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Enlagprisoperator for dldre. Det tror borsaktuella My Beat dr en vinnande idé pa den svenska

mobilmarknaden. Det later vettigt men har bolaget siffrorna fér att backa upp virderingen?

Bild fran bolagets reklamkampanj. My Beat riktar in sig pa en aldre kundgrupp an andra virtuella operatorer i Sverige.
Har finns en attraktiv nisch tror bolaget da den aldre delen av befolkningen tenderar att stanna langre hos sin operator
och byter framst nar det ar tid att byta telefon, vilket den genomsnittlige svensken gor cirka en gang per femte ar.
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My Beat (teckningskurs 3,63 kr) ar en svensk virtuell mobiloperatér med 6 500 kunder och ca 8 Mkr i
omsattning. Bolaget hyr kapacitet for mobiltelefoni och mobil datatrafik i Telenors mobilnat. Féretaget
startades 2015 av en duo som tidigare drivit ett liknande bolag i Norge, Hello AS. Idén bakom My Beat ar
att inrikta in sig pa en nagot aldre malgrupp, +45 ar, med ett attraktivt erbjudande. Det vanliga ar annars
svenska lagprisvarumarken, som Hallon och Halebop, satsar pa ungdomar som malgrupp och
sjalvbetjaning for att halla kostnaderna laga. My Beat lockar istallet med hoég servicegrad och
telefonsupport vilket man tror passar deras malgrupp battre. | den man detta ger en hogre kostnadsbild
tanker sig bolaget att detta kompenseras av att deras kundgrupp ar mer lojal an ungdomarna. Planen ar
att skala upp kundbasen radikalt kormmande ar. Nu sker en notering och nyemission pa 14,5 Mkr som ger
resurser. Malet ar att nd 70 000 abonnenter i slutet av rakenskapsaret 2023/24 (april 2024). Da ska My
Beat ga aven gor positivt helarsresultat. Till salu vid noteringen ar unit-paket bestdende av fem aktier och
tre teckningsoptioner. Optionen ger innehavaren ratt att teckna en ny aktie i maj 2023, till kurs 4,30 kr,
och kan tillféra My Beat ytterligare 10 Mkr.

DISCLAIMER

Disclaimer: Afv skriver analyser pa sa gott som alla bolag som ska notera sig. | fallet My Beat har Afv
via bolaget fatt ta del av finansiell info i forvag vilket medfér att analysen publiceras redan i bérjan
av teckningstiden. Denna "early look” har genomforts tack vare att My Beat ocksa har kopt annonser
av Afv for sin notering. Det ska dock starkt betonas att Afv-analysen inte pa nagot satt ar betald av
eller styrd av bolaget. Det ar endast tidpunkten for publicering som kunnat tidigarelaggas via "early
look™.

Ldis mer om aktuella noteringar pa IPO-guiden

Lista Spotlight
Omsattning rullande tolv manader 8 Mkr
Antal anstallda 4
Teckningskurs 3,63 kr

Radgivare

Storlek pa erbjudande
Borsvarde vid IPO
Emissionskostnad

Sakrad andel av IPO*

Investerare som ska teckna i IPO

Garanter
Flaggor**
Sista teckningsdag

Beraknad foérsta handelsdag

Sedermera Corporate Finance

15 Mkr (varav 100% nyemission)
Cirka 44 Mkr

Cirka 2 Mkr (15,2% av erbjudandet)
65%

Polynom Invest, Altitude Capital AS, Niklas Danaliv,
Peter Mérsell, Jens Olsson, m.fl. (65% i atagande)

Tva flaggor
2022-05-17

2022-05-30 (13 dagars vantetid)

* Andelen av antalet aktier i erbjudandet som pa forhand ar sakrade via forbindelser
(garantidtagande/teckningsdtaganden). ** 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 433 granskade bérsnoteringar ar 1,5 flaggor for miljardbolag, 2,7 for smabolag
och 3,5 for mikrobolag. En flagga ar inte sa allvarligt i sig utan mer en signal om att man som
investerare bor fundera ett extra varv kring vissa aspekter. Affirsvarldens IPO-guide hittar tva


https://www.affarsvarlden.se/ipo-guiden

AFFARSVARLDENS SYN PA MY BEAT

Det har ar ett bolag med relativt sma intdkter och med hogtflygande planer, alltsd en férhoppningsaktie.
Analys av forhoppningsbolag kraver andra metoder an vanliga borsaktier. Se aven faktaruta langst ner.

