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INTELLEGO TECHNOLOGIES (INT)

STAR INFOR EN SPANNANDE TILLVAXTPERIOD

Ag

Intellego Technologies AB ("Intellego” eller ”Bolaget”)
har fortsatt visat att det finns en hog efterfrigan for
Bolagets UVC- och konsumentprodukter. Rapporten for
det fjirde kvartalet ar 2021 presenterade en forsiljnings-
tillvaxt om 20 %, samtidigt som Bolaget har radat upp
flera avsiktsforklaringar efter utgangen av kvartalet, vilket
baddar for fortsatt tillvixt. Med hidnsyn till detta,
estimerar Analyst Group att Intellego kan fortsitta skala
upp sin forsdljning, for att till &r 2023 na intikter om 62
MSEK. Utifran en tillimpad malmultipel om P/S 6,8x och
diskonteringsrdnta om 12 % ger det ett nuvdrde om 17,3
kr per aktie i ett Base scenario.

= Levererar fortsatt tillvixt

Intellego har haft ett intensivt fjirde kvartal med flera nya
avsiktsforklaringar, vilket &ar ett kvitto pa att efterfragan
pa Bolagets teknik Okar. Under perioden levererade
Intellego en nettoomséttning om 2,3 MSEK (1,9), vilket ar
ca 20 % hogre dn vad Bolaget uppvisade under
motsvarande kvartal foregdende ar. Med hénsyn till
fortsatt forsdljningstillvixt och en stabil bruttomarginal,
samtidigt som Bolagets rorelsekostnader fortsitter att
utvecklas pé stabila nivaer, anser vi att detta pekar pa att
Intellego ar pa rétt vdg mot svarta siffror och ddrmed ett
positivt operativt kassaflode under 2022.

= Flera triggers under kommande kvartal

Under det fjarde kvartalet har Intellego signerat tre
avsiktsforklaringar inom sévédl befintliga som nya
applikationsomraden, och om ett eller flera av dessa
avsiktsforklaringar utvecklas till leveransavtal kan det
innebéra avsevirt hogre intdkter for Bolaget. Dérfor, anser
Analyst Group att det finns flera potentiella triggers under
kommande kvartal, bl.a. ar teknikutvdrderingen med
amerikanska Ushio av savdl marknad som teknologi klar,
dér bolagen nu har utokat samarbetet for att expandera
den globala kommersialisering av Dose222-indikatorn.
Vidare har Intellego erhéllit en villkorad order fran HAI
Solutions, om USD 60 000, efter en lyckad utvirdering av
Intellegos teknik. Parterna forhandlar nu om ett mangarigt
samarbetsavtal, vilket forvintas utgdra en stark vérde-
drivare under 2022.

=  Forviry ér troligen att vinta

Enligt var tidigare analys rdknade vi med att Intellego
skulle accelerera tillvixten genom forvarv under ar 2022,
vilket bolaget ndmner i Q4-rapporten som en mojlighet
framgent. Med hénsyn till detta, och att Bolaget fortsétter
att leverera hog organisk tillvixt samt har en god
finansiell position, ser vi det som troligt att forvarv kan
vara att vinta under kommande kvartal.

= Virderingsintervallet kvarstar

Analyst Group anser att Intellego utvecklas i god takt med
hog tillvaxt och god kostnadskontroll, varfoér vi i denna
analys valt att behalla tidigare vérderingsintervall i
samtliga av vara tre scenarion.
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AKTIEKURS ' 11,2 kr
V ARDERINGSINTERVALL
BEAR BASE BuULL
| 8,7 kr | 17,3 kr 22,3 kr

Diskonterad virdering (nuvdrde) pa 2023 drs prognostiserade forsdljning.
Eventuell fordndring i virdering antas ske stegvis, givet att gjorda antaganden
infaller.

INTELLEGO TECHNOLOGIES AB

Senast betalt 2022-03-02 (SEK) 11,2
Antal Aktier (st.) 19 611 234
Market Cap (MSEK) 219,6
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -8,2
Enterprise Value (MSEK) 211,4
V.52 prisintervall (SEK) n.a.
Lista Nasdaq First North Growth Market
1 méanad -30,5 %
3 manader 31,8 %
1 ar n.a.
YTD -36,0 %

HUVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS)

Claes Lindahl 10,1 %
Jonas Hagberg med bolag 8,5 %
Johan Mollerstrom 4,6 %
John Fillstrom 39%
Asa Hultén Atting 3,6 %

VD OCH ORDFORANDE
Verkstillande Direktor Claes Lindahl
Styrelseordforande Bjorn Wetterling

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport #1 2022 2022-04-21

PROGNOS (BASE), MSEK 202 202 2022E  2023E
Nettoomsittning 7,5 9,1 337 620 9Ll
Bruttoresultat? 6,7 8.8 30,0 55,1 82,1
Bruttomarginal (adj.)? 86% 82% 87% 88% 90%
Rorelsekostnader -5,4 -13,6 -16,1 -28,1 -36,8
EBITDA? 0,9 5,0 136 242 412
EBITDA-marginal (adj.) 3 8% neg. 38% 38%  45%
P/S 29,5 24,0 6,5 3,5 2,4
EV/S 28,4 23,1 6,3 3.4 2,3
EV/EBITDA 234,5 neg. 15,5 8,7 5,1

2Inkl. aktiverat arbete. ~ 3Exkl. aktiverat arbete.
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hédrrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ér
framstéllt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pa kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och bor anvidndas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvsténdigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrorande AG é&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 franséger sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa anvindandet av material hirrorande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utdver detta sa 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 gdller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslir 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 6vergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestaende av kvalitativ
research och dvervdgning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull &r en metafor for en positivt instilld 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 anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sé kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Intellego Technologies AB (publ) (vidare Bolaget) har inte haft ndgon
mojlighet att paverka de delar dér Analyst Group har haft &sikter om Bolaget, framtida vérdering eller
annat som skulle kunna téinkas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka
ar de delar som é&r rent faktaméassiga 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 2014-2022). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.
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