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Ework Group, en ledande aktor inom konsultférmedling i norra Europa, erbjuder en attraktiv
investeringsmojlighet genom sin innovativa plattform och sitt omfattande nitverk av

specialiserade konsulter inom IT, teknik och digitalisering. Med sin unika affarsmodell, som
kombinerar snabb anpassningsformaga med hog kostnadseffektivitet, &r Ework vl positionerat Handelsplats OMX Mid Cap
for att moéta den 6kande efterfragan pé kvalificerad kompetens i en tid av snabb digital Sektor Informationsteknik
transformation. Trots utmaningar pad marknaden visar bolaget fortsatt motstdndskraft genom Bérsvirde (MKR) 2 420
geografisk expansion, starka kundrelationer och investeringar i teknologiska 18sningar som Enterprise Value 2513
forbéttrar operativ effektivitet. Med ett imponerande nétverk och en flexibel modell for Nettoskuld/EBITDA 0,54
Direktavkastning (%) 5,04

kompetensforsorjning, framstar Ework som ett attraktivt val for investerare som soker exponering

mot den véxande digitaliseringsmarknaden och behovet av specialistkompetens i Europa. P/E 14,4
EV/EBIT 12,47
EPS 7,61
Revenue and Revenue growth (MSEK) ROE (%) 50,99
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Investment Case

Ework Group AB har positionerat sig som en ledande aktdr inom
talangfOrsorjning i norra Europa, dér bolaget erbjuder flexibla konsultlosningar
for foretag som behdver specialiserad kompetens inom IT, teknik, forskning
och utveckling samt verksamhetsutveckling. Eworks affarsmodell ar unik i sin
formaga att snabbt och effektivt matcha kundens behov med ritt kompetens ur
sitt stora nitverk av ndrmare 170 000 konsulter. Genom att agera som en
oberoende mellanhand mellan konsult och kund skapar Ework vérde for bada
parter, samtidigt som de uppnér hoga marginaler utan att béra kostnaderna for
direktanstéllningar.

Eworks styrka ligger i dess formaga att skapa langsiktiga relationer med bade
kunder och konsulter. Genom aren har Ework byggt upp en stabil och
diversifierad kundportf6lj som inkluderar nagra av de storsta foretagen i
Norden, samt viktiga aktorer inom offentlig sektor. Denna kundportfolj ger en
stabil intdktsbas, som i kombination med en hog efterfragan pa specialiserad
kompetens mdjliggor for Ework att fortsitta sin tillvaxtresa. Eworks position
ar sérskilt gynnsam 1 dagens marknadsklimat, dér digitalisering och tekniska
omstdllningar driver efterfrdgan pa kvalificerade konsulter inom omréden som
IT-sé@kerhet, datadriven utveckling och digital transformation.

Tillvixtmdjligheter och strategisk expansion

Ework befinner sig mitt i en expansiv fas dir bolaget fokuserar pé att viixa
bade geografiskt och inom nya tjansteomrdden. Bolaget har nyligen expanderat
till marknader utanfor Norden, som Slovakien, och ser mojligheter att etablera
sig i fler l&nder i Europa. Denna expansion gor det mojligt for Ework att skala
upp sin verksamhet och bredda sitt nitverk av bade kunder och konsulter.
Genom att bygga ett nitverk som ticker fler marknader skapar Ework en
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plattform for 1&ngsiktig tillvéxt, samtidigt som de diversifierar sina
intdktsstrommar och minskar beroendet av enskilda marknader.

Den strategiska inriktningen mot hogvéardiga och seniora konsultuppdrag &r en
annan nyckelfaktor i Eworks tillvéxtstrategi. Genom att fokusera pa mer
kvalificerade uppdrag kan bolaget 6ka sina marginaler och stédrka sin position
som en kvalitetsleverantdr pa marknaden. Detta tillvigagéngssétt dr sérskilt
viktigt i en tid da foretag 6ver hela Europa genomgar tekniska och
organisatoriska fordndringar och behover expertkunskaper for att hantera
komplexa projekt. Genom att leverera dessa tjanster far Ework en stark
konkurrensfordel gentemot andra aktorer pd marknaden som fokuserar mer pé
volym é&n pa kvalitet.

