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Tredje kvartalet

• Nettoomsättningen ökade med 135 procent till 195
TEUR (83).

• Justerad bruttomarginal uppgick till 94 procent (97).

• Rörelseförlusten (EBIT) ökade till 4 581 TEUR (3 904).

• Förlust efter skatt uppgick till 5 868 TEUR (4 266).

• Förlust per A-aktie före och efter utspädning uppgick
till 0,08 EUR (0,06).

• Likvida medel vid periodens utgång uppgick till 118,4
MEUR.

Första nio månaderna

• Nettoomsättningen ökade med 114 procent till 600
TEUR (280).

• Justerad bruttomarginal uppgick till 96 procent (94).

• Rörelseförlusten (EBIT) ökade till 13 339 TEUR
(9 151).

• Förlust efter skatt uppgick till 16 614 TEUR (9 107).

• Förlust per A-aktie före och efter utspädning uppgick
till 0,23 EUR (0,14).

Under tredje kvartalet

• University of  Yorks Health Economics Consortium i Storbri-
tannien gjorde en djupgående och robust hälsoekonomisk
analys av RefluxStop™ jämfört med standardbehandling
och andra alternativa behandlingsalternativ. Analysen visade
tydligt på förbättrade inkrementella kostnadseffektivitets-
förhållanden / incremental cost-effectiveness ratios (ICER)
för RefluxStop jämfört med andra antirefluxbehandlingar.
Resultatet av denna analys visar att RefluxStop™ är ett
bättre behandlingsalternativ än andra behandlingar när det
gäller livskvalitet.

• Implantica initierade ett projekt för att öka patienters,
läkares och vårdgivares medvetenhet om gastroesofageal
refluxsjukdom (GERD) och antirefluxkirurgi.

o En särskild webbplats för att utveckla patienternas

medvetenhet om GERD är under utveckling och förvän-	

	 tas vara klar för lansering före årets slut.

o Implantica deltog i flera viktiga vetenskapliga kongres-	

	 ser och möten i Tyskland, Sverige, Spanien, Italien, Öst-	

	 errike och Schweiz för att öka medvetenheten och den 	

medicinska utbildningen om RefluxStop-behandlingen 	

bland antirefluxexperter, patienter och GERD-samhället i 

stort.

• Betydande framsteg har gjorts när det gäller att generera
verkliga bevis för RefluxStop-metodens säkerhet och effek-
tivitet. Flera artiklar om serier av patienter som genomgått
RefluxStop metoden är under utveckling och förväntas
lämnas in till vetenskapliga tidskrifter i slutet av året.

Efter periodens slut

• Spire Manchester Hospital har börjat utföra Reflux-
Stop™-behandlingar. Spire Manchester är en del av Spire
Healthcare Group, ett nätverk med 39 sjukhus och 8 kliniker
i England, Wales och Skottland.

• Implantica får Global Health & Pharma’s Most Innovative
MedTech Company- Central Europe Award för 2022 baserat
på en seriös due diligence av GHP, som identifierar Implanti-
cas höga innovationsnivå.

• Implantica deltog i European Foregut Society (EFS) Confe-
rence i Belgrad, Serbien, där de goda kliniska resultaten av
RefluxStop presenterades av Dr. med. Borbély.

• Implantica presenterade RefluxStops hälsoekonomiska
effekter vid en av de största betalarkonferenserna, ISPOR,
International Society for Pharmacoeconomics and Outcomes
Research Conference i Wien, Österrike. De två abstracts
som presenterades utvärderade RefluxStop™:s kostnadsef-
fektivitet samt budgetpåverkan på hälso- och sjukvårdssys-
temet i England och Wales. RefluxStop-behandlingen visade
sig vara mer gynnsam när det gäller kostnad kontra nytta i
förhållande till ded konkurrende metoderna, när det gäller
medicinsk PPI-behandling, standardbehandlingen Fundoplika-
tion och Magnetisk Sfinkter förändringsanordning. Detta är
utmärkta nyheter för RefluxStops™ kommersiella utveckling
eftersom dessa resultat kommer att beaktas av statliga organ
och försäkringsbolag.

Finansiell sammanfattning

Viktiga händelser

Uppgifter inom parentes avser föregående år.
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Kommersialisering av refluxstop™ – 
en uppdatering 

VD-ord

“Vi fortsätter att bygga den förväntade kommer-
siella framgången för RefluxStop, på en marknad 
med en miljard drabbade, och vi har tagit flertal 
viktiga steg för att övertyga det medicinska 
samfundet.”

Uppdatering av kommersialiseringen av RefluxStop™

RefluxStop™ har alla förutsättningar för att bli en första-
handsbehandling med extraordinär kommersiell framgång. 
Att vi ökade försäljningen 2,35 gånger detta kvartal jämfört 
med tredje kvartalet förra året tyder på att de begränsningar 
i affärsutvecklingen som COVID orsakade sakta håller på 
att brytas ner. Vi följer vår kommersialiseringsstrategi och 
fortsätter att fokusera på att maximera sannolikheten att få 
ersättning från sjukvården på våra huvudmarknader på med-
ellång sikt, så tidigt och säkert som möjligt. För att Implantica 
ska kunna växa och bli den viktiga aktör som vi alla förväntar 
oss krävs inte bara myndighetsgodkännande utan också att 
sjukvårdssystemen och/eller försäkringsbolagen betalar för 
RefluxStop. När detta mål väl är uppnått förväntas en bety-
dande försäljningsexpansion. 

När man undersöker andra mycket framgångsrika medicin-
tekniska företag framträder en tydlig gemensam väg - foku-
sera strategin på kvalitet och försäljning på viktiga marknader 
snarare än att sälja på bred front och riskera dåliga resultat 
samt späda ut resurser. Därför prioriterar vi kvalitet framför 
kvantitet för att etablera den affärsmöjlighet på flera miljar-
der dollar som vi sitter på. En miljard personer som lider av 
sura uppstötningar innebär en exceptionell potential, och vi 
siktar på att frigöra denna potential så tidigt som möjligt. För 
att nå vårt mål fokuserar vi på fyra områden och vill härmed 
ge följande uppdatering.

