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Analyst Group grundades 2014, en tid da informationen att tillga géillande sma-
och medelstora bolag ansadgs vara bristfallig. Darfor valde Analyst
Groups grundare att starta upp en analystjanst med visionen att belysa och sprida
korrekt information for att ge battre stéd i investeringsbeslut.

Idag ar Analyst Group ett snabbvéxande analyshus med huvudséte i Stockholm
och med filial i Lund. Vi arbetar utifran vardeorden engagemang, passion och
fortroende, med ambitionen att skriva korrekta och objektiva analyser. Dé&rfor
erbjuder vi tva typer av analys. Vi erbjuder dels bolag som vi anser intressanta, att
pé uppdrag, utfora analyser mot ersattning. Samtidigt tillhandahaller vi oberoende
analyser pa bolag som vi anser har sarskilt intressant investeringsidé.

Var vision ar att vara den basta informationslanken mellan de manga investerarna
och foretagen.

Som l&ank mellan investerare och foretag ger vi stod i investeringsbeslut,
kapitalallokering och kommunikationsvéagar.

Vi tror pa att hjalpa foretag och investerare att battre forsta varandra
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CHARGEPANEL

ETT GREENTECH-BOLAG LADDAT FOR TILLVAXT

Ag

ChargePanel AB (”ChargePanel” eller ”Bolaget”) ar ett
GreenTech-bolag som erbjuder en mjukvaruplattform for
laddningssystem for elfordon, vilken &mnar komplettera den
befintliga laddningsinfrastrukturen. Genom att skapa en
somlos overgang till e-mobilitet forenklas laddnings-
processen for dgare av eldrivna fordon. Analyst Group ser
flertalet vérdedrivare som potentiellt kan driva en
uppvérdering av Bolaget, vilka ar en marknad i hog tillvaxt,
en lukrativ tillvaxtstrategi och en skalbar affarsmodell som
mojliggdér marginalexpansion. Genom en DCF-vérdering
hérleds ett potentiellt vdrde om 8,6 kr per aktie i ett Base
scenario.

* ChargePanel férvantas kapitalisera pa en stark
marknadstillvéaxt

Marknaden for elbilsladdning estimeras att visa en arlig
marknadstillvaxt om 27 % mellan aren 2020 och 2027, for
att da nd ett marknadsvarde om 26 miljarder dollar.
Tillvaxten forvantas bygga p& en fortsatt okad
héllbarhetstrend kombinerat med subventioner samt Gkade
regulationer, i takt med detta estimeras behovet av antalet
laddningsstolpar att vaxa med en CAGR om 92 % fram tills
ar 2025. Analyst Group estimerar att ChargePanel kommer
att kunna o6ka sin omséattning med en CAGR om ~49 %
mellan &ren 2020-2024, vilket bland annat hérleds utifran
tillvéxten i antalet laddningsstolpar.

= [Internationell expansion genom befintliga kunder

ChargePanel har fram tills idag fokuserat pa utveckling av
mjukvaruplattformen, men Bolaget gor sig nu redo att inleda
en tillvaxtfas, dar ChargePanel har som mal att nd samtliga
varldsdelar innan utgdngen av ar 2025. Tillvéaxtstrategin
grundar sig i att vdxa med befintliga kunder, vilket enligt
Analyst Group har en tydlig férdel pd grund av att Bolaget
kommer kunna kapitalisera pd B2B-kundernas tillvaxt nar de
i sin tur ndr nya kunder. Med den befintliga kundstocken
estimerar Analyst Group att ChargePanel kommer att ha natt
fem nya marknader innan utgangen av ar 2024.

= Marginalexpansion genom skalbar affarsmodell

ChargePanel 4&r ett SaaS-bolag (Software-as-a-Service)
vilket mojliggér en hdg skalbarhet. Bolagets mjukvaru-
plattform kan skalas upp via molnet utan extra kostnader,
vilket kommer att bidra till en marginalexpansion nar
Bolagets OPEX-investeringar borjar plana ut. Analyst Group
estimerar att ChargePanel nér break-even ar 2023 for att
sedan visa en EBIT-marginal om 15 % ar 2024, drivet av
lagre investeringar i OPEX samt en hogre andel forsaljning
genom molnet.

