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Tar steget in i USA

Riktar fokus mot USA

Prostatype Genomics redovisade intdkter om 0,1 mkr under det férsta
halvéret 2024, jamfért med 0,4 mkr samma period i fjol. Rorelsere-
sultatet landade pa -19,7 mkr (-20,5). I mitten av maj lanserade bo-
laget sitt test for riskbedomning av prostatacancer, Prostatype®, pa
den amerikanska marknaden. Sedan tidigare bedrivs forséljning av
testet pa utvalda marknader i Europa men pé grund av avsaknaden
av forsakringstackning och nationella riktlinjer har forséljningen inte
tagit fart. Nu koncentreras resurser istillet mot USA, vilket skapat ett
vakuum i forsiljningen. Vi justerar ned forsiljningsprognoserna for
de nirmsta dren, medan vi lamnar estimaten pd medelldng och ldng
sikt oférdndrade. Vi anser alltjamt att detta ar ratt vag att ga da tester
likt Prostatype® ingar i nationella riktlinjer i USA, samtidigt som
mojligheten for forsakringsersattning (reimbursement) ar storre.

Framgangar i studier

Ett stort fokusomrade dr USA-studien med Prostatype®, som inklu-
derar cirka 1 200 patienter med prostatacancer med stor bredd inom
etnicitet. Studien gar enligt bolaget “betydligt snabbare dn forvintat”
och resultaten kommer bland annat vara viktiga for att erhélla for-
siakringstdckning fran Medicare - men dven for att uppna omfattande
klinisk anvindning. Interimsdata fran studien med afroamerikanska
patienter vintas presenteras under Q3 och hela studien berdknas vara
fardigstdlld under Q4. Ansokan till Medicare vintas lamnas in under
Q3 2024 och darefter erhélla forsakringstackning under Q4 2024. In-
for detta pagar nu arbete med att fa fler urologer och urologicenter att
komma i gadng med klinisk anvandning av testet.

Foretradesemission

I juni annonserades en foretridesemission om 49,5 mkr, fore emiss-
ionskostnader. Kapitalanskaffningen omfattas av teckningsforbindel-
ser och garantidtaganden om 35,7 mkr, motsvarande drygt 72 % av
emissionen. Vi ser positivt pa att aktorer som Exelity och Life Science
Invest Fund 4r med och garanterar. Aven om vi forviintade oss en ny-
emission var storleken nagot stérre dn vintat, samtidigt som teck-
ningskursen sattes ldgre an forutspitt. Detta ger en storre utspad-
ningseffekt dn estimerat. Vi uppfattar att bolaget behover aterfa for-
troende i marknaden och noterar att detta bast gors genom konkreta
framsteg sdsom Medicare-godkinnande, partnerskap, insynskop
och/eller forsiljningstillvaxt. Vi avser att sinka det motiverade virdet
per aktie men avvaktar utfallet av emissionen. Som alltid ar risken i
sm4 ickebeprovade hogteknologiska och olonsamma bolag stor. A
andra sidan ar uppsidan omfattande om produkten far Medicare-god-
kannande och tas emot vil av urologer.

Analysguiden
27 augusti 2024

Prostatype Genomics

Rapportkommentar H1 2024

Datum 27 augusti 2024
Analytiker Filip Lindkvist
Basfakta

Bransch Medicinteknik
Styrelseordférande Anders Lundberg
vd Fredrik Rickman (fd Persson)
Listning First North
Ticker PROGEN
Aktiekurs, kr 0,013
Antal aktier, milj. 991
Nasta rapport 13 feb 2025
Borsvarde, mkr 74
Webbplats www.prostatypegenomics.com

Kursutveckling senaste aret

kr

0,12

OJOM’M

0,08

0,06

0,04

0,02

O'Oogas;g%g'a"agsz‘z
A A L A R A
N E R RRRPRRRSE

Kalla: Refinitiv

Prognoser for omsittning och roreseresultat, mkr
2023 2024p 2025p 2026p

Omséttning 14 2 12 40
Rorelseresultat -39 -49 -45 -31
Omséttningstillvaxt 100% 47% 500% 233%

Kalla: Bolaget, Analysguiden

Motiverat virde dar en uppfattning om vad bolaget
borde vara vart givet Analysguidens huvudscena-
rio. Det dr inte samma sak som att aktiekursen ska
spegla detta varde.


http://www.prostatypegenomics.com/
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Sektorkollega visar stark tillvaxt

Den 7 augusti 6ppnade konkurrenterna Veracyte och Myriad bock-
erna for det andra kvartalet och gav darmed viss insyn avseende sina
tester inom riskstratifiering av prostatacancer (Decipher respektive
Prolaris). Veracytes intdkter inom segmentet "Testing” 6kade 31 % pé
arsbasis till 107 MUSD, “drivet av stark tillvaxt for vara tester Decip-
her och Afirma”. Decipher-volymerna 6kade till 19 900 tester i sparen
av uppdaterade NCCN-riktlinjer inom prostatacancer. Veracyte skri-
ver vidare att Decipher fatt det hogsta betyget hos NCCN bland genut-
tryckstesterna.

