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The new kid on the block Information
Mangold inleder bevakning av Hoodm med rekomm'endahon'en Kdp och en Rek/Riktkurs (ki) 6p 10.70
riktkurs pa 10,70 kronor per aktie pd 12 manaders sikt. Hoodin har utvecklat ' )
en plattform for bevakning av digitalt innehall som kan automatisera processer Risk Hog
for bolag med behov av att inhdmta, bearbeta och anvinda stora méangder av Kurs (kr) 4.2
information. Hoodins I6sningar ger inte bara bolagen tillgang tilll information Borsvérde (Mkr) 65,18
pd ett smidigt satt utan de sparar dven tid och resurser som istallet kan Antal aktier (Miljoner) 13,2
dirigeras till andra viktiga fragor. Med en internationell vaxande marknad for Free float 73%
sina fotter och en mdjlighet att effektivisera for manga bolag med sin produkt Ticker HOODIN
ser vi ljust pa bolagets potenital. Nista rapport 9020-11-11
Forsaljning kan ta fart efter nya EU-krav Hemsida e hoodin.com
Under véren 2021 kommer nya regulatoriska EU-krav pa ldkemedels- och Analytiker Fia Andersson
medicinteknikbolag att bevaka all publicitet kring deras egna produkter.
D& Hoodin har unika bransch- och funktionsanpassade I6sningar ser vi att 15 1280
bolaget kan ha mojlighet att utmana nuvarande konkurrenter och dven skapa %38
en ny spelplan. Konkurrenterna som finns idag erbjuder |6sningar lampade 10 980
framst for PR, marknad och kommunikation och kan darfor inte optimalt 16sa 880
behov gallande bevakning inom andra industrier. 8 228
. 580
Borjan pa nagot stort 0 a0
Mangold varderar Hoodin utifran en DCF-modell med ett avkastningskrav Hoodin OMXSPI
om 14 procent. | vart base case antar vi att Hoodin kan ta fem procent av
marknaden inom branscherna medicinteknik och lakemedel till &r 2024. Detta
resulterari en riktkurs pa 10,70 kronor per aktie, och en uppsida pa drygt 150 Kursutveckling
procent. im 3m 12m
HOODIN -17,3 -12,6 112,8
OMX SPI 1,8 48 150
Nyckeltal Agarstruktur Antal aktier Kapital
2019 2020P 2021P 2022P 2023P Marcus Emne 1741 008 18,5%
Forsaljning (tkr) 1802 940 3249 11572 26991 Northern Capsek Ventures 1107 545 8,4%
EBIT (tkr) -5562-11309-13 589 -10 009 1 333 Jakob Jensen Priihs 842 000 6,4%
Vinst fore skatt (tkr) -5581-11332-13608-10028 1314 Entreprendrskapital 789 380 6,0%
EPS, justerad (kr) -0,34  -0,67 -0,81 -0,59 0,08 Alexander Wietz 764 300 5,8%
EV/Forsalining 18,6 444 16,3 53 2,3 Marcus Blomqvist 398 483 3,0%
EV/EBITDA neg neg neg neg 19,8 Avanza Pension 392 464 3,0%
EV/EBIT neg neg neg neg 46,9 Lennart Bergstrom 310 229 2,4%

P/E neg neg neg neg 423 Totalt 13 167 091 100,0%



Hoodin - Investment case

The new kid on the block

Mangold inleder bevakning av Hoodin med rekommendationen Koép och
en riktkurs pa 10,70 kronor per aktie pad 12 manaders sikt. Detta ger en
uppsida p& drygt 130 procent. Mangold anser att Hoodin-aktien ar en bra
investeringsmojlighet d& bolaget har potential att vaxa avsevart pd marknaden for
digital informationsinhamtning samt ha férdel av de regulatoriska EU-krav inom
ldkemedelsbranschen som forvantas trada i kraftvaren 2021.

Overvildigande mingd information

Med dagens teknikutveckling och digitalisering sprids och delas information i
manga fler forum an de traditionella mediekanalerna. Mangden digitalt innehall per
ar har exploderat och behover kunna hanteras. Manga bolag och organisationer
ar daligt forberedda nar det kommer till bevakning, inhamtning och hantering av
information. Séledes finns det ett utbrett behov av en produkt som Hoodins som
automatiserar och effektiviserar processen.

