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NEWTON NORDIC (NEWTON)

ETT BOLAG MED STARKA REFERENSKUNDER SOM STAR INFOR LONSAM TILLVAXT

Ag

Newton Nordic AB ("Newton Nordic” eller "Bolaget”) &r ett
teknikbolag som utvecklar och erbjuder specialiserade
losningar for stabilisering och fjdrrstyrning av rorliga kameror
inom TV- och filmindustrin. Analyst Group estimerar stark
tillvaxt for Newton Nordic framgent, drivet av de storre affdrer
som kommer att kunna realiseras i och med den strategiska
omstillningen som nu genomfors. Utifran en applicerad P/S-
multipel om 3,7x pa 2023 éars prognostiserade forsiljning om
32,2 MSEK och en diskonteringsranta om 12,1 %, motiveras
ett nuvirde per aktie om 1,0 kr i ett Base scenario.

= Strategisk omstillning medfor en storre marknad

Newton Nordic stuvade om sin afférsstrategi under Q3-20
och dmnar framdver bli en helhetsleverantdr diar hela
system av rorliga kameror erbjuds, snarare &n enbart
erbjuda stabilisering av rorliga kameror. Forflyttningen tar
avstamp i kommersiella drivkrafter som Augmented Reality
(AR), automatisering och fjarrproduktion, vari Bolaget
inforskaffat teknik och erfarenhet inom senaste aren. Detta
kommer séledes innebdra en storre adresserbar marknad,
mer omfattande afférer och fler potentiella kunder. Bolaget
bedomer att den adresserbara marknaden uppgér till ca
1,5 mdSEK, med en tvésiffrigt marknadstillvixt fram till
2026, vilket ger en bra medvind fér Newton Nordic.

= Starka referenskunder underlittar nyforsiljning

Produkterna Newton S2 och C2 kops idag i huvudsak av
tjansteleverantdrer som i sin tur hyr ut utrustningen till Tv-
producenter. Systemet anvinds for att livesdnda Tv-
produktioner virlden 6ver, inom sport, musik, under-
héllning och evenemang, och anses av manga kunder och
anvindare vara ett av vérldens framsta produktssystem for
stabilisering och fjdrrstyrning av rorliga kameror. Bolaget
har med aren lyckats etablera ett vélkédnt internationellt
varumirke, vars produkter siljs pd egen hand samt via
partnerskap. Vajerkamerakoncernen Spidercam och teknik-
bolaget Defy Products ar tvd exempel pa partnerskap
Bolaget har, ddr marknadsforing samt utveckling bedrivs
tillsammans. Newton-systemet har anvints inom de mest
prestigefyllda produktionerna, allt fran konserter med
Beyonce och Metallica, till sportevenemang sa som
Champions League och SuperBowls halvtidsshow. Detta
bor resultera i ldgre intrddesbarridrer for att lyckas komma
in pa nya marknader samt attrahera nya kunder framgent.

= Vilkapitaliserade for att investera i tillvixt framgent

Pandemin har drabbat Newton Nordics marknader hart,
varfor ar 2020 blev ett mellandr i termer av omsittning,
men samtidigt ocksd ett viktigt sddant. Under &ret har
Bolaget investerat mycket i produktutveckling, och efter
hostens foretridesemission stir Newton Nordic
vilkapitaliserade att investera ordentligt i sitt nya produkt-
erbjudande som helhetsleverantor och séledes dteruppta sin
tillvixtresa. Analyst Group bedomer att nir pandemin
lagger sig, kan Bolaget std infor stark tillvixt, grundat i
okad investeringsvilja inom branschen, i kombination med
att Newton Nordics tillats satsa pd marknadsaktiviteter och
O0ka kidnnedomen om Bolaget ytterligare och dess nya
produkterbjudande.
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BASE SCENARIO, MSEK 2020 2021E 2022E 2023E 2024E

Nettoomsittning 10,1 12,2 17,0 28,9 43,4
COGS -3,6 -4,1 -5,5 -8,6 -12,2
Bruttoresultat (adj)! 9,1 10,5 14,3 23,6 35,2
Bruttomarginal (adj)? 74,7% 65,9% 67,9% 70,4% 71,9%
Rorelsekostnader -12,3 -14,4 -17,2 =222 =274
EBIT -3,2 -39 -2,9 1,4 7,8
EBIT-marginal (adj)? -46,9%  -52,4% -33,4% -6,4% 8,8%
EBITDA -1,64 -2,45 -1,21 3,29 10,15
EBITDA-marginal (adj*  -31,7% -40,3% -23,3% 0,2% 14,2%
P/S 5,64 491 3,63 2,23 1,51
EV/S 5,29 4,41 3,15 1,85 1,24
EV/EBITDA neg. neg. neg. 16,29 5,29

nkl Aktiverat arbete & Férindring av lagervaror
2Exkl Aktiverat arbete & Férindring av lagervaror

Var vinlig ta del av véra ansvarsbegriansningar i slutet av rapporten
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) dr
framstallt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara raddgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pé kéllor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedomer tillforlitliga.
AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar subjektiva
beddmningar, vilka alltid innehéller viss osdkerhet och bor anvdndas varsamt. AG kan darmed aldrig
garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebédr att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjdlvstandigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrérande AG 4r 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 harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utdver
detta sd 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 giller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foresldir 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 dvergripande bild av Analyst
Groups &sikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ
research och dvervéigning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor for en positivt instdlld 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 anvinds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys ér en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebér att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Newton Nordic AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mojlighet att
paverka de delar dir Analyst Group har haft &sikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle
kunna tankas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som ar
rent faktamissiga 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 2014-2020). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tilldtet under
forutséttning att analysen delas i oférédndrad form.

/\nalyst GI‘OUP Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten




