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Kraftigt vaxande orderbok

Whyld, har efter lansering av dess satellit-loT-natverkstjanst erhallit en
kraftigt vaxande orderbok. Orderingdngen har uppgatt till 40,5 miljoner
kronor under &rets tre forsta manader. Mangold beddmer att fler order
ar att vanta nar det galler bade Wyld Connect och data. Totalt uppgar
orderboken ftill cirka 76 miljoner kronor varav 13 miljoner kronor avser
data. Enbart dataintakterna vantas uppga till cirka 97,1 miljoner kronor
perarnaralla 223 000 enheter &r i drift med ett konservativt pris om 3,50
dollar per enhet och manad. For 2022 var intakterna och kostnaderna
nagot hogre an var prognos. Bolaget ska addera 5G NB-loT kompabilitet
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Investment case

Sammankopplar virlden

Mangold upprepar Kép av Wyld Networks med riktkurs om 29,00 kronor
per aktie. Det motsvarar en uppsida om dver 140 procent pd 12 manaders
sikt. Mangold beddémer att Wyld kommer redovisa 6kande intdkter pa
kvartalsbasis under 2023. For att riktkursen ska nés behdver Wyld omsatta
order till intdkter, 6ka forsaljningen markant samt nd Iénsamhet 2024.

Breda anvindningsomraden

Wyld Networks tva produkter: Wyld Connect och Wyld Fusion fungerar
tillsammans for att skapa en heltdckande satellit-loT 16sning. Affarsldsningen
anvander satelliter for att erbjuda global tackning. Eftersom 85 procent av
jordens yta inte tacks av markbaserad uppkoppling finns stor potential att
sdlja 16sningen till bolag som ar verksamma i denna tackningsfria zon. Wylds
produkter kan tdnkas anvdndas i en mangd olika sektorer som exempelvis
jordbruk, energi, miljo, sjofart, detaljhandel, evenemang, fabriker, sjukhus,
med flera. Produkterna invantar resultat fran patent-ansdkan och bolaget har
registrerat sina varumarken vilket starker positionen for kommersialisering.
Bolagets anvandning av kostnadsfria olicensierade frekvensband och billigare
LEO-satelliter vantas bidra till ett attraktivt pris for kund.

Snabbvixande marknader

Marknaden for loT-anslutningar har en estimerad arlig tillvaxttakt (CAGR) om
40,0 procent mellan 2018 och 2025 enligt tidningen Rethink Technology
Research. Mangold anser att den starkt underliggande efterfragan pa dessa
teknologier vantas bidra positivt till Wylds tillvaxtresa.

Samarbeten med storbolag

Bolagets lanseringspartners har ett sammanlagt borsvarde pd& over 400
miljarder dollar. Mangold bedémer att Wyld kan ta del av sina partners natverk
och darmed erhélla intdkter genom kommersialiseringen av Wyld Connect.
Tva av dessa bolag, Eutelsat och Bayer Crop Science har kdpt l6sningar innan
lansering vilket tyder pa fértroendet for Wylds produkter och tjdanster. Syftet
med lanseringspartnerna ar att de ska f& testa produkten fére lansering med
forhoppningen att de ska bli betalande kunder nar den kommersialiseras.
Konsortiet av Eutel, TrakAssure, Senet och Wyld vantas bidra till att Wyld kan
etablera sina produkter och tjanster globalt.

Finansiering sdkrad

Wyld genomférde en riktad emission om 7,3 miljoner kronor och TO2
inbringade 19,4 miljoner kronor under det fiarde kvartalet 2022. Bolaget
hade vid utgangen av aret en kassa om cirka 20,3 miljoner kronor. Bolaget
har dven TO3 utestdaende som maximalt kan inbringa 35,8 miljoner kronor
vilket gor att Mangold bedémer att bolaget ar val kapitaliserat for att ta sig
till Ibnsamhet 2024.

Riktkurs 29,00 kronor per aktie

85 procent av jordens yta saknar
markbaserad uppkoppling

CAGR om 40 procent

Lansering bland jdttar

Vilkapitaliserat
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Wyld Networks - Update

Ska addera 5G-kapacitet

Wyld planerar att addera 5G NB-loT till deras satellitbaserade lol-tjanst.
Utoverden befintliga LoRaVWAN (Long Range Wide Area Network)-kapaciteten
kommer tillagget av 5G NB-loTl att fordubbla Wyld:s addresserbara marknad.
Bolaget kommer kunna approchera 5G-operatdrer for att omvandla dessa till
kunder. Den addresserbara marknaden vantas 6ka fran 670 miljoner dollar
till 1,3 miljarder dollar 2025. Initiativet ses positivt eftersom LoRaVWAN- och
5G NB-loT-tekniker utgdr 83 procent av alla LPWAN-anslutningar for loT.
Darmed Wyld:s potentiella marknad vasentligt.

