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NOSIUM

God position for fortsatta avyttringar och affarer

NOSIUM har levererat en solid inledning av ar 2024, dar Q1-
rapporten visade pa en minskad nettoomsittning till foljd av
ett minskat antal heldgda portféljbolag. Under Q1-24 och efter
kvartalets utgang har NOSIUM exekverat pa planen att avyttra
tillgangar, dar arbetet med ytterligare avyttringar och struktur-
affarer forvantas fortsatta under resterande del av ar 2024.
Ytterligare avyttringar och/eller strukturaffarer utgér darmed
virdedrivare under aret, vilket forviantas stirka Bolagets
finansiella position ytterligare och darmed dven 6ppna upp for
nya investeringsmajligheter. Baserat pa en Sum of the Parts
(SOTP)-vérdering hérleder vi i denna analysuppdatering ett
varde per aktie om 0,094 kr (0,078) i ett Base scenario,
motsvarande ett bolagsvérde (Market Cap) om 43 MSEK (53).

= Minskad kostnadsbas under kvartalet

Under Q1-24 uppvisade NOSIUM pa koncernnivd en
omsittning om 2,2 MSEK (4,1), motsvarande en minskning
om 46 % Y-Y. Den minskade omsittningen forklaras
huvudsakligen av att NOSIUM under Q1-24 var huvudagare i
betydligt firre portfélijbolag an under samma period
foregédende ar, diarigenom har ocksa kostnadsmassan for
koncernen minskat under kvartalet, vilket har resulterat i ett
forbattrat rorelseresultat (EBIT) béde Y-Y och Q-Q. NOSIUM
uppvisar ett negativt EBIT-resultat, uppgaende till -2,4 MSEK,
att jamfora med -2,9 MSEK (Q1-23) och -4 MSEK under (Q4-
23). | delarsrapporten bedémer NOSIUMs VD, Daniel Ehdin,
att Bolagets siffror kommer att forbattras vésentligt under ar
2024, dar positivt kassaflode och stirkt kassa dr NOSIUMs
viktigaste nyckeltal framgent.

= Exekverar pa uttalad strategi

NOSIUM har fortsatt arbetet med Bolagets heldgda portfdlj-
bolag for att goras redo for avyttringar och andra typer av
strukturafférer, vilket bland annat har resulterat i en avyttring
av Borsjakten Invest AB om 1 MSEK under kvartalet. Efter
kvartalets utgdng har NOSIUM ytterligare salt 24,6 % av
aktierna for 2,6 MSEK. Efter forsaljningarna uppgar NOSIUMs
agande till 11 % av kapitalet och cirka 50 % av rdsterna i
Borsjakten Invest AB. Forséljningarna &r en del av en uttalad
strategi att sélja tillgdngar varda 15-30 MSEK under ar 2024.
Genom lyckade avyttringar har NOSIUM efter kvartalets
utgang stérkt kassan, vilket i kombination med fortsatt fokus
pad avyttringar samt minskade kostnader, utgor en god
position for ytterligare avyttringar eller strukturaffarer
framgent.

= Uppdaterat varderingsintervall

NOSIUM har under arets forsta kvartal genomfort en
foretradesemission samt avyttrat aktier, dar NOSIUM tillférdes
en nettolikvid om 3,4 MSEK, vilket féljaktligen har stérkt
Bolagets finansiella situation. Till féljd av utfallet i emission,
samt avyttringar av aktier i NOSIUMs portf6lj, harleds ett
uppdatera vérderingsintervallet i samtliga tre scenarion Base-,
Bull- och Bear.
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VARDERINGSINTERVALL
Bear Base Bull
0,010 kr 0,094 kr 0,116 kr
NYCKELDATA
Senast betalt (2024-06-03) 0,02
Antal Aktier (st.) 457 395 799!
Market Cap (MSEK) 7,8
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -2,41
Enterprise Value (MSEK) 541
Lista Nordic SME
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HuvupAGARE (KALLA: HOLDINGS PER 2024-03-26)

