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Fortsatt avvaktande
fibermarknad under Q3

Utvecklingen under Q3

Waystreams omsittning minskade under Q3 med 27% till 26,8 mkr.
Det justerade rorelseresultatet uppgick till 1,8 mkr, exklusive €j
kassaflodespaverkande personaloptioner. Orderingdngen under
kvartalet var lagre dn under Q3 2022 och fran bolaget upplever man
fortsatt en avvaktande stadsnatsmarknad. Flera av bolagets storre
befintliga stadsnéatskunder har skjutit upp sina bestillningar da de
fortfarande hade produkter pd lager. Waystream tog stora
bestillningar under Q3 och Q4 2022 och detta fortsétter paverka
antalet bestillningar negativt under 2023. Man bedomer frén
bolagets sida darfor att man inte kommer né sina tillvixtmal under
innevarande ar. Forsiljningsmaissigt var Q3 dock béttre dn Q2 2023
och det nést basta Q3 Waystream presterat. Positivt under arets forsta
nio ménader har varit de nya kunder bolaget vunnit och den
omsattningstillvixt man rapporterar i Centraleuropa pa +76% och i
Sverige pa +4%.

Fortsatter vinna nya kunder

Waystream utvecklar fiberbaserad bredbandsutrustning, vilket
innefattar switchlosningar och intelligenta routrar. I Sverige har
bolaget haft stort fokus pa stadsnat och blivit marknadsledande inom
detta segment. Under Q3 har bolaget vunnit nya stadsnitskontrakt
och tecknat ett aterforsiljaravtal med Transtema, vilket forvantas 6ka
foretagets marknadsandelar ytterligare. Expansionen i DACH-
regionen stiarktes genom ett aterforsiljaravtal med K-Businesscom
och en stor order till en ny kund i Hamburg. Trots ett 2023 med ldgre
orderingéng ar det 1angsiktiga tillvaxt-caset for Waystream intakt. Att
Europa ska ga fran 80 till 200 miljoner hushall med Gigabit-
uppkoppling pd 5 ar skapar en starkt vixande marknad for
nitverksswitchar. D& kinesiska tillverkare som Huawei till storsta
delen ldmnat Europa har "Made in Sweden” blivit nigot av en
konkurrensfordel for Waystream.

Stora mojligheter hos operatorer

Waystream avslutade 2022 med att teckna ett 3-arigt ramavtal med
Telia Company fér Norden och Baltikum. Man ar nu inne i en intensiv
testperiod dar produkterna testas noga for att kunna fungera optimalt
i Telias olika bredbandsnit, och under Q2 mottog Waystream den
forsta bestéllningen under detta ramavtal fran Telia Estland. Efter ett
svagare Q3 justerar vi ned vart forsiljningsestimat for 2023 till 120
mkr (tidigare 153) samt vart antagande om rorelseresultat for helaret
till 5 mkr (tidigare 15). Vi sanker dven vér riktkurs till 50 kr (tidigare
64), vilket motsvarar ett P/E-tal pa 21 ridknat pa estimerad vinst per
aktie 2024.
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2022p 2023p 2024p 2025p
Omsattning 139 120 150 180
Bruttoresultat 87 76 94 113
Rorelseres. (ebit) 26 5 24 32
Resultat f. skatt 26 5 24 32
Nettoresultat 21 4 19 26
Vinst per aktie 2,55kr 049kr 236kr 3,19kr
Utd. per aktie 0,75kr 0,75kr 0,75kr 0,75 kr
Omsattningstillvaxt -13,5%  250%  20,0%
Bruttomarginal 63,0% 630% 630% 63,0%
Rérelsemarginal 18,9% 42% 16,0% 18,0%

Nettoskuld/eget ka;  -0,33
Nettoskuld/ebitda -0,77

0,00 -0,30 -0,38
0,00 -0,87 -1,07

P/e-tal 93
EV/ebit 7,6
EV/omsattning 14

Direktavkastning 3,2%

Kalla: Bolaget, Analysguiden

484 10,1 7,5
398 83 6,1

1.7 13 1,1
3.2% 3.2% 3.2%
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Operationell uppdatering

