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UPPDRAGSANALYS 

Fokus på fortsatt tillväxt 
Tilltagande satsningar förväntas bryta negativ trend 
Divios	Q3-rapport	bjuder	på	blandade	framgångar.	Nettoomsättningen	
kom	in	på	4,5	miljoner	kronor,	vilket	var	i	linje	med	våra	förväntningar.	
MRR	kom	dock	in	7%	under	våra	prognoser	och	landade	på	141	tusen	
dollar,	det	är	även	en	minskning	med	1%	på	årsbasis.	Omsättningstill-
växten	är	således	främst	driven	av	valutamedvind.	Vi	ser	en	platå	i	för-
säljningen	drivet	av	att	en	av	bolagets	större	kunder	har	minskat	antalet	
kringtjänster,	vilket	har	kompenserats	av	nyförsäljning	men	sammanta-
get	har	det	hämmat	bolagets	omsättningstillväxt.	Analysguiden	tror	att	
den	negativa	effekten	nu	har	spelat	ut	sig	och	givet	tilltagande	tillväxt-
satsningar	ser	vi	att	Divio	kan	återgå	till	stigande	omsättning	redan	un-
der	2023.	

Säkrat finansiering & genomför ny tillväxtsatsning 
Divio	genomför	offensiva	tillväxtsatsningar	i	syfte	att	driva	på	försälj-
ningen.	Bolaget	investerar	i	ökad	marknadsnärvaro,	applicerar	ny	sälj-
strategi	som	innebär	ökad	bearbetning	av	mellanstora	kunde	samt	in-
gått	ett	samarbetsavtal	med	den	ledande	IaaS-leverantören,	vilket	för-
väntas	gynna	Divio	under	kommande	säljsamtal.	Däremot	förväntas	till-
växtsatsningar	även	driva	på	kostnaderna,	varför	det	är	nödvändigt	att	
Divio	genomför	en	företrädesemission	som	sannolikt	kommer	inbringa	
12	miljoner	kronor	företransaktions	kostnader.	Pengarna	ska	in	sin	tur	
vara	 tillräckligt	 för	att	 finansiera	bolaget	 till	 break-even,	 som	bolaget	
uppger	vara	runt	Q4	2023.		

Utspädning föranleder minskad riktkurs 
Divio	aviserar	offensiva	ambitioner	och	satsar	på	att	växa	omsättningen	
med	30%	i	genomsnitt	under	kommande	fem	år.	Därtill	siktar	bolaget	
på	att	vara	kassaflödespositiva	under	Q4	2023.	Vi	tror	att	bolaget	har	
medel	att	 leverera	på	sina	 lönsamhetsambitioner	men	vi	tar	en	något	
mer	 återhållsam	 ställning	 vad	 gäller	 omsättningstillväxten.	 Våra	 pro-
gnoser	bygger	på	en	genomsnittlig	tillväxt	på	28%	mellan	2022–2027.	
Vi	gör	vissa	justeringar	i	prognoserna	efter	rapporten.	Vi	har	sänkt	våra	
antaganden	för	bolagets	försäljningstillväxt	och	skissar	på	att	Divio	når	
18,5	miljoner	kronor	i	nettoomsättning	under	innevarande	år.	Därefter	
förväntas	omsättningen	växa	till	38	miljoner	kronor	under	2025.	Vi	ju-
sterar	även	ned	våra	opex-antaganden	något	för	hela	prognosperioden,	
vilket	resulterar	i	att	bolaget	förväntas	leverera	positivt	EBITDA-resul-
tat	på	helårsbasis	under	2024.	Prognosjusteringarna	kombinerat	med	
utspädningseffekten	av	emissionen	föranleder	en	lägre	riktkurs	om	0,5	
kronor	(1,0).	På	våra	estimat	handlas	aktien	till	0,4x	försäljningen	för	
nästa	år,	vilket	är	en	väsentlig	rabatt	mot	jämförbara	bolag.	
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kr
Kursutveckling senaste året