För det första är överlägsna kliniska resultat och acceptans 
bland kirurgerna i stort sett redan på plats, men processen 
fortsätter för att få stöd från alla viktiga kirurger. De flesta 
av de inflytelserika kirurgerna tror redan på RefluxStops po-
tential att bli den framtida vårdstandarden. Resultatet av det 
första mötet med de viktigaste användarna av RefluxStop 
från flera europeiska länder, där tio erfarna antirefluxkirur-
ger deltog, resulterade i en viktig artikel som standardiserar 
den kirurgiska tekniken för RefluxStop. En konsensusartikel 
kommer att publiceras i närtid, vilket sannolikt kommer att 
få ett genomslag på marknaden. 

Implantica har för närvarande ett team som leds av vår spe-
cialistläkare som fokuserar på att säkerställa att kirurgernas 

resultat av behandlingen med RefluxStop publiceras och att 
nya studier genomförs, både randomiserade och register-
studier. För närvarande vidtar vi alla nödvändiga åtgärder för 
att uppnå en vetenskaplig plattform, vilket är till RefluxStops 
fördel eftersom RefluxStop behandlar reflux helt annorlun-
da än andra befintliga medicinska och kirurgiska ingrepp. 
Detta är en noggrann process som kräver både tålamod och 
kompetens, men som kommer att kunna ge att starkt stöd åt 
vår kommersialisering. Ett starkt kliniskt material kommer att 
stödja både marknadstillträde och vår förmåga att skala upp 
kommersialiseringen globalt.  

För det andra är överlägsen hälsoekonomi avgörande och 
vi måste visa att RefluxStop har en övergripande högre 
kostnads-nytta-profil än konkurrerande metoder. Detta 
innefattar färre komplikationer än alternativa metoder, vilket 
uppnås eftersom RefluxStop inte omsluter matstrupen och 
inte heller sätter press på födokanalen. RefluxStop™ är 
också utformad för att behandla sura uppstötningar bättre 
eftersom den behandlar orsaken till de sura uppstötningarna 
genom att återställa och bibehålla den normala fysiologiska 
anatomin. Det är mycket viktigt att behandla denna sjukdom 
eftersom upprepade sura uppstötningar kan orsaka cancer. 

Analys av kostnad kontra nytta görs genom att bedöma 
livskvalitetsår med standardiserade metoder. RefluxStop 
analyserades och jämfördes med konkurrerande metoder av 
York Health Economics Consortium vid University of  York, 
ett av världens ledande centra för hälsoekonomisk analys. 
Det utmärkta ekonomiska resultat som RefluxStop uppnåd-
de har nu presenterats på en av de viktigaste kongresserna 
för betalande sjukvårdsorgan och försäkringsbolag inom 
hälso- och sjukvården, ISPOR-konferensen med flera tusen 
deltagare. RefluxStop™ visade sig vara överlägsen alla andra 
behandlingar i inkrementella kostnadseffektivitetskvoter 
/ incremental cost effectiveness ratios (ICER) speglande 

VD Peter Forsell
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resultatet avseende livskvalitet med konkurrerande metoder 
inkluderande standardbehandling med Fundoplication, Mag-
netisk förstärkningsanordning och medicinsk behandling med 
PPI. Dessa förbättrade resultat som presenterades kommer 
att beaktas av statliga organ och försäkringsbolag. Detta är 
utmärkta nyheter för RefluxStops kommersiella utveckling 
eftersom ekonomiska faktorer och kostnadsfördelar spelar 
allt viktigare roll för kommersiell framgång. 

För det tredje, fokusera på att expandera vår business på 
marknader med befintligt myndighetsgodkännande. Det 
senaste och ett viktigt milstolpecenter är Spire Manchester 
Hospital, en del av Spire Healthcare Group, den näst största 
leverantören av privat sjukvård i Storbritannien med ett 
nätverk av 39 sjukhus och 8 kliniker i England, Wales och 
Skottland. 

I Europa har vi dessutom utökat vår närvaro i Italien och 
Spanien och har inlett diskussioner och förhandlingar med 
flera viktiga sjukhus. Att införliva ett nytt sjukhus som 
arbetar med RefluxStop följer vår detaljerade strategi och 
utbildningsprocess och även detta är en process som tar tid 
får de första sjukhusen snabbt efterföljare. 

Vi är glada över att ha deltagit i den årliga European Foregut 
Society (EFS) konferensen, det viktigaste mötet i Europa för 
att utbyta resultat och forskning främst gällande utvecklingen 
av behandling av sura uppstötningar/refluxsjukdomar. In-
selspital, det största universitetssjukhuset i Schweiz, presen-
terade sina resultat av RefluxStop™ metoden, beskrev dess 
unika verkningsmekanism och presenterade kliniska data från 
både de treåriga CE-studieresultaten och Inselspitals patient-
resultat. Den övergripande slutsatsen var att de resultat som 
uppnåddes under CE-datastudien kan upprepas i en ”verklig 
sjukhusmiljö”.

För det fjärde, fokusera på att få ett myndighetsgodkännande 
på ytterligare marknader. Vi arbetar på att få ett godkännande i 
Kanada och vi har påbörjat processen i Japan, men USA är vårt 
främsta mål. Den amerikanska marknaden kommer att vara 
avgörande för att frigöra RefluxStops fulla affärspotential. 

Förberedelserna för vår PMA-ansökan (Premarket App-
roval) för FDA:s (Food & Drug Administration) godkännan-
de i USA pågår. RefluxStops PMA-marknadsföringsansökan 
baseras på våra befintliga europeiska kliniska data, enligt 
överenskommelse med FDA. Att förbereda denna omfat-
tande PMA-ansökan är full av överväganden och strategiska 
beslut, och vårt regulatoriska team har förberett ytterligare 
en komplettering till den preliminära ansökan för att få mer 
svar gällande oklara frågor från FDA innan vi skickar in vår 
slutliga PMA-ansökan. 

Förberedelser för den amerikanska marknaden pågår också 
främst genom att öka produktkännedomen om RefluxStop 
och tillhörande utbildningsaktiviteter. Vi fortsätter att öka 
vår närvaro i USA med nya medlemmar i vårt U.S. mark-
nadsföringsteam med insatser riktade mot betalande organi-
sationer såsom försäkringsbolag och sjukvårdsorgan. 

En artikel med titeln ”RefluxStop™ Therapy - a New Mini-
mally Invasive Technology in Anti-reflux Surgery”, public-
erades i oktober i en USA-baserad tidskrift, författad av 3 
välkända kirurger.

