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Raybased

Raybased utvecklar och séljer ett Oppet tradlost system for avancerad fastighetsautomation.
Systemet gor det mgjligt att dvervaka, styra och optimera alla elektriska funktioner i en
fastighet, sasom t.ex. varme, ventilation, belysning och sakerhetssystem.

Marknad

Marknaden for sa kallad "Internet of things" ar stor och vaxande, inom olika omraden. Vi har
sett hur Internet har skapat mervarde i diverse tekniska prylar som hogtalare som kopplas upp
till Spotify, digitala kameror som kopplas upp till sociala medier, etc. Man lagger till en koppling
via Internet till de Internetbaserade I6sningar som anvandarna kan tankas vilja nyttja med
prylen. Hittills har det handlat mycket om mindre I6sningar fér enskilda konsumentprodukter
men vi kommer att se att allt fler produkter som vi idag inte kan komma pa hur och varfér blir
uppkopplade och skapar mervarde for sina anvandare.

Behovet pa fastighetssidan ar annu storre eftersom fastigheter har ett stort varde och det finns
manga naturliga behov som kan I6sas genom att gora fastigheterna smartare. Dar det finns
stora majligheter att tillféra varde ar pa fastighetssidan, gallande t.ex. bekvamlighet, sakerhet
och ekonomi. Bade for hyresgaster och for fastighetsagare. Det finns ekonomiska vinster att
gobra genom fastighetsautomation, t.ex. automatisk kontroll av en fastighets uppvarmning,
ventilation, belysning och andra funktioner genom centraliserade kontrollsystem. De
huvudsakliga andamalen med sadana system ar att uppna en 6kad komfort, mer effektiv
Overvakning och underhall av fastigheten samt lagre energiférbrukning och driftskostnader.
Det finns redan en marknad for fastighetsautomation och det finns I6sningar som tillgodoser
vissa av behoven. Den kommer dock att vaxa kraftigt nar hardvarulésningar blir enklare att
installera och mjukvaruldsningar lyckas férena nytta med anvandarvanlighet. Marknaden for
fastighetsautomation uppskattas av Memoori till 180 miljarder USD ar 2020. Raybased
uppskattar att den svenska marknaden for bolagets system uppgar till nagon enstaka procent
av den globala marknaden, vilket anda utgor en tillrackligt stor nationell hemmamarknad som
aven utgor en testmarknad infor en internationell lansering. Bolaget raknar med att ga utanfor
Sveriges granser under 2017.

EU har som mal att uppna 20 procent hogre energieffektivitet ar 2020 (jamfort med ar 1990).
Som ett led i att uppna detta klimatmal genomfoérs en rad satsningar, daribland att utveckla
mer energieffektiva byggnader. Det innebar bl.a. att ekonomiska bidrag utfardas till foretag
som bidrar till att 6ka byggnaders energieffektivitet.

Bolaget

Raybased’s vision ar att bolagets system ska bli ett motsvarande system for fastigheter som
Android ar for smartphones, dvs. den éppna infrastruktur som olika hardvaru- och
mjukvaruaktorer kan samverka kring, och som framtidens uppkopplade fastighetsfunktioner
baseras pa. Teknisk utveckling inom t.ex. sensorer och belysning, tilsammans med avancerad
programmering kommer kunna skapa funktioner som baseras pa individuella beteenden och
Onskemal, dvs. "fastigheten formas efter individen”.
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Raybased har identifierat ett mellansegment pa marknaden som ligger mitt emellan dyra
avancerade tradbundna l6sningar och billigare tradlésa I6sningar som inte fungerar
tillfredsstallande for professionellt bruk. Raybased erbjuder ett flexibelt system med ett 6ppet
granssnitt och med hog prestanda till en attraktiv installationskostnad. Systemet baseras pa en
egenutvecklad teknik som ar utformad for att reducera installatérens kunskapsbehov. Detta ar
idag ett problem med dagens professionella system som oftast kraver omfattande kunskaper
inom programmering for att &ndra enkla funktioner som att tdnda och slacka en lampa.
Enkelheten ar en del av en marknadspenetreringsstrategi eftersom man vill att installatérer ska
vara ambassadorer for systemet. Ju mer bekvam installatdren kanner sig med
installationsprocessen, desto troligare ar det att installatéren rekommenderar just Raybased
system till fastighetsagaren.

