ANALYSGUIDEN

av Aktiespararna

Accelererad utveckling av
RP501 for torra 6gon

RP501 kan na marknaden inom 2 ar

Som véntat rapporterade Redwood Pharma ingen forsiljning under
H1 2021. -11 mkr (-8) och
kassapositionen uppgick vid periodens slut till 22 mkr. I oktober
meddelades en strategisk forandring i form av accelererad utveckling
av RP501 for torra 6gon. Samtidigt som RP101 fortsatt ar en kliniskt
provad, unik likemedelskandidat for kvinnor efter klimakteriet
kommer man 6ka fokus pa RP501 som i nartid kan generera intékter.
RP501 ar avsett att behandla mildare former av torra 6gon i en
bredare patientpopulation med bidde min och kvinnor. D& OTC-
produkter har en ldgre prisniva ar forsaljningspotentialen for RP501
lagre, i nivin USD 50 miljoner arligen per geografisk region. Man gor
fortsatt bedomningen att RP501 kan nd marknaden inom 2 ar och att
bolagets kassa riacker till att ta RP501 till en CE-méarkning.

Rorelseresultatet uppgick till

Stor marknad for behandling av torra 6gon

Da 344 miljoner méanniskor i virlden lider av torra Ggon &r
marknadspotentialen for Redwood Pharmas ogonldkemedel stor.
RP101 ar efter positiva fas 2-resultat val positionerat for fortsatt
utveckling i en storre avgorande fas 3-studie. RP101 har visat
signifikant effekt vad géller skador pa hornhinnan, med storre
skillnad dn oOgonldkemedlet Xiidra, till vilket Novartis forvarvade
rattigheterna i en affir vard upp till USD 5,3 miljarder. I véir
varderingsmodell antar vi att RP101 kan né en toppforsiljning pa
EUR 500 miljoner.

Vi justerar var riktkurs till 10 kr

RP501 ar en medicinteknisk produkt som kan nd marknaden inom
tvd ar och diarmed generera intdkter i nartid. I och med den
accelererade utvecklingen av RP501 tar vi nu upp denna tillsammans
med RP101 i vér varderingsmodell. D& bolaget inte kommer att ligga
mer resurser pd RP101-programmet i dagsldget har vi sankt
sannolikheten for en lansering av RP101 ar 2026. Sammantaget gor
véra fordndrade antaganden att vi i vart basscenario landar i en ny
riktkurs pa 10 kr (tidigare 14 kr).
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Operationell uppdatering

Accelererad utveckling av RP501 for torra 6gon

I oktober meddelades en strategisk forandring i form av accelererad
utveckling av RP501 for torra 6gon (Dry Eye Disease, DED).
Samtidigt som RP101 fortsatt ar en Kkliniskt proévad, unik
lakemedelskandidat for kvinnor efter klimakteriet kommer man 6ka
fokus pd RP501 som i nirtid kan generera intdkter. RP501 har
vasentlig kommersiell potential som nidsta  generations
forstahandsterapi for majoriteten av alla som lider av torra 6gon,
vilket innefattar ba&de min och kvinnor i alla é&ldrar.
Varldsmarknaden viarderades enligt en rapport fran Transparency
Market Research till USD 2,3 miljarder 2019 och vintas véxa till USD
2,9 miljarder 2030. For en receptfri produkt som RP501 bedéms USD
50 miljoner i forsdljning i en geografisk region vara en bra niva om
den kan uppnés. En lyckad lansering av RP501 skulle i sig kunna ta
Redwood Pharma till Ilonsamhet.

RP501 har visat symptomlindring i kliniska studier
Vanliga 6gondroppar rensas snabbt bort frén Ogats framsida och
maste darfor appliceras ofta. Detta leder till ett behov av produkter
som stannar pa 6gat under en lingre tid och minskar antalet droppar
som behover ges under en dag. RP501 (IntelliGel) anvindes som
lakemedelsbarare och placebo kontroll i den kliniska fas 2-studien av
RP101 som slutférdes 2020. Data fran denna studie visade att RP501
nir den gavs tva génger per dygn forbiattrade bade symptom och
objektiva matpunkter, dven hos patienter med svar DED. I denna
studie visade RP501 forbéttrad produktion av tirvitska mitt enligt
Schirmertestet. Malet dr att erbjuda RP501 som ett lattanvint
alternativ till koksaltsbaserade 6gondroppar for mer dn 340 miljoner
maéanniskor som lider av torra 6gon.

