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AlphaHelix
CyberGene har baddat for ett rekordar

Med heldret 2022 presenterat stér det klart att CyberGene
levererade en stark omsittningstillvixt om 33 %, varav under
Q4-22 hela 74 % Y-Y, bidraget av en fortsatt global expansion
och tecknade distributionsavtal. Samtidigt estimerar Analyst
Group att distributionsavtal tecknade under ar 2022 &nnu inte
givit utslag i termer av faktiska orders och omséttning, varfér
dotterbolaget star infor ett spannande &r 2023. Géllande
Techtum var ar 2022 ett nagot svagare ar, daremot star
dotterbolaget nu redo for fortsatt expansion i Norden och
vantas fortsétta generera stabila kassafléden till koncernen
framgent. Baserat pd en sum-of-the-parts-vardering erhalls
ett motiverat vérde per aktie om 1,4 (1,3) kr i ett Base
scenario for AlphaHelix.

= CyberGene fortsatter leverera tillvaxt

AlphaHelix dotterbolag CyberGene levererade under Q4-22 en
tillvixt om 74 %, vilket ledde till ett rekordkvartal. CyberGene
har fortsatt teckna nya distributionsavtal under kvartalet, vilket
innebdr att dotterbolaget nu har nérvaro i 37 lander pa global
basis. Samtidigt estimerar Analyst Group att de distributions-
avtal som har tecknats under ar 2022 inte har fatt en stor
effekt pd omséttningen &nnu, utan vi véntar oss att se detta
under ar 2023. Vidare anser Analyst Group att de distributions-
avtal som har tecknats under ar 2022 i linder sdsom Indien
och Indonesien &r extra intressanta for fortsatt tillvaxt
framgent, givet den stora befolkningsméngden i dessa lander.
Med CyberGenes ChromoQuant kan foster diagnostiseras bade
snabbare och till ett lagre pris dn konkurrerande tekniker,
samtidigt som en stor andel defekter técks in. Det ger en tydlig
konkurrensférdel, varfor vi fortsatt véntar oss en stark tillvaxt
for CyberGene framgent.

= Fortsatt expansion i Norden for Techtum

Techtum uppvisade en negativ omsattningsutveckling under
Q4-22 jamfort med samma period foregaende ar, diremot,
rensat for covidrelaterade produkter uppgick dotterbolagets
tillvéxt till 20 %. Analyst Group anser att detta ar ett resultat av
dotterbolagets fortsatta arbete med expansion i Norden, dar
dotterbolaget bl.a. har mottagit flera stérre orders pa biobank-
produkter, vilket dr det omrade som levererat mest forséljning
under kvartalet. Vidare har Techtum efter utgdngen av Q4-22
anstllt en ny Marketing Manager for att leda en fortsatt
nordisk expansion, vilket vdntas frdmja den nordiska
expansionen ytterligare framgent.

= Uppdaterat véarderingsintervall

Med heldret 2022 presenterat kan vi konstatera att Techtums
resultat kom in ndgot under vara forvéntningar, samtidigt som
tillvaxten i CyberGene overtraffade véra forvantningar. Med
hansyn till presenterade siffror har vi uppdaterat vara estimat
avseende prognosperioden. Techtums resultat har reviderats
ner ndgot, samtidigt som hdgre tillvéxt och resultat véntas for
CyberGene. Férandringarna i prognos och vérdering innebér ett
uppdaterat vérderingsintervall i ett Base samt Bull scenario,
samtidigt som vi behaller varderingen i ett Bear scenario.
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Senast betalt (2023-03-01) 0,78
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HuvubAGARE (KALLA: HOLDINGS 0CH KVARTALSRAPPORT)

Labkompaniet i Sverige AB! 31,4 %
Nordnet pensionsférsékring 8,2 %
Avanza Pension 6,8 %
Active Healthtech Nordic AB? 55%
Tobias Schén 51%
Prognoser (MSEK) 2022A 2023E 2024E  2025E
Nettoomsattning 34,7 49,9 62,2 7
Bruttokostnader -19,2 -25,7 -29,3 -32,6
Bruttoresultat 15,5 24,5 33,2 45,4
Bruttomarginal 45% 49% 53% 58%
Rérelsekostnader -15,7 -18,9 -23,2 -28,6
EBITDA -0,2 5,6 10,0 16,8
EBITDA-marginal 0% 11% 16% 22%
P/S 1,4 1,0 0,38 0,6
EV/S 1,2 0,8 0,7 0,5
EV/EBITDA neg. 74 4,2 2,5
EV/EBIT neg. 12,5 57 3,0

" Mikael Havsjo och Ulrica Karlsson kontrollerar 50 % var av rosterna
2 Styrelseledamot Artur Aira kontrollerar 100 % av rosterna

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstéllt i
informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna ar baserade pa
kéllor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedomer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och
bér anvéndas varsamt. AG kan dérmed 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 sjalvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG dr 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 frlust eller skada av vad slag
det ma vara som grundar sig pa anvdndandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utver detta sa har
alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstélla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2016/958 av den 9 mars
2016 om komplettering av Europaparlamentets och rddets frordning (EU) nr 596/2014 vad géller tekniska standarder
for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av investeringsrekommendationer eller annan information
som rekommenderar eller féresldr en investeringsstrategi och fér uppgivande av sérskilda intressen och
intressekonflikter efterlevs.

For fullstindiga 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 dvergripande bild av Analyst Groups sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervagning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor for en positivt installd vy pé framtiden. Termen anvénds for att beskriva de faktorer
som talar fér en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instélld vy pa framtiden. Termen anvinds for att beskriva de
faktorer som talar fér en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys ar en s3 kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att gora
analysen. Uppdragsgivare AlphaHelix Molecular Diagnostics AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet att
paverka de delar dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna tankas
utgdra en subjektiv beddmning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som &r rent faktamdssiga och
objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys dr upphovsréttsskyddad enligt lag och & AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2023). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oféréndrad form.
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