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FIREFLY AB (FIRE)

GLOBAL SAKERHETSTREND GYNNAR FORTSATT HOG TILLVAXT

Ag

Firefly AB (publ) ("Firefly” eller ”Bolaget”) har utvecklat och
tillverkat komponenter for brandsékerhetsteknik i dver 50 &r.
Komponenterna slutmonteras till kundanpassade system och
sdljs globalt i O6ver 70 lander. En stark eftermarknads-
forséljning och en god diversifiering, bade geografiskt och
branschmaéssigt, har givit och forvintas skapa ytterligare
stabilitet. Tillvaxten i Bolaget har accelererat de senaste aren
och Firefly har visat pd en genomsnittlig omsittningstillvaxt
om 12,0 % under &ren 2014-2020. Hog underliggande
marknadstillvixt och fortsatta satsningar pa forséljnings-
organisationen gor att Bolaget estimeras na en EBIT om 29,3
MSEK ér 2021 vilket ger en EV/EBIT-multipel om 11,3x.
Med en malmultipel om EV/EBIT 14,0x applicerad pa 2021
ars EBIT ges ett potentiellt pris per aktie om 75,2 SEK i ett
Base scenario.

= Underliggande marknadstillvixt om 7,1 %

Den globala marknaden for brandskyddssystem véntas visa pa
en arlig tillvixt om 7,1 % fram till 4r 2025, for att d& uppga till
95,4 mdUSD. Trenden for oOkat sédkerhetsfokus ihop med
regleringar och lagkrav ligger bakom tillvixten. Da 81 % av
Fireflys forsédljning bestod av exportvaror under &r 2019,
véntas trenderna bidra starkt till en fortsatt omséttningstillvaxt
for Bolaget om 13,7 % (CAGR) mellan aren 2020 och 2023.

= Eftermarknadsforsiljning om 30 %

Fireflys installerade system har en livslingd om 15-20 é&r
vilket skapar forutsdttningar for langvariga kundrelationer och
aterkommande intékter. Under de senaste tio dren har Bolagets
eftermarknadsforsdljning bestdende av service, underhall,
utbildningar och reservdelar utgjort ca 30 % av total for-
sdljning, vilket ger starka aterkommande intékter. Firefly har
dérutéver en vildiversifierad kundbas spridd éver en méngd
branscher, dér ingen kund star for mer dn 10 % av den totala
omsittningen, vilket skapar en trygghet.

= Nya produktinnovationer ger bredare kundsegment

Firefly breddar stindigt sitt sortiment genom att utveckla ny
teknik ndr Bolaget uppticker behov hos befintliga eller
potentiella kunder. De senaste arens produktinnovationer har
frimst lanserats for kunder inom &tervinning, bioenergi och
livsmedelsindustrin. Firefly kan erbjuda kundanpassade
produkter till varierade branscher och produktionsmiljéer utan
att behova konstruera dessa system fran grunden. Att varje
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PROGNOS (BASE), MSEK

system monteras ihop av olika standardkomponenter ger Nettomsttning 264,5 3041 343,6 388,4
affarsmodellen skalbarhet. Omsittningstillvixt 1,8 % 15,0 % 13,0 % 13,0 %
. s S . 98 110,9 12 141
= Covid-19 har forhindrat tillvixt under ar 2020 Bruttoresultat d ? 53 6
Bruttomarginal 373%  365%  365%  365%
Effekter fran Covid-19 b1dr(:g till att Firefly glck. med forlust EBIT 234 293 359 433
under det andra kvartalet ar 2020. Bolaget estimeras dock
. 0, 0, 0, 0,
kunna fortsitta viixa under ar 2021 nir den uppbyggda order- EBIT-marginal L O A
stocken kan levereras utan begransningar och eftersatt service Nettoresultat 14,6 24,6 23,6 30,3
behover l.ltfdrasi En léglfonjunk‘.rur t11.1 .f(')l‘]fl av Covid-19 som Nettomarginal 5.5% 8.1% 6.9% 78%
drabbar industribolags investeringsvilja riskerar att paverka 4 - . o
Fireflys forsdljning negativt, men Bolaget forvéintas hantera Pis ’ ’ ’ ’
detta genom en hog eftermarknadsforséljning, en skuldfri P/E 25,5 15,1 15,8 12,3
balansrékning och en vildiversifierad kundbas. EV/EBIT 14,2 11,3 9,2 7,7
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) dr
framstallt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara raddgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pé kéllor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedomer tillforlitliga.
AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar subjektiva
beddmningar, vilka alltid innehéller viss osdkerhet och bor anvdndas varsamt. AG kan darmed aldrig
garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebédr att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjdlvstandigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrérande AG 4r 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 harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utdver
detta sd 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 giller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foresldir 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 dvergripande bild av Analyst
Groups &sikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ
research och dvervéigning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull dr en metafor for en positivt instdlld 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 anvinds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt
Firefly AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mojlighet att paverka de delar dar Analyst Group har haft
asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna ténkas utgora en subjektiv beddmning.

Analytikern dger inte aktier i bolaget.
Upphovsriitt
Denna analys &r upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity

Research AB 2014-2021). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tilldtet under
forutséttning att analysen delas i oférédndrad form.
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