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OBDUCAT (OBDU B)

INLEDER ARET STARKT

Ag

Med Ql-rapporten presenterad star det klart att Obducat
inleder 2022 starkt med rapporterade intdkter om ca
23 MSEK, i kombination med utgdende orderstock om
51 MSEK, innebir att redan 81 % av var helarsprognos
om 90 MSEK i ett Base scenario #dr “uppfylld”. Med
hénsyn till att EBITDA-resultat steg till 5 MSEK (-3)
under Q1-22 har Obducat dessutom ett slaglige att visa
en positiv rorelsemarginal for heldret. An &terstar dock
tre kvartal att rapportera men i dagsldget anser vi att
Obducat levererar, varfor vi viljer att behalla vart
tidigare virderingsintervall. En justering gors dock i
termer av vérde per aktie, till f6ljd av tidigare inlosen av
TO14B. Med hinsyn till detta ser vi ett virde per aktie
om 2.4 kr i ett Base scenario pa 2022 ars prognos.

= Overtriffar vir prognos

Under Q1-22 uppgick intdkterna till 22,6 MSEK (8,2),
motsvarande en 6kning om 174 %. Vi hade estimerat en
forsdljning om 10,8 MSEK, dir forklaringen till den
hogre rapporterade forsiljningen beror pa att Obducat
kunnat tillgodorikna sig en storre andel av den tidigare
uppbyggda orderstocken idn vad vi estimerat. Vi ser
givetvis positivt pd detta och med hénsyn till order-
ingdngen om 7 MSEK uppgick Obducats orderstock till
ca 51 MSEK vid utgéngen av mars. Givet detta, samt de
rapporterade intdkterna for Q1-22, anser vi att Obducat
har goda forutsittningar att nd var intiktsprognos om
90 MSEK i ett Base scenario under 2022.

= Lonsamhet pa ”alla niviaer”

Hoga intékter i kombination med en bruttomarginal om
55 % (25), samt forhéllandevis ldga rorelsekostnader,
resulterade i att Obducat kunde leverera en EBITDA-
marginal om 22 % under Q1-22, savél som svarta siffror
pa sista raden. For att hitta en snarlik prestation far vi
backa hela vigen till Q1-19, vilket tydligt belyser
Obducats prestation under &rets inledande maéanader.
Kommande kvartal kan 16nsamheten komma att variera,
beroende pé hur intdkter periodiseras och till vilka
kvartal dessa tillgodordknas, men totalt sett for helaret
2022 ser vi det som mdjligt att Obducat kan uppvisa ett
positivt EBITDA-resultat.

= Gynnsammare marknadsklimat

Obducat skriver att flera branschpersoner bedomer att
marknadsefterfragan kommer att fortsitta 6ka. Generellt
finns #ven ett Okat tryck pa miljoprofilen inom
produktionen av halvledare, vilket &r till Obducats fordel
da Bolagets litografiteknik har en mer miljévénlig profil
jamfort med dagens mest anvidnda metoder. Detta kan
saledes bidra till en fortsatt god orderingang.

= Justerat intervall efter TO-inlosen

Obducat utvecklas i rétt riktning varfor vi viljer att
upprepa vart varderingsintervall i samtliga tre scenarion i
termer av absoluta virden. Med hénsyn till inldsen av
TO14B har dock vérdet per aktie justerats.
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FINANSIELL KALENDER

|
AKTIEKURS 1.4 kr

VARDERINGSINTERVALL 2022 ARS PROGNOS

BEAR BASE BuLL

II’O kr \2,4 kr 12,7 kr
Senast betalt OBDU B (2022-05-09) 1,4
Antal Aktier (A + B + preferensaktier) 152284 371
Market Cap (MSEK) 219,1
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -1,8
Enterprise Value (MSEK) 2173
V.52 prisintervall (SEK) OBDU B 1,15-2,99
Lista NGM
1 manad +1,4 %
3 manader -28,3 %
1ér -38,2%
YTD -15,1%
HUVUDAGARE PER 2021-12-31 KAPITAL ROSTER
European Nano Invest AB 1,4 % 11,2 %
Nanobiochip Sweden AB 1,3% 10,5 %
Avanza Pension 9,4 % 7,5 %
Nordnet Pensionsforsékring AB 9,4 % 7,5 %
Gunvald Berger 4,0 % 32%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande direktor Patrik Lundstrom

Styrelseordforande Henri Bergstrand

Delérsrapport #2 2022 2022-07-22

PROGNOS (BASE), MSEK

Nettoomsittning 753 542 32,1 90,0 1125
Omsittningstillvixt 158% -28% -41%  180% 25%
Bruttoresultat 40,6 252 164 475 60,2
Bruttomarginal 54% 47% 51% 53% 54%
EBITDA -14 -38 -135 83 10,3
EBITDA-marginal 2% -1% -42% 9% 9%
Nettoresultat -16,2 -178 -22,1 0,6 29
Nettomarginal -22% -33% -69% 1% 3%
P/S 2,9 4,0 6,8 2,4 1,9
EV/S 29 4,0 6,8 2,4 1,9
EV/EBITDA neg. neg. neg. 26,3 21,2

Var viénlig ta del av véra ansvarsbegransningar i slutet av rapporten 4



Analyst Group

DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) &r
framstdllt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande.
Informationen i analyserna &r baserade pa killor och uppgifter samt utlatanden frén personer som AG
bedomer tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i
analyserna dr subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osékerhet och bor anvindas varsamt.
AG kan dirmed 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
sjdlvstiandigt av investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG &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
fransédger sig allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa
anvindandet av material hdrrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inrédttat 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 gdiller 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: www.analystgroup.se/ansvarsbegransning

Bull and Bear- Rekommendationer

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

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

Definition Bear: Bear &r en metafor for en pessimistisk instélld vy pa framtiden. Termen anvinds 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 ddr Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som
skulle kunna ténkas utgéra en subjektiv bedomning.

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

Analytikern dger inte aktier i bolaget.
Upphovsriitt
Denna analys dr upphovsrittsskyddad enligt lag och & AG Equity Research AB egendom (© AG

Equity Research AB 2014-2022). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part ar tillatet
under forutséttning att analysen delas i ofordndrad form.
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