1. INCITAMENT NYCKELPERSONER

Nyckelpersonerna bakom My Beat ar styrelseordférande Tore Kristoffersen och VD Fredrik Horn-Berlin.
De ar delagare i bolaget Our Beat Ventures AB som ar storsta dgare. | dgartabellen har intill ingar deras
agande i bolaget Our Beat Ventures. De och andra insiders i styrelsen har ca 20% av aktierna efter IPO.

Fem storsta agare vid fulltecknad IPO

Our Beat Ventures 30,1%
Polynom Investment 12,5%
Aggregate Media Fund X 8,2%
Altitude Capital 4,9%
Almi Invest 3 7%

Nast storsta dgare ar Polynom Investment som aven ar storsta teckningsatagare och brukar upptrada i
sadana sammanhang. Tredje storsta dgare, Aggregate Media, representerar 12 stoérre mediabolag med
affarsidé att erbjuda annonsplats mot betalning i aktier. My Beat ingick ett sddant avtal hosten 2021 och
fick d& annonsutrymme med ett "nettovarde” pa 7,4 Mkr vilket kvittades mot aktier. Av nyemissionen pa
14,5 Mkr kvittas 4,3 Mkr mot redan givna 1dn och 0,9 Mkr féor kompensation till lAngivarna. For att
noteringen ska fullféljas kravs en lagsta teckning pa 11,6 Mkr motsvarande 79% av erbjudandet. Storagare
och insiders med 78,1% av aktierna infor IPO har lock-up pa ett ar. Féretaget har gjort en handfull
nyemissioner pa totalt ca 20 Mkr, bland annat via Fundedbyme 2021. Det finns cirka 150 agare. Tidigare
emissioner har gjorts till hdgre vardering an den i noteringserbjudandet.

2. TRACK RECORD NYCKELPERSONER

VD Fredrik Horn-Berlin har varit engagerad i My Beat sedan 2015. Innan dess var han VD pa norska
virtuella operatoren Hello AS. Dar var han och My Beats ordférande Tore Kristoffersen aktiva till 2014.
Kristoffersen var grundare och delagare i Hello AS. Aren efter att duon lamnade Hello saldes bolagets
tillgangar i tva affarer. Féretagskunderna avyttrades till Dipper 2016. Dipper ingar nu i Telenor. Vi kanner
inte till villkoren i affaren. Sedan, 2017, saldes privatkundstocken pa 40 000 abonnenter till ICE. Prislappen
var 75 miljoner norska kr (ca 1,9 TKR/kund). | styrelsen sitter &ven Olav Kalve, Lars Gunnar Gunnarsson och
Rolv Erik Spilling. Afv kanner inte till personerna narmare men Gunnarsson satt som VD pa ett norskt
skandalbolag som stanges av myndigheterna. Se varningsflagga i IPO-guidens granskning.

