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Procast Media — 6kar tempot och kapitaliserar pa natverket

Procast Media har vuxit med 120 procent per ar, nu 6kar bolaget tempot
Aldrig ett forlustar sedan bolaget startade

Genomfor offensiv emission for att satsa pa rikstackande séljorganisation
Far stororder fran Distriktstandvarden

Gynnas av reklammarknadens kommande uppgang

Nastan 600 nya skdrmar pa ett ars tid gor att Procast tecknar avtal med
installationsféretaget NEA for att hinna med att svara mot efterfragan
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Sammanfattning

| det tysta har Procast Media vuxit pa en marknad som manga mer eller mindre forkastat,
mediemarknaden. Procast Media dr emellertid verksamt inom det delsegment, Digital-Out-of-Home,
den delmarknad som faktiskt vuxit till och med under den konjunkturnedgang som vi sag under férra
aret. Procast Media har levererat betydligt battre d@n vad branschen har gjort, bolaget har sedan
starten vuxit med mer dn 120 procent per ar.

Affarsidén ar noga genomtdnkt, bolaget arbetar med att tillhandahalla ett antal egna TV-kanaler,
med inriktning pa varden och dess behov. | forsta hand sker detta genom att Procast Media
tillhandahaller information, reklam och andra typer av program till vantrummen hos tandlakare,
lakare och vardinrattningar runt om i Skandinavien.

Hittills har bolaget valt att arbeta med att bygga upp sitt egna natverk som i dag bestar av ndarmare
1,700 skarmar runt om i landet. Procast Media satsar nu pa att bygga upp en intern séljorganisation
som skall fokusera pa reklamforsaljningen, nagot som gor att bolaget kan kapitalisera pa sitt redan i
dag Iénsamma natverk. Som en foljd av detta bér Ionsamheten i foretaget starkas betydligt. For att
klara av detta genomfors just nu en nyemission som ar fullt garanterad, vilket betyder att ledningen i
Procast Media redan vet att kapitalet ar sakerstallt. Nu skall Procast Media skorda frukterna av
tidigare ars arbete, nagot som papassligt nog korrelerar med den uppgang vi ser pa
reklammarknaden.

Antal aktier 8 114 000*

Notering Aktietorget

Styrelseordférande Stefan Gunbrant

Storsta agare (%) Richard Bernstrém, inkl bolag, 18,8 %*
Webb http://www.procast.se

Market Cap 10,9 Mkr

Risk Medel

Potential Hog

*Innan den férestdende emissionen
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Beskrivning av verksamheten

Procast Media har tack vare dedikerade medarbetare och en genomtankt
affairsmodell lyckats positionera sig som den ledande aktéren i Norden inom
rorligt media i vantrums- och vardmiljéer. Under det senaste kvartalet har
bolaget utéver den svenska forsaljningen dven lyckats med att lansera sig i saval
Norge och Danmark, men ocksa i Finland genom att bolaget bearbetat
tandlakarpraktiker pa Aland.

Under sommaren 2009 meddelade Procast Media att bolaget tecknat ett avtal
med Colosseum, Norges storsta tandldkarkedja och samtidigt den som
expanderar starkast i Skandinavien. Kedjan bygger pa ett natverk av stora,
moderna kliniker, dar malet ar att leverera forstklassig tandldkarvard till alla
patienter. Colosseum valjer nu att samarbeta med Procast Media och deras
mediekanal for tandvardskliniker, DENTVISION.

Detta blir samtidigt Procasts forsta installationer utanfér Sverige. Totalt
omfattar avtalet cirka 250 skdarmar som kommer att monteras pa de 20
klinikerna, en 6kning av antalet skarmar for DENTVISION med dryga 20 procent.
| avtalet ingar ocksa att DENTVISION skall kunna sanda utbildningar och intern-
TV till all Colosseum personal, via en komplettering av DENTVISIONs webb-TV
utbud for tandvarden.

