ANALYSGUIDEN
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Forbattrar forsaljning och
resultat vasentligt

Okad omsiittning under forsta halvaret 2022

Peptonic Medical 6kade omsittningen med 13% under H1 2022 till
21,3 mkr. Rorelseresultatet under perioden uppgick till -19,0 mkr.
Under Q2 forbattrades bade forsiljning och resultat vasentligt, bade
i jimforelse med Q2 2021 och med Q1 2022. Den positiva
forsaljningsutvecklingen forklaras framst av positiv utveckling for
vaginala sjélvtest till internationella licenspartners i USA och Europa.
Man har &dven sett en fortsatt positiv utveckling for det egna
varumarket VagiVital pd den svenska hemmamarknaden. Liksom
under Q1 gav hemmamarknaden ett positivt resultatbidrag under Q2.

Forvarvet av israeliska CommonSense utvecklas vl
Peptonics nya strategi med kliniskt bevisad egenvérd efter principen
diagnostisera-behandla-férebygg moter en stark samhaillstrend som
avspeglas i en vixande forsaljning och stark orderstock. Fokus under
H1 2022 har varit pd att inkorporera forvirvade israeliska
CommonSense och de produkter inom patenterade vaginala
sjalvdiagnoser som kommit med detta. I USA har man under H1
sdakrat viktiga OEM-kunder till CommonSense som Walgreens, CVS
och Exeltis. Den ldgre bruttomarginalen som var 51% i Q2 beror pa
en okad andel forsdljning till internationella licenspartners med
hogre volymer men med lagre marginal. Omforhandlade priser for
CommonSenses produkter och effektivisering av produktionen
vantas komma ha en positiv inverkan pa bruttomarginalen. For det
heldgda dotterbolaget Lune i Finland har férsiljningen under H1
varit under forvintan pga hardnande konkurrens. Man kommer
framover att satsa pd att battre mota den 6kande konkurrensen
genom att rikta in sig pa farre marknader, bl a Finland, Sverige och
Australien.

Riktkurs justerad for att ta hojd for kapitalbehov
Peptonic ar i en expansionsfas och véintas vara Ilonsamma fran 2025.
Som bolaget kommunicerade i sin Q1l-rapport finns ytterligare
framtida finansieringsbehov. Vi justerar var varderingsmodell for att
ta hojd for detta och justerar dven var forsaljningsprognos for 2022
till 43 mkr (tidigare 60). Var nya riktkurs for Peptonic ar i vart
basscenario 0,90 kr (tidigare 1,30).
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Prognoser & Nyckeltal, mkr
2020 2021 2022p 2023p
Omsattning 22 32 43 50
Res f. avskrivningar -28 -47 -27 -17
Rorelseres. (EBIT) -31 -74 -30 -20
Resultat f. skatt -31 -74 -31 -21
Nettoresultat -31 -74 -31 -21
Vinst per aktie -0,19kr -0,18kr -0,13 kr -0,09 kr
Utd. per aktie 0,00 kr 0,00 kr 0,00kr 0,00 kr
Omsattningstillvaxt  402% 44% 34% 15%
EBITDA-marginal n/a n/a n/a n/a
Rorelsemarginal n/a n/a n/a n/a
Nettoskuld/eget kaj -0,3 0,1 0,0 -0,2
Nettoskuld/EBITDA 1,1 -0,1 -0,1 08
P/E-tal n/a n/a n/a n/a
EV/EBIT n/a n/a n/a n/a
EV/omséttning 4,5 3,1 2.3 20
Direktavkastnina 0.0% 0.0% 0.0%  0.0%