2021 2022p 2023p 2024p
Nettoomsättning 15,7 18,4 22,4 30,0

EBITDA-resultat -6,6 -4,5 -1,5 0,7

Rörelseres. (ebit) -11,6 -9,9 -7,5 -5,3

Resultat f. skatt -10,9 -10,1 -8,0 -5,8

Nettoresultat -10,9 -10,1 -8,0 -5,8

Vinst per aktie -0,07 kr -0,06 kr -0,05 kr -0,04 kr

Omsättningstillväxt 33% 17% 22% 34%

EBITDA-marginal -42% -24% -7% 2%

Rörelsemarginal -74% -54% -34% -18%

P/e-tal neg neg neg neg

EV/ebitda neg neg neg 12,2

EV/omsättning 3,4 0,5 0,4 0,3
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Investeringstes 

Finjusterar strategin & satsar på mellanstora kunder 
De	 senaste	 åren	 har	 Divio	 justerat	 sin	 affärsmodell	 flertalet	 gånger.	
Först	 från	konsultintäkter	 till	en	SaaS-modell	med	prenumerationsin-
täkter.	Därefter	 låg	 fokus	på	marknadsföringsinsatser	och	bolaget	 re-
kryterade	seniora	enterprisesäljare	vars	 fokus	var	relationsbyggande.	
Marknadsnärvaron	 ökade	 och	 referenskunder	 samlades	 i	 syfte	 att	
bygga	varumärke.	Därtill	började	Divio	bearbeta	kunder	genom	part-
neravtal	med	erfarna	konsultbolag.	Men	omsättningstillväxten	ebbade	
ut	och	 från	och	med	Q2	2022	har	bolaget	 tagit	nya	tag	och	riktar	sitt	
erbjudande	nu	även	mot	mellanstora	företag.	Fördelen	med	att	rikta	er-
bjudandet	mot	mellanstora	bolag	ligger	främst	i	de	kortare	säljcyklerna,	
vilket	möjliggör	för	bearbetning	av	fler	kunder.	Det	minskar	även	kund-
beroendet	då	varje	enskild	kund	utgör	en	mindre	del	av	den	totala	om-
sättningen.	Utöver	det	erbjuder	mellanstora	kunder	även	möjligheten	
att	de	adderar	tjänster	i	takt	med	att	organisationen	växer,	vilket	är	en	
effektiv	och	billig	modell	för	Divio	att	fortsätta	växa	med. 

Underliggande marknader spås växa kraftigt 
Genom	omfattningen	av	Divios	plattform	är	bolaget	verksamt	på	de	två	
snabbväxande	 marknaderna	 PaaS	 (Platform-as-a-Service)	 och	 CMP	
(Cloud	 Management	 Platform).	 Marknaderna	 står	 inför	 stark	 tillväxt	
drivet	av	kortare	time-to-market	samt	kostnadsreduceringar.	Den	för-
väntade	marknadstillväxten	uppgår	 till	 omkring	18%	per	 år	 fram	 till	
2027.	Om	vi	adderar	marknaderna	nås	en	totalmarknad	som	spås	uppgå	
till	närmare	40	miljarder	USD	år	2024.	Enkelheten	i	Divio	plattform	ut-
gör	en	tydlig	differentiering	och	vi	ser	därmed	stor	sannolikhet	att	bo-
laget	kan	kapitalisera	på	den	goda	marknadstillväxten.	

God kostnadskontroll bäddar för lönsam tillväxt 
I	samband	med	omstruktureringen	passade	bolaget	på	att	rensa	bland	
kostnadsposterna.	Detta	resulterade	i	att	onödiga	och	överflödiga	kost-
nader	togs	bort	och	som	en	effekt	minskade	bolagets	kostnadsbas	och	
lönsamheten	 förbättrades.	Nu	 har	 bolaget	 en	 färdigsydd	 kostnadsko-
stym	som	är	anpassad	för	skalbar	tillväxt.		

