
Ägarstruktur Aktier (M) Kapital

John O'Connor 2,1 21,9%

Entrepreneur S. Ltd 1,5 15,6%

John Hegarty 0,5 5,0%

Clearstream 0,5 4,7%

Robbie Skuse 0,4 4,5%

Avanza Pension 0,3 3,6%

Jan Nützman 0,3 3,5%

Frank Olof Aschberg 0,2 2,5%

Totalt 9,5 100

Renodlar för tillväxt

Kollect renodlar verksamheten och får en tydligare struktur och påfylld 
kassa med 25 miljoner kronor. Bolaget har sålt sopupphämtningsverk-
samheten på Waterford i Irland. Beauparc, en större aktör på Irland tar 
över denna verksamhet. Kollect kan därmed koncentrera sig på sin digi-
tala plattform och slipper framtida kostsamma investeringar i infrastruk-
tur. På kort sikt tappar bolaget omsättning och erhåller lägre bruttomar-
ginal. På längre sikt leder det till att Kollect blir en mer renodlad digital 
avfallshanteringsaktör som kan lägga ökade resurser på tillväxt. 

Sänkta kostnader

Bolaget växer i hög takt. Under 2021 uppgick tillväxten till 44 procent 
och intäkterna steg till 67 miljoner kronor. Utgifterna har ökat vilket spätt 
på förlusten. Efter avyttring och effektivitetsprogram väntas bolagets 
kosnader minska kraftigt. Dock räknar vi med att bolaget kan bli lönsamt 
under 2023. Den höga tillväxten väntas hålla i sig. Bolaget väntas växa 
med runt 40 procent under 2022 och under vår prognosperiod på fem år 
med 30 procent i snitt per år fram till 2026. 

Reviderad riktkurs

Mangold väljer att revidera riktkursen till 9,00 kronor efter avyttring 
samt  med hänsyn till att bolagets aktiekurs fallit kraftigt under 2021. 
Kollect behöver bevisa att de går mot lönsamhet och att den geografiska 
tillväxten tar fart. Detta väntas kunna komma på plats under 2022 med 
etablering i Storbritannien och fler BIGbin-komprimatorer på Irland.

Kursutveckling % 1m 3m 12m

KOLL -10,7 -31,5 -40,7

OMXSPI -10,1 -17,4 -1,0

Nyckeltal (Mkr) 2020 2021 2022P 2023P 2024P

Försäljning 46,1 66,7 71,5 97,5 129,4

EBIT -12,0 -17,8 -9,3 -0,2 7,2

Vinst före skatt -12,0 -17,8 -9,4 -1,0 5,5

EPS, justerad (kr) -1,3 -1,9 -1,0 -0,1 0,6

EV/Sales 1,7 1,2 1,1 0,8 0,6

EV/EBITDA neg neg neg 36,0 8,5

EV/EBIT neg neg neg -348,3 11,1

P/E neg neg neg -51,9 9,2

Information

Rek/Riktkurs Köp 9,00

Risk Hög

Kurs (kr) 5,34

Börsvärde (Mkr) 51

Antal aktier (Miljoner) 9,5

Free float 66%

Ticker KOLL

Nästa rapport 2022-05-16

Hemsida kollect.ie

Analytiker Jan Glevén

Mangold Insight – Uppdragsanalys - Update -2022-03-09
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Köp med riktkurs 9,00 kronor 
Uppsida på 64 procent

Först ut med digital plattform 

CAGR 30 procent under en 
5-årsperiod

Återkommande intäkter 

Sålt av viss del av verksamheten 

Digitala sopor lockar

Mangold upprepar köp med riktkurs 9,00 kronor på 12 månaders sikt. En 
känslighetsanalys med lägre avkastningskrav och ökad försäljning visar att 
det går att motivera högre värde på aktien.

Kollect är verksamt inom industrin för avfallshantering på Irland och i Storbri-
tannien – länder där man betalar en privat entreprenör för sophantering 
och inte kommunen, som i Sverige. Industrin för avfallshantering på dessa 
marknader karaktäriseras av mindre entreprenörer. Kollect kan genom sin 
digitala tjänst koppla samman med slutkunderna. Kollect är först på denna 
marknad med en digital plattform och bör därför ha goda möjligheter att 
skapa en stark position. 

