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Amido har en imponerande kundlista pa sin plattform for administration av digitala nycklar. Men det

krivs att forsdljningstillviaxten overtriaffar historiken for att bolaget ska véixa in i sin h6ga vardering.

Ingen ska behova do
medan nagon letar nycklar

Koppla era digitala las till SOS Alarm med Smart passage

Amido ger i samarbete med SOS Alarm tillfallig tillgang till bostader vid nédsituationer.

Borskurs: 8,30 kr Antal aktier: 26,9 m
Borsvarde: 177 Mkr Nettokassa: 6 Mkr
VD: Johnny Krister Berlic Ordférande: Urban Doverholt

Amido (8,3 kr) ar ett svenskt mjukvarubolag vars plattform underlattar for fastighetsbolag att hantera
digitala nycklar. Pa rullande tolv manader uppgick omsattningen till 15 Mkr. Bolagets storsta agare ar
Gemgard AB som kontrolleras av Markus Emgard. | hostas seglade SBB upp som bolagets nast storsta
agare efter en riktad nyemission. Bolagets tre medgrundare Oskar Berggren, Torbjorn Hall och Peo
Emgard ager drygt 12% vardera. Bolagets VD Berlic kontrollerar drygt 11% av bolaget.

Affarsvarldens huvudscenario 2020 2021E 2022E plopki=
14 17 20 24

Omsattning

- Tillvaxt +19,7%  +22,4% +20,0% +20,0%
Rorelseresultat -3 -3 -2 -1
- Rorelsemarginal -19,1% -20,0% -10,0% -4,0%

Resultat efter skatt -3 -2 -2 -1
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Vinst per aktie -0,13 -0,09 -0,06 -0,03

Utdelning per aktie 0,00 0,00 0,00 0,00

Direktavkastning 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Avkastning pa eget kapital -10% -10% -7% -4%

EV/Sales 12,4 10,1 8,4 7,0
VERKSAMHET

Amido grundades 2008 i Goteborg och noterades pa Spotlight under december 2019. Verksamheten
bygger pa bolagets egenutvecklade plattform som hjalper fastighetsagare att administrera digitala
nycklar. Systemet ar integrerat med en rad olika passersystem. Det gor att fastighetsagare bara behover
anvanda sig av Amidos system for att administrera de digitala nycklarna. Detta spar tid, inte minst vid in-
och utflytt. Vidare slipper fastighetsagaren underhalla olika system. Denna tjanst heter Alliera och utgor
bolagets karnerbjudande. Kunderna ar framst fastighetsbolag men aven bostadsrattsforeningar,
kommuner och allmannyttiga fastighetsbolag. De viktigaste kunderna ar Balder, Stena Fastigheter,
Vasakronan och Willhem. Total hanteras runt 866 000 nycklar via bolagets plattform.
VIDAREUTVECKLAR KONCEPTET

Bolaget har vidareutvecklat erbjudandet till nya vertikaler. Framst genom att ge tillfalligt tilltrade till
raddningstjanst och budbolag. Smart Passage kallas satsningen med SOS Alarm som lanserades under
maj 2021. Vid nédsituationer kan SOS Alarm ge tillgang till den drabbades bostad. Det underlattar arbetet
for raddningstjanst och sparar viktiga minuter for den drabbade. Har finns en presentation fran SOS
Alarm for den med extra intresse. Bolagets produkt finns aven kopplat i automatbrandlarm som SOS
Alarm séaljer. Aven budbolag kan fa tillgang till bostader vid leverans. Antingen till fastigheten eller till
porten. Har finns bland annat ett samarbete med budfirman Airmee samt fastighetsbolaget Stena
Fastigheter. Konkurrenter har ar bland annat Amazons I6sning Amazon Key. Har kan kunderna sjalva lasa
upp hemmet, bilen och liknande fér att forenkla leverans. Slutligen har Amido aven nyligen lanserat
tjansten Opna som gor det maojligt for foretag att sjalva kunna administrera sin personal. Det gor att bade
fastighetsagare och bolagen slipper maila fram och tillbaka om accesser. Aven detta ar tankt att spara
kostnader.

INTAKTSMODELL

For karntjansten Alliera tar bolaget betalt per nyckel och manad. For fastighetsagare med under 1
000 nycklar kostar tjansten 3 kr, for 1000 - 3 000 kostar det 2 kr per nyckel och fér dver 3 000 nycklar
kostar tjansten 1 kr per nyckel och manad. Vad galler Smart Passage finns erbjudandet i tva former.
Antingen genom automatbrandlarm som saljs av SOS Alarms installatérer som ger

[infogram id="_/YpKSCWgORhPOOBcUsIHK" prefix="WY5" format="interactive" title="Amido Stapeldia
Dec 2021"]

NYA AGARE

Bolaget har gjort tva emissioner under aret. | hostas utférdes en riktad emission till SBB pa
teckningskursen 6,2 kr. Detta gjorde att SBB seglade upp som den nast storsta agaren. SBB har aven 1
miljon teckningsoptioner med lésenpris pa 10 kr under del av oktober 2022. Utspadningen exklusive
teckningsoptionerna landade pa 13,2%. Under november beslutade bolaget om att gora en
spridningsemission i syfte att oka likviditeten i aktien. Efter emissionen till SBB kontrollerar storagarna
drygt 92% av aktierna. Erbjudandet dvertecknades och bolaget tillfordes drygt 26 Mkr till en kurs om 11,5
kr. Den starkta kassan ska ga till lanseringen av Smart Passage i Sverige samt till att finansiera
expansionen pa den nordiska och europeiska marknaden.