Starka referenskunder validerar plattformen  
Trots	minimala	marknadsföring-	och	säljinsatser	har	Divio	lyckats	er-
hålla	flertalet	multinationella	företag	som	kunder.	Dessa	kunder	utgör	
starka	referenscase	i	försäljningsarbetet,	speciellt	Fidelity	och	UBS,	i	och	
med	Divios	 fokus	på	kunder	 inom	bank,	 finans	och	 försäkring.	Att	ett	
bolag	av	Divios	storlek	lyckats	attrahera	denna	typ	av	kunder	är	impo-
nerande	och	validerar	likväl	plattformen	som	värdeerbjudandet.	Utöver	
det	är	det	tydligt	att	kunderna	uppskattar	plattformen	då	kundtappet	
ligger	på	låga	3,5	procent	på	årsbasis.	

Långsiktig tillväxt i MRR… 
Månatligt återkommande intäkter (MRR), 2018Q1-2022Q3* 

	
Källa: Refinitiv, Analysguiden 

… backas av en växande marknad 
Den kombinerade marknadsutvecklingen i bUSD för CMP & 
PaaS 2020-2024p  

	
Källa: Bolaget 
 

… och en skalbar affärsmodell 
Olika kostnadsposter som andel av omsättningen,  
2018 – 2025p 

	
Källa: Bolaget, Analysguiden 
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Operationell uppdatering 

Säkrar finansiering för fortsatt tillväxt 
I	 syfte	 att	 finansiera	 tillväxtresan	 beslutade	 Divio	 att	 genomföra	 en	
emission	 av	 aktier	 och	 teckningsoptioner.	 Aktieemissionen	 förväntas	
tillföra	12	miljoner	kronor	före	transaktionskostnader.	Emissionen	är	
garanterad	till	70%,	varav	styrelse	och	ledning	har	garanterat	2	miljo-
ner	kronor,	vilket	utgör	ett	styrkebesked.	Teckningskursen	uppgår	till	
0,15	kronor.	Förutsatt	att	emissionen	tecknas	fullt	uppgår	utspädnings-
effekten	till	48	procent	av	kapitalet.	Antalet	aktier	efter	utspädning	upp-
går	till	165,5	miljoner.	Bolaget	bedömer	att	en	fullt	tecknad	företrädes-
emission	ska	vara	tillräckligt	för	att	ta	bolaget	till	cash	break-even	under	
Q4	2023,	vilket	signalerar	att	kostnaderna	kommer	öka	något	framgent.	
För	att	finansiera	verksamheten	innan	emissionen	har	bolaget	beslutat	
att	ta	upp	ett	lån	om	2	miljoner	kronor.	Lånet	löper	på	en	ränta	om	2%	
och	ska	betalas	tillbaka	med	hjälp	av	pengarna	från	emissionen.	Teck-
ningsperioden	är	mellan	7	–	21	december	och	meddelande	angående	ut-
fallet	i	företrädesemissionen	förväntas	omkring	den	23	december	2022.		

Därtill	avser	Divio	att	ge	ut	Teckningsoptioner	(TO1)	för	att	säkra	bola-
gets	finansiering	för	andra	halvåret	2022.	Teckningskursen	för	optionen	
ligger	 inom	 intervallet	 0,15–0,28	 kronor	 och	 vid	 fullt	 utnyttjande	 till	
högsta	teckningskurs	kan	Divio	erhålla	ytterligare	9,6	miljoner	kronor.	
Teckningsperioden	löper	från	den	7	–	21	juni	2023.	

Adderar pusselbitar för att växla upp försäljningen… 
De	 finansiella	medlen	ska	användas	 för	att	 accelerera	 försäljningstill-
växten.	Dels	för	investering	i	ett	partnerskap	med	den	ledande	leveran-
tören	 av	 Infrastructure-as-a-service	 (IaaS).	 Samarbetet	 förväntas	
mynna	ut	i	ökad	säljstyrka	samt	att	bolagens	lösningar	kombineras	för	
att	förbättra	kunderbjudandet.	Utöver	ökas	fokus	på	försäljning	fokuse-
rat	 på	 små	 och	 medelstorstora	 bolag,,	 vilket	 förväntas	 generera	 fler	
kundsamtal	och	således	öka	 försäljningsvolymen.	Slutligen	ska	Divios	
mjukvaruplattform	lanseras	på	nya	marknader,	vilket	kräver	utökade	
marknadsföringsaktiviteter.		

