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Diagonal Bio ar ett bioteknikbolag som utvecklar och saljer en analysplattform for VD Karin Wehlin
identifiering av framst infektionssjukdomar. Plattformen erbjuder snabbare och Lista First North

billigare analyser &n standardmetoden PCR-testning, vilket majliggér bade tids- och

kostnadsbesparingar. Diagonal Bio befinner sig i tidig kommersiell fas, men stravar ;Ikctkiglzurs (SEK) %I'g?el’i
efter att férandra analysmarknaden genom att gora avancerad infektionsanalys mer . - !
tillganglig och darigenom pé&skynda nédvandiga atgarder. Antal aktier (Miljoner) 1001,8
Bérsvarde (MSEK) 16,4
Analys av dagens och framtidens infektionssjukdomar Nettoskuld (MSEK) 0,0
Dlagonal Bios prodLiktportfélj bestar av plattformarna LAMPIify och Panviral, som EV (MSEK) 16,4
bada.ar bas?.rfade"pa EJolag.ets patentskyddade teknologi med g!ltlghgt till 2041. Insiderdgande 1,9%
Tekniken mojliggdr vardndra analys av dagens och framtidens infektionssjukdomar Nasta rapport 2025-02-25

pa endast 10-15 minuter fran provtagningstillféllet. LAMPIlify CE-marktes 2023 och &r
anpassad for marknadssegment som veterindrvard, jordbruk, boskap, fiskodlingar och
livsmedel. Panviral ar i regulatorisk utvecklingsfas med stor marknadspotential inom

humandiagnostik/-patientvard. Hel8rsutveckling

Formgivande period vantar 20 o4 0s
Under de kommande tolv manaderna kommer bolaget fokusera p& att fortsatta P o %0 o0
validera och kommersialisera LAMPIify, med fokus pa hé&st-, gris- och fisksegmentet. 20 s
Den kommersiella strategin bygger pa att initiera pilottester fér att demonstrera och w0
validera teknikens effektivitet i praktiska tillampningar sk. Product/Market Fit. Dessa )
tester ska skapa ett starkt underlag som banar vag fér att omvandla pilottester till g 0
regelbunden férséljning. Vi anser att bolagets fokus pa en nischad marknad som kan g 80 i
hanteras med begrénsade resurser i kombination med tidigare framgangsrika tester 00
starker mojligheten att omvandla pilottester till forséljning. Under hésten 2024 salde 120 7 16
bolaget en LAMPIify-plattform till Danska Tekniska Universitet (DTU) for anvandning i 4.0
ett fiskodlingsprojekt som leds av DTU. Den 29 januari mottog Diagonal Bio en order 160 15,2
pa 0,15 MSEK fran Daniel Redén pa StallZet, som féljde efter ett nyligen avslutat sp0 som 2ome 2093 oroea
pilottest med positiva resultat, vilket 6kar fértroendet for bolagets strategi.

m Nettoomsattning EBIT
Outlook
Diagonal Bio har hittills ingatt tio pilottester och siktar pa att na totalt 40 under
2025. Mélet &r att leverera 40 LAMPIify-system till slutanvéndare och darigenom
uppna marknadsacceptans. Bolaget férvantar sig att 50,0 procent av dessa projekt
ska omvandlas till regelbunden forsaljning, vilket skulle bekrafta den kommersiella
potentialen. Vi bedémer att framgangsrika externa valideringar av LAMPIify Ansvariga
tillsammans med 6kad omsattningstillvaxt kommer vara de framsta vardedrivarna for Kalgyl
aktien. Trots framstegen den senaste tiden &r vérderingen fortsatt 1&g och vi anser Fairvalue
att aktiemarknaden &nnu inte har prisat in ndgon betydande férséljning. Om Diagonal
Bio kan na sina mal och bevisa den kommersiella potentialen finns det stor méjlighet
till en uppvardering. Investerare bor vara medvetna om att utfallsintervallet ar brett
och att risken savél som uppsidan &r hég fér bolag i tidigt skede.
(MSEK) 2020 2021 2022 2023 Q1-Q3'24 Kursutveckling 12 manader
Nettoomsattning 0,0 04 0,2 0,0 0,0
% y-0-y n/a 1935,0% -50,1% -88,7% 0,0%
Summa intdkter 6,1 8,7 37 3.2 0.8
P/S n/a 40,4 80,9 n/a n/a 2
Bruttoresultat -6,0 -8,3 -1,4 0,0 0,1
Bruttomarginal neg. neg. neg. 21,7% neg.
Rorelsekostnader -6,7 -20,4 -18,9 -14,7 -7.9
% y-o0-y n/a 205,5% -7,3% -22,0% -33,5% ) )