Operativ effektivitet och lonsamhetsforbattringar

En av de mest imponerande aspekterna av Eworks verksamhet &r deras starka
fokus pa operativ effektivitet och kostnadsoptimering. Under 2024
implementerade bolaget en ny operativ modell som syftar till att forbéttra
marginalerna och stdrka den finansiella motstdndskraften. Denna modell har
redan borjat ge resultat, med dkade rorelsemarginaler och en stark EBIT-
tillvixt. Genom att optimera sina processer och skala verksamheten effektivt,
kan Ework uppritthalla en god lonsamhet samtidigt som de investerar i
framtida tillvéxtinitiativ. Eworks fokus pa kostnadskontroll ar sérskilt viktigt i
en bransch dér konkurrensen ar hog och prisséttningen kan vara pressad.

Utover kostnadsoptimering har Ework en stark kassaflodesgenerering, vilket
ger bolaget flexibilitet att investera i nya tillvaxtinitiativ utan att behova forlita
sig pé extern finansiering. Den stabila kassaflodesgenereringen mojliggor for
Ework att finansiera sin geografiska expansion och fortsatta investeringar i
tekniska plattformar och affarsutveckling. Detta stirker bolagets position




Investment Case

och férméga att hantera bade cykliska nedgéngar och 6kade kostnader
kopplade till internationell tillvaxt.

Marknadspotential och efterfragan

Ework har en gynnsam position inom en marknad med starka strukturella
tillvaxtdrivkrafter. Behovet av digitalisering och teknisk kompetens 6kar
snabbt i bade privata och offentliga sektorer. Foretag och organisationer dver
hela Europa investerar stort i digital transformation och teknisk innovation,
vilket driver efterfragan pé specialiserade konsulttjanster. Ework ar vél
positionerat for att kapitalisera pa denna trend genom sitt breda nétverk och sin
formaga att leverera specialiserade 16sningar inom IT och teknik.

Ett viktigt tillvixtomrade for Ework &r dess mojlighet att expandera inom
offentlig sektor, dér digitalisering &r en prioritet for regeringar och
myndigheter. Offentlig sektor utgdr en stor och stabil efterfrdgan, som i
kombination med 6kande teknologibehov kan ge Ework nya ldngsiktiga
intéktsstrommar. Dessutom forvéntas foretag inom finans, hélsa och utbildning
oka sina investeringar i digitalisering, vilket oppnar nya marknadssegment for
Ework att penetrera.

Sammantaget ser vi att Ework har potential att véixa stabilt pa grund av dess
starka marknadsposition och efterfragedrivna affarsmodell. Bolagets
geografiska expansion, kombinerad med dess fokus pa hogvardiga
konsultuppdrag och kostnadseffektivitet, skapar en robust grund for langsiktig
tillvéxt.
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Sammanfattning av Investment Case

Ework Group erbjuder ett attraktivt investeringscase som kombinerar stabil
intéktstillvéxt med stark operativ effektivitet och hdga marginaler. Bolagets
stora ndtverk och flexibla affdrsmodell gor dem till en viktig partner for foretag
och organisationer som soker hogspecialiserad kompetens. Genom att satsa pa
hogvirdiga konsultuppdrag och expandera internationellt positionerar sig
Ework for att kapitalisera pa den dkande efterfragan pa digitalisering och
tekniska losningar.

Aven om det finns risker kopplade till cykliska svéingningar och konkurrens,
erbjuder Eworks affarsmodell en viss motstandskraft mot ekonomiska
nedgéngar. Bolagets starka kassaflode och 16nsamhet gor det mojligt for dem
att fortsitta investera i tillvaxt utan att behova 6ka skuldséttningen, vilket
starker aktiens langsiktiga attraktivitet.




