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FINANSIELL RORLIGHET GER MOJLIGHETER I ETT TURBULENT KLIMAT

NOSIUM AB (publ) ("NOSIUM” eller ”Bolaget”) har
under inledningen av 2022 genomfort tva forvérv och for
arets forsta kvartal uppgick tillvixten till 30 %, vilket
innebdar att NOSIUM vixt hela 18 kvartal i rad.
Nuvarande marknadsklimat &r turbulent och det kommer
troligen bli tufft for manga i néartid, samtidigt som det
kan skapa intressanta forvarvsmojligheter for de aktorer
som har en god finansiell rorlighet och kontrollerade
kassafloden, likt NOSIUM. Med hénsyn till hur
NOSIUM har inlett aret, vart portfoljbolagen stdr och
den befintliga stridskassan, véljer vi att upprepa vart
varde per aktie om 2,4 kr i ett Base scenario.

= Rullande nettoomsittning pa rekordniva

Trots vissa utmaningar med online-forsédljningen under
februari/mars lyckades NOSIUM som koncern uppvisa
ett tillviaxt om 30 %, motsvarande en nettoomséttning om
3,7 MSEK (2,9). Det innebdr att Bolagets forséljning
LTM nu uppgér till ca 18 MSEK, vilket dr den hogsta
nivan nagonsin. Under Q1-22 har samtliga av NOSIUMs
portfoljbolag genomfort tillvéxtrelaterade investeringar
for att kunna ta nasta kliv inom sina respektive
marknader. Det i sig har resulterat i en hogre kostnadsbas
under inledningen av aret, samtidigt som vi rdknar med
att detta kommer att bidra till en hogre expansionstakt
under kommande kvartal.

= Utrymme finns for svarta siffror

Under Q1-22 uppgick NOSIUMs bruttomarginal till
63 % (52), vilket, i kombination med den totala kostnads-
basen i rorelsen, resulterade i ett EBITDA-resultat om
-1,5 MSEK. I Ql-rapporten skriver NOSIUM att for-
hoppningen ar att minst ett, men forhoppningsvis flera,
kvartal under 2022 kommer att visa ett positivt resultat.
Med hénsyn till gjorda investeringar under Q1, befintlig
kostnadsmassa och, enligt var uppfattning, det faktum att
NOSIUM tenderar att kommunicera mél de sjdlva
beddmer som realistiska, ser vi att det finns mdjligheter
for svarta siffror kommande kvartal.

= Finansiell rorlighet skapar maojligheter

Vid utgdngen av mars uppgick kassan till 4,5 MSEK,
vilket innebéar att NOISUM har en finansiell position som
mojliggor ytterligare investeringar, t.ex. nya forvarv.
Med hénsyn till raddande marknadsklimat kommer
troligen intressanta investeringsmojligheter att uppsta, till
en potentiellt ldgre prislapp 4n tidigare, vilket kan spela
ut vil for NOSIUM och/eller befintliga portfoljbolag.

= Virderingsrabatt om 63 %

Var Sum-of-the-Parts-analys, dar vi vérderar respektive
portfoljbolag i sin helhet, visar fortsatt pa att NOSIUM é&r
undervirderade. Utifran 1) de marknadsviarden som vi
kunnat observera i samband med tidigare kapital-
anskaffningsrundor, savdl som 2) egna estimat med
tillimpad multipel och diskontering, hédrleder vi en
vérdering av NOSIUM om 2,4 kr per aktie i ett Base
scenario, vilket utifran senaste stdngningskursen innebér
att NOSIUM handlas till en véarderingsrabatt om 63 %.
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NOSIUM
Senast betalt (2022-05-23) (SEK) 0,9
Antal Aktier (st.) 30195 530
Market Cap (MSEK) 27,2
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -3,7
Enterprise Value (MSEK) 23,5
V.52 prisintervall (SEK) 0,7-2,0
Lista Nordic SME
1 méanad -6,0 %
3 manader +11,0 %
1 &r -19,5%
YTD -133%

HUVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS PER 2021-03-31)

Daniel Ehdin 22.5%
Unwrap Finance Nordic AB 10,4 %
Johanna Bjurstrom 8,2 %
Thrmark Holding AB 5,6 %
Ramsta akeri & forvaltnings AB 2,5%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor

Styrelseordforande Jesper Yrwing
Kvartalsrapport 2 2022 2022-08-31
FINANSIELL UTVECKLING! 2019 2020 2021
Totala intidkter 9,3 10,5 17,0 18,5
Bruttoresultat 49 5,6 10,5 11,6
Bruttomarginal 52% 51% 61% 62%
Ovriga externa kostnader 3,7 -5,7 -8,2 -9,7
Personalkostnader -1,7 -2,9 -5,2 -5,3
Av- och nedskrivningar -0,2 -0,3 -0,9 -0,9
Ovriga rorelsekostnader 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT -0,6 -3,3 -3,7 -4,4
EBIT-marginal -12% -58% -35% -38%

! Viirden i MSEK om inte annat anges.
2 Viirden héirleds genom att summera NOSIUMs fyra senast rapporterade kvartal.

Var vinlig ta del av vdra ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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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 NOSIUM AB (publ) (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mojlighet att
paverka de delar dir Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida virdering eller annat som skulle
kunna ténkas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som é&r
rent faktamédssiga 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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