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Skalar upp fér massleverans

Den virtuella satellitsnatsoperatoren Wyld Networks ("Wyld”") har fyllt pa
sin orderbok vilken nu uppgar till totalt cirka 91,5 miljoner kronor, varav
14,4 miljoner kronor avser dataintakter. Under det forsta kvartalet 2023
var intdkterna lagre an vantat om 1,3 (4,0) miljoner kronor vilket féranlett
en revidering av helarsprognosen. Mangold beddmer fortsatt att bolaget
kommer borja leverera order i volym under det tredje kvartalet 2023.
Bolagets kostnader dkar i en forvantad takt och lamnas ofoérandrade for
2023.

Information

Rek/Riktkurs Kop 27,00
Risk Hog
Kurs (kr) 10,30
Borsvarde (Mkr) 160,1
Antal aktier (Miljoner) 15,5
Free float 31%
Ticker WYLD
Nasta rapport 2023-08-29

Viltecknad emission Hemsida wyldnetworks.com
Bolaget bedéms vara vélkapitaliserat for att ta sig till I16nsamhet 2024. Analytiker Pontus Ericsson
Teckningsoptioner av typ TO3 tecknades till 97,1 procent vilket bedéms
som hogt givet rddande marknadsklimat. Totalt inbringades cirka 16,1
miljoner kronor fére emissionskostnader. Mangold bedémer att kassan Agarstruktur Antal aktier  Kapital
kommer racka till forvantad l6nsamhet 2024 givet att intakterna borjar
. . s . ) Tern PLC 55 41,2%
skala ordentligt under det andra halvéret 2023. Bolaget hade cirka 10,0 _
miljoner kronor i kassan vid slutet av det forsta kvartalet vilket tillsammans Wardhaman Family 11 8,2%
med emissionen samt FoU-stddet motsvarar cirka 30 miljoner kronor. UBS Switzerland 0.6 4.2%
Philip Andersson 0,5 3,5%
Riktkursen justeras Avanza Pension 0,3 2,6%
Mangold har sankt intdktsprognosen och EBIT-marginal for 2023. Jonathan Swann 0.3 2,6%
Mangold ser fortsatt att bolaget ar undervarderat men sanker riktkursen BNP Paribas 03 2.2%
till 27,00 (29,00) kronor per aktie pd 12 manaders sikt. For att riktkursen David Martin 0.2 18%
ska Qnas behdver Wyld leverera i betydande volym under det andra Total 133 100%
halvaret 2023.
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Investment case

Sammankopplar virlden

Mangold upprepar Kop av Wyld Networks med sankt riktkurs om 27,00
(29,00) kronor per aktie. Det motsvarar en uppsida om éver 150 procent pa
12 ménaders sikt. For att riktkursen ska nds behoéver Wyld omséatta order till
intékter under det andra halvéret 2023 samt uppna lénsamhet 2024.

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 tackning. Eftersom 85 procent av
jordens yta inte tacks av markbaserad uppkoppling finns stor potential att
sdlja l6sningen till bolag som ar verksamma i denna tackningsfria zon. Wylds
produkter kan tédnkas anvandas i en mangd olika sektorer som exempelvis
jordbruk, energi, miljo, sjofart, detaljhandel, evenemang, fabriker, sjukhus,
med flera. Produkterna invantar resultat fran patent-ansékan och bolaget har
registrerat sina varumarken vilket starker positionen fér kommersialisering.
Bolagets anvdndning av kostnadsfria olicensierade frekvensband och billigare
LEO-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 tidningen Rethink Technology
Research. Mangold anser att den starkt underliggande efterfrdgan pd dessa
teknologier vantas bidra positivt till Wylds tillvaxtresa.

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 Wylds 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 27,00 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

Orderstock

Wyld:s orderstock uppgér efter ordern till cirka 91,5 miljoner kronor. Antal
order pa terminaler uppgar till cirka 3,0 tusen samt 226,5 tusen moduler.
Mangold ser positivt pa att orderboken fortsatter vaxa och vantas generera
betydande intdkter framgent. En viktig katalysator for aktien ar att bolaget
borjar omsatta order till intdkter under det andra halvaret 2023. Mangold ser
att bolaget kommer erhélla fler order under aret givet prestationen hittills
samt den betydande efterfrdgan som finns gallande Wyld:s produkter och
tjanster.

WYLD NETWORKS - ORDERBOK

Orderbok
Wyld Connect (MSEK) 771
Data (MSEK) 14,4
Total orderbok (MSEK) 91,5
Terminaler (T) 3,0
Moduler (T) 226,5

Kélla: Mangold Insight

Ny order inom Olje- och gassektorn

Wyld har erhéllit en ny order om cirka 2,1 miljoner kronor av Simple Control
Systems i USA inom olje- och gassektorn. Ordern avser 2 500 Wyld Connect-
moduler, 1 500 terminaler och ett ars data. Bolaget har 25 ars erfarenhet
kring SCADA-, loT- samt lloT-l6sningar. Ordern ska levereras under 2023.
Bolaget ska anvdnda nivasensorer i olje- och vattentankar.