Kraftigt vixande orderbok

Ska dubblera adresserbar marknad
genom 5G NB-loT

Wyld lanserade sin satellit-loT-natverkstjinst i december 2022. Sedan dess Kraftigt 6kad orderstock

har orderboken okat till cirka 76 miljoner. Under de forsta tre mdnaderna av

2023 har ordervardet 6kat med 40,5 miljoner kronor, varav 10,5 miljoner

galler dataorder. Wyld har 6ver 40 lanseringspartners dar malet ar att

konvertera s& manga som mojligt till betalande kunder. Denna strategi har

fungerat givet det stora inflodet av order som skett. Nedan presenteras order

som inkommit sedan slutet av december.

WYLD NETWORKS - ORDERINGANG

Foretag Bransch Samarbetstyp Ordervirde (Mkr)

Inte offentliggjort Jordbruk Wyld Connect Mellanostern 12,6

Inte offentliggjort Tillverkare av elektronik Wyld Connect, Data 6,3

Inte offentliggjort F(’jret_agﬁkommumkahonf och Wyld Connect Mellandstern 12,5
satellittjanster

Inte offentliggjort Jordbruk Data 9,2

Nya order 40,5

Kélla: Mangold Insight

Totala order

Den totala orderboken uppgér till cirka 76 miljoner kronor, varav 13 miljoner

avser order av data. Totalt antal bestéllda moduler uppgar till 223 000 vilket

innebar ett genomsnittligt pris per enhet om cirka 283 kronor. Mangold spar

att bolaget kommer erhalla betydligt fler order under 2023 inom b&de Wyld

Connect och tillhérande data.

WYLD NETWORKS - TOTALA ORDER

(Mkr) Order

Wyld Connect 63

Data 13

Total orderbok 76

Totalt antal moduler 223 000

Kalla: Mangold Insight
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Wyld Networks - Update forts.

Utfall 2022

Utfallet for heldret 2022 var i stort som vantat. Intdkterna var 20 procent
hogre an prognos vilket framst drevs av att bolaget erholl en skattekredit
fran den brittiska staten om cirka 4,2 miljoner kronor. Ravaror, vilket anvands
som kostnad sélda varor, var i linje med prognos for perioden. Bade dvriga-
och personalkostnader var 14 respektive 8 procent hogre an var prognos
for helaret. Mangold véljer darmed att justera upp bade ovriga- samt
personalkostnader. EBIT blev 11 procent ldgre dn Mangolds prognos pa
grund av att kostnadsbasen var hogre. Mangold anser att det mest relevanta
att studera ar orderstocken, eftersom denna kommer omsattas till intékter.

WYLD NETWORKS - KVARTALSUTFALL

(Tkr) 2022P 2022 Diff (%)
Intakter 4538 5445 20%
Ravaror -1351 -1 334 -1%
Ovriga kostnader 18 792 21419 14%
Personalkostnader 18 743 20275 8%
Avskrivningar 124 354 185%
EBIT -34 104 -37 938 -11%

Kalla: Mangold Insight

Vantad kapitalinjektion i maj

Wyld har 2,275 miljoner utestdende teckningsoptioner av serie TO3 med
teckningsperiod den 17 till om med den 31 maj 2023. Bolaget kan maximalt
tillféras 35,8 miljoner kronor fére emissionskostnader. Teckningskursen
uppgar till 70 procent av den volymvagda genomsnittskursen mellan den
2 till och med den 15 maj. Mangold rdknar med att Wyld tillférs cirka 27,1
miljoner kronor fore emissionskostnader. Bolagets kassa uppgick vid slutet av
det fiarde kvartalet till cirka 20,3 miljoner kronor. Mangold beddmer darmed
att bolaget ar vélkapitaliserat for att ta sig till forvantad [6nsamhet 2024.

