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Medimi: Pa vig mot omsiittningsmalet

. Kassan uppgick till 4,4 MSEK
. Aktiviteter i Danmark ska badda for hogre intakter
° Vi behaller vart motiverade varde om 0,06 SEK per aktie

Medicinteknikbolaget Medimi rapporterade intakter om 1,2 MSEK for

Analytiker TObE";e_KSaSgS:O%'; andra kvartalet 2024, vilket var ndgot ldgre an véra férvantningar. Bo-

tobias.karlsson@vhcorp.se laget &r pa ratt spar att fordubbla omsattningen jamfort med 2023 -
Ma’g;‘zﬂgsezng;;; &tminstone om man ska lyssna pé vad vd Johan Wiesel uttryckte under

martin.ekendahl@vhcorp.se webbkonferensen.

Aktiens kortnamn MEDIMI For att na malet krévs en fortsatt ékning av intédkterna under resten av

Industri Sjukvérd aret. Enligt Wiesel ar forutsattningarna goda, framst genom aktivite-

Handelsplats Spotlight Stockholm . 2 2 SN A :

Senaste kurs (SEK) 0,02 terna i Danmark. pet har dock gatt I?ngsammarg |.M.!dtj}/lland V|§ avtalet

Borsvarde (MSEK) 19,4 med Faelles Service Center (FSC) an vad Medimi forvantade sig. Bola-

EREFREICR (E=Y) =g get rapporterade om god utveckling i flera andra danska kommuner.

Utestaende aktier (M) 1078,4

- varav free float (M) 976,4

Pa den svenska marknaden har Medimi inlett pilotprojektet i Umea kom-

VHCF motiverat véarde per aktie

DCF-vardering 0,06 SEK
Medimi AB
Adress Scheelevagen 17, Beta 6
223 70 Lund
Hemsida medimiab.com
VD Johan Wiesel

Huvudéagare (31 jan 2024) Kapital (%)

mun. Projektet kommer att utvarderas mot slutet av aret, med férhopp-
ningen om en fortsattning under 2025.

Den finansiella situationen ar utsatt med endast 4,4 MSEK i kassan vid
utgangen av kvartalet. Medimi kommer séledes att behdva hitta en
finansieringsform innan intakterna kan overstiga kostnaderna. Formen
for en sddan I6sning ar inte kand i dagslaget.

Sammantaget ser vi att intdkterna dkar och att bolaget har fortsatt fo-

Avanza Pension 8,6 ° ° . L .
e ——— 59 kus pa att halla kostnaderna nere. En finansieringsrunda under Q4 ligger
Handelsbanken Liv Forsakring AB 5,0 i forvantningarna. Utvecklingen foranleder avgoérande forandringar i
RBIE I DT 2 modellen, vilket innebar att vi behaller vart motiverade varde om 0,06
Tommy Larsson 1,6

SEK per aktie.
Aktiekursens utveckling (SEK)

0,09
0,08
0,07 A
0.06 Tabell 1: Finansiell 6versikt
0,05 M MSEK 2022 2023 2024e 2025e 2026e
0,04 Nettoomsattning 2,1 3,6 56 10,7 33,5
0,03 Tillvéixt (%) 93,2% 755% 54,8% 90,9% 212,9%
0,02 Bruttomarginal (%) 27,0% 55,9% 33,4% 60,0% 60,0%
EBIT -15,4 -14.1 -12,6 -10,0 0,0
o EBIT-marginal (%) neg neg neg neg 0,1%
0,00 Kassa 10,6 123 18,6 5,0 07
aug okt dec feb apr jun aug Tillgdngar 18,1 20,2 28,8 175 26,1
Eget kapital 15,3 13,8 21,6 11,5 11,5
Medimi OMXSPI Soliditet (%) 84,3% 67,9% 75,0% 65,7% 44,2%
P/E neg neg neg neg 622,8
-im -3m__ -12m ROE neg neg neg neg 0,0
Utveckling (%) -44  -353  -739 EV/EBIT (x) neg neg neg neg 384,8
52 veckor (lag/hog) - SEK 0,02/0,08 EV/Sales (x) 8,3 47 31 16 05

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance Kaélla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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https://www.youtube.com/watch?v=WqeMW-elmAE
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God potential i be-
fintliga kommuner

Trog starti
Midtjylland

Pilotprojektet i
Umea igang
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Danmark ar nyckeln till Ilnsamhet

Den storsta kortsiktiga potentialen finns i bolagets befintliga marknader. Den danska
verksamheten ar igang, men behover accelerera antalet anvandare av MedimiSmart.
Bolaget hoppas att framgéangen i kommuner som Aalborg och Naestved kan sprida sig
till fler.