Operationell uppdatering

Okad omsiittning under H1 2022

Peptonic Medical 6kade omséattningen med 13% under H1 till 21,3
mkr. Rorelseresultatet under perioden uppgick till -19,0 mkr. Under
Q2 forbattrades bade forsiljning och resultat vasentligt, bade i
jamforelse med Q2 2021 och med Q1 2022. Forsiljningsokningen
forklaras framst av positiv utveckling for vaginala sjilvtest till
internationella licenspartners i USA och Europa. Man har dven sett
en fortsatt positiv utveckling for det egna varumérket VagiVital pa
den svenska hemmamarknaden. Liksom under Q1 gav
hemmamarknaden ett positivt resultatbidrag under Q2. Under Q2
lanserades nya VagiVital VS i Sverige, som ar ett sjilvtest for att
identifiera vaginala infektioner. Ett stort fokus under H1 har annars
legat pa att inkorporera férvarvade israeliska bolaget CommonSense
i Peptonics affar. Produkterna som kommit med detta israeliska
forvarv, patenterade vaginala sjilvdiagnoser, ar viktiga for Peptonics
nysatta strategi. Vid arsstimman i maj valdes Jan Bardell till ny
ordforande i bolagets styrelse. Enligt vad bolaget tidigare
kommunicerat i samband med rapporten fér Q1 kommer ytterligare
externt kapital behovas. Man hoppas kunna bli tydligare kring detta
inom kort.

Okad forsiljning till internationella partners

Den lagre bruttomarginalen som var 51% i Q2 jamfoért med 66%
under motsvarande period 2021, beror pé en 6kad andel forsiljning
till internationella licenspartners med hogre volymer men med ldgre
marginal. Nar Peptonic forvirvade israeliska CommonSense drvde
man partnerkontrakt med redan avtalade priser. Dessa priser
omforhandlas och kommer hoéjas o6ver tid. Tillsammans med
effektivisering av produktionen kommer detta att ha en positiv
inverkan pa bruttomarginalen.

Vil positionerat for att mota tydlig samhallstrend
Peptonics nysatta strategi med kliniskt bevisad egenvard efter
principen diagnostisera-behandla-forebygg modter en stark
samhéllstrend som avspeglas i en vixande forséljning och en stark
orderstock. Peptonic fortsatter sitt arbete med att skapa en unik och
marknadsledande portf6lj pa omradet. For att tydliggora erbjudandet
och den nya strategin slds CommonSenses vaginala sjilvtester
samman med existerande produkter under varumirket VagiVital,
VagiVital AktivGel mot vaginal atrofi, samt VagiVital Moisturizing V
Cleanser, till ett gemensamt affirsomrdde med beteckningen Medical
Consumer.
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Positiv utveckling for vaginala sjalvtester i
USA och Europa samt for VagiVital i
Sverige

Lagre bruttomarginal da 6kad
licensforsidjning med hogre volymer haft
ldgre marginal



Foretradesemissionen i mars tillforde 30,6 mkr

Under aret har omfattande optimeringar av organisationen gjorts
som motsvarar besparingar pd 11 mkr pa Aarsbasis. Detta har
mojliggjorts genom synergier samt ett fokus pa farre marknader. Att
utveckla produktportféljen och att marknadsféra mot konsumenter
ar kostsamt. Enligt vad bolaget kommunicerade i sin rapport efter Q1
kommer ytterligare externt kapital att behovas. Genom den
foretridesemission som genomférdes i mars o©kade antalet
utestdende aktier fran 192 till 243 miljoner. Man kommer ganska
snart vara tydligare om kapitalbehovet som finns d& den
foretrddesemission man gjorde i mars var tankt att ta in 65 mkr men
bara inbringade 30,6 mkr. De utestdende teckningsoptionerna
kommer inte kunna ge nigot kapitaltillskott givet den niva
aktiekursen befinner sig pa idag. Fran Peptonics sida har man tidigare
sagt att man kommer ga med vinst frén 2025.