Implantica deltog i American Foregut Society (AFS) konfe-
rens som hölls i Orlando, Florida i september och där över 
250 ledande gastrointestinala kirurger deltog. Hirslanden Kli-
nik Beau-Site i Schweiz presenterade utmärkta resultat med 
RefluxStop™ metoden. Marknadsutveckling i USA fortsätter 
nästa år med planer på att presentera RefluxStop vid fyra av 
de största USA-baserade konferenserna. Marknadsinträdet i 
USA kommer att vara en viktig milstolpe i vår kommersiella 
utveckling.

Oöverträffad pipeline för smarta e-hälso implantat

Vi fortsätter att utveckla produkterna i vår pipeline, där varje 
enskild produkt har potential att bygga ett stort företag. 

Vi fortsätter att utveckla våra plattformsteknologier med särskilt 
fokus på eHealth-plattformen som är anpassad till ett flertal 
pipelineprodukter. Vi har haft vissa motgångar i form av brist på 
elektroniska komponenter, vilket har påverkat många företag 
inom alla områden och är en långsiktig effekt av COVID. Även 
om vi är försenade har vi lyckats utveckla en eHälsoplattform 
som vi är oerhört stolta över, utformad för att revolutionera 
sjukvården genom att hantera patientvård på distans, spara 
kostnader genom att minska sjukhusvistelser och antalet besök 
på sjukhus. 

Resultatet av vår kliniska prövning av vår unika sensor som 
håller koll på födointaget visade mycket lyckade resultat. 
Denna banbrytande nya sensor som är utformad för att 
övervaka patientens ätbeteende lägger grunden för en au-
tomatisk kontroll av aptiten i vår AppetiteControl™-enhet. 
Denna är utformad för att kunna programmeras så att den 
tillåter en viss mängd matintag innan enheten framkallar en 
mättnadskänsla. Denna har en potential att bli en livsstilspro-
dukt för de 1,9 miljarder överviktiga människorna i världen.

Framöver

Implantica har fortsatt en stark balansräkning. Vårt huvudfo-
kus är kommersialiseringen av RefluxStop, som har alla förut-
sättningar att, bli den nya standarden för kirurgisk behandling 
av sura uppstötningar/GERD, frigöra en businessmöjlighet på 
mångmiljard belopp och att kunna bli en exceptionell tillväxt-
historia som skapar ett betydande värde för våra investerare. 

Jag är tacksam mot våra anställda, partners och aktieägare 
för deras fortsatta stöd, engagemang och hängivenhet för att 
stödja eller genomföra Implanticas strategi för att förbättra 
patienternas livskvalitet anpassade för miljontals drabbade. 

Peter Forsell  
VD och grundare, Implantica 
Kirurg och uppfinnare

IMPLANTICA DELÅRSRAPPORT Q3-22 3



Implantica i korthet

Implantica är en medicinteknikkoncern som arbetar för att  
tillhandahålla effektiv vård av allvarliga sjukdomstillstånd och 
förbättra patienternas livskvalitet genom att använda 
avancerad teknik i kroppen. Samtidigt är Implanticas mål att 
minska de totala kostnaderna och höja effektiviteten inom 
sjukvården. 

De behandlingar som Implantica utvecklar är baserade på 
implantat som placeras i kroppen för att ersätta olika 
kroppsfunktioner och/eller behandla sjukdomar. Implantica 
har utvecklat två plattformstekniker för att kunna använda 
smarta implantat inne i kroppen. 

Förutsättningen för att kunna ha avancerad teknik inne i  
kroppen är en tillräcklig energiförsörjning till implantatet 
som sitter i kroppen, vilket är anledningen till att Implantica 
har utvecklat en trådlös energisättande plattform. Dessutom 
har företaget tagit fram en e-hälsovårdsplattform för att 
kommunicera med och omprogrammera implantat. 

Dessa plattformstekniker omfattas av ett stort antal patent 
och patentansökningar. 

Implantica har utvecklat en bred, patentskyddad 
produktpipeline, där två tredjedelar bygger på bolagets två 
plattformstekniker. 

Implanticas mest utvecklade produkt, RefluxStop™, står för 
ett potentiellt paradigmskifte i behandlingen av 
gastroesofageal refluxsjukdom (GERD). Sura uppstötningar 
har en betydande inverkan på patientens livskvalitet och kan 

leda till allvarliga komplikationer, inklusive ökad risk för 
cancer i matstrupen. 

Patienter med GERD förlitar sig idag i stor utsträckning på 
protonpumpshämmare (PPI) – en läkemedelsbehandling som 
mildrar symtomen vid GERD. Enligt en rapport från 
Karolinska Institutet förhindrar inte behandling med 
protonpumpshämmare reflux och risken för matstrupscancer 
kvarstår. De alternativa kirurgiska ingrepp som finns 
tillgängliga idag är behäftade med komplikationer, inklusive 
komprimering av matstrupen och svårigheter att svälja. 

De tio största aktieägarna per den 30 september 
2022 

 Namn Kapital (%) 
 Peter Forsell 47,4 % 

 Handelsbanken Fonder 8,4 % 

 EFG Bank 7,4 % 

 Swedbank Robur Fonder 5,4 % 

 TIN Fonder 3,6 % 

 BNP Paribas Luxembourg 2,2 % 

 SIX SIS AG 2,1 % 

 UBS 1,7 % 

 State Street Bank 1,6 % 
 Avanza Pension 1,4 % 

 Källa: Euroclear Sverige 
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Finansiell sammanfattning

Siffror inom parentes i följande avsnitt avser motsvarande 
period föregående år. 

Nettoomsättning 

Under tredje kvartalet uppgick nettoomsättningen till 195 
TEUR (83), vilket motsvarar en ökning med 112 TEUR eller 
135 %. Implantica marknadsför för närvarande uteslutande 
sin ledande produkt RefluxStop™ till utvalda opinionsledare. 

De första nio månaderna uppgick omsättningen till 600 TEUR 
(280), vilket motsvarar en ökning med 320 TEUR eller 114 %. 

Kostnad för sålda varor och bruttomarginal 

Kostnaden för sålda varor under tredje kvartalet uppgick till 
318 TEUR (309). Kostnaden för sålda varor avser två 
kategorier av kostnader. För det första indirekta kostnader 
för linjär avskrivning av aktiverade utvecklingskostnader för 
RefluxStop™. För det andra, övriga kostnader för sålda varor, 
som avser direkta kostnader för inköp av varor och tjänster 
från koncernens outsourcingpartner. 