3. TROVARDIGHET PRODUKT OCH STRATEGI

Tanken bakom My Beat ar att erbjuda telefoni och mobildata till lagpris och samtidigt hég servicegrad.
Bolaget grundades 2014, finns i Kopparberg i mellansvenska Bergslagen och har fyra anstallda.
Nattjansterna képs in av Telenor som har ett rikstackande tele- och datanat. My Beat ager alltsad ingen
egen natinfrastruktur utan ar en sa kallad virtuell operatér. Bolagets karnverksamhet ar férsaljning,
marknadsforing och kundsupport. Avtalet med Telenor [6per till 2024 och galler for upp till 60 000
abonnenter. My Beat-ledningen tror inte det blir ett problem att utdka det till fler anslutningar, om det
behovs Bolaget erbjuder fyra olika mobilabonnemang i ordinarie prisklass 100-350 kr/manad beroende
vilken datamangd kunden 6nskar. Aktuella priser kan studeras pa bolagets hemsida. Bolaget erbjuder
mojlighet att kopa en telefon men da endast ateranvanda sadana. Marknadsforingen fokuserar pa
"Personlig kundtjanst”, "Ingen bindningstid” och "Béast betyg pa Trustpilot”. My Beat har en mindre affar i
att tillhandahalla callcenter-tjanster at externa kunder i form av ett par norska teleoperatoérer. Detta
genererade dock endast 2% av intakterna forra aret. Bolaget redovisar ett rakenskapsar som I6per maj till
april. Under det nyss avslutade 2021/22 var omséattningen 7,8 Mkr (8,9) och rorelseforlusten 10,7 Mkr (-3,5)
Per 8 april hade bolaget 6 500 abonnenter. Malsattningen ar att snabbt 6ka den siffran till hela 20 000 ett
ar senare, sista april 2023. Nagot mer om malbilden finns i tabellen har intill.

Tidpunkt Snittintékt/kund kr

112019 2500 1100

30/4 2022 6500


https://icegroup.com/news/acquisition-of-b2c-customer-base
https://mybeat.se/

30/4 2023 (mal) 20 000 150 Positivt kassaflode fran maj 2023

30/4 2024 (mal) 70 000 1385 Positivt resultat for helaret

Nagra centrala antaganden bakom dessa planer ar att My Beat réaknar med att varva kunder for 350 kr i
anskaffningskostnad, en kundomsattning (churn) pa 1,5% per ar och att snittintakten per abonnent dkar
fran nuvarande 1100 kr till narmre 1400 kr per ar mot slutet av perioden. Den stora saken ar att 6ka
antalet kunder utan att det blir for dyrt. Bolaget har anvant sociala media, "diverse seniorsidor” och en
tjanst Swedbank integrerat i sin internetbank ("Mina tjanster och abonnemangshjalpen”). Den viktigaste
kanalen under senare tid har varit annonsplats vard 7,4 Mkr man fatt via avtalet med Aggregate Media.
Bolaget har per februari 2022 anvant 68% av detta utrymme. Fokus framover blir pa prestationsbaserad
marknadsforing som bygger vidare pa den kinnedom dessa kampanjer skapat om varumarket. " 7i//
exempel kan exponering via en lokaltidning kompletteras med geografiskt riktade annonser via Google
och Facebook. My Beats insatser kring performance marketing uppgar sedan oktober 2021 till cirka 0,3
MSEK/manad och &r planerade att under 2022 utdkas till cirka 1 MSEK/manad.”, skriver bolaget. Generellt
sett tycker Afv idén bakom My Beat ar trovardig. Som bolaget lyfter fram ags lagprisoperatoérerna i
Sverige av de stora telebolagen som saknar intresse av att bearbeta den aldre malgruppen med lagre
priser. Daremot ar utvecklingen sa har langt inget sakert tecken pa framgang.

e Bolaget har nagra ar pa nacken, och korde for full maskin 2018, men annu langt ifran kritisk massa i
abonnentstock. Ledningen pekar pa att man skalade tillbaka satsningen under covid-krisen och att
ett byte till Telenors 2021 nat tog resurser.

e Senaste arets tillvaxt blev negativ. Det ar inte bra dven om det ar formildrande att byte av
natleverantdr och hardvaruerbjudande spelat in i utvecklingen.

e Bade nivader pa churn (1,5%) och kundanskaffningskostnader (350 kr/kund) som bolaget laborerar
med ser for oss valdigt optimistiska ut. Telia, till exempel, har 15-20% churn i sin svenska mobilaffar.

