2022-11-28

EUROAFRICA DIGITAL VENTURES

FOKUS PA LONSAMHET

Ag

Euroafrica  Digital Ventures (”Euroafrica” eller
”Bolaget”) ar ett tech-bolag inom digital media med
fotfiste i Norden och Ostafrika. Bolaget bedriver byra-
verksamhet via dotterbolaget Social Media Lab sedan tio
ar tillbaka och har dartill utvecklat en SaaS-marknads-
foringsplattform! for digital media. Bolaget tillhanda-
haller dven en digital marknadsplats genom dotterbolaget
Kupatana, vilken &r Tanzanias storsta kdp- och séljsajt.
Omstdllningen mot mer mjukvaruforsiljning via Social
Content, operativa synergier mellan dotterbolagen och
den nyligen lanserade E-handelsfunktionen pa Kupatana-
plattformen forvéntas resultera i en god Ionsam tillvéxt
framover. Med en applicerad malmultipel om forward P/S
1,1x pa 2023 ars estimerade omséttning om 42,7 MSEK,
motiveras ett potentiellt virde per aktie om 1,32 kr (4,9) i
ett Base scenario!.

= (Okat fokus pi lonsamhet

Under Q3-22 uppgick nettoomséttningen till 7,4 MSEK,
motsvarande en tillvixt om 64 % Y-Y, vilket var nagot
Over véra estimat. Samtidigt var EBITDA-forlusten
hégre dn vara prognoser och uppgick till
-3,6 MSEK (-2,4), dir vi hade tagit hojd for att Bolagets
okade lonsamhetsfokus skulle bidra till en starkare
l6nsamhetsforbattring. Tecken pa att riktningen géar at
ratt hall finns dock, dir t.ex. Kupatana uppvisade
l6nsamhet under september manad samtidigt som ett
antal omstruktureringsatgirder har vidtagits under
kvartalet, vilket baddar for en ligre EBITDA-forlust
under Q4-22. Diremot, givet Bolagets okade lonsam-
hetsfokus, bedomer Analyst Group att det kan, i viss
mén, komma pé bekostnad av tillvixt framgent, varfor
vi har valt att géra mindre justeringar i prognoserna for
aren 2023-2024.

= Fyller pa kassan genom en foretridesemission

Euroafrica meddelade den 18 november 2022 att
Bolaget har beslutat om att genomfora en foretrades-
emission om 12,7 MSEK. Med nettolikviden fran fore-
tridesemissionen dmnar Euroafrica dels minska ute-
staende kortfristiga rdntebdrande skulder, dels b.la. fort-
sdtta investera i super-app-konceptet i Kupatana. Emiss-
ionen &r sdkerstdlld till 75 % och Analyst Group ser
positivt pa att flera i ledningen och styrelsen har ingatt
teckningsforbindelser om totalt 37,5 % av emissions-
volymen.

= Reviderat virderingsintervall

Givet en sénkt intdktsprognos i kombination med en
lagre applicerad malmultipel och annonserad foretrades-
emission, har Analyst Group reviderat virderingsinter-
vallet. Den ldgre mélmultipeln aterspeglas i en fortsatt
multipelkontraktion bland peers, samtidigt som
EBITDA-forlusten i Q3-22 var hogre &n vintat. Analyst
Group anser dock att Euroafrica pa nuvarande nivaer ar
lagt varderat och med de dkade finansiella muskler som
mdjliggdrs genom foretrddesemissionen stirks forut-
sattningarna att 0ka expansionstakten framgent. Givet
att Euroafrica fortsitter visa forbédttringar avseende
l6nsamhet, samtidigt som tillvéxten tar fart ytterligare,
bedoéms en god uppsida i aktien finnas under ar 2023.
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EUROAFRICA DIGITAL VENTURES

Teckningskurs 0,50
Antal Aktier (st.) 35479 082!
Market Cap (MSEK) 17,7
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 0,2
Enterprise Value (MSEK) 17,9
V.52 prisintervall (SEK) 7,1-0,7
Lista Nasdaq First North Growth Market
1 méanad -54,7 %
3 manader -54,6 %
1 &r -87,5%
YTD -86,6 %

HUVUDAGARE (HOLDINGS: VERIFIERAT 2022-09-28)3

Skandnet Group AB (Peter Persson) 18,7 %
Royal Club Management (Emelie Smidt) 8,6 %
Avanza Pension 53 %
FPH Management AB (Fredrik Holmstrom) 5,0 %
Nordnet Pensionforsikring 4,7 %

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Peter Persson

Var vinlig ta del av vdra ansvarsbegransningar i slutet av rapporten

Styrelseordforande Johan Nordin
Delarsrapport 4 2022 2023-02-23
PROGNOS (BASE), MSEK 2 2022E

Omsiittning 23,9 25,8 28,0 42,7 51,4
Omsittningstillvéxt -23,6% 8,0% 8,4% 52,5%  20,2%
Bruttoresultat 12,9 11,8 10,8 23,2 30,0
Bruttomarginal 49,2%* 40,1%*  38,7%  544% 58,3%
EBITDA -2,8 -8,5 -13,9 0,3 52
EBITDA-marginal -11,6% -32,8%  -49,8%  0,7%  10,0%
P/S 0,8 0,7 0,6 0,4 0,3
P/E neg. neg. neg. neg. neg.
EV/EBITDA neg. neg. neg. 56,2 3,5

I Mer ingéende beskrivning av Social Content aterfinns i Appendix pd sid 10.
21 ett Base scenario har vi antagit en teckningsgrad om 90 %, varfor utspddningen
uppgir till ca 64 %. I Bull och Bear scenario har vi antagit en teckningsgrad om
100 % respektive 75 %.

3 Innan foretridesemissionen.

4Exkl aktiverat arbete och dvriga rorelseintikter
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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 Euroafrica Digital Ventures AB (vidare Bolaget) har inte haft nidgon
mojlighet att paverka de delar dér Analyst Group har haft &sikter om Bolaget, framtida vérdering eller
annat som skulle kunna téinkas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka
ar 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 2014-2022). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.
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