2019-06-25

TIKSPAC AB

AFFARSMODELL MED HALLBARHETSFOKUS SKAPAR NISCHAD TILLVAXTMARKNAD

Ag

TiksPac har en unik affirsmodell som skapar mervérde for
samtliga parter samtidigt som Bolagets miljostationer har
en positiv inverkan genom att gora ndromradet i snitt 60 %
renare. Med anledning av att Bolaget dr ensam aktor pa
denna marknad har TiksPac kunnat vdxa med en
omsittningstillvixt om 9,6 % per ar sen 2014. Med
fortsatt fokus pa Storbritannien och Norge prognostiseras
omsittningen véxa till 45,6 MSEK é&r 2023 fran 31,5
MSEK ar 2019, en tillvixt om 9,6 % arligen. Givet
tillimpad multipelvérdering hérleds ett viarde per aktie om
4,2 SEK i ett Base scenario.

= Innovativ affirsmodell avslojar en orord marknad
om 500 MSEK

TiksPacs affirsmodell bygger pa avtal med kommuner dér
kommunerna far sétta upp miljostationer ur vilka hundigare
gratis kan ta 100 % nedbrytbara miljopésar. Stationerna
finansieras av foretag som vill bidra till att forbéttra
narmiljon fér kommunens invénare. Foretagen som sponsrar
miljostationerna far genom reklam pa stationer
marknadsfora sig i anknytning till ndgot positivt medan
kommunens invanare far en renare nirmiljo. TiksPac é&r
enda aktoren pd en marknad som véxer i takt med Okat
CSR-fokus hos foretag. Att TiksPac har avtal med Gver 180
av Sveriges kommuner tyder pa att bade kommuner och
foretag ser mervérde i Bolagets produkter.

= Avtal och laga underhillskostnader ger o6kad
lIonsamhet

Kommunerna star sjdlva for underhdll och pafyllning av
miljostationerna vilket resulterar i ndrmast obefintliga
kostnader pa eftermarknaden for TiksPac. Avtal har &dven
skrivits i Sverige och Finland med foretag som marknadsfor
sig pd miljopasarna vilket estimeras driva upp den
nuvarande rorelsemarginalen om 13,3 % till 15,1 % ar 2019.
Liknande avtal i Ovriga lander har potential att driva
marginalerna till 16,8 % ar 2023.

= Storre internationellt fokus utgér den priméra
tillvixtdrivaren framgent

TiksPac har en estimerad total marknadsandel om 49,1 % i
Sverige och en andel om 6,4 % och 0,3 % 1 Norge
respektive Storbritannien. Det &r dessa marknader som
forvintas driva TiksPacs tillvdxt framgent. Omséttnings-
tillvixten i Norge estimeras till 25,2 % érligen 2019-2023
medan TiksPac forvédntas vdxa 35,7 % per ar i
Storbritannien under samma period.
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AKTIEKURS = 3.8 kr

VARDERINGSINTERVALL
BEAR BASE BuLL

‘ 2,2 kr |4,2 kr |5,8 Kkr
Stangningskurs (19/6-2019) 3,8 kr
Antal Aktier 11 000 000
Market Cap (MSEK) 39,8
Nettokassa(-)/skuld(+) -10,3
Enterprise Value (EV) 29,5
V.52 prisintervall (SEK) 3,0-5,5
1 manad 5,5%
3 ménader -8,6 %
1ér 9,7 %
YTD 6,7 %
Avanza Pension 21,8 %
Lars Ake Sodergren 19,0 %
Christer Jonsson 10,0 %
Jan Karlander 5,0 %

Fredrik Grevelius

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Stefan Arvidsson

Styrelseordforande Pelle Hjortblad

TSEK 2017 2018 2019E 2020E
Nettoomsittning 27 662 28 476 31491 34 487
Bruttokostnader -3 896 -3326 -3622 -3 897
Bruttoresultat 24 350 25532 28 039 30934
Bruttomarginal 86,2 % 88,5 % 88,6 % 88,8 %
Rorelsekostnader -21 087 -21 748 -23 283 -25291

EBIT 3263 3784 4756 5644
* Léga intriddesbarridrer storsta risken EBIT:marginal 118%  133%  I51%  164%
Som ensam aktor pd en marknad med laga intrddesbarridrer P/s 16 L5 14 1.2
ar risken 6verhdngande att konkurrens uppstér. Ett sddant EV/S - . o 09
scenario kan sld hart mot TiksPacs marginaler och hindra | ’ | |
tillvixten markant. Kommuner kan dven tdnkas vinda sig EV/EBIT 10,0 8,6 6.9 5.8
direkt till foretag som vill sponsra liknande miljostationer
och hundlatriner, vilket leder till att TiksPac blir dverflodiga
som mellanhand.
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstdllt i informationssyfte, for allmén spridning, och dr inte avsett att vara radgivande. Informationen
i analyserna dr baserade pa killor och uppgifter samt utldtanden frén personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehéller viss osékerhet och bor anviandas varsamt. AG kan
darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut
baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjdlvstindigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG dr 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 mé& vara som grundar sig pd anvdndandet av
material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet
For att sékerstdlla AG:s oberoende har AG inréttat interna regler for analytiker, utdver detta sa har alla
analytiker undertecknat avtal i vilket de ar 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 radets 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 foreslar en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

AG tillampar ndmnda regler dven i de fall Bolag inte dr noterade pa reglerade marknader eller
motsvarade.

For fullstandiga regler for vara analytiker se: https://analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en 6vergripande bild av AG:s
asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research
och dvervégning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull dr en metafor for en positivt instélld vy pa framtiden. Termen anvinds 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 anvands for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsritt

Denna analys dr upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG

Equity Research AB 2014-2019). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet
under forutséttning att analysen delas i oférandrad form.
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