Diagonal Bio OMXS30

EBIT -0,6 1,7 -15,2 -11,6 -7,
EBIT-marginal neg. neg. neg. neg. neg.
% y-o-y n/a n/a n/a n/a n/a Kursutveckling % im 3m 12m
EV/EBIT neg. neg. neg. neg. neg. Diagonal Bio -1,8 62,3 -93,9

Detta &r en uppdragsanalys. Mer information och disclaimer finns pa sista sidan.
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Kort om bolaget

Diagonal Bio, grundat 2020, &r ett bioteknikbolag som utvecklar och séljer
en analysplattform fér identifiering av framst luftvagsvirus. Plattformen
erbjuder snabbare och billigare analyser dn standardmetoden PCR-testning,
vilket m&jliggér bade tids- och kostnadsbesparingar. Diagonal Bio befinner
sig i tidig kommersiell fas, men stravar efter att férandra analysmarknaden
genom att goéra avancerad infektionsanalys mer tillganglig och darigenom
paskynda nédvéndiga atgarder.

En teknik - tva produkter

Produktportféljen bestar av plattformarna LAMPIify och Panviral, som bada
&r baserade pa bolagets patentskyddade teknologi med giltighet till 2041.
Tekniken mdjliggdr analys av dagens och framtidens infektionssjukdomar pa
endast 10-15 minuter fran provtagningstillféllet. LAMPIify CE-marktes enligt
LVD under 2023 och ar anpassad for mindre reglerade marknadssegment
sdsom veterindrvard, jordbruk, boskap, fiskodlingar, séllskapsdjur samt
livsmedel. Panviral riktar sig mot humandiagnostik, exempelvis sjukhus,
vardcentraler och kommersiella miljder sdsom arbetsplatser och flygplatser.
Plattformen befinner sig fortfarande i regulatorisk utvecklingsfas men har
stor framtida potential.

Produktportfélj
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Affarsmodell

Diagonal Bio tillampar en klassisk rakbladsmodell, dar férsaljningen inleds med
en férséljning av plattformen som helhet, fér att sedan éverga till férséljning av
testkasetter och andra férbrukningsvaror som anvands vid varje test.
Affarsmodellen genererar dterkommande intékter med hég bruttomarginal for
varje installerat system, vilket ger en stabil grund fér att uppna lénsamhet.

Skalbar affarsmodell

Analysinstrument
Engdngskop
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Férbrukningsmaterial
Aterkommande