Avvaktande fibermarknad tyngde forsaljningen i Q3
Waystreams omsittning under Q3 minskade 27% till 26,8 mkr
jamfort med motsvarande period foregdende ar. Minskningen beror
framst pa en avvaktande fibermarknad samt att Q3 och Q4 2022 var
vildigt starka kvartal och utgor svira jamforelseperioder. Jamfort
med Q2 2023 var omsittningen under Q3 dock hogre. Det justerade
rorelseresultatet under Q3 uppgick till 1,8 mkr motsvarande en
rorelsemarginal pa 6,7% jamfort med 23,3% under Q3 2022. Det ar
framst forsiljningen i 6vriga Norden som har mattats av. Ménga av
Waystreams #ldre storkunder sitter fortfarande pa lager fran sina
ink6p under Q3 och Q4 2022. Att deras utrullningstakt har avstannat
jamfort med deras egna planer har paverkat Waystreams forsiljning
av Lager3-produkter negativt och darmed dven bruttomarginalen i
kvartalet. Under Q3 stod forsiljningen i Sverige for 25% av den totala
omsittningen, medan 6vriga Norden stod for 52% och lander utanfor
Norden stod for 23%.

Hogre andel Lager2 pressade bruttomarginalen
Bruttomarginalen i Q3 minskade till 55% fran 57% i Q3 2022. Denna
forandring kom fridmst frén en fordndrad produktmix dar
forsdljningen av Lager2-produkter okat, vilket sdnkt den totala
bruttomarginalen di denna typ av produkter har storre konkurrens
och diarmed lagre marginaler. Fran Waystream betonar man dock att
man inte ser ndgon generell prispress pd marknaden utéver det som
kan betecknas som normalt. Férandringen i bruttomarginal mellan
kvartalen har i stillet orsakats av vilken produktmix man salt.

Prognosjusteringar efter Q3-rapporten

Waystream forbereder sig for en marknadsaterhdmtning, men stora
bestillningar fran 2022 péverkar bestéllningsantalet under 2023
negativt. Man rdknar inte med att kunna kompensera
forséljningsfallet under arets forsta tre kvartal under Q4. Efter Q3-
rapporten valjer vi att sinka vart estimat for omsattningen pa helaret
2023 till 120 mkr (tidigare 139). For 2024 och 2025 sdnker vi vira
omsattningsestimat till 150 mkr respektive 180 mkr (tidigare 162
respektive 190). Vi sidnker dven var prognos for rorelseresultatet
under helaret 2023 till 5 mkr (tidigare 26). For 2024 sanker vi var
prognos for EBIT-marginalen till 16% (tidigare 18%).

Vunnit nya kunder i Sverige och i Tyskland

I Sverige har foretaget vunnit nya stadsnitskontrakt och tecknat ett
aterforsaljaravtal med Transtema, vilket forviantas Oka foretagets
marknadsandelar ytterligare. Expansionen i DACH-regionen stérktes
genom ett aterforsiljaravtal med K-Businesscom och en stor order till
en ny kund i Hamburg. Forsiljningen under de forsta nio manaderna
okade med 76% i Centraleuropa och 4% i Sverige. Denna tillvaxt drevs
av nya kunder som foretaget bearbetat i Sverige och Tyskland under
de senaste 1,5 aren. Investeringar inom f6rsaljning, marknadsforing
och teknikutveckling har o¢kat sedan 2021, med en total
investeringsokning pa mkr jaimfort med 2022.
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Stark tillvaxt i Centraleuropa

Waystream har haft en stark tillvixt i Centraleuropa, med en
omsattning som 6kat med 157% under Q3 och 76% under arets forsta
nio ménader. Bolagets narvaro pa branschmassor och fokus pé nya
kunder har lett till nya kundkontakter och framgangsrik omvandling
av potentiella kunder till kopande kunder. Framgangar med lokala
operatorer som Willy.tel och Wilhelm.tel i Hamburg har stirkt
Waystreams position pd den tyska. Ett aterforsiljaravtal med K-
Businesscom, en ledande systemintegrator i DACH-regionen,
expanderar bolagets nitverk och Gppnar nya affirsmdjligheter i
Tyskland, Osterrike och Schweiz.

