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SHT (SHT B)

FORTSATTER PA UTSTAKAD PLAN

Med Ql-rapporten presenterad star det klart att SHT
Smart High-Tech AB ("SHT” eller ”Bolaget™) fortsitter
att ta steg fran att vara en projektorganisation till ett mer
tillverkande utvecklingsbolag. Under Q1-22 har SHT
installerat en produktionsmaskin for automatiserad till-
verkning, investerat i testutrustning for att effektivisera
savdl forskning som produktion, samt skalat upp
personalstyrkan, vilket medfort att Bolaget nu har flera
projekt ndra kommersialisering. Baserat pa en
malmultipel om EV/S 4,8x pa 2025 érs forséljning om
60 MSEK, och en diskonteringsrdnta om 15 %, erhélls i
ett Base scenario ett nuvérde per aktie om 14,8 kr.

= Rapport i linje med vara forvintningar

Under Q1-22 levererade SHT en nettoomséttning om
1,0 MSEK (0,9), dkningen &r framst hanforlig till en
okad leverans av grafenforstirkta pads i storleken
50x50mm till Incavo. Fokus under perioden har varit att
installera den automatiska processmaskinen for
tillverkning av grafenforstéirkt kylmaterial, varfor vi inte
riknade med ndgon avsevérd forsdljningsdokning under
perioden. Rorelsekostnaderna uppgick till ca -6,9
MSEK (-1,9), motsvarande en dkning om 270 %, vilket
procentuellt sett &r en stor okning, dock fran laga
nivaer, samtidigt som vi anser att SHT har utvecklats
med forhallandevis bra kostnadskontroll relativt
Bolagets finansiella stédllning.

= Satsar pa affirsomrade inom Retail

Parallellt med forsdljning av SHT:s huvudprodukt,
kommer Bolaget att starta upp ett nytt affarsomrade;
SHT Retail. Detta innebér att Bolaget kommer att sélja
pads for béttre kylning av elektronikkomponenter till
privatpersoner (B2C) inom Gaming och Crypto Mining.
Analyst Group ser positivt pa satsningen, da Bolaget
kan testa sina produkter mot en snabbrorlig och
kriavande marknad samt erhalla I6pande intdkter, vilket
forviantas dels gynna kassaflodet pa kort sikt dels
mojliggora ytterligare en stabil intdktsstrom for SHT pa
langre sikt.

= Prototyporder fran virldsledande 5G-leverantor

Under det forsta kvartalet ar 2022 genomforde Huawei

AKTIEKURS '10,9 kr

VARDERINGSINTERVALL
BEAR BASE BuULL
|8’1 kr \14,8 kr | 20,6 kr

SHT SMART HIGH-TECH AB

Senast betalt (2022-05-17) 10,9
Antal Aktier (st.) 13 500 000
Market Cap (MSEK) 147,2
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -38,9
Enterprise Value (MSEK) 108,3
V.52 prisintervall (SEK) n.a.
Lista Spotlight Stock Market
1 méanad -23,7 %
3 manader -36,7 %
1 ar n.a.
YTD -23,6 %

HUVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS)

Johan Liu 67,3 %
Nordnet Pensionsforsakring 33%
Chalmers Tekniska Hogskola 2,7%
Goran Ofsén 22%
Jan Bengtsson 1,4 %

VD OCH ORDFORANDE
Verkstillande Direktor Thien Laubeck
Styrelseordforande Johan Liu

FINANSIELL KALENDER

Kvartalsrapport #2 2022 2022-08-20

PROGNOS (BASE), MSEK 2021 2022E  2023E  2024E  2025E

.. 5 . .. . Nettoomsittnin, 4,7 6,3 13,0 27,8 59,9
en bestéllning av en stdrre mingd prototyper for att ¢
starta interna processer for testning. Orderstorleken Bruttoresultat 106 98 147 240 467
uppgick till 500 enheter, motsvarande ett virde om 100 Bruttomarginal (adj.) ! 93% 85% 82% 75% 75%
tSEK, Analyst Group ser saledes att det finns stora Rérelsekostnader 159 165  -194 234 324
mojligheter for SHT att r ar 2023 borja leverer
ojfghetet 1o S a .unde ar 2023 bérja everera EBITDA 5,3 -6,7 -4,7 0,6 143
storre orders, vilket estimeras vara en av de storsta
virdedrivarna framgent EBITDA-marginal (adj.) ! -243%  -178% -67% -9% 21%
. . . P/S 31,1 234 11,3 53 2,5
= Vi behaller vara prognoser
EV/S 22,9 17,2 83 3,9 1,8
SHT har utvecklats i linje med véra forvéintningar, EV/EBITDA neg. neg. neg. 177,0 7,6
varfor vi véljer att behalla vara prognoser. Med tanke pa
att vi t.ar h.énsyn tlll kapltaIStmkturen 1 Vérderlngen har IExkl. Aktiverat arbete och ovriga rorelseintdkter
varderingsintervallet justeras nagot, da nettokassan har
forandrats sedan Q4-21.
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Analyst Group

DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hédrrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ér
framstéllt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pa kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och bor anvidndas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvsténdigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrorande AG é&r 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 franséger sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa anvindandet av material hirrorande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

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

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

For fullstdndiga regler for vara analytiker se: https://www.analystgroup.se/interna-regler-
ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en 6vergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestaende av kvalitativ
research och dvervdgning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

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

Definition Bear: Bear dr en metafor for en pessimistisk instdlld vy pa framtiden. Termen anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sé kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare SHT Smart High-Tech AB (vidare Bolaget) har inte haft nagon mdjlighet
att paverka de delar dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida virdering eller annat som
skulle kunna tinkas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar
som &r rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys &r upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2022). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.
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