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Ett medicintekniskt bolag som ar positionerat for att accelerera

kommersialiseringen

Phase Holographic (PHI)
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Phase Holographic Imaging PHI AB (”PHI” eller ”Bolaget”)
ar ett medicintekniskt bolag i kommersiell fas med en
produktportfolj som baseras pa Bolagets Quantitative
Phase Imaging (”QPI”)-teknologi, dar tekniken ar utformad
for att avbilda celler holografiskt, i 3D, samt att effektivi-
sera kvantitativ langtidsanalys av cellkulturer. PHI:s
kommersiella produkter mdjliggor saker, tillforlitlig och
kostnadseffektiv insamling av data om cellers beteende
och utveckling, utan att paverka deras integritet. PHI ar
idag etablerat inom den prekliniska marknaden, dar
distributionspartnern, tillika storsta aktiedgaren, Altium SA
("Altium"™) har bidragit till en starkt dkad orderingang
under H2-24 och forvantas genom etablerade forsaljnings-
kanaler accelerera kommersialiseringen. Darutover avses
likviden fran foretradesemissionen stérka PHI:s samarbet-
en inom det snabbvdxande omradet for regenerativ
medicin och finansiera utvecklingen av produktportféljen,
som pa sikt kan satta nya standarder inom cellkvalitets-
kontroll och bli forstahandslosningen for cellanalys.

Om PHI

PHI &r ett medicintekniskt bolag som utvecklar och
marknadsfor icke-invasiva time-lapse imaging-instrument,
vilka dr en typ av analysinstrument baserade pa holografisk
avbildningsteknik, for studier av levande celler. PHI &r idag
i en kommersiell fas genom att erbjuda HoloMonitor-
produkter, som baseras pa QPI-teknik och méjliggér icke-
invasiv 3D-analys av levande cellpopulationer och enskilda
celler utan att kompromissa cellernas hélsa. PHI har idag
en stark position och ett tydligt fokus inom fradmst cancer-,
stamcells- och lakemedelsforskning, dar produktportféljen
féor HoloMonitor, som inkluderar b&de hardvara och
programvara, ar CE-mérkt och séljs som stdd frimst inom
preklinisk forskning. Tekniken anvdnds frdmst inom
biomedicin och cellforskning, dar den mgjliggor analys av
celler och vdvnader utan att behdva anvdnda firgdmnen
eller andra invasiva metoder. HoloMonitor-system har
vetenskaplig validering inom bade akademin och industrin,
med &ver 300 vetenskapliga publikationer.

Validerad teknik och starka samarbeten
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PHI har ambitionen att kvalificera QPI som en
standardmetod for att validera cellkvalitet. Tekniken
forvantas  mojliggéra  utvecklingen av  regenerativa
behandlingar och dérigenom gora framtida cellterapier
sakra, tillforlitliga och kostnadseffektiva. Bolaget &r genom
samarbeten med ledande institut strategiskt positionerat for
att expandera bade prekliniskt och kliniskt, samt dirmed
bidra till industrialiseringen av regenerativa terapier. PHI:s
affirsmodell och forsdljning av HoloMonitor-portféljen,
inklusive bade programvara (HoloMonitor App Suite) och
hérdvara (HoloMonitor M4), baseras p& partnerskap och
viss direktforséljning. PHI har etablerat ett starkt
partnerskap med Altium, som dven utgér Bolagets storsta
aktiedgare, vilket ingjuter fortroende, och som besitter ett
viletablerat, direkt och indirekt, distributionsndt och
upparbetade forsaljningskanaler. Altium forvantas effektivt
accelerera den globala expansionen och stddja
kommersialiseringen av PHI:s produktportfdlj.

Adresserar stora marknader

PHI samarbetar och har etablerade
relationer med framstaende institutioner,
sdsom Wake Forest Institute. Detta
samarbete kompletterar Bolagets expertis
och utgdr en grund for att utveckla nya
standarder samt positionera Bolaget inom
breda och snabbvéxande marknader.
Genom en stark expertis inom cellbiologi
och Al forvintas dessa samarbeten oka
marknadskdnnedom och skapa nya affars-
maojligheter for PHI.