Tydligt erbjudande inom omradet Medical Consumer

Produkterna i detta affarsomréde siljs nu till storsta del till kunder
som marknadsfor produkterna under egna varuméirken. Framover
kommer de i storre grad att séljas under Peptonics egna varumarke
VagiVital. Affarsomradet Medical Consumer innefattar idag féljande
produkter:

e VagiVital VS: sjalvtest for att diagnosticera vaginala
infektioner

e VagiVital AL: sjilvtest for att identifiera diffusa lackage
under senare delen av en graviditet

o VagiVital AktivGel: gelbehandling mot vaginal atrofi

e VagiVital Moisturizing V Cleanser: aterfuktande och
forebyggande intim rengoring

VAGI
VITAL

VagiVital Moisturizing V Cleanser, VagiVital AktivGel, VagiVital VS. Kalla: Peptonic Medical
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Fran Peptonics sida har man tidigare sagt
att man viantar sig g med vinst fran 2025




I framtiden avser man dven att lagga till produkter som behandlingar
mot svampinfektioner, bakteriell vaginos och vestibulit. Det ar vart
att notera att Sverige som hemmamarknad fortsitter att utvecklas
mycket starkt for VagiVital, med drygt 100% tillvaxt under Q1 2022
och mycket hoga tillvaxttal &ven under Q2 2022. De nya produkterna
VagiVital VS och VagiVital AL kommer att lanseras i Sverige under
2022 och ddarmed gora VagiVital tydligare som ett varumairke distinkt
positionerat inom intim egenvard. For forsta gangen sedan start gav
hemmamarknaden en positiv resultatbidrag under Q1 och Q2 2022.

Unik portfélj med kliniskt bevisad egenvard

Man bygger som koncern en unik portfélj med kliniskt bevisad intim
egenvard efter principen diagnosticera-behandla-forebygg. Efter
pandemin ir trenden i samhéllet att manniskor vill ta storre ansvar
for sin egen hilsa, samt &r mer benidgna att soka upp
egenvardsprodukter. Man vill avlasta sjukvardssystemet och vill &ven
se att egenvardslosningar ska vara kliniskt bevisade. Pandemin har
dven medfort en storre vana vid sjilvtester. Peptonics produktportfolj
och nya portfoljstrategi gor att man &ar vil positionerat for att
kapitalisera pa dessa starka trender. For fortsatt produktutveckling
pagar bl a en klinisk studie pa Karolinska sjukhuset kring behandling
mot svampinfektioner. Man arbetar 4&ven med att identifiera framtida
behandlingar mot bakteriell vaginos samt vestibulit.

Utvecklingen i USA och Europa

I USA har man under H1 sdkrat viktiga OEM-kunder till
CommonSense som Walgreens, CVS och Exeltis. Avsikten for
affarsomradet Medical Consumer i USA &r att skapa en l16nsam affar
med en kombination av dessa OEM-16sningar och forsiljning av det
egna varumarket VagiVital. Man har dven gjort VagiVital AktivGel
och VagiVital Moisturizing V Cleanser tillgdngliga p4 Amazon samt
egen nitbutik. I Europa trappar man upp OEM-forsiljningen av
vaginala sjilvtester till Bayer och Primalabs. Over tid kommer man
oka fokus pa forsdljning under det egna varumairket VagiVital i
Europa. Vidare ingick Peptonic i Q3 ett distributionsavtal med
German Medical Supplies for distribution av sitt patenterade
fostervattensldckagetest i Forenade Arabemiraten.

Lune kommer fokusera pa farre marknader

I det andra affirsomradet, Lifestyle Consumer, dterfinns det heldgda
dotterbolaget Lune i Finland. Forséljningen har har varit under
forvintan pga hirdnande konkurrens i kategorin med ett 6kande
antal aktorer. En annan orsak ar att bolaget varit verksamt pa valdigt
méanga marknader och diarmed minskat sin konkurrenskraft. Man
kommer framover att satsa pa att battre mota den oOkande
konkurrensen genom att rikta in sig pa fairre marknader, bl a Finland,
Sverige och Australien.
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For forsta gangen visade
hemmamarknaden ett positivt resultat
under Q1 och Q2

