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Learning to Sleep (L2S)

Letar efter forvarv

Learning 2 Sleep L2S AB ("Learning to Sleep” eller "Bolaget”)
har presenterat sin Q1-rapport vilken var i linje med véra
prognoser, dar vi ser positivt pd att Bolaget lyckats oka
forséljningen, i kombination med minskade rorelsekostnader.
Genom den tidigare emissionen har Bolaget stérkt sin
balansrékning och givet att Learning to Sleep kan identifiera
och genomf6ra ett forvérv i nértid skulle det potentiellt kunna
snabba pd resan mot ett positivt kassaflode. Utifran
nuvarande prognoser hérleder vi ett vdrde per aktie om
0,13 kr (0,12) per aktie i ett Base scenario.

= (kad omsittning trots mindre marknadsforing...

Under Q1-23 uppgick nettoomsattningen till 1,0 MSEK (0,95)
motsvarande en dkning om 10 % jamfért med Q1-22, samt en
6kning om 14 % jamfoért med Q4-22. Omséttningen var i linje
med vara forvantningar, dar vi ser positivt pa att Learning to
Sleep 6kar omséttningen Q-Q, trots att Bolaget sedan tidigare
har implementerat ett omfattande sparpaket innehallande bl.a.
en ndra 80 % minskad budget fér marknadsféring. Under
sommaren ska Learning to Sleep integrera all sin annonsering i
sociala medier i sin marknadsforingsplattform fér enklare
hantering och uppfdljning, samt pa sikt dven bygga floden for
effektiv B2B-bearbetning. Bolaget sjdlva rdknar med att de i
borjan av hdsten kommer att kunna bli &nnu effektivare i sin
bearbetning av marknaden, vilket ddrmed borde ge en fortsatt

positiv effekt i forséljningen.

= ...i kombination med lagre rorelsekostnader

Rorelsekostnaderna, exklusive avskrivningar, uppgick till
-3,0 MSEK, vilket motsvarar en minskning om hela 43 %
jadmfort med samma period féregaende ar, samt en minskning
om 13 % jamfort med foregdende kvartal (Q4-22). Att rorelse-
kostnaderna har minskat ser vi saklart som positivt, sarskilt
med tanke pa att Bolaget samtidigt har okat sin forséljning,

vilket pavisar skalbarheten i affairsmodellen.

= Har fyllt pa kassan och letar forvarv

Learning to Sleep har under véren fyllt pd kassan via den
tidigare foretrddesemissionen, vilket tillforde Bolaget ca
7,7 MSEK fére emissionskostnader. Learning to Sleep stérkte
dérmed kassan med ca 2 MSEK och minskade skuldséttningen
med ca 5,7 MSEK. En del av Learning to Sleeps strategi for
2023 &r att, utdver organisk tillvaxt, dven vdxa verksamheten
via férvdrv. Bolaget letar darfor aktivt efter potentiella forvérv

som kan 6ka omséttningen och forbattra marginalerna.

= Uppdaterat véarderingsintervall

Med hansyn till den nyligen presenterade Q1-rapporten, saval
som utfallet av den tidigare genomférda féretrddesemissionen,
véljer vi att justera vart vérderingsintervall i samtliga tre
scenarion Base-, Bull- och Bear. Vart uppdaterade intervall

framgar i denna analys.
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NYCKELDATA

Senast betalt (2023-06-05) 0,09
Antal Aktier (st.) 91122 341
Market Cap (MSEK) 8,2
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 1,4
Enterprise Value (MSEK) 9,6
Lista Nasdaq First North Growth Market
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AKTIEAGARE (KALLA: BOLAGET PER 2023-03-31)

Polynom Investment AB 10,5 %
Wikow Venture AB 6,4 %
AB Dendera Venture 6,6 %
Micael Gustafsson 6,0 %
Ovriga 70,6 %
Prognoser (MSEK) 2021 2022 2023E  2024E
Nettoomséttning 3,8 3,4 53 8,8
Totala intiikter’ 7,4 5,0 5,3 8,8
Rorelsekostnader -20,2 -17,5 -11,8 -11,2
EBITDA -12,8 -12,5 -6,5 -2,4
EBITDA-marginal (adj.)? neg. neg. neg. neg.
P/S 2,2 2,4 1,5 0,9
EV/S 2,5 2,9 1,8 1,1
EV/EBITDA neg. neg. neg. neg.

'Inklusive aktiverat arbete for egen rékning och Gvriga rorelseintakter
2Exklusive aktiverat arbete och Gvriga rérelseintékter

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstéllt i
informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna ar baserade pa
kéllor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedomer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och
bér anvéndas varsamt. AG kan dérmed 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 sjalvstandigt 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 frlust eller skada av vad slag
det ma vara som grundar sig pa anvdndandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

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

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

For fullstindiga 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 dvergripande bild av Analyst Groups sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervagning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor for en positivt installd vy pé framtiden. Termen anvénds for att beskriva de faktorer
som talar fér en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instélld vy pa framtiden. Termen anvinds for att beskriva de
faktorer som talar fér en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys ar en s3 kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att gora
analysen. Uppdragsgivare Learning 2 Sleep L2S AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet att paverka de delar
dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna ténkas utgdra en
subjektiv bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som ar rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys dr upphovsréttsskyddad enligt lag och & AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2023). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oféréndrad form.
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