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Hog leverans Information
Last-milebolaget Urb-its nettoomsattning i arets andra kvartal uppgick  Rek/Riktkurs (kr) Kop 5,00
till 12,5 (5,9) miljoner kronor, en ¢kning om 110 procent jdmfért med  Rjsk Hog
samma period ifjol. Parallellt 6kade leveransvolymen med 272 procent. Kurs (k) 394
Utvecklingen ar ett kvitto pad hog efterfrdgan pd Urb-its tjanster och o

. . . . Borsvarde (Mkr) 784
bolagets bearbetning av nya saval som befintliga marknader vantas ge _ N
hog tillvaxt framgent. Mangold raknar med en nettoomsattning om 70 Antal aktier (Miljoner) 236
miljoner kronor 2022. Free float 58%

Ticker URBIT
Mot Ionsamhet Nasta rapport 2022-10-28
| Frankrike, Urb-its storsta marknad sett till forséljning, minskade  Hemsida urbit.com
direktkostnadenrelateradtillleveransermed 57 procen.t I.JUI’H 2022Jam.fort Analytiker Emil Ohlsson
med arets forsta ménad. Bolaget har dven uppnétt positiv bruttomarginal,
vilket bor ses som ett styrkebesked; den operativa kostnadsmassan har
minskat samtidigt som antalet leveranser har okat kraftigt. Mangold ser
positivt pa utvecklingen som ar ett kvitto pa att Urb-it forverkligar sin Agarstruktur Aktier Kapital
ambition om l6nsam tillvaxt. Bolaget vantas na Ionsamhet (EBIT) 2024. Lage Jonason 79302934 33.6%

o)

Reviderad riktkurs INGKA 21590909 7. 1%

. . . . - Fja AP-f 17 7,4%

Mangold reviderar riktkursen till 5,00 kronor per aktie (6,00). Det foljer jarde onden >0 000 ?

av nagot ligre forsilining samt hogre kostnader in prognosticerat.  Handelsbanken 12790000 54%

Samtidigt ser vi uppsida i aktien; Urb-it har avtal med flera av varldens Erik Mitteregger 12 697 952 5,4%

storsta e-handelsaktorer vilket ar ett Proof-of-Concept. Den grona Skandia 11 055 000 4.7%

omstalliningen som ménga stader genomfor ar gynnsam for efterfrdgan Consensus Smabolag 10 000 000 4.2%

p.a U.rbf|ts tjidnster, och bolaget atnjuter ett Fist-Mover Advantage inom Fiducian Tech Fund 5979 441 42%
sin nisch.

Totalt 236 275 105 100%
¢ 000 Nyckeltal (Mkr) 2021 2022P  2023P 2024P 2025P
‘ o Forsaljning 34 70 203 425 638
. EBIT 100 -130 -65 9 64
. WW'M " i;:”

’ Ny . Vinst fére skatt -101 132 67 5 48

1 - EPS 015 020 010 001 007

i e o ) EV/Férsaljning 194 9.5 33 16 10
) EV/EBITDA neg neg neg 445 9.5

Kursutveckling % m 3m 12m

URBIT 120 145 262 EV/EBIT neg neg neg 75,5 104

OMXSP -5.9 75 219 P/E neg neg neg 4188 44,7



Investment case

Klimatanpassad tillvaxt

Mangold reviderar riktkursen i Urb-it till 5,00 (6,00) kronor per aktie pa 12
manaders sikt. Det ger en uppsida om cirka 55 procent. Riktkursen vantas
triggas till foljd av staders grona omstallning, e-handelsmarknadens tillvaxt
samt Urb-its mojlighet att genom sina leveranser nd en stor kundbas.

Hallbarhet i centrum

Urb-it mdjliggdr snabba och forutsagbara leveranser genom anvandandet
av el-baserade cargobikes, en typ av cykel. Fordonet kan leverera fler paket
timme an exempelvis skapbilar, och ar samtidigt avsevart mycket mindre
beroende av bensin-och elpriser. Darutover mojliggdr cargobikes maximal
framkomlighet, vilket minimerar klimatavtryck och trafikpaverkan. | takt med
att storstdder som London och Paris infor fler restriktioner for framfart av
traditionella fordon 6kar svarigheten att ta sig fram for de logistikféretag som
forlitar sig pé bilar. Urb-it ar helt oberoende av detta vilket bland annat ligger
till grund for de avtal som har slutits med exempelvis Aliexpress, DHL och
Amazon. Vid leveranser fran detaljhandlarens butiker anvdands en minimal
mangd material till paketering i och med att transport sker i detaljhandlares
kassar, vilket ocksa har positiv effekt p& miljon.