Daniel Ehdin 12,3%
ANTCO. Investment Group AB 9,2 %
Simon Diaz 8,9 %
Avanza Pension 8,7 %
Staffan Eriksson 8,5%
MSEK Eget kapital
Moderbolaget Q/Q
50 44,2 MSEK
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'Baserat pa Koncernens balansréikning, ej moderbolaget, per 2024-03-31,
samt givet utfall i teckningsoptioner serie TO2 och genomfdrda avyttringar.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



NOSIUM

Introduktion

Innehéllsforteckning

Investeringsidé
Bolagsbeskrivning
Portfdljbolagen
Vérdering
Appendix

Disclaimer

Analyst Group

Om BOLAGET

NOSIUM AB (publ) ("NOSIUM” eller "Bolaget”) investerar i
entreprendrer och entreprendrsdrivna tillvaxtféretag med
verksamhet inom tech, hélsa och héllbarhet. Bolaget letar efter
investeringar och affarsmgjligheter pa andra stillen 4n de
traditionella, varpa NOSIUM siktar pa att kunna leverera en
betydligt hogre avkastning &n andra investmentbolag. Aktien ar
noterad pa Nordic SME.

VD OCH ORDFORANDE

Verkstéllande Direktor Daniel Ehdin
Styrelseordforande Jesper Yrwing
Namn David Rimbe
Telefon +46 703 36 33 84
E-mail david.rimbe@analystgroup.se

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten


mailto:david.rimbe@analystgroup.se

NOSIUM

Investeringsidé

5X ROI
Overen
3-arsperiod

Analyst Group

Tydlig forvarvsstrategi ska vaxa portfoljen

NOSIUM letar efter bolag att forvdarva med en tydlig profil inom tech, halsa och héllbart, samt att ett nira
samarbete mellan NOSIUM och bolagets entreprendr ska vara méjligt. Analyst Group bedémer att NOSIUM
har en fordel av att vara en Venture Builder vid framtida forvarv, da Bolaget i hdg grad kan paverka den
strategiska riktningen som portféljbolaget antar, bade innan och efter ett tilltrdde kan ske, vilket forvantas
bidra till malbilden att realisera en Return On Investment (ROl) om 5x Gver en tredrsperiod. Framtida
forvarv dr dock inte inkluderat i gjorda estimat, till foljd av svarigheterna i att uppskatta nar dessa kan ske,
vilken kdpeskilling som &r aktuell och hur finansieringen &r tankt att utformas. Daremot forvéntas potentiella
forvérv vara bolag som riktar sig mot liknande marknader som de befintliga portféljbolagen, vilket kan
resultera i ytterligare synergieffekter. Ytterligare forvirv ska séledes ses som en tankbar vérderingsoption i
investeringsidéen.

NOSIUM anger fdljande kriterier for investeringar i forvarv
= Investera i entreprendrer med potential att skapa framtidens foretag.

= Fokus pa foretag som &r verksamma inom tech, hilsa eller hallbarhet eller féretag som ger
synergieffekter med nuvarande portféljbolag.

= En investering sker oftast i bolag dar bade entreprendren och NOSIUM ser att de tillsammans har goda
forutsattningar att kraftigt Oka tillvixten och marknadsvardet bade pa kort och lang sikt.
Forvarvsprocessen sarskiljer sig genom att entreprendren/foretagsledaren tillsammans med NOSIUM
arbetar igenom bolagets strategi och framtidsplaner i syfte att se om bolaget kan vdxa snabbare med
NOSIUM som deldgare.

= Stort fokus ldggs pa entreprendrens/ledningens kompetens och potential att lyckas med bolagets
strategi.