Under tredje kvartalet uppgick den justerade 
bruttomarginalen1, det vill säga bruttomarginalen exklusive 
avskrivningar, till 94 % (97 %). 

Kostnaden för sålda varor under årets första nio månader 
uppgick till 947 TEUR (937). Den justerade bruttomarginalen1 
uppgick till 96 % (94 %). 

Rörelsekostnader och EBIT 

Under tredje kvartalet uppgick rörelseförlusten (EBIT) till 
4 581 TEUR (3 904), vilket motsvarar en ökning med 677 
TEUR eller 17 %. Kostnaderna för forskning och utveckling 
uppgick till 1 980 TEUR (2 102), vilket motsvarar en 
minskning med 122 TEUR eller 6 %. Forsknings- och 
utvecklingsaktiviteterna var främst relaterade till eHälsa och 
pågående produktutveckling liksom utarbetande och 
inlämnande av nya patentansökningar. 

De allmänna och administrativa kostnaderna ökade till 2 478 
TEUR (1 576), vilket motsvarar en ökning med 902 TEUR eller 
57 %. Ökningen berodde främst på uppbyggnaden av ett 
team för affärsutveckling och marknadstillträde. 

Årets första nio månader uppgick rörelseförlusten (EBIT) till 
13 339 TEUR (9 151). Kostnaderna för forskning och 
utveckling uppgick till 4 692 TEUR (4 537), vilket motsvarar 
en ökning med 155 TEUR eller 3 % procent jämfört med de 
första nio månaderna 2021. De allmänna kostnaderna och 
administrationskostnaderna ökade till 8 300 TEUR (3 957), 
vilket motsvarar en ökning med 4 343 TEUR eller 110 %. 

Finansiella intäkter och kostnader 

De finansiella intäkterna uppgick till 245 TEUR (190) under 
tredje kvartalet tack vare valutakursvinster. De finansiella 
kostnaderna uppgick till 1 550 TEUR (807) under kvartalet, 
främst på grund av valutakursförluster. 

Under årets första nio månader uppgick de finansiella 
intäkterna till 671 TEUR (562) och de finansiella kostnaderna 
till 3 948 TEUR euro (1 420). Huvudparten av 
valutakursförlusterna som ledde till ökade finansiella 
kostnader beror på försvagningen av den svenska kronan. 
Företaget innehar svenska kronor, eftersom man räknar med 
att fortsätta köpa från svenska leverantörer, som fakturerar i 
svenska kronor. 

Inkomstskatter 

Koncernen redovisade skatteintäkter på 18 TEUR (255) under 
andra kvartalet. Skattekostnaden för kvartalet förklaras av 
förändringar av den uppskjutna skatten. Årets första nio 
månader redovisade koncernen skatteintäkter på 2 TEUR 
(902). 

Nettoresultat 

Koncernen redovisade en nettoförlust på 5 868 TEUR (4 266) 
för tredje kvartalet, en ökning med 1 602 TEUR på grund av 
ökade rörelsekostnader. 

Under årets första nio månader uppgick nettoförlusten till 
16 614 TEUR (9 107), vilket motsvarar en ökning med 7 507 
TEUR. 

1 Justerat bruttoresultat i procent av nettoomsättningen. Justerat 
bruttoresultat definieras som nettoomsättning minus kostnad för sålda 
varor plus avskrivning av utvecklingskostnader. 
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Eget kapital och skulder 

Per den 30 september 2022 uppgick koncernens eget kapital 
till 151,2 MEUR och soliditeten var 96,5 %, jämfört med 97,9 
% per den 30 september 2021. 

Per den 30 september 2022 hade koncernen inga 
räntebärande skulder. 

Kassaflöde och likviditet 

Tredje kvartalet uppgick nettokassautflödet från den 
löpande verksamheten till 3 779 TEUR (4 655). 

Nettokassaflödet från den löpande verksamheten under 
årets första nio månader 2022 uppgick till 11 931 TEUR 
(7 924). 

Per den 30 september 2022 hade Implantica likvida medel 
och kortfristiga investeringar på 118,4 MEUR. 

Revisorns granskning 

Denna rapport har granskats av bolagets revisorer. 
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Independent Auditor’s Report on the Review of 
Consolidated Interim Financial Information 
to the Board of Directors of Implantica AG, Vaduz 

Introduction 
We have been engaged to review the accompanying condensed consolidated statement of financial position of 
Implantica AG as at 30 September 2022 and the related condensed consolidated statement of profit or loss and 
other comprehensive income, condensed consolidated statement of changes in equity and condensed consoli-
dated statement of cash flows for the nine-month period then ended, and selected explanatory notes (the consoli-
dated interim financial information) on pages 8 to 15. The Board of Directors is responsible for the preparation and 
presentation of this consolidated interim financial information in accordance with International Accounting Standard 
34 Interim Financial Reporting. Our responsibility is to express a conclusion on this consolidated interim financial 
information based on our review. 

Scope of Review 
We conducted our review in accordance with the International Standard on Review Engagements 2410, Review of 
Interim Financial Information Performed by the Independent Auditor of the Entity. A review of interim financial infor-
mation consists of making inquiries, primarily of persons responsible for financial and accounting matters, and ap-
plying analytical and other review procedures. A review is substantially less in scope than an audit conducted in 
accordance with International Standards on Auditing and consequently does not enable us to obtain assurance 
that we would become aware of all significant matters that might be identified in an audit. Accordingly, we do not 
express an audit opinion. 

Conclusion 
Based on our review, nothing has come to our attention that causes us to believe that the accompanying consoli-
dated interim financial information as at 30 September 2022 is not prepared, in all material respects, in accordance 
with International Accounting Standard 34 Interim Financial Reporting. 
 
