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Spannande fas for satellitsnitsoperatéren Information
Denvirtuella satellitsnitsoperatdren Wyld Networks ("Wyld”) har pabdrjat Rek/Riktkurs Kép 17,00
leverans av moduler vilket beddms generera kraftigt 6kade intdkter under Risk Hog
kommande kvartal. Avtal har dven tecknats under och efter kvartalet Kurs (k) 7.65
vilket kan ge ytterligare dkade intakter. Wyld Fusion har dven lanserats Borsvarde (Mkr) 131.0
som en separat produkt vilket vantas bidra till &terkommande intakter. Antal aktier (Milioner) 171+
Paborjad leverans och stark kassa visar potential Free float /0%
Ticker WYLD
Whyld hade en kassa om cirka 33 miljoner kronor i slutet av det tredje )
Nasta rapport 2024-03-27

kvartalet. Mangold anser att det gor bolaget valkapitaliserat for att kunna
skala upp produktion och leverans under det fijarde kvartalet. Bolaget har
utfardat teckningsoptioner av serie TO4 och TO5 med teckning under
2024. Mangold raknar med att Wyld far in cirka 61 miljoner kronor via
utestdende teckningsoptionsprogram. Wyld beddms kunna ta sig fill
l[6nsamhet 2025 givet forvantad kraftig tillvéxt och lyckade TO4 och

Hemsida wyldnetworks.com

Analytiker Pontus Ericsson

“Exkl. TO4 & TO5

Agarstruktur Antal aktier  Kapital
TOS5. Vi rdknar med full utspadning. Tern PLC 20 17.0%
. Swann Jonathan 1,2 7,0%
Fortsatt stor uppsida
Nordnet Pension 1,2 6,9%
Mangold har justerat intdkts- och kostnadsprognosen marginellt
. s . : . . . prog & . Abn Amro 1,0 5,8%
vilket medfoér en nagot lagre riktkurs. Mangold ser fortsatt att Wyld ar
1 [0)
undervarderat ocWyldh sanker riktkursen till 17,00 (18,00) kronor per UBS Switzerland 0.9 >,2%
aktie pa 12 manaders sikt, motsvarande en uppsida om éver 100 procent. Philip Andersson 0.9 51%
For att riktkursen ska nds behdver Wyld leverera volym under det fijarde BNP Paribas 0,6 3,4%
kvartalet 2023 och bli I6nsamt 2025. Triggers utgdrs av nya avtal samt att Avanza Pension 0.5 3.2%
orderboken boérjar omsattas till intakter. Total 171 100%
*Agarstruktur per den 27 September 2023
1400 Nyckeltal (Mkr) 2022 2023P 2024P 2025P 2026P
20 1200
oo Intakter (Mkr) 54 159 91,1 1540 2106
15 :
«"NW v EBIT (Mkr) 379 372 55 136 363
10 600
- Vinst fore skatt (Mkr) 391 -383 60 136 363
5
200 EPS (kr) -2,3 -2,2 -0,3 0,6 1,7
0 0
D o EV/S 117,9 13,7 1,6 0,9 0,6
EV/EBITDA neg neg neg 9.1 3,5
Kursutveckling % m 3m 12m
EV/EBIT neg neg neg 9,6 3,6
WYLD 57 -2.3 -46,7
OMXSPI 8.8 102 145 P/E neg neg neg 14,0 5,3



Investment case

Sammankopplar virlden

Mangold upprepar Kép av Wyld Networks med reviderad riktkurs om 17,00
(18,00) kronor per aktie pa 12 manaders sikt. Det motsvarar en uppsida
om over 100 procent. Sankning utgors framst av hojda kostnadsprognoser
framgent.

