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News55
Mot lönsamhet med omstöpt verksamhet

Digitalt fokuserad nyhetssida

Vi inleder bevakning av News55, ett svenskt nyhetsbolag som bland annat driver webbplatserna News55.se
och E55.se. Vi noterar att bolaget gjort en omställning mot en mer digitalt orienterad verksamhet med nya
digitala intäktskällor, och ser attraktiva attribut som exponering mot en köpstark kundgrupp och en marknad
som fortsatt ställer om mot en mer digital tillvaro.

Omstöpt verksamhet

News55 har ställt om till en mer digitalt orienterad a#ärsmodell, men också sett över och fundamentalt
justerat kostnadsstrukturen. Under 2020 har bolaget gynnats av den digitala omställningen hos
mediakonsumenter och tillväxten inom marknaden för native-annonsering. Dessutom är kundgruppen
seniora mediekonsumenter betalningsvillig.

På rätt väg

Bolaget är litet men vi ser potential för tillväxt och lönsamhet, drivet av konvertering av läsare till
betalversionen, samt fortsatt lukrativa samarbeten med säljbolagen. Utöver det ser vi att återinförandet av
event och expansion inom nya intäktsben kan bidra till tillväxten 2022e. Vi ser ett motiverat värde 2,20 -
2,25 kr och medelhög risk.

 
Estimatändring (SEK)

  
Nu Förr

 
EPS, just 20e -0.14 -0.14 0.0%

EPS, just 21e 0.05 0.05 0.0%

Kommande händelser
 
Q4-rapport 2021-02-17

Bolagsfakta (mkr)
 
Antal aktier 10.1m

Market cap 20

Nettoskuld 1

EV 21

Free Float 60.00%

Avg. No. of Daily Traded Sh. 94.0(k)

Reuters/Bloomberg N55:SS

 
Prognos (SEK)

 
19 20e 21e

 
Sales,m 8,227 9,161 10,258

Sales Growth (34.4)% 6.2% 12.0%

EBITDA, m (2,424.9) (235.2) 1,202

EBIT, m (4,611.7) (1,229.2) 642.3

EPS, adj (0.37) (0.14) 0.05

EPS Growth (0.8)% (0.6)% (1.3)%

Equity/Share 345.9 190.8 237.1

Dividend 0.00 0.00 0.00

EBIT Marginal (53.5)% (13.4)% 6.3%

ROE (%) -% -% -%

ROCE -% -% -%

Dividend yield 0.0% 0.0% 0.0%

FCF yield -% -% -%

Net Debt/EBITDA (0.0)g (7.1)g 0.5g

 
Risk och Avkastning

 
Motiverat värde 2.20 - 2.25
  
Current price SEK1.94

Risknivå Medium
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Sammanfattning
Mot lönsamhet med omstöpt verksamhet

Investment Case

News55 har en kundgrupp som är köpstark och som under pandemin blivit mer digitalt närvarande. Detta
är attraktivt och lägger grund för framgång i bolagets nylanserade betalvariant av webbsidan. Utöver det gör
bolagets digitala fokus och kostnadskontroll att a#ärsmodellen är skalbar. Givet den allmänna tillbakagången
i medieinvesteringar ser vi att bolaget har en stark motståndskraft och är redo för fortsatt expansion.

Bolags pro1l

News55 är ett mediebolag med huvudsaklig inriktning mot seniora kundgrupper. News55 driver hemsidorna
News55.se och E55.se, erbjuder mässor för seniora kundgrupper, samt erbjuder produkter inom reklamElm
och print. News55.se är en nyhetssajt med uttalat fokus mot seniora kundgrupper. Sidan erbjuder nyheter,
debattartiklar och reportage. E55.se är bolagets hemsida med fokus på ekonomi, näringsliv och politik.

Värdering

Vi värderar tillväxten i bolaget genom en EV/Sales-multipel mot jämförelsebolag i sektorn för media och
nyheter. Trots att sektorkollegorna uppvisar en hög lönsamhet ser vi att News55s överlägsna tillväxt gör att
bolaget förtjänar en multipel nära sektorkollegorna. Vår EV/Sales-multipel genererar ett motiverat värde om
2,20 - 2,25 kr.

Motiverat värde

2,20-2,25
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Intäkter och tillväxt
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Röster Aktier

Fiinmo Invest AB 16,3% 16,3%

Cm Adventures AB 10,0% 10,0%

Johan Lundberg 9,9% 9,9%

Dividend Sweden AB 9,7% 9,7%

Övriga 54% 54%

Ordförande Mikael Heinig

Verkställande direktör Fredrik Lundberg

-

Investerarkontakt Fredrik Lundberg

Hemsida https://news55.se/

Största aktieägare

Aktieägardata Intäktsfördelning
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Bolagspro1l

En nyhetssida med inriktning mot seniora kundgrupper

News55 är ett mediebolag med huvudsaklig inriktning mot seniora kundgrupper. News55:s digitala verksamhet består
av webbsidorna News55.se och E55.se. Utöver detta är bolaget delaktigt i mässarrangemang för seniora kundgrupper,
samt produktion av material inom reklamElm och trycksaker. News55.se är bolagets största webbplats och erbjuder
bland annat nyheter, debattartiklar, spel och reportage. E55.se är bolagets hemsida med fokus på ekonomi, näringsliv
och politik. Den uttalade strategin är inte att attrahera läsare genom att vara snabba i rapporteringen, utan
snarare erbjuda ett innehåll som är värdefullt för målgruppen. Produkterna kan inte beskrivas som kvälls- eller
morgontidning utan är närmast en blandning med drag av båda tidningsslagen.

Vi ser Gera intressanta attribut i bolagets a#ärsmodell och marknad. Målgruppen för bolagets erbjudande har hög
betalningsvilja för mediekonsumtion, samtidigt som Covid-19 påskyndat konverteringen mot digitala tjänster för
gruppen. Under 2020 har News55 uppvisat motståndskraft i den generella nedgången i medieinvesteringar och vi
bedömer att News55 under kommande år kan skapa en växande och lönsam verksamhet.
Redo för expansion med omstöpt a4ärsmodell

News55 är förhållandevis nytt och grundades 2015. A#ärsmodell var precis som idag digitalt orienterad. Fokus var
på webbplatsen News55 och bolaget har sedan starten haft en bred spridning. Utvecklingen inom landskapet för
digital marknadsföring har dock bytt skepnad i takt med att digitala duopol som Facebook och Google attraherat en
större andel av den onlinebaserade marknadsföringen. Detta har påverkat konkurrenssituationen och medfört att
små aktörer fått konkurrera om minskade andelar av marknaden, vilket illustreras i minskade medieinvesteringar i
Sverige. För att hantera omställningen gjorde News55 2018 om sin a#ärsmodell. Genom att trimma organisationen
och lägga ut arrangemangen av event till en extern aktör, och arbeta för nya digitala intäktsben har News55 idag
fått en mer digitalt centrerad verksamhet. Genom ny inriktning i a#ärsmodellen och arbete för kostnadskontroll har
News55.se lyckats navigera den hårt konkurrensutsatta marknaden för digital marknadsföring och vi ser att bolaget
är välpositionerat för lönsamhet framöver.

Grafen nedan visar den digitala räckvidden för utvalda digitala morgon- och kvällstidningar. Grafen visar antal unika
besökare per vecka i tusental för kända svenska tidningar och omfattar besök som görs via mobil, app och desktop.
De traditionellt största kvällstidningarna sticker ut med över 5 miljoner besökare, samtidigt som News55:s sidor
under året haft ca 200 000 besökare per vecka.
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Källa: Orvesto Internet december 2020, bolagsrapporter

*Data för december 2020 om ej annat anges. Inkluderar app och desktop.

** Data för Q2 2020
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Historisk översikt

News55 grundades 2015 med en produkt som bestod av webbplatsen News55.se. Ambitionen var att erbjuda en
hemsida med nyheter för en senior kundgrupp. Innan noteringen 2017 köpte News55 2016 Seniorevent, som redan
då var en utvecklad verksamhet. 2016 arrangerades 20 mässor med 100 000 besökare. 2017 noteras bolaget på NGM
Nordic MTF. 2017 lanseras E55.se, som är bolagets hemsida med nyheter relaterade till ekonomi, näringsliv och
politik. 2018 noterar bolaget 500 000 månatliga besökare.

Bolaget har upplevt en strukturell motvind i och med skiftet inom marknaden för medieinvesteringar. Flera faktorer
har bidragit till lägre pris för digitala annonsytor, samtidigt som investeringar minskar och globala dupol tar allt
större andel av den totala marknaden för medieinvesteringar. Bolaget har uppvisat styrka och har lyckats stärka
intäkterna via arbete med nya intäktsben. Sammantaget har bolagets arbete resulterat i att de senaste två kvartalen
varit EBITDA-positiva.

