Aktieanalys fran
Affarsvarlden

HODL Spac - Vill sla mynt av
blockchainhaussen

HODL SPAC Analys IPO-
guiden
11 januari, 2022

Arets forsta notering blir en Spac i mini-format. HODL tar in 30 Mkr for att forvirva bolag inom
blockkedjeteknik. Ska man teckna IPO:n?
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HODL:s styrelse och ledning. Skarmdump fran bolagets hemsida 7/1/2022.

HODL Spac Europe

Teckningskurs: 5,00 kr Antal aktier: 79 m
Borsvarde: 40 Mkr Nettokassa: 30 Mkr
VD: Vahid Toosi Ordférande: Michaela Berglund

HODL Spac Europe (teckningskurs 5 kr) ar en ny Spac, eller forvarvsbolag, att noteras pa Spotlight.
HODL vill ta in 29,5 Mkr i en nyemission och ambitionen ar att inom 24 manader forvarva ett eller flera
onoterade europeiska bolag inom blockkedjeteknik (eng. blockchain) for upp till totalt 500 Mkr. Nedan
finns nagra korta basfakta om Spacar for den oinvigde.

VAD AR EN SPAC?

® Spac star for Special Purpose Acquisition Company vilket pa svenska kan éversattas med forvarvsbolag.
e En Spac arinte ett rorelsedrivande foretag utan ar ett borsnoterat tomt skal med stor kassa.
o Ambitionen ar att, ofta inom max 36 man, forvarva ett onoterat féretag.

e Om det foreslagna forvarvet rostas igenom pa bolagsstamman 6vertar foretaget, efter en noteringsprocess,

Ldis mer om aktuella noteringar pa IPO-guiden
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IPO-GUIDE

Lista

Omséattning rullande tolv manader

Antal anstallda
Teckningskurs
Radgivare

Storlek pa erbjudande
Borsvarde vid IPO
Emissionskostnad

Sakrad andel av IPO*

HODL Spac

Spotlight

0 Mkr

5,00 kr

Eminova

30 Mkr (varav 100% nyemission)

Cirka 40 Mkr

Cirka 0,4 Mkr (1,4% av erbjudandet)

81%

Johan Kjell, Vahid Toosi, Peter Sigfrid, Christoffer De

| t ka teckna i IPO Lo
nvesterare som ska teckna | Geer, Stefan Rust, m.fl. (81% i atagande)

Garanter -
Flaggor** Tva flaggor

Sista teckningsdag 2022-01-13

Beraknad forsta handelsdag 2022-01-21 (8 dagars vantetid)

* Andelen av antalet aktier i erbjudandet som pa férhand ar sakrade via forbindelser
(garantidtagande/teckningsataganden). ** Sarskild metodik. Se faktaruta nedan. Kalla: Affarsvarlden / bolaget

TVA FLAGGOR ENLIGT AFFARSVARLDENS IPO-GUIDE

Affarsvarldens IPO-guide granskar alla noteringar efter 25 typfall av sa kallade flaggor.
Genomsnittet efter 406 granskade borsnoteringar ar 1,5 flaggor for miljardbolag, 2,9 for smabolag
och 3,8 for mikrobolag. En flagga &r inte sa allvarligt i sig utan mer en signal om att man som

investerare bor fundera ett extra varv kring vissa aspekter. Affarsvarldens IPO-guide hittar tva

