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En kompass i informationsdjungeln

' ) ) Information
I—'|.ood|n har'sott en I.ovghdc sfart pa 2'Q21,'Bolagct,.\/ars produk? aren plattform Rek/Riktkurs (ki) 6p 10.70
for bevakning och inhdmtning av digital information, har slutit avtal med sju S "
nya partners sedan &rsskiftet. Bolagets mojlighet att 6ka sin forséljning under ° 08
2021 &r hog. Implementationen av EU:s regelverk MDR 2020, investeringar Kurs (kr) 5,79
i produkt-och kundutveckling, samt stark marknadstillvixt vintas utgéra Borsvérde (Mkr) 79
padrivande faktorer. Antal aktier (Miljoner)* 13,2
Free float 69%
Okade ekonomiska muskler genom teckningsoption Ticker HOODIN
Mangold ser positivt p& réddande teckmn.gsophon' i bolaget, som I\ggér Nista rapport 9021-03-23
till grund for fortsatt verksamhetsutveckling. Kapitalet ska anvandas till ) )
. e . . . . . Hemsida www.hoodin.com
produktutveckling och forséljning. Hoodin har identifierat utlandskt intresse I —
Analytiker Emil Ohlsson

for bolagets tjanst, och kommer att arbeta med kunder i en rad geografiska
marknader. Primart ligger fokus pa Sverige, men Aven pa Storbritannien och ‘exklusive aktier frdn teckningsoption februari 2021
Irland dar de lokala marknaden &r stora och efterfrégan hdog. Genomforandet

av bolagets investeringar ar med storsta sannolikhet garanterat givet en

mycket stark kassautveckling och fortsatt fortroende frdn marknaden. b ’\,

Upprepad riktkurs i
Mangold upprepar riktkursen for Hoodin om 10,70 kronor pa 12 manaders '

sikt. Vi motiverar det med en forvantad stark forsaljningstillvaxt genom
befintliga partners och arbete med kundanskaffning, samtidigt som bolaget
kontinuerligt investerar i forbattringar av plattformen. PR E—— v

Kursutveckling %

im 3m 12m

HOODIN -1,1 51,6 -394

OMX SPI 52 134 15,9

Nyckeltal Agarstruktur Antal aktier Kapital
2020 2021P 2022P 2023P 2024P Marcus Emne 1747 417 13,27%

Forsaljning (tkr) 885 1787 4121 9500 18 649 Entreprendrskapital 1225034 9,30%
EBIT (tkr) -8 147 -7005 -6395 -5121 -1903 Northern Capsek Ventures 1 107 545 8,41%
Vinst fore skatt (tkr) -8 150 -7025 -6416 -5142 -1923 Jakob Jensen Priihs 832 014 6,32%
VPA justerad (kr) -0,38 -042 -038 -030 -0,11 Alexander Wietz 764 300 5,80%
EV/Forsélining 95,34 4721 2048 888 4,52 Jan Halling 342 192 4,70%
EV/EBITDA neg neg neg neg 77511 Avanza Pension 446 684 3,39%
EV/EBIT neg neg neg neg neg Lennart Bergstrom 310 229 2,36%

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



Hoodin - Investment case

Stark férsaljningstillvaxt vantas 2021

Hoodins omsattning minskade for aret 2020, samtidigt som den dkade med 27 Investeringar och expansion tri-
procent i det fjarde kvartalet jamfort med det tredje. Bolaget pavisar positivt ggar forsdljningstillvaxt
momentum i nya slutna avtal i slutet av 2020, och i bdrjan av 2021 kommunicerade

bolaget att de slutit avtal med sju nya partners inom medicinteknik, med forsta

partneravtal pd bade spanska och afrikanska marknaden. Utdver detta har

expansion till Storbritannien och Irland givit utdelning med tva partnerskap efter

kort tid. Hoodins mdjlighet till kontinuerligt 6kande tillvaxt &r mycket hog givet

marknadens efterfrdga, men ocksa i samband med EU:s nya regulatoriska krav pd

ldkemedels-och medecinteknikbolag (MDR 2020) med slutdatum i maj.

