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MAVEN WIRELESS (MAVEN)

FORTSATT EXPANSION BIDRAR TILL STIGANDE ORDERBOK

Ag

Under det forsta kvartalet 2022 erholl Maven Wireless
AB ("Maven” eller "Bolaget”) 35 orders fran 14 olika
kunder, samtidigt som Bolaget vunnit fyra nya kunder i tre
olika ldnder, vilket visar pé att Maven expanderar bade pa
befintliga- samt nya marknader. Detta, i kombination med
att avrop och leveranser fran befintliga ramavtal fortsétter
att 6ka, summerar till en rekordstor orderbok om ca 90
MSEK vid utgangen av Q1-22. Analyst Group estimerar
att Maven kommer att materialisera nuvarande orderbok,
samt fortsdtta att skala upp forséljningen, for att tills ar
2023 na intdkter om ca 251 MSEK. Givet en
diskonteringsrdnta om 12 % och en méalmultipel om EV/S
4x pa 2023 ars forsdljning, ger det ett motiverat nuvérde
om 15,9 kr per aktie i ett Base scenario.

= Rapport ilinje med vara forvintningar

Under Q1-22 uppgick nettoomséttningen till 12,7 MSEK
(11,1), vilket dr en 6kning med 15 %. Rorelseresultatet
(EBIT) under forsta kvartalet uppgick till -4,7 MSEK
(0,7), den negativa resultatutvecklingen &r framst
hanforlig till okade kostnader i samband med Bolagets
expansion samt senareldggning av produktion orsakad av
brist pa IC-komponenter. Rapporten var i stora drag i linje
med véra forvédntningar, dir vi dock hade rdknat med en

nagot hogre bruttomarginal, vilken uppgick till endast
28 % (46 %).

* Orderingingen 6kade med 75 %

Orderingdngen under Q1-22 uppgick till 28,3 MSEK,
vilket motsvarar en 6kning med 75 % jamfort med Q1-21.
Under perioden har Bolagets lageffekts off-air repeater
blivit godkdnda av Equinor (tidigare Statoil) for
anviandning pa offshore-plattformar, dir Maven under
kvartalet erhéllit en order for leverans till en plattform i
Nordsjon.

= Viktigt att folja upp orderboken

Likt vad vi tidigare kommunicerat forvdntade vi oss
fortsatt brist pad vissa typer av IC-komponenter, vilket
dven under Q1-22 har paverkat Bolaget negativt genom
sena leveranser av material till produktion. Komponent-
bristen har resulterat i en ldgre forséljningstillvaxt,
samtidigt 6kar orderingangen och orderboken vilket tyder
pa att Bolaget inte tappar fakturering. For att Maven ska
kunna 6ka forséljningen, samt na vara prognoser, kommer
det bli viktigt att folja hur komponentbristen utvecklar sig
under kommande kvartal, for att Bolaget ska kunna
leverera pa den stora orderboken.

= Vi behaller vart viarderingsintervall

Till f6ljd av ett fortsatt kyligt klimat pa aktiemarknaden
for tillviaxtbolag som inte dnnu dr Ionsamma, behaller vi

AKTIEKURS ' 14,3 kr
VARDERINGSINTERVALL, NUVARDE 2023 ARS PROGNOS
BEAR BASE BULL
| 10,7 kr | 15,9 kr | 21,4 kr

Diskonterad virdering (nuvdrde) pa 2023 drs prognostiserade forsdljning.
Eventuell fordndring i virdering antas ske stegvis, givet att gjorda antaganden
infaller.

Stingningskurs (2022-05-05) 14,3
Antal Aktier (st.) 50 657 700
Market Cap (MSEK) 7244
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 4,3
Enterprise Value (MSEK) 728,7
V.52 prisintervall (SEK) n.a.
Lista Nasdagq First North Growth Market
1 méanad -17,7 %
3 manader -11,8%
1 ar n.a.
YTD -27,1%

HUVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS)

Gunnar Malmstrom 152 %
Fredrik Ekstrom 9,4 %
Goran Grosskopf 9,0 %
Almi 71 %
Miriam Samuelsson 5,9 %

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Fredrik Ekstrom

Styrelseordforande Anders Bjorkman

FINANSIELL KALENDER

Kvartalsrapport #1 2022 2022-04-27

Prognos (Base), MSEK

Nettoomsittning 449 133,0 250,6 353,6 467,2
Bruttoresultat 31,8 61,0 110,6 154,3 203,9
Bruttomarginal (adj.) 34% 38% 42% 44% 44%
Rorelsekostnader -38,5 -47.4 -66,4 -79,4 -86,2
EBITDA -8,1 9,6 39,2 67,8 108,3
EBITDA-marginal (adj.) neg. neg. 13% 19% 23%

en konservativ ansats i var virdering. Detta, i kombination P/S 16,1 54 29 20 1.6
med att Maven hittills har utvecklats mer eller mindre 1 EV/S 16,2 55 2,9 2,1 1,6
11£1Je .m.ed vara foryantplngar resulterar i att vi upprepar EV/EBITDA neg. 75,7 186 107 6.7
vart tidigare varderingsintervall.
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Analyst Group

DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hédrrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ér
framstéllt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pa kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och bor anvidndas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvsténdigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrorande AG é&r avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt
konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG franséger sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa anvindandet av material hirrorande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utdver detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr
596/2014 vad gdller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslir en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstdndiga regler for vara analytiker se: https://www.analystgroup.se/interna-regler-
ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en 6vergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestaende av kvalitativ
research och dvervdgning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull &r en metafor for en positivt instilld vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva
de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear dr en metafor for en pessimistisk instdlld vy pa framtiden. Termen anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sé kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Maven Wireless AB (publ) (vidare Bolaget) har inte haft nagon mdjlighet
att paverka de delar dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida virdering eller annat som
skulle kunna tinkas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar
som &r rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys &r upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2022). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.
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