Bakom bolaget finns ett erfaret team. Styrelsen har blandad bakgrund fran teknik- och
fastighetsbranschen. Jonny Sandberg, som ar bolagets styrelseordférande, ar en
serieentreprendr som har grundat stora bolag som sedermera har salts till nagra av de storsta
bolagen i deras bransch. Jonny Sandberg har grundat bolag som Caran och XDIN. VD Lars
Granbom har tidigare varit projektledare eller VD inom omradet tradlésa
kommunikationssystem, pa bolag som bl.a. fran Sivers IMA, Trebax, SAF Technika, Viking
Microwave och Infotech Systems.

Produkten och affarsmodellen

Raybaseds system bestar av bade hard- och mjukvara. Hardvarans viktigaste komponent, R-
pucken, ar en tradldés enhet som monteras bakom existerande arkitektur. Bolaget har dven
sensorer som mater temperatur, fukt, rérelse, ljud, ljusstyrka och ljusfarg. Bolagets mjukvara ar
en plattform med ett 6ppet granssnitt som kan integrera samtliga system, saval tradbundna
som tradlésa, pa marknaden idag.

Raybaseds affarsmodell baseras dels pa forsaljning av mjuk- och hardvara samt I6pande
intakter fran tillaggstjanster for support och anpassningar. Bolagets produktmarginaler
beraknas till cirka 50 procent pa hardvara och till dver 90 procent pa mjukvara. Till en bérjan
uppskattas intakterna fran hardvara vara dominerande da bolaget fokuserar pa att fa en stor
installerad bas av systemet. Over tid forvantas dock intaktsmodellen att dverga till en storre
andel intakter fran kundanpassad mjukvara och licensintakter fran tredjepartsutvecklare som
vill anvanda Raybased’s system. For 2016 uppskattar bolaget att cirka 75 procent av intakter
kommer fran hardvara. Bolagets affarsmodell férvantas darmed forandras i takt med att
bolaget mognar till ett mer renodlat mjukvaruféretag.

Raybased erbjuder bade fardigutvecklad hardvara samt mjukvara med viss basfunktionalitet.
Hardvaran bestar framst av tradldsa enheter (puckar), sensorer och gateways. Mjukvarans
funktionalitet kommer alltid att anpassas till specifika projekt, da ingen situation ar identisk med
tidigare projekt. Dock kommer bolaget éver tid bygga upp en databas av programmeringskod
som kan ateranvandas och modifieras i nya projekt. Detta liknar t.ex. en advokatbyra som dver
tid skapar en avtalsdatabas som kan ateranvandas i nya fall. Under de narmaste aren
uppskattar bolaget att man kommer att utveckla en storre intern organisation for
mjukvaruutveckling av nya funktioner. Bolaget réknar med att kunna addera till olika
tillaggstjanster for fardigstallda projekt. Mot en manadsavgift kan fastighetsagaren fa tjanster
inom support, uppgraderingar, tillaggsapplikationer, fiarrstyrd support och diagnostik.
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GATEWAY GATEWAY

Kommunikation mellan Gateways

kommunikation via Gateways 2 R-PUCK: "SOL"

/" R-Puck som tilldelats roilen som
systemets sol, samordnar puckarnas
insatser. Solen kan ocksa ha egna
uppgifter, precis som dvriga puckar.

R-PUCK: "PLANET”

g mot enhe- *, Ovriga R-puckar ar planeter som
ter som foljer specifika dirigeras tidsmassigt av solen
Varje planet har en uppgift, och
DALI har kunskap om och "pratar”

med samtliga andra planeter
i sitt system.

standarder, exempelvis

Systemet &r obegransat utbyggbart
Solsystemen kan bilda ett kom-
munikativt universum, bestaende av
tusentals puckar. Genom att varje
solsystem utnyttjar en egen unik
frekvens, kan kommunikationen ske
storningsfritt.

Raybased har langtgaende dialoger med kunder och installationspartners, och har fatt mycket
bra respons fran dessa. Raybased har tecknat en avsiktsforklaring med Bravida avseende
marknadsbearbetning av Raybaseds produkter. Att bolaget har ett samarbete med Bravida ar
mycket positivt eftersom Bravida ar en ledande nordisk totalleverantor av tekniska installations
- och servicetjanster for fastigheter och finns med tidigt i diskussioner om
fastighetsombyggnationer.