= Fdrvidrven ska ha internationell potential.
Balansrakning och borsvarde styr

NOSIUM &r beroende av att befintliga innehav fortsatt presterar val och utvecklas enligt plan, samt att detta
over tid kan aterspeglas i Bolagets borsvarde. For att forvarvsstrategin ska kunna realiseras ar det darmed
viktigt, framforallt initialt, att nuvarande portféljbolag fortsétter att uppvisa en god utveckling, eftersom
detta kan stdrka NOSIUM:s bolagsvéarde. NOSIUM har dven en uttalad strategi om att genomféra avyttringar
under ar 2024, vilka forvintas inbringa 15-30 MSEK, dar NOSIUM redan har exekverat pa uttalad strategi
genom att ha avyttrat aktier i Borsjakten Invest AB. Avyttringar och utfallet i foretrddesemission i slutet av
Q1-24 ger ett visst utrymme for fler affarer och strukturaffarer framgent, samtidigt som delar av nuvarande
likviditet behGvs for att tdcka koncernens operativa burn rate, vilken forvisso ar 1dg. NOSIUM har, med
liknande forutsdttningar som idag, lyckats genomfora forvarv tidigare. Vi anser dérmed att utrymme finns
for att ytterligare forvdrv kan tillkomma under kommande kvartal, samtidigt som vi betonar vikten av att
NOSIUM behdver fortsitta vixa sin befintliga koncern organiskt, da detta skulle kunna ge ytterligare
utrymme for forvérv i en dessutom storre storleksklass.

Sammanfattad prognos och virdering

For att harleda en vérdering av NOSIUM har en Sum of the Parts (SOTP)-vérdering tilldmpats. Vérderingen
ar, for de portfélibolag detta finns tillgéngligt, baserad pa senaste vérdering vid senast genomford
kapitalanskaffning och/eller transaktionstillfille. Fér dvriga portfljbolag dér sddan information saknas, har
forsaljningen estimerats for ar 2023 eller langre framat, varpa en malmultipel har applicerats for att hérleda
ett bolagsvarde som sedan diskonterats till ett nuvdrde idag. Baserat pa detta estimeras det sammanlagda
vardet av NOSIUM:s portfdljbolag uppga till 82,6 MSEK per 2024-06-04. Justerat for NOSIUM:s respektive
dgarandelar, en antagen substansrabatt om 20 % samt den estimerade nettokassan om ca 2,4 MSEK for
koncernen, vilket motiverar en fundamental vérdering av NOSIUM om 43 MSEK (Market Cap), motsvarande
ett pris per aktie om 0,094 SEK i ett Base scenario.!

'Baserat pa Koncernens balansrékning, ej moderbolaget, per 2024-03-31. Nettokassan &r justerad for utfallet i foretradesemission samt
avyttringar, varpé det ska tilliggas att 2,4 MSEK erhélls senast den 15 november 2024.
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Ekologiskt,
hallbart och
digitalt i fokus

Ag

NOSIUM &r en Venture Builder som investerar i onoterade tillvixtbolag med en digital, ekologisk och hallbar
profil, med mojlighet att pa sikt expandera verksamheten internationellt. NOSIUM vill bidra till bade Gkad
tillvaxt och 6kat marknadsvérde i portféljbolagen, genom att bl.a. implementera nya och/eller utdkade
digitala strategier. NOSIUM tror starkt pd kompetensen hos foretagsledningen i de bolag som foérvarvas,
och vill innan genomférandet av en strukturaffar och forvérv inleda en dialog med den befintliga ledningen
for att arbeta fram en gemensam strategi och tidsplan. Utdver detta 14ggs stor vikt vid vilka ténkbara
synergier som kan uppstd med NOSIUM:s nuvarande portfdljinnehav. NOSIUM &mnar forvarva
undervérderade bolag dar malséttningen &r att skapa god vardeutvecklingspotential pa bade kort och lang
sikt. Framtida férvdrv kan komma att variera i storlek sett till omsattning och transaktionsstorlek men dér
den gemensamma namnaren &r forvarvsobjektets malgrupp och tydliga tillvaxtpotential. NOSIUM:s strategi
ar att framst finansiera kopeskillingar med egna aktier, och Gver en trearsperiod dr malsattningen att
forvarvade bolag skall generera en total avkastning (ROl) om minst 5x det investerade kapitalet.