MALBOLAG & VILLKOR

Storleks- och villkorsmassigt ar HODL lik Spacett som i december var forsta Spac att noteras pa
Spotlight. Spacett ska férvarva ett bolag som gynnas av digitaliseringstrenden rent allmant medan HODL
specifikt ar ute efter bolag inom blockkedjeteknologin. Verksamheten kan vara inom till exempel WEB3,
DeFi, Metaverse, smarta kontrakt eller NFT. Bolaget ska ha en beprovad affarsmodell och bra ledning.
Prislappen kan vara upp till 500 Mkr. HODL kommer inte sdka maklartjanster sd som de First North-
noterade bolagen Goobit (varumarke BTCX) och Safello. Cirka 27 Mkr éronmarkta for férvary kommer
vara lasta pa ett bankkonto tills det att ett lampligt bolag hittats. Skillnaden mellan képeskilling och
emitterat kapital kan komma att finansieras exempelvis med 1an eller betalning i aktier till saljaren.
Ambitionen ar att saljaren ska vilja vara med pa den fortsatta resan som noterat bolag. Som aktieagare
far man majlighet att rosta for eller emot forvarvet pa en bolagsstdmma. Det ger investerarna mojlighet
att fa tillbaka en del av investerat belopp om man inte skulle gilla det foreslagna forvarvet. Att rosta nej
medfor dock att endast 80% av investeringen aterfas sa i praktiken ar det inget alternativ. Genom beslut
pa bolagsstamma kan ocksa investeringsperioden forlangas fran 24 till 36 manader. Gors inget forvarv
inom perioden avvecklas Spacen och kapitalet betalas tillbaka till investerarna.

VARDERING & RORELSEKAPITAL

Emissionen gors till en pre-money vardering pa 10 Mkr. Det ar det man som investerare betalar for
sponsorernas formaga att gora bra affarer samt det arbete som lagts ned pa uppstart och
kapitalanskaffning med mera. Det ar dyrt i forhallande till Spacens storlek och motsvarar 25% av
bdrsvardet. Motsvarande siffror for Spacett var pre-money vardering 5 Mkr eller 16% av borsvardet. Likt i
Spacett finns inga sponsor- eller investeraroptioner som annars ar vanligt for stérre Spacar. Som
investerare i HODL ar man med och betalar bolagets rorelsekapital. Pa samma vis ar det aven i Spacett,


https://www.affarsvarlden.se/analys/spacett-ny-spac-i-mini-format
https://en.wikipedia.org/wiki/Web3
https://en.wikipedia.org/wiki/Decentralized_finance
https://www.nyteknik.se/digitalisering/vad-ar-metaverse-och-varfor-pratar-alla-om-det-nu-7023947
https://en.wikipedia.org/wiki/Smart_contract
https://sv.wikipedia.org/wiki/Non-fungible_token

ACQ Bure och Creaspac. HODL:s rorelsekostnader ar laga da varken VD eller styrelsen far arvode. CFO:n
ar konsult och far 800 kr/h. Rérelsekostnaderna berdknas till 0,6 Mkr per ar. Sponsorerna har satsat 0,5
Mkr i aktiekapital i bolaget.

Vahid Toosi 13,6% Sponsor & VD
Johan Kjell 13,6% Sponsor & Ledamot
Peter Sigfrid 11,0% Sponsor & Ledamot
Christoffer De Geer 3,8% Ledamot

Michaela Berglund 1,6% Ordférande

Stefan Rust 13% Radgivare

Ivan Liljeqvist 0,6% Radgivare

Nya aktieagare 54,4%

*Vid fulltecknat erbjudande

PERSONER & INCITAMENT

Initiativtagare och huvudagare i bolaget ar Vahid Toosi, Johan Kjell och Peter Sigfrid. VD Vahid Toosi
beskrivs som entreprenotr och har bland annat startat bolag som gér horlurar och energidryck. De
senaste aren har han arbetat som radgivare och investerare inom blockkedjeteknologi och ar
medgrundare till Tech-kollektivet GhostbustersX som drivit flera projekt inom blockchain. Johan Kjell har
erfarenhet fran forsdkringsbolaget IF och Alfred Berg ABN AMRO. Pa IF arbetade han med forvary,
skuldfinansiering och etablering pa nya marknader. Peter Sigfrid har bland annat arbetat med
investeringar pa Industrivarden i 15 ar. Han ar ocksd ordférande for Spacett och har dar en dgarandel pa
1,6%. | styrelsen sitter ocksa Christoffer De Geer och Michaela Berglund ar ordférande. De Geer ar ansvarig
for produkter och digitala tillgangar pa Goobit. Han har ocksa skrivit bocker om blockkedjeteknologin.
Berglund ar VD for Feminvest som ar ett natverk for kvinnliga entreprendrer och investerare. lvan
Liljeqvist ar radgivare och har gjort sig ett namn i kryptovarlden genom sin Youtube-kanal Ivan on Tech.
Han ar ocksad medgrundare till Moralis - en programmeringsplattform for att bygga decentraliserade
appar. Bolaget tog nyligen in riskkapital fran bland annat EQT. Nyckelpersonerna ager tillsammans
knappt 46% efter noteringen och tecknar aktier fér 8 Mkr till samnma villkor som dvriga investerare. Aven
har ar motsvarande siffror for Spacett battre (53% och 12 Mkr).

