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BIOSERVO TECHNOLOGIES AB (BIOS)

MED SIKTET INSTALLT PA GLOBALA MARKNADER

Bioservo Technologies AB (”Bioservo” eller “Bolaget”)
utvecklar och siljer produkter inom muskelforstiarkande
system baserade pa Bolagets patenterade Soft Extra Muscle-
teknologi (SEM™), Bolaget har i samarbeten med stora
globala foretag sasom Airbus, GE, General Motors (GM) och
NASA utvecklat en produkt som adresserar framst
tillverkningsindustrin, dir produkten hjdlper montdrer som
utfor greppintensiva eller statiska arbeten med att generera
extra kraft samt proaktivt motverka forslitningsskador. Inom
Bioservos andra ben, sjukvdrden, anvédnds produkten
Carbonhand med SEM-teknologi for rehabilitering av skadade
hinder. Bolagets tva Frodukter stdr just nu infor potentiella
globala genombrott till f61jd av att Bolagets kliniska studie for
R/r{odukten Carbonhand och pilotprojekt hos GM samt Toyota
otors véntas presenteras under H2-21. Genom en DCF-
virdering med en diskonteringsranta om 13,0 % motiveras ett
potentiellt virde om 16,2 kr per aktie i ett Base scenario.

= Framskjuten position i en snabbt vixande marknad

Bolagets produkt, Ironhand, dr den enda patenterade
greppforstitkande produkten pad marknaden for hénder och
Bolagets nuvarande patent stracker sig till ar 2026. Marknaden
for mjuka exoskelett vintas vixa med en CAGR om 28 %
mellan aren 2019-2025, for att dd nd en marknadsstorlek om
3,9 mdUSD ar 2025. Enligt World Health Organization
(WHO) &verlever 10 miljoner ménniskor en stroke varje ar
och upp till 87 % av alla patienter drabbas av handikapp i
hénder och armar, ddr Bolagets Carbonhand fyller en viktig
funktion i arbetet med rehabilitering.

= Pilotprojekt banar vig for genombrottsorder

Resultat fran Bioservos pagaende pilotprojekt med Ironhand
hos General Motors och Toyota véntas under fjarde kvartalet
ar 2021, vilket vid positivt resultat forvintas utgéra starka
virdedrivare och potential till stark omséttningstillvaxt.
Liknande studier har tidigare genomforts i Frankrike, med
Eiffage som ar landets tredje storsta byggbolag, vilket
resulterat i order pa 6ver 200 enheter som foljd. Positivt utfall
av pilotprojekten estimeras leda till 800 enheter salda till GM

och Toyota samt 400 enheter salda till distributérer och nya
testorders ar 2024.

= Kliniska studier skapar legitimitet och underliittar
kommersialisering

Den globala lanseringen av produkten Carbonhand st6djs av
en pagaende klinisk studie som genomfors i Nederldnderna,
vars fullstdndiga resultat forvdntas under Q4-21. Preliminédra
resultat frdn studien visar pd en genomsnittlig Okning av
greppstyrka om 3 kg. Studien dr tdnkt att vidare stdrka
produktens position som ett hjdlpmedel vid rehabilitering efter
trauma som forsvagat handen. Analyst Group bedémer att ett
positivt resultat kommer resultera i storre uppmérksamhet och
genomslag for produkten globalt.

= Solida partners ingjuter fortroende

SEMT™-teknologin har utvecklats i samarbete med General
Motors och NASA som innan samarbetet med Bioservo
arbetat med att utveckla liknande teknologi, vilket &r ett bevis
pa produktens teknikhdjd. Bolagets Ironhand vann dven NAS4
Commercial Invention of the Year Award é&r 2020, vilket
ytterligare stérker fortroendet for Bolagets teknologi och
produkter.

= Ytterligare forsening av kommersialisering kan leda till
behov av externt kapital

Bolaget genomforde en riktad emission i november ar 2020,
vilket inbringade en nettolikvid om 14,25 MSEK fore
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PROGNOS (BASE), MSEK 2020 2021E  2022E  2023E  2024E

Nettoomsittning 11,7 10,7 27,3 49,0 103,0
Omsiittningstillvxt 258% -86% 1557% 798% 1102%
Bruttoresultat 13,1 11,3 15,7 28,6 63,6
Bruttomarginal 43,6% 500% 520% 550% 60,0%
EBIT -26,3 =274 -26,8 -13,1 20,5
EBIT-marginal <1337 % -164,7% -934% -258% 195%
Nettoresultat -26,3 -26,9 -27,1 -13,8 13,3
Nettomarginal -2257% -164,7% -934% -258% 155%

emissionskostnader. Det foreligger dock en risk i att P/S 8,5 10,0 5,8 3.3 1,6

fordrojningar av pilotprojekt, och diarmed fordrojningar av

eventuella storre order, kan tvinga Bolaget att ta in ytterligare EV/S 6.7 7.9 4.6 2,6 13

kapital for att driva verksamheten fran Q2-22. EV/EBIT Neg. Neg. Neg. Neg. 65
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Analyst Group

DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) dr
framstallt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara raddgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pé kéllor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedomer tillforlitliga.
AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar subjektiva
beddmningar, vilka alltid innehéller viss osdkerhet och bor anvdndas varsamt. AG kan darmed aldrig
garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebédr att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjdlvstandigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrérande AG 4r 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 ma vara som grundar sig pa anvindandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utdver
detta sd 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 rddets forordning (EU) nr
596/2014 vad giller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foresldir en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstdndiga 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 dvervéigning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

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

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

Ovrigt

Bioservo Technologies AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mojlighet att paverka de delar dér Analyst
Group har haft dsikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna tdnkas utgdra en
subjektiv bedomning.

Analytikern dger inte aktier i bolaget.
Upphovsriitt
Denna analys &r upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity

Research AB 2014-2021). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tilldtet under
forutséttning att analysen delas i oférédndrad form.
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