Intakts- och avkastningsmodell

Over tid ska NOSIUM erhélla kassafléde via aktieutdelningar i portféljbolagen, férsaljning av aktier och/eller
I6pande konsultarvoden for utvecklingsarbete i bolagen. Aktieutdelningar &r dnnu inte aktuellt i befintliga
portféljbolag, da bolagen i dagsldget befinner sig i en tillvixtfas dar Gverskott, om sadant kan genereras,
aterinvesteras i verksamheten. Aktiedgarvirde avses skapas genom att pa ldngre sikt frimst 6ka NOSIUM:s
aktievarde till foljd av ett kat marknadsvérde av portféljbolagen, samt utdelning av aktier i portfdljbolagen
infor eller efter en notering eller genom en exit.

Fdljande ar en dvergripande presentation av NOSIUM:s befintliga portfdljbolag och investeringar, samt varumarken.

IRIOSIUM

Organic & Sustainable Investments

Agande: 100 % Agande: 100 %
Framgéangsgarden Dr Sannas Sweden
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Online Health Group

Online Health Groups ("OHG”) affdrsidé ar att gora hdlsosamma, ekologiska och hallbara produkter
tillgangliga for en hilso- och hallbarhetsmedveten méalgrupp. Strategin ar att, genom férvdrv och nya
onlineplattformar, bygga upp ett varumarkeshus av webshoppar och varumirken som efterfragas av
bolagets adresserade malgrupp. Strategin ger synergieffekter mellan OHG:s nuvarande och kommande
varumarken som ska leda till att foretaget Gver tid ska kunna halla en hog tillvaxttakt. Langsiktigt &r OHG:s
ambition att kunna erbjuda hilsosamma, ekologiska och hallbara alternativ till alla produkter som manniskor
har i sina hem. | dagsldget dger och driver OHG forséljning via onlineplattformarna medvetna.se,
naturalshop.se och naturligtsnygg.se. Under november 2023 forvérvade OHG plattformen Ekoappen av
Green Apps Technologies for 4,7 MSEK dir betalningen skedde med aktier. Agandet ligger i Invest
Riddarholmen.

Green Apps Technologies

Green Apps Technologies vill skapa en battre vérld genom att inspirera manniskor till att vélja naturlig hélsa
och en hallbar livsstil. Via Bolagets befintliga kanaler och tekniska plattformar nar GAT ut till
hundratusentals manniskor, dar framfor allt den hélso- och héllbarhetsmedvetna andelen av befolkningen,
4ven kallade LOHAS, utgdr en viktig malgrupp. Agandet ligger i Invest Riddarholmen.

Dr Sannas Sweden

Dr Sannas utvecklar och siljer ekologiska hudvérdsprodukter online och via aterforsiljare i Sverige och
fr.o.m. 2023 dven i Europa. Omséttningsmassigt star Dr Sannas for en relativt stor del av NOSIUM-
koncernens omséttning.

Framgangsgarden

NOSIUM férvarvade under ar 2022 fastighetsbolaget Framgéngsgarden och under forvérvsdialogen
bestdmdes en ny strategi som innebar fokus pé retreats och konferenser med inriktning inom inspiration,
entreprendrskap och hélsa. Under inledningen av 2023 har en uppdelning av verksamheten skett dar
Framgangsgarden blir ett renodlat fastighetsbolag med inriktning mot att férvarva fastigheter som lampar
sig for retreats och konferens. Uppdelningen skedde under februari 2023 och alla avtal var pa plats fran
och med den 31 mars 2023.