Samarbetet med FSC har hittills inte motsvarat férvantningarna. Aven om det befinner
sig i ett tidigt skede hade Medimi hoppats pa att ha kommit Iangre vid det hér laget.
Bolagets ambition ar att nd ut till kommunerna pa ett effektivare satt.

| Sverige har Medimi inlett pilotprojektet med Umea kommun. Mot slutet av 2024 kom-
mer parterna att ha utvarderat projektet och fattat beslut om ett eventuellt fortsatt
samarbete. Medimi deltar dven i andra aktiviteter pd den svenska marknaden for att
Oka intresset kring bolagets 16sning.

Medimi arbetar dven med att hitta nya pilotprojekt i Norge och Finland. P& den norska
marknaden har Medimi fatt ta ny sats med sin partner Hepro efter att ha avslutat pilot-
projektet i Gjgviks kommun. | Finland har Medimi ingen partner som i Norge, men bola-
get for samtal med ett antal enskilda kommuner for uppstartsprojekt.

Tabell 2: Forvantning och utfall Q2 2024

TSEK Q2'23 Q2 '24est Q2 '24act Diff
Nettoomsattning 935 1361 1213 -148
Owriga intakter 0 0 0 0
Summa intékter 935 1361 1213 -148
Kostnad salda varor -546 -635 -1140 -505
Bruttoresultat 389 726 73 -653
Owriga externa kostnader -1871 -1 323 -1 457 -134
Personalkostnader -2 226 -1890 -2 020 -130
Total OPEX -4 097 -3213 -3477 -264
EBITDA -3708 -2 487 -3404 -917
Av- och nedskrivningar =277 -149 -286 -137
EBIT -3985 -2 636 -3 690 -1 054
Finansnetto -11 -61 -92 -31
EBT -3996 -2 697 -3782 -1 085
Skatt 0 0 0 0
Periodens resultat -3996 -2 697 -3782 -1 085
Kassalikviditet 4806 6412 4414 -1998
Eget kapital 10 152 8 747 7752 -995

Kélla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Medimi rapporterade i linje med de flesta av vara forvantningar. Kollar vi pd omsatt-
ningen ser vi att Medimi fortsatter sin utveckling i linje med var prognos och fortsatter
att 6ka. Vi ser dock att det finns en liten differens mot det férvantade utfallet. | och
med att de férseningar vi har sett i Midtjylland med Faelles Center, har vi valt att dra
ner vara estimat nagot i nartid. Vi har heller inte modellerat vad avtalen med Helsingors
och Nordfyns kommuner och vad de skulle kunna innebara.

Kostnaderna for sdlda varor var noterbart hogre dn vad vi modellerat fér. Detta ar han-
forligt till att vi ej hade raknat med de omklassificieringar man genomfoért gallande op-
erationella kostnader i Danmark, ndgot som vi nu har justerat for i var modellering.

Kassan kom in lagre én estimateten. Under webbkonferensen ndmnde vd Johan Wiesel
att bolagets burn rate var betydligt hogre pa grund av de investeringar som bolaget har



Marknadsfokus Vastra Hamnen Corporate Finance 2024-08-27

Lag kassa indikerar
finansieringsrunda
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gjort under det andra kvartalet samt att vart estimerade rérelseresultat under perioden
var mindre negativt an det faktiska utfallet.

Fortsatt hog finansiell risk

Den finansiella risken &ar betydande d& Medimi endast har 4,4 MSEK i kassan, samtidigt
som kassaflodet for perioden uppgick till -4 MSEK. En finansieringslosning maste
komma pa plats inom kort eftersom kostnaderna 6verstiger intdkterna, &ven om man
nar malet om en fordubblad férsaljning for 2024 jamfort med aret innan.

Investeringar under Q2 ska ge resultat i stigande forsaljning. Fortsatt kostnadskontroll
i kombination med stigande omsattning ar nédvandigt for att minimera finansierings-
behovet.

Sammantaget gar utvecklingen at ratt hall, aven om en hogre intéktstillvaxt hade varit
onskvard, sarskilt pa den danska marknaden. Vi gor inga drastiska forandringar i var
modell och behdller darmed vart motiverade varde om 0,06 SEK per aktie.