… och således leverera på nya ambitiösa tillväxtmål 
Med	tanke	på	senaste	tidens	svaga	försäljningsutveckling	ser	Analysgui-
den	 uppmuntrat	 på	 bolagets	 initiativ.	 Samarbetet	 med	 den	 ledande	
IaaS-leverantören	kombinerat	med	ISO-certifikatet	är	viktiga	pusselbi-
tar	som	förväntas	ge	starkare	förhandlingsposition,	vilket	kombinerat	
med	den	nya	säljstrategin	kan	driva	på	försäljningsutvecklingen.	Divio	
har	även	arbetat	med	att	stärka	organisationen.	Amibtionen	är	dels	att	
stärka	 IR-funktionen,	 dels	 frigöra	 resuser	 från	 administrativt	 arbete	
som	nu	fokuserar	på	att	bearbeta	kunder	för	att	driva	försäljnignsvolym.	
Således	finner	vi	det	sannolikt	att	Divio	kan	leverera	på	det	ambitiösa	
tillväxtmålet	om	30%	per	år	de	kommande	fem	åren.	

Divio erbjuder flexibel PaaS-lösning 

	
Källa: Bolaget 
	

Positiv långsiktig trend 
Månatliga återkommande intäkter (MRR), 2020Q1-2023Q4e 

	
	
Källa: Bolaget 
*Tusen USD 

Analysguiden summerar 

Tre plus 

• Väl positionerade på en växande marknad 

• Skalbar affärsmodell borgar för starka vinster 

• Starka referenskunder validerar produkten 

Tre minus 
• Små bolag motiverar högre riskpremie 

• Negativt resultat skapar finanseringsrisk 

• Beroende av intäkter från fåtal större kunder 
	

Källa: Analysguiden 
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Prognoser och värdering 

Nettoomsättning 
Nettoomsättningen	i	Q3	kom	in	i	linje	med	våra	prognoser.		Under	ytan	
noterar	vi	dock	att	MRR	kom	in	svagare	än	väntat.	För	kvartalets	sista	
månad	uppgick	MRR	till	141	tusen	USD,	vilket	var	lägre	än	våra	progno-
ser	på	151	tusen	USD.	Dessutom	är	det	en	minskning	mot	samma	kvartal	
föregående	år	med	1%.	Minskningen	förklaras	fortsatt	av	den	oroväck-
ande	 trenden	 att	 en	 av	 bolaget	 större	 kunder	minskar	 antalet	 kring-
tjänster.	Det	har	dock	kunnat	kompenseras	av	nyförsäljning	samt	av	va-
lutamedvind	från	en	stark	dollar.	Senaste	kvartalens	negativa	MRR-ut-
veckling	föranleder	att	vi	sänker	våra	estimat	något	för	hela	prognospe-
rioden.	Vi	ser	att	bolaget	med	hjälp	av	den	nya	fokuserade	tillväxtstra-
tegin	 kan	 återgå	 till	 MRR-tillväxt	 redan	 under	 2023	men	 att	 försälj-
ningen	tilltar	ytterligare	under	perioden	2024–2026.		

Kostnader 
Kostnaderna	 uppgick	 till	 6,7	 miljoner	 kronor	 under	 Q3,	 vilket	 är	 en	
minskning	mot	föregående	kvartal.	Kostnadsnivåerna	understiger	våra	
prognoser,	vilket	gör	att	vi	nedjusterar	våra	kostnadsantaganden	fram-
gent.	Vi	har	dock	tagit	höjd	för	offensiva	tillväxtsatsningar	genom	ökad	
rekrytering	och	marknadsföringsaktiviteter.	Kostnadsutvecklingen	som	
sådan	är	dock	uppmuntrande,	 särskilt	beaktat	de	kostnadsbesparing-
arna	som	genomfördes	under	2020.	Men	för	att	Divio	ska	utnyttja	skal-
barheten	i	affärsmodellen	och	vända	till	lönsamhet	krävs	det	att	bolaget	
lyckas	få	fart	på	omsättningstillväxten.	Givet	nuvarande	prognoser	för-
väntas	Divio	redovisa	positivt	ebitda-resultat	redan	under	2024.		