Framgangar inom operatérssegmentet

Waystream  Group har haft stora framgangar inom
operatorssegmentet, speciellt i Norden och Baltikum. Telia Estland
fortsiatter att liagga bestéllningar, och foretaget gor framsteg i
utvecklingsprojekt och tester for Telia Sverige. Fran Waystreams sida
ar man optimistisk och forvintar sig fler bestillningar fran Telia
Estland och andra linder inom Telia-gruppen. Trots att
utrullningstakten ar ldngsammare &n forvintat, ar detta en del av
processen nir stora operatOrer integrerar nya leverantorer. Hoga
kvalitetskrav och fokus pé slutanvindarupplevelsen ses som
langsiktigt positiva for alla inblandade. Arbetet med Telia har ckat
Waystreams chanser till framgang, inte bara med Telia utan 4ven med
andra operatorer i Norden och Centraleuropa. Foretaget planerar att
vara en central aktor i utrullningen av fibernit i Norden, bade for
operatorer, stadsnit och fastighetsbolag.

Fortsatter vinna stadsnat och fastighetsbolag

I Norden, sirskilt i Sverige, har Waystream fortsatt att vinna
stadsnitskunder och fastighetsbolag. Ett viktigt steg var att teckna ett
aterforséljaravtal med Transtema, vilket 6ppnar upp mojligheter att
nd fler potentiella stadsnidtskunder. Transtema har redan flera
stadsnatskunder, och Waystreams ambition ar att ersitta befintlig
utrustning i dessa nit med sina egna produkter. Foretaget har ocksa
fatt bestillningar frin GéavleNet, Kurbit och andra stadsnit, vilket
bekréftar att deras produkter fortsdtter att uppfylla kraven inom
denna sektor. Waystream siktar pa att fortsatta ta marknadsandelar,
trots att det finns farre potentiella nya kunder i Sverige som inte
redan anvéander deras produkter.

Minskad komponentbrist har gett 6kat lager
Waystream har effektiviserat sin produktion och lagerhantering. Den
tidigare komponentbristen som ledde till langa leveranstider har
minskat, vilket resulterat i ett 6kat lager och kortare leveranstider.
Detta ar positivt for bdde nya och befintliga kunder, samtidigt ett
storre lager Okar kapitalkostnaderna temporirt. Bolaget har vidtagit
atgirder for att sakra sin likviditet och arbetar for att effektivisera sin
kapitalbindningscykel for att pa sikt minska kapitalkostnaderna och
lagernivderna.
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chanser till framging hos andra operatorer
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Viktiga hdndelser under Q3

Waystreams nettoomséttningen uppgick till 26,8 mkr i Q3 jamfort
med 33,6 mkr i Q3 2022. Detta dr samtidigt en bittre niva dn under
Q2 2023 och det niast basta Q3 hittills i termer av forséljning. Det
justerade rorelseresultatet uppgick till 1,8 mkr jamfort med 8,5 mkr i
Q3 2022. Bland viktiga handelser for Waystream under Q3 marks
bland annat f6ljande:

e Vunnit nya kunder i Sverige och i Tyskland: 1 Sverige har
bolaget vunnit GavleNet och i Tyskland COM-IN/Wilhelm.tel
samtidigt som man fatt uppfoljningsbestéllningar fran Telia
Estland och Kurbit i Dalarna.

e Nya dterforsdljare: Waystream har knutit till sig nya
aterforsdljare i form av Transtema i Sverige och K-
Businesscom i DACH-regionen. Tillsammans ndr man ut till
manga for Waystream nya potentiella kunder da
Transtema/KBC ar valetablerade inom sina marknader.