Affarsmodell

Ework Group AB ér en ledande aktor inom konsultformedling och
talanglosningar i norra Europa. Foretaget erbjuder sina kunder en bred portfolj
av tjanster for att effektivt hitta, matcha och hantera kompetens. Eworks
affarsmodell bygger pa att vara en intermediér mellan kunder och oberoende
konsulter, snarare én att anstilla konsulterna direkt. Denna modell minskar
risken for foretaget, eftersom man inte har fast anstdllda konsulter, och ger
samtidigt flexibilitet &t kunderna att anpassa sina konsultbehov efter specifika
projekt och kompetenskrav.

Konsultnitverket och Plattformen som kirna

Ework har byggt upp ett omfattande nédtverk med 6ver 170 000 konsulter inom
IT, teknik, digitalisering och verksamhetsutveckling. Kérnan i Eworks
affarsmodell dr deras databas och plattform, som mdjliggdr snabb och exakt
matchning mellan kundernas behov och konsulternas kompetenser. Genom att
investera i [T-10sningar och algoritmer for att forbéttra matchning och
effektivitet, kan Ework erbjuda hogkvalitativa tjénster till bade offentliga och
privata kunder. Plattformen &r utformad for att hantera hela konsultlivscykeln,
fran forsta kontakten till fakturering och betalning, vilket gor processen smidig
och kostnadseffektiv for bdde kunder och konsulter.

Intiktsmodell och marginalstruktur

Eworks intéktsmodell bygger pé att ta en andel av varje kontrakts virde mellan
kunden och konsulten, snarare 4n att arbeta med fasta kostnader. Genom att
formedla och administrera konsulttjanster med en marginal pa mellan 1-2 %
kan Ework uppna stabila intéktsstrommar utan stora fasta kostnader. Med en
affairsmodell som &r beroende av antalet konsulter pa uppdrag och deras
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respektive projektldngder, kan Ework anpassa sig till konjunkturcykler. Denna
modell ar ocksa fordelaktig i svérare tider, eftersom Ework inte dr ekonomiskt
belastade med fast anstéllda konsulter, vilket hjélper till att hélla kostnaderna
flexibla och minimera riskerna vid minskad efterfragan.

Kundbas och Segmentering

Eworks kundbas stricker sig 6ver bade offentlig och privat sektor och
inkluderar flera starka varumérken inom olika branscher. En stor del av
Eworks affér ér att hantera stora ramavtal for organisationer som har behov av
att snabbt kunna tillsétta specialistkompetens inom sina projekt. Enligt Eworks
kvartalsrapport och ABG:s analys har foretaget en diversifierad kundportfolj
med starka relationer inom branscher som IT, teknik och digitalisering. Detta
ger foretaget en stabil bas att std pad och mdjliggor samtidigt en diversifierad
intéktsstruktur som minskar beroendet av enskilda kunder och
marknadssegment.

Virdeskapande Genom Kund- och Konsultnéjdhet

Eworks modell skapar viarde genom att balansera kundens behov av flexibilitet
med konsultens behov av trygghet och meningsfullt arbete. Genom att erbjuda
ett brett spektrum av konsultuppdrag har Ework positionerat sig som en
attraktiv plattform for konsulter, samtidigt som kunderna far tillgéng till ett
flexibelt och hogkompetent arbetskraftsalternativ. Ework investerar
kontinuerligt i sitt nitverk for att bibehalla och dka ndjdheten hos bade kunder
och konsulter, vilket i sin tur bidrar till dterkommande afférer och langsiktiga
samarbeten.




Affarsmodell

Digital Transformation och Teknologiska Investeringar

Ework har aktivt investerat i digitala 16sningar for att forbéttra sin operativa
effektivitet. Bolaget har implementerat automatiserade verktyg for att
underldtta hanteringen av stora konsultvolymer, vilket i sin tur bidrar till
forbittrade marginaler. Dessa investeringar har mdjliggjort en mer skalbar
affarsmodell dér man kan hantera fler uppdrag utan att proportionellt 6ka
kostnadsbasen. Tekniken spelar ocksa en central roll i att mdjliggdra en snabb
och smidig onboarding-process for konsulter, ndgot som blivit allt viktigare for
att upprétthélla foretagets konkurrenskraft.