For Procast Media var detta ett viktigt avtal - startskottet for den nordiska
expansionen och ett stort forsta steg in pa den norska marknaden. Ledningen
fortsatte sedan i rask takt med att meddela att denna tecknat ett
intentionsavtal med en av Norges storsta dentalleverantorer for lansering av
bolagets vantrumskanal DENTVISION. Malet ar att bolagen i samarbete snabbt
ska etablera DENTVISION som den ledande vantrums-TV-kanalen i Norge, for att
sedan tillsammans kunna erbjuda kunderna olika tilldggstjanster. Férhandlingar
kring ett slutligt avtal pagar och vantas vara klart under innevarande kvartal.

Ungefar samtidigt foljde sedan ledningen upp detta avtal genom att inleda ett
samarbete med Norsk Dental Depot (NDD), Norges storsta dentalleverantér.
Avtalet, som ersatter det tidigare kommunicerade intentionsavtalet, innebar att
NDD far exklusiv ratt att lansera Procast Medias vantrumskanal DENTVISION i
Norge och innehaller en viss minimigaranti for forsaljningen fram till arsskiftet.
Malet for samarbetet dr att snabbt etablera DENTVISION som den ledande
vantrumskanalen i Norge, for att sedan tillsammans kunna erbjuda kunderna
olika tillaggstjanster.

Norsk Dental Depot (NDD) &r ett heldgt dotterbolag till finska Planmeca OY, som
ar en av varldens storsta producenter av tandvardsutrustning. NDD har en
mycket stark stallning i Norge med i stort satt samtliga norska tandlakarkliniker
pa sin kundlista.

Procast Media har i dag en mycket stark position inom sin nisch och verkar
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dessutom i en bransch (Digital Out of Home) som, till skillnad fran de flesta
andra mediesegmenten, hela tiden 6kar sina marknadsandelar, bade i Sverige
och globalt.

Intdktsmodellen

Procast Media har i dag tre olika typer av intdkter. Dels erhaller bolaget betalt
da de installerar en skdarm ute hos de enskilda tandldkarna och vardgivarna, sa
kallad hardvaruforsaljning, dels tjanar bolaget pengar pa reklamforsaljningen
och slutligen producerar bolaget saval informations- som reklamfilm i den egna
studion. | dag har bolaget tva egnha TV-kanaler, dels DENTVISION som sénds hos
de olika tandlakarpraktikerna, dels MedTV som riktar sig olika vardgivare.
Utover detta kan denna kanal anpassas for utbildning till tandldkare och
vardgivares personal, nagot som redan i dag ger bolaget ytterligare intékter.

DENTVISION

Dentvision ar Procast Medias storsta kanal, och finns hos 700 av landets 2,000
privata tandlakarmottagningar samt hos Folktandvarden i Stockholm. Genom
att Procast Media knyter samman annonsoérerna med tandldakarna ar den totala
kostnaden for de enskilda tandldkarna noll. Istdllet finansieras det hela genom
reklamintakter.

MedTV

MedTV &r Procast Medias nya kanal, en sa kallad out-of-home-kanal, som riktar
sig till vantrum inom halso- och sjukvarden. Denna kanal skiljer sig fran
Dentvision, da bolaget funnit att behovet av att informera ar stérre inom varden
an hos tandlédkarnas praktiker.

Procast
Media

v

Vard-
givare

Allt fler tandldkare har valt att installera skarmarna ovanfor besdksstolarna och
inte bara i vantrummen. Det ar langt ifran alla som gjort detta, och det &r inte
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orealistiskt att anta att Procast Media kommer att redovisa sekundarforsaljning
da avtalet fornyas.

Procast Media arbetar pa att knyta samman vardgivare, annonsdrer och tittare.
Axier ar av den asikten att bolaget lyckas val med detta, och att bolaget genom
sin position kommer att kunna klara av att etablera sig pa andra marknader i
framtiden.

Utover detta har Procast Media kapacitet att producera reklamfilmer at de
annonsoOrer som sa onskar vilket ger bolaget ytterligare ett ben att sta pa.

Bolagets tredje intdktskalla ar den reklamforsaljning som sker i Procast Medias
olika kanaler vilka finansierar skarmarna for tandlakarna.

