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SHORTCUT MEDIA (PUBL) (SMG)

LAGT VARDERAT LEDANDE FILMKOMMUNIKATIONSBOLAG

Ag

SMG ér en mediakoncern som erbjuder bland annat
trailers, bestéillnings- och reklamfilm och 3D-animation
genom varumérkena Bond Street, Shortcut, Oddway och
Frost Studio. I ett Base scenario estimeras SMG omsitta
65,3 MSEK under ar 2020, med ett justerat nettoresultat
om ca 2,9 MSEK, vilket givet ett justerat P/E-tal om
12,0x ger ett motiverat pris per aktie om ca 2,94 kr.

= Unik marknadsposition mdjliggor stark kors-
forséljning
SMGs unika marknadsposition kan beskrivas som en
s.k. “one stop shop”, dir Bolaget tillhandahaller ett
komplett erbjudande for att hantera alla bestandsdelar i
att producera rorligt material. Detta i kombination med
stora kunder sasom Post- och Telestyrelsen, Essity,
Paradox, H&M, Stena och Fastighetsbyran forvéntas
SMGs plattform, kundbas och unika marknadsposition
skapa forutsédttningar for okad korsforséljning och
fortsatt tillvaxt.

= Tufft marknadslige skapar bittre forut-
sittningar for forvirv

Da SMG iér en av de storre spelarna inom sin bransch
bedoms Bolaget kunna hantera den minskade efter-
fragan som foljer av Coronaviruset pé ett béttre sétt 4n
ménga konkurrenter, varfor SMG:s potentiella forvarvs-
objekt bedoms oOka, och prisbilden for forvarv kan
darfor komma att forbattras. Detta kan pa sikt gora att
SMG kommer ur Coronakrisen som ett starkare, och
mer konkurrenskraftigt, bolag, och skulle ligga i linje
med Bolagets egna kommentarer angdende forvarv och
strukturaffarer i Bolagets Q2-20 rapport.

= Virderas till 2,94 Kkr i ett Base scenario

I ett Base scenario forvintas SMG fortsétta sin
tillvéxtresa under prognosperioden, och visa ett justerat
nettoresultat om 2,9 MSEK och 4,4 MSEK under ar
2020 respektive ar 2021. Baserat pa det prognostiserade
justerade nettoresultatet och vald multipelvirdering,
harleds ett motiverat pris per aktie om ca 2,94 kr.
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SHORTCUT MEDIA (SMG)

Senast betalt (2020-09-02) 2,68
Antal Aktier (st.) 10 075 487
Market Cap (MSEK) 27,2
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -0,5
Enterprise Value (MSEK) 26,7
V.52 prisintervall (SEK) 1,4-3,1
Lista Spotlight Stock Market
1 manad 8,9 %
3 méanader 20,5 %
1 &r 22,7%
YTD -6,9 %

HUVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS)

Anders Brinck 21,7%
Lennart Larsson 8,9 %
Nordnet Pensionsforsikring 8,2 %
Fredrik Larsson 7.8 %
Onoterat AB 57 %

VD OCH ORDFORANDE

Verkstéllande Direktor Anders Brinck

Styrelseordforande Anders Uhnér

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport kvartal 3, 2020 2020-11-12

PROGNOS (BASE), MSEK 2018 2019 2020E  2021E

= Komplexa forsiljningsprocesser ir en risk Omsiittning 59,7 68,8 65,3 76,8
Det foreligger en risk 1 att tidigare ingédngna ramavtal Omsiittningstillvixt 6.2% 15.0%  -5.0% 17.5%
koan koera att" justeras framgen.t, ett exempel pa en Bruttoresultat - /B 5 e
sadan héndelse &r det avtal med Discovery som kommer
. . . Bruttomarginal 66,0% 62,6% 63,0% 63,5%
justeras ned med start i fjarde kvartalet under
rikenskapsaret 2020. For en investerare dr det ddrmed EBITA 08 3.0 38 55
viktigt att bevaka hur SMG:s nyforsiljning utvecklas EBITA-marginal ~1,3% 4.4% 5.8% 7.1%
under 2020, och hur Bolaget kommunicerar kring Nettoresultat 5,4 -0,5 0,5 2,1
radande konjunkturldge och dess paverkan. Nettomarginal -9,0% -0,8% 0.8% 2,8%

. . o EV/EBITA 33,5 8,8 7,0 48
= Utdelning kan bli aktuellt pa sikt
I takt med att SMG nérmar sig sina finansiella mél om PIE 50 52,0 394 99
en EBITA-marginal mellan 5-10%, sa kan utdelning bli Uit 1719 S ke 10,9 76
aktuellt for Bolaget.
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstdllt i informationssyfte, for allmén spridning, och dr inte avsett att vara radgivande. Informationen
i analyserna dr baserade pa killor och uppgifter samt utldtanden frén personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehéller viss osékerhet och bor anviandas varsamt. AG kan
darmed 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 sjdlvstindigt 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 forlust eller skada av vad slag det mé& vara som grundar sig pd anvdndandet av
material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sikerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utover detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de ar 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 radets 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 foreslar en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga regler for vara analytiker se: www.analystgroup.se/ansvarsbegransning

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en dvergripande bild av
Analyst Groups asikt. Rekommendationerna ar utarbetade genom noggranna processer bestiende av
kvalitativ research och 6vervagning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull dr en metafor for en positivt instélld vy pa framtiden. Termen anvinds 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 anvands for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys dr en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebér att Analyst Group har mottagit betalning for
att gora analysen. Uppdragsgivare Shortcut Media AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mgjlighet
att paverka de delar dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vardering eller annat som
skulle kunna tdnkas utgéra en subjektiv bedomning.

De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som é&r rent faktamédssiga och objektiva.

Analytiker Joakim Walldoff och Philip Johansson dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys ar upphovsrattsskyddad enligt lag och 4r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2020). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutséttning att analysen delas i oféréandrad form.
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