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Sammankopplar varlden Information

Mangold inleder bevakning av Wyld Networks med rekommendationen Rek/Riktkurs Kép 25,25
Kép och riktkursen 25,25 kronor pad 12 manaders sikt. Wyld ar en Risk Hog
Virtuell satellitnatverksoperatér for loT  (Internet of Things) som Kurs (kr) 13,98
noterades pa First North den 2 Juli 2021. Syftet med Wylds produkter Borsvarde (Mkr) 115.6

ar att tillgodose internet till loT-enheter och sensorer genom LEO (Low

- ) . Antal aktier (Miljoner) 15,17
Earth Orbiting)-satelliter och leverera data fran loT-enheterna och
sensorerna till sina kunder. Idag tacks endast 15 procent av jordens yta Free float 22%
av markbaserad tradlds uppkoppling som kan koppla upp loT-enheter  Ticker WYLD
till internet. LEO-satelliter can ftillgodose 100 procent global tradlos Nasta rapport 2021-11-30
uppkoppling for loT-natverk genom Wyld Connects satellit-teknologi. Hemsida wyldnetworks.com
Analytiker Pontus Ericsson
Vasentlig marknadstillvaxt
*Inkluderar TO

Marknaden for loT-anslutningar vaxer snabbt och vantas n& 5,9 miljarder
2025 med en érlig tillvaxttakt pa 40 procent. Samtidigt vantas marknaden Agarstruktur Antal aktier  Kapital
for Mesh-natverk vaxa med 9,1 procent arligen fram till 2025 och né
11,1 miljarder dolar. Mangold beddmer att kommersialiseringen av Wyld
Connect, tillsammans med lanseringspartners som har ett sammanlagt

Tern PLC 5020926  60,73%
Wardhaman Family 1179108 1426%

borsvarde pa éver 300 miljarder dollar, vantas ge bolaget betydligt hogre ~ Mangold 205000  248%
intakter drivet av den underliggande marknadsefterfrédgan. Martin David 156 550 1,89%
Eugene Myers 96768 1,17%
Uppsida i aktien Avanza Pension 90389  1,09%
Mangold har varderat Wyld Networks med en DCF-modell. | ett Tuvedalen Ltd 79162  096%
basscenario forvantas bolaget redovisa vinst under 2024 drivet av Mats Andersson 77792 0.94%
kommer&ahsermgen av dess produktér. R|l<tl<"ursen blir darmed 25,25 Totalt 8267 308 100%
kronor per aktie, motsvarande en uppsida om &ver 80 procent.
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Investment case

Sammankopplar virlden

Mangold inleder bevakning av Wyld Networks och rekommenderar Koép med
riktkursen 25,25 kronor per aktie. Det motsvarar en uppsida om 6ver 80 procent pa
12 manaders sikt. Mangolds beddmning ar att Wyld Networks initialt kommer kunna
vaxa 484 procent under 2022 med lanseringen av Wyld Connect for att sedan 2025
ga mot marknadstillvaxten pa 40 procent per ar (CAGR).

Breda anvindningsomraden

Wyld Networks tva produkter: Wyld Connect och Wyld Fusion fungerar tillsammans
for att skapa en heltickande satellit-loT [6sning. Affarslosningen anvander satelliter for
erbjuda global tackning. Eftersom 85 procent av jordens yta inte tacks av markbaserad
uppkoppling finns stor potential att salja in sina l6sningar till bolag som ar verksamma
i denna tackningsfria zon. Bolagets produkter kan tankas anvandas i en mangd olika
sektorer som exempelvis jordbruk, energi, miljo, sjofart, detaljhandel, evenemang,
fabriker, sjukhus, med flera. Produkterna vantar pd att erhalla patent och bolaget har
registrerat sina varumarken vilket starker dess position for kommersialisering. Bolagets
anvandning av kostnadsfria olicensierade frekvensband och billigare LEO-satelliter
vantas bidra till ett attraktivt pris for kund.

Snabbviaxande marknader

Maknaden 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 pa dessa teknologierna vantas
bidra positivt till Wylds tillvaxtresa.

Stora lanseringspartners

Bolagets lanseringspartners har ett sammanlagt borsvarde pd over 300 miljarder
dollar. Mangold beddmer att Wyld kan ta del av natverket och darmed erhdlla intakter
genom kommersialiseringen av Wyld Connect. Tvd av dessa bolag, Eutelsat och
Bayer Crop Science har kopt 16sningar innan lansering vilket tyder p& 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.

Finansiering sdkrad

Wylds PO blev kraftigt 6vertecknad vid bérsintroduktionen i bérjan av juli vilket
tillforde bolaget 25 miljoner kronor fére emissionskostnader. Tidigare aktiedgare
betalade aven in 29 miljoner kronor under det forsta kvartalet 2021. Mangold
bedomer att kapitaltillskottet ger bolaget goda forutsattningar att lansera Wyld
Connect. Teckningsoptioner har dven utfardats vilket vantas inbringa sammanlagt
104,6 miljoner kronor under 2022 och 2023 fére emissionskostnader.

Riktkurs 25,25 kronor per aktie

85 procent av jordens yta saknar
markbaserad uppkoppling

Marknaderna véintas véxa med
40,0 per dr.