Kommande steg i utvecklingen av RP501

Bolaget har arbetat med kliniska och regulatoriska konsulter for att
kartligga de regulatoriska vdgarna och identifiera och starta de
aktiviteter som behdvs for att nd godkannanden i Europa och USA.
Man har slutfort labbtester som visat att RP501 dr kompatibelt med
kontaktlinser, vilket ar viktigt d& ungefar 20% av de som lider av mild
ogontorrhet i Europa och USA anvinder detta. Redwood Pharma har
nu beslutat att 6ka takten i utvecklingsarbetet med RP501. Man har
bland annat fattat beslut om att gi vidare med en klinisk provning i
syfte att ge stod &t framtida medicintekniska myndighetsansokningar
i Europa och USA. Denna studie ar inte lika resurskrivande som den
tidigare fas 2-studien av RP101. De kommande stegen i utvecklingen
av RP501 innefattar:
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Receptfria RP501 kan borja generera
intikter inom tva till tre ar

Malet ér att erbjuda RP501 som ett
alternativ for mer in 340 miljoner som
lider av torra 6gon

RP501 idr kompatibelt med kontaktlinser
som anvinds av 20% av de med mild
ogontorrhet



e TFaststillande av regulatorisk strategi for Europa och USA

e Kompletterande in vitro tester for att fa regulatoriskt
godkannande

¢ Klinisk provning for kompletterande tester hos personer som
lider av torra 6gon, inklusive de med kontaktlinser

Bolaget bedomer att den kassa man idag besitter kommer att ricka
for att erhélla CE-mérkning i EU. Man arbetar nu med att uppratta
budget for arbetet med att né regulatoriskt godkdnnande i USA, och
ar fokuserade pé arbetet med RP501 som har potential att generera
intdkter till bolaget i nartid. RP501 ar att se som en forlangning pa
RP101-programmet och bygger pa resultaten fran den fas 2-studie
som gjorts av RP101 och den investering aktieigarna darmed gjort.

RP101 fardig for avgorande klinisk fas 3-studie
Resultaten fran Redwood Pharmas fas 2-studie av RP101 har under
H1 2021 publicerats i den medicinska tidskriften Advances in
Therapy!. De har ocksé presenterats som en vetenskaplig poster vid
arsmotet for Association for Research in Vision and Ophtalmology
(ARVO). Forumet dir Redwood Pharmas principal investigator
presenterade dessa resultat var vilbesokt och ronte stort intresse fran
representanter frdn lidkemedelsindustrin, Big Pharma och
akademiker. Trots att RP101 inte niddde det primira effektmalet
enligt Schirmer-tester vid jamforelse med bararen IntelliGel, visade
den pa sdkerhet och effekt i ett flertal viktiga objektiva och subjektiva
mitpunkter mot sévil baslinjen som mot likemedelsbéararen
IntelliGel som utgjorde placebo kontroll. Det priméra effektmaéttet,
som var produktion av tarvitska enligt Schirmertestet, visade pa ett
snabbt tillslag redan efter 14 dagar med bibehallen effekt genom hela
studien till dag 90. Detta ar betydligt tidigare dn hos andra preparat
pd marknaden. Tarviatskeproduktionen 6kade med upp till 150%,
vilket framgér av foljande diagram. I fas 2-studien av RP101 anvidnde
man biraren IntelliGel som placebo, vilket i sig ar ett vattenbarande
system. Utfallet for patienterna som bara fick IntelliGel visas som
grupp 4 i diagrammet. Dessa data stédjer RP101 for behandling av
DED i kvinnor efter klimakteriet och har legat till grund for designen
av den avgorande studie som krévs for marknadsgodkannande.

