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Den nylanserade forsiljningsstrategin har utvecklats langsammare in tinkt. Analysguiden tar héjd for
6kade kostnaderna i samband med expansionen. Riktkursen justeras ned.

Nettoomsittningen fortsitter halla sig 6ver 10 mkr

For tredje gdngen i rad presterar bolaget dnnu ett starkt kvartal dar nettoomséttningen hamnar pé 6ver 10 mkr,
framst drivet av Nordamerika och Norden. I kvartalet kom den in p& 10,8 (8,5) mkr, en uppging med 32% pa
arsbasis. De dterkommande intakter (ARR, annual recurring revenue) steg kraftigt och 6kade med 43% till

23,4 mkr. Bolagets churn landade p& 0,6 mkr, vilket motsvarar 3,5%. Ebitda-resultat landade p& 0,1 (1,0) mkr f6r
det tredje kvartalet. I kvartalet fortsatte bolagets planerade expansion av silj- och marknadsavdelningen att
paverka rorelsekostnaderna negativt, dar antalet anstéllda ska 6ka fran fem till tolv personer under éret.

Under 2023 och 2024 kommer denna 6kning fortsitta med cirka 10 nya personer per ar, vilket gor att vi kommer
att fa se en fortsatt paverkan frén rorelsekostnaderna. Avskrivningarna av goodwill och balanserade utgifter gor
att ebit &r fortsatt negativt enligt forvéntan. Kvartalet staingde med en ebit och ett resultat pé -5,2 (-4,9) mkr.
Efter kvartalets utgéng har bolaget skickat in ansokan om listbyte till Nasdaq First North Growth Market och
listbytet kommer att ske frdn och med 1 december i ar. I samband med det har 4ven bolaget sett 6ver

organisationen och anstéllt en ny CFO, som tilltrddde i bérjan av det fjarde kvartalet.

Expansionen gir langsammare in planerat

Den nya forsiljningsstrategi som lanserades for Nordamerika under forra kvartalet, ddr man gétt ifran att en
account manager skoter allt kring kunden till att fler personer 4r inblandade, har utvecklats langsammare 4n
tankt i detta kvartal. Framst 4r det Storbritannien som inte burit frukt enligt f6rvéntan. Bolaget kommer nu att se
dver den lokala organisationen dir, for att 6ka orderingéng och férsiljning de kommande kvartalen. Aven den
planerade expansionen av siljorganisationen har gitt langsammare 4n bolaget ursprungligen ténkt sig. Trots
dessa motgéngar uppgick 4ndé orderingangen till 6,0 (5,8) mkr i ordervarde varav 2,0 (2,0) mkr i ARR. Bland de
storre affarer som vunnits kan ndmnas tva befintliga globala kunder vilka bada kraftigt utokar antalet anvéindare,
for att anpassa kontoren till det hybrida arbetssittet. Dessa tva avtal stér f6r ett ordervirde pé 1,7 mkr med 0,5

mkr i ARR. Den totala andelen dterkommande intékter uppgér nu till cirka 2 mkr per manad.

Vi justerar ned var riktkurs till 9,70 — 13,90 kronor

Vi kommer fortsitta att virdera bolaget med en DCF-virdering. Men for att ta h6jd f6r 6kningen i de operativa
kostnaderna i samband med expansionen och det langsammare tempot, justerar vi ned vart motiverade virde till
9,70 —13,90 (13,00 — 18,60) kronor, pd 12-18 manaders sikt efter hinsyn tagen f6r den omvinda split som

skedde under det andra kvartaleti ar.

Ladda ner och lis den fullstindiga analysen i PDF-format hir:

https://www.aktiespararna.se/analysguiden/nyheter/analys-flowscape-okad-omsattning-och-arr-upp-43-pa-

arsbasis
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