Kraftig expansion 

Fortsatt expansion på Irland och en kommande expansion i Storbritannien in-
nebär att Kollect har goda möjligheter att växa. Affärsområdet där BIGbin in-
går, avfallslämning, bedöms vara särskilt väl positionerat för tillväxt. Mangold 
anser att Kollect bör nå en genomsnittlig omsättningstillväxt om 29 procent 
per år i snitt under prognosperioden 2021–2026 (CAGR). Detta resulterar 
i att försäljningen går från 50 miljoner kronor 2021 till cirka 188 miljoner 
2026.  

Stigande marginaler

Tack vare en stark tillväxt kommer Kollect snabbt att kunna komma upp i 
större volym. Detta i kombination med bolagets unika position på marknaden 
bör leda till stigande marginaler på sikt. En stor del av bolagets omsättning 
kommer från återkommande intäkter. Då kunden prenumererar på avfallsin-
samling – tas kundanskaffningskostnaden i början, men relationen med 
kunden ger en långvarig intäktsström. 

Tillväxtplan – ny väg framåt

Kollect avser växa via förvärv samt organiskt via geografisk expansion, samt 
nya produkter. Strategi för 2024 ska positionera bolaget online med teknik i 
framkant. Samtidigt avser bolaget förbättra kostnadseffektiviteten. Mangold 
bedömer att lönsamhet nås 2023. Bolaget har tagit in kapital i augusti 2021 
och betalat av lån för förmånligare ränta vilket ska ta bolaget fram till lönsam-
het. En försäljning av verksamhet som ej tillhörde kärnverksamheten gjordes 
mars 2022 för 25 miljoner kronor. 

Kollect Investment case
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Kollect avyttrar del av verksam-
het 

Två affärsområden - Plattform 
och BIGbin 

Online-plattform och BIGbins

Renodlar verksamhet 

Kollect är ett tillväxtbolag från Irland inom digital avfallshantering, Bolaget 
har utvecklat en digital plattform som kopplar ihop aktörer inom sophanter-
ing främst sophämtning, hyrcontainrar och bortförsel av skräp. I mars 2022 
har bolaget valt att avyttra sin traditionella avfallsupphämtning som återfinns 
i Waterford på Irland. Denna verksamhet säljs till en större aktör på Irland, 
Beauparc. Verksamheten har för Kollect utgjort en mindre andel av de tota-
la intäkterna, cirka 25 procent under 2021. Denna har inte ansetts tillhöra 
kärnverksamheten. Tillväxten har varit lägre (20 procent) än för övrig verk-
samhet (55 procent) under 2021. 

Den avyttrade verksamheten har varit tidskrävande och tagit resurser från 
annan verksamhet. Kostnader för bränsle, löner och försäkringar har även 
ökat . En fortsättning hade krävt stora insatser i form av ökade investeringar. 

KOLLECT - AVYTTRING BEAUPARC

(Mkr) Kollect Konsoliderat* Continuing Operations* Waterford Bin Business*

Intäkter 66,7 50,3 16,4

KSV -42,3 -34,8 -7,4

Bruttoresultat 24,4 15,5 8,9

Bruttomarginal 37% 31% 54%

Kostnader -42,8 -36,4 -6,4

Övrigt 0,7 0,7 0

Resultat -17,8 -20,3 2,5

Källa: Kollect 

* 2021

Tydligare struktur

Efter avyttring kvarstår två tydliga affärsområden. En digital plattform för 
avfallshantering som utgör 85 procent av bolagets intäkter. Container, skip 
bags och junk removal ingår i online-plattformen. BIGbin-komprimatorer ut-
gör resterande del. Denna verksamhet är under starkt tillväxt. Den har även 
högre marginaler. 

KOLLECT - AFFÄRSOMRÅDEN

Online Platform Business BIGbin
75% av intäkter 25% av intäkter

Källa: Kollect

Kollect – Update

Kollect on Demand  
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Tillväxt på 44 % 2021

Återkommande intäkter väntas 
uppgå till 50% från 2022

Tillväxt på Irland med BIGbin

Kollect on Demand

Kollect – Update
Hög tillväxt under 2021 

Under 2021 ökade bolagets intäkter med 44 procent till 67 miljoner kronor. 
Bolaget investerar i teknikutveckling, digital marknadsföring och annonsering 
för att driva försäljning till högre marginaler. Bolaget fortsätter även sitt pro-
jekt med franchisetagare för större varumärkeskännedom inom grovsopor 
och containeruthyrning. Under fjärde kvartalet ökade bolagets kostnader till 
följd av flytt till ett större kontor.

