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Digitala sopor lockar Information
.Kollect‘erbjuder digitala |6sningar for msamlmg och avlammng av ’avfall ien Rek/Riktkurs (kr) K6p 20.0
industri som &r analog. Bolaget ar verksamt i Irland och Storbritannien, lander

dar avfallshantering, till skillnad fran Sverige, inte ingar i den kommunala ser- sk Hos
vicen. Mangold bedoémer att Kollects plattform ar en valbehovlig digitalisering Kurs (kr) 9.2
av avfallsindustrin och att bolaget har goda férutsattningar att vixa till en  Borsvarde (Mkr) >4
betydande aktor pad marknaden. Antal aktier (Miljoner) 59
Free float 45%
Kraftig expansion Ticker KOLL
Bolaget ska expandera till nya stader pé Irland och i Storbritannien vilket kom- Nista rapport 2020-11-16
mer att driva férséljningen, Kollect vént‘as vaxa med 22 procent i snitt per ar Hemsida ww kollect ie
under prognosperioden som stracker sig mellan 2019 till 2025. Bolaget har _ -
genomfort forvarv och sakrat avtal med Circle K, en kedja med drivmedelssta- Analytiker Jan Gleven
tioner. Mangold beddmer att fler forvarv och liknande avtal kan tillkomma.
Rejal uppsida i aktien 950 Z
Fran 2021 vantar vi oss stora vinstokningar vilket gor att vi ser attraktiva nyck- 850 1
eltal. Aterkommande intakter vantas dven bidra till stigande marginaler. Man- 750 1
gold har valt att vardera Kollect med en DCF-modell och satt en riktkurs pa 650 °
20 kronor per aktie. Det motsvarar en uppsida i aktien p& drygt 100 procent. 550 Z
450 3
OMXSP| e Kollect
Kursutveckling
im 3m 12m
KOLL -28,8 15,3 31,7
OMXSPI 0,7 10,9 38,0
Nyckeltal Agarstruktur Aktier Kapital
2019 2020P 2021P 2022P 2023P John O’Connor 2,00M 40,1%
Forsaljning (tkr) 36082 47062 63396 84587107838 John Hagerty 0,43M 8,6%
EBIT (tkr) -8 795 16 4850 11129 20187 Robbie Skuse 0,43M 8,6%
Vinst fore skatt (tkr) -9 467 -152 4683 10961 20019  Enterprise Ireland 0,31M 6,2%
EPS, justerad (kr) -1,6 0,0 0,6 1,5 2,7 Daniel Hughes 0,15M 3,0%
EV/Forsalining 1,7 1,3 0,9 0,7 0,6  Robert O'Keeffe 0,15M 3,0%
EV/EBITDA -6,1 -735 15,6 6,0 3,2 Dennis Jennings 0,12M 2,4%
EV/EBIT -6,8 3836,0 12,4 54 3,0  Fola Private Partners 0,11M 2,2%

P/E -5,8 -363,5 11,8 50 2,8  Totalt 5,89M 100%



Investment Case

Digitala sopor lockar

Mangold inleder bevakning av Kollect med rekommendationen Kép och en riktkurs
pa 20 kronor per aktie pd 12 manaders sikt. Kollect &r verksamt inom industrin for
avfallshantering pa Irland och i Storbritannien - lander dar det, till skillnad fran
Sverige, kostar att bli av med sina sopor. Industrin for avfallshantering p& dessa
marknader karaktariseras av mindre entreprenorer vilka Kollect genom sin digitala
tjidnst kopplar samman med slutkunderna. Kollect &r forst pa denna marknad med
en digital plattform och bor darfor ha goda maojligheter att skapa sig en stark po-
sition.