Marknaden

Den amerikanska investmentbanken Veronis Suhler Stevenson lade nyligen fram
sin prognos for den del av reklamsektorn som avser out-of-home marknaden.
Enligt Veronis Suhler Stevenson sa ser marknaden minst sagt ljus ut, framst
beroende p& den digitala marknaden. Okningen av digitala stortavlor,
videoannonsnatverk (VANs) och alternativ annonsering, vilka inkluderas i de
digitala estimaten, ligger bakom en stor del av tillvaxten inom OOH-industrins
tillvaxt de senaste aren. Veronis Suhler Stevenson bedémer att denna tillvaxt
kommer att fortsatta till atminstone 2013.

Den amerikanska investmentbanken spar att annonsintakterna relaterade till
out-of-home marknaden kommer att 6ka med en arlig tillvaxttakt om 4,9
procent fram till och med 2013, att jamfora med tillvaxten for den traditionella
annonsmarknaden. Denna spas stiga den med, men med mer modesta 3,3
procent. Den amerikanska marknaden for OOH-reklam spas omséatta 10,280
miljarder USD ar 2013. Den traditionella marknadens andel spas sjunka till 55,9
procent av denna omsattning, att jamféra med dagens siffra om 69,9 procent.

Den digitala marknaden, den sa kallade DOOH-marknaden, spas 6ka annu
snabbare. Rapporten visar att Veronis Suhler Stevenson prognostiserar en arlig
tillvaxt 13,2 procent under perioden 2008 till och med 2013. Vidare framgar det
att denna delmarknad berdknas omséatta 4,530 miljarder USD ar 2013, att
jamfora med en siffra om 2,600 miljarder USD ar 2009. Det ar framférallt
flexibiliteten som far anses vara de digitala mediernas styrka.

Reklambudskap kan styras snabbt med hjalp av tekniken. En knapptryckning kan
kontrollera tusentals moduler, nagot som sparat otroliga mangder tid vilket sin
tur gor att budskapen kan anpassas och vara tidskadnsliga, ndgot som inte &r
mojligt med en traditionell stortavla.

Veronis rapporten bekraftar de framtidsprognoser som mediabranschen sjalv
talat om under det senaste halvaret, att out-of-home-reklammarknaden statt
emot konjunkturen battre och att denna aterhdamtar sig snabbare an resterande
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segment.

Tidigare i ar har dven ZenithOptimedia, PriceWaterhouseCoopers och Magna
forutspatt en snabbare tillvaxt for OOH-marknaden dn ekonomin i allmanhet.

Den svenska marknaden

Den nordiska mediemarknaden fo6ll med 16,6 procent under 2009. Sverige
hamnar under snittet med en nedgang om 17, 2 procent under 2009. Bara
Finland med ett tapp pa 17,5 procent var simre. Norge klarade sig bast med en
nedgang pa 14,8 procent. Danmark tappade 16,8 procent.

Totalt omsatte den nordiska mediemarknaden 9,6 miljarder euro under 2008.
Det ar enminskning med 1,2 procent jamfért med 2007. Den svenska
annonsmarknaden ar alltjdamt den storsta skandinaviska marknaden medan den
danska mediemarknaden gick om den norska som néast storsta.

Under forsta kvartalet 2010 uppgick emellertid de totala reklamintakterna till
narmare 6,8 miljarder enligt Institutet for reklam—och mediestatistik, vilket ar
cirka 250 miljoner mer dn motsvarande kvartal 2009. Forsta kvartalet 2010
ligger tillvdxten pa néra 4 procent.

Den nisch dar Procast Media verkar, digital utomhusmedia eller DOOH, 6kar nu
sin andel av den totala reklamkakan inom segmentet utomhusmedia. |
exempelvis England, dar utvecklingen ligger nagot fore Sverige, har DOOH o6kat
sin andel av utomhusmedia fran 3,8 procent 2007 till 11,2 procent 2009, fran
omkring 400 miljoner till 1 miljard kr. Samtidigt ar den totala svenska
reklammarknaden under aterhamtning.