Under hosten 2015 har Raybased genomfort tester i form av tradlés avmatning av
fastighetsfunktioner under mycket besvarliga forhallanden tillsammans med Castellum
Eklandia, med mycket goda resultat. Raybased planerar att genomfdra den forsta
kommersiella installationen av systemet i november och december 2015. Efter testning och
verifiering av installationen planeras en bredare marknadslansering under varen 2016.
Bolagets uppfattning ar att man redan idag har ett fullt fardigutvecklat och saljbart system for
marknaden.
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Initialt kommer bolagets intakter framfor allt att komma fran hardvaran, kundanpassning av
mjukvara samt supporttjanster. Om bolaget lyckas fullt ut, och lyckas bygga ett storre
ekosystem, kommer det att bli mgjligt for bolaget att ta betalt i form av licensavgifter fran
tredjepartsutvecklare av mjukvarulésningar (appar) samt fran andra producenter som tillverkar,
distribuerar och saljer hardvaruprodukter baserade pa Raybaseds teknologi. Ju mer av
bolagets intakter kommer fran mjukvara desto hégre borde marginalerna kunna bli. Initialt
spelar dock hardvaran den storsta rollen.

Organisation

Marknadsbearbetningen har hittills skett genom att bolagets ledning och styrelse har utnyttjat
sitt kontaktnat fér att presentera I6sningen for aktérer inom bygg- och fastighetsbranschen
samt narliggande servicebransch. Samarbetet med Bravida ar en effekt av det arbetet dar
Bravida kommer att vara installatér och aterforsaljare av systemet. Bravida finns tidigt med i
diskussioner kring ombyggnader av befintliga fastigheter och ar naturligtvis en partner av
betydande vikt.

For att bolaget ska na ut med systemet i tillrackligt stor omfattning ar det viktigt med
strategiska aterforsaljare men hur man ger understéd till sina aterférsaljare ar annu viktigare.
Aterforséaljare ar en vag men det &r lika viktigt med egen marknads- och séljorganisation och
att man hittar ratt balans daremellan med bl.a. prissattning. Det ar extra viktigt med bada ben
for att utbredning av I6sningen kommer ocksa att driva efterfragan sa bolaget behdver géra allt
for att se till att det gar sa snabbt som maijligt.

Eftersom bolaget ar ungt ar organisationen fortfarande liten men bolaget har nyligen anstallt en
VD som har erfarenhet av att bygga upp en marknads- och séljorganisation inom ett
narliggande omrade. Det blir en tuff uppgift att bygga upp en organisation sa snabbt som det
kravs for att uppna bolagets hogt satta omsattningsmal. Dock har ledningen en stor vana av att
arbeta med olika underkonsulter och har aven tidigare lyckats bygga upp teknikbolag som
Caran och XDIN med hog hastighet.

Teknisk utveckling

Marknaden fér uppkopplade fastigheter kommer att vaxa rejalt framéver, med tanke pa hur
Internet har férandrat manga fysiska saker dar kopplingen kanske ar mindre naturlig an i
fastigheter.

Hjulet har uppfunnits och nu ar det dags for fler att annamma den nya tekniken och
mojligheterna. Dit Internet har kommit nar det galler styrning av fastigheter ar framst pa larm-
och overvakningssidan men ar egentligen i sin linda och bara en delkomponent i
uppkopplingens mojligheter. Idag kan vi nog inte ens forestalla oss vad som kommer att bli
mojligt s& smaningom. Energi och sékerhet ar dock de lagst hangande frukterna som ar enkla
for kunder att forsta och boérja annamma mojligheterna. Sett i ett langsiktigt perspektiv ar det
dock bara boérjan pa anvandningsomraden. Det finns redan idag system pa marknaden som
fyller olika funktioner men med olika brister som kan vara, installationskomplexitet, pris eller
brist pa anvandarvanlighet for slutanvandaren.
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Forenklat kan man saga att alla system bestar av en hardvara och en mjukvara och det ar nar
mjukvaruutvecklingen kommer igang som férandringen hos anvandarna férandras drastiskt.
Det ar da som utvecklingen och marknaden exploderar sett till antalet anvandare.

Hardvaran behdvs for att kunna laddas med mjukvara som utfér dnskade funktioner. Rent
forenklat i det har fallet behéver man koppla en hardvara till elsystemet som kan styra diverse
apparater pa det satt som anvandaren onskar sig.