Hoodin effektiviserar

De féretag och organisationer som manuellt samlar in och bearbetar information
tenderar att gora sé pa ett ineffektivt satt. Personer pa olika avdelningar kan leta
efter samma information men ur olika perspektiv. Varje ar berdknar ett medelstort
bolag forlora 170 000 timmar pa manuell, ineffektiv och reaktiv bevakning,
inhdmtning och hantering av information. Hoodin kan effektivisera och snabba
upp processen avsevart till en lagre kostnad.

Skiljer sig fran konkurrenterna

Konkurrenters losningar ar ofta inriktade pd bevakning och insamling av
information av PR, marknad och kommunikation, branscher som har anvandning
av sokningar som sker brett. Dessvarre har produktchefer, kvalitetschefer och
forskningsansvariga andra typer av informationsbehov. Hoodin kan 16sa detta
problem med sina anpassade l6sningar. Hoodin vill att bolagets plattform ska vara
anvandarvanlig, driva férandring och skapa affarsvarde.

Marknaden for mediadverakning vaxer avsevart

Marknaden for mjukvara inom mediadvervakning varderades till 2 260 miljoner
dollar 2018 och forvantas vaxa med cirka 14 procent &rligen enligt Zion Market
Research. Den har marknaden forvantas nd 7 236 miljoner dollar 2027.

Forsaljning tar fart 2021

Hoodin erbjuder I6sningar for flera olika typer av branscher, dar medicinteknik-
och lakemedelsbranschen ar extra intressant. Inom EU infors regulatoriska krav
2021 pa dessa branscher dér bolagen behover bevaka publiciteten kring deras
produkter. Uppskattat antal potentiella kunder for Hoodin i det har segmentet
uppgar till 80 000. Hoodins forsaljning vantas ta fart i och med att kraven trader
i kraft och bolaget bedéms kunna ta marknadsandelar.
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Hoodin - Bolaget

Kort om Hoodin

Hoodin har utvecklat en webbaserad mjukvara vars uppdrag ar att férenkla och
effektivisera foretags och organisationers interaktion med digitalt innehall. Den
digitala plattformen utfor automatisk bevakning och inhamtning av innehéll, som
nyheter, social media och databaser. Innehallet kan enkelt hanteras och anvandas
antingen internt eller externt. Tid, energi och kostnader kan darmed omdirigeras
till andra viktiga uppgifter. Hoodins méal ar att forenkla och effektivisera hur
foretag och organisationer bevakar och skapar varde av digitalt innehéll. Bolaget
har funnits sedan 2012 men det var forst 2016 som plattformen var tillrackligt
mogen for att tas till marknaden. Sedan 2018 ar Hoodins aktie listad pa Spotlight
Stock Market.

Bakgrund

Idén om plattformen har vaxt fram genom egna observationer och erfarenheter.
Mangden digitalt innehall dkar varje ar vilket gér processen tidskravande och dyr.
Exempelvis kan fyra olika personer leta efter samma information men ur olika
perspektiv. Manga bolag och organisationer ar déligt forberedda nar det kommer
till bevakning, inhamtning och hantering av information trots att det ofta ar ytterst
viktigt. Bristande formaga att hélla sig uppdaterad kan ge ett kontraproduktivt in-
tryck och fa stora konsekvenser for ett bolags affarsvarde da information gallande
sitt eget varumarke, produkter, kunder, marknader, trender och utveckling kan
vara bristfallig, information som ar vasentlig for foretagets verksamhet. Dar kan
Hoodins plattform vara ett stod.

Affarsmodell skapar aterkommande intdkter

Hoodin ar ett SaaS-bolag vilket innebadr att affiarsmodellen bygger pé
licensforsaljining av bolagets mjukvara. Saledes képer kunden en licens till bolagets
produkt. Intdkterna varierar fran kund till kund, men en fast manadslicens ar
gemensamt for alla som anvander Hoodins mjukvara. Bolaget kan fa in ytterligare
intakter fran tillaggstjanster exempelvis en utdkning av antalet bevakningar och
konton.