Utveckling mediemarknaden 2000-2010
Litfall 2000-2008, prognos 2009-2010. Procentuell firandrnng
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Kalla: IRM

Ovanstdende diagram kommer fran IRM, Institutet for reklam- och mediestatistik som kontinuerligt
underséker, sammanstdller och publicerar nettoinvesteringarna i reklam och media. Skillnaden i siffror
gentemot vdrdet ovan beror pd att underliggande data kommer frdn tva olika undersékningar, ndgot

som skapar en bias i undersékningsmetoden.
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Mediekakan, prognos 2010
Proceniuel andel, prognos 2009 inom parenbes
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Observera att ovanstdende graf inte alls innehdller sérskilt detaljerade uppgifter om DOOH- eller Digital
Signage-marknaden. Uppgifter fran internationellt hdll tyder pa att denna del av reklammarknaden inte
alls pdverkats av forsdljningsnedgdngen hos annonsérerna.

Diagrammet visar emellertid att det dr sa pass stor del som sex procent av annonsképarnas pengar som
soker till DOOH-marknaden.

Procast Media, aktien

Procast Media noteras sedan den 15 juni 2009 pa Aktietorget under
forkortningen PROC. Det finns endast ett aktieslag i Procast Media, och alla
aktier har samma ratt till bolagets tillgangar och resultat. Noteringen foregicks
av en emission riktad till allmdnheten vilken inbringade 7,2 Mkr, motsvarande
2,408,000 aktier som emitterades till kursen 3,00 SEK. aktien har sedan
noteringen noteras till all-time-high om 3,75 SEK.

Emissionserbjudandet

En unit kostar 4 kr och bestar av tva aktier, ett konvertibelt skuldebrev samt en
teckningsoption. De tva aktierna prissatts saledes till 1,15 SEK styck i detta
paket.

Tva teckningsoptioner (PROC TO 1 A) ger ratt att teckna en ny aktie till kursen
2.25 kr till och med 31 mars 2012.

Konvertibeln l6per fran 1 juni 2010 fram till och med 31 mars 2013 med
konverteringskurs 2,55 kr. Rantan dr 10 procent per ar och betalas halvarsvis
med forsta forfall den 30 september 2010. Emissionserbjudandet

En unit kostar 4 kr och bestar av tva aktier, ett konvertibelt skuldebrev samt en
teckningsoption. De tva aktierna prissatts saledes till 1,15 SEK styck i detta
paket.
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Tva teckningsoptioner (PROC TO 1 A) ger rétt att teckna en ny aktie till kursen
2.25 kr till och med 31 mars 2012.

Konvertibeln l6per fran 1 juni 2010 fram till och med 31 mars 2013 med
konverteringskurs 2,55 kr. Rantan dr 10 procent per ar och betalas halvarsvis
med forsta forfall den 30 september 2010.

Agarstruktur*

Agarstruktur Antal aktier | Andel, %
Richard Bernstrom, inkl bolag 1524413 18,8%
Bjorn Gunnstrém m bolag 1106 140 13,6%
Goran Falk 1 000 000 12,3%
Rolf Nilsson m bolag 804 800 9,9%
John Bernstrom 442 450 5,5%
Anders Erneholm m bolag 352 500 4,3%
Stefan Gunbrant m bolag 308 640 3,8%
Goran Thorstensson 225074 2,8%
Vatterstads AB 200 000 2,5%
Rolf Bornstein m bolag 179 432 2,2%
Ovriga aktiedgare 1970553 25,9%
Summa 8 114 000 100,0%

* De for Axier senast kdnda uppgifterna Kdlla: Euroclear (fd VPC) och Procast Media

Axier observerar att samtliga de storre deldgarna valde att teckna sig for
ytterligare aktier i den emission som foregick noteringen. Dessa har ocksa for
avsikt att teckna sig i den pagaende emissionen. | och med att de flesta av dessa
ar aktiva i bolaget, endera i styrelsen eller i ledningsgruppen har vi en klar
indikation om deras syn pa framtiden. Dessa har ett kunskapsovertag gentemot
ovriga aktiedgare i och med att de ar delaktiga i den dagliga verksamheten. Vi
kan enbart tolka det som att dessa ser positivt pa framtiden.

Tva andra saker vi noterat ar att ingen av de ledande befattningshavarna som
finns kvar i bolaget i dag har salt en enda aktie, tvartom har dessa Okat sina
innehav. Dessa kommer dven att teckna sig i emissionen, i skrivande stund har
ledning och styrelse inkommit med teckningssedlar om 15 procent av
emissionen som i ovrigt ar helt garanterad.

