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SAFE LANE GAMING

FORBATTRAD KAPITALSTRUKTUR MEDFOR EN SOLIDARE GRUND FRAMOVER

Ag

Franvaron av nya spellanseringar under arets forsta nio
manader har resulterat i en successivt minskad
omsittning sedan rekordkvartalet i Q4-21, vilket har
medfort en stor effekt pd& EBITDA-resultatet. SLG har
dock fatt flertalet operativa pusselbitar pa plats, starkt
utvecklingsteamet och under Q4-22 gétt in i Soft Launch
av spelet Dig This 2!, vilket Analyst Group estimerar
kommer understddja en starkare tillvixt savdl som
l6nsamhet under &r 2023. For &r 2023 estimeras ett
EBITDA-resultat om 29,4 MSEK och med en tillimpad
forward EV/EBITDA-multipel om 6,2x, hirleds ett
potentiellt virde per aktie om 0,021 kr i Base scenario.

=  Q3-rapporten kom in under forvintansbilden

SLG uppvisade under Q3-22 en nettoomséttning om
10,8 MSEK, motsvarande en negativ tillvixt om -37 %
Y-Y och -7 % Q-Q. Franvaron av nya spellanseringar
under kvartalet har himmat omséttningen, vilken har
minskat under tre efterfoljande kvartal, vilket Analyst
Group beddmer &r en effekt av en lidgre spelaraktivitet
inom Bolagets spelportf6lj. Storst anvandartapp bedoms
ha skett i Raketspel efter den framgéngsrika lanseringen
av Castle Raid! under Q3-21. Givet en 6kad kostnads-
bas i takt med rekryteringen av nyckelpersoner och
utvecklare, har den sjunkande omséttningen medfort ett
succesivt ldgre EBITDA-resultat, vilken under Q3-22
uppgick till 4,2 MSEK, motsvarande en EBITDA-
marginal om 38,5 %, ned fran 39,5 % i Q2-22. Savil
omsittningen som EBITDA-resultatet kom in ldgre &n
estimat, varfor vi har gjort revideringar i véra tidigare
helérsprognoser.

=  Soft Launch av Dig This! 2 utgor stark trigger

Under Q4-22 meddelade SLG att Bolaget har,
tillsammans med Voodoo, gétt in i soft launch av spelet
Dig This 2!, vilket &r uppfoljaren pa Bolagets mest
framgéngsrika spel, med over 125 miljoner nedladd-
ningar. Spelet marknadsfors med begrdnsad budget
samtidigt som spelet optimeras innan en eventuell
global lansering blir aktuell, och utgér en stark trigger
kommande kvartal enligt Analyst Group givet den
starka respons som den forsta versionen erhdll.

= Justerat virderingsintervall

Savil omsittningen som EBITDA-resultatet var under
var prognos, vilket ocksa varit fallet under de tre senaste
kvartalet. Till foljd av denna utveckling i kombination
med en mindre multipelkontraktion inom peer-gruppen,
har Analyst Group valt att revidera vérderingsintervallet
givet sinkta estimat. Vi ser dock positivt pa att SLG
under ar 2022 lyckats stdrka balansrdkningen, senast
genom en kvittningsemission vilken minskar de rénte-
barande skulderna avsevért. Skuldséttningen ar fortsatt
hég, men med en forbdttrad kapitalstruktur medfors
betydligt ldgre ridntekostnader framgent, vilket foljakt-
ligen mojliggor for SLG att i hogre utrdckning kapital-
isera pa Bolagets starka underliggande l6nsamhet.
Vidare ser vi positivt pd Bolagets Soft Launch av Dig
This 2!, vilket bedoms som en stark trigger framover.
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AKTIEKURS '0,019 kr

VARDERINGSINTERVALL, 2023 ARS PROGNOS

BEAR BASE BuLL

I0,007 kr ‘0,021 kr |0’030 kr
SAFE LANE GAMING
Senast betalt (2022-11-15) 0,019
Antal Aktier (st.) 6992 771 330!
Market Cap (MSEK) 132,91
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 46,11
Enterprise Value (MSEK) 179,0!
V.52 prisintervall (SEK) 0,136-0,014
Lista Nordic SME
1 méanad 26,7 %
3 manader -36,7 %
1 &r -84,2 %
YTD -84,4 %

HUVUDAGARE: HOLDINGS, VERIFIERAT 2022-11-11

Iron Branch Invest AB 72,2 %
Per Ekstig 3,8%
Bengt Gustafsson 2,4 %
New Equity 23 %
Nordnet Pensionforsikring 2,0 %

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Arvid Klingstrom

Styrelseordforande Bjorn Mannerqvist
Bokslutskommuniké 2022 2023-02-23
PROGNOS (BASE), MSEK 2024E
Nettoomsiittning 29,2 55,7 48,1 58,4 74,2
Omsittningstillvixt na. 90,9% -13,6%  21,4%  27,0%
Bruttoresultat 29,2 46,5 31,1 41,4 55,9
Bruttomarginal 99,9% 62,7% 64,6%  70,9%  75,4%
EBITDA 13,6 33,2 19,02 29,4 429
EBITDA-marginal 46,6% 59,6% 39,6%  504%  57,9%
P/S 4,6 2,4 2,8 2,3 1,8
EV/S 6,1 32 3,7 3,1 2,4
EV/EBITDA 17,0 5.4 9,4 6,1 42

'Med hinsyn till kvittningsemissionen som beslutades under Q4-22, vilken
medforde 4 307 816 399 nya aktier.

2 Justerat for engéngskostnader om 0,9 MSEK i Q2-22 uppgér det estimerade
justerade EBITDA-resultatet till 19,9 MSEK ar 2022.
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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

Safe Lane Gaming AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mgjlighet att paverka de delar dar Analyst
Group har haft &sikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna tdnkas utgora en
subjektiv bedomning.

Analytikern dger inte aktier 1 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 oférandrad form.
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