Hoodin anvander sig av partners som i forsta hand séljer och implementerar
produkten hos slutanvandare. Hoodin ar framst en leverantdr av mjukvaran for
bevakning av digitalt innehall. Bolagets partners ar fokuserade pa att erbjuda varje
kund expertis inom olika branscher samt olika typer av behov. Dessa partners kan
aven vara Hoodins licenstagare, i de fall dar partnern ska leverera innehdll till en
kund pa bestallning. Hoodin erbjuder numera dven direktforsaljning till slutkund
(se appendix for visualiering av intaktsmodellen). Bolaget vill vixa internationellt
och anpassar darfor utvecklingen av mjukvaran till en global marknad.
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Hoodin - Ledning och styrelse

Ledning

Marcus Emne ar grundare, VD och styrelseledamot i Hoodin sedan 2012. Han
har en bakgrund inom entreprendérskap dar han bland annat varit VD for konsult-
och utbildningsbolaget BTS Interactive, och enhetsansvarig for forsaljning och
marknadsforing pa teknologibolaget CGl samt ansvarat for foretagsutveckling och
strategi pa teknikbolaget Sony Mobile.

Rickard Tuvesson ir CFO i Hoodin sedan 2018. Han har en bakgrund som
bland annat CFO pa mjukvarubolaget Fortnox och redovisningsansvarig inom
Finja-koncernen. Sedan 2011 driver han konsultverksamhet inom ekonomi- och
organisationsfragor.

Hoodin har dven ett utvecklingsteam bestdende av sju personer. Utéver detta
arbetar det vytterligare tre personer som ticker omrddena partnerhantering,
forsaljning och marknadsforing samt en inom support.

Styrelse

Peter Wendel, ar styrelseledamot i Hoodin sedan 2014 och ordférande sedan
2018. Erfarenhet finns inom entreprendrskap, framfor allt mjukvarubolag men
dven andra delar av teknikbranschen. Han ar bland annat styrelseledamot for
mjukvarubolaget Appspotr, Utéver detta &r han VD for investmentbolaget
Northern CapSek Ventures.

Henrik Béen, blev invald som styrelseledamot i Hoodin 2020. Han har lang
erfarenhet av mjukvaruindustrin. Han ar oberoende konsult inom produktstrategi,
produkthantering och produktmarknadsforing. Tidigare har han haft ledande
produktroller i mjukvaruforetag, till exempel 15 ar pa datavisualiseringsbolaget
Qlik (Business Intelligence) och mer nyligen mjukvarubolaget inRiver (Product
Information Management).

Joakim Nydemark, &r styrelseledamot sedan 2019. Han har éver 20 ars erfarenhet
inom mjukvarubolag och management. Han ar styrelseledamot for mjukvarubolaget
Imint Image Intelligence samt styrelsesuppleant for teknikbolaget Blippit. Han &r
aven nuvarande VD for teknikbolaget Crunchfish, och har tidigare varit VD for
mjukvarubolaget Obigo. Han har dven tidigare erfarenhet inom forsaljning och
etablering av forséljningskontor inom Europa, Asien och USA.

Hoodin 4

Marcus Emne, VD i Hoodin, har
bakgrund i entreprendrskap och
foretagsdrivande

Rickard Tuvesson, har gedigen
finansiell kunskap

Peter Wendel, ordférande, med
erfarenhet av entreprendrskap i
mjukvarubolag

Henrik Béen, har haft flertalet
ledande produktroller i
mjukvaruforetag

Joakim Nydemark, har ldng
erfarenhet av mjukvarubolag och
management

MANGOLD




Hoodin - Plattformen

Robot jobbar dygnet runt

Hoodins plattform bygger pad en robot som assisterar i innehéllsinsamling,
bearbetning och uppdatering dygnet runt. Den stracker sig utéver nyhetssajter
till att dven inkludera video, bilder, evenemang, och databaser. Det &r anvandaren
som bestdmmer relevansen pa den data som samlas in. Roboten kan ge forslag pa
hur relevansen pa innehéllet kan forbattras for hdgsta maojliga precision.

Information skapar affarsvirde

Anvandare kan enkelt komma &t allt innehdll pd Hoodins molnbaserade
plattform. Materialet kan bearbetas direkt i plattformen och sedan aterpubliceras
informationen externt eller internt. P& s& satt kan plattformen underlatta
informationshantering for internt bruk, sa som material for intern beslutsfattning,
strategiarbete och kunskapshubbar. Alternativt for externt bruk i form av att
skapa en innehallsrik hemsida eller app. Processen kan brytas ned i foljande tre
steg: bevaka, hantera, och anvanda.

Industrianpassade l6sningar

Hoodins plattform ar anvandbar i flera olika omraden och industrier/branscher.
For att oka kundnyttan levereras darfor anpassade I6sningar till kunderna. Séledes
ar varje upplevelse unik utifrdn kundens behov vilket skiljer sig signifikant mellan
branscher. Hoodin erbjuder for tillfallet I16sningar inom: medicinteknik, ldkemedel,
finans, offentlig sektor, turism, utbildning, halso- och sjukvérd.