Breda anviandningsomraden

Wyld Networks tva produkter: Wyld Connect och Wyld Fusion fungerar
tillsammans for att skapa en heltackande satellit-loT 16sning. Affarslosningen
anvander satelliter for att erbjuda global tickning for loT-enheter. Eftersom
85 procent av jordens yta inte tacks av markbaserad uppkoppling finns stor
potential att salja I6sningen till bolag som ar verksamma i denna tackningsfria
zon. Wyld:s produkter kan tinkas anvandas i en mangd olika sektorer som
exempelvis jordbruk, energi, miljo, sjofart och logistik. Produkterna invantar
resultat fran patent-ansdkan och bolaget har registrerat sina varumarken.
Det stirker bolagets position for kommersialisering. Bolagets anvandning
av kostnadsfria olicensierade frekvensband och billigare LEO (Low Earth
Orbiting) -satelliter vantas bidra till ett attraktivt pris for kund.

Snabbviaxande marknader

Marknaden for loT-anslutningar har en estimerad arlig tillvaxttakt (CAGR) om
40,0 procent mellan 2018 och 2025 enligt Rethink Technology Research.
Mangold anser att en stark underliggande efterfrdgan pd dessa teknologier
vantas bidra positivt till Wyld:s tillvaxt.

Samarbeten med storbolag

Bolagets lanseringspartners har ett sammanlagt bdrsvarde p& over 400
miljarder dollar. Mangold beddmer att Wyld kan ta del av sina partners natverk
och darmed erhélla intakter genom kommersialiseringen av Wyld Connect.
Tvé av dessa bolag, Eutelsat och Bayer Crop Science har kdpt I6sningar innan
lansering vilket tyder pa fortroendet for Wyld:s produkter och tjanster. Syftet
med lanseringspartnerna ar att de ska fa testa produkten fore 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.

Riktkurs 17,00 kronor per aktie

85 procent av jordens yta saknar
markbaserad uppkoppling

CAGR om 40 procent

Lansering bland jdttar
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Wyld Networks - Update

Samma niva pa orderboken

Orderboken ligger kvar pd samma niva som féregdende analys. Daremot har
Wyld tecknat avtal med mangder av bolag dar avtalsvarde eller kvantitet inte
specificeras. Mangold bedémer att Wyld kommer kunna generera betydande
intdkter via dessa avtal. Vidare har Wyld lanserat Wyld Fusion som separat
produkt vilket vantas driva intdkter.

WYLD NETWORKS - ORDERBOK

Orderbok
Terminaler (M) 0,003
Moduler (M) 0,2265
Wyld Connect (MSEK) 77,1
Data (MSEK) 14,4
Total orderbok (MSEK) 91,5

Kalla: Mangold Insight

Wyld Fusion lanserad via licens

Wyld har lanserat Wyld Fusion-plattformen som ett SaaS-erbjudande for
kombinerad satellit- och markbaserad loT-natverkshantering. Programvaran
som tjanst kan licensieras oberoende av Wyld Connect vilket bidrar med
en ytterligare intaktsstrom for Wyld. Enligt Wyld ar Wyld Fusion den enda
plattformen for hantering av loT-natverk som stoder flera satellitoperatorer
i kombination med markbundna natverk, sensorer och enheter fran flera
leverantorer.

Levererar till ESA

Wyld har i oktober levererat LoRaWAN satellit-till-satellit-anslutning, for
ett europeiska rymdorganisationen (ESA)-sponsrat program. Programmet
genomfors med Eutelsat och Thales och Wyld:s loT-modul har byggts in i
satelliter i 1dg omloppsbana for att tillhandahalla radioanslutning. Genom
satellit-till-satellit-anslutning kommer styrningen av LEO-satelliter férbattras
samt leda till minskade kostnader for styrningen.

Saudiarabiskt avtal tecknat

Wyld har tecknat avtal gillande o&vervakning av infrastrukturtillgangar i
Saudiarabien tillsammans med Brinja och Vracity. Brinja erbjuder teknik for
byggnadsdvervakning och Vracity erbjuder avancerad digital tvillingteknik.
Kombinationen av bolagens produkter kommer ge dem mojlighet att upptacka
och analysera olika delar i infrastrukturen gallande vaderférhallanden,
strukturell integritet, sprickor, vibrationer och andra avvikelser. Med den
insamlade data kan kunder gora informerade beslut gallande planerings- och
underhallsprogram. Denna kombination av teknik har ett brett spektrum av
tilldampningar och kan appliceras i flertalet sektorer.