e Framgang hos operatorer: 1 Norden/Baltikum har Telia
Estland fortsatt att 14gga bestéllningar och man rapporterar
goda framsteg i testerna och utvecklingsprojekten for Gvriga
Telia-bolag. Bolaget tror att arbetet med Telia dven Gppnar
upp mojligheter att nd andra operatérer i Norden och
Centraleuropa pa sikt.

e Fortsdtter satsa pa sdlj och marknad: Ny forsaljningschef
samt bibehallit de investeringar som gjorts inom silj,
marknad och produktutveckling. Totalt en 6kning med 8 mkr
under 2023 jamfort med 2022 och man gor detta dd man ser
fortsatt stor marknadspotential i Norden och Centraleuropa.

e Produktion, Lager och Likviditet: Waystream har haft full
produktion under 2023 pa grund av forandrade ledtider pa
komponenter. Man har nu ett storre lager som okat till 50
mkr fran 20 mkr vid arsskiftet. Det 4r & ena sidan positivt for
bolagets kunder da det medfor kortare leveranstider, men
samtidigt driver det temporart upp kapitalkostnaderna och
binder kapital. Bolaget fortsitter arbeta malinriktat for att
effektivisera hela sin kapitalbindningscykel.

Framtidsutsikter

Q3 kannetecknades av liagre orderingdngen an under Q3 2022, och
den avvaktande stadsndtsmarknaden fortsdtter att paverka. Frén
bolagets sida ser man ljust pa framtiden och ar vl forberedda for en
uppging pa marknaden i Centraleuropa. Man har nyligen anstallt en
ny forsiljningschef, Jan Backman, som stirker forsaljningsteamet
och bidrar med erfarenhet frdn den tyska marknaden. Trots
nuvarande kostnadseffektiviseringsatgirder, planerar foretaget inte
att justera sina personal- eller utvecklingskostnader. Bolaget stravar
efter att forbattra bruttomarginalen och diarmed &dven
rorelseresultatet pa langre sikt. De finansiella mal man satt upp ar en
organisk omsittningstillvixt pd 10-15% per ar, en rorelsemarginal
pa 15—-20% pa arsbasis, samt att fordubbla omséattningen pa 3-5 ar.
Att Europa pa 5 ar ska ga fran 80 till 200 miljoner hushéll med
Gigabit-uppkoppling skapar en starkt vixande marknad for
natverksswitchar.
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Investeringstes

Hjdlper stadsnit och operatorer bygga fibernat
Waystream levererar produkter for digital infrastruktur inom
fibermarknaden. Bolagets switchar anviands for att koppla upp
hushall och foretag till stadsnit och operatorer via fiber. Bolaget har
ett antal produktserier som gor det majligt for fiberdgare och stadsnit
att erbjuda hushall och foretag alla typer av tjanster sdsom TV,
bredband och telefoni. Den europeiska fibermarknaden vaxer snabbt
och antalet hushall med fiber véntas 6ka fran dagens 80 miljoner till
200 miljoner 2026. Till exempel viantas Tyskland gé fran 3,5 miljoner
hushéll med fiberanslutning 2021 till 25,5 miljoner 2026,
motsvarande hela 49% arlig tillvixt i antalet tyska hushall med
fiberanslutning. Nationella program inom infrastruktur och
digitalisering ska leda till snabba fiberanslutningar i alla europeiska
lander. Enligt EC Digital Agenda dr malet att samtliga invinare i EU
ska fa tillgang till bredband med gigabithastighet senast 2030.

Waystream vill dubbla omséattningen pa 3 till 5 ar
Under de senaste aren har Waystream haft fokus pi att stiarka upp sin
finansiella position och lonsamhet. Man har nu byggt upp en stark
kassaposition och dr redo att ta nésta steg i bolagets utveckling. Den
tillvixtstrategi som antogs under hosten 2021 innefattar foljande
finansiella mal:

e Fordubblad omsittning inom 3-5 &r med fortsatt god
I6nsamhet

e En langsiktig ambition att vixa forsaljningen 10—15% per ar

e Halla en rorelsemarginal pa 15-20%

Stor potential i Europa som nu digitaliseras

I hela Europa pédgér nu ett intensivt digitaliseringsarbete. De flesta
EU-lander lanserar nationella program med fokus pa infrastruktur
och digitalisering. Den storsta tillvixtpotentialen bedoms av FTTH
Council Europe ligga i Tyskland, Storbritannien, Italien och
Nederldnderna, men det finns en enorm tillvixtpotential pa de flesta
europeiska marknader. Enligt EC Digital Agenda dr malsittningen att
samtliga invinare i EU ska ha tillging till bredband med
gigabithastighet senast 2030. For att detta mél ska kunna nas behover
operatorer och stadsnét fokusera pa utbyggnad av fiber och inte pa
gammal teknik som kopparinfrastruktur. Antalet hushall med
fiberinfrastruktur ska gé fran dagens 80 miljoner till 200 miljoner
2026.
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Den europeiska fibermarknaden ska 6ka
fran 80 till 200 miljoner hushall till 2026

Enligt EC Digital agenda ska allai EU ha
bredband med gigabithastighet 2030
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European FTTH/B Historical and Forecasts
(2012-2016)

FTTH/B Subscribers Forecasts (million) Evolution of FTTH/B Homes Passed (million)
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Antalet fiberanslutna hushall i Europa véntas vaxa fran dagens 82 miljoner till 197 miljoner
2026. Kalla: FTTx markets in Europe Markets at December 2019 & Forecasts to 2024.

Bakgrund i PacketFront och Bredbandsbolaget
Waystream har sitt ursprung i bolaget PacketFront som bildades
2001. Grundarna kom frén det svenska foretaget Bredbandsbolaget
som nu ar en del av Telenor. Dar paborjade de som pionjarer en
storskalig utbyggnad av fiber till hemmet och med Gver 100 000
installerade portar i borjan av 2001 var Bredbandsbolaget en av de
forsta stora installatorerna av hoghastighetstjanster via fiber. Trots
ledande teknik fanns stora utmaningar for Bredbandsbolaget da
funktioner saknades och stabilitet och livslingd var daligt i
accessutrustningen. PacketFront banade vigen for adkta
bredbandsnit med produkter som levererade en fardig 16sning till
stadsnit och andra operatorer som ville erbjuda valfrihet till privata
slutanvindare. Redan de forsta access-switcharna hade unika och
marknadsledande funktioner. De var flaktlosa, vilket var lampligt i
smutsiga miljoer med dalig ventilation, kunde identifiera
slutanviandare och skapa en sdker kundanslutning, samt anviande
innovativa algoritmer som mdjliggjorde flexibel hantering av tjanster
i ASR4000. An idag finns tusentals ASR4000 i bruk efter ett
decennium av anvandning.
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Borsnoterat sedan 2015

2015 bytte bolaget PacketFront Network Products namn till
Waystream AB. Samma ar borsnoterades bolaget och man tog i
samband med detta in 30 mkr i nytt kapital. Man har nu drygt 40
anstillda med R&D i Sverige, Indien och Kina, samt produktion i
Shanghai och Lund. Man ville vid tiden for noteringen satsa pa att
bredda sitt erbjudande och komma hogre upp i nétet. Detta visade sig
dock vara komplicerat och man har nu atergatt till att fokusera pa sin
karnaffar. Bolaget fick en ny styrelseordférande 2019 och nuvarande
VD Fredrik Lundberg. som suttit i bolaget styrelse sedan 2019, utsags
till ny VD i mars 2021.