KPMG (Liechtenstein) AG 
 
 
 
{{Signatureleft}} {{Signatureright}} 
Lars Klossack 
Chartered Accountant 

Benjamin Marte 
Chartered Accountant 

 
Vaduz, 14 November 2022 
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Koncernens delårsrapport 

Koncernens resultaträkning i sammandrag  
 juli - sep.  jan. - sep.  jan. - dec. 

 i TEUR 2022 2021  2022 2021  2021 

Nettoomsättning 195  83   600  280   387  
Kostnad för sålda varor             
Avskrivning av aktiverade utvecklingskostnader (306) (306)  (920) (920)  (1 227) 
Övriga kostnader för sålda varor (12) (3)  (27) (17)  (27) 

Summa kostnader för sålda varor (318) (309)  (947) (937)  (1 254) 
              

Bruttoförlust (123) (226)  (347) (657)  (867) 
              
Forsknings- och utvecklingskostnader (Note 4) (1 980) (2 102)  (4 692) (4 537)  (6 343) 
Allmänna och administrativa kostnader (2 478) (1 576)  (8 300) (3 957)  (5 931) 

Rörelseförlust (4 581) (3 904)  (13 339) (9 151)  (13 141) 
              
Finansiella intäkter 245  190   671  562   684  
Finansiella kostnader (1 550) (807)  (3 948) (1 420)  (2 993) 

Förlust före inkomstskatter (5 886) (4 521)  (16 616) (10 009)  (15 450) 
              
Inkomstskatter 18  255   2  902   (22) 

Periodens förlust (5 868) (4 266)  (16 614) (9 107)  (15 472) 
           
Hänförligt till          
Ägare av Implantica AG (5 660) (4 266)  (16 198) (9 107)  (15 361) 
Innehav utan bestämmande inflytande (208) –  (416) –  (111) 

Periodens förlust (5 868) (4 266)  (16 614) (9 107)  (15 472) 
          
Resultat per aktie (Note 5)           
Resultat per A-aktie före och efter utspädning (i euro) (0,08) (0,06)  (0,23) (0,14)  (0,23) 
Resultat per B-aktie före och efter utspädning (i euro) (0,00) (0,00)  (0,00) (0,00)  (0,00) 
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Koncernens resultaträkning i sammandrag och övrigt totalresultat 
 juli - sep.  jan. till sep.  jan - dec 
i TEUR 2022 2021  2022 2021  2021 

Periodens förlust (5 868) (4 266)  (16 614) (9 107)  (15 472) 
Övrigt totalresultat             
  Omvärdering av nettopensionsskulden (108) 30   (129) 36   (112) 
  Relaterade inkomstskatter 13  (3)  16  (4)  14  
  Summa poster som inte ska återföras i resultaträkningen (95) 27   (113) 32   (98) 
              
  Omräkningsdifferenser (not 6) 4 245  1 947   7 941  865   5 611  
  Summa poster som senare kan återföras i resultaträkningen 4 245  1 947   7 941  865   5 611  
              

Övrigt totalresultat för perioden, efter skatt 4 150  1 974   7 828  897   5 513  
              

Summa totalresultat för perioden (1 718) (2 292)  (8 786) (8 210)  (9 959) 
        
Hänförligt till           
Ägare av Implantica AG (1 510) (2 292)  (8 370) (8 210)  (9 848) 
Innehav utan bestämmande inflytande (208) –  (416) –  (111) 

Summa totalresultat för perioden (1 718) (2 292)  (8 786) (8 210)  (9 959) 
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Koncernens rapport över finansiell ställning i sammandrag  
 30 september 31 december 

i TEUR 2022 2021 2021 

TILLGÅNGAR    

Omsättningstillgångar    
Likvida medel 66 078  89 327  84 333  
Kundfordringar 158  55  13  
Övriga kortfristiga fordringar 644  490  476  
Varulager 152  149  137  
Finansiella omsättningstillgångar 52 301  46 168  48 403  

Summa omsättningstillgångar 119 333  136 189  133 362  

        
Anläggningstillgångar       
Materiella anläggningstillgångar 236  159  233  
Nyttjanderättstillgångar 1 248  115  91  
Immateriella anläggningstillgångar (Note 4) 34 883  26 352  28 467  
Uppskjuten skattefordran 980  1 875  978  

Summa anläggningstillgångar 37 347  28 501  29 769  

        

Summa tillgångar 156 680  164 690  163 131  
     

SKULDER OCH EGET KAPITAL     

Kortfristiga skulder      
Finansiella skulder 342  112  92  
Finansiella skulder att betala till majoritetsägaren 127  273  273  
Övriga kortfristiga skulder 3 717  2 835  2 849  

Summa kortfristiga skulder 4 186  3 220  3 214  

       

Långfristiga skulder      
Finansiella skulder 918  4 –  
Pensionsskulder 383  88 229  

Summa långfristiga skulder 1 301  92  229  

        

Summa skulder 5 487  3 312  3 443  

       

Aktier      
Aktiekapital (not 6) 129 137  129 137  129 137  
Kapitalreserver (not 6) 370 548  370 548  370 548  
Omräkningsdifferenser (not 6) 13 101  414  5 160  
Balanserade vinstmedel (360 246) (337 901) (344 226) 

Summa eget kapital hänförligt till ägare av Implantica AG 152 540  162 198  160 619  

Innehav utan bestämmande inflytande (1 347) (820) (931) 

Summa eget kapital 151 193  161 378  159 688  

        

Summa skulder och eget kapital 156 680  164 690  163 131  
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Koncernens rapport över kassaflöden i sammandrag  
 juli – sep.  jan. – sep.  jan. – sep.  

i TEUR 2022 2021  2022 2021  2021 

        

Periodens förlust (5 868) (4 266)  (16 614) (9 107)  (15 472) 
             
Justeringar för             
Avskrivningar och nedskrivningar 432  352   1 283  1 060   1 412  
Finansiella intäkter (245) (190)  (671) (562)  (684) 
Finansiella kostnader 1 550  807   3 948  1 420   2 993  
Inkomstskatter (18) (255)  (2) (902)  22  
Aktierelaterade ersättningar 128  56   291  169   228  
Övrigt finansiellt resultat (7) (5)  (22) (13)  (20) 
Förändring av pensionsskulder (1) 6   (2) 17   (2) 
Övriga ej kassapåverkade poster (68) (20)  (139) (53)  (137) 
             
Förändringar i nettorörelsekapital            
Minskning/(ökning) av kundfordringar (40) 21   (145) (32)  10  
Minskning/(ökning) av övriga kortfristiga fordringar (45) (50)  (168) (95)  (81) 
Minskning/(ökning) av varulager (30) (14)  (15) 33   45  
(Minskning)/ökning av övriga kortfristiga skulder 433  (1 097)  325  141   214  

Nettokassautflöde från den löpande verksamheten (3 779) (4 655)  (11 931) (7 924)  (11 472) 

