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AcUCoRT AB (ACUC)

FLERTALET POTENTIELLA TRIGGERS UNDER RESTERANDE DELEN Av 2019

Ag

AcuCorts produkt Dexa ODF vintas nd marknads-
godk&nnande under 2020 och fdrséljningen estimeras
pabdrjas i slutet av 2020. Dexa ODF har vasentliga
patientfordelar vilket ger goda forutsattningar, vid
lakemedelsgodkannande, fér en omfattande framtida
tillvaxt. Bolagets adresserbara marknad bedéms uppga till
3,4 mdUSD, och ledning och styrelse anses inneha ratt
kompetenser for att utveckla Bolaget i en positiv riktning.
Genom en rNPV-vérdering ges ett riskjusterat potentiellt
nuvarde om 199 MSEK, motsvarande 16,0 SEK per aktie,
i ett Base scenario.

= Patientfordelar med produkten talar for framtida
tillvaxt

AcuCorts produkt, Dexa ODF, &r en film som laggs pa
tungan, som sedan léses upp via munnens saliv. Produkten
erbjuder flertalet fordelar for patienten jamfort med
dagens alternativ. En film &r tillrackligt stark for att racka
per allergisk reaktion. Det krdvs inget vatten, vilket &r av
vikt da en akut allergisk reaktion ofta sker vid ett tillfalle
da tillgang till just vatten saknas. Dexa ODF forpackas
&ven i en liten forsluten forpackning som ar ungefar lika
stor som ett visitkort, vilket gor att det gar att ha med sig
produkten i t.ex. planboken, och alltid kan vara tillganglig
nar allergireaktionen intr&ffar. Patientfordelarna bedéms
attraktiva och bidra till 6kad forsaljning givet en lyckad
marknadslansering.

=  Kompetent och erfaren ledning och styrelse

AcuCorts VD och styrelse besitter en bred kompetens och
erfarenhet fran ldkemedelsbranschen. Bolagets huvud-
&gare, AQILION AB (tidigare P.U.L.S. AB), &r ett bolag
vars affarsmodell &r att investera i life science-projekt for
att sedan utveckla dessa. Bolagets styrelse bestar av bade
medicinkunniga och marknadskunniga ménniskor som har
kompetenser och erfarenheter fran lakemedelsutveckling
samt regulatoriska frdgor inom ansokningsprocesser
géllande lakemedelsansokningar. Vidare har &ven VD
Mats Lindfors en ldng erfarenhet inom branschen fran
tidigare uppdrag med ledande befattningar inom
forsaljning och marknadsforing fran bl.a. HemoCue AB.

= | ett Base scenario varderas AcuCort till ett
riskjusterat nuvarde om 16,0 kr per aktie

Bolagets ambition &r att anvénda sig av ett globalt natverk
av samarbetspartners, dar samarbeten antingen &r
distributions- eller licensbaserade. Givet att Bolaget nar
marknaden estimeras AcuCorts kassafloden fran Dexa
ODF till ett riskjusterat nuvarde om 16,0 kr per aktie.

= Risk relaterad till kapitalbehov och samarbetsavtal

Bolaget har kommunicerat att en ny kapitalanskaffning
kommer krdvas under 2019, som véantas under H2-19
vilket innebar en okant stor utspadning. Vidare far dven
avsaknaden av klara samarbetspartners ses som en risk.
Detta ar nagot som Bolaget dock jobbar intensivt med, dar
de har kommunicerat att samtal pagar.

Analyst Group

AKTIEKURS | 7,2 kr
VARDERINGSINTERVALL (RNPV-VARDERING)!

BEAR BASE BuLL
‘4,9 kr ‘ 16,0 kr ‘ 26,8 kr

varderingen baserad pa Riskjusterad Nuvardes-modell (rNPV) som bl.a.
utgar fran prognoser att AcuCort lyckas lansera Dexa ODF p& marknaden.
Varderingen baseras saledes pa bl.a. det eventet.

ACUCORT AB

Sténgningskurs (2019-05-23)

Antal Aktier 9 798 266
Market Cap (MSEK) 70,5
Nettokassa(-)/skuld(+) -1,7
Enterprise Value (EV) 60,1
V.52 prisintervall (SEK) 3,75-9,5
1 ménad 7,46 %
3 manader -0,28 %
1ar 80,45 %

7,46 %
AQILION AB (tidigare P.U.L.S AB) 25,9 %
Avanza Pension 6,5 %
Berne Gilbert Okdahl 39%
Goran Ofsén 35%
Olle Isaksson 3,0%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstallande Direktor Mats Lindfors

Styrelseordforande Ebba Fahraeus

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport Q2 2019 2019-08-16
Delérsrapport Q3 2019 th.a
Prognos (base) 2018 2019E 2020E
Nettoomsattning (MSEK) 0 0 9,9
Bruttoresultat (MSEK) 0 0 9,8
Bruttomarginal na n.a 99%
Roérelsekostnader (MSEK) -6,1 -10,6 -15,0
EBITDA (MSEK) 61 -10,6 -5,2
EBITDA-marginal na n.a. Neg
P/S n.a. n.a. 7,1
EV/S n.a n.a. 6,1
EV/EBITDA neg neg. neg