Tidslinje 2016-2020

News55 grundas med sajten 
News55.se

Seniorevent förvärvas

News55 noteras på NGM

E55.se lanseras

News55.se når 500 000 
månatliga besökare

Bolaget tar över sajten 
vinliv.se

News55 säljer sajten vinliv.se

Eventansvar övergår till 
Numera Mässor AB

Nyhetsbrevet når 150 000 
mottagare

Trafik stiger till ca 200 000 
besökare per vecka i Q2

Bygger om och relanserar 
News55.se och E55.se

2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019 2019 2020 2020 2020
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Verksamhet

News55 AB startade för sex år sedan nyhetssajten News55.se med visionen om att skapa en digital och tillgänglig
nyhetskanal för en äldre målgrupp som snabbt förGyttades från traditionella mediekanaler till digitala plattformar.
Idag driver bolaget, vid sidan om News55.se, ekonomivertikalen E55, epostlistan EDR55, News55Premium och
en eventverksamhet som bland annat arrangerar Äldreriksdagen, Äldreforum i Almedalen och mässkonceptet
Seniorevent på olika orter runtom i Sverige. Bolagets mål idag är att fortsätt utveckla och lansera produkter och
tjänster som underlättar livet och den digitala transformationen för en växande äldre målgrupp. Den långsiktiga
visionen är att vara en betydande aktör inom senior tech och tillhandahålla digitala tjänster inom ett Gertal olika
områden i Sverige såväl som på andra marknader.

Digitalt fokus

Intäkterna i News55:s digitala a#ärsben genereras via marknadsföring via bolagets digitala distributionsvägar, som
inkluderar webbsidorna News55.se och E55.se, samt bolagets nyhetsbrev. Andelen som kommer från EDR och
nyhetsbrevet har ökat som andel av intäkterna sedan 2019. Utöver marknadsföring bidrar nyhetsbrevet till att
driva traEk till webbsidorna. Annonserna har olika utformning och inkluderar bland annat bannerannonser och
redaktionella annonser, där det senare är en annons som News55 utformar efter speciEka önskemål samtidigt
som annonsen placeras bland ordinarie artiklar på hemsidan. Utöver det digitala benet har News55 ett samarbete
med Numera Mässor, som använder varumärket News55 för att arrangera mässor med inriktning mot seniora
kundgrupper. News55 erbjuder även Elmproduktion som innebär assistans i utformandet av reklamElmer och
omfattar framtagning av manus, projektledning och produktion. Filmerna erbjuds exponering via digitala kanaler
och event.

I november 2020 lanserades News55 Premium, vilket är en betaltjänst som ger full access till allt material på
News55.se, vilket är begränsat för icke-betalande användare. Priset för tjänsten uppgår till 49 kr per månad. Tjänsten
är dessutom reklamfri. Lanseringen av en betaltjänst bidrar bland annat till att skapa jämnare kassaGöden.

Extern annonsförsäljning

News55 samarbetar med Cape Media för försäljningen av bolagets digitala huvudprodukter. Under 2019 tecknade
bolaget ett treårigt samarbetsavtal där Cape Media ansvarar för försäljningen av samtliga digitala annonsytor
undantaget displayannonser för News55.se såväl som E55.se. Cape Media är därmed återförsäljare av annonser för
News55 och ersättningen är resultatbaserad.

För displayannonsering (banners) samarbetar News55 med Leeads AB. Leeads tillhandahåller
annonshanteringssystem för displayannonser och ansvarar för traditionell IO-försäljning och programmatisk display-
försäljning. Leeads ersättning är resultatbaserat och avtalet löper tillsvidare med två månaders ömsesidig uppsägning.
News55 hanterar själva partnerförsäljning och större samarbeten.
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Långsiktigt drivs annonsförsäljningen framförallt av läsarnas engagemang och News55s förmåga att tilltala en tydlig
och väldeEnierad målgrupp. Sajternas traEk, sidvisningar och storleken på maildatabaserna är också avgörande för
tillväxt.
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Desktop- och mobilannonsering

Nedan visas de annonsplatser som tillhandahålls för News55.se och E55.se. Annonsplatserna är fördelade över både
desktop och mobil, samt helsida, panorama eller outsider. Annonsplatser på en webbplats genererar intäkter som
beror på faktorer som antal besökare, storleken på banner och annonsens placering på webbsidan. Avgörande är
också dynamiken i prissättningsmodellen, där intäkterna kan bero på antalet klick på en speciEk annons (CPC, cost
per click) eller kostnad per agerande – t.ex. kostnad baserad på antalet köp som genereras via en annons (CPA, cost
per action). Cost per thousand (eller cost per mille, CPM) är en prissättningsdynamik som innebär att annonsörer
betalar ett förutbestämt pris.
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Nyhetsbrev

News55 skickar ut ett nyhetsbrev som utkommer dagligen. Nyhetsbrevet är riktat mot företagets huvudsakliga
kundgrupp som är 55 +. Nyhetsbrevet syftar till att konvertera läsare till News55.se och E55.se. Utskicken kan
dessutom vara så kallad stand alone-marknadsföring, där annonsering utgör innehållet i det aktuella nyhetsbrevet.
Detta är en viktig inkomstkälla för News55.

Under Q2 2020 uppvisade News55 en öppningsgrad om 38 % för nyhetsbrevet. Genomsnittlig öppningsfrekvens för
stora företag uppgår till omkring 21 %. Graf 1 visar öppningsgraden för utvalda industrier (globala data) jämfört med
öppningsgraden för News55. Si#rorna indikerar att mottagarna av News55:s nyhetsbrev har en stor öppningsgrad,
inte bara sett till genomsnittet utan även mot populära sektorer som IT och telekom. Givet bolagets relativt höga
utskicksfrekvens är 38 % en anmärkningsvärt hög öppningsgrad.

1: Öppningsgrad nyhetsbrev (%)
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Innehållsmarknadsföring

En native-annons är en annons som är utformad som en helt vanlig artikel och har ofta liknande typsnitt och
formuleringar som artiklar. En native-annons kategoriseras under det bredare begreppet innehållsmarknadsföring,
och annonsen är normalt separerad från det redaktionella materialet och märks som annons eller
samhällsinformation. En native-annons har normalt högre konvertering, eftersom de som klickar på annonsen ofta
har större intresse för innehållet. Interaktionen kan vara upp till 60 % högre än en normal annons. En native-
annons skapar dessutom normalt mindre irritation då innehållet är mer utformat för mottagaren och ofta upplevs
som mer relevant för läsaren. Dessutom är native-annonser inkluderade i resultat i sökmotorer. Investeringar i
innehållsmarknadsföring växer kraftigt (se segment om marknadsgenomgång).

Event

Inom segmentet Event erbjuder bolaget tjänster relaterade till mässor och andra fysiska event. Kategorierna
inkluderar resor & turism, hälsa & träning, hem & fritid, vård & omsrog, ekonomi & juridik, region & kommun, kultur
& upplevelser, skönhet samt boende. News55 har historiskt arrangerat ca 30 mässor. Produkter som erbjuds inom
segmentet omfattar bland annat scenmedverkan, monterplats samt marknadsföring via Elm eller produkter under
mässan.

News55 upplevde problem med att skala upp verksamheten för mässarrangemang och har istället valt att överlåta
mässarrangerandet till Numera Mässor. Upplägget medför att Numera Mässor arrangerar mässor under News55:s
namn, samtidigt som proEler relaterade till bolaget deltar under arrangemangen. Upplägget medför att News55 delar
vinsten som genereras, och bidrar med kunskap om kundgruppen och marknadsföring i de egna kanalerna. Under
2020 arrangeras inga mässor och segmentet är för tillfället vilande. Bolagets avsikt är att återuppta mässorna så snart
restriktionerna tillåter det. A#ären medför låg risk för bolaget eftersom verksamheten bedrivs externt och News55
endast bidrar med sitt namn och marknadsföring samtidigt som man delar vinsten.
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Innehållet viktigt

Den externa försäljningen på Cape Media bedrivs av en säljstyrka hos säljbolaget. Samarbetet och Cape Medias
framgångar är viktiga aspekter för försäljningen. Annonsförsäljningen är beroende av demograE, intressen och
agerande hos läsargruppen. Innehållet är därmed en central aspekt för marknadsföringen. För News55 är det centralt
att tillhandahålla innehåll som är relevant och efterfrågat av kundgruppen, men också material som ger säljbolag
underlag för annonsförsäljning. I arbetet kring innehållet har bolaget bland annat anknytningar till proEler som
Lena Adelsohn Liljeroth, journalist och f.d. kulturminister, Ulf Elfving, journalist känd från bland annat SR, känd
från bl.a. SVT och Expressen, Sverker Olofsson, känd från bl.a. SVT, samt Jan Scherman, känd från Aftonbladet och
TV4. Utöver det arbetar News55 med utveckling av nya annonsytor, vilket bland annat kan inkludera nya medier.
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Bolagskaraktär

Intäktsmodell

News55 kombinerar en intäktsmodell där traEk på hemsidan driver annonsintäkter (normalt benämnda banner-
intäkter), med en modell där besökare betalar för en prenumerationsmodell och erbjuds full tillgång till en reklamfri
sida. Införandet av en betalmodell medför säkrare intäkter, med lägre volatilitet. Marknadsföringsintäkterna är
volatila och beroende av samarbetet med Cape Media. Inlåsning av kunder skapar jämnare kassaGöden.