Fjärde kvartalet – svagare än väntat

Under fjärde kvartalet 2021 ökade intäkterna med 35 procent till 17,5 mil-
joner kronor. Detta var lägre än väntat (se tabell). Bolaget uppger att perioden 
runt jul brukligt har lägre tillväxt, en säsongsfaktor som vi inte tog hänsyn till 
fullt ut. Bruttomarginalen uppgick till 35 procent, vilket var lägre jämfört med 
samma period ifjol då den uppgick till 43 procent. Under fjärde kvartalet har 
bolagets återkommande intäkter uppgått till 11,0 miljoner kronor. Dessa ut-
gör därmed 63 procent av de totala intäkterna. Framöver väntar vi oss att de 
återkommande intäkterna kommer att ligga på 50 procent av totala intäkter. 

KOLLECT 2021 - KVARTALSUTVECKLING

Kv1 Kv2 Kv3 Kv4 Kv4P Avvikelse

Intäkter 13,1 16,9 19,2 17,5 20,6 -15%

Tillväxt 47% 39% 58% 35% 59%

Recurring 8,2 9,5 11,2 11,0 12,3 -11%

Non Recurring 4,9 7,4 8,0 6,5 8,2 -21%

Bruttoresultat 5,1 6,3 6,9 6,0 6,7 -10%

Bruttomarginal 39% 37% 36% 35% 36% -3%

EBIT -4,0 -2,8 -3,8 -7,2 -1,7 neg

Källa: Kollect

BIGbin på fler platser 

Bolagets dotterbolag BIGbin har växt kraftigt och dess komprimator finns 
nu på 38 platser på Irland. Under hösten har order lagts för ytterligare tio 
komprimatorer. Bolaget har identifierat runt 300 lämpliga platser för BIGbin 
på Irland. Det tar upp till tolv månader för en ny plats att nå en intäktsnivå 
som betraktas som hållbar vilket innebär att dessa investeringar kommer att 
påverka positivt framgent.
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Justerade prognoser - efter 
avyttring av verksamhet

Strategi 2024 ska lyfta bolaget 
mot lönsamhet

Ökad kassa efter avyttring

Kollect on Demand

Kollect – Update
Prognoser 

Mangold bifogar uppdaterade prognoser baserat på avyttring av verksamhet 
och hänsyn till “continuing operations”. Bolaget kan bli lönsamt under 2023. 
Bruttomarginalen väntas bli lägre efter avyttringen men i takt med att BIGbin, 
som har hög bruttomarginal, ökar, ser vi att den öka. Mangold bedömer att 
en rimlig bruttomarginal ligger på 30 till 32 procent under prognosperioden.   

Bolaget har goda möjligheter att växa sin verksamhet på Irland och avser 
även att växa i Storbritannien (UK).  Rörelsemarginalen väntas i slutet av 
perioden överstiga tio procent. För att bolaget ska nå lönsamhet behöver 
kostnaderna minska. Ett steg i rätt riktning är avyttringen av sopupphämt-
ning som krävde fysiska insatser i infrastruktur. Kostnadsmassan är en grov 
uppskattning baserat på proforma och kan komma att revideras vid kom-
mande uppdateringar. 

KOLLECT - PROGNOSER

2021* 2022P 2023P 2024P 2025P 2026P

Intäkter 50,3 69,4 97 129 157 188

Tillväxt 38% 41% 33% 21% 20%

Bruttomarginal 37% 30% 31% 32% 32% 32%

EBIT -9 0 7 8 16

EBIT-marginal -13% 0% 6% 5% 9%

Källa: Mangold Insight  

*Proforma

Strategi 2024
Kollect har satt upp en tre-årsplan, strategi 2024, som kommer att innebära 
ökad kostnadseffektivitet. Tekniken och produkterbjudandet i bolaget ska 
även förbättras. Investeringarna ska accelerera bolagets tillväxt via geografisk 
expansion, förvärv och via nya produkter som stöds av en övergång till digital 
verksamhet. Bolaget avser höja sin effektivitet som mäts med nyckeltalet 
intäkt per anställd. Detta mått har ökat sedan början av 2020. 

