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TANGIAMO (TICKER: TANGI)

KAN VANDA RUNT I HOST

Ag

Tangiamo har efter ett hart arbete lyckats stilla om till ett
mer stromlinjeformat bolag som under ar 2020 ska skala
upp forsédljningen och ndrma sig lonsamhet. Niar Ql-
rapporten presenterades kunde vi konstatera att Tangiamo
var pa god vig, men Covid-19:s paverkan under Q2 satte
képpar 1 hjulen. Tangiamo erhéller dock fortsatt 16pande
orders och har bra distributionsavtal pé plats, vad Bolaget
behdver nu ér att marknaden stabiliseras sa att avtalen kan
resultera i faktisk forséljning. Tangiamos burn rate ar pé
relativt laga nivéer, varfor végen till break even och
lonsamhet inte bor vara alltfér langt borta om
forsdljningen kan oka. Tills ar 2021 estimeras
omsittningen oka till ca 31 MSEK, vilket baserat pa
tillampad malmultipel och diskonteringsrinta, resulterar i
ett nuvirde per aktie om 1,3 kr i ett Base scenario.

= Som viintat ett forsiljningsmiissigt svagt kvartal

Infér Q2-rapporten hade vi inte nagra direkta
forvantningar pd nagon storre forsdljningsdkning under
kvartalet. Med rapporten presenterad kunde detta
bekriftas, dar det framgick att forsdljningen under andra
kvartalet 2020 uteblev, diar den forklarande faktorn &ar
Covid-19 och nedstingda marknader. Tack vare en bra
start pa aret sa ar dock forséljningen 20 % hogre under
H1-20 mot jamforbar period 2019, vilket dven bidragit till
en lagre burn rate under forsta halvan av 2020.

= [Intressanta manader framover

Varen och sommaren ligger bakom oss och under hdsten
vill vi se en okad forsdljning inom Tangiamos olika
marknader. I VD-ordet skriver Linh Thai att hon ser fram
emot att leverera positiva nyheter under hosten, vilka vi
hoppas kan utgdra dels bra triggers i aktien, dels bidra till
en atertagen tillvixt. Ndrmaste mananderan ska bli minst
sagt intressanta att folja och rddande bolagsvirdering
kénns inbjudande.

= Bor inte vara langt kvar till break even

Infor tredje kvartalet finns en bra orderstock och i
dagsldget har Tangiamo distributionsavtal som totalt ar
virderade upp till 16 MSEK, men effekten av Covid-19
har skapat drojsmél och vad Bolaget behdver nu &r att
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PROGNOS (BASE), MSEK

marknaden stabiliseras sa att tidigare avtal kan omvandlas Nettoomsittning 8,3 53 10,5 31,1
t1"11 faktisk forsalj_mng. Under Q2-20 uppgl.(.:k Tapglamos Omsitmingstillvixt 34% 3% 99% 197%
rorelsekostnader till ca 3,3 MSEK, varfor vigen till break T 2 ) o s
even och Ionsamhet inte borde vara langt borta. rutforesutia " ’ ’ ”
Bruttomarginal (adj.) 44% -21% 89% 65%
= Uppdaterad helirsprognos EBITDA 113 203 37 83
I ett Base scenario estimeras Tangiamo 6ka omséttningen EBITDA-marginal neg. neg. neg. 24%
till ca 10 MSEK under 2020 och 31 MSEK ar 2021, for att EBIT -15,0 -30,4 58 5,9
sedan véxa me(} ca 40 % per ar 00}1 nd en omsittning om EBIT-marginal — — — 17%
ca 60 MSEK ar 2023. Baserat pd en multipelvérdering s - " o ”
med P/S 2,5 som malmultipel pa 2021 ars forsdljning, ’ ’ ’ ’
samt tillginglig nettokassa och en diskonteringsrinta om EV/S 44 70 35 12
10 %, erhélls ett nuvérde per aktie om 1,3 kr i ett Base EV/EBITDA neg. neg. neg. 44
scenario.
Analyst GrOUp Var vinlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av rapporten 4
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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 sikerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utover 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.

For fullstandiga regler for vara analytiker se: www.analystgroup.se/ansvarsbegransning

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en dvergripande bild av
Analyst Groups asikt. Rekommendationerna ar utarbetade genom noggranna processer bestiende av
kvalitativ research och 6vervagning 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

Denna analys dr en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebér att Analyst Group har mottagit betalning for
att gora analysen. Uppdragsgivare Tangiamo Touch Technology AB (vidare Bolaget) har inte haft
nagon mojlighet att paverka de delar dar Analyst Group har haft &sikter om Bolaget, framtida vardering
eller annat som skulle kunna tankas 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 ar upphovsrattsskyddad enligt lag och 4r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2020). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutséttning att analysen delas i oféréandrad form.
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