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HoyLu AB (HOYLU)

STARKT BALANSRAKNING OCH GYNNSAM MARKNADSTREND

Ag

Att Hoylu okar sin ARR &ven under QI ser vi som ett
tydligt tecken pé att affarsplanens inledande fas, med en
initialt stérre andel hardvaruforséljning for att bygga
kassaflode, nu overgar till nésta fas i form av en hogre
andel mjukvaruforsiljning. Under varen stérker Hoylu sin
balansrikning vésentligt, vilket i ~ kombination med
rdédande marknadstrender som stidller nya krav pé
organisationer for effektivare samarbetslosningar, ger
Hoylu fortsatt goda mojligheter att skala upp sin
verksamhet under aret. I ett Base scenario prognostiseras
en omséttning om ca 38 MSEK for 2020 och utifran gjord
prognos och en relativvdrdering, hirleds ett potentiellt
varde per aktie om 2,5 kr pa 2020 ars prognos.

= Omsiittning och resultat i linje med estimat

Infor Ql-rapporten var omséttningen redan kénd, da
Hoylu tidigare sléppt sina preliminidra intéktssiffror for
kvartalet. Trots Corona-pandemins framfart kunde Bolaget
uppvisa en tillvixt om 26 %, med samtidigt bibehallen
kostnadskontroll, vilket vi séklart ser positivt pad. Under
varen har Hoylu lanserat nya programvaror, bl.a. ett
integrerat program och tjénst for Microsoft Teams. Det hér
tilligget utokar Hoylus partnerskap med Microsofts
ekosystem som redan utnyttjar Azure- och Office365-
produkter samt gor Hoylu lattillgéngligt i Microsoft Teams
App Store. Med tanke pé att Microsoft har en stor andel av
marknaden och att ménga anvinder foretagets olika
16sningar for samarbete, t.ex. som Teams, kan det hir
hjélpa till att driva Hoylus forsédljning ytterligare under
kommande manader.

= Fortsitter 6ka sin ARR

Under 2020 har Hoylu boérjat rapportera arliga
aterkommande intdkter (ARR), dér Bolaget forvéntar sig
en signifikant 6kning nér stora foretag fortsdtter att oka
sitt anvdndande av Hoylu inom deras verksambheter.
Hoylus ARR uppgick till 20,7 MSEK 1i slutet av mars,
vilket &r en Okning fran 15,0 MSEK vid utgangen av
december. Det hér ser vi som ett tecken pa att Hoylus
langsiktiga affairsmodell borjar ge resultat.

= Réidande trender med “hemmakontor” gynnar
Hoylu

Precis som ménga andra blir &ven Hoylu péaverkade av
effekterna fran Covid-19, men till skillnad frn vissa andra
aktorer sa gynnas Hoylu extra mycket av den “nya”
trenden att arbeta pa distans dir pandemin paskyndar
anvindningen och efterfrigan av samarbetslosningar.

= Stiirker sin balansrikning visentligt

Hoylu genomfor under maj/juni en Private Placement om
ca 63 MSEK, en foretridesemission om ca 11 MSEK och
en riktad emission om ca 4 MSEK. Givet full teckning i
foretradesemission samt den riktade emissionen, och en
uppskattad burn rate om ca 2-3 MSEK/manad framgent,
ar Hoylu minst sagt vilfinansierade.
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Var vinlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av rapporten

AKTIEKURS | 2,0 kr
VARDERINGSINTERVALL 2020 ARS PROGNOS

BEAR BASE BuULL
| 1,2 kr | 2,5 kr | 3,5kr

Virderingen baseras pa flera antaganden och bade prognoser och en
fordndrad kapitalstruktur kan komma att paverka virderingen.

Aktiekurs (2020-05-25) 2,0
Antal Aktier 79 512 199!
Market Cap (MSEK) 159,01
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -52,41
Enterprise Value (EV) (MSEK) 106,6!

V.52 prisintervall (SEK) 1,00 — 4,30

1 ménad -7.4 %
3 ménader -20,0%
1 &r -44.4 %
YTD -42,9 %

HUVUDAGARE (KALLA: MODULAR FINANCE PER 2020-03-31)2

Fougner Invest AS 23,3 %
Edvin Austbe 14,8 %
Satoshi Nakajima 4.2 %
Camelback 3, 7%
AS Forvaltning Standard 3.5%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Stein Revelsby

Styrelseordforande Bjorn Wallin

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport 2 2020 2020-08-21
PROGNOS (BASE), MSEK 2017 2018 2019 2020E
Nettoomsittning 273 33,5 26,9 37,7
Omsittningstillvaxt n.a 23 % -20% 40%
Bruttoresultat 18,7 23,2 18,5 26,4
Bruttomarginal 68% 69% 69% 70%
EBITDA -18,6 -18,9 -31,1 -15,9
EBITDA-marginal -68% -56% -116% -42%
Nettoresultat -21,9 -28,0 -47.4 -24,6
Nettomarginal -80% -84% -176% -65%
P/S 5,8 4.8 59 42
EV/EBIT neg. neg. neg. neg.
P/E neg. neg. neg. neg.

!Inklusive Private Placement om 63 MSEK (just. for kvittning om 27 MSEK),
Foretrddesemission om 11 MSEK samt riktad emission om 4 MSEK under maj/juni
2020. Nyckelvirden utgar fran antagande om full teckning.
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstdllt i informationssyfte, for allmén spridning, och dr inte avsett att vara radgivande. Informationen
i analyserna dr baserade pa killor och uppgifter samt utldtanden frén personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehéller viss osékerhet och bor anviandas varsamt. AG kan
darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut
baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjdlvstindigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG dr 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 mé& vara som grundar sig pd anvdndandet av
material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sikerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utover detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de ar 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 radets 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 foreslar en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga regler for vara analytiker se: www.analystgroup.se/ansvarsbegransning

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en dvergripande bild av
Analyst Groups asikt. Rekommendationerna ar utarbetade genom noggranna processer bestiende av
kvalitativ research och 6vervagning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull dr en metafor for en positivt instélld vy pa framtiden. Termen anvinds 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 anvands for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys dr en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebér att Analyst Group har mottagit betalning for
att gora analysen. Uppdragsgivare Hoylu AB (vidare Bolaget) har inte haft nagon mojlighet att paverka
de delar dédr Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vardering eller annat som skulle kunna
téankas utgora en subjektiv bedomning.

De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som é&r rent faktamédssiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys ar upphovsrattsskyddad enligt lag och 4r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2020). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutséttning att analysen delas i oféréandrad form.
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