Finanser

Kollect tog in kapital via teckningsoptioner augusti 2021 och har även refinan-
sierat tidigare lån. Sammantaget resulterade det i en starkare balansräkning. 
Teckningsprogrammet genomfördes med i det närmaste full teckningsgrad 
vilket bidrog till att bolaget tillfördes 30 miljoner kronor brutto. Detta kapital 
ska användas till att genomföra bolagets 2024 strategi. Det har även använts 
att återbetala en skuld på 7 miljoner kronor från Formue Nord samt en förin-
betalning. Bolaget hade 8,6 miljoner kronor i kassan vid utgången av 2021. 
I mars 2022 avyttrades sopupphämtningsverksamheten för 25 miljoner kro-
nor vilket stärker bolagets kassa. 
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Kollect – Uppdatering
Värdering

Mangold har justerat prognoserna för bolaget vilket påverkar det motiverade 
värdet. I tillägg ökar även antalet aktier vilket gett viss utspädningseffekt jäm-
fört med tidigare analys. Baserat på vår DCF-modell uppgår det motiverade 
värdet till 8,8 kronor per aktie. Mangold väljer att sätta riktkursen till 9,00 kro-
nor. Irändsk skattesats används i DCF-modellen. I vårt base case uppgår Equity 
Value till 80 miljoner kronor. Uppsidan i aktien uppgår till 64 procent. 

 
KOLLECT - DCF 

(Mkr) 2022P 2023P 2024P 2025P 2026P

EBIT -9 0 7 8 16

Fritt kassaflöde -25 0 6 7 14

Terminalvärde 136

Antaganden Diskränta Tillväxt Skatt 

12% 2% 13%

Motiverat värde 

Enterprise value 80

Equity value 84

Motiverat värde (kr) 8,8

Källa: Mangold Insight

Känslighetsanalys

Mangold har genomfört en känslighetsanalys där det framkommer att aktien 
kan betinga ett högre respektive lägre motiverat värde. Försäljningen har höjts 
respektive sänkts med tio procent utifrån vårt Base case. Avkastningskravet 
har höjts och sänkts med två procentenheter. I Base case har vi använt oss av 
en diskonteringsränta på tolv procent vilket är i linje med rekommendationer 
från Pwc:s riskpremiestudie. 

KOLLECT - DCF KÄNSLIGHETSANALYS 

Avk krav % -10% Sales Base case +10% Sales

10 7,9 12,0 16,1

12 5,6 8,8 11,9

14 4,2 6,6 9,1
Källa: Mangold Insight

Riktkurs 9,00 kronor

Equity value på 80 miljoner 
kronor

Uppsida på 136 procent i bull-
case (10% Sales) 
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Styrkor Svagheter

Möjligheter Hot
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- Penetration av nya marknader

- Liknande plattformar kan utvecklas av 
konkurrenter

- Geografisk expansion

 

- Nya avtal och förvärv

- Nya produkter

- Etablering på nya marknader  
leder till dyra 

kundanskaffningskostnader

- Svag soliditet

- Först på marknaden och inga direkta 
konkurrenter 

- Bevisad framgång på etablerade marknader

Kollect – SWOT

Kollect on Demand 



8Kollect on Demand

Kollect – Appendix
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Kollect - Intäkter och EBIT-marginal 

Intäkter EBIT-marginal
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Balansräkning 2020 2021 2022P 2023P 2024P 2025P