Lansering bland jdttar

Kraftigt évertecknad IPO
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Wyld Networks - Om bolaget

Kort om bolaget

Satellit-loT-bolaget Wyld Networks Ltd bildades i Storbritannien 2016 och blev
ett svenskt aktiebolag i borjan av 2021. Bolaget hette tidigare Wyld Research
och grundades av Eugene Myers och Steve Clarke 2015. Wyld tillhandahaller
tva produkter: Wyld Connect och Wyld Fusion - Tillsammans skapar de en
heltickande satellit-loT [6sning. Affarsldsningen ari en forkommersiell testfas.
Syftet med produkterna ar att tillgodose internetuppkoppling for loT-enheter
och sensorer over hela jordens yta genom sin patentsokta teknik. Alastair
Williamson tilltrade som vd 2019.

Uppkoppling éver hela jordens yta

Stundande lansering

Kommersialisering av bolagets heltdckande satellit loT service vantas ske

i borjan av 2022. Wyld Connect, alltsd loT-modulen &r planerad att vara Lanseringspartner med bérsvdrde
kommersiellt tillgénglig i slutet av 2021 och utvecklingen av Wyld Fusion ar overstigande 300 miljarder dollar
pagaende. Bolaget bygger for tillfallet upp ett natverk av distributorer och

kunder for att kunna salja sina internetldsningar globalt. Wyld samarbetar med

12 bolag for att lansera Wyld Connect globalt, dar foretag sasom Chevron

Corporation, Bayer, KWS Saat och Fujitsu aterfinns, som tillsammans har ett

borsvarde om cirka 300 miljarderdollar. Partnerskapen och dterforsaljaravtalen

syftar till att forséljning ska kunna ske sa fort produkten ar lanserad. Da

bolaget framfor allt séljer en mjukvarulosning minskar relevansen i geografisk

expansion eftersom l6sningarna tillhandahélls online. Vid en lyckad lansering

vantas bolagets intdkter 6ka markant givet den underliggande efterfragan pa

Wylds produkter och storleken péa aktérerna.

Internationella patent s6kta och varumarkesskydd registerat

Vissaav Wyld Networks teknologier ar patentsdkta och ariden internationella
fasen av PCT ("Patent Cooperation Treaty”) processen. Varumarkena Wyld,
Wyld mesh, Wyld Connect och Wyld Fusion blev ocksa registrerade.

Internationella patent sékta

Global potential for Wylds natverkslosningar

Bolaget ska bidra med I6sningar som hjélper foretag att samla in och analysera
information over hela jordens yta med hjalp av LEO- ("Low Earth Orbiting”)
satelliter. Uppkoppling av loT-enheter mot satelliterna ska tillgodose de behov
av information som foretag behdver for att kunna fatta valgrundade beslut.
| takt med att allt fler manniskor blir uppkopplade mot tradldsa natverk s
Okar efterfragan pd uppkoppling av teknologiska enheter, och darmed loT, i
allt fler marknader och industrier. Wyld Networks produkter har som avsikt
att kunna anvandas globalt och har sdledes ingen specifik marknad som de
riktar in sig pa. Bolaget har kunder i Storbritannien, Frankrike, Tjeckien och
Belgien, vilka nyttjar den markbundna loT-modul samt programvarustack som
lanserades 2019.

LEO-satelliter tdcker hela jordens
yta
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Wyld Networks - Om bolaget forts.

Wyld Connect

Wyld Connect bade en loT-modul (som ska integreras i en loT-sensor och
enhter) och en loT-terminal (Externt kopplad till loT-sensorer och enheter).
som tradlost ansluter loT-enheter samt sensorer till LEO-satelliter genom LoRa
(“Long Range”), en LPWAN (“Low-power wide-area network”)-teknologi. Wyld
Fusion ar plattformen som samlar in data fran satelliterna och tillhandahaller
datan till Wylds kunder. Produkter bestdr av loT-moduler, loT-terminaler,
programvara, modem och en datatjanst (for att betala for tjansten). Tekniken
mojliggdr att loT-enheter och sensorer utplacerade Gver stora distanser kan
ta emot och skicka data. Tjansten kan brukas av allt fran energibolag som
behdver ha koll pa forslitningar i oljeledningar genom sensorer, till bonder
som behover veta hur vattenférsorjningen ser ut. Wyld Connect mojliggor
anslutning genom att koppla upp mot det markbundna loT LPWAN-natverket
nar det finns tillgangligt och nar det inte finns kopplas enheterna upp mot
LEO-satelliterna. Det ger tjansten en global uppkoppling. Nedan presenteras
de partners som bolaget samarbetar med for lansering av Wyld satellit-loT
service.

WYLD NETWORKS - LANSERINGSPARTNERS WYLD SATELLIT-IOT SERVICE

Foretag Bransch
Bayer Crop Science Jordbruk
Fujitsu IT
Eutelsat Satellitoperator
Chevron Olja/Energi
CFG Jordbruk
KWS Saat SE & Co. Jordbruk
Agrocognitive Jordbruk
Agrisound Jordbruk/agritech
Rijk Zwaan Jordbruk
GSP loT/Satellitprodukter
East-West Seed Jordbruk
Wezen IT-system/jordbruk
Kalla: Mangold Insight

Exempelkunder fér Wyld Connect

Bayer Crop Science eftersokte en modul specifikt anpassad for
biodlingar och bestéllde saledes en terminal och sensor under utveckling
av Wyld for 320 000 kronor. Vidare har &dven Eutelsat bestdllt fem
satellitterminaler till ett varde om 900 000 kronor for att testa deras
ELO (“Eutelsat LEO for Objects”)-program vilket ar bolagets flotta av
LEO -satelliter. Det ar dessa terminaler som testas i samarbete med de andra
samarbetspartnerna for att lansera en kommersiell produkt.