Geografisk Expansion och Marknadsutveckling

Ework verkar framst i norra Europa, men har pa senare tid utokat sin nérvaro
till nya marknader, bland annat i Polen och Slovakien. Enligt VD:s senaste
kommentar har expansionen till dessa marknader varit framgéngsrik, och
bolaget har redan borjat se tillvixt i nya kundrelationer och uppdrag.
Expansionen ses som ett steg i att sdkra langsiktig tillviaxt och stérka bolagets
position som en ledande aktor inom konsultférmedling i Europa. Ework
planerar att fortsétta sin geografiska expansion, vilket forvéntas ytterligare
diversifiera intéktsbasen och minska beroendet av den svenska marknaden.

Risker och Mdjligheter

Ework star infor bade mojligheter och risker med sin affairsmodell.
Konsultsektorn dr generellt cyklisk, vilket innebér att efterfridgan pa Eworks
tjénster kan minska i ekonomiskt svéra tider. Detta kan paverka
intdktsstrommarna, men Eworks modell med oberoende konsulter och 1ag fast
kostnadsstruktur gor att de kan anpassa sig mer flexibelt 4n manga
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konkurrenter. A andra sidan kan en dkande efterfragan pa digital kompetens
och specialiserade tjénster, sérskilt inom IT och teknik, gynna Ework pé lingre
sikt. Bolaget har dven en unik mojlighet att kapitalisera pa den 6kande
efterfragan pé flexibilitet och agila arbetsmodeller, nadgot som blivit sérskilt
relevant efter pandemin.

Sammanfattning

Eworks affédrsmodell, med sitt fokus pa att skapa en skalbar och
kostnadseffektiv formedling av konsulttjénster, erbjuder en stabil bas for
tillvixt och 16nsamhet. Genom att kontinuerligt investera i teknologiska
16sningar och utvidga sitt geografiska fotavtryck har bolaget starkt sin position
som en ledande aktor i norra Europa. Trots vissa cykliska risker i
konsultsektorn, &r Eworks affarsmodell vél anpassad for att hantera dessa
genom sin flexibla struktur och diversifierade kundportfdlj. Expansionen till
nya marknader och utvecklingen av digitala l6sningar gor bolaget redo att
mota framtida utmaningar och dra nytta av de vixande behoven av flexibilitet
och specialistkompetens inom arbetsmarknaden.




Marknad och Konkurrens

Marknadsoversikt

Ework verkar inom konsultférmedling och talangférsoérjning, med ett
sarskilt fokus pa IT och digitalisering. Bolaget har positionerat sig som en
mellanhand mellan foéretag och konsulter, med en bred kundportfélj som
stracker sig 6ver bade privat och offentlig sektor. Marknaden for
konsulttjanster i Norden har varit pressad under de senaste 18
manaderna, men det finns tecken pa en aterhdmtning. Enligt VD-ord har
efterfragan varit sarskilt stark inom detaljhandel, bank och life science,
medan tillverkningsindustrin och offentlig sektor fortfarande visar
svaghetstecken. Dar man har en stark tro pa en god aterhdmtning
kommande dren med bakgrund av offentliga sektorns behov av
digitalisering och innovation.

Konkurrenslandskap

Eworks huvudsakliga konkurrenter inkluderar féretag som AFRY,
Addnode, BTS Group, Sweco, Softtronic och Prevas. Dessa bolag ar alla
valetablerade aktorer inom sina respektive omraden och erbjuder tjanster
som overlappar Eworks konsultlésningar men med vissa skillnader.

Till exempel:

e AFRY och Sweco fokuserar mer pa tekniska och ingenjorsbaserade
l6sningar, medan Ework har en starkare inriktning pa IT-
konsultférmedling.

e Addnode och Softtronic har liknande IT-tjdnster men har en
bredare portfolj av mjukvaruldsningar och systemintegrationer,
vilket skiljer dem fran Eworks renodlade formedlingsmodell.
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e BTS Group och Prevas erbjuder management- och
tekniklosningar, men riktar sig ofta till specifika nischer, vilket gér
dem till mindre direkta konkurrenter men dnda relevanta inom
branschen.