Värdering 
Vi	värderar	Divio	genom	en	multipelvärdering	baserat	på	förväntad	net-
toomsättning	på	38	miljoner	kronor	år	2025.	Vi	använder	en	WACC	på	
14%	för	att	reflektera	risken	i	bolaget	och	osäkerheten	i	prognoserna.	
Vår	jämförelsegrupp	motiverar	en	EV/S-multipel	om	2,8	vilket	genere-
rar	ett	 företagsvärde	på	72	miljoner	kronor.	Givet	bolagets	befintliga	
kassa,	en	fullt	tecknad	företrädesemission,	transaktionskostnader	om	2	
miljoner	kronor	samt	återbetalning	av	lånet	för	att	finanseria	verksam-
heten,	uppskattar	vi	bolagets	kassa	till	11,4	miljoner	kronor.	Därtill	har	
vi	inkluderat	ett	ökat	antal	aktier	om	165,5	miljoner	(85,6)	givet	utspäd-
ningseffekten	från	emissionen.	Sammantaget	härleder	företrädesemiss-
ionen	och	våra	justerade	estimat	en	lägre	riktkurs	om	0,5	kronor	(1,0).	
Vi	ser	dock	positivt	på	bolaget	långsiktiga	potential	och	tycker	att	mark-
naden	idag	prisar	in	en	för	hög	riskpremie.	På	våra	estimat	handlas	ak-
tien	till	0,4x	försäljningen	för	nästa	år,	vilket	är	en	väsentlig	rabatt	mot	
jämförbara	bolag.	Aktien	har	fallit	med	80%	sedan	årsskiftet,	vilket	vi	
tycker	erbjuder	en	attraktiv	ingång.	

Offensiva tillväxt- & marginalprognoser 
Omsättning i mkr (höger) och EBITDA-marginal i % (vänster) 
2018-2025p 

	
Källa: Analysguiden 

Värdering 

	
	
Källa: Analysguiden 
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Om Divio 
Divio	är	ett	mjukvarubolag	med	huvudkontor	i	Stockholm	som	utveck-
lar	och	säljer	en	mjukvaruplattform	där	företag	på	ett	säkert,	kostnads-
effektivt	och	användarvänligt	sätt	kan	driva	och	utveckla	webbapplikat-
ioner.	Plattformen	underhåller	och	övervakar	kundens	molninfrastruk-
tur	samt	 förenklar	 förflyttning	av	webbprojekt	 från	 lokala	servrar	 till	
molnet.	Bolaget	noterades	på	Nasdaq	First	North	Growth	Market	den	18	
december	2019	och	har	ett	börsvärde	på	cirka	63	miljoner	kronor.		

Historik 
Divio	grundades	år	2005	i	Schweiz	som	en	webbyrå	och	bistod	kunder	
med	 utveckling	 av	 deras	 webbprojekt.	 Omkring	 den	 tiden	 började	
Django,	 ett	 ramverk	 inom	programspråket	Python,	 bli	mer	uppmärk-
sammat.	Divio	var	tidigt	engagerade	i	utvecklarcommunityn	för	Django	
och	 främsta	drivare	vid	utvecklandet	av	Django	CMS,	ett	open-source	
CMS-system1,	som	lanserades	2007.	Django	CMS	var	ett	bra	sätt	för	Di-
vio	att	få	in	konsulttimmar	och	nyttjades	av	flertalet	välrenommerade	
organisationer	såsom	Nasa,	National	Geographic	och	L'Oreal.		