Viktiga OEM-kunder till CommonSense
sikrades under forsta halvaret

Forsiljningen i Lune under forviantan till
foljd av hardnande konkurrens



Forsiljningen i Lune minskade under Q1 med 35% jamfort med Q1
2021. I Q2-rapporten bréts inte forsiljningen for Lune ut specifikt,
men bolaget ar tydliga med att verksamheten maste koncentreras till
farre marknader och pa sa sétt vinda resultatet till vinst. Lune
lanserade sina originella och specialdesignade finska menskoppar
forsta gangen for 15 ar sedan. Under 2022 expanderar Lunette sitt
utbud med tvé nya produkter inom det nya omrédet Pleasure.

the Power With

W

Lunette |

P

Lunette menskopp. Kalla: Lune Group OY

Flera nya distributionsavtal for Lunette

I boOrjan av é&ret tecknade Peptonics dotterbolag Lune ett
marknadsfoéringsavtal med amerikanska foretaget Womanizer, vilket
sikerstéllde att 30 000 Lunette menskoppar kom ut till nya kunder
genom nya kanaler under mars 2022. Vidare tecknade man i slutet av
februari ett distributionsavtal med UCC f{6r den australiska
marknaden som ror 5 artiklar i Lunettes sortiment. Exempel pa andra
varumarken som UCC distribuerar i Australien och Nya Zeeland ar
bl a Duracell och Energizer. UCC breddar nu sitt egenvéardssortiment

genom att addera Lunette® Menstrual Cup, Lunette Cup Cleanser,
Lunette Cup Wipes, Lunette Intimate Wipes, samt Lunette Intimate
Cleanser. Dessutom tecknade Lune i mars ett samarbetsavtal med
Peak Performance som nu lanserar ett desinfektionsfordral for
menskoppar att ta med pa vandringar och utomhuséventyr. I april
utsags Lunette till officiell Menstrual Cup Partner till FN. Lunette
menskoppar kommer vara inkluderade i kostnadsfria
periodvardspaket dar FN koper produkter till paketen och
distribuerar dem internationellt. Fokus ligger p& liander och
flyktinglager dar tillgdngen till denna typ av produkter ofta &r
begriansad.
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Lune ska koncentrera sin verksambhet till
fiarre marknader och pa sa sétt vinda till
vinst



Prognos- och riktkursjusteringar

Nu nér Peptonic rapporterat sitt resultat for arets forsta 6 manader
gor vi vissa fordndringar i vAra estimat. Vi justerar var
omsattningsprognos for 2022 till 43 mkr (tidigare 60) och vart
estimat for rorelseresultatet 2022 till -30 mkr (tidigare -15). Som
bolaget redan kommenterat i rapporten efter Q1 kommer ytterligare
externt kapital att behovas innan man nar breakeven. Vi antar darfor
ivéar varderingsmodell att bolaget tar in ytterligare 35 mkr till en kurs
som dr 30% lagre dn nuvarande aktiekurs. Detta skulle 6ka antalet
aktier frin nuvarande 243 miljoner till 386 miljoner. Vi skjuter ocksa
fram véra prognoser i basscenario sa att vi nu véntar oss att bolaget
ndr en forsdljning pad 150 mkr 2027. Var nya riktkurs i vart
basscenario ar 0,90 kr (tidigare 1,30).

Risker for bolagets verksamhet

Peptonic Medical ar verksamt pé life science-marknaden som préglas
av omfattande reglering avseende tillverkning och marknadsforing av
produkter. Det finns risk att dndringar i regelverk kan ha inverkan pa
bolagets lonsamhet och framtidsutsikter. Vidare finns det risk att
bolaget misslyckas i sina bedémningar kring vilka produkter som ska
prioriteras mot vissa marknadssegment. Det finns ocksé risk att de
produkter som utvecklas inte blir kommersiellt framgéngsrika. Det
finns dven risk att bolaget under perioder inte genererar tillrackliga
medel for att finansiera verksamheten, och dven att man inte erhaller
den finansiering man behover pa for befintliga aktiedgare
fordelaktiga villkor.
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Var nya riktkurs i vart basscenario ar 0,90
kr



Investment Case

Unik exponering mot produkter for kvinnohdlsa
Peptonic Medical utvecklar ldkemedel och medicintekniska
produkter med fokus pa kvinnohilsa. VagiVital som har godkéants och
lanserats i Sverige och nyligen godkidnts i USA 4r en hormonfri
produkt for behandling av vaginal atrofi och vaginal torrhet. Sedan
sommaren 2020 ingar Lune Group Oy som ett heldgt dotterbolag i
Peptonic Medical. Lune &r ledande inom menskoppar under
varumarket Lunette, ett alternativ till engéngsmensskydd. Peptonic
har dessutom fortsatta ambitioner att fortsdtta bredda sin
produktportfélj inom omréadet kvinnohélsa.