            
Kassaflöde från investeringsverksamheten           
Köp av materiella anläggningstillgångar (3) (43)  (34) (84)  (164) 
Investeringar i immateriella anläggningstillgångar (Note 4) (2 288) (463)  (6 802) (2 792)  (5 277) 
Investeringar i innehav med fast löptid –  (46 168)  –  (46 168)  (46 168) 

Nettokassautflöde från investeringsverksamheten (2 291) (46 674)  (6 836) (49 044)  (51 609) 
           
Kassaflöde från finansieringsverksamheten           
Bruttolikvid från kapitalökning –  –   –  59 075   59 075  
Kostnader hänförliga till kapitalökning –  –   –  (2 899)  (2 899) 
Tillskott av MedicalTree Swiss AG Group –  22   –  22   22  
Fusion med Implantica MediSwiss AG –  38   –  38   38  
Amortering av leasingskulder  (114) (28)  (326) (84)  (113) 
Erlagd ränta (59) (172)  (315) (484)  (631) 
Amortering av finansiella skulder –  (7 441)  –  (7 441)  (7 441) 

Nettokassainflöde från finansieringsverksamheten (173) (7 581)  (641) 48 227   48 051  
           

Nettoökning av likvida medel (6 243) (58 910)  (19 408) (8 741)  (15 030) 

Påverkan från valutakursförändringar på likvida medel 990  948   1 153  557   1 852  
Likvida medel i början av perioden 71 331  147 289   84 333  97 511   97 511  

Likvida medel vid periodens slut 66 078  89 327   66 078  89 327   84 333  
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Koncernens rapport över förändringar i eget kapital i sammandrag  
 

 januari till september 2022 

i TEUR 

 
Aktie- 
kapital 

 
Kapital- 

reserver  

 
Omräknings- 

differenser 

 
Balanserade 
vinstmedel 

 
 

Summa 

Innehav 
utan 

bestämman
de 

inflytande 

 
Summa  

eget kapital 

Utgående balans per den 31 december 2021 129 137  370 548  5 160  (344 226) 160 619  (931) 159 688  
               

Periodens förlust hänförlig till  
bolagets ägare –  –  –  (16 198) (16 198) (416) (16 614) 

Övrigt totalresultat (netto) –  –  7 941  (113) 7 828  –  7 828  

Summa totalresultat (netto) –  –  7 941  (16 311) (8 370) (416) (8 786) 

                
Aktierelaterade ersättningar –  –  –  291  291  –  291  

Summa transaktioner med aktieägare –  –  –  291  291  –  291  

                

Utgående balans per den 30 september 2022 129 137  370 548  13 101  (360 246) 152 540  (1 347) 151 193  

 

 januari till september 2021 

i TEUR 

 
Aktie- 
kapital 

 
Kapital- 

reserver  

 
Omräknings- 

differenser 

 
Balanserade 
vinstmedel 

 
 

Summa 

Innehav 
utan 

bestämman
de 

inflytande 

 
Summa  

eget kapital 

Utgående balans per den 31 december 2020 120 187  206 503  (451) (211 353) 114 886  –  114 886  
               

Periodens förlust hänförlig till  
bolagets ägare –  –  –  (9 107) (9 107) –  (9 107) 

Övrigt totalresultat (netto) –  –  865  32  897  –  897  

Summa totalresultat (netto) –  –  865  (9 075) (8 210) –  (8 210) 

                
Bruttolikvid från kapitalökning 8 950  50 125  –  –  59 075  –  59 075  
Kostnader hänförliga till kapitalökning –  (2 899) –  –  (2 899) –  (2 899) 
Tillskott av MedicalTree Swiss AG Group –  116 790  –  (117 642) (852) (820) (1 672) 
Fusion med Implantica MediSwiss AG –  29  –  –  29  –  29  
Aktierelaterade ersättningar –  –  –  169  169  –  169  

Summa transaktioner med aktieägare 8 950  164 045  –  (117 473) 55 522  (820) 54 702  

                

Utgående balans per den 30 september 2021 129 137  370 548  414  (337 901) 162 198  (820) 161 378  
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Noter

NOTE 1 Allmän information 
Implantica AG (”bolaget”) har sitt säte på Aeulestrasse 45, 
9490 Vaduz, Liechtenstein. Denna delårsrapport i 
sammandrag (”delårsrapport”) per och för de nio månader 
som slutade den 30 september 2022 omfattar bolaget och 
dess dotterbolag (tillsammans kallade ”koncernen”). 
Koncernens verksamhet innefattar främst forskning och 
distribution av medicinska implantat. Implantica AG upptogs 
till handel på Nasdaq First North Premier Growth Market i 
Stockholm i september 2020. Implantica AG kontrolleras 
ytterst av Implanticas grundare, dr Peter Forsell. 

Tidigare bedrev koncernen verksamhet genom Implantica 
MediSwiss AG, Liechtenstein, men emittenten inför 
noteringen på Nasdaq First North Premier Growth Market i 
Stockholm var det nyligen registrerade Implantica AG med 
säte i Liechtenstein. Som en del av omorganisationen 
grundade Implantica MediSwiss AG Implantica AG per den 7 
februari 2020 genom att bidra med samtliga dotterbolag (se 
årsredovisning 2020). Den 17 september 2021 fusionerades 
Implantica AG och Implantica MediSwiss AG. 

Denna delårsrapport godkändes för publicering av bolagets 
styrelse den 14 november 2022. Från och med detta datum 
har inga väsentliga händelser inträffat efter 
rapporteringsdatumet. 

NOTE 2 Sammanfattning av väsentliga 
redovisningsprinciper 

Grund för rapporternas upprättande 

Denna delårsrapport har upprättats i enlighet med IAS 34 
Delårsrapportering och bör läsas tillsammans med 
koncernredovisningen per den 31 december 2021 och för 
det år som slutade den 31 december 2021 (”de senaste 
finansiella rapporterna”). Denna delårsrapport omfattar inte 
all den information som krävs för kompletta finansiella 
rapporter upprättade i enlighet med IFRS. Utvalda 
förklarande noter har dock inkluderats för att förklara 
händelser och transaktioner som är viktiga för förståelsen av 
förändringarna i koncernens finansiella ställning och resultat 
sedan de senaste finansiella rapporterna. 

För upprättandet av dessa finansiella rapporter har 

anskaffningsvärdesmetoden tillämpats med undantag för 
alla de tillgångar och skulder som värderas till verkligt värde. 
Samtliga belopp redovisas i euro och avrundas till närmaste 
tusental euro, vilket innebär att de avrundade beloppen inte 
alltid stämmer överens med totalbeloppet. Samtliga 
nyckeltal och förändringar beräknas med hjälp av de 
underliggande beloppen snarare än de avrundade beloppen. 