Kraftig expansion

Fortsatt expansion pé Irland och en kommande expansion in i Storbritannien gor
att Kollect har goda mojligheter att vaxa. Affarsomradet avfallslamning bedéms
vara val positionerat for att teckna fler avtal likt det med Circle K. Mangold anser
att Kollect bor nd en genomsnittlig omsattningstillvaxt om 22 procent arligen un-
der prognosperioden 2019-2025 (CAGR). Detta resulterar i att forsaljningen gar
fran cirka 36 miljoner kronor 2019 till cirka 152 miljoner 2025.

Stigande marginaler

Tack vare en stark tillvaxt kommer Kollect snabbt att kunna komma upp i storre
volym. Detta i kombination med bolagets unika position p&d marknaden bor leda till
stigande marginaler. Da en stor del av bolagets omsattning kommer fran aterkom-
mande intakter - kunden prenumererar pa avfallsinsamling - tas kundanskaffning-
skostnaden i borjan men relationen med kunden ger i manga fall en langvarig in-
taktsstrom.

Attraktivt varderat

Enligt Mangolds prognoser for 2021 handlas aktien till P/E 12x och en P/S-multi-
pel om 1,2x vilket vi anser ar attraktivt givet bolagets tillvaxtutsikter. 2022 handlas
aktien till P/E 5,0x. Var DCF-modell ger ett varde om 20 kronor per aktie vilket
medfor en uppsida pa 6ver 100 procent. En kanslighetsanalys med lagre avkast-
ningskrav och okad forsaljning visar att det gér att motivera en betydligt hogre
kurs.

Kollect p

Kop med riktkurs 20 kronor

Forst ut med digital plattform

Aterkommande intckter

Omsdittningstillvéxt pd éver 20
procent i snitt per dr, 2019-2025

Attraktiv vérdering - stor uppsida
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Kollect - Verksamhet

Bolaget i korthet

Kollect startades 2015 d& bolagets grundare sett potential i att utveckla industrin
for avfallshantering pa Irland. Forst och framst var det da svart att hitta licensierade
entreprendr som gick att lita pd dd manga av foretagen endast kunde nas via tele-
fon alternativt genom att fysiskt bestka entreprendren. Det fanns med andra ord
stort utrymme for digitalisering. Grundarna identifierade ocksa att det begransade
produktutbudet p& marknaden lett till att kunder ingick avtal med fasta datum for
insamling. Det fanns saledes ingen flexibilitet dar kunden sjalv kunde styra nar in-
samling skulle ske.

Plattformen lanserades 2016 och var d& endast en tjanst for formedling av av-
fallsinsamling. Bolaget sag sedan affarsmojligheter i nérliggande omraden vilket re-
sulterade i en tjanst for containeruthyrning som lanserades 2017. Under samma ar
expanderade bolaget fran att endast hantera avfallsinsamling till att dven hantera
avfallsavlamning. Pa samma linje introducerade bolaget under 2018 mojligheten att
via bolagets plattform bestalla bortforsling av grovsopor.

Affarsomraden - avfallsinsamling

Kollects verksamhet delas in i tva affarsomraden, Avfallsinsamling och avfallsav-
lamning. Avfallsinsamlingen kan delas in i fyra olika delar. Den ursprungliga tjan-
sten i bolaget &r avfallsinsamling hos hushall och dven insamling hos kommersiella
aktorer. Kollect erbjuder hushéll eller foretag att skota sin avfallshantering online.
Kunderna erbjuds dven olika betalningsmetoder, antingen s& skriver kunden upp sig
pa ett abonnemang som kan vara manadsvis eller arsvis. Alternativt sa kan kunden
gbra engdngsbetalningar per tillfalle som tjansten utnyttjas. Kollect erbjuder en en-
kel plattform dar kunden far flexibla [6sningar samtidigt som Kollect skoter all kon-
takt med entreprendren som i slutdndan hanterar avfallet.