Peptonic vill avdramatisera och darmed hjélpa fler

En stor andel kvinnor soker inte hjilp pa grund av tabukanslor. Med
VagiVitals for kategorin unika tonalitet och anslag &r det Peptonics
vision att avdramatisera den har typen av problem och darmed hjilpa
fler och vixa kategorin som helhet. Det ar dirfor inspirerande att
notera att 40% av VagiVitals kunder p& den egna nitbutiken under
2019 aldrig tidigare hade behandlats for vaginal atrofi. Detta enligt
en kundundersokning som Peptonic Medical genomforde 2020.
Vaginal atrofi drabbar mellan 40% och 70% av kvinnor i eller efter
klimakteriet. Tillstdindet himmar den drabbade i vardagen med
symptom som bland annat torrhet och kléda i underlivet samt smarta
vid samlag. Idag behandlas vaginal atrofi med bl. a hormonbaserade
receptbelagda substanser och receptfria icke-farmakologiska
produkter. Hormonbaserade likemedel passar inte for vissa patienter
och receptfria produkter saknar ofta pavisad effekt. Darfor efterfragas
alternativ som Kkliniskt pévisats vara sidkra och effektiva. Den
receptfria produkten VagiVital dr en hormonfri produkt for
behandling av vaginal atrofi och vaginal torrhet. Sikerheten och
effekten hos VagiVital har bland annat studerats i en
multicenterstudie, ddr 79% av kvinnorna som diagnosticerats med
vaginal torrhet blev symptomfria eller signifikant battre.

Framgangsrik lansering av VagiVital ger uppsida

Idag séljs VagiVital AktivGel via de stora apotekskedjornas fysiska
butiker och e-handelsbutiker. Redan 2018 tecknades ett
distributionsavtal med Orion Pharma i Finland och darifrén
rapporteras nu forsaljningssiffror i nivad med de i Sverige, men i ett
land med halva befolkningen. Avsikten &r att oOver tid ta
marknadsandelar i Europa och 6vriga virlden genom att anvianda sig
avlokala distributorer. FDA gav marknadsgodkéannande for VagiVital
ar 2020 och forviarven av Lunette och inte minst CommonSense
oppnar upp en del dorrar for distribution som bolaget hoppas kunna
dra nytta av. Detta gor att den amerikanska marknaden kan 6verraska
positivt framover.
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Peptonic vill fortsiitta bredda sin
produktportfélj inom kvinnohélsa

Vaginal atrofi drabbar mellan 40% och

70% av kvinnor efter klimakteriet

VagiVital fick marknadsgodkinnande av
FDA under 2020



Nya produktlanseringar breddar portféljen

Ifjol lanserades VagiVital V Cleanser som ir ett forsta steg i att bredda
portféljen under varumirket VagiVital. Cleansern &ar en unik
kombination av VagiVital AktivGel och svensk rapsolja som ar
mjukgorande, pH-balanserande och fri fran tval, parfym och
parabener. Aven sjilvtester for bakteriell vaginos kommer att
lanseras under varumairket VagiVital. Under fjolaret lanserades dven
Lunette Intimate Cleanser och Lunette Intimate Wipes under
varumarket Lunette. Satsningen pa flera produkter vintas oka
attraktionskraften i Peptonics portfolj i dialogen med potentiella
internationella distributionspartners. Framéver ska Peptonic dven
fortsitta fokusera pa att utveckla den digitala delen av affaren. Detta
kraver bla ett hogt inflode av nya produkter, vilket kommer att
prioriteras hogt.