Mdnga nya avtal med stor potential

Wyld Fusion lanseras dven via
SaaS-modell

Levererar satellit-till-satellit-
anslutning till ESA

Avtal i Saudiarabien tillsammans
med Brinja och Vracity
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Wyld Networks - Update

Avtal inom jordbruk i Australien

Wyld tecknade i slutet av oktober avtal med PLF Australia gallande
dvervakning av vatten, jord, boskap, grodor och vader pa jordbruket vilket
ska leda till resurseffektivisering. Genom datainsamlingen kan avkastningen
Oka, insatsvaror minska och hallbarheten forbattras.

Spannmalsévervakning i Argentina

| november tecknade Wyld avtal med det argentinska teknikforetaget
IOF. Bolaget erbjuder blockkedjedatabasldsningar for overvakning av
tillgdngar som exempelvis spannmdl. Bolaget har ett aktuellt projekt
gallande spannmalsproduktion i Argentina. De flesta falten i Argentina
saknar mobiltdckning vilket gor Wyld:s |6sning synnerligen attraktiv. Bolaget
anvander sensorteknik som mater temperatur, luftfuktighet, CO2 och
mobilitetsmatningar vilket bidrar till mervarde i silohantering.

Brasilianskt partnerskap inom service och underhall

Wyld haringatt ett partnerskap med det brasilianska bolaget Priner Group som
verkar inom service och underhdll. Priner Group ar verksamt inom branscher
som stal, petrokemi, oljeprospektering och produktion, marin, papper och
cellulosa, gruvdrift, socker och energi. Utdver det ar de verksamma inom
infrastruktur. Initialt ska partnerskapet innefatta kontroll av forluster vid
leverans av varor till bolagets kunder.

Jordbruksavtal i Australien

Overvakning av spannmdl

Partnerskapmed Service- och
underhdllsbolaget Priner Group
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Wyld Networks - Update forts.

Okade kostnader praglade kvartalet

Wyld har under kvartalet genomfort tester med sina kunder vilket gor att
de borjat kunna leverera produkter i oktober. Under tredje kvartalet 2023
Okade intakterna till 2,6 (0,9) miljoner kronor, jamfoért med samma period ifjol.
Intakter var cirka 2,0 miljoner lagre an var prognos for kvartalet. De operativa
kostnaderna uppgick till 15,8 (2,5) miljoner kronor jamfort med foregaende ar.
Okningen drevs primart av engangskostnader relaterat till kapitalanskaffningar
samt att betydande revisionsarvoden registrerades. Ovriga kostnader 6kade
till 9,2 (4,2) miljoner kronor under kvartalet. P4 niomanadersbasis 6kade dvriga
kostnader till 19,1 (14,1) miljoner kronor. Personalkostnaderna har kat till
6,6 (5,3) miljoner kronor. P4 niomanadersbasis tkade personalkostnaderna
till 18,0 (13,4) miljoner kronor. For niomanadersperioden 6kade operativa
kostnader till 37,1 (27,6) miljoner kronor vilket motsvarar en 6kning om 35
procent. Ovriga kostnader var nagot hogre &n vad vi raknat med medan
personalkostnader var ndgot lagre an vantat. Mangold véljer att gbra mindre
revideringar i form av nagot lagre personalkostnader och nagot hogre dvriga
kostnader.

WYLD NETWORKS - 9M 23

(Tkr) Q322 Q323 9IM 22 9M 23
Intakter 933 2582 2917 5246
Tillvéxt 177% 80%
Bruttoresultat 635 2115 1904 3977
Bruttomarginal 68% 82% 65% 76%
Operativa kostnader 9 505 15826 27 556 37 095
Féréndring (%) 67% 35%
Avskrivningar 63 93 212 321
EBIT -8 933 -13 805 -25 864 -33 439
EBIT-marginal -957% -535% -887% -637%