Containeruthyrning ar en annan del inom affdrsomradet avfallsinsamling. Kunder
kan genom tjansten boka containrar och bagar for grovsopor i olika storlekar som
levereras p& det datum och till den plats som kunden sjélv vill. Precis som i tjansten
for avfallsinsamling sa skoter Kollect all kontakt med entreprendren och garanterar
att denna ar fullt licensierad, forsakrad samt att den atervinner i hog grad. Den
nyaste delen inom avfallsinsamling ar bortforsling av grovsopor. Den har tjansten
ger kunden mdjligheten att utdver den vardagliga avfallshanteringen dven bestélla
bortforsling av grovre sopor, exempelvis ett bord eller en bokhylla. Kunden véljer
sjalv ifall det ar ett eller flera foremal som ska hamtas samt vilket datum detta ska
ske.

Inom affarsomradet avfallsinsamling finns det tva olika intéktstyper. Insamling av

hushéllsavfall och kommersiellt avfall som ger aterkommande intékter samt contain-
eruthyrning och bortforsling av grovsopor som ger engangsintakter.

Kollect K]

Historiska problem med av-
fallshantering pd Irland

Kollects digitala plattform sj6-
sattes 2016

Tva affdrsomraden - avfallsinsam-
ling och avfallsavidmning

Sopor on-line

Avfallscontainer on-demand

Grovsopor - ny affdr for Kollect
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Kollect - Verksamhet

Avfallsavlamning

Affarsomradet avfallsavlamning utgors av konceptet Bighin som ar en helforsluten
avfallskomprimator. Bigbin ar speciellt designad for att passa pa drivmedelsstation-
er, dtervinningsstationer och i lagenhetskomplex. Kunden som ska anvanda Bighin
skapar ett konto online och via sitt konto kan kunden 6ppna luckan till Bigbin och
slanga sitt skrap. Detta system hjalper till att minska problemet med att obehdriga
personer slanger sitt skrap utan att betala. En annan smart funktion i Bigbin ar att
den har ett inbyggt system som kdnner av nar den ar full och behéver témmas. Un-
der 2019 ingick Kollect ett avtal med Circle K om att leverera elva Bigbin till platser
runt om i Irland. Bigbin ger, likt insamlingen av hushéllsavfall och kommersiellt avfall,
aterkommande intakter.

Strategi for tillvaxt

Kollect avser expandera geografiskt till nya marknader. Denna typ av expansion
kommer med hoga initiala kundanskaffingskostnader och vantas ske pa bekost-
nad av l6dnsamheten. Kollect kommer att utvardera potentiella stader. Stadernas
lamplighet for intrdde beddms utifrdn en rad parametrar. En bra stad ska ha minst
100 000 invanare med en hog niva av disponibel inkomst da detta generellt korrel-
erar med mer avfall att hantera. Utover diverse kvantitativa faktorer bedéms dven
hur infrastrukturen av befintliga avfallsentreprendrer ser ut. Genom denna process
far bolaget en klar bild 6ver vilka stdder som Kollect har en chans att penetrera och
vilka stader som bodr undvikas. Baserat pé& dessa parametrar har Kollect identifierat
75 stader som lampliga kandidater.

Hantering av avfall per inkomstgrupp
Hog inkomst
Medel-hég inkomst
Medel-1ag inkomst

Lag inkomst

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Kalla: World Bank

Narval beslut om intrade i en ny stad har fattats inleds en lokaliseringsprocess. | den
processen anstéller bolaget ofta lokala nyckelpersoner med god insyn i den lokala
marknaden och dess mojligheter men aven vilka eventuella hinder som finns. Pa
det har sattet kan man skapa ett lokalt tjansteerbjudande som passar den specifika
marknaden. Kundanskaffningen sker sen i huvudsak genom digitala plattformar som
Google och Facebook.

