Gigger Group
Mangold Insight - Uppdragsanalys 2021-05-25 M n N G O L D

. Information
Véxer och tar mark'r\adlsand"elar ) - Rek/Riktkurs (ki) K6p 4.50
Gigger Groups omsattning for det forsta kvartalet 20271 uppgick till drygt 10,6 A

. . . e L Risk Hog
miljoner kronor vilket &r en 26 procentig 6kning jamfort med samma period i
fiol. Kvartalet tyngs av sisongspaverkningar d3 efterfragan pa gig-arbete ar  Kurs (k) 2.1
lagre under forsta halvan pa aret. Tillvaxttakten ar daremot hogre dn svenska  Borsvérde (Mkr) 302
konkurrenters och bolaget beddms ha vunnit marknadsandelar. Dotterbolaget ~ Antal aktier (Miljoner) 143*
Collabs har genomfort kampanjer at storre varumarken och lar uppnd en  Free float 80%
omsattning for heldret som ar i linje med tidigare prognos. Ticker GIGB

. Nasta rapport 2021-08-27
Vardeskapande samarbeten Hemsid :

. .. . . o .. . emsida Igger.grou
Gigger har haft en handelserik period sedan var forra analys publicerades. R

Analytiker Caspar Hedman

Bearbetningen av den svenska marknaden har fortsatt genom ingangna
samarbetsavtal med stéd- och matchningsbolagen Kunskapscompaniet och _inklusive nyemission vid Collabs-férvarv
A till O Jobb som ska resultera i nya giggers. Vidare har bolaget utvecklat
ett samarbete med schemaldggningstjansten iPool vilket dkar plattformens
redan konkurrenskraftiga tjansteutbud till arbetstagaren. Nasta steg i bolagets
utveckling ar den uttalade brittiska expansionen som borjar med lanseringen
av en stangd betaversion av Gigger-plattformen i Storbritannien. : /\,,

. J,M v
Brittisk expansion blir trigger ‘ ,_,\/-/\"‘//
Vinstprognoser har justerats ner for aret d& forlusten for det forsta kvartalet var
hogre an vantat. Kvartalet tyngs dven av sdsongspaverkningar och en férsenad
brittisk expansion till foljd av pandemin. Mangold behdller riktkursen pé 4,50 1
kr vilket resulterar i en uppsida om 115 procent. Bolagets brittiska expansion
spas bidra starkt till tillvaxten och utgor en stark trigger for aktiekursen. —GIGB ——OMXSP!
Kursutveckling %
im 3m 12m
GIGB -16,7 81,2
OMXSPI -0,8 11,1 48,9
Nyckeltal Agarstruktur Antal Aktier  Kapital
2020 2021P 2022P 2023P 2024P  Osix Sverige 15079472 13,98%
Forséljning (Mkr) 447 877 1602 362,55 5495  Avanza Pension 5219 434 4.84%
EBIT (Mkr) -12,5  -18,2  -23,6 17,5 33,7  Aksonium Oy 5184 483 4,81%
Vinst fore skatt (Mkr) -12,6  -13,5 -238 17,3 33,5 Hallingstrom Group 3167 747 2,94%
EPS (kr) -009  -0.09 02 0.1 0.2  Dynacap Partners 2 900 000 2,69%
EV/Forsalining 14,2 56 33 2,0 1,2 Olle Stenfors 2377504 2,20%
EV/EBITDA neg neg neg 316 16,7  Tord Cederlund 2197 300 2,04%
EV/EBIT neg neg neg 32.6 17,0  Properio Ventures 2 079 000 1,93%

P/E neg neg neg 22,7 11,7  Totalt 107 896 808




Investment Case

Mindre jobbigt med jobb

Mangold uppdaterar bevakning av Gigger med rekommendationen Koép och en
riktkurs pa 4,50 kr per aktie pa 12 manaders sikt. Detta ger en uppsida om knappt
115 procent. Mangold beddémer att Gigger kommer att visa I6nsamhet under
2023.

Internationell trend i tidigt skede

Arbetsmarknaden upplever ett paradigmskifte i hur anstallningsprocessen gar till.
Forandringen drivs av en yngre generation som hellre vill bli anlitade an anstallda.
Samtidigt inser fler foretag att det ar betydligt mer tid- och kostnadseffektivt att
tillgodose sina kompetensbehov med korttidsanstaliningar istéllet for att anstalla
pa traditionellt vis. HR-experter beskriver gig-trenden som langsiktig och bedomer
att flertalet svenskar kommer erhélla sin framsta forsorjning utifran den, pa nagra
ars sikt. Trenden &r internationell och globala marknaden beddms vaxa med i snitt
15 procent per ar. Gigger ar ledande inom svenska marknaden och har som mal
att expandera internationellt. Lyckas bolaget med sin lansering i Storbritannien s&
l&r expansionen ta fart.