Skalbarhet

News55 har nyligen relanserat sidorna med en betalvariant som ger tillgång till allt innehåll. Webbsidan medför
skalbarhet inte bara inom Sverige utan öppnar även upp för potentiella lanseringar på andra marknader, även om
inget kommunicerats från bolaget kring en expansion.

Säsongsbetoning

Investeringar i annonser online i Sverige följer ett säsongsbetonat mönster. Mediebyråbarometern sammanställer
månadsvis mönstret för hur svenska företag investerar i marknadsföring. Graf 2 visar månadsvisa medieinvesteringar
för segmentet online display (webbannonser) för medlemmar i Sveriges Mediebyråer, och vi ser investeringarna som
en god indikator för den allmänna investeringsviljan i marknadsföring. Mönstret för perioden januari 2018–oktober
2020 visar att Q4 historiskt varit starkt samtidigt som Q3 normalt är ett kvartal med lägre investeringar. News55
menar att bolagets reklamintäkter är starka under Q2 och Q4, vilket därmed indikerar att intäkterna följer det
generella mönstret för reklaminvesteringar. Graf 3 visar News55:s kvartalsvisa intäkter. Säsongsmönstret illustreras
bäst under 2020 när News55 har haft en uteslutande digital intjäning.

Källa: Sveriges mediebyråer

2: Investeringar marknadsföring (mkr)
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Marknadsgenomgång

Internetanvändande – digital omställning

Marknaden för digital media har växt de senaste åren och i Sverige har tillväxten varit särskilt stor bland äldre
personer. Tillväxten är en trend som förekommit sedan en lång tid tillbaka, men under 2020 tilltog tillväxten
i sviterna av Covid-19-pandemin. Data för svenskars dagstidningskonsumtion kan ses som en indikator för det
generella mönstret för mediekonsumtion. Datan visar att marknaden generellt föredrar att nyttja medier digitalt.

Graf 4 visar att en majoritet av seniora svenskar har tillgång till internet. 93 % av svenskar i åldern 66–75 år har
tillgång till internet, vilket är några procent under rikssnittet om 98 %. För svenskar i åldern 76 + år har ca 70 %
tillgång till internet.

Graf 5 visar andel av internetanvändare (16 + år) som använder pappers- eller digital tidning (blå stapel) respektive
använder tidningarna dagligen (grön stapel). 2017 var andelen som använder pappersdagstidning respektive digital
dagstidning lika stora (84 %) men sedan 2018 har andelen som läser digitalt varit större (80 %) än andelen som läser
papperstidning (77 %).

E-postanvändandet indikerar att bland seniora i åldern 55–65 år är andelen som nyttjar e-post marginellt större (98
%) än den totala andelen (97 %) och det dagliga användandet (71 %) är marginellt större än det totala snittet (69
%). Även de som är 65 + nyttjar e-post, om än i något mindre utsträckning. 93 % av alla som är 65 + nyttjar e-post
samtidigt som 56 % av alla i den åldern kollar sin e-post dagligen.

Källa: Internetstiftelsen
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Mediakonsumtion: Seniora konsumenter betalningsvilliga

Den allmänna bilden av mediakonsumtionen och utvecklingen i beteendemönstret hos seniora konsumenter ger
spridda indikationer. Sammanfattningsvis kan man säga att andelen användare av digitala medier generellt har varit
på samma nivåer de senaste 10 åren. Konsumtionen av fysiska dagstidningar har minskat under pandemin, vilket
är en del av en långsiktig trend. Samtidigt är den digitala dagstidningskonsumtionen oförändrad. För pensionärer
har betalningsviljan för digitala medier ökat under pandemin, samtidigt som den minskat för tryckta tidningar.
Pensionärer är även mer benägna att betala för både tryckta och digitala dagstidningar.

Källa: Internetstiftelsen
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8: Internetanvändare som läser digitalt (%)
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Graf 7 visar andel av internetanvändare (16 + år)
som använder pappers- eller digital tidning (blå stapel)
respektive använder tidningarna dagligen (grön stapel).
Generellt kan det därmed noteras att det bland
internetanvändare Enns en preferens för digital tidning.

Sett till de som läser dagstidningen dagligen
är preferensen för digital form ännu större.
Bland internetanvändare är den digitala dagliga
tidningskonsumtionen större än det dagliga läsandet
av tryckta tidningar. Detta kan potentiellt indikera att
svenskar generellt föredrar att läsa nyheter digitalt
istället för i tryckt form.

Graf 8 visar den historiska utvecklingen av andelen
internetanvändare som använder digital tidning sedan
2014. De senaste 10 åren har andelen kretsat mellan 74
och 81 %.

Betalningsvilja

Tabell 9 visar hur stor andel av internetanvändarna inom
tre grupper som betalar för olika slags media, och kan
därmed ses som en indikator på betalningsbenägenhet
bland de olika grupperna. Pensionärer sticker ut med
en andel betalande för digital och/eller papperstidning
som är dubbelt så stor som för arbetande. Gruppen
har även en större andel som är betalningsbenägna för
den fysiska tidningen och för den digitala tidningen. Vi
bedömer att detta kan ge en indikation om att äldre är
mer betalningsbenägna för nyheter och media online.

Även för enbart digital tidning är pensionärer mer villiga
att betala än övriga grupper. 12 % av pensionärer betalar
för enbart digital tidning vilket är högre än samma si#ra
för studenter (9 %) och de som arbetar (10 %). Vi bedömer
att även denna data för dagstidningskonsumtion kan ge
en indikation kring den generella viljan att betala för
nyhetstjänster online.

Covid-19 har pådrivit en digital omställning

Mediekonsumtion 2020

Data för utvecklingen under 2020 kan ge indikation
för hur beteendemönstret har påverkats av pandemin.
Även om den allmänna mediekonsumtionen går mot
att bli mer digital, har Covid-19-pandemin bidragit till
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Källa: Internetstiftelsen

9: Andel betalande konsumenter 2019 (%)
3

4
% 4
0

%

7
9

%

9
% 1
0

%

1
2

%

1
3

%

1
0

%

3
2

%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%
S

tu
d
e

ra
r

A
rb

e
ta

r

P
e

n
s
io

n
ä

r
Digital och/eller papperstidning Enbart digital tidning

Enbart papperstidning

10: Mediekonsumtion (SE) 2019-2020
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att påskynda den digitala omställningen (bl.a. ORVESTO
KONSUMENT 2020:2).

Betalningsvilja 2020

Påståendet att Covid-19 påskyndat den digitala
omställningen understryks också av utvecklingen i datan
för betalningsvilja hos konsumenter. Graf 11 återger
speciEkt hur utvecklingen sett ut för pensionärer under
perioden 2019–Q3'20. Grafen visar hur stor andel som
betalar för digitala tidningar och papperstidningar och
hur trenden utvecklats under 2020. Under perioden
2019–Q3'20 har andelen pensionärer som betalar för
digital tidning ökat med 5 procentenheter till 17 %,
samtidigt som samma si#ra för fysiska tidningar har
minskat med 8 procentenheter till 24 %. Andelen som
betalar för digital och/eller papperstidning har dessutom
minskat under samma period med 4 procentenheter till
75 %.

Slutligen visar graf 12 utvecklingen inom digital
mediekonsumtion relativt andra åldersgrupper. Äldre är
mer benägna att betala för digital tidning än de var för
ett år sedan, och betalningsviljan är större relativt andra
kundgrupper.

Källa: Internetstiftelsen

11: Pensionärer: Andel betalande (%) 2019-2020
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12: Digital: Andel betalande (%) 2019 - 2020
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Marknadsanalys – medieinvesteringar

Strukturellt skifte

Digitaliseringen av mediemarknaden har medfört Gera stora förändringar inom bland annat köp, försäljning och
konsumtion av reklam. Graf 15 synliggör digitaliseringen och visar hur medieinvesteringar i fysiska tidningar
markant avtagit under sexårsperioden 2015–2020. Graf 16 visar utvecklingen för kategorin Online Display på
månadsbasis 2018–2020. Graf 16 indikerar att investeringarna är volatila och något säsongsbetonade samtidigt som
investeringarna minskat y/y under 2020.

Förutom att marknadsföring får en helt ny plattform genom digitaliseringen, har utvecklingen av mediemarknaden
påverkats av att konsumentbeteendet blivit digitalt. När en större andel av handeln bedrivs online påverkar det hur
reklam säljs och köps. En ytterligare e#ekt är att annonsbudskapen blivit mer individuellt anpassade, och reklamen
förmedlas via nya kanaler vilket möjliggjort mer automatiserade reklamköp. Automatiserade köp tillsammans med
andra mekaniker har e#ektiviserat prissättningen, och bidragit till minskade medieinvesteringar. Medielandskapet
har även växt till att domineras av stora företag med en duopol-liknande ställning inom den globala mediemarknaden.