Bred produktportfolj inom fiberaccessomradet
Waystream  erbjuder en  bred  produktportfélj  inom
fiberaccessomrddet. Med  bolagets natverksswitchar  kan
stadsnitsoperatorer skapa en bred portfolj av
kommunikationstjanster for sina invinare som t ex IP-telefoni, TV
over bredband och tjanster for e-hilsa. Da fler samhallstjanster
levereras digitalt ar det viktigt med stabila, sidkra och palitliga
fibernit. I Waystreams switchar kan man styra hastighet och prioritet
pé tjanster, skapa feltoleranta natverksarkitekturer och fa stod i
driften genom avancerad telemetri. I produktportfoljen finns
natverksswitchar i serierna MS (MS7000 Access Switch, MS7100
Access Switch, MS7300 Access Switch inriktade pa Level 2) och ASR
(ASR8000 Access Switch inriktad pad Level 3). Den tekniska
prestandan och funktionaliteten i ASR8000 gor att den kan anvéindas
i rollen som aggregeringsswitch, med placering mer centralt i nitet,
eller for hantering av tjanster med upp till ca 600 kunder. Det som
sarskiljer Waystreams produkter ar att de till format och funktion ar
utformade for att passa i Fiber-to-the-Home-installationer med ratt
specifikationer for badde bostidder och kontor. Switcharna har hog
tillforlitlighet och ger forutsittningar att bygga robusta nitverk.
Vidare ar de latta att felsoka och skota, samt kan styras pé distans.

MS7000 Access Switch. MS7000-serien inkluderar modeller med 24 och 48 portar med 1
Gbit/s Ethernet med fyra 10 Gbit/s uppléankar. Kalla: Waystream
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MS8000 serien innehaller modeller med 28 och 52 portar 10 Gbit/s Ethernet. Kalla:
Waystream

Organisk tillvaxt kan kompletteras med forvarv

Man kommer kontinuerligt att se 6ver mdjligheterna att komplettera
den organiska tillvixten med strategiska forvirv. Ambitionen ar att
Waystream ska vara en av marknadsledarna i de marknader man ar
aktiva i. Man avser att fortsitta stirka sin sédljkapacitet i Sverige och
internationellt och &ven utveckla sitt nétverk av partners.
Fibermarknaden fortsitter att expandera mycket kraftigt bade i
Norden och i 6vriga Europa och behovet av Waystreams produkter ar
stort.

Hallbarhet och jamstalldhet i fokus

For Waystream ar héllbarhets- och jimstélldhetsfragor centrala. Fran
och med juli 2022 ir bolagets tillverkning helt klimatneutral och
majoriteten av denna sker i Sverige. Man arbetar i en hybrid
arbetsmiljo och har ett 1angsiktigt mal att réra sig mot en 50/50-
fordelning av mén och kvinnor i personalstyrkan.

Risker relaterade till marknad och verksamhet

Bolaget ar exponerat for flera risker som kan paverka koncernens
resultat. Waystreams produkter och tjanster siljs huvudsakligen
genom partnerforetag som har den huvudsakliga kundkontakten.
Forlust av en partner eller om en storre kund véljer en annan 16sning
kan bli kdannbart for bolaget. Forandringar pa varldsmarknaden for
komponenter kan paverka ledtider och formégan att méta kundernas
leveransbehov. Marknaden bolaget verkar pa kdnnetecknas av snabb
teknisk utveckling. Waystream konkurrerar med ett stort antal
aktorer pd marknaden och dven med konkurrerande teknologier.
Produktportfoljen inkluderar marknadsledande produkter med
begransad konkurrens, men dven produkter som ar hért
konkurrensutsatta och dar pris for vissa kunder adr mer avgérande an
funktion. Bland de finansiella risker bolaget ir exponerat mot ar den
framsta kreditrisken att Waystream inte erhaller betalningar fo6r sina
kundfordringar. Bolagets kunder ar dock till stérsta delen stora och
valetablerade foretag med god betalningsformaga.
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Storsta aktiedgarna, %

Robert Idegren Holding AB 14,1%
Nordnet Pensionsférsakring 9,0%
Severin Invest AB 8,5%
Coeus Invest 7.3%
Avanza Pension 7.2%

Kélla: Waystream Group
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Resultatrakning (Mkr)
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023p 2024p 2025p