I	samband	med	utveckling	av	webbprojekt	började	Divio	finna	dåtidens	
hosting-lösningar,	förflyttning	av	webbapplikationer	från	lokala	till	vir-
tuella	servrar	(moln),	besvärliga	och	onödigt	komplexa.	Divio	utveck-
lade	en	intern	lösning	med	syftet	att	automatisera	de	processer	som	var	
möjliga.	Med	fokus	på	automation	och	enkelhet	hade	Divio	efter	några	
år	utvecklat	en	egen	hosting-lösning,	adderat	fler	funktioner	och	skapat	
en	hel	plattform.	Plattformen	lanserades	år	2016	och	kombinerar	PaaS	
(Platform-as-a-Service)	med	 CMP	 (Cloud	Management	 Platform).	 Där	
PaaS	förenklat	kan	beskrivas	som	en	utvecklingsmiljö	för	användaren	
att	driva	och	utveckla	webbapplikationer	och	CMP	ett	hjälpmedel	 för	
konfiguration,	underhåll	och	övervakning	av	molninfrastrukturer.		

Lanseringen	 av	 plattformen	 var	 starten	 på	 en	 förändringsresa.	 Divio	
gick	från	en	webbyrå	till	ett	produktbolag,	vilket	medförde	att	resning	
av	kapital	var	nödvändigt.	Divio	var	vid	tidpunkten	baserade	i	Schweiz	
där	riskaptiten	hos	investerare	är	låg	varpå	bolaget	valde	att	börsnotera	
sig	i	Sverige	år	2019.	Sedan	börsnoteringen	har	Divio	succesivt	avveck-
lat	webbyråverksamheten	och	står	idag	som	ett	renodlat	produktbolag	
med	plattformen	i	fokus.	Antalet	betalande	kunder	på	plattformen	över-
stiger	 idag	500	med	en	geografisk	majoritet	 i	Schweiz,	Storbritannien	
och	USA.	Flertalet	prestigefyllda	kunder	såsom	kapitalförvaltaren	Fide-
lity,	Financial	Times	och	GWM	Innovation	Lab	av	UBS	Switzerland,	står	
på	kundlistan.	Affärsmodellen	bygger	på	en	SaaS-modell	där	kunderna	
betalar	månadsvis.		

	
1		 	Ett	CMS-system	är	en	applikation	för	att	hantera,	skapa	och	publicera	innehåll	på	en	
webbsida,	ett	exempel	är	Wordpress.	

Koncernstruktur 
Moderbolaget i Sverige, dotterbolag i Schweiz och USA 

	
Källa: Bolaget 

Insynspersoner äger mycket aktier 

 
Not: Jon Levin (vd) äger totalt 5,6% av kapitalet (privat, via 
bolag och andelen i Broomhilda). 

 

Avanza Pension 8,5%
Christian Bertschy (grundare) 7,5%
Broomhilda AB 5,6%
Venture Holding Sarl 5,2%
Alarik Förvaltning 3,9%
Palmstierna Invest 2,8%
Marcus Frank 2,8%
Nordnet Pensionsförsäkring 1,7%
Christian Zenker 1,2%
Jan Sving 1,2%
Summa 10 största aktieägarna 40%



Divio Technologies  
 

 

Analysguiden 
28 november 2022 

 
6 

 

Risker 

Stort beroende av en kund 
Under	första	halvan	av	2019	utgjorde	Fidelity	46	procent	av	bolagets	
återkommande	intäkter.	Huruvida	denna	siffra	ser	ut	idag	är	inte	kom-
municerat	men	med	tanke	på	att	omsättningstillväxten	har	varit	modest	
under	de	senaste	kvartalen,	är	vår	bästa	gissning	att	kapitalförvaltaren	
fortsatt	utgör	en	relativt	stor	del	om	Divios	totala	omsättning.	Om	detta	
kontrakt	skulle	avslutas	lär	det	ha	signifikant	påverkan	på	bolagets	re-
sultat.	En	faktor	som	sänker	denna	risk	är	inlåsningseffekten.	I	takt	med	
att	fler	applikationer	flyttas	över	till	plattformen	har	ett	visst	beroende	
skapats	och	kostnaderna	bör	vara	höga	om	Fidelity	skulle	vilja	byta	le-
verantör.