Skalbar affarsmodell resulterar i vinst 2023

Problem kring personalhantering finns kvar dven pa den nya arbetsmarknaden.
Manuell administration och lénehantering gar langsamt och ar kostsamt samtidigt
som egenanstallning for individer medfor diverse komplikationer. Gigger har
utvecklat en automatiserad plattform som erbjuder en helhetstjanst inom denna
hantering. Plattformen medfor fordelar for bade arbetsgivaren och tagaren. Gigger
tar ut en avgift p& fakturerat belopp for utfort arbete. Avgiften utgor bolagets
primara intaktsstrom. Tjansteutbudet &r det mest omfattande pd den svenska
marknaden och erbjuds till ett konkurrenskraftigt pris. Gigger har aterkommande
intakter och en skalbar affairsmodell. Genom att utveckla och 6ka sin kundstock s&
vantas bolaget kunna leverera ett positivt rorelseresultat ar 2023.

Forvarv ger synergieffekter

Bolaget tog i mars sitt forsta steg i forverkligandet av sin forvarvsstrategi genom
uppkopet av influnencermarketingbolaget Collabs som har en plattform med
130 miljoner anvandare. Collabs agerar dven de p& en internationell marknad
som vaxer fort. Forvarvet forvantas ge synergieffekter. Mangold ser forvarvet av
Collabs som ett kvitto pa ledningens formaga att hitta bra bolag. Fortsatta forvarv
vantas driva tillvaxt framover.
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Riktkurs 4,50

Expansion utanfor Sveriges
granser

Skalbarhet blir snart Iénsamhet

Fler plattformar inom gruppen
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Gigger Group - Uppdatering

Vaxer och tar marknadsandelar

Gigger Group ("Gigger”) har uppnatt en tillvaxt pa 26 procent jamfort med samma
period 2020. Jamfort med det fijarde kvartalet 2020 minskade omsattningen
med drygt 25 procent. Detta ar till foljd av sdsongstrender dar aktiviteten pd
gig-marknaden &r relativt begransad det forsta kvartalet jamfort med resten av
aret. Gig-marknadens hogsasong ar under den andra halvan av aret da gig-arbetare
efterfrédgas i stor utstrackning pé till exempel konserter och event. Det ska dven
podngteras att forvarvet av influencermarketingbolaget Collabs skedde efter det
forsta kvartalet och dess siffror finns inte med i finansiella rapporterna.

GIGGER - PROGNOS OMSATTNING
Kv1 KV2P KV3P KV4P 2021P

Omséttning (Mkr) 10,6 13,8 18,0 23,4 65,8
Kélla: Mangold Insight

Samarbeten skapar Giggers

Sedan initialanalysen har Gigger ingdtt i en rad olika samarbetsavtal. Bolaget ska
samarbeta med matchning Kunskapscompaniet och Atill O Jobb och Rekrytering.
Samarbetspartnerna jobbar med omstéllning, bemanning och matchning vilket
vantas bidra till synergieffekter. Samarbetet mojliggdr en kanal for bolaget att
skapa Giggers. Foretagens verksamheter fokuserar pa att hjdlpa arbetssokande
hitta arbete genom utbildning och matchning- och omstalnningsstdd. Samarbetet
gor det mojligt for nyutbildade och arbetslosa personer att enkelt registrera
sig pa gigger-plattformen nar de soker jobb. Samarbetena ses som en naturlig
bearbetning av marknaden for att f& till sig nya arbetssokande och potentiella
giggers. Liknande samarbeten i framtiden vantas leda till storre marknadsandelar
och bolagets framtida tillvéxt. De bekraftar dven bolagsledningens formaga att
skapa nya kanaler for att knyta sig an fler giggers.

Giggers i dagligvarubranschen

Gigger har &ven utokat sitt tjansteutbud vytterligare for arbetssokande
genom att ingd i ett samarbetsavtal med 4 Retail Sweden. Bolagets tjanst ar
schemalaggningsverktyget iPool som riktar sig mot detaljhandeln. Numera kommer
giggers kunna fa tillgdng till lediga pass hos de cirka 1 700 detaljhandlarna som
anvander iPool, bland andra ICA dar 300 butiker anvander tjansten. Detta okar
Giggers kompetens i att erbjuda nya jobb till sina giggare, vilket beddéms som
positivt.