Mjukvaruutvecklingen kommer att vara det som leder branschen framat och férandrar
beteendet hos anvandarna for att till slut vara en marknadsfaktor. Det har pratats om smarta
hem i manga ar men det har inte slagit s& mycket som utlovat. Det ar en mjukvarufaktor.
Smarta telefoner fanns innan Apple lanserade iPhone, men utvecklingen av funktionella appar
startade pa allvar i och med Apples appstore Det ar inte forran det skapats en stabil och
anvandarvanlig plattform som kopplas till en utbredd hardvara som utvecklingen exploderar.
Styrningen av funktioner kopplade tillelsystemet i ett hem kan mycket val ske just genom
mobiltelefoner via appar men for att dessa ska utvecklas kravs det att granssnittet eller
operativsystemet ska kopplas till en hardvara som ar utbredd, dvs. det kravs en stor installerad
bas av hardvara. Det i sig skapar en utveckling av anvandargranssnitt sa att det blir lika
naturligt att styra klimatet i en fastighet som att kolla TV-tablan via mobiltelefonen. Utvecklarna
maste dock fa ett incitament for att utveckla anvandargranssnitt/appar och det sker forst nar
hardvaran med tillhérande operativsystem ar installerad i tillrackligt manga fastigheter. Det ar
langt kvar tills tekniken i fastigheterna blir en marknadsfaktor, men vi kan rdkna med att de
tekniska méjligheterna i en fastighet pa sikt kommer att vara nagot som potentiella hyresgaster
utvarderar vid jamforelse av olika objekt.

Idén hos Raybased om en tradlos plattform med ett 6ppet granssnitt dar andra utvecklare kan
bygga sina egna applikationer ar helt ratt. Likasa att hardvaran inte ska behdva vara
komplicerad eller dyr. Att den tekniska I6sningen ar tradlds ar ocksa ett mycket stort plus,
eftersom det medfor en flexibilitet som ar dverlagsen tradbunden teknik. | slutdndan ar det
aldrig hardvaran som driver kundernas beteende och efterfragan utan mjukvaran. Stangda
operativsystem nar sallan utbredning utan det ar i regel dppna system som drar till sig
utveckling snabbast men det krdvs som sagt att man nar dver en tréskel gallande antalet
installationer innan det blir intressant fér externa utvecklare att skapa I6sningar och
anvandningsomraden.

Idag vet vi inte riktigt hur snabb utvecklingen blir, vilka system som blir standard och far ett
stort forsprang. Det finns redan konkurrens fran ett flertal aktorer och i flera fall ar tekniken
gammal och inlast i systemdesignmassiga brister. Av de system som bolaget listar i sitt
memorandum som konkurrenter ar inget system fullt tillrackligt for att driva den stora
utbredningen av fastighetsautomation. De ar antingen for komplexa och dyra att installera eller
fungerar inte for storre kommersiella fastigheter. Marknaden ar saledes fortfarande 6ppen for
nya aktorer som kan skapa en standard.

Enligt Raybased kan bolagets system och redan befintliga system pa marknaden kopplas ihop
sa Raybased uppfinner inte hjulet igen. Malsattningen ar inte att utveckla allt fran bérjan utan
att satta samman ett system som utnyttjar sa mycket som mdgjligt av befintliga I6sningar.
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Tekniken utvecklar marknaden

Konkurrensférdelar med Raybaseds system ar att det ar enkelt att installera, ar flexibelt och i
princip obegransat utbyggbart. Bolagets tradlosa teknik atgardar de vanligaste bristerna i
befintliga tradlésa system, sdsom kraftiga férdréjningar och kommunikationsbortfall. Det borde
saledes ligga i linje med den tekniska utveckling som kommer att driva marknaden.

Marknaden ar fortfarande i ett sa tidigt skede att det ar svart att spekulera i exakt hur
utvecklingen kommer att se ut under olika tidsperioder och vilka bolag den kommer att drivas
av. Den tekniska utvecklingen kommer givetvis att driva marknaden. Ju enklare och ju billigare
det blir att installera och drifta automationslésningar, desto mer kommer anvandarbasen att
vaxa.

Initialt kan vi rékna med att fastighetségarna blir intresserade av installationer for att enklare
kunna 6vervaka och styra vitala funktioner, sasom varme, ventilation, belysning och sakerhet, i
fastigheter och darmed férenkla den dagliga driften. Fastighetsagaren kommer aven kunna
erbjuda sina hyresgaster en mdjlighet att sjalva styra vissa funktioner genom appar vilket |ar bli
uppskattat, inte minst medan tekniken fortfarande ar ung. For fastighetsagare innebar det en
mojlighet till differentiering gentemot andra fastighetsagare genom att erbjuda ett battre
kunderbjudande. Investeringen bér aven méjliggéra en hogre hyressattning.

| ett dvergangsskede kan vi inte rdkna med att intresset for utveckling av smarta appar
kommer i forsta hand fran externa utvecklare. Apputvecklingen kommer troligen att ske av
féretag som producerar produkter som kopplas till elsystemet.