Viktiga uppskattningar och bedömningar för 
redovisningsändamål 

Upprättandet av denna delårsrapport kräver att ledningen 
gör antaganden och uppskattningar som påverkar de 
redovisade beloppen för kostnader, tillgångar och skulder 
per datumet för de finansiella rapporterna. Om sådana 
antaganden och uppskattningar i framtiden avviker från de 
faktiska förhållandena kommer de ursprungliga antagandena 
och uppskattningarna att modifieras efter behov under det 
år då förhållandena förändras. Värderingen av följande 
väsentliga positioner grundar sig på dessa viktiga 
uppskattningar och bedömningar för redovisningsändamål. 

Immateriella anläggningstillgångar – aktiverade kostnader 

Efter det första redovisningstillfället värderas 
utvecklingskostnaderna som en tillgång och tillgången 
redovisas till anskaffningsvärde minus ackumulerade 
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Avskrivning av 
tillgången påbörjas när utvecklingen  
är slutförd och tillgången är tillgänglig för användning (det 
vill säga när lanseringen på marknaden har skett). Den skrivs 
av över den förväntade nyttjandeperioden. Under 
utvecklingsfasen prövas den immateriella 
anläggningstillgången årligen för nedskrivning. 

Det går inte att lämna några garantier för att sådana 
produkter når slutet på utvecklingsfasen eller kommer att 
kommersialiseras eller att marknadsvillkoren inte förändras i 
framtiden. Det innebär att det kan krävas en uppdatering av 
ledningens bedömning av framtida kassaflöden avseende 
dessa produkter. Det krävs i synnerhet att ledningen gör 
uppskattningar och bedömningar inom området för 
utveckling och finansiering av immateriella 
anläggningstillgångar som ännu inte är i bruk. Det innebär att 
koncernen står inför utvecklingsrisker i fråga om att slutföra 
utvecklingen och lanseringen av sina produkter. 
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Utvecklingsrisk omfattar risken att produkten inte erhåller 
regulatoriskt godkännande och därmed är inte den tekniska 
genomförbarheten självskriven. 

NOTE 3 Allmänna redovisningsprinciper 
De redovisningsprinciper som tillämpas i denna 
delårsrapport är desamma som de som tillämpas i 
koncernredovisningen per och för det år som slutade den 31 
december 2021. 

Det fanns inga nya standarder eller ändringar av befintliga 
standarder som har en väsentlig påverkan på koncernens 
delårsrapport. 

 

 

 

 

 

 

NOTE 4 Immateriella anläggningstillgångar 
 januari till september 

i TEUR 2022 2021 

Redovisat värde, netto per den 1 januari 28 467 17 341 

Nyinvesteringar januari till juni 4 747  1 198 
Nyinvesteringar juli till september 2 598  2 437 

Avskrivningar januari till juni (620) (629) 
Avskrivningar juli till september (308) (320) 
Tillskott av MedicalTree Group – 6 325 
Omräkningsdifferenser (1) – 
Redovisat värde, netto per den 30 
september 34 883  26 352 

För tredje kvartalet redovisades forsknings- och 
utvecklingskostnader om 1 980 TEUR i resultaträkningen 
eftersom villkoren för aktivering av immateriella 
anläggningstillgångar för dessa kostnader inte är 
uppfyllda (hittills i år: 4 692 TEUR). 

 

NOTE 5 Resultat per aktie 

 juli till september  januari till september  
januari till 
december 

i TEUR 2022 2021   2022 2021  2021 

Periodens förlust hänförlig till ägare av Implantica AG (5 660) (4 266)  (16 198) (9 107)  (15 361) 
Vägd genomsnittlig andel av A-aktiekapitalet av det totala 
aktiekapitalet 83,8 % 83,6 %  83,8 % 83,3 %  83,4 % 

Vägd genomsnittlig andel av B-aktiekapitalet av det totala 
aktiekapitalet 16,2 % 16,4 %  16,2 % 16,7 %  16,6 % 

              
A-aktier             
Periodens förlust hänförlig till innehavare av A-aktier (4 742) (3 567)  (13 571) (7 582)  (12 809) 
Vägt genomsnittligt antal utestående A-aktier 58 111 537  57 411 537   58 111 537  56 021 831   56 549 999  

(Förlust ) per A-aktie före och efter utspädning (i euro) (0,08) (0,06)  (0,23) (0,14)  (0,23) 

              
B-aktier             
Periodens förlust hänförlig till innehavare av B-aktier (918) (699)  (2 627) (1 525)  (2 552) 
Vägt genomsnittligt antal B-aktier 1 125 000 000  1 125 000 000   1 125 000 000  1 125 000 000   1 125 000 000  

(Förlust ) per B-aktie före och efter utspädning (i euro) (0,00) (0,00)  (0,00) (0,00)  (0,00) 
 

Resultat per aktieslag 

Resultat per aktieslag (not 6) beräknas utifrån 
nettoresultatet hänförligt till aktieägarna i Implantica AG 
baserat på deras andel av aktiekapitalet och det 
genomsnittliga antalet utestående aktier. 

Ingen utspädningseffekt på potentiella utestående aktier 

Påverkan från aktiebaserade ersättningar har inte beaktats i 
beräkningen av resultat per aktie efter utspädning för A-

aktier för de nio månader som slutade den 30 september 
2022 och 2021 eftersom de, till följd av nettoförlusterna 
under dessa perioder, inte skulle ha haft någon 
utspädningseffekt. B-aktierna påverkas inte eftersom aktier, 
baserat på aktieoptionsplanen för anställda, ska göras 
tillgängliga och emitteras endast genom A-aktier. 

Effekt av aktiesplit 

Den 17 september 2021 röstade den extra bolagsstämman 
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för att genomföra en aktiesplit av B-aktierna, 20 mot 1. 
Följaktligen har det vägda genomsnittliga antalet utestående 
B-aktier under alla redovisade perioder justerats

(multiplicerats med 20) för att återspegla bolagets egen 
kapitalstruktur som om aktiespliten hade skett i början av 
den tidigaste redovisade perioden.