Spridda anvdndningsomrdden

Specialanpassade sensorer
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Wyld Networks - Om bolaget forts.

Intdktsmodell

Wylds intakter vantas genereras genom att kunden képer bolagets hardvara
och betalar en manads eller &rsavgift for programvaran samt underhall och
support. En datatjanst erbjuds till kunder som kan kopa data fran Wyld som
bolaget i sin tur kopt till grossistpris fran Eutelsat S.A. Wyld kan darmed
beskrivas som en virtuell satellitndtverksoperator som far intakter fran bade
forsaljning av hardvara men ocksp fran dataanvandning pa en aterkommande
basis.

Det gar ocksa att fa global uppkoppling genom GEO-satelliter med hjalp av
licensierat frekvensband. Eftersom GEO-satelliter befinner sig 36 ganger
ldngre bort frdn jorden an LEO-satelliter ar stromforbrukningen ungefar
(3672) 1296 ganger hogre vilket 6kar kostnaderna relaterat till GEO -satelliter.
Wyld Connect anvinder ett kostnadsfritt olicensierat frekvensband for
anslutningen mellan loT-enheter och LEO-satelliter vilket ocksd medfor lagre
kostnader. De produkter som bolaget erbjuder presenteras nedan.

WYLD NETWORKS - PRODUKTER INOM WYLD CONNECT

Virtuell satellitndtverksoperatér

1 296 gdnger ldgre stromfdrbrukning
dn GEO-satteliter

Produkt Anvindningsomrade

AM102 i hela varlden

Varldens forsta hogpresterande modem med stod for alla LoRa och LoRaWAN-frekvenser

AMO094, AM095, AM096, Modem och integrerad kommunikation pa Wireless M-bus, LoRa LoRaWAN samt 169,

AMO98 490, 868, 915 samt 2400 MHz TRIoT.

AWCI10, VAB10, VMB10 S -
ar och gas-nivaer kan matas med dessa.

Sensorer med olika analoga och digitala tillampningar. Temperatur, fuktighet, férorening-

Stodjer sessionerna for Wireless M-Bus, LoRa, och LoRaWAN. Det mojliggdr konvertering
TRIoT programvarustack mellan protokollen dar fordelar for byggnadsautomation, smarta hem, belysning och

matning samt 6vriga loT-tilldmpnigar

Kalla: Mangold Insight

Fusion - Plattform utgdr motor

Fusion ar en integrationsplattform som hanterar produkterna inom Wyld
Connect. Genom Fusion-plattformen kan kunder &vervaka och hantera
flarrenheter for sdkerstalining av att utrustningen fungerar. Distribution
av data till kunder frdn olika natverkskallor samt uppladdning av betald
data till Wyld Connect sker genom Fusion. Fakturering, driftsattning samt
tillhandahéllande av loT-enheter och sensorer anslutna till Wyld Connect
sker dven det genom Fusion. Plattformen anvands dven for Wyld Mesh dar
den levererar och sammanstéller information over de tradlosa natverken
samt tillhandahdller data for analys.

Integrerande plattform av Wylds
produkter

Wyld Networks 5

INSIGHT



Wyld Networks - Om bolaget forts.

Wyld distrubitorer

Wyld har framst distrubitorer i Europa, men dven i Nord och Sydamerika
vilka ar aktiva inom Jordbruk, IT system, IT och lol och presenteras nedan.

WYLD NETWORKS - DISTRUBITORER

Foretag Bransch Marknad
Alliance corp Jordbruk USA
Wezen IT-system/jordbruk Sydamerika
loT Horizon loT/IT Europa
Iris ol loT/IT Europa

Kélla: Mangold Insight

Kunder

Bolagets kunder &r framforallt de som anvander sig av Wylds markbundna

loT-modul samt programvarustack som lanserades 2019. Cadis, Eltek,

Envirosystem, RCD radiokomunikace, Develco och Delta T Devices &r

de kunder som intéker frdn den markbundna uppkopplingen kommer Bérjat fd order for den
ifran. Intakter har dock genererats fran Bayer Crop Science och Eutelsats satellitbaserade tjdnsten
bestallningar av lol-terminaler for satellitbaserad och markbunden

uppkoppling dar malet ar att dven lanseringspartnerna ska bli betalande

kunder nar l6sningarna kommersialiserats. Storleken pa bolagen och behoven

av uppkoppling pa svartillgéngliga platser ar enorma vilket kan leda till kraftigt

Okade intdkter om kommersialiseringen lyckas.

WYLD NETWORKS - KUNDER

Foretag Typ av l6sning Bransch
Bayer Crop Science Satellitbaserad/markbunden Jordbruk
Eutelsat Satellitbaserad/markbuden Sattelitoperator
Cadis b.v. Markbunden loT
Eltek Itd Markbunden Matteknik
EnviroSystems Markbunden Jorbruk
RCD Radiokomunikace Markbunden Radioutrustning
Develco Markbunden loT
Delta-T Devices Markbunden Matteknik

Kalla: Mangold Insight
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Wyld Networks — Marknad

Marknaden fér loT-anslutningar vaxer snabbt

Bolaget har som strategi att expandera globalt genom etableringen av
aterforsaljare varlden over. Marknaden for loT-anslutningar vantas véxa
arligen (CAGR) om cirka 40 procent mellan 2018 och 2025 da marknaden
vantas vara vard 5,9 miljarder dollar. Tillvaxten vantas ta fart mellan 2021 och
2022 for att sedan mattas av runt 2027 till foljd av forbattrade landbaserade
alternativ. Det forvantas finnas 30,3 miljoner loT-enheter 2025 jamfort med
2,5 miljoner 2019 enligt tidningen Rethink Technology Research. Eftersom
Wyld producerar loT-enheter kan de kapitalisera pd marknadstillviaxten och

med lanseringen av Satelittbaserad loT kan de gora det i en allt hogre grad.