= Beroende av utvecklingen pa EV-marknaden

ChargePanels storsta risk pa kort sikt anses vara en utdragen
global halvledarbrist, vilket kan paverka Bolagets kunders
kopkraft negativt och sdledes initialt ChargePanels
tillvaxttakt. Pa langre sikt kan en generellt samre tillvaxt pa
EV-marknaden &n véantat utgdra en risk, dar en lagre
och/eller stagnerande efterfragan kan leda till en forskjutning
av ChargePanels framtida intakter.
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TECKNINGSKURS ' 5,9 Kkr

VARDERINGSINTERVALL (NUVARDE)

BEAR BASE BuLL

|4,1 kr ‘8,6 kr ‘10,2 kr
CHARGEPANEL AB
Teckningskurs, november 2021 (SEK) 59
Antal Aktier (st.) 16 270 196!
Market Cap (MSEK) 96,0t
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -29,6!
Enterprise Value (MSEK) 66,41
V.52 prisintervall (SEK) na.
Lista Nasdaq First North Growth Market
1 méanad na.
3 ménader n.a.
1ar n.a.
YTD n.a.

HUVUDAGARE (PER 2021-11-15)

Skandnet Group AB 39,8 %
KG Knutsson AB 10,0 %
Jan Berggren 8,3%
Peter Persson 8,3%
Sarah Lindberg 8,3%
Victor Thorsell 8,3%

VD OCH ORDFORANDE
Verkstéllande Direktdr Jan Berggren

Styrelseordforande Johan Nordin

FINANSIELL KALENDER

Kvartalsrapport #4 2021 2022-02-23
PROGNOS (BASE), MSEK 2021E 2022E 2023E 2024E
Nettoomsattning 4,3 10,6 27,2 40,8
Omsattningstillvaxt -23% 148 % 157 % 50 %
EBIT -0,6 -3,2 -0,5 6,0
EBIT-marginal -13% -31 % 2% 15 %
Nettoresultat -0,6 -3,2 -0,5 4,6
Nettomarginal -13% -31 % 2% 12 %
P/E neg. neg. neg. 20,4x
EVIEBIT neg. neg. neg. 10,8x
EVIS 15,5x 6,3x 2,4x 1,6x
P/S 22,5x 9,1x 3,5x 2,3

1Givet fulltecknat erbjudande i samband med emissionen under november 2021.
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INVESTERINGSIDE

En vaxande marknad med strukturell medvind

ChargePanel adresserar marknaden for elbilsladdning, vilken naturligt har uppstétt som en féljd av
marknaden for eldrivna fordon da dessa korrelerar med varandra. Den globala marknaden for
elbilsladdning estimeras att vaxa med en arlig tillvaxt om 27 % mellan aren 2020 och 2027, for att da
uppga till ett marknadsvarde om 25,5 mdUSD. Drivande fér marknadstillvaxten &r att lander vill

26 MpUSD stélla om till mer hallbara alternativ vilket visar sig i ett dkat antal regulationer samt att bilindustrin
befinner sig i en omstéllningsfas, som innebér en 6vergdng fran bensindrivna fordon till eldrivna
fordon. ChargePanel anvédnder sig av Open Charge Point Protocol (OCPP), vilket mojliggér att
Bolagets mjukvara kan integreras med olika hérdvara (EV-laddningsstationer) fran olika tillverkare,
vilka kan styras av samma backend-system. OCPP é&r standard for kommunikation mellan backend
och laddstationer och det finns for narvarande implementerat i 78 lander 6ver hela vérlden. Okningen
av antalet laddningsstolpar, vilket forvantas ske i en arlig takt (CAGR) om 92 % fram tills &r 2025,
kommer att spela en stor roll for ChargePanels expansion pa grund av att Bolaget far betalt genom
manatliga anslutningsavgifter for varje ladduttag.