Stark distributionspartner

PHI har redan idag etablerat en position
inom Bolagets kdrnmarknader, sésom
Nordamerika, Europa, Asien och Australien.
Bolaget har ett distributionsavtal med
Altium och avser stdrka marknadsnérvaron
globalt genom Altiums véletablerade
distributionsnétverk och globala forsélj-
ningskanaler.  Bolagens  gemensamma
forsaljningsinsatser och etablerade forsélj-
ningskanaler forvantas positionera PHI som
en nyckelaktor inom cellanalys pé& ett
kostnads- och tidseffektivt sétt.
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HoloMonitor-portfélien marknadsférs och
sdljs idag till den prekliniska marknaden
genom att mota specifika behov hos
forskningslaboratorier, vilket idag utgdr en
mangmiljardmarknad. Dérutdver forvantas
utvecklingen av produktportféljen bredda
PHI:s adresserbara marknad pa sikt, dar
Bolaget forvintas genom redan etablerade
samarbeten positioneras inom den kliniska
marknaden samt utgbra en del av det
snabbt véxande omradet for regenerativ
medicin.
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Bakgrund, motiv och villkor till foretradesemission

PHI:s foretradesemission

Den 12 november meddelade PHI att Bolaget har beslutat
att genomfdra en foretrddesemission om cirka 64,3 MSEK
fore emissionskostnader. Syftet &r att finansiera Bolagets
strategiska utvecklingsplan och stdrka kapitalstrukturen
genom aterbetalning och kvittning av utestaende lan, vilket
avser att gora Bolaget skuldfritt fran rantebarande skulder.
Teckningskursen uppgar till 1,80 kr per aktie, vilket
motsvarar en Pre Money-vdrdering om cirka 49,2 MSEK.
Foretrddesemission tecknas med foretradesritt for
befintliga aktiedgare, dar emissionsvillkoren innebér att 13
befintliga aktier vid avstdmningsdagen ger ratt att teckna
17 nya aktier. Teckningsperioden loper fran och med den 6
december till och med den 20 december 2024. Foretrades-
emissionen omfattas av teckningsférbindelser och
garantidtaganden, motsvarande 100 % av emissions-
volymen. Altium, Bolagets storsta aktiedgare och globala
distributionspartner, har atagit sig att teckna pro-rata-
andelen om 23,6 %, i form av teckningsitaganden, samt
garantera  ytterligare 31,8 % genom toppgaranti.
Bottengarantidtaganden uppgar till 28,7 MSEK och kan
motsvara upp till cirka 68 % av foretradesemission.

Bakgrund och syfte med foretradesemissionen

Den snabba utvecklingen inom Al har dppnat ytterligare
méjligheter for automatisering av cellanalys. For att méta
behov inom automatisering av cellanalyls har PHI etablerat
strategiska samarbeten med ledande institutioner.

Med likviden fran foretradesemissionen avser PHI att
starka kapitalstrukturen genom aterbetalning och kvittning
av utestdende 1an, vilka utgors av ett utestdende
konvertibellan och Gvriga kortfristiga 1an fran Altium SA
samt dess ackumulerade ranta. Dérutdver avses
emissionslikviden anvindas for tillvaxtinitiativ och stirka
forséljningsinsatserna, utveckling av  HoloMonitor®-
produktlinjen och etablering av partnerskap med tillverkare.

Emissionsvolymen uppgar till cirka 64,3 MSEK, varav
emissionskostnader estimeras uppga till cirka 9,6 MSEK
inklusive ~ kontant  ersittning  till  garantidtagande.
Emissionsvolymen estimeras uppga till cirka 54,7 MSEK
efter emissionskostnader.

Efter aterbetalning och/eller kvittning avser Bolaget att
finansiera och rikta ett fokus pa féljande strategiska mal:

Initiativ for forbattring av forsadljningen — PHI avser att
forbattra Bolagets forsaljningsprestation genom mer effektivt
stdd till distributérer. Aven om den nuvarande HoloMonitor
(M4) framst &r tillamplig for det prekliniska marknads-
segmentet i dagsldget, férvintas ytterligare optimering av
forséljningsprocessen leda till férbattrade resultat.

Utveckling av HoloMonitor-produktlinjen — PHI avser att
fortsétta utvecklingen av HoloMonitor-produktlinjen och oka
fokuset for Al-stod i systemet, med malet att fardigstalla en
mer kliniskt tillimpbar HoloMonitor-modell till slutet av ar
2025.