1 https://link.springer.com/article/10.1007/s12325-021-01680-3
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RP101 okade tarvitskeproduktionen med
150% efter 90 dagars behandling
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Diskussioner med potentiella partners kring RP101
Sedan fas 2-resultaten presenterades har Redwood Pharma haft
diskussioner med ett stort antal storre, och dven mer specialiserade
lakemedelsbolag, betriffande utvecklingen av RP101. Detta ar
bolagets produktkandidat for behandling av mattlig till svar kronisk
ogontorrhet hos kvinnor efter klimakteriet. RP101 har visat potential
ien avslutad fas 2 studie och star nu infor fas 3. Forutsatt att Redwood
Pharma hittar en partner som man ingér licensavtal med kring RP101
kan liakemedlet nd marknaden fyra &r senare. RP101:s unika
verkningsmekanism kan gora programmet till den potentiellt forsta
hormonterapin for torra o6gon som riktar sig mot de specifika
underliggande biologiska mekanismerna i och runt 6gat. Processen
med att hitta en 1dmplig samarbetspartner fortsitter kriava tdlamod
och uthallighet frain Redwood Pharma och dess aktiedgare. Man har
for nirvarande dock inte lyckats hitta ett tillfredsstidllande
samarbetsavtal med en partner for att ta programmet vidare. Bolagets
beddmning ar att RP101 kan bli en betydelsefull kommersiell terapi
som kan hjidlpa manga kvinnor efter klimakteriet som lider av kronisk
DED, dir det finns ett stort medicinskt behov. Till dess man har en
tydlig 16sning med en partner for RP101 kommer fokus dock att ligga
pé att paskynda utvecklingen av RP501, som har betydande potential
som forstahandsterapi for majoriteten av alla som lider av torra 6gon,
vilket innefattar bAde man och kvinnor i alla dldrar. Det finns dven
potential att utveckla nya produkter baserade pé plattformen
IntelliGel, som ar testad i klinik och har potential att biara liakemedel
till framsidan av 6gat.
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Givet att man hittar en partner till RP101
kan likemedlet n4 marknaden om 4 ar



Justerad riktkurs efter strategidndring

Som véntat rapporterade Redwood Pharma ingen forsiljning under
H1 2021 och rorelseresultatet uppgick under perioden till -11 mkr (-
8). Bolagets kassa uppgick vid periodens slut till 22 mkr. Under Q2
bytte bolaget lista frdn Spotlight Stock Market till Nasdaq First North
Growth Market for att 6ka synligheten bland storre investerare. Da
Redwood Pharma i nirtid kommer att satsa huvuddelen av sina
resurser pa utvecklingen av RP501 har vi valt att se Over var
varderingsansats. Det  positiva med det accelererade
utvecklingsprogrammet for RP501 ar att denna medicintekniska
produkt kan nd marknaden inom tvd ar, och dirmed generera
intdkter till bolaget i nirtid. Vi tar darfor upp RP501 tillsammans med
RP101ivar varderingsmodell for bolaget. Da bolaget inte kommer att
lagga mer resurser pd RP101-programmet i dagsldaget har vi sankt
sannolikheten for en lansering av RP101 ar 2026. Sammantaget gor
véra fordndrade antaganden att vi i vart basscenario landar i en ny
riktkurs pa 10 kr (tidigare 14 kr).
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Da RP101 pa kort sikt kommer tilldelas
nagot mindre resurser justerar vi var
riktkurs till 10 kr



Investment Case

Stor potential inom behandling av torra 6gon
Marknaden for lakemedel mot torra 6gon uppgar idag till USD 5,4
miljarder och véntas véxa till USD 7,2 miljarder ar 2025 enligt en
rapport frAin TMR2. Denna analysfirma menar ocksé att det pa denna
marknad finns potential for ett antal blockbusters, dvs lakemedel som
nér en miljard dollar eller mer i arlig férsiljning. Redwood Pharmas
marknadsstrategi bygger pa att driva den tidiga utvecklingen av nya
innovativa liakemedel for att sedan teckna licensavtal med storre
lakemedelsbolag som marknadsfor dessa pa varldsmarknaden.
Under viren 2020 publicerade Redwood Pharma framgéangsrika
resultat frdn den kliniska fas 2-prévningen av RP101. Vidare har
Redwood Pharma nu officiellt etablerat RP501 som ett separat
utvecklingsprojekt for behandling av mild 6gontorrhet baserat pa
IntelliGel. Detta ir i linje med bolagets ambition att utveckla nya
produkter for att mota behov hos olika patientgrupper med torra
ogon.

RP101 mot torra 6gon har blockbusterpotential

I USA ir det 4 miljoner kvinnor som genomgétt klimakteriet som
lider av mattlig till svar kronisk Ogontorrhet, och i Europa &r
motsvarande siffra 6 miljoner. Med RP101 riktar Redwood Pharma
initialt in sig pd detta stora segment med en biologiskt aktiv
likemedelssubstans. Kompletterande analyser som publicerades i
december 2020 visar pa ytterligare styrkor hos likemedelskandidaten
RP101. Det fastslogs bl.a. att RP101 visade p4 statistiskt signifikant
effekt av behandlingen vad giller skador pd hornhinnan. RP101
visade en signifikant (p=0,0463) skillnad om 0,70 enheter mot

2TMR - Dry Eye Disease Market 2020-2030, 2020
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Marknaden for liikemedel mot torra 6gon
vintas viixa till USD 7,2 miljarder ar 2025



kontrollgruppen dag 90. Dessa resultat ar uppmuntrande nir man tar
i beaktande att Xiidra, som erholl FDA-godkénnande till stor del pa
grund av visad effekt betrdffande skador pd hornhinnan, visade en
forbattring pé knappt 0,1 enheter (p=0,0007) efter tre manaders
behandling i en storre fas 3-studie. Det bor dock pépekas att
patientgrupperna i dessa bada studier inte var identiska. Virt att
notera ar att schweiziska Novartis forvarvade rattigheterna for Xiidra
frdn Takeda i en affar viard upp till USD 5,3 miljarder. I var modell
antar vi att RP101 ar 2031 nar en arlig forsiljning pA EUR 500
miljoner, vilket ar ungefar hilften av de USD 1,2 miljarder som
Novartis 6gonldkemedel Xiidra bedoms omsitta ar 2025.

Xjidra
,

Kalla: Novartis

Receptfria RP501 kan na marknaden om tva ar
Redwood Pharma fann i den kliniska fas 2-prévningen av RP101 inte
bara att den ar sdker och effektiv. Det konstaterades ocksa att drug
delivery-plattformen IntelliGel pd egen hand kan ge lindring till
patienter drabbade av mild 6gontorrhet. Bolaget tror att RP501 har
potential att bli en receptfri produkt i USA och Europa. Som receptfri
produkt kommer RP501 dock inte ha lika stor férsiljningspotential
som RP101. I dessa ssmmanhang riaknas arlig forsaljning pa USD 50
miljoner i en geografisk region som framgangsrikt. Det positiva ar
dock att RP501 skulle kunna borja generera intdkter for Redwood
Pharma inom tv4 ar.

Vi justerar var riktkurs till 10 kr

RP501 ar en medicinteknisk produkt som kan nd marknaden inom
tvd ar och diarmed generera intdkter i nartid. I och med den
accelererade utvecklingen av RP501 tar vi nu upp denna tillsammans
med RP101 i var varderingsmodell. D& bolaget inte kommer att ligga
mer resurser pd RP101-programmet i dagsldget har vi sankt
sannolikheten for en lansering av RP101 ar 2026. Sammantaget gor
véra fordndrade antaganden att vi i vart basscenario landar i en ny
riktkurs pa 10 kr (tidigare 14 kr).
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RP101 har bittre effekt in Xiidra som
kopts av Novartis i en affir viard upp till
USD 5,3 miljarder

For en receptfri produkt som RP501 anses
50 MUSD i en geografisk region
framgangsrikt



Prognoser och viardering

RP501 inkluderad i virderingsansats

D& Redwood Pharma tagit ett strategiskt beslut att accelerera
utvecklingen av RP501 har vi valt att nu inkludera denna
lakemedelskandidat i var viarderingsanstats. RP501 kan vid fortsatt
framgangsrik utveckling nd marknaden inom 2 ar, och fér denna typ
av receptfri produkt ar USD 50 miljoner i forsiljning i en geografisk
region att ses som framgéngsrikt. I virt basscenario antar vi att denna
forsaljningsnivd uppnas fem ar efter lansering i bade Europa och
USA.

RP101 kan na en toppforsaljning pa 500 MEUR
Betraffande majlig toppforsaljning for RP101 har vi i vart basscenario
antagit att RP101 kan na en omséattningsniva kring EUR 500 miljoner
fem ar efter lansering. Detta dr ungefir hélften av de USD 1,2
miljarder som Novartis Xiidra vintas silja for 2025. Av de 10
miljoner kvinnor i Europa och USA som é&r aktuella for behandling
med RP101, antar vi att 3%, eller 300 000, kan bli behandlade med
lakemedlet ar 2031. Detta skulle medfora en forsiljning pa drygt SEK
5 miljarder for RP101, vilket med 15% royalty skulle ge Redwood
Pharma intdkter pA SEK 766 miljoner. D& bolaget nu prioriterar
utvecklingen av RP501 som kan ge intdkter i nartid har vi valt att
justera ned sannolikheten for lansering av RP101 ar 2025 med 50%
till 23% (tidigare 45%).