Tillvixtresa med positivt rorelseresultat 2024

Urb-it ar verksamt i 13 stader; London, Paris, Lyon, Strasbourg, Cambridge,
Bristol, Manchester, Bordeaux, Birmingham, Glasgow, Madrid, Barcelona och
Liverpool. Omfanget ska utokas till cirka 15 stader senast 2023. Mangold
staller sig positiv till att detta materialiseras givet Urb-its ldga kostnad for
expansion, konsumenternas efterfrdga pé& effektiva leveranser samt den
Okade nathandeln som successivt kommer att utvidgas till "ship from store”
(leverans fran detaljhandlare). Urb-it lever ocksd upp till konsumenternas
Okade krav pé att distributorer tar hansyn till miljon. Bolaget har dven en
affarsmodell anpassad for politiska beslut som innebar att biltrafik begransas
i stadskdrnorna. Utdver ovan namnda stader undersoker Urb-it aven
expansion i Tyskland, Italien och Portugal, dar den gemensamma namnaren
ar hog befolkningsdensitet samt motorfordons begransade framkomlighet.

Win-win for alla inblandade

Urb-its tjanst sticker ut p&d ménga satt. Primart gynnas slutkonsumenter av
snabba, personliga och forutsdgbara leveranser. Det har lett till en rddande
kundnoéjdhet om 4,9 av 5. Samtidigt ar bolaget mant om dess licensierade
leveransassistenter, dels genom att erbjuda tydliga och rattvisa arbetsvillkor,
dels genom ett noggrant urval av vilka som levererar varor. Urb-its dtaganden
har lett till att bolaget har erhallit status som Certified B Corporation (som
det foérsta och hittills enda europeiska varuleverans-bolaget), vilket ar mycket
fordelaktigt i en tid nar gig-ekonomins arbetsvillkor ses over. Urb-it utgdr
en viktig partner for de stora logistikforetagen. | stallet for att konkurrera
med dessa har bolaget marknadsfort sig som en I6sning pa den friktion som
uppstar i slutfasen av en varas leveransled. Foretag som Amazon, Aliexpress,
Yodel, och DHL har valt att ingd samarbetsavtal med Urb-it.

Riktkurs 5,00 kronor

Cargobikes évervinner
alternativen

Expansion till 15 stdder

Alla intressenter i beaktande
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Urb-it - Uppdatering

Hog leverans

Urb-it redovisade en nettoomsattning om 12,4 (5,9) miljoner kronor under
arets andra kvartal, en 6kning om cirka 110 procent jamfort med samma
period ifjol. Antalet leveranser 6versteg en miljon under férsta halvan av
2022. Frankrike ar bolagets viktigaste marknad sett till forsaljning och star
for cirka 70 procent.

URB-IT - INTAKTER

Q2
Msek 2020 2021 2022
Nettoomsattning 4.2 59 12,4
Tillvéxt YoY (%) 42,3% 109,9%

Kalla: Mangold Insight

Sankt kostnadsmassa

Urb-its forsaljningskvot i relation till kostnader forbattrades under arets andra
kvartal. Samtidigt minskade den totala kostnadsmassan fran cirka 57 till 50
miljoner kronor. Under matperioden som presenteras har endast ett kvartal
haft hogre kvot. Tillaggas bor att arets andra kvartal dven innebar en kraftig
okning i antalet leveranser jamfort med samma period ifjol, vilket ses som ett
styrkebesked da Urb-it har minskat sina kostnader samtidigt som bolaget har
Okat sin forsaljning. Utvecklingen ar ett viktigt steg for att nd 16nsam tillvaxt.

Urb-it - Nettoforsaljning och kostnader
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Kalla: Mangold Insight

Finansiell position

Med raddande cash-burn raknar Mangold med att kassan inte racker under
2022 och att en kapitalanskaffning darmed kommer att genomfdras innan
arets slut. Med réddande prognoser kravs minst 50 miljoner kronor for att
sakerstalla likviditeten och soliditeten under 2022 och 2023.

Tillvéixt YoY om 110 procent

Forbdttrad kvot

Kapitalanskaffning stundar
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Urb-it - Uppdatering forts.

Cementerar sin position

Urb-it ar verksamt i 13 stdder i Europa. Bolaget har som mél att n& 15
stdder innan 2023 ars slut. Givet att det vantas uppfyllas i nartid spas
verksamhetsinriktningen att skifta mer mot bearbetning av befintliga stader.
Under arets andra kvartal har Urb-it ingdtt nya partnerskap i Paris och
Manchester.