Samarbete inlett gillande 5G-kapacitet

Wyld samarbetar med satellitoperatoren OQ Technologies for att kunna
erbjuda 5G NB-loT-anslutning. Wyld kommer sdledes kunna stodja 83 procent
av LPWAN-anslutningar for lol. Den adresserbara marknaden kommer oka
fran 670 miljoner dollar till 1,3 miljarder dollar 2026. OQ Technology ar
varldens forsta satellittelekomoperator for global loT-anslutning med 3GPP
standardiserat 5G-protokoll. Bolaget har 3 satelliter i omlopp och ska addera
ytterligare sju till konstellationen i slutet av 2023. Mangold ser initiativet som
positivt givet att den adresserbara marknaden néstan dubbleras.

Total orderstock om 91,5 miljoner
kronor

Ny order i energisektorn om cirka
9,1 miljoner kronor

Samarbete med satellitsoperatéren
OQ Technlogies
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Wyld Networks - Update forts.

Lagre intdkter an vantat under kvartalet

Det forsta kvartalets intdkter var lagre &n vantat om 1,3 (4,0) miljoner kronor.
bolaget har vidare kommunicerat att leveranser av storre volymer drojer till
det andra halvaret 2023. Vi viljer darmed att justera ner prognos for 2023
givet att utrullningen gatt l1&ngsammare dn vantat. Ovriga kostnader dkade
till 4,2 (3,8) miljoner kronor under det forsta kvartalet jamfort med ifjol. Det
motsvarar en 6kning med 10 procent. Personalkostnader ¢kade till 5,6 (4,0)
miljoner kronor, motsvarande en 6kning om cirka 40 procent. Mangold valjer
att bibehalla kostnadsprognosen for 2023. Marginalen vantas forbattras i
nagot lagre takt givet en langsammare utrullning av moduler an estimerat.

WYLD NETWORKS - Q1 23

(Tkr) Q122 Q123 Diff
Intakter 946 1332 41%
Bruttoresultat 852 868 2%
Bruttomarginal 90% 65%

Ovriga kostnader 3833 4232 10%
Personalkostnader 4018 5634 40%
Avskrivningar 68 111 63%
EBIT -7 067 -9 115 29%
EBIT-marginal -747% -684% -8%

Kélla: Mangold Insight

Hog teckningsgrad i emission

TO3 tecknades till 97,1 procent vilket innebar att bolaget tillfors 16,1
miljoner kronor foére emissionskostnader. Teckningskursen uppgick till
7,31 kronor per aktie. Antalet aktier 6kade med cirka 2,2 miljoner vilket
motsvarar en utspadning om cirka 14,2 procent. Mangold ser positivt
pad att teckningsgraden var s& pass hog i nuvarande marknadsklimat.
Kapitaltillskottet var dock betydligt lagre an vart estimat om 27,1 miljoner
vilket foranledes av att aktiekursen varit betydligt lagre an vi raknat med.
Bolaget ska bdrja leverera i storre volymer under andra halva av 2023 vilket
Mangold ser som nddvandigt for att inte behova ta in nytt kapital. Bolagets
nettokassa vid utgangen av kvartalet bedoms uppgad till cirka 30 miljoner
kronor. Det motsvarar 10 miljoner kronor i kassan, 16,1 miljoner kronor.
genom teckningsoptioner samt 4,3 miljoner kronor fran FoU-stéd. Mangold
bedomer darmed att bolaget ar valkapitaliserat for att ta sig till forvantad
|6nsamhet 2024.

Ldgre intdkter dn vdntat

Hég teckningsgrad i
radande marknadsklimat
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Wyld Networks - Prognoser

Prognos for 2023

Intdktsprognosen for 2023 sanks till 30,4 (40,2) miljoner kronor. Revideringen
gors till foljd av att intdkterna var betydligt lagre an vantat under det forsta
kvartalet 2023. Wyld har kommunicerat att volymorder kommer levereras
under andra halvan av 2023 vilket gor att vi skruvat ner estimaten for det
andra kvartalet men dven under det andra halvéret givet lagre forvantade
dataintdkter. Majoriteten av de forvantade intdkterna under det andra
kvartalet utgdrs av en kontant utbetalning om 4,3 miljoner kronor for FoU-
aktiviteter vilket tidigare &r bokats som intakter.

WYLD NETWORKS- TILLVAXTPROGNOSER

(Tkr) Q1 Q2P Q3P Q4P 2023P  2023P (Tidigare prognos)
Intakter 1332 5900 9000 14120 30352 40176
Kvartalstillvaxt 343% 53% 57%

Kélla: Mangold Insight

Justerad EBIT-marginal

Mangold justerar ned intdkterna for 2023 och raknar med négot lagre
marginaler framgent. Mangold vidhaller att bolaget kan ta sig till Idnsamhet
2024.