Kommande triggers

e  Forséljningsutvecklingen i Danmark
e Utvéarderingen i Umed kommun
e Nya pilotprojekt i Norge och Finland
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Resultatrakning - arlig data

TSEK 2020 2021 2022 2023 2024e 2025e 2026e 2027e
Nettoomséttning 486 1070 2067 3627 5615 10 717 33534 56 136
Forandring varulager 1766 817 0 0 0 0 0 0
Owriga rorelseintakter 87 5 11 11 1 0 0 0
Summa intékter 2339 1893 2078 3638 5616 10717 33534 56 136
Kostnad sélda varor -3028 -2521 -1509 -1598 -3742 -4 287 -13414 -22 455
Bruttovinst -689 -628 569 2040 1874 6430 20120 33682
Owriga externa kostnader -4 011 -6 508 -5202 -6 098 -5527 -6 509 -7973 -9 351
Personalkostnader -7 755 -8 912 -9461 -8 942 -8 053 -9299 -11 389 -13029
EBITDA -12 455 -16 048 -14 095 -13 000 -11 706 -9378 758 11 301
Av- och nedskrivningar -1125 -297 -1259 -1 143 -865 -628 -713 -818
EBIT -13 580 -16 345 -15 354 -14 143 -12 571 -10 006 45 10483
Finansnetto -9 -18 -57 -105 -279 -105 -15 -5
EBT -13 589 -16 363 -15 410 -14 248 -12 850 -10 111 30 10478
Skatt 0 0 0 0 0 0 0 0
Periodens resultat -13 589 -16 363 -15410 -14 248 -12 850 -10111 30 10478
Vinst per aktie (SEK) -0,07 -0,06 -0,04 -0,03 -0,01 -0,01 0,00 0,01

Tillvéaxt (%)

Nettoomsattning -58,4% 120,3% 93,2% 75,5% 54,8% 90,9% 212,9% 67,4%
EBITDA na na na na na na na 1390,9%
EBIT na na na na na na na 23440,9%
Resultat na na na na na na na 35082,8%

% av nettoomséttning (%)

Bruttomarginal neg neg 27,0% 55,9% 33,4% 60,0% 60,0% 60,0%
EBITDA marginal neg neg neg neg neg neg 2,3% 20,1%
EBIT marginal neg neg neg neg neg neg 0,1% 18,7%
EBT marginal neg neg neg neg neg neg 0,1% 18,7%
Vinstmarginal neg neg neg neg neg neg 0,1% 18,7%
Personalkostnader 826,0% 608,3% 251,7% 168,1% 98,4% 60,7% 23,8% 16,7%
Totala rérelsekostnader 2423,0% 1441,2% 709,5% 414,7% 241,9% 147,5% 57,7% 39,9%

Lénsamhet (%)
ROE neg neg neg neg neg neg 0,3% 47,6%
ROIC neg neg neg neg neg neg 0,2% 42,0%

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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Balansrakning - arlig data

TSEK 2020 2021 2022 2023 2024e 2025e 2026e 2027e
Varulager 2953 3031 2654 2479 4020 5070 14133 19 564
Kundfordringar 133 292 576 978 1379 1760 5047 6987
Ovriga fordringar 442 512 836 671 284 284 284 284
Forutbet kost & upplupna intakte 553 272 283 478 591 1056 2524 2620
Kassa och bank 5818 12628 10 649 12 309 18572 4990 =727 6 265
Summa omsaéttningstillg. 9899 16 735 14998 16 915 24 847 13161 21261 35721
Materiella anl.tiligangar 574 913 3093 3264 3007 3387 3898 4 395
Immateriella anl.tilgangar 0 0 0 0 0 0 0 0
Finansiella anl.tillg&ngar 3 3 3 60 978 978 978 978
Summa anlaggningstillg. 577 916 3096 3324 3985 4 365 4876 5373
Summa tillgéngar 10 475 17 651 18094 20239 28832 17525 26 137 41094
Kortfristiga rérelseskulder 2182 2232 2208 2837 3127 3310 10 852 15023
Ovriga kortfristiga skulder 156 176 631 651 1156 1178 2768 3076
Summa kortfristiga sk. 2338 2408 2839 3488 4283 4488 13620 18 099
Langfristiga skulder 0 0 0 3000 1950 550 0 0
Summa eget kapital 8138 15244 15254 13751 21622 11511 11540 22018
Summa skulder & EK 10 475 17 652 18093 20 239 27 855 16 548 25160 40117