Globala kunder mgjliggér smidig och kostnadseffektiv expansion

Efter flera & av teknisk utveckling av ChargePanels SaaS-plattform & nu Bolaget redo att
kapitalisera pad den rddande marknadstillvaxten, dar Bolagets tillvaxt- och expansionsstrategi ar att
véxa med globala kunder for att penetrera nya marknader. ChargePanel hédvdar att nuvarande
samarbetspartners uppfyller kriterierna for att expandera internationellt och Bolaget har ett
tillvaxtmal om att na samtliga varldsdelar innan ar 2025. Forst i ordningen &r att expandera i Finland
och Danmark, for att sedan under ar 2023 och framat nd évriga Europa, Nordamerika, Sydamerika,
Asien, Afrika och Oceanien. ChargePanels konkurrensférdelar utgors av att de ar oberoende av bade
tillverkare samt energibolag, och salufors endast som en white label-produkt. Tillvaxtstrategin
medfor goda férutsattningar for att véxa i en snabb takt och Analyst Group prognostiserar att Bolaget
kommer att na ytterligare fem marknader innan utgangen av ar 2024.

Skalbar affarsmodell méjliggér marginalexpansion

ChargePanel har valdiversifierade intiktsstrommar vilket huvudsakligen bestdr av tre typer av
prenumerationstjanster, vilka ar baserade pa de olika segmenten dar B2B-kunderna verkar i.
Bolagets intaktsmodell bygger pa: 1) B2B-kunders anvandning av plattformen i form av
uppstartsavgift samt tillhérande manatlig segmentsprenumeration, 2) avgift for varje ladduttag som
B2B-kunden ansluter till ChargePanel, 3) Ovriga intiktskallor, sdsom tillval av mervérdestjanster

. .GODA och andelar av olika transaktionsavgifter. Idag &r majoriteten av ChargePanels forsaljning
MOJLIGHETER engangsavgifter kopplat till installation av plattformen. Analyst Group bedomer att
TILL prenumerationsintdkterna som andel av total forséljning kommer att Oka i takt med att allt fler
STIGANDE slutkunder ansluter sig till ChargePanels mjukvaruplattform via ChargePanels B2B-kunder, vilket
MARGINAL enligt Analyst Groups estimat kommer bidra till en marginalexpansion. ChargePanel prognostiseras
att na break-even helaret 2023 for att sedan visa en EBIT-marginal om 15 % ar 2024. Pa langre sikt

kan en EBIT-marginal 6verstigande 30 % vara mojlig, givet att Bolaget kan fortsétta vaxa sin affar.

Sammanfattad prognos och vérdering

~49% Drivet av en underliggande marknadstillviaxt samt Bolagets tillvéxtstrategi med befintliga kunder
ESTIMERAD estimerar Analyst Group en total omsattning om ca 41 MSEK ar 2024 i ett Base scenario, vilket
CAGR motsvarar en CAGR om 49 %. Genom en DCF-vérder_lng med en appllperad dlskonterlngsrén.ta om
2021-2024 10,3 % motiveras ett nuvdrde per aktie om 8,6 kr. Utifran DCF-vérderingen hérleds en implicerad

EV/S multipel om 5,1x pa 2023 ars prognos, vilken har stéllts i relation till fyra andra SaaS-bolag,
vilka varderas till en genomsnittlig EV/S multipel om 9,3x. Jamfért med detta innebar ChargePanels
multipel en rabatt om ca 46 %, vilket kan vara att anse som konservativt.