Rorelseresultatet var -10,7 Mkr senaste aret. Kassaflodet fran den ldpande verksamheten var -9,5 Mkr. |
kassan fanns under 0,2 Mkr 30/4 2022. Efter nyemissionen kommer nettokassan ligga pa 4-5 Mkr, enligt
Afvs berakning. Detta ger inga stora marginaler om utvecklingen blir svagare dn vantat. For att na den
malbild som ledningen skissar upp (se tabell ovan) kravs att kapitalet fran teckningsoptionerna (10 Mkr)
kommer in om ett ar, enligt My Beat.

4. NODVANDIGA ANTAGANDEN | OPTIMISTISKT SCENARIO

e Oka abonnentstocken kraftigt
e Undvika oplanerade kapitalbehov

OPTIMISTISKT SCENARIO

Avklarad milstolpe Natavtal + 6 500 kunder 40 000 kunder
Kommande vardedrivare (i) Kraftig kundtillvaxt Tillvaxt & god I6nsamhet
Varderingsmodell (ii) Borsvarde/kund 3 TKR/kund
Resultatniva, arstakt Cirka -11 Mkr Ca 5 Mkr

Borsvarde, Mkr (iii) 44 Mkr 120 Mkr

Optimistisk vinstchans (iv) 170%

TABELLFORKLARING OPTIMISTISKT SCENARIO

Tabellen visar bolaget i dag samt ett tankbart framtida optimistiskt scenario. Detta ar alltsa inte
Affarsvarldens huvudscenario. Huvudscenariot for forhoppningsbolag ar att det oftast slutar med en
stor forlust for investerarna. (i) Vardedrivare ar de enligt Affarsvarlden enskilt viktigaste aktiviteterna

och malen for bolagets utveckling. Exempel pa vardedrivare i forhoppningsbolag ar: licensavtal

My Beat jamfor sitt erbjudande med Goteborgsbolaget Fello som ocksa var en virutell operatér och



koptes upp av Telia 2019. Da hade Fello 45 000 kunder. Bolaget hade da gatt fran 9 till 60 Mkr i
omsattning pa tre ar. Detta kan std modell for hur My Beat skulle kunna utvecklas i ett hyggligt
optimistiskt scenario. Vi raknar nagot lite mer forsiktigt, med 40 000 kunder 2024 vilket ger ca 50-55 Mkr
omsattning. Detta da marknaden ar ytterligare lite mer mogen idag. A andra sidan tycker vi nog My Beat
har en battre marknadsidé. S& kanske ar det lite for forsiktigt. Pa forvarvsmarknaden gar kundbaser for 1-
4 TKR per kund. Telia betalade 100 Mkr for Fello vilket motsvarar 2,2 TKR per kund. Fello hade dock
kopplingar till Telia som moajligen holl tillbaka prislappen. Hello AS salde sina privatkunder for 1,9 TKR
styck 2019. Pa andra sidan prisspektrumet finns norska B2B-inriktade operatérer som Nortel som
varderas till dver 5 TKR/kund och nyligen képte en kundbas av Atea fér 35 TKR per abonnent. Har tycks
dock snittintakterna per kund (arpu) vara mycket hogre an inom B2C. Anvander vi 3 TKR for de 40 000
My Beat-kunder som enligt scenariot finns 2024 s& ar uppsidan 170%. Som investerare bér man dock
rakna med att pa vagen dit skjuta till mer kapital, atminstone det via teckningsoptionerna.
PESSIMISTISKT SCENARIO

Risken ar att My Beat misslyckas med sina marknadsféringskampanjer och inte skalar upp kundbasen
som planerat, optionspengarna uteblir och kapitalet tar slut. En stor forlust finns da i korten, men en
forsaljning av kundbasen kan ge skydd mot fullstandig vardeforlust.