VOLATIL BRANSCH

VAD BETYDER HODL?

HODL, kort for "hold on for dear life”, ar en vanlig term inom kryptovarlden och anvands av de som
ser langsiktigt pa kryptoinvesteringar.

Blockchain ar en forhallandevis ny och komplex teknik som kan anvandas inom manga omraden. Det ar
daremot ganska ont om noterade bolag i sektorn. Forvaltaren Coinshares, maklarna Safello och Goobit
samt IT-sdkerhetsbolaget JS Security ar exempel pa bolag som noterades under 2021. Coinshares har gatt
bra medan kryptomaklarna Safello och Goobit havererat (kanske ar det bra att HODL avstar maklare likt
dessa). JS Security handlas ovanfor teckningskurs.

SKA MAN TECKNA?

Track record, natverk och varumarke ar centralt for en Spac. Det blir framst VD Toosis jobb att hitta
lovande bolag att forvarva. Hans fortroende i blockchain-varlden ar inte latt for oss att beddma men vi
noterar att IPO-guiden i sin granskning hissat en flagga for CV med plumpar. Det beror tva konkurser i de
tidigare satsningarna pa horlurar och energidryck. Natverket verkar bra. Relevanta teckningsatagare fran
blockchain-varlden ar exempelvis Eric Wall (Arcane Assets), Sergey Kotliar (Bitrefill) och Christian Ander
(grundare Goobit/BTCX). Affarsvarlden lockas inte av Spacen men vi vill inte heller ndédvandigtvis avrada
den blockchain-bitne att investera. Aven om man kan konstatera att det ar hog risk i den typ av bolag
HODL sdker sa lar man atminstone inte forlora nagra stora pengar innan ett forvarv har gjorts. Kanske
kan HODL ocksa utnyttja den volatila marknaden till sin fordel. Spacett har fatt en bra inledning pa
borsen och den som tecknar HODL kanske aven kan hoppas pa en slang av kryptohysteri. Vi stéller oss
neutrala till aktien. Den Spac-intresserade laser med fordel ocksa vara analyser lankade i tabellen nedan


https://ghostbustersx.io/
https://www.youtube.com/c/IvanonTech
https://moralis.io/
https://www.di.se/digital/eqt-rekordsatsar-pa-svenskt-kryptobolag-en-investering-i-storre-klassen/

samt foljande kronika.

Substansvarde

Beskrivning malbolag

Tid kvar att gora
forvarv

Afvis
EREINS

ACQ
Bure

Creaspac

APAC

TBD30

Spacett

HODL

3,4 mrd kr

2,4 mrd kr

1,0 mrd kr

0,8 mrd kr

27 mkr

30 mkr

Hogkvalitativt bolag som verkar pa marknader
med stor potential eller pa en nischmarknad déar
bolaget har en ledande position

Bolag med verksamhet som ar forutsagbar vad
galler kunders beteende, branschens struktur och
teknikutveckling

Bolag med ESG-profil inom digitala
affarsmodeller, hallbar konsumtion eller gron
teknik

Bolag inom affarstjanster

Bolag som gynnas av digitaliseringstrenden

Bolag inom blockchain

Kalla: Affarsvarldens sammanstallning

27 man

30 man

17 man (kan
forlangas till 29 man
genom
bolagsstamma)

24 man
36 man

24 man (kan
forlangas till 36 man
genom
bolagsstamma)

Teckna

Teckna

Neutral

Neutral

Neutral

Neutral

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