Global halvledarbrist kan paverka B2B-kundernas kopkraft

ChargePanel forvintas paverkas negativt om den global halvledarbristen dras ut, eftersom denna
forvantas pdverka Bolagets B2B-kunders majligheter att tillverka samt stationera EV-laddare, och
saledes deras kopkraft av ChargePanels mjukvaruplattform. Bolaget 4r dessutom beroende av att EV-
marknaden vaxer enligt forvantan, utvecklas inte marknaden i enlighet med ChargePanels
férvantningar kan expansionsplanerna komma att paverkas negativt.

Marknader i Internationell expansion Skalbarhet i DCF-vérdering Halvledarbrist kan
stark tillvaxt med befintliga kunder affarsmodellen indikerar uppsida ha en negativ

T o — . inverkan pa
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FINANSIELL PROGNOS
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2024
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Omsattningsprognos aren 2021-2024

Analyst Groups prognoser ar baserade pa ett antal potentiella vardedrivande faktorer, vilka ligger till
grund for den estimerade omsattningstillvaxten mellan dren 2021-2024 i ett Base scenario:

Tillvéxten av antalet laddningsstolpar, vilka beraknas att vaxa med en genomsnittlig arstillvaxt om
92 %. Varfor tillvaxten av antalet laddningsstolpar anvands for berékning av framtida omséttning
beror pa att ChargePanel far betalt genom manatliga anslutningsavgifter for varje ladduttag, samt att
anvandandet av OCPP mojliggor att ChargePanel kan kapitalisera mer pa tillvixten desto mer
tillvéxt i hardvara.

Antal sélda abonnemang per manad och det manatliga pris ChargePanel fakturerar sina kunder per
abonnemang.

Bolagets befintliga kundbas (9 st.) och vilka marknader dessa kunder estimeras att expandera pa.
Innan utgangen av ar 2024 estimeras ChargePanel att nd fem nya marknader genom en av Bolagets
svenska kunder som dmnar att expandera till dessa marknader. Idag harstammar majoriteten av
Bolagets forséljning frdn Norden, men Analyst Group estimerar att forséljningen i lander utanfor
Norden kommer att 6ka, givet att ChargePanel lyckas expandera med befintliga kunder.

Detta ligger till grund for ChargePanels estimerade omséttningstillvaxt som, i ett Base scenario,
prognostiseras stiga fran ca 6 MSEK ar 2020 till ca 41 MSEK &r 2024, motsvarande en CAGR om
49 %. Framgent forvantas Bolaget daven kunna véxa genom forvarv, vilket daremot inte inkluderas i
estimaten, pa grund av svarigheten av att veta nér det sker och i sa fall till vilket pris det intraffar.

Hég omsattningstillvaxt att vanta fram till &r 2024.
Estimerad forséaljningstillvéxt, 2020-2024, Base scenario

%AOSEK mmmmmm Omséttning
40 e
20 % e
55- T 4,3.-" 230
0 | — -

2020 2021E 2022E
Analyst Groups prognoser

Rorelsekostnader aren 2021-2024

OPEX estimeras att 6ka kraftigt mellan aren 2020 till & 2023, for att darefter sedan stabiliseras da
Bolaget vantas dverga fran en expansionsfas till mer av en mognadsfas. De framsta OPEX-drivarna
estimeras vara marknadsforings- och personalkostnader. Bolaget planerar att anvanda 75 % av
likviderna frdn den pagéende nyemissionen under november &r 2021 till att anstélla mer personal
samt till att 6ka marknadsforingsaktiviteterna. Det &r frdmst anstéliningen av séljare och kundtjanst-
medarbetare som véntas att Oka, vilket ar till foljd av ChargePanels planerade internationella
expansion. Darfor forvantas OPEX som andel av total forsaljning att 6ka fran 88 % ar 2020 till Gver
100 % &r 2022, for att sedan stabiliseras omkring 75 % under ar 2024. Med det sagt s& forvintas inte
rorelsekostnader stiga i samma takt som den estimerade forsaljningstillvéxten, vilket resulterar i en
successivt stigande marginal. Ar 2023 estimerar Analyst Group att ChargePanel i ett Base scenario
nar break even, for att darefter kunna oka sin EBIT-marginal till 15 % ar 2024. Darefter, pa langre
sikt, rdknar vi med mdjligheten att ChargePanel kan uppvisa en &nnu hogre I6nsamhet, vilket stéds
av den skalbarhet som Bolagets affarsmodell mojliggor.