Handelsposten i Procast Media uppgar till 1 aktie. | dag finns ingen
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likviditetsgarant utsedd, men Axier vet att styrelsen haft diskussioner om att
anlita en sadan for att tillgodose majligheterna till en 16pande handel i aktien.
Pa sikt skall emellertid ett bolag attrahera ett tillrackligt stort intresse bland
allménheten for att en sadan inte skall vara nédvéandig men for mindre bolag
kan detta onekligen vara till godo.
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Axier har valt att inte géra ndgon teknisk analys av Procast Media da vi finner att vi inte har tillrdckligt
med underlag for att kunna genomféra en tillrdckligt bra sddan analys. De tekniska analyser Axier
genomfér vdljer vi uteslutande att géra pd stérre bolag da vi funnit att vdrt arbetssdtt Idmpar sig bdst
for dessa bolag. Aktiekursen har inte alls utvecklats i linje med OMXS30 trots det fina resultatet och de
prognoser som bolaget redovisar.

Ekonomiska data

Procast Media startade under slutet av 2005, vilket dr det enda aret bolaget inte
klarat av att redovisa svarta siffror. Rorelsens kostnader bestar till storsta delen
av de skdarmar som anvands for att distribuera bolagets medier.

Ee

Perfect for functions
i speeial Secnsions:
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Omesattning
1998 5251 22 067 41999 47 892
Rorelsens kostnader
2 085 5105 21588 41 460 47 202
Rorelseresultat
-87 146 479 539 317
Finansiella poster
1 -8 -16 -98 -216
Resultat efter
finansiella poster
-86 138 463 441 101
Bokslutsdispositioner
45 -29 -127 -127
Skatt
0 -24 -103 -106 -40
Arets resultat
-41 85 233 208 60

Antalet utplacerade skdrmar har fortsatt stiga sedan féregaende ar, nagot som
bor synas i resultatrakningen redan under kommande kvartal. Under aret som
gatt har Procast Media placerat ut betydligt fler skarmar dn aret innan medan
intdkterna 6kat betydligt mer dn sa. Det ar hdr som Axier ser uppsidan i aktien.
Forlangningen av de befintliga kontrakten 6kar bolagets omsattning vilket ger

en ndrmast exponentiell utveckling pa sista raden i resultatrakningen.

Antar vi att Procast Media varje ar installerar 100 nya skdarmar ute hos kund sa
ar redan detta en mycket bra affar for bolaget. Varje skarm som séljs genererar

sedan intakter under fyra ar. Efter denna period fornyas avtalen varvid bolagets
intakter dubblas. Havstangen i bolagets affirsmodell synliggdrs da ganska
snabbt och intakterna okar betydligt snabbare an vad kostnaderna gor.

2017
2016
2015
2014
2013
2012
2011
2010
2009

50

100

150

200

250

300

B Seriel

B Serie2

www.axier.se




Bilden ovan ger en mycket grov éversikt pG hur Procast Media tjénar sina pengar. Exemplet skulle kunna
fungera fér att éversiktligt beskriva hur den norska verksamheten bolaget just nu etablerar gar till.
Observera emellertid att samtliga siffror dr exempel och att dessa inte skall tas som en prognos fér vad
bolaget kommer att sdlja.

Mojligheter och risker

En av de stora riskerna som Axier ser med att investera i mindre bolag pa
Aktietorget ar att de sallan uppmarksammas i den omfattningen de fortjanar.
Manga av de bolagen som finns noterade pa de mindre listorna belaggs darfor
med en riskpremie pa grund av avsaknaden av information.

Axier foresprakar att de foretag som noteras pa de mindre listorna dgnar tid at
sina aktiedgare och den finansiella kommunikationen gentemot dessa. Gors
detta pa ett korrekt satt sa kommer antalet aktiedgare att 6ka, men framférallt
kommer handeln att bli mer genomlyst. Bolag med alltfor fa aktiva &gare
drabbas ofta av saval en Iag likviditet som en stor spread. En av riskerna med att
investera i ett bolag som noteras pa en av de mindre listorna ar saledes att det
kan vara svart att sélja alltfor stora poster vid ett tillfille som en dgare 6nskar.