Anviandarvanlighet i fokus

| den senaste versionen av Hoodins plattform erbjuder bolaget tjanster som

innefattar informationsbevakning dygnet runt, personifiering i layout, samt Hoodins plattform optimerar
filtrering av data och informationsdelning. Bolagets plattform har utvecklas kundupplevelsen

till att bli annu mer anvandarvanlig och dynamisk, och framgent avser okade

investeringar ge stod for att maximera kundndjdhet. Genom hogre kundndjdhet

Okar sannolikheten for fortsatt prenumeration pa Hoodins plattform, vilket i sin

tur okar licensintakterna.

Unik plattform som méter efterfraga

Hoodin vill ge sina anvandare mojlighet till proaktivt informationsintag istallet for
reaktivt. Idag uppskattas ett medelstort foretag forlora 170 000 timmar arligen
pad manuell inhdmtning och hantering av information, och marknaden for media-
overvakning spas vaxa med 14 procent arligen mellan 2018 och 2027. Hoodins
differentiering gentemot andra aktdrer bygger pé att bevakningen kan goras med
industri- och behovsanpassade instéllningar. Konkurrerande tjanster baserar
bevakningen pé hur soktjanster, som till exempel Google, indexerar den eftersokta
informationen som nyhetskallor, vilket automatiskt ger bortfall av information
som kan anses relevant. Denna information kan Hoodins tjanst istéllet fanga upp.

Ett medelstort bolag forlorar 170
000 timmar pd inhdmtning av
information

Lovande start i Storbritannien och Irland

Nicholas Well rekryterades till Hoodin for att positionera bolaget i Storbritannien
och Irland. | februari 2021 kommunicerade bolaget att det ingétt partnerskap med
Bluefinch Medical och MedicPro, tvé bolag verksamma inom medicinteknik och
lakemedel. Detta vittnar om effektiv kundanskaffning vilket talar for att bolaget kan
na upp till de 600 potentiella kunder de har lokaliserat inom medecinteknik och
l&kemedel, vilket i sin tur skulle innebara inkrementella intdkter om 2,3 miljoner
kronor givet ett fulltecknat arsabonnemang.

Tvd partneravtal i Storbritannien
och Irland

DCF-vardering visar fortsatt pa uppsida

Mangold har anvant sig av en DCF-vardering av Hoodin och ett avkastningskrav DCF-vérdering indikerar uppsida
pd 14 procent. Riktkursen har satts till 10,70 kronor, en uppsida pa cirka 85 om 85 procent

procent mot dagens kurs. Forsaljningstillviaxt som triggas av bolagets expansion

och regelverket MDR 2020, samt 6kad marknadsefterfraga, ligger till grund for

den motiverade kursen.
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Hoodin - Uppdatering

2021 tar vid dar 2020 slutade

Hoodin redovisar en minskad omsattning for 2020. Detta ar i linje med
forvantningarna,och beroravett minskatantal projekttjansterdartillexempelwebb-
sideutveckling har lagts ned. Bolaget har nu helt gatt 6ver till en affarsmodell som
grundas i SaaS (mjukvara som tjanst) och licenser. Under slutet av 2020 uppvisade
bolaget positivt momentum i nya slutna avtal med partners. Hoodin realiserade
sin expansion till Storbritannien och Irland, och i bérjan av 2021 kommunicerade
bolaget att de slutit avtal med tvé bolag pa de nya marknaderna. Utdver detta har
nio nya partneravtal hittills slutits under 2021. Marknadsefterfragan for Hoodins
produkt &r hog, och Mangold ser positivt till att denna 6kar under &rets géng givet
bolagets investeringar i produkt och personal.