Duopol tar marknadsandel

Den del av mediemarknaden som News55 adresserar har minskat i takt med att den globala marknaden genomgått
ett strukturskifte. Mediemarknaden för onlinebaserad marknadsföring präglas av att stora globala aktörer som
Google och Facebook de senaste åren har befäst sin dominerande position. Graf 18 illustrerar den uppskattade
marknadsandelen som de stora aktörerna har av medieinvesteringarna i USA, och liknande trender påverkar
medieinvesteringarna på ett globalt plan. Även om Amazon börjar kontrollera en större andel är merparten av
marknaden väldigt koncentrerad kring ett fåtal aktörer, vilket minskat den del av investeringarna som återstår till
övriga aktörer.

Minskade medieinvesteringar

Investeringarna i marknadsföring (totala investeringar) är på en historiskt låg nivå, vilket synliggörs i graf 19, som
visar hur medieinvesteringar i USA i relation till BNP förändrats historiskt. För första gången sedan 60-talet var
investeringarna 2011–2018 mindre än 1 % av BNP. Graf 13–14 visar utvecklingen av investeringar i media under
perioden 2015–2020. Datan baseras på underlag från Sveriges Mediebyråers medlemmar. De totala investeringarna
i marknadsföring visas i graf 12 och visar att utvecklingen varit negativ sedan 2018. Nivåerna för 2020 är de lägsta
under perioden med en förändring y/y om -18 %. Graf 14 visar hur medieinvesteringarna online utvecklats under
perioden. För 2015 och 2016 redovisas datan som Internet respektive Sök, men sök delas upp i Online Display,
Online Video och Sociala Medier från och med 2017. Onlinedatan visar en trend i likhet med den övergripande där
investeringarna minskar, men förändringen visar en relativ motståndskraft där förändringen under 2020 är -11 % y/y.

Bidragande till den långsiktiga trenden är bland annat mer e#ektiv prissättning, som bland annat beror på större
insyn i e#ekterna av reklamen. Köpare med mer kunskap om mottagaren kan enkelt avsluta kampanjer som inte ger
önskat resultat. Så kallad programmatisk annonsering har automatiserat annonsförsäljningen och har varit starkt
bidragande till marknadsutvecklingen. Programmatisk annonsering innebär att en plattform, en s.k. ad exchange
används för att matcha annonsörer och annonsplatser. Metoden är dynamisk och baseras på annonsörens preferenser
gällande exempelvis demograE och kontextuell eller beteendemässig data om målgruppen. Matchningsfunktionen
medför mer e#ektiva kampanjer som är billigare, mindre tidskrävande och som ger utökad förståelse för den aktuella
kundgruppen.
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13: Medieinvesteringar totalt 2015 - 2020 (mkr)
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14: Medieinvesteringar online 2015 - 2020 (mkr)
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Native advertising

En stor trend inom digital marknadsföring är den starka tillväxten i Native Advertising. Native Advertising medför
fördelar som att innehållet normalt upplevs som mer relevant för mottagaren, vilket ger mindre irritation och högre
konvertering. Konverteringen kan vara upp till 60 % högre än för andra annonsslag. Detta har bidragit till att den
globala tillväxten i native-annonser växt kraftigt och bedöms fortsätta sin kraftiga tillväxt, vilket återges i graf 17.
News55 har kommunicerat att native-annonser är viktigt för tillväxten och vi bedömer att annonstypen bidragit till
bolagets tillväxt i den digitala a#ären.
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15: Medieinvesteringar fysiska tidningar 2015 - 2020 (mkr)
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16: Medieinvesteringar online 2018 - 2020 (mkr)
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17: Native advertising (totalt värde globalt, USD md)
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18: Marknadsandelar marknadsföring online US 2019 (%)
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Konkurrens

News55 är aktiva på en marknad med hög konkurrens. Vi noterar att marknaden för nätbaserad media har låga
inträdesbarriärer och är fragmenterad, samtidigt som marknaden har låga substitutskostnader. Konkurrenter är både
inom traditionell media men även sociala medier.

News55 har en uttalad strategi att inte vara den tidning som man vänder sig till för snabb uppdatering direkt i
samband med händelser. Istället är strategin att tillhandahålla innehåll som matchar preferenserna för målgruppen.
Innehållet är dock nyhetsfokuserat och News55 liknar därmed en kvälls- eller dagstidning snarare än en veckotidning.
Traditionellt sett deEnieras skillnaden mellan dags- och kvällstidningar genom kundbasen där morgontidningar har
Ger prenumeranter och kvällstidningar säljer Ger lösnummer. Vissa innehållsmässiga skillnader Enns även om de
är svårdeEnierade.
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Tabellen nedan visar att samtliga dags- och morgontidningar i urvalet tillhandahåller någon slags premiumtjänst.
Priserna varierar kraftigt och även antalet besökare samt konverteringsgraden. Ett mönster kan noteras där sidor
med högre antal besökare (Aftonbladet.se, Expressen.se – kvällstidningarna) har lägre konverteringsgrad, vilket
potentiellt ger en indikation kring a#ärsmodellen för kvälls- respektive morgontidningarna.

Webbplats Besökare* Betaltjänst** Pris***

Digitala 

prenumeranter

% av 

besökare Uppgifter från

News55.se & E55.se 200 News55 Premium 49 kr/mån (490 kr/12 mån) - -

Aftonbladet.se 5 815 Aftonbladet Plus 99 kr/mån (995 kr/12 mån) 250 000 4% Q2'19

Expressen.se 5 650 Expressen Premium 69 kr/mån 65 000 1% Q4'19

DN.se 1 444 DN Digital Bas 218 kr/mån 200 000 14% Q2'20

SvD.se 1 058 SvD digital standard 199 kr/mån 165 000 16% Q1'18

GP.se 983 GP Digital 249 kr / mån 52 500 5% Q2'20

Avg. 2 525 146 500 8%

* Tusental, unika besökare per vecka. December 2020 alt genomsnitt för 2020. News55 data för Q2'20.

** Exempel på betaltjänst liknande News55s - DN finns t.ex. i olika utförande

*** Ordinarie pris justerat för ev kampanjer

Prenumerationsdata svenska tidiningar

Aftonbladet Plus är Aftonbladets betaltjänst som lanserades 2003. Betaltjänsten hade 250 000 prenumeranter
Q2'19 vilket motsvarar en konverteringsgrad om 4 % av det totala antalet besökare. Tjänsten ger full tillgång till
Aftonbladets artiklar. Innehållsmässigt erbjuder tjänsten artiklar relaterade till sport, nöjen, hälsa, motor och resor
men även olika quiz, spel och produkttester. Finns via desktop samt i app.

Expressen Premium är Expressens betaltjänst som lanserades 2018. Antalet prenumeranter per Q4'19 var 65
000 vilket innebär att Expressen konverterat omkring 1 % av besökarna på Expressen.se. Innehållet påminner
om Aftonbladets och betalversionen ger full tillgång till artiklar och annat innehåll. Expressen har en lägre
konverteringsgrad än Aftonbladet men Aftonbladets betaltjänst har funnits längre. Finns via desktop samt i app.

DN Digital Bas ger obegränsad digital tillgång till DN-innehåll. DN:s samtliga digitala prenumerationsvarianter hade
totalt 200 000 prenumeranter Q2'20 vilket motsvarar en konverteringsgrad om 14 %. Andelen är därmed högre
än kvällstidningarna Aftonbladet och Expressen. Innehållet inkluderar artiklar, spel såsom korsord och DN-arkivet.
Finns via desktop samt i app.

SvD Digital Standard ger obegränsad digital tillgång till artiklar och inkluderar möjlighet att spara artiklar på SvD.se.
Tjänsten ger dock inte tillgång till eSvD, som är den digitala tidningen som har strukturen av den fysiska med tydlig
början och slut – tidningen tillhandahålls även 20.00 kvällen före. SvDs samtliga digitala tjänster hade 165 000
prenumeranter under Q1'18 vilket motsvarar 16 % av de totala besökarna på hemsidan. Tjänsten Enns via desktop
samt i app.
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GP Digital är Göteborgs-Postens digitala tjänst. Tjänsten ger tillgång till allt låst material på hemsida och i app, samt
e-tidningen vilket är den digitala versionen av den tryckta tidningen. Utöver det tillkommer spel och underhållning
såsom korsord och sudoku. Finns via desktop samt i app. Konverteringen är 5 %.