URB-IT - VERKSAMHETSUTVECKLING

Bearbetning av befintliga
marknader

Stad Héandelse KPI

Paris Nya hyperlokala hubbar Nar fyra miljoner (cirka 40 procent av stor-Paris) potentiella kunder
Paris Partnerskap med Cainiao Netoworks Djupare integration med Alibabas logistikplattform

Manchester  Partnerskap med Yodel Potential att na cirka 12 miljoner invanare p& marknader i UK
Manchester Lanserat sina tjanster Potential att na >3,5 miljoner kunder

Kalla: Mangold Insight

Urb-it har skapat nya hyperlokala hubbar, definierat som centralt beldgna
upphdmtningsplatser genom vilka varor levereras till kund, runtom i Paris.
Darmed sakerstaller Urb-it att varuleveranser sker pd ett tidseffektivt satt
samtidigt som framkomligheten till kunder som bor i omradden med begransad
framfart for motorfordon sékerstalls. Bolagets tjanster tacker hela centrala
Paris och nar darmed fyra miljoner potentiella kunder. Hubbarna vantas ge
utokad leveransrackvidd vilket vantas attrahera fler logistikbolag som vill ingd
partnerskap.

Urb-itharingattavtalmede-handelsbolaget Alibabaslogistikavdelning, Cainiao
Networks. Mangold ser positivt pa det faktum att Urb-it har partnerskap i
Frankrike med ledande logistikbolag sdsom Alibaba, Amazon, DHL, med flera.
Exempelvis har Amazon drygt 50 procent av e-handelsmarknaden i Frankrike
enligt informationstjansten Gaasly. Just Frankrike ar en viktig marknad att
vara narvarande pd givet landets forvantade vardeskapande inom e-handel;
mellan 2020 och 2026 véntas den arliga tillvaxten (CAGR) uppga till drygt
10 procent enligt informationstjansten Gaasly. Frankrike ar EU:s nast storsta
e-handelsmarknad.

Avtalet med leveransbolaget Yodel har utvidgats till att dven omfatta
Manchester. Tidigare har partnerskapet strackt sig till London, Glasgow samt
Bristol. Yodel ar Storbritanniens femte storsta kurir och levererar drygt 190
miljoner paket arligen.

Urb-its Go-Live i Madrid och Barcelona ar fardigstalld och stidderna ger
sammanlagt exponering mot dver 3,5 miljoner potentiella kunder. Mangold
ser stor potential for Urb-it p& den spanska marknaden; i tidigare analys har
vi lyft fram att bolaget har samarbeten med Spaniens storsta e-handels- och
logistikbolag sdsom Aliexpress, Amazon, och DHL.

Okar framkomligheten

Fortsatt fértroende frdn Alibaba

Fjdrde staden med Yodel

Spansk lansering sjosatt
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Urb-it - Prognoser

Stark arsavslutning att vinta

Nettoomsattningen under &rets andra kvartal blev lagre an Mangolds prognos
om 16,4 miljonerkronor. Mangold reviderar prognosen for 2022 ars forsaljning
till 70,2 miljoner kronor (112,6 miljoner kronor). Historiskt sett ar det farde
kvartalet det starkaste tack vare sdsongsbaserade forsaljningsmaonster.

Vi gor dven en revidering av EBIT till -129,9 miljoner kronor for helaret
(-120,4) vilket foljer av hogre personalkostnader samt hogre dvriga externa
kostnader an vantat.

URB-IT - PROGNOS 2022

Msek Q1 Q2 Q3P Q4P  2022P

Nettoomsattning (tidigare prognos) 10,9 16,4 291 56,2 112,6
Nettoomséttning (ny prognos) 10,9 12,4 14,6 32,2 70,2
EBIT -129,9
EBIT-marginal -115%

Kélla: Mangold Insight

Lénsamhet stundar

Mangolds prognoser avseende Urb-its intdkter och kostnader &r reviderade,
daremot ar prognosen kring Iénsamhet (EBIT) ar 2024 oftérandrad. Under
arets andra kvartal har Urb-it bevisat skalbarheten och efterfrdgan pa
affarsmodellen; kostnadsmassan relaterad till den operativa verksamheten
sanktes samtidigt som leveransvolymen okade markant. Det sker parallellt
med att Urb-it fortfarande har relativt |ag intdkt per leverans givet den natur
som samarbetspartners sdésom Amazon och Aliexpress har. Darmed finns det
mojlighet till &nnu snabbare |6nsamhetstillvaxt givet att Urb-its intdkt per
leverans okar.