Etablering av partnerskap med tillverkare - Diskussioner
avses att inledas med storre tillverkare av utrustning for
cellbearbetning for att skapa ett globalt partnerskap. Ett
sddant samarbete syftar till att integrera HoloMonitor-
systemet i storre bolags system for cellbearbetning, vilket
potentiellt kan skapa mojligheter for foretagsforvarv och
licensavtal.

PHI:s strategiska utvecklingsplan for ar 2025 och 2026

Initiering av ett QMS-system som mdjliggor
utveckling av en mer Kkliniskt tillimpbar Holo-
Monitor-version. Den uppgraderade HoloMonitor-
versionen avser vara redo for marknadstestning.

H1-25

Inledande av utveckling av perifera produkt-
komponenter som ska kopplas till ndsta, mer
kliniskt tillimpbara, versionen av HoloMonitor.
Slutférande av utvecklingen av nésta, mer kliniskt
tilldmpliga, versionen av HoloMonitor. Inledande av
diskussioner om strategiska partners.

H2-25

Pilottestning av nésta, mer kliniskt tillimpbara,
versionen av HoloMonitor med kunder. Utvarder-
ing av pilottestningen av den forsta kliniska
versionen av HoloMonitor.

H1-26

Full kommersiell forsaljning av nasta, mer kliniskt
tillampbara, versionen av HoloMonitor. Redo for ett
strategiskt partnerskapsavtal.

H2-26

PHI tillfors vid full teckning cirka 64,3 MSEK fore emissionskostnader.
Overblick av emissionsvillkor i féretrddesemissionen

Emissionslikvid

35729 342 63 051 780
Antal aktier som emitteras Antal aktier efter emission
» +64,3 MSEK
1,80 SEK Vid full tecknad emission' : ShasE
Teckningskurs \" D I_" BTV (i

(exkl. transaktionskostnader)

Utspadningen for befintliga aktiedgare som
inte deltar i emission
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' Fére emissionskostnader om 9,6 MSEK inklusive kontant erséttning till
garantidtagande.
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QPI som ny standard for kvalitetskontroll av celler

PHI:s produktportfolj for HoloMonitor, som inkluderar bade
hardvara och programvara, dr CE-godkand och har idag en
vaxande forséljning inom preklinisk forskning. PHI har
utvecklat och designat HoloMonitor av och for cellbiologer,
vilket sékerstéller cellvanlig avbildning och mdjliggér
automatiserad och exakt data. HoloMonitor dr anpassad for
standard-inkubatorer och utgor ett lattanvént, tillforlitligt
och kostnadseffektivt alternativ for cellavbildning och
cellmonitorering. Genom anvéndning av kvantitativ fas-
kontrastmikroskopi for att icke-invasivt analysera celluldra
handelser genom langsiktig digital fasavbildning, mojliggor
HoloMonitor avbildning av celler utan att paverka eller
skada cellerna, vilket gor att de teoretiskt sett kan
anvdndas  kliniskt. PHI levererar ddrmed exakta,
kostnadseffektiva och  data  direkt i cellernas
produktionsmiljo utan att man behdver forlita sig pa att ta
ut stickprov for invasiv infirgning med kemikalier.
Sammantaget dr PHI med HoloMonitor positionerat for att
utgbéra en ny standard inom ldkemedelsutveckling och
medicinsk grundforskning.

"PHI ar idag i en kommersiell fas med en efterfrigad
produktportfolj, med CE-godkdnnande, och avser att sitta
en ny standard inom mikroskopi for lakemedelsutveckling
och medicinsk grundforskning. Distributionsavtalet med
Altium, som dven utgor Bolagets storsta aktieagare, utgor
en stark grund for att accelerera den globala
expansionen. Ett tydligt kvitto pa detta ar utvecklingen
under andra halviret 2024 med erhallna ordrar samt ett
totalt forvintat ordervirde om 2 MEUR, motsvarande
cirka 23 MSEK, under PHI:s brutna riakenskapsar
2024/2025.”, sager ansvarig analytiker p& Analyst Group.