Ökad konkurrens från nya medier

Etablerade medier i form av tidningar, radio och TV kallas ibland för gammelmedia. Ibland används termen för att
särskilja traditionella tidningar med utgivningsbevis och som följer pressetiska regler, från bloggar och andra sociala
medier. Sociala medier såsom Twitter och Facebook konkurrerar med gammelmedia. Övergången är dock långsam
och demograEskt fokuserad kring den yngre befolkningen. Traditionella medier är fortsatt mycket stora och omkring
90 % av internetanvändare (16 + år) tar på något vis del av traditionell TV. Samma si#ra är 80 % för traditionell radio.
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Historisk fördjupning

News55 grundades 2015 av Artur Ringart och Fredrik Lundberg. Bolaget utvecklade och drev från början den
webbaserade nyhetstjänsten news55.se som hade en målgrupp bestående av personer äldre än 55. I juni 2015
lanserades sidan som bestod av egetproducerat material, material från nyhetsbyråer och bland annat krönikor och
debattartiklar.

Intäkter och tillväxt 2017 - 2019 (tkr)
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Bruttoresultat och -marginal 2017 - 2019 (tkr)
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2016 - 2020

News55 grundades 2015 av Artur Ringart och Fredrik Lundberg. Bolaget
utvecklade och drev från början den webbaserade nyhetstjänsten news55.se
som hade en målgrupp bestående av personer äldre än 55. I juni 2015
lanserades sidan som bestod av egetproducerat material, material från
nyhetsbyråer och bland annat krönikor och debattartiklar.

2016 förvärvade bolaget Seniorevent och tidningen 65. Förvärvet innebar
att bolaget började arrangera event med huvudsaklig inriktning mot seniora
personer. 2017 noterades News55 på Nordic MTF. Bolaget slår under året
rekord i antalet sidvisningar på hemsidan och hade under maj 2015 112 000
sidvisningar under en dag. För helåret 2017 uppgår bolagets intäkter till 11
mkr.

Under andra kvartalet 2017 fyrdubblade bolaget intäkterna jämfört med
samma period föregående år. Bolaget genomförde mässor i Helsingborg,
Lund, Kristianstad, Jönköping, Gävle och Nyköping. Under tredje kvartalet
2017 lanserar News55 E55, bolagets digitala webbplats med innehåll som
fokuserar på näringsliv, ekonomi och politik. Intäkterna ökade 161 % y/y.
Under fjärde kvartalet 2017 växer omsättningen med 33 % till 3,7 mkr.

Under det fjärde kvartalet 2017 ändras den strategiska inriktningen på
mässorna. Från att tidigare ha arrangerat B2B-mässor är mässorna efter
detta kvartalet huvudsakligen inriktade på seniora besökare (B2C). Under
kvartalet upphör bolaget temporärt med utgivningen av Magasin55.

2018 uppgår intäkterna till 12,5 mkr och växer med 14 %. Samtidigt lanserar
bolaget kostnadsbesparingar med fokus på lönsamhet. Personalstyrkan
minskar och under 2018 inleder bolaget en omställning mot en mer digitalt
orienterad verksamhet med stor andel rörliga kostnader.

I första kvartalet 2018 steg omsättningen med 41 % till 3,9 mkr.
Rörelseresultatet uppgick till -1,9 mkr. Tillväxten under kvartalet drevs i stor
utsträckning av digitala intäkter. Den starka tillväxten fortsatte Q2 2018 och
intäkterna växer med 50 % till 3 mkr. Under andra kvartalet genomförde
bolaget 9 event. Under tredje och fjärde kvartalet 2018 växte intäkterna med
17 % respektive 27 %,

2019 uppgick intäkterna till 8,2 mkr (12.5 mkr) motsvarande en minskning
om 34 %. Mycket var planenligt och kom av att bolaget inte arrangerade
några mässor under året. Bolaget växte den digitala verksamheten under året
och fokuserade mer på den delen av intäkterna.

Bolaget konstaterar under 2019 att eventverksamheten inte kunde skalas
upp i den önskade utsträckningen. Under 2019 ingick News55 ett
samarbetsavtal med Numera Mässor där Numera Mässor tar över driften och
försäljningen av News55:s event. Under 2019 avyttras News55 Production,
vilket omfattade sidan Vinliv.se.
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Intäkter och tillväxt (tkr)
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Bruttoresultat och -marginal (tkr)
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Bruttovinst Bruttomarginal

Under 2019 ingick News55 ett samarbete med Cape
Media AB. Samarbetet innebär att Cape Media är
ansvariga för delar av News55:s annonsförsäljning
(nyhetsbrev och elektronisk direktmarknadsföring),
dock ej display-annonser på hemsidan.

Under 2019 fortsatte News55 sitt omställningsarbete från
2018 som fokuserade på kostnadskontroll. Under det
fjärde kvartalet redovisade bolaget sitt första EBITDA-
positiva kvartal under Q4.

2020 drabbades bolaget av Covid-19-pandemin, som
minskade bolagets intjäningsförmåga. Samtliga event
som planerades under våren Eck ställas in. Detta
påskyndade omställningen till en digital verksamhet
vilket resulterade i Gera rekordmånader sett till digitala
intäkter under 2020. Det digitala fokuset tillsammans
med kostnadskontrollen har genererat två kvartal av
positiv EBITDA, vilket illustreras i EBITDA-grafen. Detta
indikerar att omställningen varit framgångsrik och att
bolaget är på rätt väg.

EBITDA och marginal (tkr)
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EBIT & marginal (tkr)
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Operativt kassaflöde (tkr)

-4 900

-4 200

-3 500

-2 800

-2 100

-1 400

-700

0

700

Q
2

'1
7

Q
3

'1
7

Q
4

'1
7

Q
1

'1
8

Q
2

'1
8

Q
3

'1
8

Q
4

'1
8

Q
1

'1
9

Q
2

'1
9

Q
3

'1
9

Q
4

'1
9

Q
1

'2
0

Q
2

'2
0

Q
3

'2
0
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Estimat

Intäkter

Premiumintäkter

Premiumabonnemanget är nylanserat och konverteringsgraden är därmed central för intäkterna som genereras för
tjänsten. För en uppfattning om konverteringsgraden kan digitala övergångar för liknande produkter ge en indikation.
Tabellen nedan visar totala besökare, betalande besökare (för motsvarande premiumtjänster) samt prisnivåer för
andra medier.

Aftonbladet har lyckats konvertera 4 % av sina besökare till betalande prenumeranter, vilket är mer än Expressen
som endast konverterat drygt 1 %. Förklaringen är sannolikt delvis att Expressens premiumtjänst lanserades
2018 samtidigt som Aftonbladet har haft sin sedan 2003. Morgontidningarna DN, SvD och GP har en högre
konverteringsgrad och i snitt har de fem tidningarna lyckats konvertera 7 %. Expressens tjänst kan sannolikt ge
en god indikation om den kortsiktiga konverteringsgraden givet att tjänsten är relativt nylanserad. Samtidigt har
News55 en kundgrupp som är mer betalningsvillig är den genomsnittlige läsaren.

Webbplats Besökare* Betaltjänst** Pris***

Digitala 

prenumeranter

% av 

besökare Uppgifter från

News55.se & E55.se 200 News55 Premium 49 kr/mån (490 kr/12 mån) - -

Aftonbladet.se 5 815 Aftonbladet Plus 99 kr/mån (995 kr/12 mån) 250 000 4% Q2'19

Expressen.se 5 650 Expressen Premium 69 kr/mån 65 000 1% Q4'19

DN.se 1 444 DN Digital Bas 218 kr/mån 200 000 14% Q2'20

SvD.se 1 058 SvD digital standard 199 kr/mån 165 000 16% Q1'18

GP.se 983 GP Digital 249 kr / mån 52 500 5% Q2'20

Avg. 2 525 146 500 8%

* Tusental, unika besökare per vecka. December 2020 alt genomsnitt för 2020. News55 data för Q2'20.

** Exempel på betaltjänst liknande News55s - DN finns t.ex. i olika utförande

*** Ordinarie pris justerat för ev kampanjer

Prenumerationsdata svenska tidiningar

Vi bedömer att News55 kan uppnå en konverteringsgrad om 0,8 % för 2022 (inklusive News55.se och E55.se) vilket
skulle motsvara 4 000 betalande användare vid slutet av 2022. Konverteringen kommer sannolikt ske gradvis över
året. För 2021e bedömer vi att prenumerationsintäkterna kan uppgå till 735 tkr. Antagandena baseras på en gradvis
konvertering av besökarna där priset uppgår till 49 kr/mån.

