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ACOUSORT AB (ACOU)

SAMARBETEN MED PARTNERS FORTSATTER GENERERA INTAKTER

Ag

AcouSort har en unik teknikplattform som mgjliggor
automatiserad provberedning och under ar 2021 har
Bolaget fortsatt att utvecklat sina strategiska samarbeten i
rétt riktning, och stdrkt sin marknadsposition ytterligare.
Den egna produktionsanldggningen, vilken initialt har en
kapacitet om 100 000 enheter/ar med mojlighet att snabbt
kunna dubbleras vid behov, och senare fyrfaldigas,
forvintas vara klar i slutet av 2022. Den globala
marknaden fOr patientndra diagnostik véxer med en
CAGR om 10,7 % och forvintas na en storlek om hela 67
miljarder dollar ar 2028. Med hénsyn till detta, och en
vélkapitaliserad balansrdkning ser 2022 ut att bli ett
spannande ar for AcouSort. Vi viljer dock att justera ned
vara prognoser for att ta hojd for ett tuffare
marknadsklimat framgent, men dér vi ser att AcouSort
fortsétter vdxa verksamheten i snabb takt. Utifrdn en
tillampad malmultipel och diskonteringsrénta ser vi ett
nuvirde om 27,7 kr per aktie i ett Base scenario.

= Nya avtal genererar ytterligare intikter

Efter kvartalets utgang offentliggjorde AcouSort att
Bolaget sélt ett AcouWash-system till Uppsalabaserade
Pharmacolog. Affaren har sitt ursprung 1 den
avsiktsforklaring fran maj 2021 om ett langsiktigt
samarbetsprojekt. Nista fas 1 projektet omfattar
maétningar i klinik pa sjukhus i Malmoé samt Uppsala dér
blod fran patienter ska testas. Den totala intdkten for
AcouSorts del av projektet uppgar till 41 tEUR. Vidare sa
forlangde AcouSort det samarbetsavtal med den japanska
partner som undertecknades under 2019 i ytterligare ett ar
gillande leasing av ett nytt AcouWash 2-system.
Forlangningen kommer generera intikter om 35 tEUR
under 2022.

= Stark balansrikning och god kostnadskontroll

Totala rorelsekostnader uppgick under QI1-22 till -5,3
MSEK, jamfort med -4,6 MSEK under samma period for
2021, déar vi ser att AcouSort utovar en fortsatt god
kostnadskontroll d& vi estimerat att de totala
rorelsekostnaderna skulle uppga till ca -6,0 MSEK for
kvartalet. Vid utgdngen av Q1-22 uppgick kassan till 28,5
MSEK, vilket kan jimforas med 31,5 MSEK vid
foregdende kvartal. AcouSorts burn rate uppgick till ca
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. Totala intiikter 9,1 21,8 48,0 91,5 144,1
-1,0 MSEK per manad under Q1-22. Givet nuvarande o son 0w 0w o1 s
kassa om 28,5 MSEK och en antagen burn rate om ca il 0 ° ° ° °
-1,2 MSEK per méanad framgent &r Bolaget kapitaliserade Rérelsekostnader 233 -404  -634 843  -1126
tills slutet av Q4-23, allt annat lika. EBIT E R - i
= Nedjustering av prognoser men fortsatt uppsida EBIT-marginal neg. neg. neg. 8% 20%
Rent operativt ser vi att AcouSort fortsdtter utvecklas i Nettoresultat 142 (186 -154 7,2 248
ritt riktning. Emellﬂernd __har markl.ladskh.r.r.latet u_pder 2022 Nettomarginal neg. neg. neg. 8% 17%
varit turbulent diar hog inflation, hdjda réntor och
leveranskedjestdrningar skapat inbromsningar i ekonomin P/s 25 94k 4 22 Lk
vilket skapar utmaningar for globala tillvixtbolag likt EV/S 194x  81x 3,7x 1,9x 1,2x
AcouSort. Didrav justerar vi ned vara tillvixtprognoser i, s
A .. . . o e . neg. neg. neg. ,0X ,6x
och séledes virderingsintervallet, men likval &r vi EV/EBIT ¢ ¢ ¢
positiva till Bolaget och ser fortsatt uppsida i caset.
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Analyst Group

DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hédrrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ér
framstéllt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pa kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och bor anvidndas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvsténdigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrorande AG é&r 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 hirrorande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utdver detta sa 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 gdller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslir 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 6vergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestaende av kvalitativ
research och dvervdgning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull &r en metafor for en positivt instilld 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 anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sé kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare AcouSort AB (vidare Bolaget) har inte haft nigon mojlighet att paverka de
delar dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna
tankas utgdra en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ér 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 2014-2022). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.
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