Starka partnerskap banar vag for global expansion

PHI har etablerat en marknadsposition inom Bolagets
nuvarande karnmarknader, vilka primért utgérs av
Nordamerika, Europa, Asien och Australien. PHI avser dock
att expandera den globala nérvaron, dér kdrnan i den
globala forsaljningsstrategin ->

Nyckeldata per 2024-12-06'

utgérs av partnerskapet med Altium. Under slutet av ar
2023 beslutade PHI att utse Altium till Bolagets globala
distributdr. Altium, som idag &ven &r Bolagets storsta
aktiedgare, har en solid position som distributér av
laboratorieldsningar. Altium har ddrmed redan upparbetade
forséljningskanaler och ett véletablerat direkt och indirekt
distributionsnatverk pa den globala marknaden, och utgor
en stark distributionspartner for att kostnads- och
tidseffektivt accelerera den globala expansionen, medan
PHI kan rikta fokuset pd Bolagets kirnkompetens och
innovationsformaga. Altiums starka engagemang bekriftas
av det transformativa arbete som har genomférts under ar
2024, dér grunden har lagts genom att utbilda och stddja
Altiums distributionsnéatverk, vilket har resulterat i en 6kad
orderingang under slutet av aret. Under november manad
erhdll PHI en order avseende HoloMonitor®-system och
tillbehor till ett totalt varde om cirka 460 tEUR, vilket
motsvarar cirka 5,3 MSEK. Samtidigt meddelade Bolaget
att det forvintade ordervardet fran Altium berdknas uppgé
till 2 MEUR under PHI:s rakenskapsar 2024/2025.

Majlighet att industrialisera regenerativ medicin

PHI har uttalat en malséttning att expandera Bolagets
verksamhet till den kliniska forskningsmarknaden och
stirka positionen inom omrddet regenerativ. medicin.
Fokuset ligger i att uppna viktiga milstolpar under de
kommande aren genom att nyttja potentialen i Bolagets
partnerskap och samarbeten. PHI har redan etablerat
samarbeten med ledande institutioner, sisom Wake Forest
Institute for Regenerative Medicine. Samarbetet med Wake
Forest starker PHI:s position inom regenerativ medicin och
mojliggdr fortsatt utveckling och tillimpning av Bolagets
teknologi for cellkvalitetskontroll. Detta typ av samarbete
kompletterar Bolagets expertis och utgdr en grund for att
utveckla nya standarder samt positionera Bolaget inom
breda och snabbvéxande marknader. Genom en stark
expertis inom cellbiologi och Al forvéntas dessa
samarbeten effektivisera innovation, Oka
marknadskénnedom och skapa nya affarsmdjligheter.

Aktiekursens utveckling (12 manader)

Teckningskurs (SEK) 1,8 SEK e PHI OMXSPI
Antal aktier (st.) 27 322 438 10
9

Pre Money-vérdering (MSEK) 49,2 8 (\
Emissionslikvid brutto (MSEK) 64,3 ! W h ; e NMVM

) 6 .

) | ; /\“H\\l
Post Money-vérdering (MSEK) 113,5 4
P/S (LTM) 3,4x g
EV/EBIT (LTM) neg. ;
Lista Spotlight Stock Market AT LR O Vo O Vo S S Vo Vo Vo S
ﬂ FFFFGFLHSF TS HES

VD Anders Mansson
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' Baserat pa emissionsvillkor, inklusive antalet aktier och nettolikvid i
foretradesemissionen. Nyckeltal &r baserad pa pre-money vérdering.
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Marknadsanalys

PHI:s forséljning dr centrerad kring HoloMonitor-portféljen,
dér Bolaget har byggt upp en solid marknadsposition inom
preklinisk och biomedicinsk cellforskning, ddr PHI har
etablerat en global ndrvaro med HoloMonitor-system och
besitter vetenskaplig validering inom bade akademi och
industri. Verksamheten fokuseras framst mot forskning
inom cancer, stamceller och ldkemedelsutveckling.
Partnerskapet med Altium, tillika PHI:s storsta aktiedgare,
mojliggoér internationell expansion genom att Altium, enligt
avtalet, dr Bolagets globala distributér och centrala
forséljningspartner.