Krav pa 6vervakning inom vissa branscher

Inom medicinteknik och ldkemedel forvantas stora forandringar 2021 da EU infor
nya regulatoriska krav (Medical Device Regulations (MDR)). Dessa krav kraver att
bolag bevakar vad som omnamns kring deras produkter (post market surveillance)
i syfte att bolaget sjalv ska kunna bevisa att den haller den kvalité/klass som
utlovats. MDR skulle trada i kraft varen 2020 men ar framskjutet till vdren 2021
pa grund av covid-19.
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Hoodin - Marknad

Marknaden fér mediaévervakning

Begreppet mediadvervakning innefattar processen att kontinuerligt halla koll
pa redaktionellt innehall i mediekéllor. Genom att utnyttja en programvara for
overvakning av media kan bolag och organisationer enkelt halla sig uppdaterade.
Den har marknaden inkluderar dvervakning av sandningar och sociala medier
samt online och traditionell tryckmedia.

Varldsmarknaden for mjukvara inom mediadvervakning uppgick till 2 260 miljoner
dollar ar 2018 och forvantas att n& 7 236 miljoner dollar &r 2027, vilket kan
oversattas till en tillvaxt om cirka 14 procent arligen enligt en rapport fran Zion
Market Research. Den har marknaden tacker bdde molnbaserade och lokala
|6sningar. Dar molnbaserade I6sningar &r dominerande.
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Kalla: Zion Market Research

Manga regioner visar pa 6kat anvindande

Nordamerika forvantasleda marknaden pa grund av dess hoga internetpenetration,
hoga niva av innovation inom omradet samt tillgdngen till den senaste IT-
infrastrukturen. Europa forvantas bli den nast storsta marknaden kommande
ar tack vare okad medvetenhet gillande férdelarna med mediadvervaknings
mjukvaror. Inom Europa &r Tyskland, England och Frankrike ledande lander. Aven
Asien och Sydamerika forvantas ha en hog tillvaxt medan Mellanostern och Afrika
forvantas ha en lag tillvaxt pa grund av begransad tillgang till internet.

Hoodin 6

Marknad tcicker vanlig media,
sociala medier och sdndningar

Marknaden for mjukvaror inom
mediadvervakning forvintas vaxa
drligen med 14 procent

Nordamerika vintas leda
utveckling

MANGOLD




Hoodin - Marknad forts

Trender som driver upp mangden digitalt innehall

Mangden digitalt innehall fortsatter att vaxa. Tidigare vagdes innehallet noggrant
innan det publicerades. Idag kan det snarare vara tvartom. Darfor kan det ocksa
finnas mycket digitalt innehall som ar helt irrelevant for ett bolags syfte men som
anda ses over. Darfor kan en produkt som Hoodins plattform effektivisera for
bolagen. Se grafen nedan for en uppskattning av digitalt innehall per minut for
nagra av vara vanligaste forum vi brukar pa internet.

Digitalt innehall varje minut

Forum inlagg och kommentarer | RN
Kommentarer pa blogginlige [l
Blogginlagg W
Instagram inlagg och stories |

Facebook poster

Facebook kommentarer |

Tweets

0 100 000 200 000 300 000 400 000 500 000
Kélla: Data Never Sleeps 5.0

Triggers for tillvaxt i marknaden

Den hoga tillvaxt som spas framdver i marknaden for mediadvervaknings mjukvara
grundar sig i ett flertal aspekter. Ett 6kat anvandande av Gvervakningsverktyg
i marknadsforing, kommunikation och trendanalyser kan ses. Fortsattningsvis
bidrar den 6kade mangden digitalt innehall pa sociala medier, samt antalet som
utnyttjar sociala medier och tiden de spenderar pa dessa. Aven en breddning i
internettillgdng samt 6kningen i summor spenderade pa digital marknadsforing
ar bidragande faktorer. Hoodin kan gynnas av detta da deras produkt inte enbart
tacker traditionella mediakanaler utan dven andra forum s& som sociala medier.
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Hoodin - Marknads forts

Tid ett bolag férlorar pa att gora det sjalv

Enligt forskningsbolaget Gartner forlorar ett medelstort bolag (1 000 anstéllda)
oavsett bransch varje ar flera mantimmar pa manuell och ineffektiv inhdmtning
och hantering av information (se graf nedan).

