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AcuCort

Forséaljningsstart av Zegmelit® runt hornet

AcuCort AB ("AcuCort” eller "Bolaget”) har presenterat en Q2-
rapport dar mycket kretsar kring den stundande lanseringen av
Zeqmelit® pé svenska apotek, vilket planeras ske under
inledningen av september ménad. Under Q2-24 har Bolaget
gjort fortsatta framsteg avseende Fas 4-studien som avses
nyttjas i marknadsforingssyfte samt for att erhdlla godkann-
ande fran TLV avseende hdogkostnadsskyddet. Vidare har
artiklar publicerats i vetenskapliga tidskrifter, vilka bl.a. betonar
den betydande efterfraigan samt hdga betalningsviljan for
Zeqmelit®. Tillsammans med distributionspartnern Unimedic
Pharma &r Bolaget nu redo att skdrda frukterna av det inten-
siva arbetet for kommersialisering, dér den nordiska lansering-
en &r borjan pa en hindelserik host. Genom en DCF-modell for
den nordiska marknaden samt en rNPV-modell for EU- och
USA-marknaderna, tilsammans med en applicerad diskonter-
ingsrdnta om 12,6 %, harleds ett riskjusterat nuvdrde om ca
169 MSEK (132) i ett Base scenario, motsvarande 1,4 kr (1,1)
per aktie.

= Fullrekryterad Fas 4-studie Ioper enligt plan

En viktig bestandsdel i det intensiva prelanseringsarbetet som
fortlépt under Q2-24 &r Fas 4-studien (ZEQOO1), vilken blev
fullrekryterad i maj (50 patienter), och I6per ddrmed enligt
plan. Trots att studien inte & nddvédndig for kommersiali-
seringen av Zegmelit®, beddmer Analyst Group att positiva
resultat kan anvandas som ett starkt marknadsféringsverktyg
for att nd ut till Bolagets huvudsakliga malgrupp, astma- och
allergilakare. Vidare forvéntas resultaten fran studien utgéra ett
viktigt beslutsunderlag for TLV avseende hdgkostnadsskyddet,
vilket, vid ett positivt beslut, skulle kunna 6ka marknadspoten-
tialen ytterligare.

= Studie vittnar om god betalningsvilja for Zeqmelit®

Under Q2-24 har tva studier, baserade pa den enkétstudie som
AcuCort genomforde ar 2022 om hur allergipatienter varderar
sin behandling, publicerats i internationella vetenskapliga tid-
skrifter. | studiens andra del framkommer bl.a. att behandling
med sjélvupplésande munfilm har ett vdrde for patienterna
som Qverstiger traditionell tablettbehandling med 574 kr, vilket
kan stéllas i relation till AcuCorts planerade pris for Zegmelit®
om 300 kr per forpackning med tva munfilmer. Analyst Group
beddmer att dessa publikationer kan 6ka kdnnedomen om
produkten och validera den starka efterfragan, vilket ar viktiga
pusselbitar for att attrahera potentiella kommersialiserings-
partners och framja en framgéangsrik marknadsintroduktion.

= Reviderat varderingsintervall

Den andra halvan av ar 2024 forvantas bjuda pa ett smorgas-
bord av triggers, didr den kommande nordiska lanseringen,
resultat fran Fas 4-studien, en potentiell NDA-ans6kan samt
beslut fran TLV utgor intressanta hindelser som kan bidra till
Okat aktiedgarvarde. Med en reviderad diskonteringsranta hér-
leds ett motiverat riskjusterat nuvdarde om ca 169 MSEK (132) i
ett Base scenario, motsvarande 1,4 kr (1,1) per aktie.
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NYCKELDATA

Senast betalt (2024-08-28) (SEK) 11

Antal Aktier (st.) 119 170 050

Market Cap (MSEK) 129,9

Nettokassa (-)/skuld(+) (MSEK) -11,7

Enterprise Value (MSEK) 118,2

Lista Spotlight Stock Market

Kvartalsrapport 3 2024 2024-11-22

KURSUTVECKLING
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130
110
90
70
50
30
10
D DD I Y ™ ™ ™ ™ 3 > ™ ™
VRN A R A\ NN VAR
NN 99’6 & (\@\ bé} & & & ‘bQ& @QS Q& ¥ S
HuVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS PER 2024-06-26)
Avanza Pension 18,6 %
Agilion AB 9,5%
Jan Soren Poulsen 54%
ZoyaInvest AB 3,0%
Olle Florén med bolag 29%

Resultatrdkning (MSEK) 2020 2021 2022 2023

Totala intakter 0,0 3I5k 5,0 6,6
Bruttoresultat 0,0 3,5 5,0 6,6
Bruttomarginal n.a. n.a. n.a. n.a.
Rorelsekostnader -7,7 -14,8 -19,8 -19,8
EBITDA 7,7 -11,3 -14,8 13,2
EBITDA-marginal n.a. neg. neg. neg.
P/S n.a. n.a. n.a. na.
EV/S n.a. n.a. n.a. n.a.
EV/EBITDA n.a. n.a. n.a. n.a.

*Utgdrs av aktiverat arbete for egen rékning

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrorande 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
kdllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG bedomer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar subjektiva bedémningar, vilka alltid innehéller viss osakerhet och
bor anvandas varsamt. AG kan didrmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att
investeringsbeslut baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hédrrérande AG &r 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 ma vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sakerstilla 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 sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2016/958 av den 9 mars
2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 vad gller tekniska standarder
for tillsyn for de tekniska villkoren fér en objektiv presentation av investeringsrekommendationer eller annan information
som rekommenderar eller foreslar en investeringsstrategi och for uppgivande av séarskilda 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 Gvergripande bild av Analyst Groups &sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervigning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull dr en metafor for en positivt instilld vy pa framtiden. Termen anvands for att beskriva de faktorer
som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instilld vy p& framtiden. Termen anvands for att beskriva de
faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling fér bolaget.

Ovrigt

Denna analys & en sd kallad uppdragsanalys. Detta innebdr att Analyst Group har mottagit betalning for att géra
analysen. Uppdragsgivare AcuCort AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon méjlighet att paverka de delar dar Analyst
Group har haft asikter om Bolaget, framtida virdering eller annat som skulle kunna tidnkas utgora en subjektiv
bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som &r rent faktaméssiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

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