Småbolagsrisk – mindre aktör på stor marknad 
En	utmaning	för	Divio	är	att	bolaget	är	relativt	litet	och	okända	bland	
dess	målgrupper.	Vi	tror	att	det	försvårar	försäljningsarbetet	och	med-
för	att	vissa	kunder	väljer	bort	Divio	gentemot	andra,	ofta	större,	aktö-
rer,	trots	att	Divios	värdeerbjudande	kan	vara	mer	lockande.	I	takt	med	
att	fler	kunder	ansluter	sig	till	plattformen	och	Divios	verksamhet	växer	
bör	denna	risk	succesivt	avta.	Därtill	bidrar	ISO-certifikat	och	partner-
skap	med	ledande	IaaS-leverantör	med	en	seriös	ton,	vilken	Divio	kan	
använda	i	kommande	kundsamtal	för	att	påvisa	att	man	är	en	stabil	och	
seriös	aktör	på	marknaden.		

Fortsatt negativt resultat 
Divio	är	ett	bolag	i	expansionsfas	där	tillväxt	prioriteras	framför	lönsam-
het,	vilket	innebär	att	verksamheten	i	dagsläget	redovisar	förlust.	Rörel-
seförlusten	till	dags	dato	uppgår	till	8	miljoner	kronor	och	det	löpande	
kassaflödet	för	samma	period	uppgår	till	–	2	miljoner	kronor	där	ökade	
omsättningstillgångar	har	haft	positiv	effekt	på	kassaflödet.	Kassan	upp-
går	vid	periodens	slut	till	3,9	miljoner	kronor	och	givet	aviserade	kapi-
talanskaffning	samt	nuvarande	burn-rate	anser	vi	att	 finansieringsris-
ken	för	de	närmaste	12	månaderna	har	minskat.	Men	finansieringsris-
ken	är	fortsatt	hög	och	givet	bolagets	värdering	är	förtroendet	från	akti-
emarknaden	låg.	Med	nuvarande	försäljningstrend	i	beaktning,	utesluter	
vi	inte	fortsatta	förlustkvartal	vilket	skulle	sätta	bolaget	i	en	snäv	finan-
siell	sits.		 	
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Disclaimer 
Aktiespararna,	www.aktiespararna.se,	publicerar	analyser	om	bolag	som	sam-
manställts	med	hjälp	av	källor	som	bedömts	 tillförlitliga.	Aktiespararna	kan	
dock	inte	garantera	informationens	riktighet.	Ingenting	som	skrivs	i	analysen	
ska	betraktas	som	en	rekommendation	eller	uppmaning	att	investera	i	något	
finansiellt	instrument.	Åsikter	och	slutsatser	som	uttrycks	i	analysen	är	avsedd	
endast	för	mottagaren.	Analysen	är	en	så	kallad	Uppdragsanalys	där	det	ana-
lyserade	Bolaget	tecknat	ett	avtal	med	Aktiespararna.	Analyserna	publiceras	
löpande	 under	 avtalsperioden	 och	 mot	 sedvanlig	 fast	 ersättning.	 Aktiespa-
rarna	har	i	övrigt	inget	ekonomiskt	intresse	avseende	det	som	är	föremål	för	
denna	analys.	Aktiespararna	har	 rutiner	 för	hantering	av	 intressekonflikter,	
vilket	säkerställer	objektivitet	och	oberoende.	

Innehållet	 får	 kopieras,	 reproduceras	 och	 distribueras.	 Aktiespararna	 kan	
dock	inte	hållas	ansvariga	för	vare	sig	direkta	eller	indirekta	skador	som	orsa-
kats	av	beslut	fattade	på	grundval	av	information	i	denna	analys.	

Investeringar	i	finansiella	instrument	ger	möjligheter	till	värdestegringar	och	
vinster.	Alla	sådana	investeringar	är	också	förenade	med	risker.	Riskerna	vari-
erar	mellan	olika	typer	av	finansiella	instrument	och	kombinationer	av	dessa.	
Historisk	avkastning	ska	inte	betraktas	som	en	indikation	för	framtida	avkast-
ning.	

Analytikern	Oliver	Uusitalo	äger	inte	och	får	heller	inte	äga	aktier	i	det	analy-
serade	bolaget.	

 

Ansvarig analytiker: 

Oliver Uusitalo 
	