Nar vissa operativsystem nar en utbredning i ett stort antal hardvaruinstallationer kan vi rakna
med att den externa utvecklingen tar fart. Det ar ocksa da som vi kan rakna med att aven
hyresgasterna kraver av fastighetsdgarna den har typen av tekniska lésningar. D.v.s. att
tekniken blir en marknadsfaktor for fastighetsbolagen.

Lyckas bolaget ligga i teknisk framkant ar det inte sakert att bolaget sjalvt behdver goéra
marknadsbearbetning utan det kan bli uppkdpt innan dess. Vi har pa senare tid sett ett flertal
transaktioner inom Internet of Things och fastigheter, daribland Googles forvarv av Nest for 3,2
miljarder USD. Nest tillverkar smarta uppkopplade termostater som lar sig att optimera en
fastighets uppvarmning genom att lara sig de boendes levnadsvanor.

Kapitalrisk

Med stora mojligheter och tidiga utvecklingsskeden féljer ocksa risker. Det ar en stor utmaning
som vantar bolaget eftersom bolaget tar pa sig en stor uppgift, med bade hardvara och
mjukvara. Aven apputveckling till viss del eftersom bolaget maste kunna leverera
grundldésningar innan det eventuellt blir intressant for externa utvecklare att ta vid. Bolaget
maste Overtyga marknaden att systemet ar tillrackligt mycket battre an befintliga system for
fastighetsautomation for att kunna skapa ett sadant ekosystem som t.ex. Googles Android idag
utgdr. Det ar ett resurskravande arbete.

Den emissionen som bolaget gor i samband med noteringen pa Aktietorget racker till att ta det
forsta viktiga stegen mot att etablera systemet pa marknaden. Bolagets malsattning ar att inte
behdva ta in mer kapital fran aktiemarknaden. Detta ar dock avhangigt av marknadens
respons.
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Om marknadspenetrationen gar langsammare an beraknat kommer bolaget férmodligen
behdva ta in mer kapital. Detsamma galler ifall marknadsetableringen sker sa snabbt att
bolaget behdver starka upp rorelsekapitalet for att kunna halla uppe en hog leveranssakerhet.
Systemet narmar sig lansering och tester av vissa delar av systemet har genomférts
tillsammans med Castellum Eklandia, med enligt bolaget goda resultat. Den forsta
kommersiella installationen genomférs i november och december 2015 och till varen 2016
réaknar bolaget med en bredare marknadslansering.

Det finns dock alltid behov av modifieringar och forbattringar, i synnerhet i ett tidigt skede.
Organisationen kommer ocksa att behdva hallas ganska slimmad om inte kostnaderna ska
springa ivag innan bolaget genererar positiva kassafléden, vilket bolaget raknar med sker
2017.

For att na break even kravs det en forsaljning pa 30 MSEK pa arsbasis. Trots att bolaget
raknar med att det gar fort att na den nivan sa ska man ha respekt for att det ar sallsynt att ett
litet bolag utan forsaljning sa snabbt nar den omsattningen.

Risken ar saledes stor att bolaget innan det blir kassaflodespositivt behéver be marknaden om
mer pengar. Det behdver inte nddvandigtvis vara ett storre problem for aktiedgarna om
marknaden far fértroende for bolaget och inser potentialen. Da kan aktien handlas upp
betydligt &nda. Varderingen i noteringsemissionen ar inte sarskilt hdg aven om bolaget ar
svarvarderat. | ena anden ligger en smart teknisk I6sning med betydande potential och i andra
anden ligger brist pa forsaljningshistorik. For ett bolag dar vi nastan fran boérjan kan utga fran
mer kapitalbehov ar det dock ratt strategi att Idgga sig pa en niva som har goda foérutsattningar
att gora aktiedgarna néjda. Foljer installationstakten nagorlunda planen behdver det dessutom
inte réra sig om nagra stora belopp.

Forutom nyemission finns det andra satt att I6sa kapitalbehovet pa. Bolaget har ansokt om ett
mjukt 1an pa 5,5 miljoner kronor fran Statens energimyndighet som bedéms ha goda chanser
att beviljas. Bolaget befinner sig i slutférhandlingar enligt kommunikation i memorandumet.

