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FundedByMe - Algiirder
borjar bita

Det har varit ganska ont om goda nyheter sedan fintechbolaget noterades pa borsen i
borjan av mars.

Lagre aktivitet inom den klassiska crowdfunding- och inom IR-konsultverksamheten
har belastat den operationella utvecklingen under det forsta halvaret, liksom ett
kostsamt integreringsarbete av Laika-forvarvet, vilket gradvis har forsamrat bolagets
finansiella stallning och framtvingat ett flertal nyemissioner under de senaste kvartalen.

Vd Daniel Daboczy har dock inte legat pa latsidan och har initierat olika atgarder, som
uppenbarligen borjar bara frukt. Den 12:e november meddelade bolaget namligen att
man har sankt sina operationella kostnader kraftigt under hosten, vilket enligt
prelimindra siffror innebar en minskning med cirka 45% pa manadsbasis under det
tredje kvartalet, jamfort med de forsta sex manader. Dessutom férvantas effekten blir

annu battre under kvartal fyra.

Tyvarr rapporterar FundedByMe (FBM) bara halvarsvis och vi maste vanta tills slutet av
februari for att fa konkreta siffror. Men om vi gor vara egna berakningar, sa borde alltsa
de operationella kostnaderna ha minskat till omkring 8 Mkr under det tredje kvartalet.
Fér andra halvaret i ar ssmmanlagt, borde det innebara en summa pa drygt 16 Mkr.
Besparingarna kommer bland annat fran lagre hyreskostnader till foljd av en flytt av
FBM och Laika till samma lokaler, men huvuddelen ar relaterad till effektiviseringar pa
personalsidan. Detta trots att man faktiskt har forstarkt sin forsaljningsorganisation

under sommaren.

Pa en livesand presstraff berattade VD Daboczy dessutom att affarsvolymerna har dkat
markant de senaste manaderna, i stort sett inom hela verksamheten. Det verkar som
om det historiska ménstret med en hogre aktivitet inom crowdfunding verkar upprepa
sigiarigen och bolaget upplever att det for tillfallet ar manga bra bolag som soker
kapital.
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Hittills i ar har man nu framgangsrikt stangt 33 crowdfundingkampanjer, vilket innebar
att det har varit 13 sa har langt under andra halvaret. Det kan jamfdras med totalt 18
stycken under det andra halvaret 2018. Héjdpunkten har varit kampanjen som stangdes
i oktober fér Fans of X Shore, en tillverkare av elektriska batar, som drog in éver 16,4
Mkr. Ett bra exempel med andra ord, att man ar inte bara effektiv i mindre kapitalrundor

men aven i storre, internationella crowdfundinginitiativ.

Ledningen har lagt mycket tid pa att l6sa problemen med kundfordringar som uppstod
i borjan av aret, da ett antal kunder fick svarigheter att betala sina utestaende
fordringar till FBM, vilket givetvis paverkade FBMs likviditet negativt. Alla resterande
fordringarna har nu antingen skrivits av, eller sa har man kommit éverens om
ackordlosningar eller en avbetalningsplan. Viktigast i sammanhanget ar dock att man
har implementerat férbattrade rutiner for att undvika samma problem i framtiden.

Ett annat projekt som man har jobbat med de senaste manaderna, var att komma ner
till under 20%-troskeln vad galler agandet i sina Joint Ventures. Darmed kommer man
fran och med arsskiftet slippa att bokféra deras forluster, vilket har paverkat resultatet
fran finansiella poster negativt med cirka 2 Mkr under férsta halvaret i ar.

Aven pa produktsidan har man varit aktiv och ar nu redo att lansera "Crowdfunding for
noterade bolag". Produkten, som ar fardigutvecklad och kraver inga ytterligare
investeringar, ska erbjudas i samarbete med fondkommissionarer och mojliggoér ett
nytt alternativ for kundbolagen att presentera sitt prospekt och att na ut till en ny
malgrupp.

Dessutom kommer FBMs teknik tillata kundbolaget att folja i bakgrunden hur det gar
for kapitalanskaffningen medans den pagar. Ytterligare en produktnyhet planeras for
forsta halvaret 2020, i form av en funktion fér andrahandsmarknad for onoterade aktier.
Efterfragan for en sadan beddms som stor och pa sikt hoppas man att kunna attrahera

fler investerare till crowdfunding tack vare den 6kande flexibiliteten.

Som vi hade befarat i var senaste analys i augusti, blev FBM tvungen att ta in ytterligare
kapital under hosten, och sammanlagt har det blivit omkring 6,9 Mkr fordelad pa tre
olika riktade emissioner. Investerare har bland annat varit styrelseordféranden Johan
Jorgensen och ett konsortium med anknytning till Danmark, som har visat intresset att
expandera crowdfunding- och IR-verksamheten till sitt hemland. Intressant ar att vd
och medgrundare till den renommerade radgivningsfirman Soderberg & Partners,
Gustaf Rentzhog, numera ar nast stérsta agare i FBM med 5,6% av kapitalet och 10,9%
av rosterna.
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Sist men inte minst, noterar vi att man i oktober valde att omvandla natverket fér
kvinnliga investerare, Feminvest, till ett fristaende bolag. Natverket har vuxit kraftigt
under de senaste manaderna, och ambitionen ar att lata det expandera ytterligare i
egen regi. Aven om det finns vissa synergier mellan Feminvest och FBMs resterande
verksamhet, skulle vi inte bli alltfor féorvanade om man pa sikt kommer dvervaga att
avyttra sina 60% i det nystartade aktiebolaget, framférallt om den finansiella situationen

inte férbattras uthalligt.

For forsta gangen pa lange ser vi, emellertid, forutsattningar for just det. Med en lagre
kostnadskostym och ett battre affarsklimat under andra halvaret, borde
rorelseforlusten minska betydligt jamfért med de -15,9 Mkr, justerad for
engangskostnader under forsta halvaret i ar. De senaste tidens kapitaltillskotten borde
darmed vara tillrackligt for att tacka det negativa kassaflddet fran den lopande
verksamheten under perioden juli-december, och mdjligtvis aven under forsta halvaret
2020.

Samtidigt kanner vi att det ar lite for tidigt att ropa hej, aven om VD Daniel Daboczy
namnde pa presstraffen att han tror att man kan vara l&nsam snart. Det aterstar att se
nar och med hur mycket de nya produkterna kommer kunna bidra i framtiden. Mest
sannolikt lar det dock drdja tills atminstone andra halvan nasta ar tills vi kommer se de
forsta namnvarda effekterna. Vi vill aven se pa vilken niva Laikas omsattning kommer
landa under andra halvaret i ar, for att kunna géra detaljerade prognoser for 2020.
Hittills har det varit for stor osakerhet, men vi ser bolagets senaste signaler som
uppmuntrande.

Aktien har fallit med éver 50% sedan augusti, men givet den betydande utspadningen
har borsvardet "enbart” sjunkit med cirka 10% till drygt 18 Mkr (raknad pa det nya
antalet utestaende aktier efter den senaste emissionen). Det ar lite mindre an 80% av
det vi forvantar oss i omsattning for i ar, vilket ar en niva som bara blir intressant om
lonsamheten kommer i sikte. Kostnadssankningarna ar ett viktigt steg at ratt hall, men
det kommer ta tid att vinna fértroende av aktiemarknaden tillbaka. Vi férvantar oss mer

klarhet nar bokslutskommuniken kommer presenteras i februari och avvaktar tills dess.

Analytiker: Sebastian Lang, Stockpicker
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