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TANGIAMO TOUCH TECHNOLOGY Ag

NARMAR ETABLERING I NORDAMERIKA

De senaste tvd aren har varit utmanande for savil
landbaserade kasinon som deras underleverantorer, dir
lock-downs och allmdn osdkerhet har haft, och
fortfarande har i viss utstrickning, en negativ effekt pa
omséttningen inom branschen. Som en relativt liten aktor
tillats mer flexibilitet, varfér Tangiamo har utnyttjat
situationen genom att fokusera pa produktcertifiering
samt utvecklande av befintliga sdvél som nya produkter.
Bolaget star idag med en starkare produktportfolj, och
med intakta  distributionsavtal ~samt péagiende
forhandlingar med Loto Quebec, estimeras stark
forsdljningstillvéxt framgent. Utifran en EV/S-multipel
om 2,7x pa 2022 ars estimerade nettoomséttning om ca
11,9 MSEK motiveras ett virde per aktie om 0,12 kr i ett
Base scenario, med hiinsyn tagen till ridande emission'.

= Det bubblar i Nordamerika

Under Q1-22 kom forséljningen ater tillbaka, vilken
uppgick till 1,8 MSEK (1,5), i takt med att globala
restriktioner succesivt lyfts bort, vilket har mojliggjort
for Tangiamo att leverera pa den orderstock som byggts
upp under 2021. Forséljningen var ddremot lagre &n vad
vi estimerat, givet var prognos om en omsittningen om
11,9 MSEK for ar 2022, men vi har samtidigt
overseende till att omséttningen &r volatil pa kvartals-
basis givet Bolagets beroende av nya orders. Samtidigt
har tecken getts pa att framsteg nétts i Nordamerika,
b.a. har Loto Quebec péabdrjat en testprocess av
Tangiamos produkter, vilket skulle kunna innebédra en
initial affar om 5-6 MSEK.

= Fyller pa kassan genom en nyemission

Vid utgdngen av Q1-22 kommunicerade Tangiamo att
Bolaget amnar genomfora en nyemission om 20 MSEK,
garanterad till ca 60 %. Detta var ndgot vi, likvil
Bolaget sjdlva, flaggade for i samband med Q4-
rapporten 2021, och &r en nddvidndighet for att
Tangiamo ska kunna técka framtida rorelsekapital som
behovs for savil den operativa verksamheten som for
att understodja en accelererad organisk tillvéixt, b.la.
genom expansion pad den amerikanska marknaden. Av
nettolikviden ska dven ett bryggldn delvis aterbetalas,
motsvarande 6,5 MSEK.

= Reviderat virderingsintervall

Nyemissionen medfor en betydande utspadning om ca
67,7 % varfor Analyst Group, givet att b.la. ca 32 % av
bruttolikviden ska anvindas till att betala av lan, har
valt att justera ned vérderingsintervallet. I ett Base
scenario har vi antagit att emissionen tecknas till 80 %
vilket innebdr en utspddning om 62 % och i
kombination med nuvarande estimat och applicerad
multipel, mynnar ut i ett ldgre varderingsintervall.
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TECKNINGSKURS '0,10 kr

VARDERINGSINTERVALL 2022 ARS PROGNOS

BEAR BASE BuULL
J0,10 kr \0,12 kr | 0,15 kr

Viirderingen baseras pd flera antaganden och bdde prognoser och en
fordndrad kapitalstruktur kan komma att paverka virderingen.

Teckningskurs 0,10
Antal Aktier (st.) 257 030 760!
Market Cap (MSEK) 25,7
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -12,4
Enterprise Value (MSEK) 13,31
V.52 prisintervall (SEK) 0,13 -0,92
Lista Nasdagq First North Growth Market
1 méanad 40,2 %

3 manader -38,2%

1 &r -76,3 %
YTD -39.2%

HUVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS)

Avanza Pension 9,7 %
Jan Bengtsson 3,3%
Ingemar Asp 3,0 %
Mikael Mork Konsult & Invest AB 3,0%
Stolpes Entreprenad AB 2,4 %

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Linh Thai
Styrelseordforande Staffan Hillberg
Delarsrapport 2 2022 2022-08-30
Prognos (Base scenario) MSEK 2020 2021 2022E  2023E
Nettoomsittning 5,4 6,2 11,9 17,0
Omsdttningstillvixt 2,4% 14,8% 92,1% 43,0%
Bruttoresultat 5,5 4,7 9,9 13,8
Bruttomarginal (adj)? 48,2% 26,9% 53,9%  60,7%
EBITDA -7,7 -10,3 -4,7 -1,4
EBITDA-marginal neg. -neg. neg. neg.
EBIT -10,0 -13,3 -7,7 -4,4
EBIT-marginal g neg. neg. neg.
P/S 3,6 3,1 1,6 L1
EV/S 2,6 2,3 1,2 0,8
EV/EBITDA neg. neg. neg. neg.
! ett Base scenario har vi antagit en teckningsgrad om 80 %, varfor utspidningen uppgar till 62 %.
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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 Tangiamo Touch Technology (vidare Bolaget) har inte haft nigon
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.

/\nalyst GI’OUP Var vinlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av rapporten



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

