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ZETADISPLAY (ZETA)

TECKNAR GLOBALT DIGITAL SIGNAGE-AVTAL MED VARLDENS STORSTA MOBELFORETAG

Ag

Efter intensiva ar med forvérv och effektivitetsforbattringar
har ZetaDisplay etablerat en god position for fortsatt
tillvaxt. Konkurrenskraftiga produkter, god skalbarhet i
affarsmodellen och hogre dterkommande intakter i form av
Okad kontraktbaserad licensforséljning gor att framtiden ser
ljus ut for ZetaDisplay. | ett Base scenario prognostiseras
ZetaDisplay na en omséattning om 432 MSEK 2019, med ett
EBIT-resultat om 39,5 MSEK, motsvarande en marginal om
9,2 %. Baserat pa gjort multipelvardering, motiveras ett
varde per aktie om 26,4 kr i ett Base scenario.

= Tecknat avtal med varldens storsta mébelforetag

ZetaDisplay har tecknat ett globalt Digital Signage-ramavtal
med Ingka Group, vérldens stérsta mdbelféretag. Avtalet
omfattar IKEA varuhus och kontor som drivs av Ingka
Group. Kontraktet har en giltighetstid pa fem ar och inleds
den 1 juli 2019. Négot ordervirde framgar inte dnnu, men
avtalet omfattar uppgradering av befintliga Digital Signage
installationer vid 80 IKEA varuhus. Vérdet kan antas vara
av betydande karaktar, samtidigt som ordern i sig for
ZetaDisplay innebér ett starkt signalvarde mot marknaden.

= Forbéattrade bruttomarginaler forvantas fortsatta
framgent

Under Q1-19 oOkade ZetaDisplay omséttningen till ca
96 MSEK (65), vilket motsvarar en tillvéxt om cirka 47 %.
Bruttomarginalerna forbattrades ocksa under aret, vilket i
huvudsak forklaras av en starkare tillvéxt inom mjukvaror
och Kkontraktbaserade segment och en marginell in-
bromsning i segmentet hardvaror, som historiskt sett inne-
fattat hogre kostnader. For helaret 2019 estimeras tillvaxten
inom kontraktbaserade segment att fortsatta vilket hade
motiverat en bruttomarginal om 50,4 %, en klar forbattring
fran 2018 da bruttomarginalen uppgick till 45,7 %.

= Marknaden for Digital Signage fortsatter att véxa

Nypublicerad barometerdata fran 2019 visar att efterfragan
pa och kostnadsallokering for Digital Signage-produkter
Okar. Med anledning av detta forvantas marknaden att véxa
med 16,2% CAGR fram till 2024. Orsaken till den
forvantade tillvaxten ar den generella nedgangen inom
retail, som staller krav pad att foretag maste oka sin
forsaljning per kvadratmeter i syfte att bevara
kostnadseffektivitet. Digital Signage-produkter blir dar-
igenom ett bra alternativ for att kunna kommunicera
effektivt i butik och marknadsféra andra foretagssegment
och darigenom hdja brand value.

= VAarderingen anses annu vara attraktiv

EV/S for 2018 uppgar till 1,4x, vilket kan jamforas med
snittet bland peers om 3,8x, Bolaget handlas dessutom till
EV/EBIT 18,6x, jamfort med snittet pd 22,2x. En
relativvardering p& 2019 ars prognos visar pa ett potentiellt
nuvdrde om 26,4 SEK per aktie i ett Base scenario,
samtidigt som Bolaget guidar for marginalexpansion
framgent.
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AKTIEKURS | 21,7 kr
VARDERINGSINTERVALL 2019 ARS PROGNOS

BEAR BASE BuLL
‘ 11,8 kr ‘ 26,4 kr ‘ 32,2 kr

Varderingen baseras pa flera antaganden och béde prognoser och en
forandrad kapitalstruktur kan komma att paverka varderingen.

ZETADISPLAY

Stangningskurs (2019-07-02) 22,3
Antal Aktier 24143 717
Market Cap (MSEK) 523,9
Nettoskuld (MSEK) 97,2
Enterprise Value (EV) (MSEK) 621,1

V.52 prisintervall (SEK) 16,1- 23,5

1 ménad +11,3%
3 manader +11,3%
1ar +29,1 %
YTD +32,5 %

HUVUDAGARE (KALLA: MODULAR FINANCE PER 2019-03-31)

Virala Oy AB 12,1%
Mats Johansson 10,6 %
Anders Pettersson 10,0 %
Prioritet Capital AB 4,9 %
Anders Moberg 4,5%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstallande Direktor (*) Per Mandorf

Styrelseordforande Anders Pettersson

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport 2 2019 2019-08-15

PROGNOS (BASE), MSEK 2018A 2019E
Nettoomsattning 404,1 432,0 481,2
Omsattningstillvaxt n.a 7,0% 7,0 %
EBIT 29,6 39,5 58,6
EBIT-marginal % 73% 9.2 % 11,9 %
Nettoresultat 25,6 28,3 38,6
Nettomarginal % 6,3 % 6,6 % 78%
P/S 1,3 1,5 1.6
EV/EBITDA 11,4 12,0 12,4
P/E 20,3 23,1 235

* Tilltrader som CEO 1 September 2019 och tar Gver efter Leif Liljebrunn
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DISCLAIMER

Ansvarsbegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstallt i informationssyfte, for allmin spridning, och ar inte avsett att vara radgivande.
Informationen i analyserna ar baserade pa kallor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG
bedoémer tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i
analyserna ar subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osdkerhet och bér anvandas varsamt.
AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att
investeringsbeslut baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas
sjalvstandigt av investeraren. Dessa analyser, dokument och information harrérande AG dar avsett att
vara ett av flera redskap vid investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare
material och information samt konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG
fransager sig allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det mé& vara som grundar sig pé
anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstalla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utdver detta s har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstélla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr
596/2014 vad géller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation
av investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslar en
investeringsstrategi och for uppgivande av sarskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att féormedla en dvergripande bild av
Analyst Groups asikt. Rekommendationerna ar utarbetade genom noggranna processer bestdende av
kvalitativ research och évervagning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull
Bull &r en metafor for en positivt installd vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva de faktorer
som talar for en positiv framtidsutveckling for Bolaget.

Definition Bear
Bear ar en metafor for en pessimistisk instilld vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva de
faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for Bolaget.

Ovrigt
Analyst Group har inte mottagit betalning eller annan erséttning for att géra analysen.

Innehavsredovisning

Analytikern &ger inga aktier i Bolaget.
For fullstandiga regler for véra analytiker se: https://analystgroup.se/interna-regler-ansvarshegransning/
Analysen har ingen planerad uppdatering.

Upphovsratt

Denna analys &r upphovsrattsskyddad enligt lag och & AG Equity Research AB egendom (© AG
Equity Research AB 2014-2019). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part ar tillatet
under forutséttning att analysen delas i oférdndrad form.
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