Marknaden for loT-anslutningar
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Kélla: Mangold Insight, Rethink Research

Majoritet av jordens yta saknar uppkoppling

Mobilnat och natverk ar framfor allt koncentrerade till stader samt geografiska
platser som ar bebodda, dar majoriteten av varldens befolkning befinner
sig. Det innebér att mindre an halften av jordens landyta tacks av antingen
mobilnat eller markbaserad uppkoppling och hela 85 procent av jordens totala
yta. Smarta enheteriform av lol kan inte kopplas upp om de ar installerade pa
otillgdngliga platser utan &tkomst till mobilnatet. Tidigare har anvandningen
av loT-enheter forlitat sig pa markbunden natverksuppkoppling, men behovet
av uppkoppling pa resterande del av jordens yta finns i manga sektorer.

Massiv 6kning av sma satelliter

Marknadsundersokningsspecialisterna  Frost and Sullivan estimerar att
ungefar 10 000 smé satelliter kommer att skickas ut i omloppsbana fram
till 2030 vilket ar en stor 6kning fran de 873 som skickades ut mellan 2015
och 2018. Wylds teknologier och I6sningar kan appliceras pa en mangd olika
omraden och marknader 6ver hela jorden.

Arlig tillvéixttakt om 40 procent

85 procent av jordens yta
saknar uppkoppling

Over 10 000 smd satelliter i
omlopp 2030
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Wyld Networks - Marknad forts.

Jordbruksindustrin

Varldens befolkning vantas véaxa fran 7,8 till 9,7 miljarder manniskor fram
till 2050 enligt FN. Befolkningsokningen staller hogre krav pa ett effektivt
globalt jordbruk dar Wyld Connect kan bidra. Genom installation av sensorer
med uppkoppling till Wyld Connect kan kunderna samla in data relaterad
till vader, vattenfuktighet i marken samt nivder av bekdmpningsmedel.
Bevattning kan ske fijarrstyrt och den insamlade datan kan bidra till 6kade
samt forbattrade skordar for jordbruken.

Energisektorn

Sensorer kan kopplas samman med Wylds lolT-moduler och genom smart
matning samla in data for kostnadsminimering och effektivisering av drift.
Exempelvis kan pipelines 6vervakas och sensorer kan mata tryck och fléden
men adven upptacka sprickor samt lackor. Det kan dven hjdlpa olje och
gasbolag att minimera underhall genom forebyggande atgarder.

Miljéindustrin

Stralningslackor och luftkvalitet kan exempelvis matas genom ett natverk av
sensorer kopplat till Wyld Connect vilket ger maojlighet att upptacka problem
i tid. Det kan handla om att minska forbrukningen av vatten, uppticka
dversvamningsrisker, Overvaka global uppvarmning, luftkvalitet, vattenkvalitet
och avskogning.

Maritima Sektorn

Inom den maritima sektorn kan anvandningsomrdden variera fran
dvervakning av containers, ankomst till hamnar, 6vervakning av bojar och
positionsbestamning.

Méjlighet till revolutionerande
effektivare jordbruk

Minimerar risken fér olyckor

Upptdckt av globala miliéproblem
mojligt

Effektivare logistik
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Wyld Networks - Konkurrenter

Konkurrenter till Wyld Connect

Det finns flertalet konkurrenter till Wyld med nagot liknande affarsinriktningar
men som skiljer sig p& flertalet satt. SpaceX Starlink och Amazons Kuiper erbjuder
internet till konsumenter men verkar inte inom loT-sektorn. Dock kopte SpaceX
upp Swarm Technologies som ar ett satellit-loT bolag i augusti men syftet med
uppkopet ar annu inte kant. Kerlink och Miromico och ar dven de verksamma
inom lol-segmentet men anvander sig enbart av markbunden uppkoppling.
Orbcomm ,Actility, Lacuna Space och Hiber ar de fyra konkurrenterna som
har snarlika produkter och anvéander sig av LEO-satelliter likt Wyld. En stor
skillnad med Wylds konkurrenter ar att de inte anvander det licensfria ISM-
bandet (Industry, Science and Medical) som Wyld goér. Produkten ar sdledes
unik jamfort med konkurrenterna d& frekvensen ar kostnadsfri vilket innebar
lagre kostnader for Wyld och darmed mojligheten att hélla ett lagre pris. Wyld
kommer i och med lansering av Connect att ha konkurrensfordelar gentemot
loT-bolagen som endast anvander sig av markbunden anslutning da de tacker
en vasentligt mindre yta.