Forlorad tid

Ineffektiv hantering av information

Sokning och bevakning

0 40 000 80 000 120 000
Forlorade mantimmar

Kalla: Gartner

Exempelvis om ett bolag manuellt bevakar en medicinskteknisk produkt tar
det 327 timmar per ar. Om Hoodin istéllet anvands tar det enbart 22 timmar.
Detta innebar att processen blir 15 gdnger snabbare. En omvarldsanalytiker
har en medelléon pa cirka 46 000 per manad vilket ar betydligt mycket hogre
an en manatlig prenumeration pa Hoodin. Detta innebar att ett foretag eller
organisation hade kunnat kdpa cirka 44 licenser av basmodellen for ménadslonen
av en omvdrldsanalytiker.

Hoodin versus manuell inhamtning

Hoodin l
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Kalla: Hoodin
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Hoodin - Marknad forts

Konkurrenter inriktade pa PR, marknad och kommunikation

Hoodin har tre identifierade huvudkonkurrenter - Meltwater, LexisNexis och
Cision (se tabell nedan). Dessutom finns ett liknande bolag, Hypefactors, i
Danmark med en snarlik storlek som Hoodin med ett borsvarde om cirka 70
miljoner kronor. Samtliga konkurrenter erbjuder en produkt som soker brett
over internet och ibland tryckt media. Sokningarna sker framst p& nyhets-
media och sociala medier och ldmpar sig bast for extern anvandning. Saledes
ar dess produkter mest applicerbara inom PR, marknad och kommunikation
men kan inte 16sa de behov som ftill exempel produktchefer, kvalitetschefer
och forskningsansvariga har som ar beroende av annan information. Av dessa
erbjuder enbart LexisNexis branschanpassning, men ur ett juridiskt perspektiv.
LexisNexis soker darfor p& avancerade databaser.

HOODIN - Konkurrenter

Meltwater  LexisNexis Cision
Omséttning $300M $8 00OM $730M
Antal anstallda 1 600 12 000 5100
Huvudkontor San Fransico  New York Chicago

Kalla: Hoodin

Fordelar med Hoodins plattform

Hoodins plattform skiljer sig huvudsakligen fran konkurrenterna pd tva satt.
Konkurrenternas plattform forklarar vad som hander men de gar inte in pa
anledning varfor. Hoodins plattform ska driva forandring och skapa affarsvarde.
Denna plattform ar ocksd anpassningsbar, till kunder som har olika behov av
olika kéllor. Konkurrenterna p& marknaden tacker endast nyheter. Hoodin &
andra sidan soker igenom databaser, nyheter, sociala medier. P4 s& satt nar
Hoodin inte enbart ut till dem som soker brett, PR, marknad och kommunikation
utan aven andra kundgrupper. Utdver detta har Hoodin en fordel i pris.
Licensmodellen borjar med en avgift pad 95 euro (129 euro fran och med
september 2020) och kund utan extra tilldgg. Bolaget har strategiskt valt en
lagre ingdngsniva an konkurrenterna sa att beslut om att implementera Hoodin
inte behover tas pa chefsnivd. Detta kan jamforas med 227 euro per manad och
kund hos Meltwater och 405 euro hos Cision.
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Hoodin - Prognoser

Scenarion baserat pa marknadsandel

Mangold anvander sig av olika scenarion for att spegla hur marknadsandelen
kan paverka forsaljningen och saledes varderingen. Base case reflekterar var
ursprungliga prognos och var huvuduppfattning. Utéver det huvudsakliga
scenariot specificeras dven ett bear och bull-case for och reflektera en hogre
respektive lagre marknadsandel.

Branscherna medicinteknik och lakemedel ett forsta steg

Hoodin erbjuder branschanpassade I6sningar inom flera omraden. Av dessa
spar Mangold att medicinteknik och ldkemedelsbranschen kommer att driva
forsaliningen. Detta till foljd av regulatoriska krav. Hoodin uppskattar att antalet
potentiella kunder inom detta omrade uppgar till 80 000 (se Appendix for
potentiella kunder per industri). Exempel pa denna typ av kund som anvander
Hoodins plattform ar Stille som erbjuder kirurgiska instrument och operationsbord.
Mangold berdknar att Hoodin kommer kunna ta fem procent av denna marknad i
ett base case, ar 2024.