Bolaget avser aven att anséka om stdd fran EU:s program SME Instrument som faller inom
myndighetens stora satsning pa forskning och innovation, Horizon 2020. Beviljande av fas 1
innebar ett bidrag pa 50 000 euro och fas 2 kan ge mellan 0,5-2,5 miljoner euro. Fas 3 kan ge
olika former av icke-finansiella marknadsstod.

Aktien

Raybased ar ett ungt bolag och har mer eller mindre ingen férsaljning visa upp. Det utgdr en
risk, att man annu inte kan bilda sig en bra uppfattning om affaren. Vad vi vet ar att marknaden
som bolaget verkar pa ar fortfarande omogen men redo for att explodera. Mindre bolag inom
branschen har kdpts upp av kanda storbolag for skyhéga summor. Det tyder pa att nagot ar pa
gang. Bakom bolaget star erfarna personer med bra kontaktnat. Att branschen kommer att
utvecklas i den riktningen som bolaget utvecklas i ar sannolikt.
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Lyckas Raybased utmarka sig i nagot tekniskt avseende blir bolaget troligen uppkopt sa
smaningom och det ar fullt tankbart att koparen blir ett storre internationellt bolag. Da kan
Raybased bli en kanoninvestering. Som aktieagare vill man emellertid helst att bolaget parallelt
med den tekniska utvecklingen ocksa ska kunna sta pa egna ben och visa upp ett positivt
resultat for det ar trots allt det som man kan rakna pa. Bolaget forsoker dessutom ta ett stort
grepp om marknaden genom att leverera flera komponenter i kedjan och detta pa en marknad
som &r i sin linda. Det innebar att utvecklingen kan bli resurskravande om den tar langre tid an
planerat. Mgjligheten att attrahera kapital till bra villkor avgérs darmed av hur marknaden ser
pa bolaget och allt annat lika ar en vaxande férsaljning ett stort plus. Att bolaget ska bli
I6nsamt snabbt kanske man inte ska krava och det kan ligga i aktiedgarnas intresse att inte
stalla det kravet pa bolaget framfor tillvaxt. Ju snabbare bolaget vaxer och ju mer man kan
bevisa att systemet fungerar och nar en anvandarmassa desto hogre blir ocksa priset vid ett

uppkop.

Marknaden for fastighetsautomation kommer att vaxa for att till slut explodera nar de tekniska
I6sningarna blir tillrackligt enkla och anvandarvanliga. Ett flexibelt och 6ppet system kommer
att driva den utvecklingen. Kan Raybased visa att det ar bolagets system som gor det, att det
ar uppskattat av fastighetsagarna och hyresgasterna samt att det finns en affar redan innan
marknaden har exploderat, da kommer det inte att forvana om bolaget far ett bud i en
storleksordning som man idag goér bast i att inte spekulera i.

Det har gjorts nagra stora affarer hittills i branschen. Samsung och Google har gjort varsitt
forvarv av bolag som utvecklar Internetbaserad styrning av saker i hemmet. Samsung betalade
nyligen 200 miljoner USD for SmartThings, ett ungt bolag som paminner om Raybased men
inom ett annat segment och som har kommit lite langre. Fér Samsungs del ar affaren logisk
eftersom Samsung tillverkar teknik som i slutdndan kommer att styras pa det sattet som
Raybased och bolagets branschkonkurrenter forvantar sig. Prislappen pa Googles férvarv av
Nest Labs landade pa 3,2 miljarder USD. Nest grundades ar 2010 och utvecklar smarta
termostater, rokdetektorer och andra sakerhetssystem.

Bolaget lamnar inte prognoser da marknaden befinner sig i ett tidigt skede. Styrelsen
budgeterar for ett positivt kassafléde under 2017 och det ar allt vi har i prognosvag. Det ar flera
kvartal bort och de som tecknar aktien gor det fér marknadsmajligheten och inte for snabba
positiva resultat, kan vi rakna med att det ar férvantningar som kommer att styra aktien under
de forsta tva aren. Om bolaget kan leverera nyheter och visa att det nar marknaden med
installationer och tredjepartsutveckling, finns det chans att aktien blir en smaspararfavorit.

