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Neovici (NEO)

Reviderade utsikter, men strukturella tillvaxtdrivare intakta

Neovici AB ("Neovici” eller "Bolaget”) &r ett snabbvéxande
SaaS-bolag i fintech-sektorns framkant, vars Al-drivna platt-
form, Cosmoz, automatiserar finansiella och operationella pro-
cesser sdsom fakturering, inkdp, betalningar och dynamisk
prisséttning, vilket skapar tydlig kundnytta genom effektivise-
ring, kostnadsbesparingar och afférsutveckling. Referens-
kunder sdsom ICA och Telcel vittnar om Bolagets teknikhojd,
relevans och starka position pd hemmamarknaden, liksom
formdgan att navigera lokala marknader. Under H1-25 har
Bolaget framgangsrikt integrerat Wraptech och stérkt kérn-
verksamheten genom expansion till en ny kundvertikal via ett
femarigt avtal med en ledande svensk industrikoncern, om-
fattande 29 lander och ett ordervérde om upp till 35 MSEK.
Med en affirsmodell praglad av aterkommande intékter, lag
churn, starka natverkseffekter och referenskunder ar Neovici
val positionerat att accelerera tillvéxten pa en strukturellt vax-
ande Al-marknad. Genom en SOTP-vdrdering av Bolagets
kdrnverksamhet samt Wraptech hérleds ett potentiellt nuvérde
per aktie om 6,8 kr (10,7) i ett Base scenario."

= Avtal med ledande industrikoncern bevisar konkurrenskraft

Under kvartalet tecknade Neovici ett femarigt avtal, vért ca
27-35 MSEK, med en av Sveriges stdrsta industrikoncerner
efter en konkurrensutsatt upphandling. Ldsningen avser auto-
matisering av leverantdrsreskontra och indirect sourcing, med
utrullning i 29 l&nder, vilken &r inledd under Q3-25. Affdren
adderar en hogprofilerad referenskund inom en vertikal med
betydande tillvixtpotential, starker den kommersiella legitim-
iteten och bidrar till en mer diversifierad intdktsbas. Vi anser
att avtalet 6kar sannolikheten for ytterligare kontrakt av liknan-
de storleksordning framgent, men betonar att affarer av denna
dignitet i regel har inférséljningscykler om ca 12-18 manader.
= Wraptech driver tillvéxt - ARR starker intaktsbhasen

Nettoomséttningen under Q2-25 uppgick till 26,4 MSEK (22,1),
motsvarande en tillvixt om 19,5 % Y-Y, primért drivet av
forvarvet av Wraptech. Den organiska tillvéxten var dock nega-
tiv (-31 % Y-Y), hénforlig till ett ovanligt starkt jimforelse-
kvartal drivet av héga konsultintdkter frdn en specifik kund-
implementering. ARR véxte med 24,6 % Y-Y till 84,5 MSEK
(67,8), varav 3,8 % organiskt Q-Q. Med det nyligen tecknade
avtalet med industrikoncernen véntas ARR expandera till ca
90-92 MSEK, vilket stérker forutsdgbarheten i intdktsbasen
och minskar beroendet av mer volatila konsultfléden.

= Reviderad omséttningsprognos

| samband med Q2-rapporten reviderar vi ned vara omsatt-
ningsestimaten for aren 2025-2027. Detta till foljd av en lang-
sammare uppskalning av den befintliga kundbasen, langre in-
forséljningscykler bland primarkunder samt att de forvantade
nitverkseffekterna fran Cosmoz Basic dnnu inte reflekterats i
siffrorna. Den finansiella stallningen ar fortsatt anstrangd sedan
finansieringsramen foll bort. Samtidigt illustrerar den nyligen
genomforda emissionen om 9,6 MSEK Bolagets kapitalanskaff-
ningsformaga, trots ett svagt marknadsklimat. Sammantaget
vidhaller vi en stark tilltro till Bolagets langsiktiga tillvixtpoten-
tial, men beddmer att den organiska tillvéxten accelererar
under &ren 2026-2027. Detta ligger till grund fér en estimerad
nettoomséttning om ca 201 MSEK och ett justerat EBITDA-
resultat om 24,7 MSEK ar 2027, vilket motiverar ett nuvirde
er aktie om 6,8 kr (10,7) i ett Base scenario.’
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Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten

iWork ESSA & 61,5 %
Carlbergsjon 10,8 %
Nordnet Pensionsforsékring 3,0%
Owe Krook 2,0%
Alarik Forvaltning AB 1,9 %
Prognoser (MSEK) 2024A 2025E 2026E 2027E
Nettoomséttning 65,3 121,4 146,8 200,7
Bruttoresultat? 65,3 105,3 130,3 183,1
Rorelsekostnader -104,4 -132,4 -142,2 -158,4
EBITDA (adj.)® -38,6 -26,7 -11,9 24,7
EBITDA-marginal (adj.)® -87,7% -34,3% -14,9% 8,8%
P/S 1,4 0,7 0,6 0,4
EV/S 2,0 1,1 0,9 0,7
EV/EBITDA -3,4 -5,0 -11,1 54

Den uppskattade nettoskulden baseras pa kassan vid utgangen av Q2-25
(4,5 MSEK) och réantebarande skulder vid samma tidpunkt (50,7 MSEK),
justerat for den aterstdende emissionslikviden om 3,4 MSEK fran den
riktade emissionen som @nnu inte hade inbetalats.

2Bruttokostnader redovisas i Gvriga externa kostnader.

3Justerat for aktiverat arbete samt Gvriga
rorelseintakter och kostnader.



Disclaimer

Ansvarsbegrénsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstillt i
informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna ar baserade pa
kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG bedomer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar subjektiva bedémningar, vilka alltid innehéller viss osakerhet och
boér anvdndas varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att
investeringsbeslut baserat pd information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hdrrérande AG &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 fransager sig allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag
det ma vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

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

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FOGRORDNING (EU) 2016/958 av den 9 mars
2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 vad géller tekniska standarder
for tillsyn fér de tekniska villkoren fér en objektiv presentation av investeringsrekommendationer eller annan information
som rekommenderar eller foresldr en investeringsstrategi och for uppgivande av sérskilda intressen och
intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga 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 &sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och Gvervigning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

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

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instélld vy pa framtiden. Termen anvands for att beskriva de
faktorer som talar fér en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sd kallad uppdragsanalys. Detta innebdr att Analyst Group har mottagit betalning for att gora
analysen. Uppdragsgivare Neovici AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet att paverka de delar dar Analyst
Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna ténkas utg6ra en subjektiv
bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som &r rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys &r upphovsréttsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2025). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oférandrad form.
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