Kélla: Mangold Insight

Kapitalet vantas racka tills Ionsamhet

Whyld hade vid utgangen av det tredje kvartalet cirka 33 miljoner kronor i
kassan. Wyld upptog finansiering i slutet av augusti om 15 miljoner kronor
genom en foretrddesemission och 15 miljoner genom lan. Wyld har dven
utfardade teckningsoptioner av serie TO4 och TO5 med teckningsperioder
under 2024. Mangold raknar med att Wyld far in cirka 61 miljoner kronor i
emissionerna. Mangold bedémer darmed att bolaget ar valkapitaliserat for att
ta sig till forvantad [6nsamhet 2025 eftersom |6pande samt aterkommande
intakter kommer borja genereras under det fiarde kvartalet. Mangold ar
finansiell rddgivare i transaktionerna. Investeringstakten bibehalls pd samma
nivaer som féregeande analys.

Ldgre intdkter dn vdntat

Kapitalet beddéms réicka tills

[6nsamhet
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Wyld Networks - Prognoser

Prognos for 2023

Intdktsprognosen for 2023 sanks till 15,9 (20,9) miljoner kronor. Revideringen

gors till foljd av att intakterna varit lagre an vantat under det tredje kvartalet. Sdnkt intdktsprognos framgent

Eftersom modulerna bérjat levereras bedéms intdkterna 6ka markant under
det fiarde kvartalet men i mindre utstrackning an tidigare estimerat.

WYLD NETWORKS- TILLVAXTPROGNOSER

(Tkr) Q1 Q2 Q3 Q4P 2023P
Intakter 1332 1333 4 636 13574 20875
Intakter ny prognos 1332 1333 2582 10 638 15885
Kvartalstillvéxt 0% 94% 312%

Kalla: Mangold Insight

Justerade prognoser

Mangold justerar ned intédkterna marginellt givet en nagot langsammare

utrullning. Mangold bedémer att dataintakterna kommer Gvertraffa intakterna Ndgot ldgre férvéntad EBIT-
fran leverans av enheter i juni 2024 fran tidigare maj 2024. Mangold spar marginal

aven att Wyld kommer ha levererat totalt 162,7 tusen moduler i slutet av

2024, motsvarade 71,8 procent av den nuvarande orderboken. Det bor

noteras att Wyld tecknat flertalet avtal dar antal enheter eller avtalsvarde

ej ar publicerat. Vi antar att dven dessa avtal kommer bidra till l&ngsiktiga

intakter for Wyld. Dessutom har dven Wyld Fusion lanserats som en egen

produkt vilket vantas driva tillvaxt framgent. Mangold forvantar sig att bolaget

kan ta sig till [bnsamhet 2025.

WYLD NETWORKS - PROGNOSER

(Tkr) 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P
Intakter 20875 96342 159218 215825 278 701
Intdkter (ny) 15885 91103 153979 210586 273462
Tillvéxt (%) 192% 474% 69% 37% 30%
EBIT -31 561 142 19 861 42 983 72 677
EBIT (ny) -37 153 -5516 13 638 36281 65138
EBIT-marginal -231% 0% 13% 20% 26%
EBIT-marginal (ny) -386% -7% 2% 17% 24%

Kalla: Mangold Insight
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Wyld Networks - Vardering

Undervirderad aktie

Mangold sanker riktkursen till 17,00 (18,00) kronor per aktie. Det motiverade
vardet uppgértill 16,85 kronor per aktie. Sdnkning utgors framst av forvantade
hogre operativa kostnader samt en ndgot ldagre forsaljning. For att riktkursen
ska uppnés behodver Wyld omsatta order till intdkter under slutet av 2023
och uppné lénsamhet under 2025.