Justerad riktkurs efter strategiandring

I och med den accelererade utvecklingen av RP501 tar vi nu upp
denna tillsammans med RP101 i var varderingsmodell. D& RP101-
programmet pa kort sikt kommer att tilldelas aningen mindre
resurser har vi siankt sannolikheten for en lansering av RP101 &r
2025. Sammantaget gor vara fordndrade antaganden att vi i vart
basscenario landar i en ny riktkurs pé 10 kr (tidigare 14 kr).

Vardering av Redwood Pharma, tre scenarion

Receptfria RP501 kan nd marknaden inom
2 ar

Da RP501 nu prioriteras har vi valt att
justera ned sannolikheten for lansering av
RP101 ar 2025

Vi justerar var riktkurs till 10 kr

Bear Bas Bull
Riskjusterat nuvérde per aktie, RP101 3,4 kr 6,9 kr 13,8 kr
Riskjusterat NUVArde Per akties RPYOT s s s s st e ko s s st o e s s o s e e e s
'Riskjustera‘t r;uvérd;e pell aktie, ‘Re'dwood Phélrma ' - | 5 kr' ' 10 kr | 18'kr .
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Vérdering av RP101, tre scenarion

Bear Bas Bull

Lansering av RP101, ar 2026 2026 2026

Antal kvinnor i USA som &r aktuella, miljoner 4,0 4,0 4,0
Antal kvinnor i Europa som ar aktuella, miljoner 6,0 6,0 6,0

Andel av mojliga patienter som far RP101 1,50% 3,00% 6,00%

Antai patienter som far RP101, miijoner 0,2 03 0,6

Arligt pris per patient USA, EUR 2400 2400 2400
Arligt pris per patient Europa, EUR 1200 1200 1200
Prognosticerad forsaljning i USA 2031, MEUR 144 288 576

Prognosticerad forséljning 2031, MSEK ' ' 2553 ' 5106 I ' 16 211

Antagen royaltysats 15% 15% 15%
Prognos for royalties ar 2031, MSEK 383 766 1532

Antagen rorelsemarginal 35% 35% 35%

Rorelseresultat ar 2031, MSEK 134 268 536
Resultat efter skatt, MSEK 106 213 426

Vinst per aktie 2031 (20,7m) 5,1 kr 10,3 kr 20,6 kr

Antagen varderingsmultipel 2031 10 10 10
Motiverat varde per aktie 2031 51 kr 103 kr 206 kr

Diskonterat till 2021 med kalkylranta 13% 15 kr 30 kr 61 kr

Sannolikhet for lansering av RP101 2025 23% 23% 23%

Ty T T T T T e T T T e T T T T e P T Ty L T T ey T T Ty P e Ty T e T L T T e PP T T R PT R PPy T

Riskjusterat nuvarde per aktie, RP101 3,4 kr 6,9 kr 13,8 kr

Kalla: Analysguiden
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Vardering av RP501, tre scenarion

Bear Bas Bull
Lansering av RP501, ar 2024 2024 2024
Prognosticerad forséljning i USA 2029, MUSD 25,0 50,0 75,0

Prognosticerad forséljning i Europa 2029, MUSD

i a
L T B T e e T e T T T T T T T T e T T P e T e T e ey e PP P P P PR R PP PPy T

Prognosticerad forsaljning 2029, MSEK 433 866 1299

Antagen royaltysats 15% 15% 15%
Prognos for royalties &r 2031, MSEK 65 130 195

-----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

Antagen rorelsemarginal 35% 35% 35%

Rorelseresultat ar 2029, MSEK 23 45 68
Resultat efter skatt, MSEK 18 36 54

Vinst per aktie 2029 (20,7m) 0,9 kr 1,7 kr

Antagen varderingsmultipel 2029 10 10 10
Motiverat varde per aktie 2029 8,7 kr 17,4 kr 26,2 kr

T T T B T T T P e T T T T T ey T T T Ty T e Ty P e ey T e T T S e e P T I T PP PPy T