Som namnts har flera av dessa handelser hant efter det forsta kvartalet och deras

inverkan p& Giggers finansiella rapporter kommer visas forst i det andra kvartalet.
Det samma géller finansiella resultatet av Collabs verksamhet.
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Ldgre efterfrdgan férsta kvartalet

Utékade giggerkanaler

iPool erbjuder jobbmdjligheter
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Gigger Group - Uppdatering forts.

Collabs levererar i linje med prognoser

Gigger meddelade i samband med forvarvet att Collabs hade en férvantad
omsattning p& 35 miljonerkronorforhelaret. Underdet forsta kvartalethade Collabs
ett ordervarde pa 7,5 miljoner kronor. Aven influencermarketing-marknaden lider
av samma sdsongsvariation dar efterfrdgan pad kampanjer ar som hogst under
sommaren, black friday och vid julen. Med detta i beaktning bedéms det som
troligt att Collabs uppnér sitt omsattningsmal om 35 miljoner kronor.

Collabs bekrdftar prognos

COLLABS - PROGNOS OMSATTNING
Kv1 KV2P KV3P KV4pP 2021P

Omsattning (Mkr) 7,5 8,3 9.5 10,9 36,1
Kalla: Mangold Insight

Collabs specificerar sin ledning

Sedan initialanalysen publicerades har bolaget rekryterat Fredrik Grufvisare
som vd for Collabs. Fredrik har gedigen erfarenhet och av affarsutveckling inom
teknik- och mediabranschen. En av Fredriks stoérsta meriter dr hans medverkan
i Studentkortets transformation, dar bolagets omsattning 6kade med drygt 300
procent under hans ledning. Rekryteringen av Fredrik ger Collabs en tydlig ledning
vilket beddms som en viktig grundpelare for Collabs framtida tillvaxt.

Erfaren rekrytering

Kampanjer med hog profil

Under perioden har Collabs knutit avtal med renommerade mediabyrder som Marknadsledande kunder
Dentsu och OMD for marknadsféringskampanjer at foretag Lindex, Foodora och

Elgiganten. Kunderna ar stora och marknadsledande och att Collabs lyckats knyta

sig an dem bekraftar den kompetens som finns inom bolaget, vilket vantas driva

tillvaxt i bolaget framover.

Grunden laggs for brittiska Giggers

Ett vasentligt steg for att Gigger ska nd lénsamhet med sin skalbara affarsmodell Stora forvantningar pd brittisk
ir internationell expansion. Gigger har meddelat att de tidigareldgger utvecklingen expansion
av sin plattform samtidigt som de rekryterat en brittisk brand manager i Eleanor

Tucker. Hon har bérjat bearbeta den brittiska marknaden och Gigger avser att

sldppa en stangd betaversion av sin plattform i Storbritannien i juni for att se-

dan slédppa en 6ppen betaversion kort darefter. Gigger har dven dppnat sitt for-

sta brittiska kontor i London. Coronapandemin forsenar expansionen da den

forsvarar mojligheterna att flytta personal till Storbritannien. Ateréppningen av

ekonomin och granser beddéms som nodvandigt for bolagets etablering pa den

brittiska marknaden.
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Gigger Group - Prognoser och vardering

Nedjusterade prognoser

Mangold har justerat ned sina prognoser for tillvaxten till foljd av bolagets ndgot
svagare kvartal. Vidare har det tagits hansyn till en forsening av den brittiska
expansionen och bolaget lar behdva ndgot mer tid for en etablering an vad som
tidigare prognostiserats. Bolaget har som maél att vara I6nsamma under 2022.
Mangold tror att detta blir svart med tanke pa foérseningen av den brittiska
expansionen i kombination med att bolaget dkade forlusten under det forsta
kvartalet. Affarsmodellen ar skalbar och nar bolaget ndr en kritisk volym s& lar
de bli 16nsamma. Utdver det vantas Collabs verksamhet ha hogre marginaler,
men detta méste bekraftas i nasta kvartalsrapport. Bolaget har dven anstallt
Fredrik Gnosspelius som koncerncontroller vilket vantas forbattra bolagets
kostnadsdisciplin. Vid prognoserna har det antagits att det teckningserbjudandet
som pagar i juni fulltecknas. Det har dven antagits att bolaget kan behéva gora
ytterligare kapitalanskaffningar.

Upprepad riktkurs

Mangold anvander sig av en DCF-modell for att vardera bolaget. Giggers
borsvarde uppgar till drygt 300 miljoner kronor och darfor anvander vi istallet
ett smabolagstillagg p& 3,3 procent och ett totalt avkastningskrav p& 11 procent.
Detta resulterar i ett motiverat varde pé cirka 4 kronor per aktie. Bolaget vantas
visa upp battre siffror under arets aterstdende kvartal. Mangold héller kvar den
rekommendation som sattes vid initialanalysen, en riktkurs pa 4,50 kronor péa tolv
manaders sikt vilket ger en uppsida om cirka 115 procent. Vid framrakningen av
motiverat varde sd har vi tagit hansyn till den utspadningen som sker i samband
med Collabs-forvarvet.

