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Ett steg ndrmre genombrott

Impala Nordic kommenterar nyheten att Carbiotix AB (publ) ("“Carbiotix” eller "Bolaget")
har ingdtt en avsiktsférklaring (LOI) om att teckna ett licensavtal fér NutraCycle.
Avsiktsférklaringen har signerats med en ledande nordisk och global producent av
véxtbaserade mejeriprodukter. Avsiktsforklaringen tar Carbiotix ett steg ndrmre
genombrott och att gé fréin att vara ett férhoppningsbolag till att bli ett tillvéxtbolag.

Vi ser nyheten som positiv och bedémer att Bolaget tar ett stort steg nérmare sitt férsta
licensavtal och ett proof of concept. Vi har tidigare estimerat att ett licensavtal skulle
kunna ingds under Ql med den aktér som Bolaget nu tecknat en avsiktsférklaring med.
Dagens besked fradn Bolaget innebdr att det slutgiltiga licensavtalet dréjer ndgot, men vi
ser samtidigt positivt p& att Carbiotix gér betydande framsteg i ratt riktning och att
marknadsintresset fér NutraCycle bekraftas.

Framéver beddmer vi att den storsta triggern &r att licensavtalet slutférs, samt att fler
kundprojekt férs vidare till JDA-fasen och ddrefter till licensavtal. N&r Carbiotix val har ett
licensavtal p& plats och bérjar generera de férsta royaltyintéikterna frdn NutraCycle,
beddmer vi att marknaden successivt kan omvdérdera caset.

Avtalets innebdérd och potential

Carbiotix uppger att ett ingdnget licensavtal potentiellt skulle kunna innebdra att Bolaget
ndr break-even. Detta antagande baseras pé att den aktuella kundens sidostrémmar, vid
en kapacitet om 7 500 ton per ar, skulle kunna generera arliga licensroyalties upp till 1,85
MUSD under en projicerad tiodrsperiod. Det ér dock viktigt att beakta att detta ar en
uppskattning av framtida potential, d& den aktuella kunden i dagsldget endast hanterar
cirka 1000 ton per dr.

For kunden skulle samma antaganden innebdra en dterbetalningstid pd mindre dn ett ar
om kunden vdljer att sdlja ingrediensen externt. Dartill kan produktion av prebiotiska
extrakt pd plats for berikningséndamadl leda till kostnadsbesparingar pd upp till 80 %,
jamfoért med inkép av motsvarande ingredienser frdn externa leverantérer ddr
dterbetalningstiden uppskattas till cirka fyra ar.

Finansiell stalining

Kassan vid utgdngen av Q4 2024 uppgick till 1,3 MSEK och stérktes med cirka 3,8 MSEK
netto genom en riktad nyemission under januari 2025. Under kvartalet hade Bolaget en
burn-rate pd cirka 4 MSEK. Sdledes raknar vi med att Bolaget behdver resa ytterligare
kapital till sommaren. Det beddéms ddrmed vara en stor férdel om Carbiotix kan
kommunicera vardehojande nyheter innan dess, sGsom ett finaliserat licensavtal.
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Materialet och informationen som upprattats av Impala Nordic ér inte att betrakta som investeringsrddgivning av ndgot slag.
Varje investeringsbeslut fattas sjélvstéindigt och tas pé egen risk. Finansiella instrument kan béde 6ka och minska i vérde, och
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Denna bevakningskommentar ar oberoende men finansierad. Detta innebdr att Impala Nordic har erhdllit betalning frén
Bolaget for att uppratta bevakningskommentarer. Impala Nordic reserverar sig fér eventuella faktafel, felskrivningar och
feltolkningar.