Kollect 4

Bigbin dr en helforsluten av-
fallkomprimator ddr kunden har
konto on-line

Kollect ska expandera till nya
stdder

Kundanskaffning sker digitalt
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Kollect - Marknad

Avfallsmarknaden

Kollect verkar p& marknaden for icke-farligt avfall i Irland och i Storbritannien. Den-
na marknad gar att dela in i tvd omraden; kommunalt avfall (hushallsavfall) och
industriavfall. Den samlade marknadens tjanster kan sammanfattas som insamling
av kommunaltavfall, kommersiellt avfall, bygg och rivningsavfall samt drift av av-
fallsfaciliteter.

Det &r viktigt att forstd att den irlandska och den brittiska marknaden skiljer sig
fran den svenska marknaden. | det svenska systemet ar det kommunen som skoter
sophdmtningen. | Storbritannien och Irland ar det upp till varje hushéll att kontakta
en privat aktdr som skoter sophdmtningen. Det ar denna skillnad som gor att Kol-
lects tjanst fyller ett viktigt behov.

Irlandska marknaden

Den overgripande marknaden for avfall i Irland berdknades 2018 vara vard omkring
1,4 miljarder euro. Det stérsta segmentet i marknaden ar kommersiellt avfall vars
marknadsvéarde uppgick till 580 miljoner euro. Det nast stdrsta omraddet var insam-
ling av bygg och rivningsavfall med ett varde pa cirka 490 miljoner euro foljt av
hushéllsavfall vars varde uppgick till 290 miljoner euro.

Marknaden for avfall i Irland
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Kélla: Kollect

Marknaden har uppvisat en stabil tillvaxt och de senaste fem &ren vaxt med 3,9
procent i snitt per ar (CAGR). Befolkningstillvaxten samt en 6kad disponibel inkomst
driver tillvaxten. Prognoser for de kommande fem aren indikerar en fortsatt stabil
tillvéxt om 2,9 procent i snitt per ar (CAGR).

Kollect 5

Tva delar - hushdllsavfall och
indutriavfall

| Storbritannien och Irland dr
det privata aktérer som skoter
sophanteringen

Irldndska marknaden vdrd 1,4
miljarder euro 2018
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Kollect - Marknad forts

Brittiska marknaden

Kollect ska expandera pa den brittiska marknaden och har etablerat sig i Manchester
som den forsta staden. Denna marknad berdknas vara vard cirka 8,9 miljarder euro
vilket innebar att den ar mer an sex ganger sé stor som den irlandska. Den bedéms
dock véxa langsammare med en tillvéxt om 1,4 procent i snitt per ar (CAGR) de nar-
maste fem aren. Historiskt har den brittiska marknaden vaxt cirka en procent CAGR
l&ngsammare dn den irlandska.

Likt den irlandska marknaden &r det bygg och rivningsavfall tillsammans med kom-
mersiellt avfall som ar de storsta omrddena med ett gemensamt varde pa nastan sju
miljarder Euro. Aven om marknaden fér hushallsavfall &r liten i jamforelse s& ar det
segmentet dnda vart dver tva miljarder euro.
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Kalla: Kollect

Marknaden for Kollect

Tillsammans ar den irlandska och brittiska marknaden vard dver 100 miljarder kro-
nor. Den brittiska marknaden utgor ungefar 90 procent av detta. Det dr en marknad
som Kollect annu inte penetrerat men som de avser vaxa pa. Totalt berdknar bolaget
att 75 stader moter de krav som bolaget har p& dessa marknader.

Bolaget siktar pa en marknadsandel om 20 procent i varje enskild stad. Denna siffra

beddms vara ett rimligt mél da det ar den marknadsandel man lyckats n& i Water-
ford, p& sodra Irland som var den forsta staden som bolaget etablerade sig i.

Kollect 6

Manchester forsta stad i
Storbritannien

Brittiska marknaden dr omkring 6
gdnger stérre dn den irldndska

Hela 75 stdder i Storbittannin
uppfyller Kollects krav pd l6nsam-
het
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Kollect - Prognoser

Stark tillvaxt

Forsaljiningen kommer framst att drivas av fortsatta lanseringar pa nya marknader
men dven av 6kade marknadsandelar pa befintliga marknader. Mangold bedémer
ocksa att mojligheterna ar goda for nya storre avtal inom affarsomradet Bigbin likt
det avtal Kollect knutit med Circle K.