Utfallet i stort som véintat

Vilfylld kassa ska fyllas pd
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Wyld Networks - Prognoser

Reviderad prognos fér 2023

Intdktsprognosen for 2023 sanks till 40,2 (57,8) miljoner kronor. Revideringen
gors till foljd att majoriteten av intdkterna fran Wyld Connect inte betalas
initialt givet att majoriteten av avtal tecknats for leverans 6ver tre till fyra ar.
Mangold réknar med att intdkterna kommer bli hogre jamfort med tidigare
prognos under perioden 2024 till 2027. Anledningen ar dels att integreringen
av 5G NB-loT vantas leda till hogre intdkter, dels eftersom de som bestallt
Wyld Connect beddms bestélla data och dels fran order av lanseringspartners
samt andra kunder i behov av uppkoppling. Orderingdngen vintas vara
fortsatt hog pa grund av ovanndmnda anledningar.

WYLD NETWORKS- TILLVAXTPROGNOSER
Q1P Q2P Q3P Q4P 2023P  2023P (Tidigare prognos)

(Tsek)
Forséljning 4000 7000 12000 17176 40176 57 765
Kvartalstillvaxt 75% 71% 43%

Kalla: Mangold Insight

Kostnadsrevideringar

Kostnadsbasen vantas bli hdgre under kommande ar givet att de var hogre
an vantat under 2022. Prognosrevideringar visas nedan.

WYLD NETWORKS - PROGNOSREVIDERINGAR

(Tkr) 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P
Intakter 57 765 107 443 150 420 195 547 224879
Intakter (ny) 40176 108 475 151865 200 462 236 545
Tillvaxt (%) 3 500% 170% 40% 32% 18%
EBIT -8 267 16 578 37 961 61716 76 720
EBIT (ny) -24 436 4461 25050 49 701 66 992
EBIT-marginal -14% 15% 25% 32% 34%
EBIT-marginal (ny) -61% 4% 16% 25% 28%

Kalla: Mangold Insight

Investeringar

Mangold har valt att justera upp investeringarna med 1 miljon kronor under
2023 och 1 miljon kronor under 2024. Okningen avser att ta hojd for
utvecklingskostnader relaterat till utvecklingen av 5G NB-loT kompabilitet.

Ldngsiktigt hogre intdkter

Kostnadsbasen vdntas vara hogre

Hdojda investringar
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Wyld Networks - Vardering

Undervirderad aktie

Det motiverade vardet blir 29,28 kronor per aktie, vilket gor att Mangold

) ! _ Riktkurs 29,00 kronor

upprepar riktkursen 29,00 kronor per aktie. For att riktkursen ska uppnés

behover Wyld uppratthalla en hog tillvaxttakt och na lonsamhet under 2024.

WYLD NETWORKS - DCF

(Tkr) 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P

EBIT -24 436 4461 25050 49 701 66 992

Fritt kassaflode -24 172 3523 20436 40 185 53 657

Terminalvarde 596 189

Antaganden Diskranta  Tillvaxt Skatt

12% 3% 21%

Motiverat virde

Enterprise value 436 781

Equity value (Tkr) 457 113

Motiverat virde per aktie (kr) 29,28

Kalla: Mangold Insight
Kanslighetsanalys

Mangold har genomfort en kanslighetsanalys for att testa modellens utfall
givet olika avkastningskrav och forsaljningsnivaer. Om Wyld uppnar 90 Vidrderingsintervall mellan 16,40
procent avden prognostiserade forsaljningen sjunker det motiverade vardet till till 47,81 kronor per aktie

18,60 kronor per aktie. Om forsaljningen istéllet kar med 10 procent stiger
i stallet det motiverade vardet till 41,92 kronor per aktie. Forsaljningsnivan ar
den faktor som paverkar riktkursen mest. Sammanfattningsvis visar modellen
ett intervall mellan 16,40 och 47,81 kronor per aktie. Modellen visar uppsida
i alla testade fall.

WYLD - KANSLIGHETSANALYS

Avk krav % 0,9x Basférsaljning(x) 1,1x
11 21,35 33,46 47,81
12 18,60 29,28 41,92
13 16,40 25,94 37,22

Kélla: Mangold Insight
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Wyld Networks - SWOT

Styrkor

- Stora lanseringspartners
- Skalbar affdrsmodell

- Teknologiskt kompetent ledning

Moijligheter

- Manga potentiella tillampningsomraden
- Snabbvaxande marknader
-Global kundbas

Svagheter

- Ej l6nsamt

- Inga vasentliga intaker hittils

Hot

- Flertalet stora konkurrenter som kan
tankas agera i samma bransch

- Ny teknik som visar sig vara dverlagsen
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Wyld Networks - Appendix

Wyld Networks - Forsaljining & tillvaxt
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Wyld Networks - Resultat & balansrakning