Efterfragan pa Urb-its tjanster vantas 6ka tack vare att bolaget ligger ratt i
tiden; fler e-handelsbolag soker héllbara logistiktjanster, och Urb-its First-
Move Advantage i flera stader genom nyttjandet av eldrivna cargobikes
vantas innebdra att bolaget kan ta en stor marknadsandel for Last Mile-
tjanster.

URB-IT - PROGNOS

Msek 2022P 2023P 2024P 2025P

Nettoomsattning 70,2 202,5 425,3 637,9
Tillvaxt (%) 188% 110% 50%
EBIT -129.9 -64.,8 8,8 63,7
EBIT-marginal (%) neg neg 2% 10%

Kélla: Mangold Insight

Reviderade prognoser

Lénsamhet 2024

First-Mover Advantage
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Urb-it - Vardering

Fortsatt uppsida

Mangold tillampar en DCF-modell och ett avkastningskrav om 12 procent,
vilket resulterar i en reviderad riktkurs pd 5,00 kronor per aktie och en
uppsida om cirka 55 procent. For att na riktkursen kravs att forsaljningen
forblir hog samtidigt som bolaget sdnker sin kostnadsmassa och fortsatter att
leverera i storre volymer.

URB-IT - DCF-VARDERING

(Mkr) 2022P 2023P 2024P  2025P  2026P  2027P
EBIT -129,9 -64.8 8,8 63,7 116,5 208,6
Fritt kassaflode -113,3 -51,8 27,6 69,2 111,0 185,0
Terminalvarde 1850,0
Antaganden Avkkrav  Tillvaxt Skatt

12% 3% 21%
Motiverat varde
Enterprise value 1083
Equity value 1182
Riktkuts per aktie (kr) 5,00

Kélla: Mangold Insight

Sensitivitetsanalys

Avkastningskravet paverkar varderingen i stor utstrackning. Om
avkastningskravet hojs till 13 procent minskar vart DCF-varde till 4,28 kronor
per aktie.

URB-IT - KANSLIGHETSANALYS

Forsalining
Kostnad for kapital (WACC) Bear (0,9X) Base (X) Bull (1,1X)
11% 2,43 5,83 9,20
12% 1,97 5,00 7,94
13% 1,61 4,28 6,93

Kélla: Mangold Insight

Aven férsiliningen paverkar varderingen. Om férsiljningen ©kar med 10
procent (allt annat lika) gentemot vart basscenario hojs vardet per aktie
till 7,94 kronor. Skulle forsaljningen i stéllet minska till 20 procent av
grundantagandet minskar det vardet till 1,97 kronor per aktie. Det medfor
uppsida pa 147 respektive nedsida pd 39 procent.

Uppsida om 55 procent

Kdnslighetsanalys pekar pd

prisintervall mellan 1,61 kronor
och 9,20 kronor per aktie
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Urb-it - SWOT

Styrkor

- En hallbar tjanst med |6sningar for flera
intressenter

- Starkt momentum i forsaljningstillvaxt

- Erfarenhet fran e-handel och startups i
bolagets ledning

- Ansvarsfulla 16nevillkor

Moijligheter

- “Ultra-low emission zones” - tstramad
framfart for traditionella fordon i urbana
storstader

- Expansionsmdjligheter i och med laga
kostnader

- Hogre el-och bensinpriser gor nyttjandet
av cargobikes mer attraktiv

- Hogre intakter per leverans

Svagheter

- Rddande avtal ger laga intékter per
leverans

- Ej I6nsamt dnnu

Hot

- Konkurrens fran storre bolag med
forutsattningar for skalbarhet

- Brist p& personal

Urb-it
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Urb-it - Appendix
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Urb-it - Resultat & balansrakning

Resultatrakning (Mkr) 2020 2021 2022P 2023P 2024P 2025P
Forsaljning 12,6 34,3 70,2 202,5 4253 637,9
Aktiverat arbete fér egen rakning 53 58 0,0 0,0 0,0 0,0
Kostnad salda varor 23,9 25,7 52,4 104.,3 1471 197,2
Bruttovinst -6,1 14,3 17,8 98,2 278,2 440,7
Personalkostnader -21.8 -56,4 -47.5 -49.0 -50,6 -52,2
Ovriga kostnader -16,3 -46,8 -91.3 -107,3 -212,6 -318,9
Avskrivningar -12,7 -10,8 -9,0 -6,6 -6,1 -5,8
Rorelseresultat -56,9 -99,6 -129,9 -64,8 8,8 63,7
Rérelsemarginal -453% -291% -185% -32% 2% 10%
Rantenetto -8,0 -1,3 -2,2 -2,2 -2,2 -2,2
Vinst efter finansnetto -64.9 -100,9 -132,2 -67,0 6,6 61,5
Skatter 0,0 0,0 0,0 0,0 -14 -13,5
Nettovinst -64.9 -100,9 -132,2 -67,0 51 48,0