Mangold beddmer att bolaget bor kunna uppratthalla en hog tillvaxt under de kom-
mande &ren. Kollect vantas n& en omsattning p& 47 miljoner kronor 2020 och 63
miljoner kronor 2021. Under prognosperioden 2019 till och med 2025 s& bedémer
vi att forsaljningen i genomsnitt kommer att vaxa med 22 procent per ar (CAGR).

Kollect har klarat pandemin (Covid-19) bra d& det som erbjuds ar en sa kallad visen-
tlig tjanst. Bolaget vidtog andé atgarder som att soka stod fran den irlandska re-
geringen samt att dra ner pd kostnader forknippade med tillvéxt. Den storsta effek-
ten har skett i affarsomradet for kommersiell avfallsinsamling men det har ersatts av
overtraffade forvantningar i de andra omradena, framfor allt i containeruthyrningen
och bortforsling av grovsopor.

Kollect - Forsaljning 2019-2025P
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Kalla: Mangold Insight

Bruttomarginalen beddms kunna starkas fran nuvarande nivaer till omkring 40 pro-
cent under slutet av prognosperioden. Framst pa grund av fordelar som kommer
med storre volym och da ocksa storre formaga att styra prissattningen. Bolagets
affarsmodell med en stor andel dterkommande intdkter antas ocksa vara gynnsam
for dkade marginaler de ndrmaste aren.

Kollect 7

Tillvéixt genom expansion pd nya
och befintliga marknader

Férsdliningen mellan 2019 och
2021 vintas éka kraftigt

Bolaget har klarat pandemin bra

Mangold rdknar med en brutto-
marginal pd 40 procent
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Kollect - Prognoser forts

I var prognos for personalkostnader anser vi att dessa kommer sjunka som en andel
av forséljningen. Den absoluta kostnaden ddremot beddms stiga da ny personal
kommer att behdva rekryteras for att kunna vaxa i den takt vi raknar med. Att per-
sonalkostnaden minskar som del av forsaljningen leder till forbattrade rorelsemar-
ginaler under de kommande aren i var modell.

Mangold bedémer att Kollect kommer gé break even under 2021. | slutet av prog-
nosperioden estimeras vinstmarginalen nd 18 procent vilket, med vara antaganden,
ger en vinst pa nara 27 miljoner kronor.

Kollect - Nettovinst
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Kalla: Mangold Insight

Kollect 8
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Kollect - Vardering

DCF med stor uppsida

Baserad p& var DCF-modell kommer Mangold fram till ett motiverat varde pé
20 kronor per aktie. Varderingen drivs av en stark forsaljningstillvaxt samt att vi
beddmer att bolaget kommer né I6nsamhet och da dven ett positivt fritt kassaflode
fran 2021. Vi har i vadr modell antagit en hog diskonteringsranta, framst med tanke
pd att bolagets tillvaxt kommer att drivas av etableringar p& nya marknader, ndgot

som &r forenat med viss osikerhet. Aven bolagets ringa storlek bidrar till en hog

diskonteringsrénta.

KOLLECT - DCF

(Mkr) 2020P 2021P

EBIT 16 4 850

Fritt kassaflode -4 496 1643

Terminalvarde

Antaganden Diskranta  Tillvaxt
14% 2%

Motiverat virde

Enterprise value 122 411

Equity value (tkr) 117 731

Riktkurs (kr) 20,0

2022P
11129
4446

Skatt
22%

2023P  2024P  2025P

20187 26915 34375

11767 15437 22039
181 543

Kélla: Mangold Insight

Kollect varderas till en P/S-multipel om 0,9x 2021 pa vara prognoser. Detta

beddmer vi som lagt givet dess tillvaxt.