Skalbarheten i affarsmodellen kommer att visa sig sa fort investeringarna i OPEX planer ut.
EBIT och EBIT-marginal, 2020-2024, Base scenario

MSEK
10 s EBIT oo EBIT-marginal 15%

5 1% e
Tt 3% 31% .
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2020A 2021E 2022E 2023E 2024E
Analyst Groups prognoser
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VARDERING

Fritt kassaflode (MSEK 2020A 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E
Totala intakter 55 43 10,6 27,2 40,9 57,2 74,4 85,5 94,1 98,8 100,8
Rorelseresultat 0,0 -0,6 -1,2 0 6,1 11,2 22,3 34,2 42,3 49,4 50,4
Skatter pa rérelseresultat 0,0 0 0 0 -1,3 -2,4 -4,8 -7,3 -9,1 -10,6 -10,8
Rorelsevinst efter skatt 0,0 -0,6 -1,2 0 4.8 9,0 17,5 26,9 33,3 38,8 39,6
Avskrivningar 0,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,4 -0,6 -0,7 -0,9 -0,9 -1,0 -1,0
Kapitalutgifter -0,3 -0,2 -0,5 -0,5 -0,8 -11 -15 -1,7 -1,9 -2,0 -2,0
Foérandring nettorérelsekapital -0,9 825 0,3 15 1,2 15 15 1,0 0,8 04 0,2
Fritt kassaflode -1,2 0,0 -15 0,7 4,8 8,7 16,8 53] 31,2 36,3 36,8
Peer-grupp av bolag EV (MSEK) CAGR omséttning 20A-23E  EV/S 2023E (x)
Slutvdrde (MSEK) 599,2 Upsales Technologies 1262 24% 10,5x
Bolagsvarde (MSEK) 169,2 Pexip Holding 3808 20% 4,7x
Nettoskuld (MSEK) -29,6 Lime Technologies 4 886 12% 8,2Xx
Eget kapitalvarde (MSEK) 139,7 Admicom 4096 n.a. 13,6x
Antal aktier (M) 16,3 Medel 3513 19% 9,3x
Varde per aktie (SEK) 8,6 Median 3952 20% 9,4x
Upp/nedsida (%) 45% ChargePanel 66 48% 2,4x

Analyst Groups prognoser

Véardering: Base scenario

Eftersom ingen av ChargePanels direkta konkurrenter &r boérsnoterade har en DCF-vardering

8,6 SEK tillampats. En beréknad diskonteringsranta om 10,3 % har applicerats, vilket ger ett pris per aktie om
PER AKTIE I 8:6 SE_K i ett Base scenario dar vérdering_en aven _stdds av en jamforelse med fyra no_rdiska bolag,
ETT BASE V|Ika_ likt ChargePangI ar Saa§-bo|ag. Vid teckningskursen vérderas CharggPaneI till en E_V/_S-
SCENARIO multipel om 2,4x pa 2023 ars prognos, medan Peer-gruppen vdrderas till en genomsnittlig

EV/S-multipel om 9,3x pa 2023 &rs prognos, vilket innebar att ChargePanel handlas till en rabatt om
73 % pa 2023 érs siffror. Detta trots att ChargePanel berdknas ha en hégre tillvaxttakt med en
liknande marginalprofil som jamférbara bolag. Gjord DCF-vardering implicerar istallet en EV/S
multipel om 5,1x pa 2023 ars prognos for ChargePanel, vilket minskar rabatten mot jamférbara bolag
till 46 %. Till foljd av ChargePanels berdknade tillvéxt i jamforelse med ovan bolag anser Analyst
Group att en EV/S multipel om 5,1x & mer rimlig &n en multipel om 2,4x. En viss rabatt ar dock
motiverad eftersom ChargePanel &r ett betydligt mindre Bolag &n Peer-gruppen, samt har en kortare
historik, vilket medfor en viss osékerhet.