Marknadsföringsintäkter

Under 2017–2019 har bolaget rapporterat att sidorna på månadsbasis har omkring 500 000 besökare. Fram till
Q3 rapporterade bolaget månatliga data om ca 500 000 besökare. För senare delen av 2020 bedömer vi att
bolaget har växt antalet besökare, baserat på besöksdata från sidor för webbanalys samt indikationer från bolagets
kommunikation kring digitala intäkter under Q4. Vidare bedömer vi att traEken på E55.se är ca 20 % av traEken
på News55.se. Vi bedömer att intäkterna från Cape Media utgör 80–85 % av den totala försäljningen för 2020. Som
noterat under marknadsgenomgången har spenderingar i marknadsföring minskat de senaste åren.
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Operativt kassaflöde (tkr)
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Kassaflöde från löpande verksamhet

Vi noterar att investeringarna i annonsering online generellt har gått ned. Vi ser också att bolagets bannerintäkter
är relativt starkt kopplade till antalet sidvisningar samtidigt som intäkterna från Cape Media har viss volatilitet.
Långsiktigt är försäljningen bland annat beroende av förmågan att skapa innehåll av hög kvalitet samt nya
annonsytor, utöver en sida som attraherar Ger besökare. Som ett led i att skapa nya annonsytor har bolaget bl.a. ett
samarbete med Skandia där fokus ligger på att adressera pensionsrelaterade frågor.

Vi bedömer att mässorna kan komma tillbaka under 2022 vilket bidrar till att tillväxten i våra estimat tilltar under
året. Via upplägget där News55 inte arrangerar mässorna utan endast delar vinsten mot att mässan ges i bolagets
namn minskar risken.

Vi bedömer att Cape Media är centrala för intäkterna och att tillväxten bland annat drivs av News55s förmåga att
skapa nya annonsytor. Dessutom Enns en stark underliggande tillväxt inom native-annonser som kan kompensera för
minskade medieinvesteringar i marknaden. Native-annonsering globalt förväntas växa med 10 % 2021. Sammantaget
bedömer vi en tillväxt om 12 % för 2021, samtidigt som tillväxten tilltar 2022e (20 %) i samband med att mässor
kan arrangeras igen.

Lönsamhet

News55 har en stor andel rörliga kostnader och har skalat ned verksamheten efter omstöpningen 2018.
Bruttomarginalen har stärkts genom den digitala satsningen och vi bedömer att inga direkta investeringar eller
kostnadsökningar kommer 2021–2022. Med en bemanning om endast två heltidstjänster ser vi en EBITDA-marginal
(justerad) om 4 % 2021e. Vi noterar att EBITDA-resultatet för 2021 stärks av det bidrag som News55 beviljades om 792
tkr. Inklusive bidrag stärks EBITDA till 12 % 2021e. 2022e ser vi att bolaget kan uppnå en EBITDA-marginal om 6 %.

Långsiktig potential

Som en långsiktig potential noterar vi att bolaget har en färdigutvecklad plattform i form av hemsidorna som är
väldigt skalbara, vilket öppnar upp för expansion i andra länder. Utöver en demograEskt passande struktur, bör
potentiella nya marknader ha stort internetanvändande. Utöver det måste News55 då hitta ett lokalt säljbolag att
samarbeta med. Utöver det ser vi att man bör ha ett nätverk av lokala proEler samt kännedom om beteendemönster
och intressen hos kundgruppen. Givet dessa faktorer känns Norden som passande länder för expansion. En potentiell
expansion är inte inkluderad i våra prognoser men skulle potentiellt kunna bidra till höjda intäktsestimat för de
kommande åren.
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Värdering

Relativvärdering – tillväxtpremium och storleksrabatt

News55 positionerar sig bland de minsta listade svenska bolagen. Värdering av bolag under micro cap-segmentet
medför generellt riskfaktorer, bland annat hög betydelse av enstaka a#ärer eller kunder, begränsad insikt i
verksamheten eller Enansiell information, samt brist på historik då bolagen ofta är unga. Vi gör en första
relativjämförelse mot en jämförelsegrupp enbart baserad på Enansiell data istället för fundamentala faktorer som
sektorexponering. Jämförelsegruppen består av bolag med ett börsvärde mindre än 70 mkr, negativ EBITDA-marginal
för 2019 samt en omsättningstillväxt som är negativ för senaste helåret men positiv för senast rapporterade kvartal.
Listan nedan illustrerar de aktuella bolagen.

EV EBITDA-marg (%)

2019 LTM 2019 20'YTD 2019 LTM 2019 LTM LTM

AMNO-SE Amnode  13 68,4 52,0 -12% -30% 0,5 0,7 0,2 0,3 -23%

TANGI-SE Tangiamo Touch  48 5,3 5,9 -37% 14% 8,3 7,4 9,2 8,2 -256%

COMINT-SE Comintelli  39 20,3 20,4 -3% 2% 1,9 1,9 1,9 1,9 12%

CONF-SE Confidence  82 92,0 92,4 -11% 1% 0,8 0,8 0,9 0,9 -13%

EATG-SE EatGood  15 3,9 3,5 -61% -48% 4,6 5,2 3,7 4,2 -66%

RISK-SE Front Ventures  65 11,1 19,6 -28% -4% 7,9 4,5 5,9 3,3 -59%

Average  44  33  32 -25% -11% 4 3,4  4  3 -68%

News55  20 8,2 8,8 -34% 2% 2,5 2,3 2,3 2,2 -5%

Sales (mkr) Growth (%) EV/Sales (x) P/S (x)

Jämförelsebolag (market cap < micro cap, mkr)

News55 handlas till EV/Sales om 2,3x för omsättningen 2019. 2,3x är lägre än jämförelsebolagen, samtidigt som
News55 visar en tillväxt för årets tre första kvartal och gruppen i genomsnitt har negativ tillväxt även 2020. News55
har tre kvartal av EBITDA-lönsamhet vilket bör premieras i värderingen. Samtidigt har Gera jämförelsebolag en
negativ bruttomarginal vilket gör det svårt att se indikationer på långsiktiga lönsamhetsnivåer för gruppen.

Mogna jämförelsebolag – stark tillväxt motiverar premie

Samtliga jämförelsebolag inom sektorn Publishing: Newspapers ingår i vår ursprungliga urvalsgrupp. De Gesta
bolagen har en blandning av digital och printad verksamhet, men har huvudsaklig inriktning mot media, och har
exponering mot medieinvesteringar och marknaden för medier. Genomsnittlig försäljningstillväxt för 2019 är 3,6 %
samtidigt som EBITDA-marginalen är 11 % för hela gruppen.

Genomsnittliga värden (bolag med tillgängliga konsensusestimat) listas nedan. Gruppen har drabbats hårt under
2020 med en genomsnittlig försäljningstillväxt 2020e om -4 %. 2021e respektive 2022e förväntas en återhämtning
men ändå låg tillväxt om 4 % respektive 3 %. Detta kan ställas i relation till News55:s tillväxt om 12 % för 2021e
och 20 % för 2022e.

2019 2020e 2021e 2022e

Försäljningstillväxt 4% -4% 4% 3%

EV/Sales 2,6x 2,6x 2,5x

Avg. bruttomarginal 36%

Avg. EBITDA-mrgn 18%

Genomsnitt (där estimat är tillgängliga)

Värderingarna för jämförelsebolagen återges nedan.
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Ticker Bolag EV (mkr) Gross mrgn (%) EBITDA-marg (%)

2019 2019 2020e 2021e 2022e 2020e 2021e 2022e

TCL.A-CA Transcontinental Inc. Class A 2 726 9% 17% -15% -2% 1% 0,9 1,1 1,1

NWSA-US News Corporation Class A 13 281 38% 12% 0% -5% 2% 1,1 1,6 1,5

ALMA-FI Alma Media Oyj 720 39% 26% -23% 4% 4% 1,6 3,0 2,9

HT1-AU HT&E Ltd 515 45% 26% -23% 15% 4% 3,0 2,3 2,2

SAA1V-FI Sanoma Oyj 2 840 27% 26% 15% 16% 2% 2,3 2,3 2,3

ILK2S-FI Ilkka-Yhtymae Oyj 69 17% 10% 24% 4% 1% 1,5 1,5 1,5

SCHA-NO Schibsted Asa Class A 86 572 40% 20% -24% -5% 4% 6,3 6,3 6,0

DMGT-GB Daily Mail & General Trust plc Class A 1 597 35% 12% -14% -1% 5% 1,3 1,3 1,3

NYT-US New York Times Company Class A 7 811 58% 14% -2% 9% 8% 4,1 4,1 3,8

Average 12 903 34% 18% -7% 4% 3% 2,4 2,6 2,5

News55 20 33% -28% 6% 12% 20% 2,2 2,0 1,7

Sales growth (%) EV/Sales (x)

Peer-bolag med tillgängliga estimat

Tre faktorer noteras i urvalet:

1. Tillväxtavvikelser. News55 förväntas växa kraftigare än sektorsnittet om 4 respektive 3 % 2021–2022e.
2. Lönsamhet. Jämförelsegruppen har starkare EBITDA-marginal enligt konsensus för 2021–2022e om i snitt 18 %.
News55 har dock en högre bruttomarginal (54 % Q3'20) än urvalet (36 %) vilket indikerar potential att uppnå en
lönsamhet närmare eller högre än urvalet, genom kontroll av rörelsekostnader.
3. Storleksrabatt. News55:s börsvärde motiverar en värderingsrabatt relaterad till riskerna som tidigare nämnts.
Sammantaget ser vi att News55 har värderas till en multipel om 2,4x, vilket är något lägre än sektorkollegorna som
handlas till 2,5x för konsensus 2022e. Nedan sammanfattas härledningen till målmultipeln.