Kélla: Véastra Hamnen Corporate Finance

Kassaflodesanalys - arlig data

TSEK 2020 2021 2022 2023 2024e 2025e 2026e 2027e
Lépande verksamheten -12 465 -16 066 -14 151 -13104 -11 944 -9 483 743 11 296
Forandring i rérelsekapital 4 43 190 392 -1141 -1691 -4 686 -2 989
Investeringsverksamheten -286 -636 -3439 -1429 -1792 -1 008 -1225 -1316
Finansieringsverksamheten 70 23469 15420 15746 20233 -1400 -550 0
Periodens kassafléde -12677 6 809 -1 980 1605 5356 -13582 -5717 6992
Ingdende balans 19118 5818 12628 10 649 12309 18572 4990 =727
Justeringar 0 0 0 0 0 0 0 0
Utgaende balans 5818 12628 10 649 12309 18572 4990 -727 6 265

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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Resultatrakning - kvartalsvis data

TSEK Q3 2023 Q4 2023 Q1 2024 Q2 2024 Q3 2024e Q4 2024e Q1 2025e Q2 2025e
Nettoomsattning 964 970 1025 1213 1579 1798 2148 2501
Forandring varulager 0 0 0 0 0 0 0 0
Ovriga rorelseintakter 0 7 1 0 0 0 0 0
Summa intakter 964 977 1026 1213 1579 1798 2148 2501
Kostnad sélda varor -248 -396 -688 -1 140 -895 -1019 -859 -1 000
Bruttovinst 716 581 338 73 684 779 1289 1500
Owriga externa kostnader -1281 -1514 -1102 -1 457 -1421 -1547 -1555 -1563
Personalkostnader -2 168 -2539 -1793 -2 020 -2 030 -2 210 -2221 -2232
EBITDA -2733 -3472 -2 557 -3404 -2 767 -2978 -2 487 -2 295
Av- och nedskrivningar -296 -312 -289 -286 -144 -147 -150 -155
EBIT -3029 -3784 -2 846 -3690 -2911 -3125 -2 638 -2 449
Finansnetto -15 -90 -92 -92 -51 -44 -37 -30
EBT -3044 -3874 -2938 -3782 -2 961 -3169 -2674 -2479
Skatt 0 0 0 0 0 0 0 0
Periodens resultat -3044 -3874 -2938 -3782 -2 961 -3169 -2 674 -2 479
Vinst per aktie (SEK) -0,01 -0,01 -0,00 -0,00 -0,00 -0,00 -0,00 -0,00

YIY Tillvaxt (%)

Nettoomsattning 85,0% 67,8% 35,2% 29,7% 63,8% 85,4% 109,6% 106,2%
EBITDA na na na na na na na na
EBIT na na na na na na na na
Resultat na na na na na na na na

% av nettoomsattning (%)

Bruttomarginal 74,3% 59,2% 32,9% 6,0% 43,3% 43,3% 60,0% 60,0%
EBITDA marginal neg neg neg neg neg neg neg neg
EBIT marginal neg neg neg neg neg neg neg neg
EBT marginal neg neg neg neg neg neg neg neg
Vinstmarginal neg neg neg neg neg neg neg neg
Personalkostnader 132,9% 156,1% 107,5% 120,1% 90,0% 86,0% 72,4% 62,5%
Totala rorelsekostnader 357,8% 417,8% 282,4% 286,6% 218,6% 208,9% 175,8% 151,8%

Lénsamhet (%)
ROE neg neg neg neg neg neg neg neg
ROIC (12-mén rullande) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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Balansréakning - kvartalsvis data

TSEK Q32023 Q42023 Q12024 Q22024 Q3 2024e Q4 2024e Q1 2025e Q2 2025e
Varulager 2576 2479 2628 2748 3529 4020 3390 3946
Kundfordringar 964 978 1316 2750 1384 1379 1177 1370
Owriga fordringar 503 671 458 284 284 284 284 284
Forutbet kost & upplupna intékte 433 478 401 469 519 591 706 822
Kassa och bank 2164 12 309 8678 4414 2282 18 572 15108 11754
Summa omsattningstillg. 6 640 16 915 13481 10665 7999 24 847 20 665 18176
Materiella anl.tillgdngar 3413 3264 2974 2872 2931 3007 3090 3181
Immateriella anl.tillgangar 0 0 0 0 0 0 0 0
Finansiella anl.tillgdngar 3 60 711 978 978 978 978 978
Summa anlaggningstillg. 3416 3324 3685 3850 3909 3985 4068 4159
Summa tillgangar 10 056 20239 17 166 14515 11908 28832 24733 22 336
Kortfristiga rérelseskulder 2509 2837 2178 2292 2745 3127 2213 2576
Ovriga kortfristiga skulder 438 651 534 844 1095 1156 996 1064
Summa kortfristiga sk. 2947 3488 2712 3136 3840 4283 3209 3640
Langfristiga skulder 0 3000 3000 2650 2300 1950 1600 1250
Summa eget kapital 7109 13751 10 744 7752 4791 21622 18 948 16 468
Summa skulder & EK 10 056 20239 16 456 13538 10931 27 855 23756 21359