Potential for hogre intakter

Forsaljningen ar nedbruten i volym och pris. Priset for en baslicens hos Hoodin
ar for tillfallet 95 euro per ménad och kund. Priset kommer hojas till 129 euro
september 2020. Det finns de kunder som betalar mer &n grundpriset beroende
pd antalet tillaggstjanster som adderas till abonnemanget. Utan information om
distributionen av intakt per kund grundar sig denna analys saledes i priset for en
baslicens. Detta innebér att Mangolds analys blir ett basscenario dar bolaget har
potential for hogre intdkter. Frén 2021 réknar Mangold att priset kommer att 6ka
med tva procent for och reflektera inflation.

Hoodin - Prisokning
140

120 /
100
80

60

40

Euro per manad och kund

20

Tidigare pris Fran och med september 2020

Kalla: Hoodin
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Hoodin - Prognoser forts

Forsaljningstillvaxt 6kar 2H 2020

Mangold spar att forsaljningstillvaxten for 2020 minskat dverlag. Forséljningen
bor ta fart igen under tredje och fijarde kvartalet. Den omvénda trenden ar ett
resultat av att potentiella kunder Gverlevt den varsta rekylen av covid-19 samt
att bolag vill ha framforhallining till MDR. Forsaljningstillvaxten vantas sedan vara
stark under 2021 som ett direkt resultat av de regulatoriska férandringarna. Aven
under 2022 forvantar vi oss en hog tillvaxt for att sedan avta mot 40 procent
2023 och 10 procent 2027. Mangold spér att bolaget gér break-even &r 2023.

Hog forsdliningstillvaxt de
ndrmsta dren

Hoodin - Forsaljning

100 000 300%
90 OOO 250()0
80000 .
70 000
60 000 150%
=2 50000 100%

40 000 50%
30 000

‘
0%
20 000 ’
10000 I -50%
0 = — = -100%

2019 2020P2021P 2022P 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P
. FOrsdlining Tillvaxt

Kalla: Mangold Insight

Fortsatta investeringar for att hanga med

De storsta investeringarna for plattformen ar sedan tidigare tagna. Bolaget har
under dren 2016-2019 haft genomsnittliga investeringar per ar pa cirka 1,8
miljoner kronor. Mangold spar att fortsatta investeringar kommer att ske i en
liknande storlek. Detta &r nddvandigt for att klara av kapaciteten for att forse den
potentiella kundgruppen med Hoodins produkt men dven for att félja med i digi-
taliseringen och férandringarna i behovet som kunderna har.

Fortsatta underhdllsinvesteringar

Ytterligare medarbetare kommer anstéllas

Bolaget bestar idag av ett team pa 12 personer inklusive VD och CFO. Mangold Antalet medarbetar kommer 6ka
berdknar att rekryteringsbehovet 2021 kommer att uppga till fyra personer. Ar avsevdrt

2022 vantas ytterligare fyra personer att anstallas. Detta for att stotta upp bade

utvecklingsteamet men dven partnershanteringen, support, och forsaljning. Till

2027 spér vi att bolaget kommer besta av cirka 28 personer.

Kostnadsantaganden
Kostnad for salda varor for SaaS-bolag brukar enligt branschen ligga runt 10-20 Kostnad fér sdlda varor enligt
procent. Daravantar Mangold att denna post uppgar till 15 procent av forsaljningen branchpraxis

vilket resulterar i en bruttomarginal om 90 procent. Ovriga kostnader &r satt till 65
procent av personalkostnader.
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Hoodin - Prognoser forts

Bull case

I bull caset antar Mangold att Hoodin lyckas ta 10 procent av de 80 000 potentiella
kunder som finns inom medicinteknik- och lakemedelsbranschen. Antalet anstallda
vantas sdledes dka avsevart till 31 personer 2027. Bolaget forvantas i detta fall
gora investeringar om 4 miljoner kronor per &r och évriga kostnader uppgar till
70% av personalkostnader.

Bear case

| ett bear case antar Mangold att Hoodin enbart lyckas ta tvd procent. Antalet
anstallda vantas vaxa ldngsammare. Enligt Mangold kommer bolaget i detta fall
bestd av 16 anstéllda 2027. Ovriga kostnader forvintas dven sté for 70 procent
av personalkostnader och investeringarna justeras nedat till cirka 1 miljon kronor.
Se grad nedan for forséljning i de olika scenariona.

