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Thinc Jetty inledde aret starkt och vixte forsiljningen med hela 130 procent varav 34 procent var
organisk. Vi anser fortfarande att aktien dr undervirderad.

Den organiska forséljningstillvixten var 34%

Bolaget stangde det forsta kvartalet med en omsattning pa 72,3 mkr (31,4). Det 4r en dkning pa hela 130 procent,
varav 34 procent ir organisk tillvaxt. Det var i linje med vad vi tidigare skissat pa. Bruttovinsten (byrdintékten)
mer 4n dubblades till 14,8 mkr (7,2), en 6kning pa 104 procent. Diaremot minskade bruttomarginalen nagot till
20,4 procent (23). Anledningen ir att kvartalet hade mer medierelaterad forsaljning 4n tjansteproducerad
forsiljning. Aven ebitda, rensat for jaimférelsestorande poster relaterat till Habermax, férbittrades till 1,4 mkr
(0,8). Rorelseresultatet hamnade pa -0,9 mkr (0,4) och periodens resultat slutade pé -0,6 mkr (0,5). Den kraftiga
expansionen som koncernen gjort pa kort tid har lett till att kostnaderna 6kat nagot. Det fria kassaflodet &r
fortsatt positivt och med 16,3 mkr i kassan bedomer vi att finansieringen pa kort sikt ser ut att vara 16st for
bolaget. Eventuell ytterligare finansiering skulle kunna vara aktuell vid storre f6rvirv eller om konjunkturen

skulle vika tvart.

Koncernen optimeras for ytterligare expansion

Koncernen har under kvartalet férberett sig for ytterligare expansion genom att tillsitta tre
affarsomrédesradgivare inom Strategy, Creative och Performance. Vi bedémer att fokus primart kommer pa
tjanstedelen, dir marginalerna dr hogre. Dotterbolagen Nowa Empower och Tre Art har gitt samman, genom att
Nowa Empower forvarvat 100 procent av aktierna i Tre Art genom apportemission. Thinc Jetty dger dérefter 72,5
procent av Nowa Empower. Efter kvartalets utgadng annonserades bildandet av Websearch Sverige tillsammans
med Fairenterprise, dar Thinc initialt 4ger 20%. For 2020/21 omsatte den verksamheten 4 mkr med ett resultat
fore skatt pa 0,6 mkr. Websearch kommer att bidra med en 6kad exponering mot webb, app och teknik, vilket vi
anser vara mycket intressant och helt i ratt riktigt f6r Thinc Jetty. Hér ser vi ocksd att gruppen kan vilja att lagga

ut projekt till Websearch istallet for tredjepartsleverantérer, vilket borde bidra till battre marginaler pa sikt.

Ser fortsatt uppsida i aktien

For att vardera Thinc Jetty anvander vi oss av en DCF-modell 6ver prognosperioden 2022 — 2026. Mot bakgrund
av marknadssentimentet anvander vi oss av en sidkerhetsmarginal pa 20 procent och ett hogre avkastningskrav,
dar WACC:en uppgér till 14 procent. Det ger oss ett motiverat viarde pa 0,82 — 1,02 kronor pa 12 — 18 manaders sikt

och aktien kiannsi dagslaget underviarderad av marknaden.

Ladda ner och lis den fullstindiga analysen i PDF-format hir:
https://www.aktiespararna.se/analysguiden/nyheter/analys-thinc-jetty-collective-kraftigt-okad-omsattning-i-

kvartalet
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