Ovanstaende ar egentligen en av de fa sakerna som vi inte ar helt fortjusta i
med bolaget. Procast Media har i dag ganska fa aktiedgare och bolaget maste
synas mer, inte bara hos sina kunder utan dven hos olika potentiella aktiedgare
och i kapitalmarknadssammanhang. Axier har emellertid diskuterat detta med
ledningen i bolaget som ar medvetna om problemet och utlovats mer
aktiedgarvanliga aktiviteter. Vi har under aret sett framtradande pa ett antal
olika aktiviteter, bade hos Aktiespararna och hos Aktietorget. Bolaget har for
avsikt att fortsatta med dessa aktiviteter.

Vi ser en rad olika mojligheter med detta bolag. Kortsiktigt ar Axier mest nyfikna
pa det avtalet som tecknats med en av Norges storsta dentalaterforsaljare. | och
med detta ser vi en god mdjlighet att Procast Media pa kort tid kan o©ka
nyforsaljningen av sina skarmar i Norge.

Vi ser ocksa fram mot en 6kad lansering av MedTV. | dag férekommer en relativt
modest annonsforséljning i detta media, bland annat for att det dnnu sa lange &r
en sa pass liten andel av bolagets verksamhet. Enligt ledningen beraknas
annonsforsaljningen emellertid komma i gang pa allvar i ar vilket kommer att
oka intdkterna ytterligare for Procast Media. Har ser vi dessutom annu en
intressant mojlighet. Bolaget producerar sjdlva reklamfilmer i den egna
reklamstudion, och med en 6kad reklamproduktion i denna kommer intakterna
att Oka ytterligare, sarskilt med tanke pa att de fasta kostnaderna fér denna
redan bars av DENTVISIONEN.

Det ar emellertid uppbyggandet av en egen saljorganisation som vi tror kommer
att utgora den stora triggern for detta bolag. Genom att Procast Media kan styra
sandningarna, och selektera den reklam som gar ut, kan bolaget sdnda olika
typer av lokal reklam, nagot som gor att prislappen blir hogre 4n om samma
reklam rullas ut pa samtliga skarmar.

www.axier.se




Medan resten av reklammarknaden drabbats hart av konjunkturen sa vaxer
marknaden fér DOOH kraftigt internationellt. | till exempel USA var tillvaxten 11
procent 2008. | England beradknas tillvaxten 2009 varit 28 procent, nar 6vrig
medieférsiljning vdntas sjunka med 11 procent. Aven i Sverige 6kar DOOH.

Axiers bedomning

Procast Media varderas i dag till omkring 10 Mkr, vilket med den prognos som
Axier raknar pa, en vinst om cirka 1,5 Mkr efter skatt, ger ett p/e tal om 6.
Saledes ganska lagt och langt under Stockholmsboérsens genomsnitt, men den
som enbart ser till detta varderingsmatt missar en hel del. Axier véljer istallet att
fokusera pa tillvdxten, nagot som det mer statiska p/e talet missar fullstandigt.
Innan vi gar vidare till att titta ndrmare pa dessa siffror bor vi emellertid titta
narmare pa de prognoser som ledningen har lagt infér helaret, det har hant
saker i Procast Media sedan dess.

Det rullande p/e-talet for OMX30 har sjunkit kraftigt det senaste veckorna och
ligger for narvarande kring 13,8, exkluderas de allra storsta bolagen som
Sandvik, Volvo, SSAB, Stora Enso, SEB och Swedbank stiger detta tal betydligt.
Helt plotsligt ser saledes Procast Media annu billigt ut. En viss premie ar forvisso
motiverad i och med att aktien handlas pa en av de mindre listorna och att
likviditeten ar samre &n for de aktier som noteras i OMX30 indexet. Aterigen, vi
vill framhalla att p/e talet &r statiskt och att detta inte tar hansyn till tillvixten.
Vi anser sdledes att det sa kallade PEG-talet ar ett betydligt battre matt att
anvanda sig av da vi titta pa en aktie som Procast Media.