Hoodin - Forsaljningsscenarion
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Kélla: Mangold Insight
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Hoodin - Vardering

DCF-vardering visar potential

Mangold varderar Hoodin genom att anvanda en DCF-modell. Enligt PWCs
riskpremiestudie bor ett avkastningskrav for ett mindre bolag reflektera bade
marknadsriskpremien och en storleksrelaterad premie. Detta resulterat i ett
avkastningskrav om 11 procent. Mangold valjer att dka detta vytterligare till 14
procent for att ta hansyn till att Hoodin annu inte ar I[6nsamt. | DCF-vérderingen
antas aven en langsiktig tillvaxt pa tre procent. DCF-varderingen av Mangolds
base case ger ett varde pa 10,70 kronor per aktie. Modellen ger ett borsvarde om
140 miljoner kronor. Det ger en uppsida pa drygt 130 procent. Vérde per aktie
och borsvarde for bear- och bull case kan ses i tabellen nedan.

Avkastningskrav pd 14 procent

DCF-vdrdering pekar pd uppsida

HOODIN - DCF-vardering

Bear case Base case Bull case
Varde per aktie (kr) 52 10,7 25,8
Borsvarde (Mkr) 68,0 140,4 340,2

Kalla: Mangold Insight

Kéanslighetsanalys
Kénslighetsanalysen visar hur diskonteringsrantan paverkar riktkursen. Sankt

Sdnkt avkastningskrav ger storre
diskonteringsranta okar uppsidan ytterligare. g g

uppsida

HOODIN - Kanslighetsanalys

Disk.ranta Bear case Base case Bull case
13% 58 12,0 29,1
14% 52 10,7 25,8
15% 4.7 2,5 23,1

Kalla: Mangold Insight
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Hoodin - SWOT

Styrkor Svagheter

- Anpassningsbar plattform - Beroende av partnerskap for intakter

- Lag ingangsavaitt - Annu inte [6nsamma

Mojligheter Hot
- Regleringar av fler branscher - Bristande medvetenhet kan begransa tillvaxten i
marknaden

- Vaxande behov
- Ytterligare uppskjutning av MDR
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Hoodin - Appendix

Hoodin - Nettoresultat och marginal
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Kalla: Mangold Insight
Hoodin - VPA
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Kalla: Mangold Insight
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Hoodin - Appendix

Hoodins intaktsmodell

Leads & incitament Konsultintakter

L

Partners

Licensavgift

Licensavgift

Kélla: Hoodin

Hoodin 16 MQNGOLD




Hoodin - Appendix

Hoodins potentiella kunder

Alla nedan samt alla de
storsta industrierna och
programvarorna

Medicinteknik, ldkemedel,
halso- och sjukvard, utbildning,
finans, mjukvaro CRM + CMS

(innehallshanteringssystem)
ca 250 000 foretag

Medicinteknik, lakemedel, halso-
och sjukvéard, mjukvara CRM

(kundrelationshantering)
ca 130 000 foretag

Medicinteknik, lakemedel,
halso- och sjukvard
ca 80 000 foretag

Medicinteknik
ca 30 000 foretag

Kélla: Hoodin
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Resultatrakning och balansrakning

Resultatrakning (TKR) 2018 2019 2020P 2021P 2022P 2023P 2024P
Forsalining 1048 1802 940 3249 11572 26 991 57 096
Kostnad salda varor 0 0 -141 -487 -1736 -4.049 -8 564
Bruttovinst 2809 3906 799 2762 9836 22942 48 532
Bruttomarginal 268% 217% 85% 85% 85% 85% 85%
Personalkostnader -3512 -4 952 -6 255 -8 862 -10 947 -11 989 -13 032
Ovriga rorelsekostnader -1 986 -2 534 -4 066 -5 760 -7 115 -7793 -8471
Avskrivningar -1 585 -1 982 -1787 -1730 -1784 -1827 -1 862
Rorelseresultat -4 274 -5562 -11 309 -13 589 -10 009 1333 25168
Rérelsemarginal -408% -309% -1203% -418% -86% 5% 44%
Finansiella poster netto -29 -19 -23 -19 -19 -19 -19
Resultat efter finansnetto -4 303 -5581 -11 332 -13 608 -10 028 1314 25149
Skatter 915 1095 2493 2 994 2206 -289 -5533
Nettoresultat -3 388 -4 486 -8 839 -10 614 -7 822 1025 19 616