Ett kundavtal &rvart 16 tusen kronor per ar i ARR (annual recurring revenue, eller
arligen aterkommande intdkter). Utdver detta motsvarar en partner i genomsnitt
20 licenser 6ver 12 manader givet fullt nyttjande. Mangold réknar med att Hoodin
sdljer 148 licenser &r 2021, vilket motsvarar sju partners. Detta ar fullt rimligt med
tanke pa att bolaget redan har ingatt avtal med nio partners under 2021. Vidare
uppskattas att bolaget fortsatter vaxa aggressivt kommande ar, och att tillvaxten
avtar i takt med att bolaget blir storre.

HOODIN - PROGNOSER

(Tkr) 2020 2021P  2022P  2023P  2024P  2025P
Forsalining 885 1787 4121 9500 18649 33945
Tillvaxt forsalining 102% 131% 131% 926% 82%
Inkomstbringande licenser 67 148 327 725 1268 2217
Tillvaxt licenser 122% 122% 122% 75% 75%
Inkomstbringande partners 3 7 16 36 63 111

En mdngd nya avtal under 2021

16 tusen kronor i drligen dterko-
mmande intdkter per kund

2026P  2027P
56225 88829

66% 58%
3366 5110
52% 52%
168 256

Kalla: Mangold Insight

Plattformen fortsatter bygga muskler

Hoodins plattform minskarkunders kostnader relaterade till informationsbevakning
med upp till 90 procent. Under fijarde kvartalet meddelade bolaget att det lanserar
nya tjanster i form av Content Marketing och Online Sign-up. Content Marketing,
eller innehallsmarknadsforing, okar partners mojlighet att pavisa de produkter de
ar experter inom. Utover detta kan anvandare nu borja nyttja Hoodins plattform
genom att aktivera ett nytt konto online (Online Sign-up), dér Hoodin-anstéllda
inte behovs. Detta "self-service™koncept sédnker troskeln for nya kunder att
friktionslost borja anvanda plattformen, och minskar bolagets kostnad per ny
kund.

2021 ligger fokus pa att implementera mer maskininlarning i plattformen. Konkret
innebar detta en hogre grad av anvandarvanlighet och snabbhet, samt att kunder
ska se direkta resultat av de bevakningar de skapat.

Hoodin K]

Nya funktioner pd plattformen

Maskinldra i centrum under 2021
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Hoodin - Uppdatering forts

Pagaende nyttjandeperiod av teckningsoption

Fram till 17:e februari har investerare ratt att nyttja teckningsoptioner i Hoodin.
Vi forutsatter att merparten av optioner utnyttjas i denna analys, vilket innebar
en kapitalinjektion om cirka 24 miljoner kronor fore kostnader. Med detta kapital
avser bolaget att investera i sin plattform samt for kundanskaffning. Expansionen i
Storbritannien och Irland ar prioriterade. Det kapital som tillskjuts i samband med
teckningsoptionen avser paskynda bolagets investeringsataganden.

Stark soliditet paskyndar expansion

Hoodins kassa och soliditet uppvisar en positiv trend, och dkar relativt i hogre grad
an forsaljningen. Denna okning i kostnadseffektivitet kan primart harledas till att
de stora investeringarna i plattformen har tagits och bolaget lyckas kontinuerligt
med att sdnka kostnaderna per licens. Vidare mojliggdr den starkta kassan att
Hoodin kan uttka sin marknadsféring,.

Fler kundgrupper identifierade

Gemensamt for Hoodins kunder ar att de ar tyngda av krav pa regelefterlevnad,
och efterfrdgar den automatisering av dokumentation som Hoodins plattform
tillhandahéller. Regelefterlevnad genomsyrar de flesta branscher. | samband med
detta raknar Hoodin med I6sningar for 20 till 25 branscher inom tre till fem ar,
med narmast sikte pa framfor allt mat och dryck, kemi, turism samt spelbranschen.
ldag ar cirka 95 procent av Hoodins kunder verksamma inom medicinteknik,
lakemedel och offentlig sektor. Sedan slutet av 2020 inkluderas dven Independent
Consultants (frilansande konsulter). Hoodin menar att bolaget ska kunna na ut till
1 000 konsulter fore slutet pd 2021, vilket motsvarar cirka 4 procent av den totala
marknaden. Forutsatt att en kund bringar 1 300 kronor per manad (eller 15 500
kronor perar), innebar detta en ny intdkt om 15,5 miljoner kronor pd denna marknad
givet full kapacitet. | februari 2021 meddelade bolaget att tjanster inom finans
lanseras i plattformen. Anvandare kan nu nyttja bolags-och marknadsovervakning.
Primart omfattas kunder p& den Nordamerikanska marknaden.