Diskonterat till 2021 med kalkylrénta 13% 3,3 kr 6,6 kr 9,8 kr

Sannolikhet for lansering av RP101 2025 45% 45%

R R REE R R REE EEE ERE REE REE IERE IERE R R IERE IREE R RE REE R R

Riskjusterat nuvarde per aktie, RP101 1,5kr 3,0 kr 4,4 kr

45%

R R R R IREE RE EEE REE REE ERE IREE R R IREE AR R
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Bolagsbeskrivning

Stora medicinska behov

Redwood Pharma utvecklar 6gonlikemedel inom omraden med stora
medicinska behov. Bolaget ska fokusera pa formuleringar och tidig
klinisk utveckling for att driva projekt fram till en affar med andra
bolag senast efter kliniska fas 2-prévningar. RP101 ar ett biologiskt
aktivt lakemedel mot kronisk &gontorrhet hos kvinnor efter
klimakteriet. Likemedlet anvinder den inlicensierade drug delivery-
plattformen IntelliGel som kontrollerar frisattningen av aktiva
substanser. Kronisk eller svar 6gontorrhet ar nagot som drabbar 7%
av alla kvinnor efter klimakteriet3. I USA ar det 4 miljoner kvinnor
som genomgéatt klimakteriet som lider av mattlig till svar kronisk
ogontorrhet, och i Europa ar motsvarande siffra 6 miljoner. Samtidigt
som RP101 fortsatt ar en kliniskt provad, unik likemedelskandidat
for kvinnor efter klimakteriet kommer man 6ka fokus pd RP501 som
i nartid kan generera intdkter. RP501 har visentlig kommersiell
potential som nista generations forstahandsterapi for majoriteten av
alla som lider av torra 6gon, vilket innefattar bide mén och kvinnor i
alla aldrar.

Allergan, Novartis och Santen storst pa marknaden
Flera bolag arbetar idag aktivt med forskning och utveckling pa
omradet och det finns ett antal likemedelskandidater i klinisk
utveckling. Inom marknaden fér 6gonldkemedel har de tre storsta
bolagen en kombinerad marknadsandel pé 6ver 50%. Dessa tre bolag
ar amerikanska Allergan, schweiziska Novartis samt japanska Santen
Pharmaceutical

Positiva fas 2-resultat for RP101

I mars 2020 presenterade Redwood Pharma de initiala resultaten
frdn fas 2-studien av RP101. Likemedelskandidaten visade pa
signifikant effekt gentemot patientens utgangsvirden i flera
subjektiva och objektiva effektmatt. Det priméara effektmaéttet, som
var produktion av tarvitska enligt Schirmertestet, visade pa ett
snabbt tillslag redan efter 14 dagar med bibehallen effekt genom hela
studien till dag 90. Detta ar betydligt tidigare dn hos andra preparat
pé marknaden. Tarviatskeproduktionen 6kade med upp till 150%.

3 Frost & Sullivan — US Ophthalmic Disease Markets, 2006
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Corneal staining en méjlig ny endpoint for RP101

I fas 2-studien av RP101 anvidnde man bararen IntelliGel som
placebo, vilket i sig ar ett vattenbarande system. Utmaningarnai torra
Ogon ar ofta att hitta effekt mot placebo da symptomen beror pé en
instabilitet i tarfilmen. S& fort man tillsdtter vatten blir patienten
bittre. Ett alternativ har ar att fortsitta titta pa s.k. corneal staining
som ar den endpoint som anvidndes niar Novartis Xiidra godkandes.
Man tittar da pa olika regioner av hornhinnan. I den djupanalys som
utfordes av Ora, Inc. pA RP101 si ser denna dnnu starkare ut dn
Xiidra med avseende pa behandlingens effekt pd skador pa
hornhinnan.

Kalla: A Novel Scale for Describing Corneal Staining, Woods et al.