WYLD NETWORKS - KONKURRENTER CONNECT

Licensfritt véintas innebdra ldgre
kostnader

Féretag B/P* (Msek) EV/Forsiljning Fokus Bransch
Hiber 260 (P) loT-enheter med satellituppkoppling Satellit-loT
Myriota 278 (P) loT-enheter med satellituppkoppling Satellit-loT
Amazon Kuiper 15047 782 (B) 445 Kommersiellt internet via satelliter Internet
ORBCOMM 7 914 750(B) 2,33 loT-enheter med satellituppkoppling Satellit-loT
Kerlink 390 (B) 3,22 loT-enheter och LPWAN portar loT
Lacuna Space 51 (P) loT-enheter med satellituppkoppling Satellit-loT
Actility 865 (P) Natverksanslutningar till loT-enheter Satellit-loT
Space X Starlink 865 000 (P) Kommersiellt internet via satelliter Internet
Miromico - loT-enheter och service av elektroniska system loT
Wyld Networks 107 (B) 48,48 lot-enheter med satellituppkoppling, Satellit-loT
Kalla: Mangold Insight, Crunchbase, Factset

*B: Borsvarde, P: Privat finansiering

Majoriteten av Wylds konkurrenter &r inte bdrsnoterade vilket gor att data
relaterat till forsaljning och andra finansiella matt ar otillgédngliga. Kapitalisering
fran privata investerare har dock hamtats in for att fa en uppskattning om
bolagens storlek i relation till Wyld. Jamfort med bolagen som ar noterade kan
det noteras att Wylds EV/forsaljning ar betydligt hogre jamfort med Amazon,
Kerlink och ORBCOMM. Marknadens forvantningar pa att Wyld kommer att
lyckas med sin lansering ar sdledes hoga.

Mdnga privata aktérer
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Wyld Networks - Prognoser

Tillvaxtsprognoser

Mangold prognostiserar att Wyld kan uppna en nettoomsattning om 199
miljoner kronor 2026. Initialt vantas en tillvaxt p& 400 procent 2022 da Wyld
Connect vantas vara kommersialiserad och forséljning av loT-terminaler till
sina lanseringspartners vantas ske. Marknaden for loT-anslutningar bedéms
kunna vaxa med 40 procent arligen (CAGR) fram till 2025 och Wyld vantas
initialt dverstiga denna tillvaxt for att sedan g& mot marknadstillvaxten 2025.
EBIT-marginalen vantas na 38 procent 2026 da basen av terminaler okar
och séledes de ménatliga intdkterna for tjansten och for dataanvandningen.
Eftersom Wyld kdper datamangd i bulk av Eutelsat bor de kunna férhandla sig
till ett battre pris med 6kande mangder data.

WYLD NETWORKS - PROGNOS

Véintas uppnd en omsdttning pd

199 miljoner kronor 2026.

2020 2021P 2022P 2023P 2024P 2025P  2026P
Nettoomsattning (Mkr) 2.5 2.5 14.6 43.8 109.5 153.3 199.3
Tillvaxt (%) 59% 1% 484% 200% 150% 40% 30%
EBIT-marginal (%) -395% -922% -101% -10% 27% 34% 39%

Kalla: Mangold Insight

Kostnadsantaganden

Bolagets personalkostnader véntas vaxa till foljd av nyrekryteringar dar
prognosen for 2021 bygger pa snittkostnaden per anstalld under det forsta
halvaret. Berakningarna gors pd medelantalet anstéllda och inkluderar inte
konsulter. Bolaget vantas dubblera antalet heltidsanstallda mellan 2020 och
2024 dar den initiala 6kningen ar hogre till folid av kommersialiseringen
av Wyld Connect och resterande personaltillskott till foljd av en vaxande
verksamhet. Under de prognostiserade dren vantas dven personalkostnaderna
Oka med 2 procent per ar hanforligt till inflation. Om konsulter inkluderas
ar antalet anstéllda 27 under det forsta halvéret 2021 vilket innebar att 48
procent av Wylds personal ar konsulter. Om férdelningen av personal ser
ut som tidigare kommer det vara totalt 41 anstallda 2025. Bolagets 6vriga
kostnader vantas 6ka med 2 procent arligen efter en initial 6kning 2021 till
foljd av noteringskostnader.

WYLD NETWORKS - PROGNOS ANSTALLDA

Dubblering av antalet anstdillda
mellan 2020 till 2024

2019 2020 2021P 2022pP 2023P 2024pP 2025P  2026P
Medalantal heltidsanstéllda 7 10 14 16 18 20 21 21
Inklusive konsulter 27 31 35 39 41 41
Kostnad per anstalld (Tkr) 886 916 964 984 1003 1023 1044 1065
Kostnad per anstélld inkl. konsulter (Tkr) 886 916 500 508 516 525 535 545
Personalkostnad (Tkr) 6199 9155 -183500 -15737 -18058 -20466 -21919 -22358
kalla: Mangold Insight
Wyld Networks 10 INSIGHT



Wyld Networks - Prognoser forts.

Finansiering av forskning och utveckling

Bolaget har historiskt erhdllit en skattekredit fr&n den brittiska staten for
forskning och utveckling. Krediten har redovisats som 6vriga rorelseintdkter
av Wyld och kommer fortsattningsvis gora det i prognoserna. Intdkterna
fran skattekrediten har i genomsnitt varit 25,7 procent av kostnaderna och
krediten géller 30 procent av kostnaderna for forskning och utvecklings. |
prognoserna anvands ett ldgre matt om 13 procent av kostnaderna da
forskning och utveckling antas utgora en ldgre andel av kostnaderna under
2022 och sedan inte rédknas med da det &r osdkert hur mycket krediten
motsvarar.