Forvarvet av CommonSense breddar portféljen

Nyligen forviarvade israeliska CommonSense har tva produkter i den
viaxande kategorin sjalvdiagnos: VS-Sense for att detektera bakteriell
vaginos och AL-Sense for att uppticka fostervattenldckage under
senare delen av en graviditet. Bland kunderna finns Bayer, Exeltis,
Primalabs, Wal-Mart, Walgreens och CVS. I samband med pandemin
har det utvecklats en storre acceptans for sjalvtestning vilket gor att
omradet vaxer. Peptonics bedomning &r att AL-Sense har den storsta
ldngsiktiga potentialen d& det idag inte finns nidgon motsvarande
metod pa marknaden. Fordelarna med AL-Sense ar bl a mojligheten
till kontinuerlig oOvervakning av fostervattenlickage, tydlig
fargforandring vid positivt test, betydande kostnadsbesparingar,
samt en hog kinslighet. Foljande bild visar hur en fargférandring till
blatt eller gront indikerar troligt fostervatten-lackage.

Kalla: CommonSense

Fordelarna med CommonSenses VS-Sense test

Nyligen forvirvade CommonSenses VS-Sense test for bakteriell
vaginos har flera fordelar, diaribland en hog kanslighet och snabbhet,
hjdlp med att diagnostisera en kombinerad infektion, tydlig
avldsning, samt att man slipper sinda prov till laboratorium foér
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utviardering!. VS-Sense testet dr avsett for kvinnor med vaginala
symptom for att avgéra om de lider av bakteriell vaginos eller
konssjukdomen trikomonaskolpit, som endast ger symptom hos
kvinnor. Resultaten baseras pa en kombination av pH-virde och
buffertkapacitet som kénnetecknar bakteriell vaginos och
trikomonaskolpit. Vid ett pH-varde 6ver 4,7 firgas teststickan gront
eller blitt. Tillsammans med en klinisk unders6kning kan testet
hjilpa lakare att diagnosticera tillstdnd som hidnger samman med
forhojda pH-varden. I genomsnitt dr det i 78% av fallen av bakteriell
vaginos som pH-virden pa 4,7 eller hogre uppmaits. Ett vanligt pH-
test har en kinslighet pa 78% och kommer darfor missa minst 22% av
fallen dar bakteriell vaginos ej ger ett forhojt pH-virde.

Kalla: CommonSense

1 https://www.cs-commonsense.com/products/vs-sense-rapid-test-for-evaluation-of-
vaginitis/international/

Analysguiden
12 september 2022



Vardering av Peptonic Medical, tre scenarion

MSEK Bear Bas Bull

Peptonic Medical

Prognos forsaljning Peptonic Medical 2027 100 150 250
EBIT-prognos Peptonic Medical 2027 25 38 63

Bolagsskatt 20,6% -5 -8 -13

Prognos resultat efter skatt 2027 20 30 50

Antegen P/E-multipel 2027 15 20 20

Motiverat véarde ar 2027 0,8 kr 1,5kr 2,6 kr
Diskonteringsranta 10,7% 10,7% 10,7%
Diskonteringsfaktor MMM
MOtNeratvardeperaktle o5kr 09 kr 15kr WEBE———

Kalla: Analysguiden
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Storsta aktiedgarna, %

Vidarstiftelsen
Avanza Pension
Heli Kurjanen
Mika Kurjanen
Thord Wilkne

Kélla: Spotlight
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13,9%
6,9%
6,8%
3,0%
1,9%
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Resultatrakning (Mkr)