Dr Hud

Dr Hud avser forandra marknaden kring diagnostik av huddkommor och ge snabba diagnoser digitalt. En
forsta publik version av den tekniska plattformen ska vara klar under H1 2023 (Dr Hud) och dérefter avses
externt tillvixtkapital tas in. NOSIUM blev forsta investeraren i healthtech-bolaget och har under 2022 f6ljt
bolagets resa pa nira hall och dger 5 % av kapitalet. NOSIUM har tidigare tillfért 250 tSEK genom
aktiedgartillskott och planen &r att genomfora en extern finansieringsrunda under 2023. Agandet ligger i
Invest Riddarholmen.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Borsjakten Invest

Borsjakten grundades for att dels inspirera ménniskor att lara sig mer om investeringar och aktiemarknaden
samt att hjdlpa noterade och onoterade bérsholag att n& ut till en bred fokusgrupp av investerare.
Borsjakten Invest bestar av tre heldgda dotterbolag: Bérsjakten AB, IR-Partner Nordic AB och Oscar Fagler
AB. Verksamheten bygger pé tva strategiska affirsomraden dir det ena, under varumairket Borsjakten,
syftar till att sprida kunskap om investeringar och aktiemarknaden samt det andra som syftar till att bista
onoterade och noterade foretag med sin IR-kommunikation.

Dividend Sweden

Dividend Sweden investerar i andra mindre, listade foretag samt bistar med ftjanster kring
finansieringslosningar, for att darigenom skapa saval kortsiktig som langsiktig hog och stabil avkastning till
sina aktiedgare via utdelningar.

ANTCO

ANTCO 4&r ett investeringsholag med en langsiktig partnerskapstrategi for att driva tillvixt. Bolaget har en
portfolj av innehav inom sektorer med hdg tillvaxt och har som strategi att erbjuda en diversifierad och
attraktiv investeringsmdjlighet for alla typer av investerare.

FXBET
Online Transaction Technology Ventures Holding (OTTVH) har en egenutvecklad teknisk plattform for FX-

spel under \_/_arum'arket FXBET. Plattformen avses lanseras i nartid och mer information kommer finnas
pé fxbet.co. Agandet ligger i Invest Riddarholmen.

Tryggid

Tryggid ar en start-up som har byggt en teknisk I6sning for att skydda sig mot bedrégerier. Bolaget &r
verksamt i Finland men avser lansera i flera nordiska lander under 2023. Agandet ligger i Invest
Riddarholmen.

Fantas-E

Fantas-E har utvecklat en social e-sport plattform med engagerade funktioner och med flera
intaktsstrommar. Plattformen Fantas-E testlanserades under 2022 och baserat pa data fran testperioden har
vidareutveckling skett och plattformen gérs nu redo for smyglansering under varen 2023. Agandet ligger
dels i NOSIUM, dels i Invest Riddarholmen.

EE Interactive Entertainment Network

EE Interactive Entertainment Network &r ett NFT- och blockkedjeféretag som driver verksamheten under
varumirket Entblock. Agandet ligger i Invest Riddarholmen.

Leikur

Leikur r ett fintech-bolag som erbjuder betalningstjanster riktade till globala internetfretag. Agandet ligger
i Invest Riddarholmen.

Medicortex
Medicortex &r ett bioteknikféretag dedikerat till att forbattra diagnostik och behandling av traumatisk

hjarnskada. Foretagets nuvarande fokus ligger pa att utveckla biomarkordiagnostik for att enkelt upptacka
hjarnskador. Agandet ligger i Invest Riddarholmen.
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Vad géller NOSIUM som helhet uppvisar Bolaget en positiv trend med ett vaxande eget kapital och under
2022 uppvisade NOSIUM en avkastning pa sitt egna kapital (ROE) om 38 %.

NOSIUM uppvisar en positiv trend och har under de senaste kvartalen véxt det egna kapitalet.
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Vardering av portfdljbolagen

Dr Sannas star for en stor del av koncernens intdktsbas, men dar forutsattningarna for skalbar tillvaxt
motiverar en ldgre multipel. Vi estimerar att Dr Sannas, i vart Base scenario, uppvisade en forsaljning om
ca 6 MSEK under féregdende ar, vilket utifrin en malmultipel om P/S 2x, motsvarar en vérdering om
12 MSEK. Med hansyn till att NOSIUM &ger 100 % av portfdljbolaget, innebér att hela vérdet "tillfaller”
NOSIUM:s substansvarde.