Finanseringen ar sikrad

Bolaget noteradesijuli 2021 och har som avsikt att anvanda emissionslikviden
pa cirka 25 miljoner kronor till att bygga upp ett kommersiellt team for
direktforsaljining samt med aterforsaljining. En expansion av ingenjorsteamet
och etablering av nordamerikanska och asiatiska funktioner ar dven planerat.

Teckningsoptioner for finansiering

Bolaget har utfardat tre serier av teckningoptioner TO1, TO2 och TOS3.
Teckningsperioden for TO1 ar mellan den 22 mars och 4 april 2022.
Teckningskursen uppgar till 70 procent av den volymvagda kursen mellan
7 mars och 18 mars 2022 med hogst 13,75 kronor per aktie. Bolaget kan
maximalt tillféras 31,3 miljoner kronor fére emissionskostnader och antalet
teckningsoptioner ar 2,275 miljoner.

TO2 har teckningsperiod mellan 6 december och 19 december dar
matperioden dr den 21 november till 19 december 2022. Bolaget tillfors
maximalt 37,5 miljoner kronor vid 16,5 kronor per aktie och utgbrs
av 70 procent av den volymvigda kursen under matperioden. Antalet
teckningsoptioner ar 2,275 miljoner.

Teckningsperioden for TO3 ar mellan 17 maj och 31 maj 2023 med métperiod
2 till 15 maj 2023. Antal teckningsoptioner &r 2,275 miljoner och de tecknas
till hogst 15,75 kronor per aktie och bolaget tillférs maximalt 35,8 miljoner
kronor. Mangold utgar fran att alla optioner tecknas och antalet aktier utdkas
till 15,09 miljoner aktier.

Investeringar

Mangold anser att Wyld behover gora I6pande investeringar om 1 miljon
kronor per ar da bolaget vantas befinna sig i en tillvaxtfas och investeringar
anses nodvandiga for kommersialiseringen av produkterna. Bolaget har i
genomsnitt gjort investeringar p& 400 tusen kronor per ar.

Forskningsstdd frdn den brittiska
staten

Forstérkt kassan med 25 miljoner
kronor

TO1 vadntas tillféra 31,3 miljoner
under 2022

TO2 vdntas tillféra 37,5 miljoner
kronor 2022

TO3 vdntas tillféra 35,8 miljoner
kronor 2023

Investeringar pd 1 miljon per dr

Wyld Networks 11
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Wyld Networks - Prognoser forts.

Prissattning och antal enheter silda

Den enda konkurrenten med tillgénglig prisinformation ar Swarm som blev
uppkopta av SpaceX. Prissattningen i forbestallningsstadie ar 59 till 89 dollar
per terminal beroende pa volym och 5 dollar i manaden for datatjansten.
Eftersom Wyld anvander sig av ett kostadsfritt frekvensband sa& antar Mangold
att priset per terminal kommer vara 40 dollar. Mangold antar vidare att
endast 50 procent av kunderna véljer att kopa data fran Wyld istéllet for en
konkurrent. Mangold antar att Wyld kommer att ha salt 1,752 procent av all
teminaler globalt 2025.

WYLD NETWORKS - PROGNOS INTAKTER

50 % Data, Terminal 40 dollar 2022P 2023P 2024P  2025P 2026P
Antal terminaler 42204 94958 213657 180025 177948
Totalt antal terminaler 42204 137162 350819 530844 708792
Intakter datatjanst (Tkr) 10952 35594 91037 137754
Intdkter terminaler (Tkr) 14603 32856 73925 62289 61570
Total Revenue (Tkr) 14603 43808 109519 153326 199324

Kalla: Mangold Insight

Alternativa scenarion

Om alla variabler hélls p4 samma nivad men snittpriset for en terminal dkar till
89 dollar 6kar intakterna signifikant och dven riktkursen. Om all data kops fran
Wyld med samma alternativa pris okar riktkursen ytterliggare. Da Wyld ar i ett
forkommerciellt stadie och bade prissattningen och den datamangd som kdps
fran Wyld ar oklart anvander sig Mangold av de mer konservativa estimaten
gallande pris och datamangd. Om priset skulle vara hogre skulle rimligtvis farre

terminaler bli salda.

WYLD NETWORKS - PROGNOS INTAKTER

1,752 procent av alla sdlda
terminaler

50 % Data, Terminal 89 dollar 2022P 2023P 2024P  2025P 2026P 44.42 kronor per aktie
Antal terminaler 42204 94958 213657 180025 177948

Totalt antal terminaler 42204 137162 350819 530844 708792

Intékter datatjanst (Tkr) 10 952 35594 91037 137754

Intakter terminaler (Tkr) 32491 73104 164483 138593 136993

Total Revenue (Tkr) 32491 84056 200077 229630 274747
Kalla: Mangold Insight

WYLD NETWORKS - PROGNOS INTAKTER

100 % Data, Terminal 89 dollar 2022P 2023P 2024P  2025P 2026p 73,42 kronor per aktie
Antal terminaler 42204 94958 213657 180025 177948

Totalt antal terminaler 42204 137162 350819 530844 708792

Intdkter datatjanst (Tkr) 21904 71187 182075 275508

Intakter terminaler (Tkr) 32491 73104 164483 138593 136993

Total Revenue (Tkr) 32491 95008 235671 320667 412502
Kélla: Mangold Insight
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Wyld Networks - Vardering

Undervirderad aktie

Mangold anvander sig av en DCF-modell for att vardera bolaget. Ett
avkastningskrav om 12 procent for Wyld Networks anses vara lampligt.
Det &r hogre an det rekommenderade avkastningskravet om 10,9 procent i
PwC:s riskpremiestudie for bolag med borsvarde runt 100 miljoner kronor.
Orsaken till det ar att bolaget annu kommersialiserat sin produkt vilket bidrar
till 6kad risk. Det resulterar i ett motiverat varde om 25,25 kronor per aktie,
motsvarande en uppsida om 6ver 80 procent. For att kursen skall forverkligas
kravs det att Wyld Networks kommersialiserar Wyld Connect 2022, dkar sin
forsaljning och blir [lbnsamma 2024.