EV/sales x jämförelsegrupp 2022e (konsensus) 2,5x

Premium (tillväxt)

Rabatt (lönsamhet)

Premium (bruttomarginal)

Rabatt (storlek)

Målmultipel: 2,4x

Målmultipel

Vid en målmultipel om 2,4x sales 2022e värderas News55 till 2,20–2,25 kr per aktie. Nedan återges några
känslighetstabeller för antaganden i värderingen.

8% 10% 12% 14% 16%

KR 2,13 2,18 2,23 2,28 2,33

12% 16% 20% 24% 28%

KR 2,08 2,18 2,23 2,38 2,48

Känslighet: Tillväxt 2021-2022

Sales growth 2021

Sales growth 2022
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Finansiell position

Emissioner

Under 2019 genomförde bolaget två emissioner. Två riktade emissioner om 600 000 aktier respektive 2 000 000
aktier inbringade sammanlagt 2,6 mkr brutto. Emissionen om 600 000 aktier inbringade 600 000 kronor brutto och
tecknades av VD Fredrik Lundberg. Graferna nedan visar bolagets Enansiella position. Vid utgången av Q3'20 hade
News55 en kassa om ca 1 mkr och en skuld om 2,5 mkr.

Kassa & Bank (tkr)
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Operativa kostnader (mkr)
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Kassaflöde från löpande verksamhet

Räntebärande skuld & nettoskuld (tkr)
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Räntebärande Nettoskuld

Kostnadsfokus stärker kassa@öde

Under 2020 har bolaget lyckats stärka sina kassaGöden och Q3'20 var bolagets första kvartal med positivt operativt
kassaGöde. Förstärkningen kommer av att inga mässor arrangerades under 2020 samt bolagets kostnadskontroll.
Under året har även bolaget fortsatt sin fokus på kostnader och ställt om till en liten organisation. News55 har i
nuläget två anställda. I graferna ovan återges hur kostnadsbasen helt ändrat proEl de senaste kvartalen.

Enligt våra estimat kan bolagets fortsatta fokus på en digital a#är, kombinerat med ett beviljat stöd om 792 tkr
stärka bolagets Enansiella situation. Vi bedömer i nuläget att News55 inte behöver göra någon emission under 2021.
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Risker

Finansiell position. News55 uppnådde positivt operationellt kassaGöde för första gången under Q3'20 och har en
kassa om 1 mkr i den senaste kvartalsrapporten. Det är däremot inte säkert att den Enansiella situationen är säkrad
och det föreligger risk för framtida kapitalanska#ningar, ifall den Enansiella utvecklingen inte går som bedömt.
News55 har dock två kvartal i rad som varit EBITDA-positiva.

Goodwill-nedskrivning. I samband med förvärvet av eventverksamheten uppstod en goodwill-post som för tillfället
uppgår till 2,2 mkr. Posten är föremål för kontinuerlig utvärdering och det kan bli aktuellt med nedskrivningar.

Digital omställning. Bolagets digitala omställning bygger på en framgångsrik konvertering av besökare på hemsidan
till betalande besökare. Om bolaget inte lyckas konvertera besökare i den utsträckning man önskar, kan satsningen
på en betalsida bli olönsam.

Ökad konkurrens från alternativa medier. Landskapet ser ökad konkurrens från alternativa medier och sociala
medier. Om målgruppen i större utsträckning börjar konsumera gratismedia kommer värdet på den adresserbara
marknaden att minska.
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ESG-analys

News55 är ett mediebolag med huvudsaklig inriktning på målgruppen 55+. Bolaget tillhandahåller en plattform som
bidrar till ett mer hållbart samhälle. Genom sin digitala plattform minskar utsläppen genom en minskad konsumtion
av tryckta tidningar. Bolaget har även använt sin räckvidd till att skapa samhällsnytta genom nyheter som intresserar
och är till nytta för en äldre målgrupp, och som sprids på ett hållbart vis.

Environmental

News55 har inget aktivt miljöarbete då verksamheten inte innebär någon direkt miljöpåverkan. Den digitala
plattformen innebär istället en möjlighet att ligga i framkant då pappersindustri och andra resursutnyttjande
processer och verksamheter kan undvikas.

Social

Bolaget har ett stort samhällsengagemang och bidrar till ett mer socialt hållbart samhälle genom sitt fokus på
vägledning inom ekonomi, sparande och pension via sin sajt E55.se. News55 har även under 2020 erbjudit seniorer
rabatterade synundersökningar via Synsam under separata tider. Bolaget ser det även som en nödvändighet att
förse samhällets alla målgrupper med efterfrågad, saklig och korrekt information digitalt. Uppropet Stanna hemma
är ett initiativ från News55 och syftet är att uppmana svenskar som beEnner sig i olika riskgrupper att inte ta
några risker med sin eller andras hälsa. Bolaget har Gertalet gånger utnyttjat sin position och räckvidd till att skapa
samhällsnytta. Bland annat har News55 under pandemin erbjudit gratis premiumabonnemang för fattigpensionärer.
News55 har även arrangerat Äldreriksdagen, som är ett samarbete mellan PRO, SPF-Seniorerna, SKPF-Pensionärerna
och News55. Samarbetet syftade till att uppmärksamma åldersdiskriminering och som talare gästade 2020 bland
andra statsminister Stefan Löfven.

Governance

News55 följer Allmänna reklamationsnämndens rekommendationer. Deras kunder har bland annat rättigheter i
enlighet med Lag om distansavtal och avtal utanför a#ärslokaler (2005:59) och E-handelslagen (2002:562). Bolaget
strävar efter att alla kunders personuppgifter ska behandlas inom EU/EES och om detta inte är möjligt så vidtar
företaget alla rimliga legala, tekniska och organisatoriska åtgärder för att säkerställa att skyddsnivån är densamma
som inom EU/EES. En strikt uppförandekod Enns på bolagets samtliga kanaler och deras sociala medier övervakas
kontinuerligt av moderatorer för att säkerhetsställa att kommentarer inte bryter mot deras regelverk. News55 står för
yttrandefrihet och de demokratiska principerna, och i deras kanaler är alla former av diskriminering strikt förbjuden.
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Ägare och ledning

Ägare
Största ägare är Fiinmo Invest med 16,3 %. Näst största ägare är Cm Adventures som har 10 % av aktierna, följt av
Johan Lundberg som har 9,9 %. Fjärde största ägare är Dividend Sweden med 9,7 % av aktierna.

Röster Aktier

Fiinmo Invest AB 16,3% 16,3%

Cm Adventures AB 10,0% 10,0%

Johan Lundberg 9,9% 9,9%

Dividend Sweden AB 9,7% 9,7%

Övriga 54% 54%

Ordförande Mikael Heinig

Verkställande direktör Fredrik Lundberg

-

Investerarkontakt Fredrik Lundberg

Hemsida https://news55.se/

Största aktieägare

Aktieägardata

Ledning

VD och medgrundare är Fredrik Lundberg. Fredrik har en El. kand. i statsvetenskap och är utbildad journalist. Fredrik
har 14 års erfarenhet av arbete inom TV4-gruppen, där han hade Gera ledande positioner som bland annat chef för
aktualitetsavdelningen. Fredrik har även erfarenhet som programdirektör för MTG TV under 2011–2013. Fredrik
sitter i styrelsen.

Styrelse

Mikael Heinig är styrelseordförande. Ledamöter är Fredrik Lundberg, Kenneth Adenskog och Sta4an Ekberg.
Kenneth Adenskog var founding partner och byråledare för reklambyrån Åkestam Holst i över 20 år. Kenneth
har arbetat inom Procordiagruppen i 7 år, som bland annat marknadschef. Sta4an Ekberg har historik inom bland
annat MTG och Stampen och har 20-årig erfarenhet av den digitala mediebranschen på bolag som Lunarstorm,
Bilddagboken, Devote och NOUW.
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Övriga grafer
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Resultaträkning

2016A 2017A 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E

Nettoomsättning 4 464 10 979 12 537 8 227 9 161 10 258 12 307

Övriga intäkter 0 0 0 397 0 0 0

Kostnad sålda varor -2 909 -7 141 -8 358 -5 797 -4 417 -4 821 -5 661

Bruttovinst 1 554 3 838 4 179 2 827 4 744 5 437 6 646

Personalkostnader -2 136 -5 974 -3 929 -811 -817 -821 -849

Övriga externa kostnader -3 315 -6 009 -5 994 -4 442 -4 162 -4 206 -5 046

Rörelseresultat (EBITDA) -3 897 -8 144 -5 769 -2 425 -235 1 202 751

Avskrivningar -704 -2 007 -2 122 -2 187 -994 -560 -560

Resultat (EBIT) -4 601 -10 151 -7 891 -4 612 -1 229 642 191

Extraordinära Poster

Justerat Resultat (EBIT) -4 601 -10 151 -7 891 -4 612 -1 229 642 191

Finanisella intäkter 0 0 0 0 0 0 0

Finasniella kostnader -44 -344 -262 -207 -207 -207 -207

Resultat före skatt -4 645 -10 496 -8 154 -3 723 -1 400 467 16

Skatter 0 0 0 0 0 0 0

Minoritetsintressen 0 0 0 0 0 0 0

Nettoresultat Rapporterat -4 645 -10 496 -8 154 -3 723 -1 400 467 16

Nettoresultat (just) 0 0 0 0 0 0 0
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Kassaflödesanalys

