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Smart High Tech (SHT B)

Global produktlansering runt hornet

SHT Smart High-Tech AB ("Smart High Tech” eller "Bolaget”)
har inlett aret intensivt genom bl.a. en utékad produktions-
kapacitet, breddad produktportfdlj och ett dkat infléde av nya
testorders. Stort fokus allokeras nu till en global produkt-
lanseringskampanj tillsammans med distributéren Thermal
Grizzly, dér Bolagets konsumentprodukt, KryoSheet, lanseras i
slutet av maj. Med hénsyn till en férvintad hog efterfragan,
samt att Bolaget har skapat ratt férutsdttningar for att méta
den starka efterfrdgan, anser vi att det rdder goda méjligheter
for Bolaget att 6ka tillvéxten under kommande kvartal. Analyst
Group estimerar att Smart High Tech nér en nettoomséttning
om ca 73,1 MSEK ar 2025, vilket med en tillimpad EV/S-
multipel om 4,9x, samt en diskonteringsrinta om 15 %,
medfor ett potentiellt nuvdrde om 17,2 kr per aktie (17,2), i
ett Base scenario.

= Tekniskt godkdannande avseende embedded solutions

Under H1-23 &r Bolagets produkter under tekniskt god-
kdnnande hos flertal branschledande féretag och nyligen har
Smart High Tech erhdllit ett tekniskt godkdnnande, inklusive
langtidstest, av ett av dessa foretag avseende embedded
solutions, d.v.s. att Bolagets produkter byggs in i kundens
produkt till slutkund. Smart High Tech diskuterar nu pris,
kapacitet och leverans i stdrre volymer med flera av kunderna
och mycket konkret med kunden fullgjort tekniskt god-
kdnnande, vilket Analyst Group anser &r en viktig milstolpe.
Med hénsyn till detta, samt att Smart High Tech kvalificerar sig
in i kundens serieproduktion, vilka har férséljningsvolymer om
+10 mdUSD, anser vi att det speglar stora potentiella intékter i
ndrtid.

= Stérker erbjudandet genom ny produkt — Soft Pad

Smart High Tech meddelade nyligen att Bolaget har tagit fram
en ny produkt, Soft Pad, inom kadrnproduktsortimentet GT-TIM.
Produkten som utvecklats utifrn specifika kundkrav karaktar-
iseras av hog mjukhet, god &terfjadring samt hég mekanisk
och termisk prestanda, vilken forvéntas att levereras bl.a. till
kunder inom 5G och fordons-elektronik. Smart High Tech har
sedan tidigare erhdllit testbestéllningar fran flera europeiska
kunder inom fordons-branschen, vilka riktar sig il
elektrifiering av personbilar. Dessa kunder, i linje med andra
kunder som vénder sig till Bolagets produkter, upplever
utmaningar med kylning genom den kylteknik som finns pd
marknaden idag. Analyst Group anser att detta &r en
spannande marknad fér Smart High Tech med potentiellt hdga
volymer, varfor vi ser positivt pa att Bolaget nu har tagit fram
en ny produkt for att kunna leverera till kunder med dessa
specifika kvalitetskrav.

= Vi upprepar vart varderingsintervall

Sammantaget anser Analyst Group att Smart High Tech har
fortsatt att ta viktiga operationella kliv under kvartalet, vilket
lagger en solid grund for kommersiella framgéngar framgent.
Séledes har vi valt att behdlla vara prognoser och varderings-
intervall.
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NYCKELDATA

Senast betalt (2023-05-16) 13,2
Antal Aktier (st.) 15618 100
Market Cap (MSEK) 205,4
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -19,3
Enterprise Value (MSEK) 186,1
Lista Spotlight Stock Market
Kvartalsrapport 2 2023 25 augusti 2023

KURSUTVECKLING
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HuvubAGARE (KALLA: HoLDINGS)

Johan Liu 65,3 %
Nordnet Pensionsforsékring 4,9 %
Avanza Pension 2,5%
Jan Bengtsson 2,4 %
Chalmers Tekniska Hogskola 2,1 %
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.) ' 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.) ' -2032%  -134% -7% 13%
P/S 125,2 12,2 41 2,8
EV/S 113,4 11,1 3,7 2,5
EV/EBITDA neg. neg. neg. 14,1

T Exkl. Aktiverat arbete och évriga 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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