31692
investeringsbart kapital, har vi uppdaterat virderings- Motiverat borsviirde (tSEK) 865 202
intervallet. Pris per aktie (SEK) 8,1

! Baserat pd EPTL:s borsvirde (2022-06-07) om 374 MSEK, samt Bolagets substansvirde
om 925 MSEK vid utgéngen av Q1-22, inkluderat investeringen i Adhype och Moblrn.
Var vinlig ta del av vdra ansvarsbegrinsningar i slutet av rapporten
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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 EPTI AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mojlighet att paverka de
delar dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna
tankas utgdra en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ér de delar som ar rent
faktaméssiga 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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