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SHT (SHT B)

KAPITALISERAR PA MEGATRENDER

Genom en revolutionerande materialteknologi och en
hog grad av automation avser SHT Smart High-Tech
AB (”SHT” eller "Bolaget”) vdxa och bli en globalt
ledande leverantdor av nanobaserat material och 10s-
ningar for termisk kylning av elektronik. Analyst Group
ser flertalet viardedrivare som potentiellt kan driva en
uppvéardering i1 Bolaget, ddr en materialisering av
utvecklingsprojektet med ett virldsledande bolag inom
5G-telekom forvintas utgoéra den storsta vardedrivaren.
Forséljningen prognostiseras ta fart fran ar 2023, for att
tills 2025 uppgéd till ca 60 MSEK. Baserat pa en
malmultipel om EV/S ~5x pa 2025 érs forséljning, och
en diskonteringsrdnta om 15 %, erhalls i ett Base
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SHT SMART HIGH-TECH

scenario ett fundamentalt viarde per aktie om 16,0 kr.

= SHT adresserar en het miljardmarknad

Till f6ljd av den digitala transformationen som pagar
blir elektroniken allt kraftfullare och mer kompakt,

Senast betalt (2021-12-09) 13,2
Antal Aktier (st.) 13 400 000
Market Cap (MSEK) 176,9
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 50,7
Enterprise Value (MSEK) 126,2

V.52 prisintervall (SEK)

n.a.

vilket Okar temperaturen och i hog grad begridnsar Lista

prestandan samt sénker livslingden pa elektronik-
produkterna. Av denna anledning ar temperaturreglering
i form av viarmeavledning i eletronikprodukter av storre
betydelse nu &n ndgonsin tidigare, vilket SHT forviantas
kapitalisera pa med Bolagets grafenforstirkta kyl-
material. Marknadsstorleken for SHT:s produkter
berdknas till 2 — 4 mdUSD, dér potentiella kunder &r
stora globala foretag sdsom Intel, Nvidia, Ericsson och
Huawei.

= Vallgravar forvintas skydda fran konkurrens

Genom over 10 ars forskning inom omradet har SHT
byggt upp ett unikt Know-How, vilket tillsammans med
elva godkdnda patent samt fjorton pégéende patent-
ansOkningar, skapar goda vallgravar for att skydda
framtida kassafloden och marknadsandelar fran
konkurrerande foretag. Bolagets patenterade produkt,
SHT GT, har upp till tio gdnger sa hdg virmelednings-
formaga dn konkurrerande material och mojliggor 70 %
lagre energiforbrukning utan att ge avkall pa prestandan
i elektroniken, vilket &r unikt pa marknaden.

= Utvecklingsavtal forvintas leda till stora volymer

Under hosten ar 2020 erhdll SHT en genombrottsorder
genom ett utvecklingsavtal med en vérldsledande kund
inom 5G-telekom och konsumentelektronik med bas i
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RROCNOSI(BLSEY 2023E  2024E  2025E

MSEK

Kina. SHT har genom ordern fétt ett kvitto pd att Nettoomsittning 69 39 63 130 278 599

Bolaget tagit fram produkter med betydligt béttre Bruttoresultat 7,7 8,0 78 127 225 467

varmeledningsformaga dn tidigare produkter, —dér Bruttomarginal 05% 8%  85%  82% 5% 5%

resultatet har varit 1.ov.ande. Analys.t Group estimerar att Rérelsekostnader R LT T B DTS £ ot

SHT lyckas materialisera utvecklingsordern med den

globala 5G-leverantdren under ar 2022 och erhalla EBITDA 01 59 44 02 49 205

mindre bestéllningar for utprovning av materialet, for EBITDA-marginal 2% -151%  -70% 2% 18%  34%

att duIll(der é’lrh (21023 C‘tl)ér]}a: 11mple1mente5a materialet i PiS 258 452 281 136 64 30

T ter drmed erha morder. Detta an

produxier och darmed crhatia voLymorder. =icta anses EV/S 184 323 200 97 45 21

utgéra en stark vérdedrivare i aktien om SHT lyckas

omsitta utvecklingsbestillningarna till skarpa orders. EV/EBITDA neg.  neg  meg.  neg. 259 62
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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 (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mojlighet att
paverka de delar dir Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida virdering eller annat som skulle
kunna ténkas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som é&r
rent faktamédssiga 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 2014-2021). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &dr tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.
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