AFFARSVARLDENS SLUTSATS

Huvudscenariot for forhoppningsbolag ar att det éver tid slutar med en stor forlust for investerarna. My
Beat har en ganska bra story med sin satsning pa att varva de hoglénsamma, aldre kunderna som de
svenska storoperatorerna hellre mjolkar an slass om. Att bolaget drivs av folk som kan branschen ar ocksa
ett plus dven om det ocksa finns personer med bevisat daligt omdéme kring bolaget ocksa. Varderingen
ar ldg nog att detta kan bli en bra investering men det ar svart att bortse fran den just nu valdigt osakra
omvarlden och dystra borsklimatet. Bolaget har aven efter IPO for svaga finanser anser vi och siffrorna
visar inte att varumarket ar pa vag att fa det faste som skulle gora oss trygga med att teckna IPO:n.
[infogram id="_/CjS5A3JOTPZITHO6NOuCc" prefix="9cw" format="interactive" title="Tarning 4"]

SA SER AFFARSVARLDEN PA FORHOPPNINGSBOLAG
Vid investeringar i entreprendrsbolag utan intakter men med hogtflygande planer bér man enligt
Affarsvarldens asikt borja med nyckelpersonerna i projektet.

1. Har nyckelpersonerna ratt incitament och engagemang for att gora det langa och harda arbete som kravs
for att lyckas? Saknas detta incitament kan man ofta stryka aktien som koépkandidat redan har.

2. Har nyckelpersonerna erfarenhet och historik med sig som gor det troligt att de har ratt forutsattningar
for att ta projektet till framgang? Det gér enorm skillnad om entreprendren har relevanta framgangar i
bagaget eller ej. Detta ar en valdigt subjektiv och darmed svar bedémning men den bakomliggande tanken
ar robust. Namligen att en forstklassig ledning med en halvdan affarsidé ar langt mycket battre an en
forstklassig affarsidé i handerna pa en halvdan ledning.

3. Hur trovérdig ar strategin och produkten? Denna fraga kan besvaras pa flera nivaer. Fran hoftskott till
datainsamling i McKinsey-klass. Vi lagger oss pa en niva nagonstans dar emellan dar nedlagd analystid far
styras av hur intressant investeringen ser ut att vara i évrigt. En mycket intressant aktie fortjanar en mer
grundlig research an ett borsbolag som vi pa andra grunder bedémer som helt ointressant. Dessa
beddmningsgrunder kan vara saker som fragorna 1-2 ovan eller potentialen, varderingen eller nagot annat.

4. Nédvandiga antaganden i optimistiskt scenario. Investeringar i forhoppningsbolag handlar helt och hallet
om att skissa pa hur uppsidan ser ut och déarefter utsatta detta optimistiska scenario for "konstruktiv kritik”.
Om aktien star pall for trycket sa kan det vara en intressant investering.

En metod ar att lista vilka antaganden man nédvandigtvis maste gora for att det optimistiska
scenariot ska besannas. Exempel pa sddana antaganden kan vara:

Kundtillvaxten okar

Positiva forskningsresultat (Life Science)
Framgangsrik lansering utomlands

Lyckad prospektering (ravarubolag)

Inget priskrig fran stark konkurrent
Nyckelpersonerna klarar att verkstalla strategin

Vi ser det alltsd som mindre meningsfullt att skissa pa det mest sannolika utfallet for en
forhoppningsaktie eftersom det utan undantag ar att investerarna over tid goér en stor forlust.
Affarsvarldens slutsats Forhoppningsbolag ar svarbedémda och inslaget av oférutsagbarhet ar
storre an for aktier i rorelsedrivande bolag. Som en paminnelse om det stora inslaget av slump sa
graderar Affarsvarlden sin syn pa forhoppningsbolag som sidorna pa en tarning. Dar
tarningsutfallen: 1 eller 2 = Salj 3 eller 4 = Neutral 5 eller 6 = Kop

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