| slutet av september 2022 forvarvade NOSIUM 100 % av Framgangsgarden genom att emittera 5 000 000
B-aktier till ett varde om 1,5 kr per aktie i NOSIUM. Den totala kdpeskillingen, tillika vérderingen, av
Framgangsgérden uppgick saledes till 7,5 MSEK. Diremot uppgar det senast kinda marknadsvirdet av
Framgangsgardens fastighetshestand till 21,1 MSEK, vilket givet senast kommunicerad skuldsattning om
3,5 MSEK, motsvarar ett substansviarde om 17,6 MSEK.

Under mars 2023 forvérvade NOSIUM 51,2 % av kapitalet och rdsterna i IR-Partners, genom en
kopeskilling som bestod av 3 800 000 nyemitterade B-aktier till ett vdrde av 2,05 SEK per aktie, vilket
varderade IR-Partners till ca 15,3 MSEK. IR-Partners har under ar 2023 och under inledningen av ar 2024
utvecklat en forvarvsstrategi tillsammans med NOSIUM, vilket har resulterat i forvarvet av Oscar Fagler AB
och bildandet av koncernen Barsjakten Invest AB. Den nya koncernen, Borsjakten Invest AB, bestar av tre
dotterbolag: Borsjakten AB, IR-Partner Nordic AB och Oscar Fagler AB. Efter bildandet av koncernen
Borsjakten Invest AB och transaktionen avseende forvarvet av Oscar Fagler AB dgde NOSIUM cirka 45,1 %
av kapitalet och cirka 69,3 % av rosterna i koncernen. Under Q1-24 har dock NOSIUM avyttrat cirka 9,5 %
av aktierna i Borsjakten Invest AB for 1 MSEK, samt efter utgangen av Q1-24 har NOSIUM vytterligare salt
24,6 % av aktierna i portféljbolaget for 2,6 MSEK. | den senaste férséljningen erldggs 0,2 MSEK i kontanta
medel under juni manad 2024, medan 2,4 MSEK erldggs senast den 15 november 2024. Efter
forséljningarna ager NOSIUM 11 % av kapitalet och cirka 50 % av rosterna i Borsjakten Invest AB. Vardet pa
NOSIUM:s innehav uppgar séledes till 1,9 MSEK.

Enligt dgartjansten Holdings dger NOSIUM 1 000 000 B-aktier i Dividend Sweden, motsvarande ca 1,3 % av
kapitalet, vilket givet nuvarande aktiekurs (2024-06-03) motsvarar ett varde om 0,2 MSEK.

ANTCO é&r ett investeringsbolag med en langsiktig partnerskapstrategi for att driva tillvaxt. Bolaget har en
portfdlj av innehav inom sektorer med hdg tillvixt och har som strategi att erbjuda en diversifierad och
attraktiv investeringsmdjlighet for alla typer av investerare. NOSIUM &ger 4 372 545 B-aktier i ANTCO och
baserat pa nuvarande aktiekurs (2024-06-03) motsvarar det ett varde om 0,5 MSEK.
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Nytt portfoljbolag

Under december 2023 startade NOSIUM ett nytt portfdljbolag; Invest Riddarholmen. Portféljbolagets
verksamhet ar ett langsiktigt investmentbolag med fokus att kommande ar bygga en diversifierad portflj av
framst onoterade tillvaxtbolag, dér portfoljen per 2024-06-04 sag ut enligt foljande:

Marknadsvarde for

Innehav Kapital Marknadsvarde (MSEK) Riddarholmens andel (MSEK)
Medicortex 0,2% 250 0,5
LEIKUR 57 % 70,5 4,0
Fantas-E 37,4% N/A N/A
Dr Hud 5% N/A N/A
FXBet 10 % N/A N/A
Tryggid 10 % N/A N/A
Entblock 7% N/A N/A
Green Apps 55,9 % 4,7 2,6
Online Health Group 39,2 % 28,2 11,1