UTVECKLING SEDAN NOTERING

| prospektet infor noteringen 2019 malades hogt stallda mal upp. Bland annat skulle bolaget na 93 Mkr i
omsattning 2022 med en rorelsemarginal pa 20%. Vidare skulle bolaget na 10 miljoner passerkort, bland
annat genom att satsa pa forsaljning i Europa. Runt 2,5 miljoner nycklar skulle finnas bara i Sverige. [dag
ligger antalet nycklar pa 866 000 stycken. Det ar drygt 200 000 fler nycklar an vid noteringen, men langt
under ambitionen for nastkommmande ar. Pa rullande tolv manader landade nettoomsattningen pa 15
Mkr. Aven detta en bra bit under malet fér ndstkommande ar. Kostnadskostymen ar relativt stor. Bolaget
har operativa kostnader kring 27 Mkr pa rullande tolv manader. Vidare aktiverade Amido utgifter om
drygt 8 Mkr under samma period. De totala intdkterna landade pa 23 Mkr. Detta ledde till ett
rorelseresultat pa -3,4 Mkr. Later vi avskrivningarna motsvara det aktiverade arbetet landade
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rorelseforlusten pd nara 8,6 Mkr.

YTTERLIGARE FORSALININGSFRAMGANGAR KRAVS

Amido har alltsa en bit kvar till break-even. Samtidigt handlar detta om ett bolag som borde ha god
skalbarheten i sin affarsmodell. Bolaget menar i investeringsmemorandumet for spridningsemissionen
att marginalen for karnprodukten ligger pa 80%. Om tillvaxten vaxlar upp kan det i sa fall snabbt ge
utslag pa sista raden. Utdver den viktiga karnfoérsaljningen blir det avgérande for Amido om bolaget kan
korssalja Smart Passage till den installerade kundbasen. Det handlar om drygt 140 000 hushall, vilket ger
ett varde pa drygt 17 Mkr per ar. Som rakneexempel skulle en framgangsrik nyforsaljning till halften av de
befintliga kunderna innebara en total nettoomsattning pa 24 Mkr. [infogram
id="_/mnIJ7HHaInBaNgB37F6i" prefix="j68" format="interactive" title="Amido antal nycklar Dec 2021"]
VARDERING

Den bakatblickande EV/Sales-multipeln ligger pa 12x. Givet bolagets historiska tillvaxt kring 15% ter det sig
som relativt hogt. Det ar svart att hitta nagra bra jamférelsebolag. Prop-techbolaget Tessin varderas kring
5x forsaljningen. Det digitala ID-verifieringslésningsbolaget Zignsec, som har uppvisat betydligt hogre
tillvaxt under de senaste aren, varderas till drygt 15x férsaljningen. Vi réknar pa EV/Sales 7x i slutet pa
prognosperioden. Framover skissar vi pa att bolaget vaxer drygt 20% per ar. Den 6kade tillvaxten jamfort
med historiken bygger vi pa att bolaget nar viss framgang med foérsaljningen av Smart Passage. | slutet
pa prognosperioden landar varderingen pa EV/Sales 7x. Sannolikt kravs det en hastigare tillvaxttakt for att
bolaget ska falla investerare pa lappen aven da.

SLUTSATS

Amido har ett hogt insynsdgande och SBB:s intag starker agarbilden. Bolaget har aven lyckats na en
installerad bas pa 6ver 850 000 nycklar, med en rad fina namn pa kundlistan. | kronor och éren ar
omsattningen fortfarande blygsam. Med ett nara pa dubblerat bérsvarde sedan noteringen har
ledningen hoga forvantningar att leva upp till. De interna malen har de hittills inte natt. Hoppet ar nu att
SOS Alarm ska goéra avtryck pa omsattningen. Fragan ar dock om hemmamarknaden ar tillrackligt stor
for att bolaget ska vaxa in i sin vardering. Annars kravs det en internationalisering for att forsaljningen ska
ta fart. Det ar nog lattare sagt an gjort. Den relativt sett hoga varderingen lockar inte givet den nuvarande
tillvaxten. Radet blir salj. [infogram id="_/YZSxK37zK9Ln3ow74vKs" prefix="rka" format="interactive"
title="Amido Salj Jan 2022"]

Tio storsta agare i Amido Roster

Gemgard AB 33 15,8% 15,8%
Samhallsbyggnadsbolaget i Norden AB 32 13,2% 13,2%
Peo Emgard 26 12,5% 12,5%
Torbjorn Hall 26 12,4% 12,4%
Oskar Berggren 25 12,2% 12,2%
Andreas Selstam 24 N,7% 1,7%
Johnny Berlic 24 1,4% 1,4%
Nordnet Pensionsforsakring 19 9.3% 9,3%
Avanza Pension 6 3,0% 3,0%
Alexander Tasevski 5 2,5% 2,5%

Kalla: Holdings

Denna PDF finns tillganglig hos Spotlight Stock Market genom ett samarbete med Afférsvarlden,
dar analysen tidigare publicerats fér analystjanstens prenumeranter. Analysen i original inklusive
kursdiagram och annan grafik nas via lanken nedan.
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