WYLD NETWORKS - DCF

Riktkurs 17,00 kronor per aktie

(Tkr) 2023P 2024pP 2025P 2026P 2027P
EBIT -37 153 -5516 13 638 36 281 65 138
Fritt kassaflode -36 526 -9 629 7988 27 403 50 009

Terminalvérde

Antaganden Avk. krav  Tillvaxt Skatt
12% 3% 21%

Motiverat varde

Enterprise value 365 636

Equity value (Tkr) 385 968

Motiverat virde per aktie (kr) 16,85

555 654

Kélla: Mangold Insight

Kanslighetsanalys

Mangold har genomfort en kanslighetsanalys for att testa modellens utfall
givet olika avkastningskrav och férséljningsnivaer. Om Wyld uppnér 20
procentavden prognostiserade forsaljningen sjunker det motiverade vardet till
12,42 kronor per aktie. Om férsaljningen i stallet kar med 10 procent stiger
i stallet det motiverade vardet till 21,39 kronor per aktie. Forsaljningsnivan ar
den faktor som paverkar riktkursen mest. Sammanfattningsvis visar modellen
ett intervall mellan 10,80 och 24,68 kronor per aktie. Modellen visar uppsida
i alla testade fall.

WYLD - KANSLIGHETSANALYS

Avk krav % 0,9x Basforsaljning(x) 1,1x
11 14,45 19,48 24,64
12 12,42 16,85 21,39
13 10,80 14,75 18,80

Kélla: Mangold Insight

Vérderingsintervall mellan 10,80
till 24,64 kronor per aktie
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Wyld Networks - SWOT

Styrkor Svagheter

- Globala lanseringspartners - Inga vasentliga intaker
- Skalbar affdrsmodell

- Teknologiskt kompetent ledning

Moijligheter Hot
- Manga potentiella tillampningsomraden - Flertalet stora konkurrenter som kan

_ Snabbvixande marknader tankas agera i samma bransch

—Global kundbas - Ny teknik som visar sig vara dverlagsen
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Wyld Networks - Appendix

Wyld Networks - Forsaljning & tillvaxt
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Wyld Networks - Resultat & balansrakning

Resultatrikning (Tkr) 2021 2022 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P
Nettoomséttning 2 455 1116 9616 84 834 147 710 210 586 273 462
Rorelseintékter 4074 4329 6269 6269 6269
Kostnad sélda varor -1334 -4 231 -35 630 -59 084 -80 023 -98 446
Bruttovinst 6529 4111 11 654 55473 94 895 130563 175016
Bruttomarginal 100% 76% 73% 61% 62% 62% 64%
Personal kostnader -12 577 -20 275 -24 026 -34 448 -51 236 -60 963 -72 831
Ovriga kostnader -20 043 -21 419 -24 632 -26 356 -29 255 -32 181 -35721
Avskrivningar -295 354 149 184 766 1139 1325
Rorelseresultat -26 387 -37 938 -37 153 -5516 13 638 36281 65138
Rorelsemarginal -404% -697% -386% -7% 9% 17% 24%
Rantenetto -560 -1141 -1110 -450 0 0 0
Resultat efter finansnetto -26 947 -39 079 -38 263 -5966 13 638 36 281 65138
Skatter 0 0 0 0 2 809 7474 13418
Nettovinst -26 947 -39 079 -38 263 -5 966 10828 28 807 51720

Kélla: Mangold Insight
Balansrakning (Tkr) 2021 2022 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P
Tillgdngar
Kassa och bank 18171 20 332 28 840 64 485 72 474 99 876 149 885
Kundfordringar 6732 11089 2371 20918 36 422 51925 67 429
Lager 0 0 0 0 0 0 0
Anlaggningstillgangar 1240 1493 1844 7 659 11 393 13254 13429
Totalt tillgangar 26 144 32914 33055 93062 120 289 165 056 230743
Skulder
Leverantorsskulder 3974 9 943 2202 22 452 38 850 54810 68777
Skulder 12 000 0 15 000 0 0 0 0
Totala skulder 15973 9 943 17 202 22452 38850 54 810 68777
Eget kapital
Bundet eget kapital 690 1113 32257 92 981 92 981 92 981 92 981
Fritt eget kapital 9 480 21858 -16 405 -22 371 -11 542 17 265 68 984
Totalt eget kapital 10 170 22971 15852 70 611 81439 110 246 161 965
Skulder och eget kapital 26 143 32914 33055 93063 120 289 165 056 230743

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 11 oktober 2023.

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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