Kalla: Mangold Insight

*Urb-it redovisar ej kostnad sdlda varor, berdkningarna ér Mangolds

Balansrakning (Tkr) 2020 2021 2022P 2023P 2024P 2025P
Tillgangar

Kassa och bank 10,9 112,3 76,7 22,7 48,0 115,0
Kortfristiga fodringar 4.8 18,8 11,5 33,3 69,9 104,9
Lager 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anléggningstillgangar 19,9 30,7 22,1 20,4 19,3 18,5
Aktiekapital 75,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Totalt tillgangar 111,2 161,8 110,3 76,4 137,2 238,3
Skulder

Leverantorsskulder 3,1 16,2 17,6 50,6 106,3 159,5
Skulder 46,3 12,9 22,3 22,3 22,3 22,3
Totalt skulder 49,4 29,1 39,8 72,9 128,6 181,7
Eget kapital

Bundet eget kapital 4670 606,0 686,0 686,0 686,0 686,0
Fritt eget kapital -405,2 -502,1 -615,5 -682.,5 -6774 -629.4
Totalt eget kapital 61,8 132,7 70,5 3,5 8,6 56,6
Totalt skulder och eget kapital 111,2 161,8 110,3 76,4 137,2 238,3

Kélla: Mangold Insight
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Disclaimer

Mangold Fondkommission AB ("Mangold” eller "Mangold Insight) erbjuder finansiella I6sningar till foretag och
personer med potential, som levereras pa ett personligt satt med hog serviceniva och tillganglighet. Bolaget bedriver
i dagslaget verksamhet inom tvd 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 pd NASDAQ Stockholm, Spotlight Stock Market och Nordic Growth Market samt derivatmedlem
pa NASDAQ Stockholm.

Denna publikation har sammanstillts av Mangold Insight i informationssyfte och ska inte ses som radgivning.
Innehallet har grundats pa information fran allmant tillgéngliga kéllor vilka bedomts som tillforlitliga. Sakinnehallets
riktighet och fullstandighet liksom lamnade prognoser och rekommendationen kan séledes inte garanteras. Mangold
Insight lamnar inte i férvag ut slutsatser och/eller omddmen i publikationen. Asikter som lamnats i publikationen &r
analytikerns asikter vid tillfallet for upprattandet av publikationen och dessa kan dndras. Det lamnas ingen forsdkran
om att framtida handelser kommer vara i enlighet med &sikter framforda i publikationen.

Mangold fransager sig allt ansvar for direkt eller indirekt skada som kan grunda sig pa denna publikation. Placeringar
i finansiella instrument ar forenade med ekonomisk risk. Att en placering historiskt haft en god vardeutveckling ar
ingen garanti for framtiden. Mangold fransager sig darmed allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det
ma vara som grundar sig pa 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 sadan spridning ar otilldten enligt tilldmplig lag
eller annan bestammelse. For att sprida hela eller delar av denna publikation kréavs Mangolds skriftliga medgivande.

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

For utforandet av denna publikation kan lasaren utga fran att Mangold erhaller ersattning av bolaget. Det kan dven
foreligga ett uppdragsférhallande eller radgivningssituation mellan bolaget och nagon annan avdelning hos Mangold.
Vid fullgdrandet av sddana uppdrag kan Mangold i eget namn behdva utféra transaktioner med bolagets aktie eller
relaterade instrument, till exempel om Mangold har uppdrag som likviditetsgarant. Mangold har riktlinjer for hanter-
ing av intressekonflikter och restriktioner for nar handel far ske i finansiella instrument.

Mangold analyserade Urb-it senast den 03:e maj 2022.

Mangold dger aktier i Urb-it sdsom for eget lager.

Mangold dger aktier i Urb-it genom uppdrag sdsom likviditetsgarant.
Mangold ager aktier i Urb-it.

Mangolds analytiker ager inte aktier i Urb-it.

Rekommendationsstruktur:

Mangold Insight graderar aktierekommendationer pa tolv manaders sikt enligt féljande struktur:
Kdp - En uppsida i aktien p& minst 20 procent

Oka - En uppsida i aktien p& 10-20 procent

Neutral - En uppsida och nedsida i aktien pa O till 10 procent

Minska - En nedsida i aktien pd 10-20 procent

Salj - En nedsida i aktien pa minst 20 procent
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