Ar det da realistiskt att anta att bolaget kan komma att sélja? | slutet av april for
ett ar sedanldt bolaget meddela att antalet skarmar overstig 1,100. | den
deldrsrapport som publicerades den 17 augusti 2009 framgar att antalet
installerade skarmar nu uppgar till 1,300, en 6kning om 200 stycken, eller 18
procent pa ett kvartal. | skrivande stund narmar sig antalet skarmar 1,700
stycken. Okningen &r saledes betydande.

Under det senaste har Procast Media lagt grunden till att etablera DENTVISION
som den ledande mediekanalen for vantrum i Norge - dels via avtalet med
Colosseum, Norges storsta tandldkarkedja, dels via avtalet med Nordisk
Dentaldepot, en av Norges storsta dentalleverantorer. Har ser vi att det finns
utrymme for bolaget att vaxa. Vad som inte framgatt lika tydligt ar att NDD &gs
av ett finskt bolag, vilket gor att avtalet ar ett forsta brohuvud mot en lansering
dven pa denna marknad. | dag har Procast Media pabérjat en etablering i detta
land genom att etablera sig pa Aland, men vi ser det inte som orealistiskt att det
kommer att ske en expansion dven till Finland, ja kanske aven till andra
Ostersjolander inom de kommande &ren. Vi ser det emellertid inte som
sjalvklart att bolaget skall skynda pa sin narvaro i detta land. Trots att Finland ar
ett grannland foreligger det stora skillnader, bade kulturella och sprakliga vilket
gor att andra marknader kan komma att prioriteras.
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Vi ser snarare att bolaget skall prioritera satsningen pa reklamforsaljningen i
Sverige istdllet, nagot om forefaller vara ledningens huvudfokus for ndrvarande.

Innan den pagaende emissionen finns det 8,114 miljoner aktier i Procast Media.
Efter emissionen kommer antalet att stiga till 12,441 aktier. Axiers prognos ar
ett resultat om 1,5 Mkr i vinst efter skatt och bokslutsdispositioner under 2010,
vilket ger ett resultat efter schablonskatt 0,12 SEK per aktie. Axier anser
emellertid att detta ar litet forsiktigt hallet, i och med att emissionen medfor
engangskostnader, samtidigt som vi tror att satsningen pa en egen
reklamorganisation kommer att féra med sig en del startkostnader. Kanske har
vi varit litet for forsiktiga har, men vi gér bedomningen att detta ar battre an att
komma med en 6veroptimistisk prognos. Vi tror vidare att Procast Media redan
nasta ar kommer att kunna leverera ett betydligt battre resultat per aktie.

Nu ligger svarigheten i att géra en prognos for framtiden i hur pass mycket
ledningen i Procast Media valjer att expandera, hur pass stora satsningar som
gors for att ta marknadsandelar. Historiskt sett sa har bolaget valt att pléja ned
betydande resurser for att 6ka marknadspenetrationen, och det ar detta som
gjort att vi sett att omsattningen 6kat kraftigt medan vinsten inte vuxit i samma
utstrackning. Fordelen med detta ar att Procast Media nu har betydligt fler
mottagare i sitt natverk, vilket gor att bolaget kan ta battre betalt av
annonsoérerna, nagot som hela tiden varit bolagets mal. Vi ser detta som positivt
och anser att det visar att den langsiktiga strategin i Procast Medias affarsplan
inte bara foljs fullt ut, den visar sig dven fungera.

Viljer vi istallet att anvanda det sa kallade p/s talet, price/sales, for att vardera
bolaget ser vi att vardet hamnar pa 0,25 for innevarande ar. Som en féljd av att
bolagets omsattningen okar sa pass kraftigt sjunker detta tal till ett betydligt
lagre varde nasta ar. Det ar Axiers uppfattning att detta ar mycket attraktivt for
ett bolag som véaxer sa pass snabbt som Procast Media.

*Axier Equities har av styrelsen i Procast Media anlitats for att underldtta kommunikationen med
svenska kapitalplacerare och nyhetsmedier. En av de uppgifter som Axier Equities har dér att vara
styrelsen behjdlplig att kommunicera nyheter och rapporter till placerarkollektivet, bland annat i form av
denna analys.