KOLLECT - MULTIPLAR

2019 2020P 2021P
P/S 1,5 1,2 0,9
EV/EBIT neg neg 12,4

2022P  2023P  2024P  2025P
0,7 0,5 0,4 04
54 3,0 2,2 1,7

Kalla: Mangold Insight

Nedan visas vardet per aktie (kr) i en kanslighetsanalys baserat pa férandringar uti-

fran forsaljning pa vart basscenario samt forandrat avkastningskrav.

KOLLECT - DCF KANSLIGHETSANALYS

Avk krav % -20%
12 11,3
14 82
16 6,0

Bas-scenario +20%
25,6 39,7
20,0 31,5
16,0 25,8

Kélla: Mangold Insight

Kollect

Mangold vdrderar aktien till 20
kronor per aktie

Ldga multiplar

Uppsida vid dkad forsdlining med
20 procent
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Appendix - Styrelse och ledning

Verkstallande direktér

John O Connor &r en av grundarna av Kollect och sedan 2019 ocksd VD samt sty-
relseledamot. Han har 15 ars erfarenhet av att starta och leda bolag. Bland annat
sa var han grundare och styrelseledamot i Emerald Waste Company och TheBIGbin
Company. John O Connor har en Bachelor of Business Studies examen fran Uni-
versity of Limerick.

Styrelseordférande

Sedan 2019 &r Johnny Fortune ordférande i Kollect. Han har en lang bakgrund inom
finans dar han bland annat varit partner pa Pilotview Capital och styrelseledamot i
Pegasus Capital. Utover sitt uppdrag i Kollect &r Johnny Fortune styrelseledamot i
Landholm Asset Management och Platinum One Group. Han har en magisterexa-
men i bade Business studies och Economics fran University College Dublin.

Ovrig styrelse

Maoiliosa O'Culachain har ingatt i Kollects styrelse sedan 2019. Han har bred er-
farenhet som styrelseledamot i en mangd olika bolag bland annat Firmwave och
Orgsafe Health Care. Utéver detta s& har han varit marknadsradgivare pa Nasdag.
Maoiliosa O'Culachain dven i styrelsen for Fola Private Partners samt Board Risks
Decisions Systems.

Robbie Skuse ar medgrundare av Kollect och sedan 2019 ar han aven information-
schef samt medlem i styrelsen. Innan han var med och grundade Kollect startade
han tva start-ups, LaunchFair och upChore. Robbie Skuse kom 2018 tvaa i tavlingen
Irlands basta unga entreprenor.

John Hegarty var med och grundade Kollect, nu har han rollen som operativ chef
och ar aven styrelseledamot. Han har erfranhet som operativ chef frén en storre

advokatbyrd och har tidigare varit styrelseledamot i JR techwaste.

Stefan Wikstrand ar sedan 2019 medlem i Kollect’s styrelse. Han ar dven CFO for
det borsnoterade spelbolaget G5 Entertainment.

Kollect 10

O’Connor har god erfarenhet av
att starta och leda bolag

Fortune bidrar med kunnande
inom finans

Ovrig styrelse kompletterar med
erfarenheter frdn start-ups, mar-
kandsféring och juridik
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Kollect - SWOT analys

Styrkor Svagheter

- Forst pd marknaden och inga direkta konkurrenter  Etablera sig p& nya marknader leder till dyra

kundaskaffningskostnader
- Bevisad framgéng pa etablerade marknader &

- Svag soliditet

Mojligheter Hot
- Fortsatt expansion pa den brittiska marknaden - Penetrera nya marknader ar riskfyllt
- Nya avtal - Liknande plattformar kan utvecklas av konkurrenter
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Kollect - Appendix Diagram

