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DUEARITY (DEAR)

I SLUTFASEN PA EN SPANNANDE PRODUKTLANSERING

Ag

Den tidigare presenterade Q2-rapporten var i linje med
vara forvantningar, dér utvecklingsarbetet av Tinearity har
fortskridit enligt plan. Fokus ndrmast for Duearity (eller
”Bolaget”) dr den CE-mérkningsprocess som Bolaget ska
gd igenom innan Tinearity &r klart for kommersialisering.
Med hénsyn till att Duearity har inlett ett samarbete med
en certifieringspartner for att fd Tinearity godkdnd for
lansering rdknar vi med att Bolaget erhéller CE-mérkning
under H2-21, bredare lansering under H1-22 och att
omsittningen tills ar 2025 har stigit till 162 MSEK.
Utifran en tillimpad mélmultipel och diskonteringsréinta
ger det ett nuvdarde om 7,9 kr (7,9) per aktie i ett Base
scenario.

= Kostnadsutveckling i linje med forvintningar

Under Q2-21 uppgick Duearitys totala rorelsekostnader
till -4,2 MSEK, vilket &r en 6kning med ca 59 % jamfort
med foregaende kvartal (Q1-21). Okningen under andra
kvartalet beror frimst pa, forutom kostnader hanforliga till
borsnoteringen, intensifierat utvecklingsarbete och dkade
utvecklingskostnader. Kostnadsbasen i andra kvartalet ar i
linje med vara forvantningar och vi kan konstatera att
Duearity kan dra fortsatt fordel av sin slimmade
organisation.

= Forberedelser infor kommersialisering

Duearity har efter utgangen av Q2-21 ingatt ett samarbete
med Rosti Group for produktion av Bolagets adapters.
Rosti Group och Duearity har samarbetat i produktions-
anpassning av adaptern, samt att Rosti Group har visat att
man kan producera i enlighet med de kvalitetsmal,
volymer och kostnader som specificerades i Duearitys
proof of concept. Att Duearity har inlett ett samarbete med
en produktionspartner i ett tidigt skedde anser vi reducerar
risken for eventuella problem vid produktionsstart.

= Produktfordelar kan mojliggora hogre tillvixt

Da Tinearity bygger pa en redan vedertagen behandlings-
metod, samt uppvisar en hdgre anvindarvinlighet &n
befintliga l6sningar, finns forutsittningarna for att snabbt
nd acceptans bland konsumenter. Genom aktiva Pre-
Marketing kampanjer under 2021 och insamlande av
intresseanmélningar att kdpa produkten, kan forséljnings-
volymerna komma att stiga snabbt fran Q1-22.

= Ett antal milstolpar i sikte kommande kvartal

Verifiering, validering, CE-mirkning och marknads-
lansering — detta &r nagra av de ténkbara vérdedrivarna
under de kommande 6-10 manader. Dérefter forvantar vi
oss ett fullskaligt fokus pé att successivt 6ka forsiljningen,
med start under H1-22, varpad Bolaget dven under Q4-22
uppndr ett positivt rorelseresultat. Tills ar 2023 beddms
dven Al-losningen  kopplad  till  Tinearity vara
fardigutvecklad, vilket kan bidra till en starkare stickiness,
d.v.s. behéllningsgrad, och ldgre churn i kundbasen.
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UTVECKLING

AKTIEKURS ‘6,4 kr
VARDERINGSINTERVALL, NUVARDE 2023 ARS PROGNOS
BEAR BASE BULL
| 4.1 kr | 7,9 kr | 10,5kr

Diskonterad virdering (nuvirde) pd 2023 drs prognostiserade forsdljning.
Eventuell fordndring i virdering antas ske stegvis, givet att gjorda antaganden
infaller.

Senast betalt 2021-08-31 (SEK) 6,4
Antal Aktier (st.) 13 486 204
Market Cap (MSEK) 86,3
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -20,9
Enterprise Value (MSEK) 65,4
V.52 prisintervall (SEK) n.a.
Lista Nasdaq First North Growth Market

1 méanad +9,0 %
3 ménader +0,3 %
1ar n.a

HUVUDAGARE (2021-06-30, KALLA: HOLDINGS, 2021)

Footloose Invest AB (Peter Arndt) 39,2 %
JeGol Group AB 15,2 %
Hékull Adventure Capital AB (Fredrik Westman) 6,5 %
Nordnet Pensionsforsakring 2,6 %
Avanza Pension 2,6%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Fredrik Westman

Styrelseordforande Rom Mendel

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport #3 2021 2021-11-18

PROGNOS (BASE), MSEK 2020  2021E 2022E 2023E 2024E 2025E

Nettoomsiittning 0,0 0,0 7,3 23,6 739 1615
Bruttoresultat -1,0 -1,1 6,1 18,9 59,7 1308
Bruttomarginal na na 83%  80% 81% 81%
Rorelsekostnader -0,4 -11,8 -140 -17,9 -35,6 -548
EBITDA -1,3 -12,9 -8,0 1,0 24,1 75,9
EBITDA-marginal neg. neg. neg. 4% 33%  47%
P/S na na 1,8 37 12 05
EV/S na n.a 8,9 2,8 0,9 0,4
EV/EBITDA neg. neg. neg. 65,3 2,7 0,9
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) dr
framstallt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara raddgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pé kéllor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedomer tillforlitliga.
AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar subjektiva
beddmningar, vilka alltid innehéller viss osdkerhet och bor anvdndas varsamt. AG kan darmed aldrig
garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebédr att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjdlvstandigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrérande AG 4r avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt
konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG franséger sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa anvindandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utdver
detta sd har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

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

For fullstdndiga regler for vara analytiker se:
https://www.analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en dvergripande bild av Analyst
Groups &sikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ
research och dvervéigning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor for en positivt instdlld vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva
de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget

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

Ovrigt

Denna analys ér en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebér att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Duearity AB (vidare Bolaget) har inte haft nagon mojlighet att paverka de
delar dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna
tankas utgdra en subjektiv beddmning. De delar som Bolaget har kunnat paverka dr de delar som ar rent
faktaméssiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys &r upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2021). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tilldtet under
forutséttning att analysen delas i oférédndrad form.
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