PHI:s icke-invasiva teknologi &r positionerad for att sétta
nya standarder inom cellkvalitetskontroll, industrialisera
regenerativa terapier for sakra behandlingar tillgéngliga pé
en global marknad. PHI besitter en strategisk position,
bland annat genom ingangna samarbeten, for att utdka
Bolagets rackvidd till den kliniska marknaden samt det
framvixande omradet for regenerativ medicin, vilket
erbjuder betydande tillvéxtmdjligheter. Bolaget avser att
uppna standarder for GMP (Good Manufacturing Practice)
och implementera ett kvalitetsledningssystem (QMS) for
att darigenom driva pa skiftet mot att bli en del av den
kliniska marknaden.

PHI adresserar miljardmarknader

PHI:s HoloMonitor-teknologi anvdnds idag inom den
prekliniska forskningen. Preklinisk forskning avser den
medicinska forskning som utférs utan att involvera
patienter. Inom detta omrade anvinds bade djurmodeller
och laboratorieodlade celler for att utveckla nya
behandlingsmetoder innan de testas pa manniskor.
Behovet av exakta, kostnadseffektiva och prekliniska data
anses ddrmed vara avgdrande innan kliniska ldkemedels-
tester pabodrjas, for att forbattra och effektivisera
lakemedelsutvecklingen.

Till skillnad fran konventionella metoder for cellmatning,
som ofta krdver manipulation eller fargning med kemiska
substanser, erbjuder QPI ett icke-invasivt alternativ.som
bevarar cellkulturernas integritet. Detta framsteg méter det
kritiska behovet av noggranna och kostnadseffektiva
prekliniska data. Genom att mdjliggéra for forskare att
erhalla bittre data utan att kompromissa med cellernas
hdlsa har QPI-tekniken potential att satta en ny standard
inom likemedelsutveckling baserad pa cellterapi och
grundldggande medicinsk forskning.

PHI:s HoloMonitor-portfdlj utgdr en del av marknaden for
digital holografisk mikroskopi ("DHM”), vilket avser en
avancerad avbildningsteknik som utnyttjar holografins
principer for att fanga och rekonstruera tredimensionella
bilder av mikroskopiska objekt. PHIl:s adresserar ddrmed
den totala marknaden for digital holografisk mikroskopi.
Marknaden for digital holografisk mikroskopi &r under hdg
tillvaxt, bland annat drivet av framsteg inom optiska och
datatekniska l&sningar som har férbattrat uppldsningen ->

och hastigheten hos DHM-system, vilket har breddat
tilldmpningarna inom olika industrier. Den globala
marknaden for digital holografisk mikroskopi har estimerats
av Maximize Market Research att uppgd till cirka 0,8
mdUSD under ar 2023, vilket motsvarar cirka 8,8 mdSEK.
Marknaden forvantas vaxa med en arlig tillvaxttakt (CAGR)
om 16,2 % fram till & 2030, did den forvintas nd en
marknadsstorlek om 2,2 mdUSD, motsvarande 24,2
mdSEK.

Marknaden forvantas vaxa genom foljande drivkrafter:

= Teknologiska framsteg: Forbdttrade upplosnings- och
bildtekniker 6kar anvdndningsomraden.

= Al-integration: Automatiserade analyser och realtids-
dvervakning effektiviserar forsknings- och industriella
processer.

= (Okade investeringar: Satsningar pa forskning inom
biomedicin och industri driver innovation och tillvéxt.

= Nya applikationer: Godkdnnanden for diagnostik och
kvalitetskontroll mojliggdr expansion i olika branscher.

mdusD Den globala marknaden for digital holografisk

. o
25 mikroskopi

2,2
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Stor potential inom marknaden for regenerativ medicin

Regenerativ medicin #r ett banbrytande omrade som
fokuserar pé& att utveckla metoder for att regenerera,
reparera eller ersétta skadade celler, vdvnader eller organ.
Det kombinerar biologi, kemi, datavetenskap och
ingenjorskonst for att utveckla behandlingar for tillstand
som tidigare anségs obotliga. Omradet har redan borjat
forandra varden genom att ge nytt hopp till patienter med
tillstdnd sédsom cancer, Parkinsons sjukdom, diabetes och
hdrselnedsittning. Det visar stor potential att forbattra och
radda liv 6ver hela vérlden och utgér samtidigt en marknad
som forvéantas vixa med hdg tillvixttakt framgent. PHI har
bland annat ett etablerat samarbete med det vél-
renommerade Wake Forest Institute for Regenerative
Medicine, vilket stdrker PHI:s position inom regenerativ
medicin och mojliggdr fortsatt utveckling samt tillimpning
av Bolagets teknologi for cellkvalitetskontroll.
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" Kélla: Maximize Market Research, 2024.
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Business Case