LAMPlify® Panviral®

= « CE-markt enligt LVD ‘

« Kommersiell fas
+ Mindre marknadssegment

« Kréver CE-IVDR/FDA
* Ej kommersiell fas
« Storre marknadssegment

=

Formgivande period vantar

Under de kommande tolv manaderna kommer bolaget fokusera pa att
forts&tta validera och kommersialisera LAMPIify, med fokus pa hast-, gris-
och fisksegmentet. Den kommersiella strategin bygger pa att initiera
pilottester for att demonstrera och validera teknikens effektivitet i praktiska
tilldmpningar. Dessa tester ska skapa ett underlag som styrker teknikens
effektivitet och anvandarvarde, vilket ska omvandla pilottester till
regelbunden férséljning. Under hésten 2024 salde bolaget en LAMPIify-
plattform till Danska Tekniska Universitet (DTU) f6r anvdndning i ett
fiskodlingsprojekt som leds av DTU. Den 29 januari erhéll Diagonal Bio dven
en order pd 0,15 MSEK fran Daniel Redén pa StallZet for kép av LAMPIify och
tillhérande férbrukningsvaror. Ordern féljde efter ett framgangsrikt pilottest,
vilket ytterligare starker fértroendet for bolagets strategi.

Mals&ttningar under 2025

Diagonal Bio har hittills ingatt tio pilottester och siktar mot att na totalt 40
under 2025. Mélet &r att leverera 40 LAMPIify-system till slutanvéndare och
darigenom uppna marknadsacceptans. Bolaget férvantar sig att 50,0
procent av dessa projekt ska omvandlas till regelbunden férsaljning, vilket
skulle bekrafta den kommersiella potentialen for tekniken.

Oversikt av mélen f8r 2025

« Starta minst fyra nya pilotprojekt
« Presentera resultat fran tva pilotprojekt

« Starta minst sex nya pilotprojekt
- Presentera resultat fran fyra pilotprojekt

- Starta minst &tta nya pilotprojekt
« Presentera resultat fran fyra pilotprojekt

@ « Starta minst tolv nya pilotprojekt
- Presentera resultat fran sex pilotprojekt

Validering

Bolagets tester har visat lika hég kanslighet och precision som PCR i mindre
studier, vilket validerar tillforlitligheten och starker mdjligheten att omvandla
pilottester till férsaljning. Under H2'24 kommunicerade Diagonal Bio bland
annat att extern validering genomférts med framgangsrika resultat for flera
luftvagsvirus inom bade gris- och hastsegmentet.

Bolagets patenterade teknik har visat lika
hdg kanslighet och precision som PCR i
mindre studier

Samarbeten

Utover pilotester har Diagonal Bio etablerat flera samarbeten inom utveckling,
validering, distribution och tillverkning. Vi vill sarskilt belysa det senaste
partnerskapet med Redén Trotting AB, som férvantas bli en central del i att
belysa fordelarna med LAMPIify och starka produktens marknadsféring.

Forskning & utveckling Marknadsbearbetningspartner Tillverkning

e - Redén Trotting AB

® GIM

Finansieri ing till kund Distribution

SVEA JJ techtum

Marknad

Diagonal Bio &r verksamt p& marknaden fér PCR-baserade metoder och i
framtiden d&ven marknaden fér in-vitrodiagnostik (humandiagnostik). Bada
marknaderna forvantas 6ka framgent, framst drivet av PCR-teknikens breda
anvéandningsomrade, dkad efterfragan pa tidig diagnostik och den fortsatt héga
forekomsten av kroniska infektionssjukdomar.

Marknaden f6r PCR-baserade metoder

(Mijarder USD)
t siut

Tidsperiod Starf CAGR
The Business Research Company 2023-2028 20,9 27,8 6,0%
Mordor Intellicence 2024-2029 133 199 8,4%
Markets and Markets 2021-2027 125 183 8,0%
Fact MR 2021-2031 36 12,0 10,0%
Fortune Business Insights 2021-2028 7.8 13.8 8,4%
Medel ne 184 8.2%
Median 12,5 183 8,4%
Marknaden for in-vitrodiagnostik

(Miljarder USD)

Tidsperiod Start Slut CAGR
Statista 2024-2028 99,0 10,2 2,7%
Markets and Markets 2022-2027 17,8 1384 3.3%
Mordor Intellicence 2024-2029 102,2 1317 5.2%
Fortune Business Insights 2023-2030 971 157,0 71%
Grandview Research 2024-2030 78,4 1016 4,4%
Medel 989 1278 4,5%
Median 99,0 1317 44%

Patent

Bolagets teknik &r patenterad och strécker sig till 2041 pa viktiga marknader i
Europa, Kanada och Sydafrika med flera. Slutgiltiga besked invéntas fortfarande
i andra viktiga lander sdsom USA, Kina och Australien.