Marknadspositionering och styrkor

Eworks styrka ligger i dess omfattande natverk av konsulter och en
kostnadseffektiv affirsmodell som mojliggor flexibla 16sningar for
kunderna. Bolagets breda kundportfélj, med bade offentliga och privata
kunder, ger en diversifierad inkomstkalla, vilket minskar riskerna i en
konjunkturdriven marknad. Ework har ocksa starkt sin position genom att
vinna nya ramavtal, vilket enligt Q3-rapporten har lett till en 6kad
orderingang och hogre marginaler.

Ett annat viktigt initiativ 4r deras expansion till nya marknader som
Slovakien, dar de bygger upp narvaro och erbjuder tjanster till
internationella kunder som Deutsche Telekoms T-Systems. Expansionen
bidrar till 6kad skalbarhet och positionerar Ework som en attraktiv
partner for multinationella féretag. Man har héar dven planerat for att
nyttja storskalighetsfordelar fran denna expansion for att expandera
ytterligare till nargdende geografiska omraden.




Marknad och Konkurrens

Framtida Utmaningar

Trots styrkorna star Ework infor vissa utmaningar.
Marknadsaterhdmtningen i Norden ar langsam, och bolaget har sett en
minskning av aktiva konsultuppdrag. En annan utmaning ar att vissa
kunder har genomfdrt kostnadsbesparingar, vilket paverkar Eworks
volymer negativt. Marknaden anses cyklisk, vilket innebar att efterfragan
kan minska vid ekonomiska nedgangar, sarskilt inom sektorer som
tillverkningsindustrin och offentlig sektor. VD:n dr optimistisk till en 6kad
marknadsefterfragan, likasa vi dar vi ser liagre styrriantor som vantas
forbattra varldsekonomin och 6ka efterfragan.

Ework ar verksamt inom en marknad som drivs av starka trender inom

digitalisering och ett 6kande behov av flexibilitet i arbetskrafts strukturen.

Konsultbranschen i Norden, och alltmer i 6vriga Europa, praglas av en
vaxande efterfragan pa specialiserade IT-konsulter och digitala tjinster,
sarskilt i takt med att foretag genomgar digital transformation for att
bibehalla konkurrenskraft i en snabbt foranderlig varld. Detta har skapat
en gynnsam marknadsdynamik for aktérer som Ework, vars modell
fokuserar pa att matcha specialiserad kompetens med féretagens snabbt
vaxlande behov utan de fasta kostnader som kommer med anstallning av
egna konsulter.

For att kapitalisera pa denna efterfragan har Ework aktivt arbetat med att
utoka sitt natverk och forbattra sin teknologiska plattform, vilket
mojliggor en effektivare matchning mellan kund och konsult. Detta ar
sarskilt viktigt i en marknad dar kundernas krav pa snabbhet och
precision i rekrytering har blivit allt hogre. Eworks investeringar i Al-
baserade system for konsult-matchning har positionerat dem val i
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forhallande till konkurrenter som dnnu inte har implementerat liknande
teknologi pa bred front.

Den konkurrensmassiga fordelen forstarks ytterligare av Eworks stora
geografiska tackning och flexibilitet att anpassa sin modell till olika
marknader. Med konkurrenter som AFRY och Sweco som har en mer lokal
narvaro, erbjuder Eworks natverk och plattform en bredare, mer skalbar
modell som kan moéta kundernas behov 6ver granser. Denna bredd har
blivit ett allt viktigare kriterium fér multinationella féretag som séker
samarbetspartners med kapacitet att leverera hogkvalitativa tjanster i
flera lander samtidigt.