Schematisk illustration av hornhinnans fem zoner. C (central zone), S (superior zone), N (nasal
zone), | (inferior zone), T (temporal zone)

Storsta aktiedagarna

Avanza Pension 11,1%
Martin Vidaeus 5,8%
Formue Nord Markedsneutral A/S 4,9%
Jan Petersen 41%
Hans Ageland 2,0%
Kélla: Bolaget
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Resultatrakning (Mkr)

2016 2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p
Nettoomséttning 0 0 0 0 0 0 0
Rérelsekostnader -9 -19 -14 -16 -15 -14 -14
Resultat foére avskrivningar (EBITDA) -9 -19 -14 -16 -15 -14 -14
Avskrivningar 0 0 0 0 0 0 0
EBITA -9 -19 -14 -16 -15 -14 -14
Avskr. pa forvarvsrel. immater. tillgangar 0 0 0 0 0 0 0
Rorelseresultat (EBIT) -9 -19 -14 -16 -15 -14 -14
Extraordinara poster 0 0 0 0 0 0 0
EBIT exkl. extraordindra poster -9 -19 -14 -16 -15 -14 -14
Finansnetto 0 0 0 0 0 0 0
Resultat fore skatt -9 -19 -14 -16 -15 -14 -14
Skatter 0 0 0 0 0 0 0
Minoritetsintressen 0 0 0 0 0 0 0
Nettoresultat -9 -19 -14 -16 -15 -14 -14
Balansrdakning (Mkr)

2016 2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p
TILLGANGAR
Byggnader & mark 0 0 0 0 0 0 0
Ovriga materiella anldggningstillgéngar 0 0 0 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0 0 0 0
Ovriga immater. anlaggningstillgdngar 1 1 6 6 6 8 10
Ovriga anlaggningstillgangar 0 0 0 0 0 0 0
Summa anléggningstillgdngar 1 1 6 6 6 8 10
Varulager 0 0 0 0 0 0 0
Kundfordringar 0 0 0 0 0 0
Ovriga omséttningstillgdngar 0 0 0 0 0 1 2
Likvida medel 13 8 11 8 7 22 8
Summa omsittningstillgangar 13 8 11 8 7 23 10
SUMMA TILLGANGAR 14 9 17 14 13 31 20
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Eget kapital & skulder

2016 2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p
Eget kapital 12 3 13 12 7 18 7
Minoritetsintressen 0 0 0 0 0 0 0
Summa eget kapital 12 3 13 12 7 18 7
Langfristiga rantebarande skulder
Ovriga langfristiga skulder
Summa langfristiga skulder 0 0 0 0 0 0 0
Kortfristiga rantebdrande skulder 0 0 0 0 0 0 0
Leverantdrsskulder 0 3 0 1 0 1 1
Ovriga kortfristiga skulder 2 3 4 1 6 5 5
Summa kortfristiga skulder 2 6 4 2 6 6 6
SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 14 9 17 14 13 24 13
Kassafloden (Mkr)

2016 2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p
Kassaflode fore rorelsekapitalforandring -9 -19 -14 -16 -15 -14 -14
Rérelsekapitalférandring 1 4 -2 -2 4 0 0
Ovriga poster 0 0 0 0 0 0 0
Kassaflode Iopande verksamheten -7 -15 -16 -18 -1 -14 -14
Investeringar -1 0 -5 0 0 0 0
SUMMA FRITT KASSAFLODE -8 -15 -21 -18 -1 -14 -14
Kassaflode fran finansiering 21 10 24 15 9 29 0
Arets kassaflode 13 -5 3 -3 -2 15 -14
Likvida medel 13 8 11 8 7 22 8
Nettoskuld (neg = nettokassa) -13 -8 -1 -8 -3 -22 -8
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Disclaimer

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som
sammanstallts med hjalp av kéllor som bedomts tillfrlitliga. Aktiespararna
kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som skrivs i
analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att
investera i nigot finansiellt instrument. Asikter och slutsatser som uttrycks
i analysen ar avsedd endast for mottagaren. Analysen ar en sa kallad
Uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med
Aktiespararna. Analyserna publiceras lopande under avtalsperioden och
mot sedvanlig fast ersattning. Aktiespararna har i 6vrigt inget ekonomiskt
intresse avseende det som ar foremal for denna analys. Aktiespararna har
rutiner for hantering av intressekonflikter, vilket sidkerstéller objektivitet
och oberoende.

Innehéllet fir kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan
dock inte hallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som
orsakats av beslut fattade pa grundval av information i denna analys.

Investeringar i finansiella instrument ger mojligheter till vardestegringar
och vinster. Alla sddana investeringar dr ocksa forenade med risker.
Riskerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och
kombinationer av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en
indikation for framtida avkastning.

Analytikern dger inte och far heller inte dga aktier i det analyserade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Thomas Nilsson
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