MDR 2020 implementeras i maj 2021

MDR 2020 innefattar tuffare krav for medicinteknikbolag att rapportera och bevaka
vad som omndmns kring deras produkter (sa kallad Post Market Surveillance).
EU skot upp implementering i samband med Covid-19, men nu trader det med
storsta sdkerhet i kraft den 26:e maj. Mangold star fast vid att detta medfor en
positiv effekt for forsaljningen under forsta halvéret av 2021 parallellt med dkat
behov for automatisering av information i samband med regelefterlevnad.
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Teckningsoption i februari 2021
med potentiell kapitalinjektion om
24,4 miljoner kronor

Positiv kassautveckling ingjuter
finansiell stabilitet

Madl att nd 20 till 25 kundgrupper

MDR 2020 implementeras

MANGOLD




Hoodin - Prognoser och vardering

Hog tillvaxt att vanta

Mangold utgér ifrdn en stark, men avtagande, forsaljiningstillvaxt. Kundbasen
vaxer ocksd standigt, och bolagets net dollar retention rate ar dver 100 procent,
vilket i korta drag innebar att tillvaxten fran kundbasen ar hogre an kundbortfallet
frdn samma kundbas. Forsaljningstillvaxten beror av bolagets fortsatta arbete
med kundanskaffning samt produktutveckling. Bolaget bor nd 1onsamhet 2025.

| vara prognoser antar vi att befintliga kunder stannar kvar i bolaget och tillfor
en adterkommande licensintakt. Mangold ar restriktiva i beddémandet av intakt
per kund, och utgar ifrdn att den genomsnittlige kunden endast anvander sig av
standardldsningar (1 300 per manad), utan de tillagg som debiteras genom en
rorlig avgift. Vidare raknar vi med en inflation och prisokning per ar som ari linje
med marknadssiffror samt plattformens tidigare prisutveckling.

HOODIN - PROGNOSER

Positivt rorelseresultat 2025

(Tkr) 2019 2020 2021P 2022P 2023P 2024P 2025P  2026P  2027P
Intakter 1802 885 1787 4121 9500 18649 33945 56225 88829
Tillvaxt -51% 102% 131% 131% 96% 82% 66% 58%
EBIT -5562 -8 147 -7 005 -6 395 -5121 -1 903 6859 15332 30013
Rm -309% -921% -392% -155% -54% -10% 20% 27% 34%
VPA -0,3 -04 -0,4 -0,4 -0,3 -0,1 0.3 0,7 1.4
Tillvaxt VPA 44% 9% -9% -20% -63% -377% 124% 96%

Kélla: Mangold Insight

Upprepar riktkurs

Mangold anvander sig av en DCF-modell och ett avkastningskrav om 14 procent.
Base case ger ett motiverat varde per aktie om 10,70 kronor och en uppsida om
cirka 85 procent. Mangold véljer att upprepa en riktkurs om 10,70 kronor per
aktie vilket ar i linje med initialanalysen.