Patent6versikt
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Konkurrens Féretradesemission

Konkurrens utgdrs framst av standardmetoden PCR och andra Diagonal Bio genomfor nu en partiellt garanterad féretrddesemission om initialt
testplattformar sdsom antikroppstester och antigentester. Marknaden 6,0 MSEK. Féretradesemissionen &r pa férhand sékerstalld till cirka 56,0
domineras av flera storre aktorer som erbjuder I6sningar inom dessa procent genom VD, styrelsemedlemmar och externa investerare. Nettolikviden
omraden, exempelvis Thermo Fischer Scientific och Roche Diagnostics, ska disponeras enligt foljande:

vilket resulterar i hog konkurrens. Konkurrensen ar daremot betydligt Iagre

inom mindre reglerade segment sdsom veterindrvard, vilket ger Diagonal Disponering av nettolikvid

Bio en strategisk mojlighet att férst validera tekniken i en mindre

Produktion a

konkurrensutsatt miljé innan det tar steget in pa stérre och mer ach fBrbrukning:
konkurrensutsatta marknader. Snabbtester utgdr ingen stérre konkurrens
pa grund av deras ldgre tillférlitlighet.

60%
Rerelsekapital 0%
Férs3lining och marknadsforing

Finansiell historik

Forsaljningshistoriken &r &n sa lange begrédnsad, vilket framst beror pa att
Diagonal Bio befunnit sig i utvecklingsfas. CE-markningen av LAMPIify i et acighec
Q3'23 var en viktig milstolpe som innebar startskottet for den kommersiella
resan. Diagonal Bio har uppnatt flera milstolpar pa kort tid och fortsatter
ldgga grunden for framtida tillvaxt.

Nedan foljer en indikativ tidsplan for foretradesemissionen.

Indikativ tidsplan

- Sista dag f6r handel med aktier, inklusive rétt att erhalla unitrétter: 17 januari 2025
- Férsta dag for handel med aktier, exklusive rétten att erhdlla unitritter: 20 januari 2025

Finansiell historik, 2020-2024

2,0 0,0 04 02 0,0 0.0 " ! - - .
00 —_— _ « Avstdmningsdag fér deltagande i féretrédesemissionen: 21 januari 2025
2,0 * Publicering av memorandum: 22 januari 2025
40 06 « Teckningsperiod: 23 januari-6 februari 2025
5 60 « Handel med andelsrétter: 23 januari-3 februari 2025
g -8,0 « Handel i BTU: 23 januari-25 februari 2025
"1‘218 i - Pressmeddelande om resultatet av féretrédesemissionen: omkring 7 februari 2025
440 7 1,6
60 15,2
' Teckningsperioden pagar mellan 23 januari - 6 februari 2025
2020 2021 2022 2023 Q1-0324
m Nettoomsattning EBIT
Riktad emission
Styrelsen i Diagonal Bio har dven beslutat om att genomfdra en riktad emission
Agarlista pé 1,7 MSEK till bolagets samarbetspartner Daniel Redén (Redén Trotting AB)

och Svea Bank AB. Styrelsen anser att samarbetet med Daniel Redén ar av
yttersta vikt fér kommersialiseringen av LAMPIify. Vidare anser styrelsen att det
&r langsiktigt gynnsamt for bolaget och dess aktiedgare att ha en finansiellt
stark investerare som Svea Bank AB pa dgarlistan.