For att sakra fortsatt tillvaxt i en dynamisk marknad, har Ework inriktat
sig pa att etablera fler strategiska partnerskap och 6ka sin narvaro inom
offentlig sektor, dar efterfragan pa digitaliseringslésningar ar hog och
langsiktig. Offentlig sektor, sarskilt i Sverige och 6vriga Norden, satsar
intensivt pa digitala initiativ, och Eworks erfarenhet av att arbeta med
stora ramavtal gor dem till en stark partner for framtida upphandlingar
inom denna sektor.

Sammanfattningsvis har Ework en strategisk marknadsposition som drar
nytta av bade teknologiska framsteg och de langsiktiga trenderna inom
arbetsmarknaden. Bolagets formaga att leverera skraddarsydda
konsultlésningar i hog takt och skala positionerar dem val for att mota de
vaxande kraven pa arbetsmarknadens flexibilitet och specialistkompetens.




Vardering

Ework Group AB befinner sig i en expansiv fas, och bolagets tillvixtpotential
i Europa har betydande inverkan pa aktiens virde. Enligt var DCF-modell
vérderas aktien till 288,02 kr, vilket motsvarar en uppsida pa 106% fran dagens
kurs pa 139,80 kr. Vérderingen baseras pa en WACC pé 7%.

Jamfort med sina konkurrenter viarderas Ework attraktivt. Bolagets nuvarande
P/E-tal pa 14,40 &r betydligt ldgre 4n snittet pa 21,37 for jdimforbara aktorer
som AFRY, Sweco och BTS Group. Detta indikerar att marknaden kanske inte
fullt ut vardesitter Eworks framtida tillvixtmdjligheter och
kassaflodesgenererande kapacitet. Likasa &r Eworks EV/EBIT och
EV/EBITDA pé 12,47 respektive 10,08 ocksa under genomsnittet for sektorn,
som ligger pa 18,07 respektive 12,35. Detta starker argumentet for en uppsida,
sarskilt dd Ework visar en betydande operativ effektivitet och tillvixt i sina
marginaler.

Relativvardering medelvarde (nutid, T

EV/EBIT EV/EBITDA
Afry 15,40 13,50 9,10
Addnode 37,30 27,30 16,20
BTS group 13,60 18,20 12,40
Sweco 33,30 25,30 17,40
Softtronic 14,70 11,20 9,80
Prevas 13,90 12,90 9,20

21,37 18,07 1235

Ework 14,40 12,47 10,08
Upside/downside 48% 45% 22%
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Ework forvéntas leverera en stark resultattillvéixt. EBITDA véntas vixa med
en CAGR pa 11,1 % fram till 2025, vilket reflekterar bolagets 6kade operativa
effektivitet och kostnadsoptimering, och EBIT forvéntas vixa med en CAGR
pa 16,9 %, vilket indikerar stark operativ hdvstang i verksamheten.
Framaétblickande tillvéaxt ar stark inom omraden som IT, digitalisering och
teknik, déir efterfragan forvéntas oka, séarskilt fran offentlig sektor och
industrier i behov av specialiserad kompetens. Bolagets expansion till
Slovakien och andra europeiska marknader skapar mdjligheter att kapitalisera
pa dessa trender, och de langsiktiga utsikterna &r positiva med forvéntad
tillvixt i omséttning och vinst. Med en CAGR pa 20,8 % for nettoresultatet
fram till 2025 har Ework potential att leverera pé sina finansiella mal och
stirka sin stéllning pa den europeiska marknaden. Bolaget véntas fortsétta
generera stabila intékter fran sina befintliga marknader, samtidigt som
tillvixtmojligheterna i Europa bidrar med nya intéktsstrommar.

EBIT and EBIT growth (MSEK)
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Vardering

Vidare visar Ework en stabil kassaflodesgenerering, vilket ger foretaget

kapaciteten att dterinvestera i sin tekniska plattform och fortsitta optimera sina .
Change in Revenue

processer for att forbéttra matchningen mellan kunder och konsulter. Enligt
-3,0% -2,0% -1,0% 0% 1,0% 2,0%

vara prognoser kommer det fria kassaflodet (FCF) att véxa i takt med
EBITDA, och vi raknar med att bolagets FCF-marginal kommer att forbéttras
till 6ver 10 % inom de kommande fem aren. Detta ger Ework utrymme att
finansiera sin tillvéixt organiskt, utan att behova forlita sig pa extern
finansiering, vilket dr en stor fordel jamfort med mer kapitalintensiva aktorer
inom konsultbranschen.