Kélla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Kassaflédesanalys - kvartalsvis data

TSEK Q32023 Q42023 Q12024 Q2 2024e Q3 2024e Q4 2024e Q1 2025e Q2 2025e
Lopande verksamheten 2747 -3 562 -2 649 -3 455 -2 818 -3022 -2524 2325
Férandring i rérelsekapital 569 411 973 -1291 1239 -116 -357 -434
Investeringsverksamheten -461 279 916 -451 -202 223 -234 -245
Finansieringsverksamheten 0 13517 0 933 -350 19 650 -350 -350
Periodens kassaflode -2 639 10 087 -4538 -4 264 2132 16 290 -3465 3354
Ingéende balans 4806 2164 12309 8678 4414 2282 18572 15108
Justeringar 0 0 0 0 0 0 0 0
Utgdende balans 2164 12309 8678 4414 2282 18572 15108 11754

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Marknadsforingsmaterial pa uppdrag av Medimi AB (publ) 7



Marknadsfokus Vastra Hamnen Corporate Finance 2024-08-27

Ansvarsbegransning
Detta marknadsféringsmaterial har uppréattats av Vastra Hamnen Corporate Finance AB ("Vastra Hamnen”).

Materialet har inte utformats enligt kraven i de lagar och forfattningar som faststéllits med avseende péa investe-
ringsanalysers oberoende, och omfattas inte av ndgra forbud mot handel fére spridningen av investeringsana-
lyserna.

Materialet har sammanstalits utifrdn offentligt tillgangligt material som bedéms som tillforlitligt. Det kan dock inte
garanteras att informationen ar korrekt. Informationen publiceras i marknadsféringssyfte och gor inte ansprak pa
att utgora ett fullstandigt underlag for finansiella beslut. Materialet utgér inte investeringsraddgivning och informat-
jonen tar inte hansyn till de individuella behov, mal och férutsattningar som galler for ndgon enskild mottagare. La-
saren uppmanas att inhdmta egna kompletterande uppgifter och konsultera en kvalificerad finansiell radgivare in-
for finansiella beslut.

Alla synpunkter, bedomningar och slutsatser som kommuniceras i materialet ska anses aktuella vid den tidpunkt
d& materialet publicerats men kan komma att dndras nar som helst utan férutgdende varsel. Ingenting som skrivs i
materialet ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att investera i ett finansiellt instrument.

Vastra Hamnen kan inte hallas ansvariga for direkta eller indirekta skador som orsakats av beslut fattade pa
grundval av information i detta material. Finansiella investeringar kan bade 6ka och minska i varde. Historisk av-
kastning ska inte betraktas som en indikation for framtida avkastning.

Materialet riktar sig inte till sddana fysiska och juridiska personer dér distributionen av materialet till sddana perso-
ner skulle innebara eller medfdra risk for Gvertradelse av svensk eller utlandsk lag eller forfattning.

Innehallet far inte kopieras, reproduceras eller distribueras till annan person utan skriftligt godkannande av Vastra
Hamnen.

Intressekonflikter

Lasare av detta material gors uppmarksam pa att Vastra Hamnen har tagit fram materialet pa uppdrag av och er-
hallit ersattning frén det bolag som huvudsakligen namns hari. Ersattningen &r fast och éverenskommen pa for-
hand och ar pa inget satt kopplat till innehallet i materialet och de synpunkter som framfors.

Vissa uppgifter som aterges i materialet &r inhdmtade genom kontakt med det bolag som huvudsakligen némns
héri. Antaganden, slutsatser och scenarion ar dock ett resultat av Vastra Hamnens egen analys av tillgangliga
fakta.

Véastra Hamnen har interna regler som férbjuder samtliga anstéllda att handla med aktier i bolag med vilka Vastra
Hamnen har avtal om att producera markandsféringsmaterial som det foreliggande.

Vastra Hamnen Corporate Finance AB

Jungmansgatan 12

21111 Malmé

Telefon: +46 40 200 250 VASTRA HAMNEN

E-post: info@vhcorp.se CORPORATE FINANCE
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