Bull scenario Bear scenario
Foljande ar ett urval av potentiella faktorer i ett

Foljande &r ett urval av potentiella véardedrivare .
Bear scenario:

i ett Bull scenario:

. . ) . Bolagets strategi att penetrera nya
. Bolgge.t estlm%ras ! hogrg "grad geografiska marknader med befintliga
e kapitalisera pa marknadstillvéxten kunder gir IAngsammare &n vantat,

PER,AKTIE | genom att na en storre anc_iel av totala vilket hammar tillvaxttakten.
ETT BULL ?nt_ale_t Ia.l.ddnmgsstolpar, _V'IkEt ger en ] Vid okad konkurrens fran storre aktorer
SCENARIO arlig tillvéxttakt om 60%|scenar|f)t. finns det en risk att ChargePanel
) ChargeF.’aneIs kunder Iy?kas i 18 “hamnar efter”, ddr andra aktorer valjs
gquraflska. UEIDSELE? C1 yad S om framfor Bolaget och saledes kan
e§t|mer§s ' ett Bafe L Wi Leet resultera i en lagre forsaljningstillvéxt

bidrar till hogre omsattnlpg. ) for ChargePanel.

) Bolagets marknadsfon?g far 'bra . Som ett resultat av hogre konkurrens
41 SEK gg?oaﬂsggg(dakgnumi;g izgtztz'éio\l?g::: kan ChargePanel komma att bli tvingade
PER AKTIE I kede iamfort med ett B i att anstalla &n mer personal samt Gka
ETT BEAR SKE e.Jam qr me e” G0 S, sina investeringar i marknadsféring, for
SCENARIO och bidrar till ett positivt EBIT-resultat att siledes forsoka inta en starkare

ELEL o 2028, position. Det i sig skulle pressa

. . . marginalerna ytterligare pa kort sikt.
| ett Bull scenario motiveras en EV/S multipel

om 4,5x harlett fran 2023 ars prognostiserade
Se Appendix sida 7 for gjorda o mqattning i ett scenariot, vilket ger ett pris om
prognos i Bull- respektive Bear

scenario. 10,2 SEK per aktie.!

Ovan ndamnda faktorer motiverar en lagre
malmultipel om EV/S 2,0x, vilket ger ett
motiverat pris per aktie om 4,1 SEK.!
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APPENDIX