Utover starka finansiella prestationer har Ework en attraktiv vérdering relativt

sina konkurrenter, vilket gor aktien intressant for langsiktiga investerare som

soker exponering mot den véxande efterfrdgan pa IT-konsulter och
Change in EBIT margain

-1,5% -1,0% -0,5% 0% 0,5% 1,0%

digitaliseringstjénster. Véra multipel-berédkningar visar en betydande potential
for omvérdering, sirskilt om Ework fortsatter leverera enligt sina finansiella
mal. Aktien handlas till en EV/EBITDA pa 10,08, vilket &r 14gt i forhallande
till sektorns genomsnitt, och vi ser en mojlighet for Ework att ndrma sig en
multipel p& 12x inom de ndrmaste aren om bolaget fortsétter sin positiva
utveckling.

Slutligen indikerar vér kénslighetsanalys att Eworks aktiekurs &r mindre
kénslig for fordndringar i WACC én forvintat, med ett bibehallet viarde pa upp
till 280 kr &ven vid en justering av WACC upp till 7,5 %. Detta, tillsammans
med bolagets motstdndskraft mot ekonomiska svangningar och forméaga att

anpassa sig till marknadens behov, gér Ework till en attraktiv investering i den
nuvarande marknadssituationen.

Med ett tydligt fokus pa tillvixt, kostnadsoptimering och
kassaflodesgenerering 4r Ework Group vél positionerat for att kapitalisera pa
de vixande behoven av flexibilitet och specialistkompetens i arbetsmarknaden.
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Rekommendation

Ework ér en ledande konsultférmedlare med en innovativ affirsmodell och en erbjuder en attraktiv véirdering och robust affarsmodell som stoder framtida
stark marknadsposition i Norden. Med sitt vixande europeiska nitverk och en tillvixt och 16nsamhet.

stark efterfrdgan pa digital kompetens inom IT och teknik, har bolaget en

langsiktig tillvéxtpotential. Kombinationen av en l4g virdering, hog

kassaflodesgenerering och betydande uppsida gor Ework till ett Gvertygande

kop. Vi rekommenderar kép med mélkursen 288,02 kr, vilket ger en uppsida

pa 106% fran dagens niva.

Ework ér ett attraktivt investeringsalternativ for den som soker exponering mot
den vixande digitaliseringsmarknaden och det 6kande behovet av
specialistkompetens.

Eworks laga virdering i forhéllande till sina jdimforbara konkurrenter, sdésom
AFRY och Sweco, tyder pé att marknaden &nnu inte fullt ut har vérderat in
bolagets tillvixtpotential och starka kassaflodesgenerering. Aktiens nuvarande
multiplar, med ett EV/EBITDA pa 10,08 och P/E-tal pa 14,40, erbjuder en
betydande potential for uppsida om bolaget fortsétter att leverera enligt sina
mal.

Slutligen, med bolagets flexibla affarsmodell som innebér ldga fasta kostnader
och mojligheten att snabbt anpassa sig till fordndrade marknadsforhéllanden,
erbjuder Ework en viss motstdndskraft mot ekonomiska nedgéngar. Deras
tekniska investeringar i effektivare matchnings-processer mellan kund och
konsult mojliggdr forbattrade marginaler och bibehéllna kassafloden, dven
under utmanande marknadsforhéllanden.

Vi ser darfor Ework som ett starkt investeringsalternativ for den langsiktiga
investeraren. Med en malkurs pé 288,02 kr och en uppsida pa 106 % frén
dagens kurs rekommenderar vi kop, dér nedsidan &r begrénsad. Vi anser att
bolaget dr vil positionerat for att dra nytta av den véixande efterfrdgan pa
specialistkompetens och digital transformation i Europa, samtidigt som de
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