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OBDUCAT (OBDU B)

TYDLIG ATERHAMTNING I MARKNADEN

Ag

Den tidigare presenterade Q2-rapporten kom in svagare
an vantat med en halverad omsiéttning mot jamforbart
kvartal 2020, samtidigt som nuvarande orderingdng
pekar pa, och bekréftar, den férviantade aterhdmtningen i
marknaden. Nuvarande orderstock uppgar till ~46
MSEK (36) dér merparten forvéntas att levereras och
tillgodordknas under H2-21. Det bidrar séledes positivt
till forséljningen dér vi rdknar med att Obducat kan visa
tillvéxt under arets resterande kvartal. For helaret 2021
raknar vi med att omsédttningen uppgér till 57 MSEK,
vilket utifran tillimpad malmultipel (P/S) ger ett
motiverat viarde om 2,6 kr per aktie pd 2021 érs prognos
i ett Base scenario.

= Stigande orderinging visar viigen

Under Q2-21 uppgick intdkterna till 4,7 MSEK (9,3),
motsvarande en minskning om ca 50 % mot Q2-20. I
rapporten skriver Obducat att de fortsatta rese-
restriktionerna skapar viss fordrojning i leverans av
komponenter till produktionen, sévidl som att det
forsenar slutférandet av installationer av levererade
system vilket forskjuter intdktsforingen. Samtidigt ger
kvartalets orderingdng om 21,3 MSEK (11,2) en tydlig
fingervisning om trenden i Obducats utveckling, och
visar tecken pa stigande omsittning framgent.

= Kraftigt forbittrad bruttomarginal

Under Q2-21 visade Obducat en kraftigt forbattrad
bruttomarginal, dir bruttoresultatet uppgick till 3,2
MSEK (2,4), motsvarande en marginal om hela 69 %
(26), vilket far anses vara ett styrketecken. Detta, i
kombination med relativt oférdndrade rorelsekostnader
jamfort med Q2-20, bidrog positivt till att EBITDA-
resultatet var i linje med jamforbart kvartal.

= Upptaget lan och TO

I samband med det strategiska lan om 10 MSEK som
Obducat upptog under maj emitterades tecknings-
optioner av serie 2021/2022 (TO14B) till dels
langivaren, dels till Bolagets befintliga aktiedgare.
Totalt finns ca 14,6 miljoner TO14B utestaende, vilka
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Senast betalt OBDU B (2021-08-17) 1.5
Antal Aktier (A + B + preferensaktier) 142 458 837
Market Cap (MSEK) 217,1
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 9,0
Enterprise Value (MSEK) 226,1
V.52 prisintervall (SEK) 1,07 - 4,48
Lista NGM
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3 ménader -6,2 %
1 ér +35,6 %
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HUVUDAGARE PER 2020-12-31 KAPITAL ROSTER
European Nano Invest AB 1,4 % 11,2 %
Nanobiochip Sweden AB 1,3% 10,5 %
Nordnet Pensionsforsikring AB 11,8 % 9,4 %
Avanza Pension 74 % 5,9 %
Gunvald Berger 4,1 % 32%
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Verkstillande direktor Patrik Lundstrom
Styrelseordférande Henri Bergstrand
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PROGNOS (BASE), MSEK P 2020 2021E

berittigar till teckning av serie B-aktier under perioden Omsiittning 753 542 569
4 april - 15 april 2022 till en teckningskurs motsvarande Omsittningstillviixt 158 % 28 % 5%
70 % av VWAP under perioden 7 mars - 25 mars 2022,

dock hogst 1,60 kr och ligst aktien kvotvirde. Givet en Bruttoresultat 40.6 250 A8
teckningskurs om 1,60 kr skulle Obducat, vid fullt Bruttomarginal 54 % 46 % 4%
nyttjande av samtliga optioner, tillforas ca 23,3 MSEK. EBITDA 37 40 84
= Justerat virderingsintervall EBITDA-marginal neg. neg. neg.
Obducat forvintas kunna oka sin forsiljning under Nettoresultat 16,1 182 200
H2-21, men till fOl_]d av ett négot tuffare H1-21 &n vad Nettomarginal neg. neg. neg.
vi raknqt med ha.r vi i samban(oi med °Q2—r§pp0rt gjort PiS 29 40 38
vissa mindre nedjusteringar i véra heldrsestimat, vilket

dven péaverkar vart virderingsintervall. Vart aktuella EVIS 30 42 40
Base-, Bull- och Bear scenario framgar i analysen. EV/EBITDA neg. neg. neg.

Analyst GrOUp Var vinlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av rapporten 4
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstdllt i informationssyfte, for allmén spridning, och dr inte avsett att vara radgivande. Informationen
i analyserna dr baserade pa killor och uppgifter samt utldtanden frén personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehéller viss osékerhet och bor anviandas varsamt. AG kan
darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut
baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjdlvstindigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG dr avsett att vara ett av flera
redskap vid investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och
information samt konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG franséger sig allt
ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det mé& vara som grundar sig pd anvdndandet av
material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sikerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utover detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de ar skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
596/2014 vad gdller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation
av investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslar en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

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

Bull and Bear- Rekommendationer

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

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

Definition Bear: Bear dr en metafor for en pessimistisk instdlld vy pa framtiden. Termen anvands for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

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

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

Analytikern dger inte aktier i bolaget.
Upphovsriitt
Denna analys ar upphovsrattsskyddad enligt lag och 4r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity

Research AB 2014-2021). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutséttning att analysen delas i oféréandrad form.
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