Base scenario (MSEK 2021E 2022E 2023E 2024E
Nettoomséttning 31 4,4 3,4 4,2 10,6 27,2 40,8
Ovriga rorelseintakter 1,2 1,2 2,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Totala intakter 4,3 57 19 4,2 10,6 27,2 40,8
Handelsvaror -0,3 -1,0 -0,7 -0,5 -1,0 -2,4 -3,6
Bruttoresultat 39 4,7 4.8 3,7 9,5 24,7 37,2
Bruttomarginal 91% 82% 87% 88% 90% 91% 91%
Ovriga externa kostnader -1,7 -19 -1,8 -1,3 -4,7 -8,1 -10,2
Personalkostnader -1,7 -2,7 -3,0 -2,9 -7,9 -16,8 -20,4
Avskrivningar 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,4
Ovriga rorelsekostnader 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT 05 0,5 -0,1 -0,6 -3,2 -0,5 6,1
EBIT-marginal 11% 1% -2% -13% -31% -2% 15%
Finansiella intakter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finansiella kostnader 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBT 05 0,0 -0,1 -0,6 -3,2 -0,5 6129
Skatt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -1,3
Nettoresultat 04 0,0 -0,1 -0,6 -3,2 -0,5 4,8
Nettomarginal 10% 0% -2% -13% -31% -2% 12%
Bull scenario (MSEK! 2021E 2022E 2023E 2024E
Nettoomséttning 31 4,5 35 6,2 16,9 45,8 88.0
Ovriga rorelseintakter 1,2 1,3 2,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Totala intakter 4,3 5,7 55 6,2 16,9 45,8 88,0
Handelsvaror -0,4 -1,0 -0,7 -0,6 -1,7 -4,6 -8,8
Bruttoresultat 4,0 4,7 4,8 5,6 15,2 41,2 79,2
Bruttomarginal 91% 82% 87% 90% 90% 90% 90%
Ovriga externa kostnader -1,7 -2,0 -1,8 -1,9 -4,2 -9,2 -17,6
Personalkostnader -1,8 -2,7 -3,0 -4,3 -11,0 -27,5 -44,0
Avskrivningar 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,4
Ovriga rorelsekostnader 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT 0,5 0,1 -0,1 -0,7 -0,1 43 17,2
EBIT-marginal 12% 1% -2% -12% -1% 10% 22%
Finansiella intakter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finansiella kostnader -0,017 0,0 0,0 0,0 -58 -0,2 -0,3
EBT 0,5 0,0 -0,1 -0,7 -164 42 16,9
Skatt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,9 -3,6
Nettoresultat 0,4 0,0 -0,1 -0,7 -164 33 13,3
Nettomarginal 10% 0% -2% -11% -1% 7% 15%

Bear scenario 2021E 2022E 2023E 2024E
Nettoomséttning 31 4,4 34 3,8 58 10,1 15,2
Ovriga rérelseintékter 1,2 1,2 2,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Totala intakter 4,3 57 55 38 58 10,1 15,2
Handelsvaror -376 -1,0 -0,7 -0,6 -0,9 -1,5 -2,3
Bruttoresultat 39 4,7 48 33 4,9 8,6 12,9
Bruttomarginal 91% 82% 87% 85% 85% 85% 85%
Ovriga externa kostnader -1,7 -1,9 -1,8 -1,5 -2,3 -4,0 -6,0
Personalkostnader -1,7 -2,7 -3,0 -2,7 -4,0 -7,1 -10,6
Auvskrivningar 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,4
Ovriga rorelsekostnader 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT 0,5 0,0 -0,1 -1,0 -1,6 -2,8 -4,2
EBIT-marginal 11% 1% -1% -31% -32% -33% -33%
Finansiella intakter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finansiella kostnader -0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,0 -0,1
EBT 0,5 0,0 -0,1 -1,0 -1,6 -2,8 -4,2
Skatt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nettoresultat 0,4 0,0 -0,1 -1,0 -1,6 -2,8 -4,2
Nettomarginal 10% 0% -2% -26% -27% -28% -28%
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrénsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstallt i informationssyfte, for allman spridning, och ar inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna ar baserade pa kéllor och uppgifter samt utlatanden frdn personer som AG bed6mer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osékerhet och bor anvandas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att investeringsbeslut baserat pa
information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjalvstandigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hédrrérande AG 4&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 mé& vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sakerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utéver detta sd har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de ar skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sakerstalla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
596/2014 vad géller 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 sarskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

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

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en évergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna ar utarbetade genom noggranna processer bestaende av kvalitativ
research och 6vervagning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull ar en metafor for en positivt installd vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva
de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget

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

Ovrigt

Denna analys &r en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare ChargePanel AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon majlighet att
paverka de delar dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle
kunna tiankas utgora en subjektiv bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &ar de delar som ar
rent faktaméassiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsratt

Denna analys ar upphovsréttsskyddad enligt lag och ar AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2021). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part ar tillatet under
forutsattning att analysen delas i oférédndrad form.

/\nnlyst G roup Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



https://www.analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

Analyst Group

AG EQUITY RESEARCH AB

Org.nr: 556999-0939 | Mail: info@analystgroup.se
Riddargatan 12B, 114 35, Stockholm