2018A 2019A 2020E 2021E 2022E

Rörelseresultat -7 891 -4 612 -1 229 642 191

Icke kassaflödespåverkande poster 2 118 2 187 994 560 560

Förändringar i rörelsekapital -2 962 -1 187 -340 -37 -91

Kassaflöde från den operationella verksamheten -8 997 -2 723 -746 990 484

Investeringar -561 -146 -511 -150 -150

Avyttringar 39 50 0 0 0

Fritt Kassaflöde -9 558 -2 869 -1 257 840 334

Utdelningar 0 0 0 0 0

Nyemission/återköp 10 224 4 813 0 0 0

Lånefinansiering och övriga justeringar -625 -135 -91 -100 -100

Kassaflöde 80 1 859 -1 348 740 234

Balansräkning

2016A 2017A 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E

TILLGÅNGAR

Goodwill 7261 5705 4149 2593 2204 1644 1084

Övriga immateriella tillgängar 1221 1629 1678 1227 1111 1261 1411

Materiella anläggningstillgängar 196 122 33 0 0 0 0

Övriga anläggningstillgångar

Summa anläggningstillgångar 8728 7507 5911 3820 3476 2905 2495

Varulager 0 0 0 0 0 0 0

Övriga omsättningstillgångar 871 2091 1305 1061 1582 1769 2117

Likvida medel 57 50 130 1989 641 1381 1615

Summa omsättningstillgängar 928 2141 1435 3050 2223 3150 3733

SUMMA TILLGÅNGAR 9655 9648 7346 6870 5699 6055 6228

Eget Kapital och skulder

Eget Kapital 3524 332 2403 3494 1927 2395 2410

Summa Eget Kapital 3524 332 2403 3494 1927 2395 2410

Räntebärande skulder 1313 2156 1531 1396 1284 1184 987

Icke-räntebärande skulder 4819 7159 3412 1980 2488 2476 2831

Summa skulder 6132 9316 4943 3376 3772 3660 3818

Summa Eget Kapital och skulder

9655 9648 7346 6870 5699 6055 6228
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Denna publikation (nedan ”Publikationen” har sammanställts av Erik Penser Bank (nedan ”Banken”) exklusivt för bankens kunder. Innehållet
har grundats på information från allmänt tillgängliga källor vilka bedömts som tillförlitliga. Sakinnehållets riktighet och fullständighet liksom
lämnade prognoser och rekommendationen kan således inte garanteras. Banken kan låta medarbetare från annan avdelning eller analyserat bolag
(nedan ”bolaget”) läsa fakta eller serier av fakta för att få dessa veriEerade. Banken lämnar inte i förväg ut slutsatser eller omdömen i Publikationen.
Åsikter som lämnats i Publikationen är analytikerns åsikter vid tillfället för upprättandet av Publikationen och dessa kan ändras. Det lämnas
ingen försäkran om att framtida händelser kommer att vara i enlighet med åsikter framförda i Publikationen.
Informationen i Publikationen ska inte uppfattas som en uppmaning eller råd att ingå transaktioner. Informationen tar inte sikte på enskilda
mottagares kunskaper och erfarenheter av placeringar, ekonomiska situation eller investeringsmål. Informationen är därmed ingen personlig
rekommendation eller ett investeringsråd.
Banken frånsäger sig allt ansvar för direkt eller indirekt skada som kan grunda sig på denna Publikation. Placeringar i Enansiella instrument
är förenade med ekonomisk risk. Placeringen kan öka eller minska i värde eller bli helt värdelös. Att en placering historiskt haft en god
värdeutveckling är ingen garanti för framtiden

Motiverat värde och risk
Det motiverade värdet speglar ett värde för aktien per den dag analysen publicerats i ett intervall motsvarande ca 5-10%. Banken använder
sig av en rad olika värderingsmodeller för att värdera Enansiella instrument såsom till exempel kassaGödesmodeller, multipelvärdering samt
styckningskalkyler.

Värderingsmetod och ansats för att bestämma motiverat värde skall framgå av analysen och kan variera från bolag till bolag. Väsentliga antaganden
för värderingen baseras på vid var tid tillgänglig marknadsdata och ett enligt oss rimligt scenario för bolagets framtida utveckling. Vad gäller
risk klassiEceras aktien enligt skalan Hög, Medel, Låg utifrån ett antal kända parametrar som är relevanta för bolaget. En generell riktlinje för
att klassiEceras som låg risk är att bolaget har positivt kassaGöde och att ingen enskild faktor påverkar omsättningen mer än 20%. Motsvarande
generella beskrivning av hög risk är att bolaget inte nått positivt kassaGöde alternativt att en enskild faktor påverkar omsättningen mer än 50%.

Den i Publikationen lämnade analysen har utförts i enlighet med villkoren för tjänsten ”Penser Access” som Banken utför åt analyserat bolag.
Banken erhåller ersättning för nämnda tjänst från det analyserade bolaget. Potential- och riskklassiEceringen uppdateras kontinuerligt. Klicka
https://www.penser.se/historiska-analysrekommendationer/ för att se historik över investeringsrekommendationer från Banken

Allmänt

Bankens medgivande krävs om hela eller delar av denna Publikation mångfaldigas eller sprids. Publikationen får inte spridas till eller göras
tillgänglig för någon fysisk eller juridisk person i USA (med undantag av vad som framgår av Rule 15a – 16, Securities Exchange Act of 1934),
Kanada eller något annat land som i lag fastställt begränsningar för spridning och tillgänglighet av materialets innehåll.
Banken har utarbetat en Etikpolicy samt en IntressekonGiktpolicy. Dessa syftar till att förebygga och förhindra intressekonGikter mellan
kunders intressen och avdelningar inom Banken. Sättet som Banken använder för att förebygga intressekonGikter är bl. a. restriktiva
kommunikationer (Chinese Walls). Analysavdelningen är fysiskt belägen avskild från Corporate Finance-avdelningen, som sitter i egen lokal.
Corporate Finance-avdelningen får inte delta i framtagandet eller lämna synpunkter på en publikation. Det kan dock, från tid till annan, föreligga
ett uppdragsförhållande eller rådgivningssituation mellan ett bolag som förekommer i en Publikation och någon annan avdelning i Banken än
Analysavdelningen. Banken har utarbetat interna restriktioner för när anställdas handel får ske i ett Enansiellt instrument som är föremål för
Investeringsrekommendation.
Från tid till annan utför Banken uppdrag för ett bolag som är omnämnt i en publikation. Banken kan bl. a. vara rådgivare eller emissionsinstitut, till
bolaget eller likviditetsgarant i ett av bolagets värdepapper. Om så är fallet har det angivits i Publikationen. Banken, dess ägare, styrelseledamöter
eller anställda kan äga aktier i omnämnt bolag. Alla anställda i Banken ska redovisa sina innehav i värdepapper samt alla transaktioner. Banken
och dess anställda följer svenska fondhandlarföreningens riktlinjer för anställdas a#ärer. Den analytiker som har utarbetat en Investeringsanalys
som avses i 11 kap. 8 § FFFS 2007:16 och andra som medverkat i detta arbete får inte för egen räkning handla i be¬rörda Finansiella Instrument
eller med därtill relaterade Finansiella Instru¬ment i strid med gällande rekommendation. Bankens Compliance-avdelning övervakar anställdas
transaktioner.
Banken betalar lön till analytiker som även kan bestå av vinstdelning av Bankens resultat men aldrig knutet till en annan avdelnings ekonomiska
resultat. Varken Banken eller de personer som sammanställt denna publikation har innehav (varken långa eller korta) i analyserat bolags
emitterade Enansiella instrument överstigande 0,5 % av det analyserade bolagets aktiekapital.
För det aktuella bolaget utför Banken även analys i enlighet med villkoren för den kostnadsbelagda tjänsten ”Penser Access”. Klicka här https://
epaccess.penser.se/ för mer information om tjänsten.
Erik Penser Bank har tillstånd att bedriva värdepappersverksamhet och står under svenska Finansinspektionens tillsyn

Erik Penser Bank (publ.)

Apelbergsgatan 27 Box 7405 103 91 STOCKHOLM

tel: +46 8 463 80 00 fax: +46 8 678 80 33 www.penser.se
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