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Smart High Tech (SHT B)

Kraftig tillvéxt i korten

Med ett handelserikt ar 2022 i ryggen dar fokus framfor allt
har varit pa att bearbeta den globala marknaden, fortsatt
produktutveckling och att 6ka produktionskapaciteten, star nu
SHT Smart High-Tech AB ("Smart High Tech” eller "Bolaget”)
infor en potentiellt kraftig tillvdxtresa. | ljuset av flera
framgéangsrika operationella framsteg ser vi ordern inom
Smart High Tech:s konsumentvertikal som extra spinnande,
ddr det totala ordervérdet estimeras till 8-12 MSEK under ar
2023, vilket &r i linje med vad vi tidigare prognostiserat for
samtliga intéktsvertikaler, d.v.s. inklusive Bolagets intékter
fran B2B. Saledes har vi darfor i denna analysuppdatering
reviderat upp forsdljningsprognoserna, dar vi estimerar att
Smart High Tech nar en nettoomséttning om ca 73,1 MSEK ar
2025, vilket med en tillimpad EV/S-multipel om 5,0x, samt en
diskonterings-rdnta om 15 %, medfér ett potentiellt nuvérde
om 17,2 kr per aktie (13,4), i ett Base scenario.

= Vintad minskad forsaljning men stark orderingang

Nettoomséttningen under det avslutande kvartalet for ar 2022
uppgick till 0,3 MSEK (1,4), dér intékterna under perioden
huvudsakligen &r hénforliga till Bolagets forsta kund, Incavo,
vilka avropar aterkommande produktionsorder, samt mindre
testorders som bestéllts av storre teknikféretag. Omsattnings-
minskningen mot jamforbart kvartal foregaende ar beror framst
pé variationer i bestallningar samt att forséljningen i Kina har
begrénsats till féljd av covidrestrektioner i regionen. | den
positiva vagskalen lamnar Smart High Tech ar 2022 med en
betydande orderingang, vilken Bolaget forvéntas leverera pa
under ar 2023.

= Estimerar fortsatt 6kade rorelsekostnader

Under Q4-22 uppgick Bolagets rorelsekostnader, exklusive
COGS, till -13,1 MSEK, vilket motsvarar en 6kning om 101 %
Q-Q. Att rorelsekostnaderna skulle 6ka under radande klimat
med stigande inflation och &kade energipriser var i linje med
vér forvdntan, daremot Gkade kostnaderna under kvartalet i en
hogre takt &n vad vi estimerat, varfor vi dven sett dver vara
kostnadsprognoser for prognosperioden. Under &r 2023
estimerar Analyst Group att Smart High Tech fortsatt kommer
paverkas av hdg inflation i termer av Okade ravarupriser och
hogre hyreskostnader, vilket forvantas latta nagot under &r
2024 och 2025. Med det sagt, befinner sig Smart High Tech i
en expansionsfas dér vi estimerar att Bolaget kommer att
fortsatta skala upp personalstyrkan i en snabb takt, tillika utdka
produktionskapaciteten, vilket sammantaget estimeras bidra till
Okade rorelsekostnader under prognosperioden.

= Uppdaterat véarderingsintervall

Mot bakgrund av att Smart High Tech har erhéllit en minst sagt
betydande order pa Bolagets konsumentprodukt, FrostSheet,
forvéntas det isolerat bidra med en férséljining om 8-12 MSEK
under &r 2023. Till foljd av 6kade omsattningsprognoser, samt
en generellt 6kad riskvilja under arets forsta manader, har vi
valt att hoja vart motiverade varderingsintervall i samtliga av
vara Bear-, Base-, och Bull scenario.
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VARDERINGSINTERVALL
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NYCKELDATA

Senast betalt (2023-02-24) 16,70
Antal Aktier (st.) 15618 100 !
Market Cap (MSEK) 260,8
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -28,51
Enterprise Value (MSEK) 232,3
Lista Spotlight Stock Market
Kvartalsrapport 1 2023 11 maj 2023

KURSUTVECKLING

Smart High Tech OMXSPI
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HuvubAGARE (KALLA: HoLDINGS)

Johan Liu 66,1 %
Nordnet Pensionsforsékring 5,7 %
Jan Bengtsson 2,6 %
Avanza Pension 2,5%
Chalmers Tekniska Hogskola 2,3%
Prognoser (MSEK) 2022  2023E 2024E  2025E
Nettoomséttning 1,6 16,8 50,4 731
Bruttoresultat 6,1 14,9 38,8 58,3
Bruttomarginal (adj.) 2 26% 65% 70% 75%
Rérelsekostnader -33,8 -33,4 -38,9 -45,1
EBITDA -27,7 -18,5 -0,1 13,2
EBITDA-marginal (adj.) 2 -2032%  -134% -7% 13%
P/S 158,9 15,5 52 3,6
EV/S 141,6 13,8 4,6 3,2
EV/EBITDA neg. neg. neg. 17,6

! Inklusive inlésen av teckningsoptioner genom incitamentsprogram i
februari 2023

2 Exkl. Aktiverat arbete och Gvriga rérelseintékter

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstéllt i
informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna ar baserade pa
kéllor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedomer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och
bér anvéndas varsamt. AG kan dérmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att
investeringsbeslut baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjalvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG dr 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 frlust eller skada av vad slag
det ma vara som grundar sig pa anvdndandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utver detta sa 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 rddets frordning (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 féresldr en investeringsstrategi och fér uppgivande av sérskilda intressen och
intressekonflikter efterlevs.

For fullstindiga 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 dvergripande bild av Analyst Groups sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervagning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor for en positivt installd vy pé framtiden. Termen anvénds for att beskriva de faktorer
som talar fér en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instélld vy pa framtiden. Termen anvinds for att beskriva de
faktorer som talar fér en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys ar en s3 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 ndgon mdjlighet att paverka de delar
dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna ténkas utgdra en
subjektiv bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som ar rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys dr upphovsréttsskyddad enligt lag och & AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2023). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oféréndrad form.
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