Myriad dr d&nnu mer fortegna kring forsiljningssiffror for sitt test.
Inom Tumor Profiling, dar Prolaris ingar tillsammans med fyra andra
tester i andra kategorier, minskade forsiljningen 13 % pa arsbasis till
63,5 MUSD. Aven om man inte bor dra for stora vixlar av enskilda
kvartal kan NCCN:s betygsattning av Decipher spelat en roll i detta. I
Q3-rapporterna kommer vi fa ytterligare datapunkter i frigan. I Q1
kungjorde Myriad att Prolarisintikterna steg 9 % pé arsbasis.
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National Comprehensive Cancer Network
(NCCN) ér en allians av 33 cancercentra i
USA.
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Investeringstes

Forutsattningar i USA

I USA har Prostatype forvarvat ett CLIA-certifikat och erhéllit CAP-
laboratorieackreditering, vilket gor det majligt att acceptera ersitt-
ningsbetalningar fran férsakringsorganisationer som Medicare. Tes-
terna kommer sedan att analyseras genom partnern ResearchDx som
vi estimerar tar cirka 250—300 dollar per test. Intdkterna kommer
inte att delas med nigon annan part om bolaget viljer att lansera i
egen regi. Skulle bolaget kroka arm med en kommersiell partner i
USA riknar vi med att hilften av intdkterna tillfaller denne.

Det finns liknande tester pa marknaden i USA och for dessa har den
amerikanska forsakringsorganisationen Medicare en ersattningsnivé
pa cirka 3700 dollar per test. Prostatype Genomics riaknar med
samma ersattningsniva for Prostatype®.

Stor adresserbar marknad

Enligt vara antaganden kan knappt hélften av antalet nydiagnostice-
rade patienter pa sikt vara potentiella anvindare av Prostatype®.
Denna siffra dr konservativ jamfort med bolagets egna prognoser. Det
hoga priset kombinerat med den betydande patientgruppen resulte-
rar i en adresserbar marknad om 5,8 miljarder kronor arligen enligt
véra berdkningar. Vi rdknar med att lansering pa utvalda marknader
i USA kommer att ske i egen regi. Emellertid 4r bolaget 6ppet for kom-
mersiella partnerskap.

Genom en outsourcad tillverkning och samarbete med distributérer
undviker bolaget betydande investeringar i kapacitetsutbyggnad.
Med en 6kande forsiljningsvolym tror vi att bolaget har potential att
uppna en mycket god 16nsamhet om produkten far genomslag - i syn-
nerhet tack vare den ldga produktionskostnaden for testet.

Potential for snabb forsaljningstillvaxt

Vi riknar inte med nagon betydande forsiljning i ar pa grund av att
fokusskiftet fran Europa till USA. Dock spar vi att forsiljningen kan
ta fart med ett positivt besked frén Medicare. For 2025 och 2026 es-
timerar vi intdkter om 12 respektive 40 MSEK. Vid slutet av prognos-
perioden, 2030, riknar vi alltjamt med en forsiljning om 300 MSEK.

Omsattning och rorelseresulat
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Programmet Clinical Laboratory
Improvement Amendment (CLIA),
som styrs av Centers for Medicare &
Medicaid Services (CMS), reglerar
laboratorier som utfér tester och
diagnostik pad ménskliga prover.

Medicare ar ett federalt forsidk-
ringsprogram i USA for personer 65
ar och aldre oavsett inkomstniva.
Totalt 65 miljoner amerikaner om-
fattas av programmet.
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Risker

Obevisad forsiljningsféormaga

Det kliniska behovet for Prostatypes test ar i vir mening stort och
marknaden likasd. Pandemin satte kdppar i hjulet for bolagets ex-
pansionsplaner och dnnu har ingen storre eller dterkommande for-
siljning redovisats. Vi bedomer att den storsta risken i bolaget ligger
i att forsidljningsformégan dnnu ar obevisad.

Framtida finansieringsbehov

Da bolaget inte har borjat generera betydande intdkter minskar kas-
san for varje kvartal. Nu genomf6rs en nyemission som véntas finan-
siera verksamheten en bit in pa 2025. T04 kan forlinga detta ytterli-
gare.

Tuff konkurrenssituation i USA
Att sla sig in p4 den amerikanska marknaden ar ingenting som gors
lattvindigt, i synnerhet inte nar det redan finns etablerade alternativ.
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Disclaimer

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som
sammanstallts med hjilp av killor som bedomts tillforlitliga. Aktiespararna
kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som skrivs i
analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att inve-
stera i nigot finansiellt instrument. Asikter och slutsatser som uttrycks i
analysen ar avsedd endast for mottagaren. Analysen ar en s kallad Upp-
dragsanalys dar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med Aktiespa-
rarna. Analyserna publiceras 16pande under avtalsperioden och mot sedvan-
lig fast ersattning. Aktiespararna har i 6vrigt inget ekonomiskt intresse av-
seende det som &r foremal for denna analys. Aktiespararna har rutiner for
hantering av intressekonflikter, vilket sdkerstéller objektivitet och obero-
ende.

Innehéllet far kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan
dock inte hallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som or-
sakats av beslut fattade pa grundval av information i denna analys.

Investeringar i finansiella instrument ger majligheter till virdestegringar
och vinster. Alla sddana investeringar ar ocksd férenade med risker. Ris-
kerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och kombinat-
ioner av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en indikation for
framtida avkastning.

Analytiker Filip Lindkvist dger inte och far heller inte 4ga aktier i det analy-
serade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Filip Lindkvist
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