12 september 2022

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022p 2023p
Nettoomséattning 0 0 0 4 22 32 43 50
Rorelsekostnader -11 -13 -15 -26 -50 -79 -70 -66
E‘BITDA - -171 7 ;13 -‘14 -21 -28 ;47 -7277 7-1‘7
Avskrivningar 0 0 0 -3 -3 -27 -3 -3
Rorelseresultat €BIT) 11 -3 -4 24 31 74 30 20
Finansnetto _ _ A AO OA -1 ~1 0 0 -1 -1
Resu“atforeSkatt 11 _13 15-25 31 _74 31 _21
Skatter 0 0 0 0 0 0 0 0
Minoritetsintressen 0 0 0 0 0 0 0 0
Nettoresultat -11 -13 -15 -25 -31 -74 -31 -21
Balansrakning (Mkr)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022p 2023p
TILLGANGAR
Byggnader & mark 0 0 0 0 0 0 0 0
Ovriga materiella anldggningstillgdngar 0 0 0 0 1 4 4 4
Goodwill 0 0 0 0 0 0
Ovriga immater. anlaggningstillgdngar 55 58 56 54 78 52 51 51
Ovriga anlédggningstillgdngar 0 0 0 0 0 0 0 0
5ummaan|aggnmgst,||gangar55 58 56 54 79 56 55 55
Varulager 0 0 1 1 6 10 12 17
Kundfordringar 0 0 0 0 0 0 0 0
Ovriga omsittningstillgéngar 1 1 1 1 10 7 10 6
Likvida medel 12 7 1 36 39 10 15 33
Summaomsattmngs““gangar 138 ' 13 3855 2737 56
SUMMA TILLGANGAR 68 65 69 92 134 84 92 111
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Eget kapital & skulder

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022p 2023p
Eget kapital 62 60 55 86 118 44 51 65
Minoritetsintressen 0 0 0 0 0 0 0 0
Summa eget kapital 62 60 55 86 118 52 51 65
Langfristiga rantebarande skulder 0 0 0 0 0 0 0 0
Ovriga langfristiga skulder -0 0o o0 0o 0o o0 0
Summa langfristiga skulder 0 0 0 0 0 0 0 0
Kortfristiga rantebarande skulder 0 0 11 0 8 15 16 20
Leverantorsskulder 2 1 2 2 4 6 12 12
Ovriga kortfristiga skulder 5 5 4 2 5 10 13 14
Summa kortfristiga skulder 6 6 14 6 17 31 41 46
SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 68 65 69 92 134 84 92 111
Kassafloden (Mkr)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022p 2023p
Kassaflode fore rorelsekapitalférandr. -10 -1 -14 -22 -34 -47 -27 -17
Rorelsekapitalforandring -1 -1 -2 3 -1 7 0 0
Ovriga poster 0 0 0 0 0 0 0 0
Kassaflode Iopande verksamheten -11 -11 -16 -19 -46 -40 -27 -17
Investeringar -1 -5 -1 -1 10 -4 0 0
SUMMA FRITT KASSAFLODE -22 -16 -17 -20 -36 -44 -27 -17
Kassaflode fran finansiering 5 11 21 44 39 15 31 35
Arets kassaflode -16 -5 4 25 3 -29 4 18
Likvida medel 12 7 1 36 39 10 15 33
Nettoskuld (neg = nettokassa) -12 -7 -1 -36 -32 5 1 -13
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Disclaimer

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som
sammanstillts med hjalp av kéllor som bedomts tillfrlitliga. Aktiespararna
kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som skrivs i
analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att
investera i nigot finansiellt instrument. Asikter och slutsatser som uttrycks
i analysen ar avsedd endast for mottagaren. Analysen ar en sa kallad
Uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med
Aktiespararna. Analyserna publiceras lopande under avtalsperioden och
mot sedvanlig fast ersattning. Aktiespararna har i 6vrigt inget ekonomiskt
intresse avseende det som ar foremal for denna analys. Aktiespararna har
rutiner for hantering av intressekonflikter, vilket sidkerstéller objektivitet
och oberoende.

Innehéllet fir kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan
dock inte hallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som
orsakats av beslut fattade pa grundval av information i denna analys.

Investeringar i finansiella instrument ger mojligheter till vardestegringar
och vinster. Alla siddana investeringar ar ocksd forenade med risker.
Riskerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och
kombinationer av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en
indikation for framtida avkastning.

Analytikern dger inte och far heller inte dga aktier i det analyserade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Thomas Nilsson
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