Ingen av Axiers anstdllda eller frilansande analytiker dger aktier i Procast Media. Samtliga eventuella
férdndringar av innehav i Procast Media kommer att rapporteras Iépande.
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Ansvarsbegransning
Att investera i aktier ar alltid forknippat med risk. Axier.se tar inget ansvar for eventuella forluster till foljd av investeringsbeslut som
grundar sig pa bolagets analyser. Axier.se garanterar inte heller att informationen i analysmaterialet ar fullstandig eller korrekt.

Disclaimer
Axier.se ar en oberoende aktor som dgs av Axier Equities AB. Fokus ligger pa teknisk och statistisk analys samt fundamentala analyser
av small- och microcapbolag.

Intressekonflikter
Axier Equities stravar efter att undvika intressekonflikter. Det finns interna regler for hur eventuella intressekonflikter skall hanteras.
Syftet med rutinerna ar att sakerstalla Axier Equities stallning som oberoende.

Axier.se erbjuder olika typer av tjanster till sina kunder, bland annat erbjuder Axier Equities:

% Annonsering via banners och utskick

*,

«  Sponsorbevakning, en tjanst varvid kunden betalar fér en oberoende aktieanalys som sprids via Axier.se

*,

«  Prenumerationer av teknisk, statistisk och fundamental analys

Axier Equities analytiker eller frilansande analytiker kan inneha vardepapper i bolag som analyseras pa Axier.se. | forekommande fall
anges det i samband med publicering av initial analys.

Axier Equities lamnar inte investeringsrad

Analyser och annat material pa Axier.se tillhandahalls endast som allman information och skall under inga férhallanden anvindas eller
betraktas som nagon uppmaning, rekommendation eller nagot rad, att kopa eller sdlja enskilda aktier. Axier Equities tar inte hansyn till
kundens sarskilda ekonomiska situation, syfte med investeringar eller andra kundspecifika behov.

Placerare bor soka finansiell radgivning i det enskilda fallet avseende lampligheten av tilltdnkta aktieinvesteringar som Axier Equities
analyserar. Kunden bor darfor endast beakta Axier Equities och Axier.se som en av flera kallor for sitt investeringsbeslut.

Kallor

Analyserna ar baserade pa kallor som betraktas som tillforlitliga. Trots att Axier Equities forsoker sdkerstélla att innehallet i analyserna
skall vara korrekt och inte missvisande garanterar inte Axier att uppgifterna ar tillforlitliga eller fullstandiga. Vidare maste lasare vara
inforstadd med att de framtidsutsikter som Axier Equities prognostiserar i analyser inte alltid kommer att infrias.

Axier Equities friskriver sig fran och svarar inte i nagot fall, oavsett vardsléshet, gentemot lasare av analyserna eller tredje man, for
forlust, vare sig direkt eller indirekt, som uppkommer pa grund av innehallet i analys publicerad pa Axier.se.

Material publicerat pa/av Axier.se dr skyddat av upphovsritt och far inte utan tillstand kopieras, ateranvandas, distribueras eller
publiceras.

Important notice
The information in this presentation is not for release, publication or distribution, directly or indirectly, in or into the United States,
Australia, Canada, Hong Kong or Japan.

The information in this presentation shall not constitute an offer to sell or the solicitation of an offer to buy, nor shall there be any sale
of the securities referred to herein in any jurisdiction in which such offer, solicitation or sale would require preparation of further
prospectuses or other offer documentation, or be unlawful prior to registration, exemption from registration or qualification under the
securities laws of any such jurisdiction.

The information in this presentation does not constitute or form a part of any offer or solicitation to purchase or subscribe for
securities in the United States. The securities mentioned herein have not been, and will not be, registered under the United States
Securities Act of 1933 (the “Securities Act”). The securities mentioned herein may not be offered or sold in the United States except
pursuant to an exemption from the registration requirements of the Securities Act. There will be no public offer of securities in the
United States.

The information in this presentation may not be forwarded or distributed to any other person and may not be reproduced in any
manner whatsoever. Any forwarding, distribution, reproduction, or disclosure of this information in whole or in part is unauthorized.
Failure to comply with this directive may result in a violation of the Securities Act or the applicable laws of other jurisdictions.
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