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Al-stororder pa 185 mkr
inom fordonsindustrin

Al-l6sning framtagen in ndara samarbete med Nvidia
Aixia, en ledande akt6r inom AI i Sverige och i ndra samarbete med
Nvidia, annonserade i helgen sin storsta order nigonsin. Ordern
bygger pa bolagets AI Megapodlosning, vilken dr baserad pa Nvidias
DGX-teknik inom Al-infrastruktur.

Kunden ar en framstdende aktor inom fordonsindustrin som har valt
denna l6sning for att starka sin framtida konkurrenskraft och pa sa
sdtt ta ytterligare steg inom Al-omréadet.

Leverans av affdaren ar planerad till Q1 2024

Virdet pé affiaren uppgar till 185 mkr, vilket ar mer 4n vad bolaget
nagonsin har haft i drsomsittning och motsvarar cirka 3 génger
borsviardet baserat pa fredagens stingningskurs. Tack vare denna
affar vet vi redan nu att 2024 kommer vara ett rekordar for bolaget
omsattningsmassigt.

Ordern dr planerad att levereras till kunden under det férsta kvartalet
nésta ar och hittills har bolaget presenterat nya affarer till ett belopp
om 187,7 mkr under det fjarde kvartalet.

Nytt motiverat varde presenteras efter Q4-rapporten
Efter rapporten for det tredje kvartalet justerade vi ned vart
motiverade viarde mot bakgrund av en svagare konjunktur. Men dven
pa grund av svarigheten med att prognosticera niar och om eventuella
nya stororders kommer att tas.

For 2023 riaknar vi med att bolaget omsitter cirka 110 mkr. Men
baserat pa nyss tagna stororder kommer vi att behova justera véra
antaganden kring den framtida éarliga tillvixten. Bolaget kommer
uppenbarligen att vixa mer dn 11 — 12% arligen som vi tidigare
antagit.

Med tanke pa det stora intresse som finns i marknaden for AI-
I6sningar tror Analysguiden att det kommer ske fler storre affarer
under de kommande aren. I samband med bolagets rapport for det
fjairde kvartalet kommer Analysguiden att Aterkomma med ett
uppdaterat motiverat virde.

Till dess kan vi konstatera att det senaste motiverade vardet om 43,50
— 62,00 kr pd 12 manaders sikt redan har 6vertraffats.
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Investeringstes

Ledande inom avancerad infrastrukturlosning for Al
Bolaget ar ledande inom avancerad IT-infrastruktur for Al och data-
center. Det har en egen utvecklingsavdelning som ar specialiserade pa
att 16sa avancerade problem, speciellt for Al-projekt. Hittills har
bolaget levererat den typen av infrastruktur inom bland annat
telekom, fordonsindustrin, och universitetsviarlden. Men det ar nar
vil basindustrin tar till sig nyttan av att anvinda Al i sin verksamhet
som tillvixten kommer att accelerera.

Bolaget dr sedan starten av AI Sweden dess “core technology partner”
och dr med och driver utvecklingen av Sveriges position inom Al glo-
balt. Vi tror att det 4r inom AI som bolaget kommer att ha en hog
framtida tillvixt, sarskilt nar nu vil basindustrin forstar vardet av att
anvianda den typen av teknologi for att underlitta sin verksamhet.

IT-I6sningar as a service ett framtida tillvaxtomrade
Bolaget fokuserar pa att leverera helhetslosningar till sina kunder. Da
fler foretag garna vill kopa IT-16sningar som en tjinst, sarskilt de 16s-
ningar som kriver stora investeringar, ser vi att hir har bolaget en
Kklar potential att 6ka de dterkommande intékterna, vilket skapar en
stabil och férutsdgbar intdktsmodell. I dagsliget dr de aterkommande
intdkterna marginella i jamforelse med de totala intdkterna, vilket gor
att det finns stor potential till att 6ka dessa.

Hog och Ionsamt organisk tillvaxt till lag vardering
Historiskt har bolaget vixt omséttningen med i genomsnitt 27,6%
sedan 2016. Denna tillvaxt har skett till hog l6nsamhet dar resultatet
i genomsnitt har vuxit med 18% Over samma period. Vi raknar med
att bolaget kan komma att vixa tvasiffrigt organiskt de kommande
aren framover. Med tanke pd att borsvirdet ar cirka 0,5 génger
omsiattningen pa rullande 12 ménader gor att vi anser att bolaget ar
klart intressant jaimfort med sina motsvarigheter i bland annat USA,
som i manga fall inte gar med vinst.

Vill vixa med forvarv

Aven om bolaget inte har nigon direkt uttalad forvirvagenda r det
anda 6ppna for forvarv, for att kunna tillféra spetskompetens som de
sjdlva inte hunnit utveckla och pa si sitt ytterligare accelerera till-
vaxten. Givet att marknaden ar fragmenterad och vixer kraftigt,
enligt bland annat undersékningar frén Gartner och Mordor Intelli-
gence, blir vi inte forvinade om bolaget ockséd kommer att gora fram-
tida forvarv.

Men just nu ser vi det som en option for att vixa dnnu snabbare dn
vad de gjort historiskt. Mojliggorandet for amerikanska investerare
att handla aktien nér den listas pa handelsplattformen OTCQX i
USA bedomer vi kommer 6ka intresset annu mer. Plus att det
oppnar upp dorren till den amerikanska kapitalmarknaden.
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Al-affarer ar en stor del av helheten

Al-affarer som en del av total omséttning (gron) och Al-affarer
som en del av l6sningsaffarerna (orange), 2018 — 2022 i %.
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Risker

Koncernens verksamhet ar forknippad med ett antal risker som mer
eller mindre kan paverka omséattning- och resultatutveckling.