NOSIUM sjdlva rapporterar att det bokférda virdet for Invest Riddarholmen uppgér till 15 MSEK i senaste
delarsrapporten  (Q1-24). Invest Riddarholmen har totalt 9 portfdljbolag, dir vérderingarna av
portféljpolagen baseras pa senaste transaktion av aktier i bolagen. Givet att Invest Riddarholmens andel i
portféljpolagen summeras till 18,2 MSEK och att NOSIUMs #garandel uppgér till 100 %, innebér att hela
vardet "tillfaller” NOSIUM:s substansvérde. Det ska dock tilliggas att Fantas-E, Green Apps och Online
Health Group utgor tidigare portféljbolag for NOSIUM.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Vardering

0,094 kr
Per aktie i ett
Base scenario

Ag

Pa NOSIUM:s substansvdrde har en investmentbolagsrabatt om 20 % applicerats och den estimerade
nettokassan om ca 2,4 MSEK for koncernen har adderats till det rabatterade substansvérdet. Sammantaget,

utifrin  NOSIUM:s &garandelar i respektive

portfdljbolag,

motiveras ett borsvirde om ca

43 MSEK, motsvarande ett pris per aktie om 0,094 kr i ett Base scenario.'

| ett Base scenario hirleds ett varde per aktie om 0,078 kr.

Nedan framgar hérledda varden av NOSIUM:s dgarandel i respektive bolag.

MSEK
NOSIUM: berakning av pris per aktie' fg 17,6 18,2
51 MSEK 10
tansvi
Substansvérde 14 12,0
12
Investmentbolagsrabatt 20 % 10
8
Nettokassa (koncernen)’ 2,4 MSEK 6
4 1,9
2 0,5
Motiverat borsvirde 43 MSEK . 02 .
c o m %) o c
2 &) <C < (7] D
Antal aktier 457 395799 g = 7 £ 5 £
7] < > 2 2 £
s £ = > &
c - o S k=]
. . . 5] > °S °
Motiverat pris per aktie 0,094 kr o £ 2 x
= .©, < >
o 4 first (<]
2 5
Bull scenario Bear scenario

0,116 kr
Per aktie i ett
Bull scenario

0,020 kr
Per aktie i ett
Bear scenario

'Baserat pa Koncernens
balansrékning, ej moderbolaget,
per 2024-03-31. Nettokassa ar
dven baserat pa avyttringar
efter kvartalets utgang, dir
cirka 2,4 MSEK erhélls 15 nov
2024.

Analyst Group

| ett Bull scenario forvdntas portfoljbolagen
kunna tackla rddande vérldslage dar tidigare
genomforda kostnadseffektiviseringar bidrar fill
att bolagen kan verka med kontrollerade
kassafldden. Kan dessutom omséttningen stiga
ser vi att utrymme finns for hogre vérderingar,
nagot som kan vara majligt for portfdljbolagen pa
“fristdende” basis, men &ven genom kors-
synergier. | ett Bull scenario motiveras en hdgre
vardering for respektive portfoljbolag jamfort
med ett Base scenario, ddr vi sammantaget
harleder ett borsvarde for NOSIUM om
53 MSEK, vilket indikerar ett motiverat pris per
aktie om 0,116 kr.!

| ett Bear scenario vintas det radande tuffa
ekonomiska klimatet dra ut pa tiden, vilket
medfoér en bl.a. utmanande e-handelsmarknad,
nagot som far en effekt pa flera av NOSIUM:s
portfoljbolag. En ldgre tillvixt kan, trots att flera
av portfdljbolagen arbetar for att stdrka sina
marginaler, &ven resultera i sdmre I6nsamhet. |
ett Bear scenario har en lagre vérdering
tillimpats pa samtliga portféljbolag jamfort med i
ett Base scenario, drivet primart av en sdmre
finansiell utveckling till folid av ett tuffare
marknadsklimat. Sammantaget medfor detta ett
borsvirde pa NOSIUM om 9 MSEK, vilket
indikerar ett motiverat pris per aktie om

0,020 kr.!