Det som kommer att driva aktien initialt efter noteringen ar framfor allt nyheter om
installationer, inledande av strategiska samarbeten med stdrre aktorer, hur val bolaget
kommunicerar marknadsmojligheten och sin roll i den. Samt vilket fortroende marknaden far
for att det blir just Raybased som kommer att ligga i framkant inom utvecklingen for
fastighetsautomation. Risken i aktien &r hdg men likasa den potentiella avkastningen om
bolaget lyckas nagorlunda i enlighet med de hégt uppsatta malen.
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Produktens omfattning och affarsméjligheterna i Raybased &r mycket stora. Bolagets
styrelseordférande Jonny Sandberg svarar hdr pa ndgra fragor om produkten och bolagets
framtida marknad och utveckling.

Vilka problem l6ser den framtida produkten/tjansten?

Fastigheter har idag en dalig integration med fastighetsnyttjares
i Ovrigt digitala livsstil (mobiler etc). Dagens produkter upplevs
som komplexa, daligt integrerade, gammaldags och dyra.
Styrning och dvervakning av fastighetens olika system ar idag
kostsam och komplex for fastighetsagaren. Samtidigt ar
energiforbrukningen hdg i en majoritet av fastigheter och
installations- och driftkostnaderna fér energibesparande system
hoéga.

Vilka kundbehov uppfyller den och vilka fordelar innebar
den for kunden?

Den forbattrar komforten for nyttjare av fastigheten, forenklar
vardagen och ger en god integration med anvandarens ovriga
digitala livsstil (mobiler etc). Styrning och dvervakning av
fastighetens olika system for fastighetsagaren férenklas.
Raybased system bygger pa tradlos teknik som ar dverlagset
kostnadseffektiv, tillforlitlig och har prestanda att klara stora
installationer. Lésningen ar flexibel och vaxer med kundens, behov, nya krav och teknlsk
utveckling. Den 6ppna mjukvaruarkitekturen bjuder in till stort "eco-system” av 3e parts
leverantorer till gemensamma I6sningar och kopplingar till befintliga och framtida
affarsmodeller. Till sist kan tillaggas att installationen och driften &r enkel i nya som befintliga
fastigheter samt att systemet ar kompatibelt med alla befintliga och framtida elektroniska
komponenter och system.

Kan kundnyttan kvantifieras?

Man kan uppna energibesparing pa 20-40%. Man uppnar forbattrad forstaelse for hur lokaler
nyttjas. Driftkontrollen av fastighet forenklas vilket innebar reducerad kostnad. Hogre
boendekomfort innebar hojd hyra och hogre intakter for fastighetsagaren. Vid installation i
nybyggnation kommer byggkostnaden att sjunka da ca 30% mindre kabel behéver dras i
fastigheten samt att enklare varianter av brytare och styrdon kan installeras. Det sparar
material- och arbetskostnad.

Vad kostar installationen?

Kostnaden for installation i en fastighet blir lagre med Raybased system jamfort med ett
traditionellt elsystem eftersom mangden kabeldragning minskar med ca 30%. Vid jamférelse
med andra byggnadsautomationssystem kommer kostnaderna att halveras. Anledningen ar att
dessa kraver omfattande kablage och planering samt kunskapskravande installation och
driftsattning. Raybased 6verlagsna kostnadseffektivitet och flexibilitet mojliggoér installation i en
mycket storre andel av byggnadsbestandet an vad som ar ekonomiskt realistiskt med dagens
teknik.
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Vad &r sjalva produkten och vad innehaller den for teknik?

Raybased system ar uppbyggt som en hybrid mellan tradlés och tradbunden kommunikation. |
huvudsak sker kommunikation tradlost, vilket reducerar kabeldragningen med ca 30%. Detta
stéller stora krav pa den tradldsa tekniken. Raybased har ett regelbaserat system dar hela
natverkets beteende ar forutbetamt.

Konceptuellt ar alla funktioner i systemet att betrakta som appar. Det ger hog flexibilitet och
inbjuder till att kunna inkludera 3:e-partsfunktioner. En viktig del av Raybased koncept ar att
effektivt kunna integrera de olika tekniska systemen i en byggnad. Integrationen ligger bade pa
granssnittsniva (Fysiska signaler och bussar) och pa funktionell niva (hur ett specifikt system
styrs).

Som standard levererar Raybased integration mot belysnings-, varme- och ventilationssystem
via standardiserade protokoll. Fler protokoll kommer att tillféras da behov uppstar. Rent
generellt klarar vi att ansluta alla pa marknaden férekommande brytare, uttag och belysningar.
Funktionell integration ligger helt i programvara, men kan vara mer komplex att hantera da den
ofta ar unik foér varje system som skall kopplas in. Har har Raybased stor férdel av sin
"appbaserade” funktionalitet, som ar latt att utveckla och andra, aven pa distans.