WYLD NETWORKS - DCF

Riktkurs 25,25 kronor

(Tkr) 2021P 2022pP 2023P 2024P 2025P
EBIT -23038  -14 816 -4 443 29 664 52 462
Fritt kassaflode -21954  -14 907 -6 595 19 708 38 954

Terminalvarde

Antaganden Diskranta Tillvaxt Skatt
12% 3% 21%

Riktkurs

Enterprise value 402 179

Equity value (Tkr) 381 133

Riktkurs per aktie (kr) 25,25

2026P
77 503
58 787
653 188

Kélla: Mangold Insight

Kéanslighetsanalys

Mangold har genomfort en kanslighetsanalys for att testa modellens utfall
givet olika forsaljningsnivaer och avkastningskrav. Om Wyld endast redovisar
90 procent av den prognostiserade forsaljningen sjunker riktkursen till
14,76 kronor per aktie. Liknade utfall ar noterbart vid en 0Okning av
forsaljningen om 10 procent da riktkursen i stallet stiger till 44,38 kronor per
aktie. Sammanfattningsvis visar modellen ett intervall mellan 12,43 kronor
och 44,38 kronor per aktie, dar variationen i forsaljning har storst paverkan
pa riktkursen.

WYLD NETWORKS - KANSLIGHETSANALYS

Intervall mellan 12,43 och
44,38 kronor per aktie

Avk krav % 0,9x Basforsaljning(x) 1,1x
11 17,70 29,76 44,38
12 14,76 25,25 37,96
13 12,43 21,67 32,86

Kalla: Mangold Insight
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Wyld Networks - SWOT

Styrkor Svagheter
- Stora lanseringspartners - Ej l6nsamma
- Patenterad teknologi - Ej kommersialiserat sina produkter

- Teknologiskt kompetent ledning

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

_ Snabbvixande marknader tankas agera i samma bransch

_Global kundbas - Misslyckad kommersialisering
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Wyld Networks - Appendix

Wyld Networks - Forsaljning
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Wyld Networks - Appendix

Ledning

Alastair Williamson &r vd for Wyld Networks och har 6ver 25 ars erfarenhet
inom mjukvara och telekommunikation. Han har tidigare varit vd pé
teknikbolaget Ranplan Group och innehaft en rad olika positioner som Vp
inom forsaljning i Krone, Alcatel-lucent, cambridge Broadband Networks
Limited. Han har en kandidatexamen i fysik fr&n Heriot-Watt university.

Christopher Caswell ir vice vd samt CFO for Wyld Networks. Han ar
flerspréakig brittiskt auktoriserad revisor, kvalificerad fr&n PwC och har en
examen iingenjorskonst fran Nottingham Universitet. Han har varit europeisk
CFO pa high-tech Corning Inc i Tyskland och Frankrike har varit anstalld av
ledande private equity bolag, exempelvis JP Morgan, géllande intenationella
forvarv i Europa under de senaste 20 aren dar forvarv av Vodaphone varit
ett av dem.

Stephen Clarke ar verksamhetschef och &r SVP Engineering Connect
och har arbetat som senior BBC ingenjér och har aven varit forelasare
vid Salfords universitet. Han har gedigen erfarenhet inom elektronik och
programvara med allt fran smarta energimatare till RF-telemetri, EPOS och
den prisbeldnta Tag Mclaren AV-processorn. Han har lett utvecklingsteamet
for det affarsverksamheten ACIS vilket bidrog till att de blev det storsta
telematikbolaget for bussar i Storbritannien. Han har en kandidatexamen i
mikroelektronik fran Newcastle universitet.

Eugene Myers ar CTO och SVP Enginnering Mesh. Han har 20 ars erfarenhet
inom mjukvarubranschen samt som entreprendr. Eugene har haft olika
ledande och tekniska roller i flertalet organisationer. Allt fr&n British Telecom
och Expedia.com till startup féretag. Han grundade dven Wyld Research
2015 och har varit uppfinnare/meduppfinnare till tva patent. Han har utbildat
sig vid Rochester Intitute of Technology.
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Wyld Networks - Appendix

Styrelse

Mats Andersson ir styrelseordférande i Eco Wave Power, Dafo Brand,
Bluetest, Gefle Testteknik, Novo Ocean, Haidrun samt Wyld Networks. Han
har tidigare erfarenhet som operativ chef for svenska televerket och vd for
Anticimex, Conductor och Unitraffic.

Mats R Andersson har over 35 ars erfarenhet av den internationella satellit
och telekom-branschen da han arbetat for Ericsson i ledningsbefattningar
och ingenjorsroller (i Kanada, England och Sverige), vilket gor att han
erbjuder djupgaende kunskaper om branschen. Han &r ordférande i Forsway
Scandinavia, Satcube och MUMIMO och har dven varit vd for Bluetest. Han
ar utbildad ingenjor i astrofysik samt har en masterexamen i teknisk fysik
fran Chalmers tekniska hogskola. Han har dven en kandidatexamen i engelsk
litteratur fran Goteborgs universitet.