Beroende av nyckelpersoner

Den framtida tillvixten inom koncernen beror till hog grad pa att
kunna behélla entreprendrsandan samt foretagsledningens och
styrelsens inklusive 6vriga nyckelpersoners kunskaper. Om nagon av
koncernens nyckelpersoner slutar eller om bolaget i framtiden far
svart att rekrytera denna kategori av personal, kan det inverka nega-
tivt pa koncernens verksamhet, resultat- och finansiella stéllning.

Beroende av partners och underleverantorer

Bolaget dr beroende av ett antal samarbetspartners och under-
leverantorer med vilka bolaget har etablerat samarbeten och affirs-
forhéllanden. Om négon av dessa partners skulle hamna i en situation
som forsvarar partners dtaganden kan detta paverka bolagets verk-
samhet pa ett negativt satt. Likasa vid forslut av en samarbetspartner
eller underleverantor.

Kundrelationer

Koncernen ar beroende av att dess kunder finner de tjanster som
erbjudas konkurrenskraftiga. En minskad efterfrigan fran bolagens
kunder pa dessa tjanster, drivet av konjunktur eller andra orsaker,
kan leda till en minskad omsittning. Forlust av kundrelationer kan
paverka bolagets mojligheter till att vixa sin omséttning enligt plan.

Personalomsittning

I branschen ar det hiard konkurrens om de personer som besitter
kunskaper som efterfragas bade nu och framover. Det finns en risk att
bolaget har svart att hitta den personal som kravs for att mota efter-
fragan, men ocksa for att behilla de personer som det ar hardast kon-
kurrens om.

Framtida kapitalbehov

Bolaget kan, beroende pa verksamhetens utveckling i stort, komma
att behova ytterligare kapital for att vidareutveckla tillgdngarna péa for
bolaget godtagbara villkor. Om bolaget inte kan erhélla tillracklig
finansiering kan omfattningen pa dess verksamhet begrinsas, vilket i
langden kan medfora att bolaget inte kan verkstilla sin framtidsplan.
En forsamrad l6nsamhet kan dven péverka bolagets marknadsvérde
negativ.

Konkurrens

Koncernen agerar pa en starkt konkurrensutsatt marknad med savil
stora multinationella IT- och managementkonsultféretag som
regionala foretag med Norden eller Sverige som hemmamarknad. Det
finns en risk att bolaget kan forlora befintliga kundavtal om dessa
valjer att jobba med en storre konkurrent. Det kommer dven att
foreligga risk att en 6kad konkurrens fran marknadsaktorer med i
manga fall betydligt storre finansiella resurser kan leda till minskade
tillvixtmajligheter eller att bolagets verksamhet pd andra sitt
paverkas negativt. Om en konkurrent skulle utveckla en ny produkt
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eller tjanst med forbattrade egenskaper, kan den nya produkten ta
marknadsandelar pa bekostnad av de tjanster eller produkter som
koncernen erbjuder. Négot som i sin tur kan paverka forsiljningen
negativt.

Likviditetsbrist

Koncernens aktie handlas idag pa Spotlight Stock Market och har en
l14g likviditeten. Det finns en risk att volatiliteten i aktien bitvis kan
vara hog med stora svangningar i aktiekursen upp och ned. Det kan
ocksé vara svart att kopa eller silja aktier i den 16pande handeln vid
onskad tidpunkt om det vid den tidpunkten foreligger 1ag likviditet i
aktien.

Val av marknadsplats

Aktier som handlas pa Spotlight Stock Market star under Finans-
inspektionens tillsyn. Men dessa viardepapper omfattas inte av lika
omfattande regelverk som de vardepapper som ar upptagna till han-
del pa reglerade marknader, likt Nasdaq Stockholmsborsen. Spotlight
Stock Market har ett eget regelsystem som dr anpassat for mindre
bolag och tillvaxtbolag for att frimja ett gott investerarskydd. Som en
foljd av skillnader i de olika regelverkens omfattning kan en placering
ikoncernens aktie vara mer riskfylld dn en placering i ett vairdepapper
som handlas pé en mer reglerad marknad.

Komponentbrist

Om det uppstar problem med att fa tillgang till de komponenter som
behovs for att kunna levererar IT-l16sningar kan det komma att fa en
vasentlig padverkan pa bolagets resultat. Lyckas inte bolaget hitta
andra leverantoérer for de komponenter som &r férsenade, kan bolaget
fa svart att leverera de 16sningar som kunderna har bestallt.
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Disclaimer

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som
sammanstallts med hjilp av killor som bedomits tillforlitliga. Aktiespararna
kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som skrivs i
analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att
investera i nigot finansiellt instrument. Asikter och slutsatser som uttrycks
i analysen ar avsedd endast for mottagaren. Analysen ar en sa kallad
Uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med
Aktiespararna. Analyserna publiceras l6pande under avtalsperioden och
mot sedvanlig fast ersattning. Aktiespararna har i 6vrigt inget ekonomiskt
intresse avseende det som ar foremal for denna analys. Aktiespararna har
rutiner for hantering av intressekonflikter, vilket sikerstiller objektivitet
och oberoende.

Innehéllet far kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan
dock inte hallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som
orsakats av beslut fattade pa grundval av information i denna analys.

Investeringar i finansiella instrument ger majligheter till virdestegringar
och vinster. Alla siddana investeringar ar ocksd forenade med risker.
Riskerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och
kombinationer av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en
indikation for framtida avkastning.

Analytikern Martin Stojilkovic dger inte och far heller inte dga aktier i det
analyserade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Martin Stojilkovic
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