PHI har under det senaste aret stirkt Bolagets position for
att accelerera kommersialiseringen genom bland annat
distributionsavtalet med Altium. Under ar 2024 har
parterna fokuserat pa att etablera grunden fér samarbetet
genom att utbilda och stddja Altiums séljpartners och
underleverantorer, vilket redan under andra halvaret 2024
har resulterat i stérre orderavtal. Under september manad
erholl PHI ett betydande orderavtal fran Altium avseende
20 HoloMonitor-system med leverans under H2-24 och
inledningen av ar 2025, vilka &r avsedda for vidare-
forséljning till slutkunder. Déarutéver har PHI kommunicerat
en orderuppdatering och forsdljningsutsikter under
december manad, dar ordern avsdg HoloMonitor-system
och tillbehor till ett totalt vdrde av cirka 460 tEUR,
motsvarande cirka 5,3 MSEK, som ska levereras under
december 2024. Ordern &r en del av det befintliga
distributionsavtalet som PHI ingick i november 2023 och
ligger inom ramen for det befintliga orderavtalet avseende
20 HoloMonitor-system. Sammantaget tyder de stora
orderavtalen fran Altium pa ett starkt fortroende for Holo-
Monitors kapacitet och dess potential att méta marknadens
behov. | samband med detta har PHI &ven meddelat att det
totala forvintade ordervirdet fran Altium for PHI:s riken-
skapsar 2024/2025 (1 maj 2024 - 30 april 2025) beréknas
uppga till cirka 2 MEUR, motsvarande cirka 23 MSEK.

PHI &r i en kommersialiseringsfas, varfor Analyst Group ser
att Bolaget kommer att ha ett fortsatt starkt fokus pa att
6ka marknadspenetrationen, skala upp forsdljningen och
fortsitta utvecklingsarbetet for att positionera Bolaget for
en langvarig hog tillvaxttakt. PHI:s nettoomsattning uppgick
till 3 MSEK under det andra kvartalet for rakenskapsaret
2024/2025, vilket motsvarade en tillvaxt om 143 % Y-Y och
122 % Q-Q. Sett till nettoomséttningen under de senaste
tolvmanaderna (LTM), Q3-23/24 - Q2-24/25, uppgick
omsittningen till 10,9 MSEK, vilket motsvarar en ftillvaxt
om 20 % i jamforelse med motsvarande period foregéende
ar. For det senaste hela rikenskapsaret, 2023/2024,
uppgick omsattningen till 10,5 MSEK, vilket motsvarade en
tillvaxt om 6 %, medan bruttoresultatet uppgick till 7,4
MSEK, vilket motsvarar en bruttomarginal om cirka 71 %.
Givet PHI:s kommunikation om att Bolaget forvantar ett
totalt ordervirde fran Altium under rikenskapsaret
2024/2025 om cirka 2 MEUR, motsvarande cirka 23 MSEK,
indikerar detta en stark tillvixt under de kommande
kvartalen.

&) phi -

Pre-money Post-money
49,2 MSEK 113,5 MSEK
Nettoomsittning Berédknad orderingang
10,9 MSEK 23 MSEK

LT™ 2024/2025E
P/S-multipel’ P/S-multipel?

3,4x 2,4x

LT™M 2024/2025E

Analyst Groups syn pa PHI som en investering

PHI &r idag i en kommersiell fas med en efterfragad
produktportfélj, med CE-godkdnnande, och avser att sitta
en ny standard inom mikroskopi for lakemedelsutveckling
och medicinsk grundforskning. Distributionsavtalet med
Altium, som dven utgdr Bolagets stdrsta aktiedgare, utgdr
en stark grund for att accelerera den globala expansionen.
Ett tydligt kvitto pa detta &ar utvecklingen under andra
halvaret 2024 med erhallna ordrar samt ett totalt férvantat
ordervirde om 2 MEUR, motsvarande cirka 23 MSEK,
under PHI:s brutna rikenskapsar 2024/2025, vilket tydligt
pavisar potentialen framgent.