Insynsé&gandet i Diagonal Bio uppgar till cirka 1,9 procent. Insynsdgarna har
lock-up till 31/7-25. Vi vill sarskilt lyfta fram Karin Wehlin, som tilltrddde som
permanent VD i februari 2024. Med 6ver 25 ars erfarenhet av ledande
befattningar inom Life Science-sektorn bidrar hon med vardefull expertis till
bolaget. Vi noterar ocksa att &garlistan har starkts betydligt under hésten

2024. TO2
| samband med emissionerna emitteras dven teckningsoptioner av serie TO2.
Topp 10 stérsta dgare Teckningsoptionerna I6per fram till juni 2025 och vid fullt nyttjande kan bolaget
Agare Antal aktier Kapital Rdster tillféras ytterligare 3,4 MSEK.
1. Stig Aune 50 000 000 12,5% 12,5%
2. Avanza Pension 24225248 6,1% 6,1% . .
3. Nordnet Pensionsférsakring 19 211846 4,8% 4,8% Framtida kapltalbehov
4. Svante Olofsson 12441979 31% 31% Vid fullteckning av den riktade och féretradesemissionen samt TO2 berdknas
Z- j":”VKEkma_” 8‘?);2; (2)1020 2‘8"?" S‘S"f’ kapitalet finansiera verksamheten fram till januari 2026. Bolaget uppskattar att
. Juha Kauppinen ,0% ,0% . " . " .

7 ChristofferpBerqstrand 6500 500 16% 16% ytterligare 7,Q MSEK kommer att beho:/as fram till beraknadAbreak-evenJ slutet
8. Mikael Vallgren 5303759 13% 13% av 2026/27, vilket &r baserat enbart pa hastsektorn. Utvecklingen kan saledes
9. Fageld Finans & Holding 5000 000 13% 13% ga ldngsammare om Diagonal Bio inte f&r dnskat genomslag p& denna marknad,
10. Latimo AB 4998 604 13% 1.3% men ocksd snabbare om det lyckas na fler marknader.

Investeringscase Risker

Diagonal Bio utvecklar och marknadsfor en analysplattform som kan Var bedémning &r att den framsta risken i nartid &r att Diagonal Bio inte tillférs

erbjuda snabbare och billigare analys av framst infektionssjukdomar &n efterfragat kapital, vilket skulle hamma dess tillvaxtplaner. Investerare bor dven
standardmetoden PCR-testning. Bolaget har dessutom en skalbar beakta att bolaget inte bevisat afférsmodellen dnnu och att fortsatt
affarsmodell med potential att generera &terkommande intakter. kapitalbehov kan rdda om malsattningar inte uppnas.

Investeringsunderlag Frémsta risker
- Tillférs inte efterfragat kapital

« Tydligt vardeerbjudande
+ CE-markt produkt i LAMPIify « Affarsmodellen dr dnnu inte bevisad

« Produkternas genomslag p& marknaden &r fortfarande osékert
« Begransad diversifiering i produkt och nischmarknad

« Fortsatt kapitalbehov kan réda om malen ej uppnas

« Regulatoriska risker

- Beroende av ett fatal nyckelpersoner

« Stor och vaxande marknad

- Strategiskt partnerskap med Redén Trotting AB
« Erfaren ledning med Karin Wehlin som VD

« Starkt dgarstruktur efter den riktade emissionen
« L&g konkurrens inom vissa marknadssegment

« Skalbar affarsmodell med potential till &terkommande intékter * Makroekonomiska faktorer

Disclaimer

Analysen &r skriven pa uppdrag av bolaget. Ingen i Kalqy! eller FairValue &ger aktier i aktuellt bolag. Vi friskriver oss fran eventuella fel. Inget som skrivs i analysen ska eller bér
betraktas som en rekommendation till investering av ndgot slag. Asikter och slutsatser som aterfinns i analysen &r enbart avsedd fér mottagaren. Kalqyl och FairValue ska ej héllas
ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som orsakats av beslut pa grund av information i denna analys.
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