WYLD NETWORKS - PROGNOSER

(Tkr) 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P
Intakter 40176 108 475 151 865 200 462 236 545
Intékter (ny) 30352 108 475 151865 200 461 236 544
Tillvéxt (%) 2 620% 257% 40% 32% 18%
EBIT -24.436 4461 25050 49 701 66 992
EBIT (ny) -29 938 2476 21884 46 358 63442
EBIT-marginal -61% 4% 16% 25% 28%
EBIT-marginal (ny) -99% 2% 14% 23% 27%

Kélla: Mangold Insight

Sdinkt intdktsprognos for 2023

EBIT-marginalen justeras ner
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Wyld Networks - Vardering

Undervirderad aktie

Det motiverade vardet uppgér till 27,30 kronor per aktie, vilket gor att

] ] _ ) Riktkurs 27,00 kronor

Mangold justerar riktkursen till 27,00 (29,00) kronor per aktie. For att

riktkursen ska uppnas behover Wyld omsatta order till intdkter under andra

halvan 2023.

WYLD NETWORKS - DCF

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

EBIT -29 938 2476 21 884 46 358 63 442

Fritt kassaflode -31574 3847 17 923 37531 50 838

Terminalvarde 564 871

Antaganden Diskranta Tillvaxt Skatt

12% 3% 21%

Motiverat virde

Enterprise value 404 110

Equity value (Tkr) 424 449

Motiverat virde per aktie (kr) 27,30

Kélla: Mangold Insight

Kanslighetsanalys

Mangold har genomfért en kanslighetsanalys for att testa modellens utfall Virderingsintervall mellan 14,53
givet olika avkastningskrav och forsaliningsnivaer. Om Wyld uppnar 90 till 45,84 kronor per aktie

procentavden prognostiserade forséljningen sjunker det motiverade vardet till
16,55 kronor per aktie. Om forsaljningen i stallet dkar med 10 procent stiger
i stallet det motiverade vardet till 40,12 kronor per aktie. Forsaljningsnivan ar
den faktor som paverkar riktkursen mest. Sammanfattningsvis visar modellen
ett intervall mellan 14,53 och 45,84 kronor per aktie. Modellen visar uppsida
i alla testade fall.

WYLD - KANSLIGHETSANALYS

Avk krav % 0,9x Basforsaljning(x) 1,1x
11 21,35 33,46 45,84
12 16,55 27,30 40,12
13 14,53 24,13 35,56

Kélla: Mangold Insight
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Wyld Networks - SWOT

Styrkor Svagheter
- Globala lanseringspartners - Ej l6nsamt
- Skalbar affarsmodell - Inga vasentliga intaker

- 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 - Forsaljining & tillvaxt
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Wyld Networks - Resultat & balansrakning

Resultatrikning (Tkr) 2021 2022 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P
Nettoomséttning 2 455 1116 30 352 108 475 151 865 200 461 236 544
Rorelseintékter 4074 4329 0 0 0] 0 0]
Kostnad salda varor 0 -1334 -13 355 -47 729 -66 820 -88203  -104 080
Bruttovinst 6529 4111 16 997 60746 85044 112 258 132 465
Bruttomarginal 100% 76% 56% 56% 56% 56% 56%
Personal kostnader -12 577 -20 275 -24 938 -35 651 -39 929 -42 165 -44.779
Ovriga kostnader -20 043 -21 419 -21 847 -22 284 -22 730 -23 185 -23 648
Avskrivningar -295 -354 -149 -334 -501 -551 -596
Rorelseresultat -26 387 -37 938 -29 938 2476 21884 46 358 63 442
Rorelsemarginal -404% -697% -99% 2% 14% 23% 27%
Rantenetto -560 -1 141 0 0 0 0 0
Resultat efter finansnetto -26 947 -39 079 -29 938 2476 21884 46 358 63 442
Skatter 0 0] 0 -510 -4 508 -9 550 -13 069
Nettovinst -26 947 -39 079 -29 938 1966 17 376 36 808 50373

Kalla: Mangold Insight
Balansrakning (Tkr) 2021 2022 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P
Tillgdngar
Kassa och bank 18171 20 332 49083 8 750 26 673 64 204 115042
Kundfordringar 6732 11089 10 810 32 691 45767 60 413 71287
Lager 0 0 0 0 0 0 0
Anlaggningstillgangar 1240 1493 3344 5009 5508 5958 6362
Totalt tillgangar 26 144 32914 19 056 46 450 77 949 130 574 192 691
Skulder
Leverantorsskulder 3974 9 943 9879 35 306 49 429 65 246 76 990
Skulder 12 000 0 0] 0 0 0 0
Totala skulder 15973 9943 9 879 35306 49 429 65 246 76 990
Eget kapital
Bundet eget kapital 690 1113 17 257 17 257 17 257 17 257 17 257
Fritt eget kapital 9 480 21858 -8 079 -6 113 11 263 48 071 98 444
Totalt eget kapital 10170 22971 9178 11 144 28 520 65328 115701
Skulder och eget kapital 26 143 32914 19 057 46 450 77 949 130 574 192 691

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 4 april 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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