HOODIN - DCF-VARDERING

(Tkr) 2021 2022 2023 2024 2025 2026
EBIT -7 005 -6 395 -5121 -1 903 6859 15332
Fritt kassaflode -6 703 -6 681 -5789 -3 113 3272 8894
Terminalvarde
Antaganden Avkkrav  Tillvaxt Skatt

14% 3% 22%
Motiverat varde
Enterprise value 167 818
Equity value 181 929
Motiverat varde (kr) 10,70

Riktkurs 10,70

2027
30013
18 893

171758

Kalla: Mangold Insight
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Hoodin - SWOT

Styrkor Svagheter

- Anpassningsbar plattform - Smal nuvarande branschexponering

- Storsta investeringarna i plattformen tagna _ Annu inte 16nsamma

Moijligheter Hot
- Okad reglering i fler branscher - Bristande medvetenhet kan begransa tillvaxten i
marknaden
- MDR 2020

- Fordelaktigare prissattning hos konkurrenter
- Uppkopskandidat
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Hoodin - Appendix

Hoodin - Nettoresultat och marginal Hoodin - Fritt kassaflode
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Hoodin - Appendix

Hoodins potentiella kunder

Alla nedanstdende +
finans, mat och dryck, spel
ca 350 000 foretag

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

(innehallshanteringssystem)
ca 250 000 foretag

Medicinteknik, lakemedel, halso-
och sjukvard, mjukvara CRM

(kundrelationshantering)
ca 130 000 foretag

Medicinteknik, |akemedel,
halso- och sjukvard
ca 80 000 foretag

Medicinteknik
ca 30 000 foretag

Kalla: Hoodin
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Resultatrakning och balansrakning

Resultatrakning (TKR) 2019 2020 2021P 2022P 2023P 2024P 2025P
Forsalining 1802 885 1787 4121 9 500 18 649 33 945
Kostnad salda varor 0 0 -268 -618 -1425 -2797 -5092
Bruttovinst 3906 2661 3441 5425 9997 17774 30775
Bruttomarginal 217% 301% 193% 132% 105% 95% 91%
Personalkostnader -4 952 -5714 -7 298 -7 298 -8 340 -8 340 -8 340
Ovriga rorelsekostnader -2 534 -3117 -1072 -2472 -4 750 -9 325 -13578
Avskrivningar -1 982 -1977 -2076 -2 049 -2028 -2011 -1 998
Rorelseresultat -5562 -8 147 -7 005 -6 395 -5121 -1903 6859
Rérelsemarginal -309% -921% -392% -155% -54% -10% 20%
Finansiella poster netto -19 -3 -21 -21 -21 -21 -21
Resultat efter finansnetto -5581 -8 150 -7 025 -6 416 -5142 -1923 6839
Skatter 1095 1676 0 0 0 0 -1 504
Nettoresultat -4 486 -6 474 -7 025 -6 416 -5142 -1923 5334

Kalla: Mangold Insight

Balansrikning (TKR) 2019 2020 2021P 2022P 2023P 2024P 2025P
Tillgangar

Kassa o bank 23294 15139 28 416 21714 15 905 12771 16 022
Kundfordringar 549 566 294 677 1562 3066 5580
Anlaggningstillgangar 8935 10 380 10247 10 142 10057 9 989 9935
Totala tillgangar 32778 26 085 38957 32533 27523 25826 31537
Skulder

Leverantorsskulder 285 213 110 102 234 460 837
Skulder 1174 1027 1027 1027 1027 1027 1027
Skulder totalt 1459 1240 1138 1129 1262 1487 1864
Eget kapital

Bundet eget kapital 6376 6418 26 418 26418 26 418 26418 26 418
Fritt eget kapital 24943 18 427 11401 4 986 -156 -2079 3255
Eget kapital totalt 31319 24 845 37819 31404 26262 24 339 29 673
Skulder och eget kapital totalt 32778 26 085 38957 32533 27523 25826 31537

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.

Mangold analyserade Hoodin senast 2020-11-18.

Mangolds analytiker dger inte aktier i Hoodin.

Mangold ager inte aktier i Hoodin.

Mangold har utfort tjanster for Bolaget och har erhallit ersattning fran Bolaget baserat pa detta.
Mangold star under Finansinspektionens tillsyn.

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

Kdp - En uppsida i aktien p& minst 20 procent

Oka - En uppsida i aktien pa 10-20 procent

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

Sélj - En nedsida i aktien p& minst 20 procent

Hoodin 10 MQNGOLD