GIGGER GROUP - DCF-VARDERING

(Mkr) 2021P  2022P  2023P  2024P  2025P
EBIT -13,2 -23,6 17,5 33,7 74,4
Fritt kassaflode -25,3 -19.2 12,9 24,9 57,2
Terminalvarde
Antaganden Avkkrav  Tillvaxt Skatt

11% 3% 22%
Motiverat varde
Enterprise value 571
Equity value 570
Motiverat varde per aktie (kr) 3,96

Collabs och Storbrittanien vintas
lyfta resultatet

2026P
108,0

76,0
863,8

Kalla: Mangold Insight
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Gigger Group- SWOT

Styrkor Svagheter
-Konkurrenskraftig plattform och tjansteutbud - Beroende av nyckelpersoner
- Skalbar affarsmodell - Begransade resurser jamfort med konkurrenter och andra
etablerade aktorer
- Forvarvsstrategi
Mojligheter Hot
- Globala expansionsmojligheter - Reglering p& arbetsmarknaden
- Utvecklingen av plattformen och tillhérande tjanster - Konkurrens fran internationella aktorer
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Gigger Group - Appendix

Gigger Group - omsattning och tillvaxt Gigger Group - rérelseresultat och marginal
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Kélla: Mangold Insight
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Gigger Group- Appendix

Bolagets ledning och styrelse

Claes Persson, tidigare séaljchef p& Scribona. Erfarenhet fran affarsutveckling
fran roller som vd for Formscape Norden och VP for affarsutveckling Formscape
International samt Xerox. Han har utbildats pa& Yale University, Linkopings
universitet och Bords universitet.

Fredrik Grufvisare, tidigare forsaljningschef och vd pa Studentkortet. Han har
stor erfarenhet av annons- och mediaforsaljning. Fredrik ar utbildad ekonom fran
Uppsala universitet.

Anders Bruzelius, Ar sedan 2020 styrelseordférande i Gigger Group. Lang
erfarenhet av aktieanalys och aktiestrategi fran Swedbank. Han ar vd for Bruzelius
& Partners, dgare av Bruzelius Invest samt partner pa Trivor Capital. Han innehar
en Bachelor of Science i ekonomi fr&n Lunds universitet.

Karin Wallstrom Nordén, styrelseledamot i Gigger Group sedan 2018. Hon har
tidigare erfarenhet som finansjournalist och sominformation och marknadsdirektor
i Gunnebo Gruppen. Karin Wallstrdm Nordén har en MSc i Redovisning och
Foretagsanalys fran Handelshogskolan vid Goteborgs universitet.

Joakim Dahl, styrelseledamotiGigger Group sedan 2019. Managementkonsult och
Creative Director. Tidigare erfarenhet fan styrelseupppdrag och affarsutveckling
i Provobis-sfaren. Han har tidigare erfarenhet fran Utrikesdepartementet och
Influence AB. Joakim ar utbildad inom afférsstyrning fran IHM Business School
och har ytterligare utbildning fran Stockholm, Uppsala och Goteborgs universitet.

Patrik Westerlund, styrelseledamot sedan 2018. Han ar advokat och har gedigen

erfarenhet inom legala frégor. Han innehar en LL.M i juridik fran Stockholms
universitet.
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Claes Persson, vd, stordgare,
erfarenhet av affdrsutveckling

Fredrik Grufvisare, vd Collabs,
erfarenhet av affdrsutveckling

Anders Bruzelius, SO, erfarenhet
av aktier och smdbolag

Karin Wallstrom Nordén, MSc frdn
Goteborgs universitet.