Resultatrikning (Tkr) 2021 2022 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P
Nettoomséttning 2 455 1116 40 176 108 475 151 865 200 462 236 545
Rorelseintakter 4074 4329 0 0 0 0 0
Kostnad sélda varor 0 -1334 -17 677 -47 729 -66 821 -88 203 -104 080
Bruttovinst 6529 4111 22 499 60 746 85045 112 259 132 465
Bruttomarginal 100% 76% 56% 56% 56% 56% 56%
Personal kostnader -12 577 -20 275 -24.938 -33 667 -36 764 -38 823 -41 230
Ovriga kostnader -20 043 -21 419 -21 847 -22 284 -22 730 -23185 -23 648
Avskrivningar -295 -354 -149 -334 -501 -551 -596
Rorelseresultat -26 387 -37 938 -24 436 4461 25050 49 701 66992
Rorelsemarginal -404% -697% -61% 4% 16% 25% 28%
Rantenetto -560 -1141 0 0 0] 0 0]
Resultat efter finansnetto -26 947 -39 079 -24 436 4461 25050 49 701 66 992
Skatter 0 0 0 -919 -5160 -10 238 -13 800
Nettovinst -26 947 -39 079 -24 436 3542 19 889 39462 53191

Kélla: Mangold Insight
Balansrakning (Tkr) 2021 2022 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P
Tillgdngar
Kassa och bank 18171 20 332 23233 26 756 47 192 87 377 141 034
Kundfordringar 6732 11089 12 108 32 691 45768 60413 71288
Lager 0 0 0 0 0 0 0
Anlaggningstillgdngar 1240 1493 3344 5009 5508 5958 6362
Totalt tillgangar 26 144 32914 38 684 64 456 98 468 153 748 218 683
Skulder
Leverantdrsskulder 3974 9 943 13076 35 306 49 429 65 246 76 991
Skulder 12 000 0 0 0 0 0 0
Totala skulder 15973 9 943 13076 35306 49 429 65 246 76 991
Eget kapital
Bundet eget kapital 690 1113 28 186 28 186 28 186 28 186 28 186
Fritt eget kapital 9 480 21858 -2578 964 20 853 60 316 113 507
Totalt eget kapital 10 170 22971 25 608 29 150 49 039 88 502 141 693
Skulder och eget kapital 26 143 32914 38 684 64 456 98 468 153 748 218 684

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 sammanstallts av Mangold Insight i informationssyfte och ska inte ses som radgivning. Mangold
Insight publicerar endast analyser som innehéller och/eller grundar sig pa offentliggjord information. Om Mangold
Insight tar del av icke-offentliggjord, kurspaverkande information, kan Mangold inte publicera ndgon ny analys eller
uppdatering till dess att informationen offentliggjorts av emittenten. Innehallet har grundats pa information fran
allmant tillgangliga kallor vilka bedomts som tillforlitliga. Sakinnehallets riktighet och fullstandighet liksom lamnade
prognoser och rekommendationen kan séledes inte garanteras. Mangold Insight Iamnar inte i forvag ut slutsatser
och/eller omdomen i publikationen. Asikter som lamnats i publikationen &r analytikerns asikter vid tillfallet for
upprattandet av publikationen och dessa kan andras. Det ldmnas ingen forsakran 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 p& 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 saddan spridning ar otilldten enligt tilldmplig lag
eller annan bestammelse. For att sprida hela eller delar av denna publikation krédvs Mangolds skriftliga medgivande.

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

For utforandet av denna publikation kan l&saren utgd fran att Mangold erhéller ersattning av bolaget. Det kan dven
foreligga ett uppdragsférhallande eller radgivningssituation mellan bolaget och nagon annan avdelning hos Mangold.
Mangold har riktlinjer for hantering av intressekonflikter och restriktioner for nar handel far ske i finansiella instrument.
Anstéllda analytiker pd Insight far inte dga eller handla med négra overldtbara viardepapper som emitterats av ett
bolag som denna &r ansvarig analytiker for. En sadan person far inte heller ingd i kundbolagets styrelse eller vara
verksam i ovrigt i bolaget.

Mangold analyserade Wyld Networks senast den 23 december 2022.

Mangolds analytiker dger inte aktier i Wyld Networks.

Mangold dger inte aktier i Wyld Networks sdsom for eget lager.

Mangold dger aktier i Wyld Networks genom uppdrag sdsom likviditetgarant.

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

Rekommendationsstruktur:

Mangold Insight graderar aktierekommendationer pa tolv manaders sikt enligt féljande struktur:
Kdép - 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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