Tillgångar 

Kassa o bank 2 9 9 8 12 18

Kundfordringar 4 7 12 16 21 26

Lager 0 0 0 0 0 0

Anläggningstillgångar 12 17 15 14 13 12

Totalt tillgångar 19 33 36 37 46 56

Skulder 

Leverantörsskulder 19 20 8 11 14 18

Skulder 3 5 30 30 30 30

Totala skulder 22 25 38 41 44 47

Eget kapital 

Bundet eget kapital 9 37 37 37 37 37

Fritt eget kapital -12 -30 -40 -41 -35 -29

Totalt eget kapital -3 7 -2 -3 2 9

Totalt skulder och eget kapital 19 33 36 37 46 56

Källa: Mangold Insight 

Resultaträkning (Mkr) 2020 2021 2022P 2023P 2024P 2025P

Försäljning 46 67 72 97 129 157

Kostnad sålda varor -29 -42 -50 -67 -88 -107

Bruttovinst 18 24 21 30 41 50

Personalkostnader -31 -43 -28 -28 -32 -40

Övriga rörelsekostnader 1 1 0 0 0 0

Avskrivningar 0 0 -3 -2 -2 -2

Rörelseresultat -12 -18 -9 0 7 8

Räntenetto 0 0 0 -1 -1 -1

Vinst efter finansnetto -12 -18 -9 -1 6 7

Skatter 0 0 0 0 -1 -1

Nettovinst -12 -18 -9 -1 6 6

Kollect – Resultat & balansräkning

Kollect on Demand 
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Disclaimer

Kollect on Demand 

Mangold Fondkommission AB (”Mangold” eller ”Mangold Insight) erbjuder finansiella lösningar till företag och per-
soner med potential, som levereras på ett personligt sätt med hög servicenivå och tillgänglighet. Bolaget bedriver i 
dagsläget verksamhet inom två segment; i) Investment Banking och ii) Private Banking. Mangold står under Finansin-
spektionens tillsyn och bedriver värdepappersrörelse enligt lagen (2007:528) om värdepappersmarknaden. Mangold 
är medlem på NASDAQ Stockholm, Spotlight Stock Market och Nordic Growth Market samt derivatmedlem på 
NASDAQ Stockholm.

Denna publikation har sammanställts av Mangold Insight i informationssyfte och ska inte ses som rådgivning. In-
nehållet har grundats på information från allmänt tillgängliga källor vilka bedömts som tillförlitliga. Sakinnehållets 
riktighet och fullständighet liksom lämnade prognoser och rekommendationen kan således inte garanteras. Mangold 
Insight lämnar inte i förväg ut slutsatser och/eller omdömen i publikationen. Åsikter som lämnats i publikationen är 
analytikerns åsikter vid tillfället för upprättandet av publikationen och dessa kan ändras. Det lämnas ingen försäkran 
om att framtida händelser kommer vara i enlighet med åsikter framförda i publikationen. 

Mangold frånsäger sig allt ansvar för direkt eller indirekt skada som kan grunda sig på denna publikation. Placeringar 
i finansiella instrument är förenade med ekonomisk risk. Att en placering historiskt haft en god värdeutveckling är 
ingen garanti för framtiden. Mangold frånsäger sig därmed allt ansvar för eventuell förlust eller skada av vad slag det 
må vara som grundar sig på användandet av publikationen.  

Denna publikation får inte mångfaldigas för annat än personligt bruk. Dokumentet får inte spridas till fysiska eller 
juridiska personer som är medborgare eller har hemvist i ett land där sådan spridning är otillåten enligt tillämplig lag 
eller annan bestämmelse. För att sprida hela eller delar av denna publikation krävs Mangolds skriftliga medgivande.

Mangold kan genomföra publikationer på uppdrag av, och mot en ersättning från, det bolag som belyses i analysen 
alternativt ett emissionsinstitut i samband med M&A, nyemission eller en notering. 

För utförandet av denna publikation kan läsaren utgå från att Mangold erhåller ersättning av bolaget. Det kan även 
föreligga ett uppdragsförhållande eller rådgivningssituation mellan bolaget och någon annan avdelning hos Mangold. 
Mangold har riktlinjer för hantering av intressekonflikter och restriktioner för när handel får ske i finansiella instru-
ment. 

Kollekt analyserade senast 16 augusti 2021

Mangolds analytiker äger inte aktier i Kollect. 

Mangold äger inte aktier i Kollect såsom för eget lager. 

Mangold äger aktier i Kollect genom uppdrag såsom likviditetgarant.

Mangold har utfört tjänster åt Bolaget och har erhållit ersättning från Bolaget baserat på detta. 

Mangold står under Finansinspektionens tillsyn. 

Rekommendationsstruktur: 
Mangold Insight graderar aktierekommendationer på tolv månaders sikt enligt följande struktur:
Köp – En uppsida i aktien på minst 20 procent
Öka – En uppsida i aktien på 10-20 procent
Neutral – En uppsida och nedsida i aktien på 0 till 10 procent 
Minska – En nedsida i aktien på 10-20 procent 
Sälj – En nedsida i aktien på minst 20 procent  