NOTE 6 Aktiekapital 
Koncernens fullt utbetalda aktiekapital uppgår till 138 723 
tusen CHF (129 137 TEUR) och fördelar sig på 58 111 537 
registrerade aktier med ett nominellt värde om 2,00 CHF 
vardera (A-aktier) och 1 125 000 000 aktier med ett 
nominellt värde om 0,02 CHF vardera (B-aktier). 

Under perioden var antalet aktier oförändrat. 

Omräkningsdifferenser 

Under de tre månader som slutade den 30 september 2022 
steg växelkursen EUR/CHF från 1,004 till 1,046. Som ett 
resultat av det redovisade koncernen en total vinst om 
4 245 TEUR i övrigt totalresultat hänförligt till 
valutaomräkning av utlandsverksamheternas finansiella 
rapporter och nettoinvesteringar i utlandsverksamheter 
(hittills i år: 7 941 TEUR). 

NOTE 7 Hyra 
Koncernen påbörjade två hyresavtal 2022, ett i Schweiz 
och ett i Liechtenstein, för kontorslokaler med en 
hyresperiod på mellan två och fem år. Möjlighet till 
förlängning har inte inkluderats i hyresavtalet eftersom det 
inte är helt säkert att koncernen kommer att förlänga 
hyresavtalen. Till följd av dessa hyresavtal har 
nyttjanderättstillgångarna och leasingskulderna som ingår i 
de finansiella skulderna ökat med 1 367 TEUR sedan den 31 
december 2021. 

NOTE 8 Aktierelaterade ersättningar 
Koncernen beviljade under de första nio månaderna fram 
till den 30 september 2022 totalt 63 811 aktier med 
begränsat innehav till en anställd som omfattas av 
intjäningsvillkor i ett till fem år i anslutning till pågående 
anställning, varvid 12 762 aktier tilldelas årligen. Det 
verkliga värdet på varje aktie vid tilldelningsdatumet var 
6,34 euro. Dessutom beviljade koncernen aktieoptioner till 
en anställd som omfattas av intjäningsvillkor i ett till fem år 
i anslutning till pågående anställning. Antalet aktieoptioner  

och teckningskurs beror på den genomsnittliga aktiekursen 
under femton dagar före intjänandedatum. Det totala 
verkliga värdet av de beviljade aktieoptionerna är 123 
TEUR som ska redovisas över en period på fem år. 
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Övrigt 

Telefonkonferens 
Implantica kommer att hålla en telefonkonferens den 15 
november 2022 kl. 15.00 (CET) med Peter Forsell (VD), 
Andreas Öhrnberg (CFO) och Nicole Pehrsson (VP 
Operations & IR). Se telefonnummer nedan för att delta i 
konferensen: 

Webbsändning 

https://ir.financialhearings.com/implantica-q3-2022 

Telefonnummer 
SE: +46850558357 
UK: +443333009273 
US: +16467224903 

Finansiell kalender 

17 februari 2023 Delårsrapport Q4 2022 

Notering 

Implantica är noterat på Nasdaq First North Premier 
Growth Market i Stockholm. Bolaget handlas under 
tickersymbolen IMP A SDB och ISIN-koden SE0014855029. 

Ansvarsfriskrivning 

Vissa uttalanden i denna rapport är framåtblickande, 
och det faktiska utfallet kan skilja sig väsentligt från 
dessa. Utöver de faktorer som uttryckligen har 
kommenterats skulle det faktiska utfallet kunna 
påverkas väsentligt av andra faktorer, bland annat: 
påverkan från oönskade bieffekter avseende befintliga 
eller framtida produkter, underlåtenhet att hantera 
kvalitetssystem på ett korrekt sätt, hinder för ett 
erhålla CE-märkning, godkännande från FDA samt 
omcertifieringar, produkterna får försäkringstäckning 
eller omfattas av andra ersättningsprogram, kliniska 
studier som inte är framgångsrika. Därtill kommer 
påverkan från konkurrerande produkter.

Kontakt 

Nicole Pehrsson, VP Operations & Investor Relations 
Telefon: +41 (0)79 335 09 49 
E-post: nicole.pehrsson@implantica.com

Peter Forsell, VD 
Telefon: +423 376 6066 (växel) 
E-post: peter.forsell@implantica.com

Andreas Öhrnberg, CFO 
Telefon: +423 376 6066 (växel) 
E-post: andreas.oehrnberg@implantica.com

Implantica AG 
Aeulestrasse 45 
9490 Vaduz 
Liechtenstein 

www.implantica.com 

IMPLANTICA DELÅRSRAPPORT Q3-22 16


	BACK SWE Interim FS Q3-22_FINAL.pdf
	Implantica i korthet
	De tio största aktieägarna per den 30 september 2022

	Finansiell sammanfattning
	Nettoomsättning
	Kostnad för sålda varor och bruttomarginal
	Rörelsekostnader och EBIT
	Finansiella intäkter och kostnader
	Inkomstskatter
	Nettoresultat
	Eget kapital och skulder
	Kassaflöde och likviditet
	Revisorns granskning

	[PLACEHOLDER – AUDIT OPINION]
	Koncernens delårsrapport
	Koncernens resultaträkning i sammandrag
	Koncernens resultaträkning i sammandrag och övrigt totalresultat
	Koncernens rapport över finansiell ställning i sammandrag
	Koncernens rapport över kassaflöden i sammandrag
	Koncernens rapport över förändringar i eget kapital i sammandrag

	Noter
	Note 1 Allmän information
	Note 2 Sammanfattning av väsentliga redovisningsprinciper
	Grund för rapporternas upprättande
	Viktiga uppskattningar och bedömningar för redovisningsändamål
	Immateriella anläggningstillgångar – aktiverade kostnader

	Note 3 Allmänna redovisningsprinciper
	Note 4 Immateriella anläggningstillgångar
	Note 5 Resultat per aktie
	Resultat per aktieslag
	Ingen utspädningseffekt på potentiella utestående aktier
	Effekt av aktiesplit

	Note 6 Aktiekapital
	Omräkningsdifferenser

	Note 7 Hyra
	Note 8 Aktierelaterade ersättningar

	Övrigt
	Telefonkonferens
	Telefonnummer
	Notering
	Ansvarsfriskrivning

	Kontakt

	RB Q3 2022_ImplanticaAG_20200216-002_DRAFT.pdf
	Independent Auditor’s Report on the Review of Consolidated Interim Financial Information
	Introduction
	Scope of Review
	Conclusion