Bor kunna finnas utrymme for uppvardering.

SEK
0,15
0,12
0,10
0,05 0,02 0’02
0,00 I I
Bear scenario Senast betalt (2024-05-28) Bull scenario
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Appendix

TSEK (Koncernen) 2020 2021 2022 2023 Q1-22

Nettoomséttning 10540 16953 15484 18689 | 3746 4821 356 3351 | 3351 5853 4851 3908 | 2214
Aktiverat arbete 345 146 288 90 44 96 64 83 83 0 0 4 0
Ovriga rérelseintikter 245 250 3438 886 281 36 2911 209 209 177 585 111 -177
Totala intakter 11130 17349 19210 19665 | 4071 4953 6541 3643 | 3643 6030 5436 4023 2037
Handelsvaror -5388 6823 -6946 -8804|-1515 -2008 -1798 -1623 |-1623 -1946 -2372 -2625 | -1122
Bruttoresultat 5623 10526 12264 10861 | 2556 2945 4743 2020 | 2020 4084 3064 1398 | 915
Bruttomarginal 51% 61% 64% 55% 63% 59% 73% 55% 55% 68% 56% 35% 45%

Ovriga externa kostnader -5705 -8196 -11201 -10248| -2874 -2519 -2325 -3483 | -3483 -2487 -2051 -2722 | -1330

Personalkostnader -2906 -5154 -5649 -6775|-1192 -1705 -1553 -1199 | -1199 -1592 -1869 -1995 | -1264
Av- och nedskrivningar -293  -884  -973 -1614| -227 -236  -241 -269 | -269 -359 433  -393 | -680
Ovriga rorelsekostnader -1 -17 -44 -280 -15 -2 -24 -2 -2 -5 -1 -265 0
EBIT -3282 -3725 -5603 -8056 | -1752 -1517 600 -2933 |-2933 -359 -1290 -3977 | -2359
EBIT-marginal -58%  -35%  -46%  -74% | -69% -52%  13% -145% | -145% 9%  -42% -284% | -258%
Finansiella intékter 2 573 2621 7 0 1192 644 785 785 0 3043 6 0
Finansiella kostnader -141 -142  -206 -15609| -24 -25 -50 -107 | -107 -5706 -458 -12584| -1703
EBT -3421 -3294 -3188 -23658| -1776 -350 1194 -2255|-2255 -6065 1295 -16555 -4062
Skatt -2 -258 0 -794 0 0 0 0 0 0 -3 -86 468
Nettoresultat -3423 -3552 -3188 -24452 1776 -350 1194 -2255 | -2255 -6065 1292 -16641| -3594
Nettomarginal 31%  -20%  -17%  -124% | -44%  -T% 18%  -62% | -62% -101% 24%  -414% | -176%
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Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstallt i
informationssyfte, for allmén spridning, och ar inte avsett att vara rddgivande. Informationen i analyserna dr baserade pa
kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna dr subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osdkerhet och
bor anvindas varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att
investeringsbeslut baserat pd information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG ar 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 fransager sig allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag
det mé vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sakerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utdver detta sé 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 radets férordning (EU) nr 596/2014 vad géller tekniska standarder
for tillsyn fér de tekniska villkoren fér en objektiv presentation av investeringsrekommendationer eller annan information
som rekommenderar eller foresldr en investeringsstrategi och for uppgivande av sérskilda intressen och
intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga 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 &vergripande bild av Analyst Groups 8sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervagning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor fér en positivt instélld vy pa 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 anvands for att beskriva de
faktorer som talar fér en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sd kallad uppdragsanalys. Detta innebdr att Analyst Group har mottagit betalning for att gora
analysen. Uppdragsgivare NOSIUM AB (publ)(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 tdnkas utgéra en subjektiv
bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som ar rent faktaméssiga och objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys &r upphovsréttsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2024). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oférandrad form.

Analyst Group
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