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SYNCRO GROUP
MASTE FORTSATTA NAVIGERA SMART

Ag

Syncro Group (alt. ”Koncernen”) presenterade nyligen
sin Q2-rapport dir nettoomséttningen steg med 137 %.
Tillvixten #r saledes fortsatt hog, samtidigt som
Koncernen maéste ndrma sig en hogre lonsamhet i
rorelsen. Under kommande kvartal dr det dirfor av stor
vikt att synergier fran tidigare genomférda forvérv kan
borja utvinnas pa en hogre niva. Parallellt med detta
maste Syncro Group, likt manga andra, tackla det
rddande marknadsldget och den just nu turbulenta
omvirlden. Utifran gjorda estimat samt tillimpade
véirderingsantaganden i denna  analysuppdatering
hirleder vi ett viarde per aktie om 1,5 kr (1,7) pa 2022
ars prognos i ett Base scenario.

= Stark tillvaxt under kvartalet

Under Q2-22 uppvisade Syncro Group en hog tillvéxt,
dér den totala nettoomséttning uppgick till 49,7 MSEK
(21,0), motsvarande en tillvixt om 137 %, varav 70 %
var organisk. Med en relativt hogre kostnadsbas, i
relation till jdmforbar period 2021, sjonk dock
EBITDA-resultatet till -8,5 MSEK (-1,9). Jaimfort med
Q1-22 (-9,7 MSEK) dr det dock en marginell forbéttring.
Under kommande kvartal ar det fortsatt viktigt att
Syncro Group i tillrdckligt snabb takt kan implementera
de forvintade synergieffekter fran tidigare genomforda
forvirv, for att snabbare ndrmare sig 16nsamhet.

= Huvudfokus ir just nu Norden

Med hénsyn till rddande omstindigheter har Syncro
Groups fortsatta UK-satsning for tillféllet lagts pa is. Vi
tolkar det som att Koncernens nuvarande strategi &r att
primért fokusera pa den nordiska marknaden under
kommande maénader, och dirigenom inte dra pa sig
ytterligare expansionsrelaterade kostnader fran UK. Vi
anser att detta &r ett klokt val pa kort sikt, samtidigt som
vi, savil som Syncro Group, fortsatt anser att en satsning
inom UK skulle kunna utgdra en bra virdedrivare dver
tid for Koncernen.

=  Uppdaterat virderingsintervall

Med Q2-rapporten presenterad gor vi endast mindre
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Markku Mikinen 6,0 %
Osix Sverige AB 6,0 %
Thinkberry AB 5,6 %
Avanza Pension 4,7 %
Ebbe Damm 3,5%
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justeringar i var forsdljningsprognos for 2022, d& vi

anser att Syncro Group fortsatt ligger i nidra linje med Totala intiikter 447 1000 2144 2953 5013 7580

vira tidigare estimat. Sett till Koncernens .r.orels.c.e— — 00 120 682 -1121 -1847 -2756

kostnader under H1-22 har dessa dock varit hogre &n

véntat, varfor vi i denna analysuppdatering ridknar med Ovriga externa kostnader ~ -115 -30.1  -338 321 451 -69.5

ett l'eigre. EBITDA-resultgt er heléiret'2022. Vad giller Personalkostnader 369  -82,6 -1589 -1752 -239.8 -363,2

vér applicerade P/S-multipel justerar vi denna nagot fran . o 0 o e e

tidigare 2,2x till istdllet 2,0x pa 2022 ars prognos. Ovriga rorelsekostnader - 090 86
orklaringen &dr en fortsatt stigande riskpremie i EBITDA 99 257 468 -26, 5, )

Forklaring fortsatt stigand kp 99 -2 468 262 259 43,1

marknaden savil som ett 6kat avkastningskrav, vilket o o

. . o . . . - i neg. neg. neg. neg.

resulterar i ett ldgre virderingsintervall. Med det sagt vill EBITDA-marginal ¢ ¢ ¢ ¢ i ’

vi understryka att vi fortsatt anser att Syncro Group rent P/S 2,7 1,2 0.5 04 02 0l

gperatlvt tar' ste'g 1 ritt riktning, men att det 1I}te gar att EV/S 31 14 0.6 04 03 0.2

ignorera befintligt marknadssentiment ur ett virderings-

perspektiv. EV/EBITDA neg.  neg. neg.  neg. 49 2,9
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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 Syncro Group AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet 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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