Kollect - Forsaljning (SEK) och tillvaxt Kollect - EBIT (SEK) och marginal
160 000 000 60% 40 000 000 30%
140 000 000 . 35000000
120 000 000 o 30000000 2%
20% 25 000 000
100 000 000 0 20 000 000 10%
80 000 000 30% 15 000 000 .
60 000 000 o 10 000 000
o 5000 000
40 000 000 -10%
10% 0
20 000 000 -5000000 201 2020P  2021P  2022P  2023P  2024P  2025P 5,
0 0% -10 000 000
2019 2020P  2021P  2022P  2023P  2024P  2025P -15 000 000 -30%
Forsdljning Tillvaxt EBIT == EBIT-marginal
Kollect - Nettovinst (SEK) Kollect - Fritt kassaflode (SEK)
30 000 000 25 000 000
2
> 000000 20 000 000
20 000 000
15 000 000
15 000 000
10 000 000 10 000 000
5000 000 5000 000
0
2019 2020P  2021P 2022  2023P  2024P  2025P 0
-5000000 2020pP 2021P 2022pP 2023P 2024p 2025P
-10 000 000 -5000000
-15 000 000 -10 000 000

Kollect M QNGOLD




Kollect - Resultat & balansrakning

Resultatrikning (TKR) 2019 2020P 2021P 2022P 2023P 2024P 2025P
Forsaljning 36 082 47 062 63 396 84 587 107 838 130 708 151 942
Kostnad salda varor -22 396 -29 438 -38 570 -51 082 -64 610 -78 120 -91 059
Bruttovinst 13 686 17 623 24 826 33 505 43 228 52588 60 883
Bruttomarginal 37,9% 37,4% 39,2% 39,6% 40,1% 40,2% 40,1%
Personalkostnader -20 990 -16 259 -18 292 -20 324 -20 324 -22 357 -22 357
Ovriga rérelsekostnader -393 -517 -677 -896 -1134 -1371 -1598
Avskrivningar -1098 -832 -1 007 -1156 -1 582 -1 945 -2 5583
Rorelseresultat -8795 16 4 850 11129 20 187 26 915 34 375
Rorelsemarginal -24.4% 0,0% 7,7% 13,2% 18,7% 20,6% 22,6%
Rantenetto -672 -168 -168 -168 -168 -168 -168
Vinst efter finansnetto -9 467 -152 4 683 10 961 20019 26748 34 207
Skatter 0 0 -1 030 -2411 -4 404 -5 884 -7 526
Nettovinst -9 467 -152 3652 8 549 15615 20863 26 682
Balansrakning 2019 2020P 2021P 2022P 2023P 2024P 2025P
Tillgdngar

Kassa o bank 9215 5238 6714 10 992 22 592 37 861 59 733
Kundfordringar 17715 7736 10421 13 905 17727 21 486 24 977
Lager 0 0 0 0 0 0 0
Anldggningstillgdngar 5544 6712 7 706 10 550 12 967 17 022 20 469
Totalt tillgangar 24174 19 687 24 840 35447 53 286 76 369 105178
Skulder

Leverantorsskulder 18174 4839 6 340 8 397 10 621 12 842 14 969
Skulder 5595 5595 5595 5595 5595 5595 5595
Totala skulder 23769 10434 11935 13 992 16 216 18 437 20 564
Eget kapital

Bundet eget kapital 1225 10 225 10 225 10 225 10 225 10 225 10 225
Fritt eget kapital -820 -972 2 680 11230 26 845 47 708 74 390
Totalt eget kapital 405 9 253 12 905 21455 37070 57 933 84 615
Tot skulder o eget kapital 24174 19 687 24 840 35447 53 286 76 369 105178

Kalla: Mangold Insight

Kollect 13 M ﬂ N G O L D




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 ar analytikerns asikter vid tillfallet for
upprattandet av publikationen och dessa kan andras. De lamnas ingen forsakran 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 Kollect.

Mangold dger inte aktier i Kollect.

Mangold utfor/har utfort tjanster for Bolaget och erhéller/har erhéllit ersattning fran Bolaget baserat pa 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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