Al Sisto &r vd for Tern Plc som &r storsta agare i Wyld Networks AB. Han
har dver 40 ars erfarenhet av high-tech industrin och ar vd i Sixth Bridge
L.L.C som han aven ar grundare och partner i, samt ar vd for Endymion
Enterprices Inc. Al sitter dven som styrelseordférande i Talking Medicines
Limited-Scotland. Al ar utbildad ingenjor vid Stevens Institute of Technology.

Henrik Hedelius ar styrelseordférande i FUUD och SASHED. Han sitter
som styrelseledamot i Vembla, Bergman & Beving , Addtech och The Cloud
Factory. Han har tidigare arbetat som senior raddgivare pd UB markets, vd
for Hedelius & Berthelius, Chef for privat M&A pa Kaupthing bank. Han
ar utbildad inom Foretagsekonomi och nationalekonomi vid Stockholms
universitet.
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Wyld Networks - Resultat & balansrakning

Resultatrikning (Tkr) 2019 2020 2021P 2022P 2023P 2024P 2025P 2026P
Nettoomséttning 1559 2475 2 500 14 603 43 808 109 519 153 327 199 325
Rorelseintékter 3054 3322 3570 3373 0] 0 0 0
Kostnad salda varor 0] 0 -1 100 -6 425 -19 275 -48 188 -67 464 -87 703
Bruttovinst 4613 5797 4970 11551 24 532 61331 85863 111 622
Bruttomarginal 296% 234% 199% 79% 56% 56% 56% 56%
Personal kostnader -6 199 -9 155 -13 500 -15737 -18 058 -20 466 -21 919 -22 358
Ovriga kostnader -3777 -6 187 -14 236 -10 421 -10 629 -10 842 -11 059 -11 280
Avskrivningar -190 -232 272 209 288 359 423 481
Rorelseresultat -5553 -9777 -23 038 -14 816 -4 443 29 664 52462 77 503
Rorelsemarginal -356% -395% -922% -101% -10% 27% 34% 39%
Rantenetto 0] -686 -634 -417 -177 -177 -177 -177
Resultat efter finansnetto -5553 -10 463 -23 672 -15 233 -4 621 29 486 52284 77 326
Skatter 0] 0 0 0 0] 6 074 10771 15929
Nettovinst -5553 -10 463 -23 672 -15233 -4 621 23412 41514 61397

Kalla: Mangold Insight
Balansrakning (Tkr) 2019 2020 2021P 2022P 2023P 2024P 2025P 2026P
Tillgdngar
Kassa o bank 215 685 20 393 65 868 94 896 114 426 153 2083 211813
Kundfordringar 4180 3823 4500 6 001 18 003 45 008 63011 81914
Lager 0 0 0 0 0 0 0 0
Anlaggningstillgangar 1505 1362 2090 2881 3593 4233 4810 5329
Totalt tillgangar 5900 5870 26 983 74750 116 491 163 667 221024 299 056
Skulder
Leverantorsskulder 708 591 3080 5281 15843 39 607 55450 72 085
Skulder 11736 21 140 13911 5911 5911 5911 5911 5911
Totala skulder 12 444 21731 16 991 11192 21754 45518 61361 77 996
Eget kapital
Bundet eget kapital 0 0] 49 525 118 325 154 125 154 125 154 125 154 125
Fritt eget kapital -6 544 -15 861 -39 533 -54 767 -59 387 -35 975 5538 66 935
Totalt eget kapital -6 544 -15 861 9992 63 558 94738 118 150 159 663 221060
Skulder och eget kapital 5900 5870 26983 74750 116 491 163 667 221024 299 056

Kélla: Mangold Insight
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Disclaimer

Mangold Fondkommission AB ("Mangold” eller "Mangold Insight) erbjuder finansiella 16sningar till féretag och per-
soner med potential, som levereras pa ett personligt satt med hog serviceniva och tillgénglighet. Bolaget bedriver i
dagslaget verksamhet inom tva segment; i) Investment Banking och ii) Private Banking. Mangold star under Finansin-
spektionens 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 péa
NASDAQ Stockholm.

Denna publikation har sammanstallts av Mangold Insight i informationssyfte och ska inte ses som radgivning. In-
nehéllet har grundats pa information fran allmant tillgangliga kallor vilka bedomts som ftillforlitliga. Sakinnehallets
riktighet och fullstandighet liksom lamnade prognoser och rekommendationen kan séledes inte garanteras. Mangold
Insight lamnar 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 lamnas 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 pad 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 kravs 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 samband 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 uppdragsforhallande eller radgivningssituation mellan bolaget och ndgon annan avdelning hos Mangold.
Mangold har riktlinjer fér hantering av intressekonflikter och restriktioner fér nar handel far ske i finansiella instru-
ment.

Mangolds analytiker dger inte aktier i Wyld Networks.

Mangold dger aktier i Wyld Networks.

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

Rekommendationsstruktur:

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

Oka - En uppsida i aktien pa 10-20 procent

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

Minska - En nedsida i aktien pad 10-20 procent

Salj - En nedsida i aktien pa minst 20 procent

Wyld Networks INSIGHT