Kalla: Mangold Insight

Balansrikning (TKR) 2018 2019 2020P 2021P 2022P 2023P 2024P
Tillgangar

Kassa o bank 8001 23 294 14727 3636 -5299 -5 967 10 542
Kundfordringar 566 549 155 445 1427 3328 7039
Anlaggningstillgangar 6929 8935 8 648 8919 9135 9 308 9 446
Ovriga omsattningstillgangar 15497 32778 23530 13 000 5263 6 668 27027
Tillgangar totalt 21192 24 980 41274 31429 28 661 35488 54 988
Skulder

Leverantorsskulder 170 285 116 200 285 666 1408
Skulder 1065 1174 935 935 935 935 935
Skulder totalt 1236 1459 1050 1135 1220 1600 2342
Eget kapital

Bundet eget kapital 5329 6376 6376 6376 6376 6376 6376
Fritt eget kapital 8 932 24 943 16 104 5489 -2 332 -1 307 18 309
Eget kapital totalt 14 261 31319 22479 11865 4043 5068 24 685
Skulder och eget kapital totalt 15 497 32778 23530 13 000 5263 6 668 27 027

Kalla: Mangold Insight
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Disclaimer

Mangold Fondkommission AB ("Mangold” eller "Mangold Insight) erbjuder finansiella [6sningar till foretag och personer med
potential, som levereras pa ett personligt satt med hog serviceniva och tillganglighet. Bolaget bedriver i dagslaget verk-
samhet inom tva segment; i) Investment Banking och ii) Private Banking. Mangold star under Finansinspektionens tillsyn
och bedriver vardepappersrorelse enligt lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden. Mangold &r medlem pa NASDAQ
Stockholm, Spotlight Stock Market och Nordic Growth Market samt derivatmedlem pd NASDAQ Stockholm.

Denna publikation har sammanstéllts av Mangold Insight i informationssyfte och ska inte ses som rédgivning. Innehallet har
grundats p& information fran allmant tillgangliga kallor vilka bedémts som tillforlitliga. Sakinnehallets riktighet och fullstan-
dighet liksom ldmnade prognoser och rekommendationen kan sdledes inte garanteras. Mangold Insight |dmnar inte i forvag
ut slutsatser och/eller omdémen i publikationen. Asikter som lamnats i publikationen &r analytikerns asikter vid tillfallet for
upprattandet av publikationen och dessa kan dndras. Det Iamnas ingen forsdkran om att framtida handelser kommer vara i
enlighet med asikter framforda i publikationen.

Mangold fransager sig allt ansvar for direkt eller indirekt skada som kan grunda sig p& denna publikation. Placeringar i finan-
siella instrument ar forenade med ekonomisk risk. Att en placering historiskt haft en god vardeutveckling ar ingen garanti for
framtiden. Mangold fransager sig darmed allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det mé& vara som grundar
sig pa anvandandet av publikationen.

Denna publikation far inte mangfaldigas for annat an personligt bruk. Dokumentet far inte spridas till fysiska eller juridiska
personer som ar medborgare eller har hemvist i ett land dar sddan spridning ar otilldten enligt tillamplig lag eller annan
bestammelse. For att sprida hela eller delar av denna publikation krdvs Mangolds skriftliga medgivande.

Mangold kan genomféra publikationer p& uppdrag av, och mot en ersattning fran, det bolag som belyses i analysen alterna-
tivt ett emissionsinstitut i samband med M&A, nyemission eller en notering.

For utforandet av denna publikation kan ldsaren utgd frén att Mangold erhéller ersattning av bolaget. Det kan dven foreligga
ett uppdragsforhéllande eller rédgivningssituation mellan bolaget och nagon annan avdelning hos Mangold. Mangold har
riktlinjer for hantering av intressekonflikter och restriktioner for nar handel far ske i finansiella instrument.

Mangolds analytiker ager inte aktier i Hoodin.

Mangold dger aktier i Hoodin.

Mangold har utfort tjanster for Bolaget och har erhéllit ersattning frdn Bolaget baserat pd detta.
Mangold star under Finansinspektionens tillsyn.

Rekommendationsstruktur:
Mangold Insight graderar aktierekommendationer pa tolv manaders sikt enligt foljande struktur:

Kop - En uppsida i aktien p& minst 20 procent

Oka - En uppsida i aktien p& 10-20 procent

Neutral - En uppsida och nedsida i aktien pa O till 10 procent
Minska - En nedsida i aktien pa 10-20 procent

Sélj - En nedsida i aktien p& minst 20 procent
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