Nettoomsattning 60 80 70 66 86 91 139 120 150 180
Kostnad salda varor -9 -31 -31 -21 -35 -34 -51 -44 -56 -67
Bruttoresultat 51 50 39 45 51 57 87 76 94 113
Ovrigarrelsekostnader Az e e S o LIS 30 . 32 s e A o i)
Resultat fore avskrivningar (ebitda) 9 7 -1 14 21 25 33 11 31 41
Avskrivningar oSG B0 AL S e s e
Ebita 0 -10 -31 10 16 20 27 6 25 33
Avskr. pa forvarvsrel. Immater. tillgangar 0 0 0 0 -1 -1 -1 -1 -1 -1
Rorelseresultat (ebit) 0 -10 -31 10 15 19 26 5 24 32
Extraordingraposter 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ebit exkl. extraordindra poster 0 -10 -31 10 15 19 26 5 24 32
Finansnetto o0 0 0 A 0 0 0 0 0 0
Resultat fore skatt 0 -10 -31 9 15 19 26 5 24 32
Skatter 0 2 6 -2 -3 -4 -6 -1 -5 -7
Minoritetsintressen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Nettoresultat -1 -8 -25 7 12 15 21 4 19 26

Balansrakning (Mkr)
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023p 2024p 2025p

TILLGANGAR

Byggnader & mark 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ovriga materiella anldggningstillgdngar 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1
Goodwill 0 0 0 0 2 1 1 1 1 1
Ovriga immater. anlaggningstillgéngar 51 41 16 20 16 20 22 26 26 26
Ovrigaanléggningstillgangar 1 LSRN SNSRI NN S S LSS S
Summa anlidggningstillgangar 53 42 23 26 21 24 25 29 29 30
Varulager 5 7 6 4 9 7 21 30 38 45
Kundfordringar 15 12 7 16 15 17 36 25 31 38
Ovriga omsittningstillgdngar 1 1 2 1 2 4 18 23 29 35
Lkvidamedel 2 3 2 6 8 26 2 10 32 4
Summa omsittningstillgangar 23 23 17 28 34 55 102 88 129 166
SUMMA TILLGANGAR 76 65 1 54 55 78 127 117 159 195
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Waystream Group

Eget kapital & skulder
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023p 2024p 2025p

Eget kapital 49 41 16 26 39 54 75 70 89 115
Minoritetsintressen el 98O0 OO OO D
Summa eget kapital 49 41 16 26 39 54 75 70 89 115
Langfristiga rantebarande skulder 9 2 1 0 0 0

Summa langfristiga skulder 12 2 1 0 0 1

Kortfristiga rantebarande skulder 0 6 8 7 2 2 2 5 5 5
Leverantorsskulder 6 7 6 1 7 8 28 20 38 44
Ovriga kortfristigaskulder 9 9 ... 10 ] LLC A LS T U S
Summa kortfristiga skulder 15 22 23 27 16 23 50 45 68 79
SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 76 65 41 54 55 78 127 117 159 195

Kassafloden (Mkr)
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023p 2024p 2025p

Rorelseresultat fore avskrivningar 8 5 -1 13 21 25 33 4 19 26
Rorelsekapitalférandring -7 4 5 -2 -10 2 -23 0

Ovrigaposter 000 0 0 0 0 0. 0 .0
Kassaflode Ipande verksamheten 1 9 3 12 1 27 10 4 19 26
Investeringar -17 -6 -5 -9 -4 -9 -9 -9 -9 -9
SUMMA FRITT KASSAFLODE -16 3 -2 3 7 18 1 -5 10 17
Finansieringsverksamheten 7 -1 0 1 -5 1 0 0 0 0
Okning/minskning av likvida medel -9 1 -1 4 2 18 1 -5 10 17
Likvida medel 2 3 2 6 8 26 27 22 32 49
Nettoskuld (neg = nettokassa) 7 5 7 1 -6 -24 -25 0 -27 -44
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Waystream Group

Disclaimer

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som
sammanstallts med hjilp av killor som bedomts 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 diar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med
Aktiespararna. Analyserna publiceras l6pande under avtalsperioden och
mot sedvanlig fast ersittning. 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 vardestegringar
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 adger inte och far heller inte dga aktier i det analyserade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Thomas Nilsson
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