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OFFENSIVEN FORTSATTER

Ag

Modellen som Syncro Group (alt. "Koncernen™) arbetar
utifran resulterar i att ett ekosystem av bolag inom samma
industri, men med olika omrdden och nischer, samlas
under ett och samma koncerntak. Varje bolag ar for sig
sjdlvforsorjande, samtidigt som uppenbara synergier kan
utvinnas bolagen emellan. I motsats sa behover t.ex. ett
“ensamstdende” bolag anlita externa parter, vilket gor att
pengar [och vérde] forsvinner ut, men genom att inga i en
storre koncern med bolag som kan leverera tjdnster till
varandra, behélls pengarna [och virde] inom koncernen. I
takt med att Syncro Group fortsétter forvirva bolag, byggs
saledes en solid grund som innebér att marginalerna kan
stirkas. Med senaste forviarvet av WeAreCube ("CUBE”),
rekordforsiljning fran Collabs och fortsatt tillvixt inom
Gig-divisionen, upprepar vi var positiva syn pa Syncro
Group dér vi ser ett motiverat véarde per aktie om 2,6 kr pa
2021 ars prognos i ett Base scenario.

= Divisionerna fortsitter leverera

Under Q3-21 uppvisade Syncro Group en nettoomsittning
om 19,6 MSEK (9,9), motsvarande en tillvixt om 98 %.
Av detta utgjorde Gig-ekonomi-divisionen ca ~85 %, dar
tillvixten uppgick till 91 %, att jimfoéra med bransch-
snittet om ca 19 %. Efter kvartalets utgédng har ett LOI om
ett JV-avtal tecknats med Emerging Classified Ventures
(ECV), ECV har verksamhet i 6ver 90 linder och en
portfolj bestdende av Sver 100 onlinemarknads-
plattformar, didr sajterna gemensamt har miljontals
besdkare. Vi ser detta som en trygg internationalisering da
det Syncro Group investerar dr sin egen Gig-plattform,
medan ECV star for kapitalet och den lokala nérvaron,
vartefter intdkterna fordelas mellan bolagen utifran hur
JV:et utformas. Sett till Influencer Marketing-divisionen
kunde Collabs under september leverera en omséttning
om 2,5 MSEK, vilket & den hdgsta nivan nagonsin for
dotterbolaget. Med bra fart inom béda Syncro Groups
huvuddivisioner ser vi att Q4-21 kan komma att visa
starka forsaljningssiffror.

= Forvirvet av CUBE lyfter koncernen

En av Syncro Groups visioner 4r att bli den storsta aktdren
i Norden inom Influencer Marketing, ndgot vi menar att
forviarvet av CUBE bidrar till. CUBE bidrar d&ven med att
vixa Syncro Groups top line visentligt, savdl som att
dotterbolaget medfoér en hogre 1onsamhet for Koncernen
d4 CUBE under arets forsta tio manader har uppvisat en
EBITDA-marginal om ~7 %. CUBE ingar i Koncernen
fran november och vi ser fram emot att folja den fulla
effekten av integrationen under kommande kvartal.

=  Bra risk reward i aktien

Syncro Group utvecklas i snabb takt och med dnnu en bra
kvartalsrapport i ryggen, samt ett flertal positiva nyheter
kommunicerade under de senaste veckorna, foljer
Koncernen véra estimat. Vi anser att Syncro Group ar
undervirderade och till rddande bolagsvédrde ser vi en
attraktiv risk reward i aktien.
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AKTIEKURS | 1,3 kr
VARDERINGSINTERVALL 2021 ARS PROGNOS

BEAR BASE BuLL

| 1,3 kr | 2,6 kr | 3,2 kr
Senast betalt (2021-11-30) (SEK) 1,3
Antal Aktier (st.) 245 860 423!
Market Cap (MSEK) 319,6!
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 29,6
Enterprise Value (MSEK) 349,21
V.52 prisintervall (SEK) n.a.
Lista Spotlight Stock Market
1 ménad +6,0 %
3 manader -22,1%
1 ar +68,8 %
YTD +33,2%

HUVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS PER 2021-09-30)

Osix Sverige AB 8,0 %
Avanza Pension 6,4 %
Fam. Damm AB 4.9 %
Thinkberry AB 43 %
Aksonium Oy 43 %

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Claes Persson

Styrelseordforande Anders Bruzelius

FINANSIELL KALENDER

Kvartalsrapport #4, 2021 2022-02-25

PROGNOS (BASE), MSEK

Totala intikter 44,7 102,1  212,2 355,6 569,0 853,55
COGS 0,0 -10,5 -68,2  -112,1 -184,7 -275,6
Ovriga externa kostnader -11,5 274 23,0 -32,1 451  -69,5
Personalkostnader -36,9 -80,7 -109,7 -195,1 -307,9 -458,2
Ovriga rorelsekostnader -6,2 -1,9 -5,0 -5,1 -5,8 -6,6
EBITDA -9,9 -18,5 6,3 11,2 25,5 43,6
EBITDA-marginal neg.  neg. 3% 3% 4% 5%
P/S 7.9 3,5 L5 0,9 0,6 0,4
EV/S 8,7 38 1,7 1,0 0,6 0,4
EV/EBITDA neg. neg. 55,4 31,2 13,7 8,0
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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 Syncro Group AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet att
paverka de delar dir Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida virdering eller annat som skulle
kunna ténkas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som é&r
rent faktamédssiga 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 2014-2021). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &dr tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.
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