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INVAJO AB (INVAJO)

I STARTGROPARNA FOR EN TILLVAXTRESA

Ag

Invajo Technologies AB (”Invajo” eller “Bolaget™)
erbjuder en komplett plattform inom eventhantering.
Bolaget har tidigare genomfort tva strategiska forvarv,
vilket tillsammans med en mer automatiserad kund-
tillvixt framgent forvantas mdjliggora en stark tillvéxt
under de kommande aren. Invajos nu breddade
produkterbjudande gor dven att intikterna per kund kan
oka, vilket tillsammans med stadigt minskande
kundanskaffningskostnader fOrvdntas resultera i en
successivt stigande 1onsamhet. Detta kan dven bidra till
dnnu béttre forutséttningar for ytterligare strategiska
forvarv under de kommande kvartalen. Utifrdn en
relativvardering samt tillimpade malmultiplar, harleds
ett varde per aktie om 7,0 kr i ett Base scenario.

= Stiirkt organisationen genom forvirv

Genom AppInConf, vars mélgrupp bestir av aktorer
inom Medtech-sektorn, mojliggérs mer forutsdgbara
kassafloden da bolagets kundavtal stricker sig 6ver flera
event och kongresser. Sett till Memlin 4r bolaget som en
”klon” av Invajo, med manga likheter och synergi-
mojligheter for att oka intdkterna pa befintlig
abonnemangsbas. Med dessa tva forvdrv har Invajo
stairkt sin position i marknaden, och skapat forut-
sdttningarna for en hogre kundtillvixt framgent.

= Kassan pafylld — redo att ta nista steg

Vid utgéngen av QI-21 uppgick Invajos kassa till ca
10,2 MSEK, och under april/maj har Bolaget tillforts
+15 MSEK via en riktad emission samt inlgsen av TO1.
Den finansiella positionen &r saledes stark och givet en
liknande burn rate som under Q1-21 om -1,6 MSEK per
manad, rdknar vi med att Invajo, i kombination med
okad forsiljning under kommande kvartal, &r tillrackligt
finansierade for att nd break even utan att ytterligare
extern kapitalanskaffning ska vara nodvandigt.

§ En mer kostnadseffektiv tillviixt ir att vinta

I dagsléget utgor personal ca 85 % av kostnadsbasen vid
anskaffningen av nya kunder. Genom att varumarkes-
kdnnedom skapas naturligt nér personer blir inbjudna till
event via Invajos plattform, forvéntar vi oss att framtida
kunder kan genereras med en hogre grad av automation.
Detta leder till ett lidgre personalbehov, vilket séledes
minskar de fasta kostnaderna och ger utrymme for en
stigande l6nsamhet.

= Pusselbitarna maste falla pa plats ritt

Givet att Invajo kan ldgga sitt pussel sé att en attraktiv
och effektiv digital helhetslosning kan etableras, finns
forutsittningarna for en lonsamhet tillvaxt vilken vi
troligen, givet framgang, da kommer att kunna se
resultat av redan fran fjarde kvartalet i ar. Parallellt med
detta borde utrymme finnas for aktien att stiga, och dver
tid kan det skapa okade mdjligheter for ytterligare
strategiska forvarv.
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AKTIEKURS l4,4 kr

VARDERINGSINTERVALL (NUVARDE 2023 ARS PROGNOS)
BEAR BASE BULL

| 3,5 kr | 7,0 kr | 13,8 kr

INVAJO TECHNOLOGIES AB

Senast betalt (2021-06-02) 4.4
Antal Aktier (st.) 15 947 647
Market Cap (MSEK) 70,2
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -23,21
Enterprise Value (MSEK) 47,0
V.52 prisintervall (SEK) 3,5-8,0
Lista Nasdaq First North Growth Market
1 méanad 24,1 %
3 manader 13.8 %
1 ar 37,0 %
YTD 49 %
Nordnet Pensionsforsikring? 14,5 %
Felix Granander 10,9 %
Angelizer Holding AB 6,5 %
Appinmed AB 5,7 %
Epti AB 3,7%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Love Carlsson

Styrelseordforande Erik Wikstrom

Kvartalsrapport 2 2021 2021-08-19
PROGNOS (BASE), MSEK 2021E 2022E 2023E
Nettoomsittning 6,7 148 31,9 49.9
Omsittningstillvéxt (%) 25,9 1153 55,9 39,4
EBIT -15,2 -41,7 -1,9 3,9
EBIT-marginal (%) neg neg 1,4 19
Nettoresultat -16,7 -42 -1,9 33
Nettomarginal (%) neg Neg neg 6,5
P/S 10,5 4,7 2,2 1,4
EV/S 7,0 32 1,5 0,9
EV/EBIT neg neg neg 12,0

'Med hiinsyn till utgdende kassa per mars 2021, samt tillkommande likvid frdn
TO! och riktad emission under april/maj 2021.

2Love Carlsson, VD, innehar 2 115 775 aktier i Inavjo, motsvarande 13,3 % av
Bolaget.

Var vinlig ta del av véra ansvarsbegriansningar i slutet av rapporten 3
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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 4r 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

Denna analys ér en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebér att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Invajo Technologies AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mojlighet att
paverka de delar dir Analyst Group har haft &sikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle
kunna tankas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som ar
rent faktamissiga 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 2014-2021). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tilldtet under
forutséttning att analysen delas i oférédndrad form.

/\nalyst GI‘OUP Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten




