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APTAHEM AB (APTA)

NY MARKNADSDATA VISAR TYDLIGT PA BEHOVET AV APTA-1

Ag

Aptahem har utvecklat en teknologi som anvander
aptamerer for att utveckla lakemedlet Apta-1 mot sepsis
och septisk chock. Sepsis é&r ett livshotande
sjukdomstillstdnd som drligen drabbar ca 49 miljoner
manniskor globalt. Dddligheten bland sepsispatienter &r
hdg och de som Overlever drabbas ofta av permanenta
skador pd organ som férutom lidande ett lidande for
individen ocksd kan innebar stora samhallskostnader,
vilket leder till starka incitament att motverka
sjukdomstillstindet. Genom en vardering baserat pa ett
riskjusterat nuvédrde (rNPV) motiveras ett potentiellt
bolagsvérde for Aptahem om 265 MSEK, motsvarande
5,5 kr per aktie, i ett Base scenario.

= Ny skrammande marknadsdata presenterad

I en publicerad studie fran januari i ar har ny skrammande
statistik presenterats avseende antalet dodsfall relaterade till
sepsis. Nya berékningar visar nu att antalet dodsfall i sepsis
har underskattats med 50 %, déar nyinsamlad data visar att
49 miljoner manniskor arligen drabbas av tillstindet, varav
11 miljoner dor. Studien pavisar att sepsis varje ar ar
orsaken till ca 20 % av alla dodsfall i varlden, eller mer &n
20 dodsfall per minut, det gor sepsis dodligare &n alla
cancerformer tillsammans. Orsaken till denna diskrepans ar
att tidigare berakningar har baserats pa statistik fran en
handfull vastlander och att den underliggande dddsorsaken
sepsis inte har redovisats korrekt i lag- och medel-
inkomstlander.2 Det har visar tydligt pd behovet av nya
behandlingsmetoder. Aptahems lakemedelskandidat Apta-1
genomgick nyligen en studie i icke-humana primater (NHP)
vilken visade att Apta-1, jamfort med dagens behandlingar,
kan adressera bl.a. bade koagulationsprocessen och
inflammationsprocessen i sepsis.

= Licensmodell leder till lagre risk

Givet att Apta-1 gér vidare till kliniska studier kommer
kapitalbehovet 6ka och for att kunna finansiera studierna
forvantas Aptahem sluta licensavtal for Apta-1 innan
Klinisk Fas 2 inleds. Genom licensavtal kan Aptahem fa
hjélp med finansieringen av studier och utveckling, bland
annat genom upfront- och milstolpsbetalningar. Dessutom
blir kostnaderna lagre vid kommersialisering eftersom
Aptahem da slipper forsaljningskostnader etc.

= Behaller vart tidigare varderingsintervall

I samband med Q4-rapporten har inga direkta justeringar
gjorts avseende de finansiella prognoserna och vi véljer att
behdlla vart tidigare varderingsintervall for samtliga tre
scenarion Base-, Bull- och Bear. Med tanke pé likemedels-
branschen karaktérsdrag, kan det tdnkas att ett avtal om
licensiering sker antingen under den pre-kliniska fasen,
alternativt under Klinisk Fas 2. Detta da det rent statistiskt
har visat sig att avtal av denna typ &r ovanligare att slutas
under Klinisk Fas 1. Utifran gjord riskjusterad kassaflGdes-
modell, vérderas Aptahem till ett nuvdrde om 5,5 kr per
aktie i ett Base scenario.
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AKTIEKURS | 2,16 kr
VARDERINGSINTERVALL (RNPV)!

BEAR BASE BuLL
‘ 1,6 kr ‘ 55 kr ‘ 7,2 kr

varderingen ar baserad pd en riskjusterad nuvérdesmodell (rNPV)
som bl.a. utgdr fran att Apta-1 tas till marknaden av licenstagare.
Varderingen baseras ut6ver det pa ett flertal faktorer.

Senast betalt (2020-02-20) 2,16
Antal Aktier 47 897 508
Market Cap (MSEK) 103,5
Nettoskuld (MSEK) -21,9
Enterprise Value (MSEK) 81,6
V.52 prisintervall (SEK) 0,58 - 4,18
Lista Spotlight Stock Market
1 manad +0,46 %
3 méanader -33,23 %
14r +233,85 %
YTD -8,82 %

HUVUDAGARE (KALLA: BOLAGET)

Ivar Nordqvist 19,3 %
Nordnet Pensionsforsékring 122 %
Avanza Pension 53%
AB Svedala Finans 24%
A Gohari AB 13%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstéllande Direktor Mikael Lindstam

Styrelseordférande Kjell Stenberg

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport Q1 2020 2020-05-14

PROGNOS (BASE), MSEK 2018 2019 2020E 2021E
Nettoomséattning (MSEK) 0,0 0,0 0,0 0,0
Bruttoresultat (MSEK) 0,0 0,0 0,0 0,0
Bruttomarginal n.a. n.a. n.a. n.a.
Rérelsekostnader (MSEK) -10,2 -17,5 -41,2 -43,3
EBIT (MSEK) -10,2 -17,5 -41,2 -13,3
EBIT-marginal n.a. na. n.a. n.a.
P/S na. na. na. n.a.
EV/S n.a. n.a. n.a. n.a.
EV/EBITDA neg. neg. neg. neg.

2Kalla: Rudd. E. K., Johnson, .C. S., Agesa. M. K., et al., Global, regional, and
national sepsis incidence and mortality, 1990-2017: analysis for the Global
Burden of Disease Study, 2020.
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DISCLAIMER

Ansvarsbegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstallt i informationssyfte, for allmin spridning, och &r inte avsett att vara radgivande.
Informationen i analyserna ar baserade pa kallor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG
bedoémer tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i
analyserna ar subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osakerhet och bor anvandas varsamt.
AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att
investeringsbeslut baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas
sjalvstandigt av investeraren. Dessa analyser, dokument och information harrérande AG dar avsett att
vara ett av flera redskap vid investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare
material och information samt konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG
fransager sig allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det mé& vara som grundar sig pé
anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstalla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utdver detta s har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstélla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr
596/2014 vad géller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation
av investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslar en
investeringsstrategi och for uppgivande av sarskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga regler for vara analytiker se: www.analystgroup.se/ansvarsbegransning

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en 6vergripande bild av
Analyst Groups asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av
kvalitativ research och évervagning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull & en metafor for en positivt installd vy pa framtiden. Termen anvands for att
beskriva de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget.

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instilld vy pa framtiden. Termen anvands for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning
for att gora analysen. Uppdragsgivare Aptahem AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon méjlighet att
paverka de delar dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vardering eller annat som
skulle kunna tankas utgdra en subjektiv bedémning.

De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som &r rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsratt

Denna analys &r upphovsrattsskyddad enligt lag och & AG Equity Research AB egendom (© AG
Equity Research AB 2014-2019). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part ar tillatet
under forutséttning att analysen delas i oférandrad form.

Analyst Group



http://www.analystgroup.se/ansvarsbegransning