Apple Home-kit och Google Thread ar exempel pa InternetOfThings-inspirerade standarder
som kommer att fa stort genomslag bland allmanheten. Raybased kommer att kunna stddja
samverkan med komponenter for dessa standarder, samt anvanda de molntjanster som Apple
och Google tillhandahaller.

BACnet haller idag pa att bli den dominerande standarden for "Building Management”. Hos
Raybased kommer det att kunna anvandas for évervakning, drift och datainsamling. Genom
koppling till SCADA-baserade system kan Raybased teknik fullt ut integreras i marknadens
dominerande system for Building Management, vilket ar en forutsattning for storskalig
acceptans i kommersiella fastigheter.

Vad kommer pengarna fran emissionen att anvandas till?

Marknadsuppbyggnad, marknadsforing, utveckling av mjukvara och mindre utveckling av
hardvara.

Hur bygger ni upp er marknads- och séljorganisation?

Vi har nu férstarkt organisationen med en marnadsansvarig. Han kommer fran ett narliggande
omrade dar han byggt upp marknads- och saljorganisationen. Han kommer att strukturera upp
och fortydliga Raybaseds marknadsplan for saval Sverige som internationellt.

Hur sakert och palitligt ar systemet?

Systemet ar helt distribuerat. All styr- och reglerfunktionalitet ar distribuerad mellan noderna
och fordelad sa att s& mycket som majligt av besluten laggs sa nara styrdonen som majligt.
Alla noder har egendiagnos, kombinerad med évervakning av narliggande noders
funktion.Elektriska laster, elkvalitet och séakringsfel kan 6vervakas. Informationen finns lagrad i
systemets alla noder och lagras pa lokal server och i molnet.

Informationssakerheten ar av stor vikt for kunder, vart varumarke och var formaga att sakra
vara intellektuella tillgangar. Malet ar att vi skall sdkerhetscertifiera hela informationskedjan.
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Vid vilken omsattning nar ni break even?
2,5 Miljoner per manad = 30 Msek pa rullande 12-manaders basis.
Hur kommer intakterna att fordelas mellan hardvara och mjukvara?

Under systemets etableringsfas kommer stérsta delen av inkomsterna att komma fran
forsaljning av hardvara. Senare kommer inkomsterna fran tjanster att bli dominerande.

Vilka konkurrenter har ni idag och vilken konkurrens ser du i framtiden?

Vara framsta konkurrenter ar de foretag som erbjuder traditionella automationslésningar, t.ex.
baserat pa KNX. Det ar bristerna hos dessa system som ger oss ett tydligt marknadssegment.
Hemautomation ser vi daremot inte som konkurrerande, utan denna dkar istallet medvetandet
kring och efterfragan och férvantningarna pa anvandarvanlig byggnadsautomation.

Vilken teknikrisk finns i produkten?

For att ga upp i forsaljningsvolym behdvs effektivt verktygsstod for konstruktion och
installation. Den utvecklingsinsatsen ar tidskritisk.

Samsung kopte en konkurrent till er i somras. Vad innebar det for er som bolag?

Smart Things ar inte en konkurrent till Raybased. Deras/Samsungs hub kopplar samman
hemautomationsprylar. Det ar snare en mdjlighet for oss att samverka med dessa prylar, som
inte ar en del av byggnadsautomation.

Har ni resurser for att hanga med i den tekniska utvecklingen?

Raybased har en mycket god forstaelse for tekniktrender och tillganglig teknik. Vi har ocksa
god tillgang till teknisk kompetens for att kunna utnyttja tekniken. Var filosofi ar dock att inte i
onddan agna oss at teknisk grundutveckling utan att bygga en val fungerande helhet som
utnyttjar sa mycket som majligt av befintliga I6sningar.

Hur stor del av affaren ar aterkommande underhall, uppgraderingar mm?

| bérjan ar denna del liten men den ar vaxande och framdver kommer den att bli stor. Effektiv
drift och underhall ar viktigt for totalekonomin.

Var ar ni om tre ar och hur stor marknadsandel har ni da?

2018 har vi en omsattning 6éver 100 miljoner kronor. Marknaden fér denna typ av produkt ar
stor sa att saga del av denna marknad blir inte ratt. Vi kommer att vaxa sa fort vi kan och
skapa forutsattningar for fler aktorer att marknadsfora Raybaseds system.
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