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| dagslédget har Unibap ingen direkt
konkurrent som kan erbjuda en smart
paketerad 16sning med mjuk- och hardvara
innehallande robotik, Al, rymdteknik och
3D-seende. Unibap stdr nu infor en
kommersialisering av deras produkter.
Bolaget har under senaste halvaret fatt in
viktiga referenskunder bl.a. NASA, For-
svarets Materielverk, Satellogic och Orbit
Logic. | ett Base scenario varderas Unibap
till P/Sales 4,0x pa 2019E.

OVERSIKT

UNIBAP

Unibap AB Unibap AB (”Unibap” eller Bolaget™) &r ett mjuk- och
hardvarubolag med fokus pa Al-l6sningar for automations- och
robotiksystem med utgangspunkt ur rymdteknik. Bolagets produkter
utgdrs av Al-hjarnor som mojliggdr unika losningar for smart
industri och rymdtillampningar. Produkterna utgors primdrt av 1VS-
70 (en plattform som kombinerar Al och robotik, vilken ger robotar
3D-seende och manskliga formagor) och  SpaceCloud
(produktfamilj som erbjuder intelligent data-analys for
rymdsystem). Unibap noterades pa First North varen 2017.

Adresserar en marknad véard 100 mdSEK och vantas véxa med
13 % CAGR till 2019E. Unibap adresserar marknaden for
industriell robotik, som i dagsléget kénnetecknas av industrirobotar
for stora produktionslinjer. Dagens industrirobotik &r inte
ekonomiskt forsvarbar for mindre produktionslinjer eller for sma-
till medelstora bolag. Unibaps intelligenta robotteknik har potential
att fylla detta gap inom tillverkningsindustrin. World Robotics
(2016) ndmner i sin rapport att den globala marknaden for
industrirobotar uppgar till 100 mdSEK 2016, och véantas vaxa med
13 % arligen fram till 2019. Det finns inga konkurrenter i dagslaget
som erbjuder ett intelligent maskinseende med 3D och artificiell
intelligens, vilket skapar goda mojligheter for Unibap att ta
marknadsandelar.

Svenska staten satsar pa robotisering av industrin. Hosten 2017
avsatte regeringen 110 miljoner for att anvéndas mellan 2018-2021
i syfte att starka kunskapen om robotiseringens fordelar hos sma-
och medelstora bolag. Denna satsning véntas framja introduktionen
av nya automations- och robotiseringslosningar for bolag i
industrin. Detta ar viktigt for att oka forstaelsen och katalysera
implementeringen av Unibaps produkter.

Deltagande i forskningsprojekt ger exponering mot potentiella
kunder. Unibap ingdr som partner i forskningsprojektet
”Digitalized Large Scale Additive Manufacturing (DIiLAM)” vilket
innebar att Bolaget far chans att demonstrera sin teknik samt skapar
exponering mot potentiella kunder. I DIiLAM finns representation
fran flertalet industriaktérer bl.a. ABB Robotics, Swerea IVF,
Robot System Products, KFM Maskin och Nederman. Vidare deltar
Unibap pa flertalet massor och utstallningar for att skapa nya
samarbeten och séljkanaler.

NASA som kund starker varumarket och Bolagets position-
ering. NASA bestdllde 2018-01-31 Bolagets SpaceCloud
utvecklingssystem vilket har ett viktigt symboliskt varde. Vidare
har Bolaget de senaste manaderna erhéllit ordervarden fran bl.a.
Forsvarets Materielverk (FMV), Satellogic och Orbit Logic
tillsammans med det amerikanska flygvapnet (AFRL).
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Unibap har fatt positiv aterkoppling pa l6sningarnas prestanda
vilket resulterat i forfragningar fran bl.a. satellitintegratorer. Unibap
ingick nyligen en avsiktsforklaring rérande samarbete med Tyvak
Nano-Satellite Systems, som &r en av vdrldens ledande system-
leverantérer av smasatelliter. Denna avsiktsforklaring implicerar att
Tyvak kan bli en séljkanal for Unibaps produkter.

| ett Base scenario varderas Unibap till P/Sales 4,0x p& 2019E.
P& 2018E prognostiseras nettoomséttningen i ett Base scenario till
20 MSEK och pd 2019E vintas Unibap omsitta 60 MSEK.
Ingdende ordervarden for 2018 uppgar till cirka 5 MSEK, varav
3,725 MSEK hérleds till EKOBOT AB och Satellogic om cirka 1,2
MSEK. Unibap har under 2017 forberett kommersialiseringen av
deras produkter. Under sommaren 2017 lanserades en forserie av
IVS-70 som har utvérderats och testats for volymtillverkning.

2017 2018E 2019E
Omséttning 4 986 20 000 60 000
P/S 47,9 11,9 4,0

| ett Bear scenario lyckas Bolaget inte med deras kommers-
ialisering, vilket gor att omsattningen taktar pd ungefir samma

historiska nivaer. | detta scenario handlas Unibap till en
P/Sales om 39,8x p& 2019.

2017 2018E 2019E
Omsittning 4 986 5000 6 000
P/S 65,0 47,7 39,8

I ett Bull scenario ndr Unibap en omséttning om 80 MSEK pa
2019 ars prognos. Detta resulterar i en vardering om P/Sales 3,0x pa
2019.

2017 2018E 2019E
Omsattning 4 986 30 000 80 000
P/S 47,9 8,0 3,0

Targetmultipel om P/Sales 4,9x resulterar i en indikativ uppsida
om 23 % i ett Base scenario. Vérderingen baseras pd en peer-
grupp bestéende av bolag inom Al och robotik. Dessa bolag ar
hamtade frdn ETF:en Global X Robotics & Aurtificial Intelligence.
Peer-gruppen kéannetecknas av aktdrer som &r i ett mer moget skede
&n Unibap. Peer-gruppen handlas till ett P/Sales-medelvarde om
5,6x. For att ta hansyn till storleksdifferensen mellan peer-grupp
och Unibap, har P/Sales-medelvardet storleksjusterat med ett
riskpremietillagg om 2,4 %, baserat pA PWC:s riskpremiestudie.
Denna justering resulterar i en targetmultipel om P/Sales 4,9x. | ett
Base repsektive Bull scenario motsvarar detta en uppsida om 23 %
respektive 64 %. | ett Bear scenario utgér varderingen fran att
marknaden varderar ned Bolaget till nivéer fore uppvérderingen
som skedde i aktien hosten 2017, motiverat av en lagre

forséljningsutveckling an véntat.
LPWC, Riskpremien pd den svenska aktiemarknaden, 2017