Joakim Dahl, affdrsutveckling och
kreativa kompetenser

Patrik Westerlund, advokat
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Resultatrakning och balansrakning

Resultatrakning (Tkr) 2020 2021P 2022P 2023P 2024P 2025P 2026P
Nettoomsattning 40 337 101 965 171 285 282 620 452 192 700 898 1051 347
Aktiverat arbete for egen rakning 953

Ovriga rérelseintakter 3401

Summa intakter 44 691 101 965 171 285 282 620 452 192 700 898 1051 347
Direkta kostnader -1183 -11 517 -18 427 -25 430 -35093 -48 077 -65 866
Ovriga externa kostnader -11517 -33725 -36 781 -56 705 -83 923 -122 387 -173 382
Personalkostnader -36897 -73 256 -146 767 -190 194 -305 856 -459 947 -703 944
Avskrivningar och nedskrivningar -2621 -1 950 -639 -575 -518 -466 -419
Ovriga rérelsekostnader -4988 -6 196 -10 688 -17 635 -28 217 -43 736 -65 604
Rorelseresultat -12515 -13161 -23 590 17 512 33679 74 362 107 998
Rorelsemarginal -31% -13% -14% 6% 7% 11% 10%
Rantenetto -132 -339 -199 -199 -199 -199 -199
Vinst efter finansnetto -12 647 -13 500 -23789 17 313 33480 74163 107 799
Skatter 0 0 0 -3809 -7 366 -16 316 -23716
Nettovinst -12 647 -13 500 -23789 13 504 26 115 57 847 84 084
Balansrakning (Tkr) 2020 2021P 2022P 2023P 2024P 2025P 2026P
Tillgangar

Kassa och bank 10 217 7 303 -2130 10 600 35256 92287 168 106
Kortfristiga fodringar 16 588 9777 7978 11 615 15486 19 203 21 603
Anlaggningstillgangar 5570 6392 5752 5177 4 659 4193 13774
Totalt tillgangar 32375 23472 11 600 27 391 55402 115 683 203 483
Skulder

Leverantdrsskulder 1797 0 1917 4205 6100 8535 12251
Skulder 27 261 6 633 6 633 6 633 6 633 6 633 6 633
Totala skulder 29 418 29 418 12437 13217 15 505 17 400 19 835
Eget kapital

Bundet eget kapital 1449 28 831 38831 38831 38831 38831 38831
Fritt eget kapital 1406 -12 094 -35 883 -22 379 3735 61583 145 666
Totalt eget kapital 2 957 16 839 3050 16 554 42 668 100 516 184 599
Totalt skulder o eget kapital 32375 23472 11 600 27 391 55402 115 683 203 483

Kélla: Mangold Insight
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Disclaimer

Mangold Fondkommission AB ("Mangold” eller "Mangold Insight) erbjuder finansiella 16sningar till foretag och personer
med potential, som levereras pé ett personligt satt med hog servicenivd och tillgdnglighet. Bolaget bedriver i dagslaget
verksamhet 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 ar medlem pa NASDAQ
Stockholm, Spotlight Stock Market och Nordic Growth Market samt derivatmedlem pa NASDAQ Stockholm.

Denna publikation har sammanstallts av Mangold Insight i informationssyfte och ska inte ses som radgivning. Innehéllet
har grundats pd information fran allmant tillgdngliga kallor vilka beddmts som tillforlitliga. Sakinnehallets riktighet och
fullstdndighet liksom lamnade prognoser och rekommendationen kan séledes inte garanteras. Mangold Insight Idmnar inte
i forvag ut slutsatser och/eller omdémen i publikationen. Asikter som ldmnats i publikationen &r analytikerns asikter vid
tillfallet for upprattandet av publikationen och dessa kan dndras. Det ldmnas 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 pad denna publikation. Placeringar i
finansiella instrument ar forenade med ekonomisk risk. Att en placering historiskt haft en god vardeutveckling &r ingen
garanti for framtiden. Mangold fransager sig darmed allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det mé& vara som
grundar sig pd 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 kravs Mangolds skriftliga medgivande.

Mangold kan genomfora publikationer pd uppdrag av, och mot en ersattning fran, det bolag som belyses i analysen alternativt
ett emissionsinstitut i samband med M&A, nyemission eller en notering.

For utforandet av denna publikation kan ldsaren utgd fran att Mangold erhéller erséttning av bolaget. Det kan dven foreligga
ett uppdragsforhéllande eller rddgivningssituation mellan bolaget och ndgon annan avdelning hos Mangold. Vid fullgbrandet
av sadana uppdrag kan Mangold i eget namn behdva utfora transaktioner med bolagets aktie eller relaterade instrument,
till exempel om Mangold har uppdrag som likviditetsgarant. Mangold har riktlinjer for hantering av intressekonflikter och
restriktioner for nar handel f&r ske i finansiella instrument.

Mangold analyserade Gigger senast 2021-03-30

Mangolds analytiker ager inte aktier i Gigger Group.

Mangold ager inte aktier i Gigger Group.

Mangold har utfort tjanster for Bolaget och har erhallit ersattning frdn Bolaget baserat p& detta.
Mangold star under Finansinspektionens tillsyn.

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

Kop - En uppsida i aktien pa minst 20 procent

Oka - En uppsida i aktien pa 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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