Dérutdver dr PHI idag etablerat inom det prekliniska
segmentet, men allteftersom utvecklingen av cellterapier
gar vidare, kommer fler och fler cellterapier att befinna sig i
klinisk utvecklingsfas och s& smaningom i klinisk
produktionsfas, dar PHI avser att positionera Bolaget for
cellévervakning inom bade Kklinisk utveckling och pro-
duktion. For att driva pa skiftet mot att bli en del av den
kliniska marknaden avser PHI tillhandahélla 1ISO-standarder
(International Organization for Standardization) for att
erhalla 1SO-certifiering, samt kvalitetsgranska leverans-
kedjan for att uppnd standarder for GMP (Good
Manufacturing Practice) och implementera ett kvalitets-
ledningssystem (QMS). Marknaden for cellterapier for-
vantas uppvisa en hdg tillvéxt framgent, och samtliga
milstolpar som PHI uppnar mot en kommersialisering inom
den kliniska marknaden anser Analyst Group utgdra starka
vérdedrivare.

Vardeskapande initiativ framgent

= Fortsatt stark orderingdng genom distributionsavtal likt
det med Altium, vilket bidragit till en hog tillvéxttakt,
vilka via en global ndrvaro och gemensamma
forséljningsinsatser forvantas accelerera den globala
expansionen.

= PHI fortsatter arbetet med att skapa vetenskapligt och
opinionsledarstéd for Bolagets teknologi, vilken &r
validerad genom 300 publikationer, for att bli en
forstahandsldsning vid cellanalys.

= Fortsatt kommersialisering av befintlig produktportfdlj,
samt fortsatt utveckling av HoloMonitor for att
adressera efterfragan.

Sammanfattningsvis anser Analyst Group att PHI besitter
en stark position for att accelerera kommersialiseringen
och utveckla produktportfdljen, vilka forvintas utgora
virdedrivare p& kort och lang sikt. Den stigande
orderingéngen fran Altium tyder pa okad efterfrdgan och
framgangsrik forsiljning, dar Altium forvantas utgéra en
viktig partner for att driva PHL:s globala expansion.
Samtidigt har PHI mdjlighet att positionera Bolaget inom
snabbt véxande marknader, genom stark validering och
Proof of Concept, vilket pa sikt forvintas utgora en stark
vardedrivare. Darfor anser Analyst Group att nuvarande Pre
Money-vérdering om 49,2 MSEK innebar att emissions-
villkoren erbjuder en attraktiv risk/reward.
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7 Baserad pa Pre Money-vérdering och rapporterade L TM-siffror.
2 Baserat pa forvéntad orderingang under rakenskapsar 2024/2025 och att orderingangen
levereras under perioden, samt utifran Pre Money-vérdering.

Var vénlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av artikeln
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Disclaimer

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) &r framstallt i
informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna &r baserade pa kéllor
och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedémmer vara tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i
informationen. Alla estimat i analyserna 4r subjektiva bedémningar, vilka alltid innehaller viss osékerhet och bor anvandas
varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebir att investeringsbeslut baserat pa
information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjalvstandigt av investeraren. Dessa analyser, dokument och
information harrérande 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 franséger sig allt
ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det m& vara som grundar sig pa anviandandet av material harrérande AG.
Lasare kan anta att Analyst Group har mottagit erséttning for att framstélla denna analysartikel.

AG Equity Research AB
Riddargatan 12B
114 35 Stockholm

Telefon: 08-410 112 15
E-post: info@analystgroup.se
Hemsida: www.analystgroup.se

Org.nr: 556999-0939
Analyst Group ar ett vixande analyshus med fokus pd sm&- och microcap-bolag i Sverige. Sedan var start ar 2014 har vi
utvecklat en djupgaende kunskap och erfarenhet av att analysera och erbjuda aktieanalyser, samtidigt som vi hjdlper foretag att

forbattra sina investerarrelationer for dkad forstaelse och transparens. Som lank mellan investerare och féretag ger vi stod i
investeringsbeslut, kapitalallokering och kommunikationsvégar.
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