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APTAHEM AB (APTA)

SIKTET INSTALLT PA ATT TA STEGET IN I KLINIK

Ag

Aptahem utvecklas vil och vi ser fortsatt att Bolaget har
goda mojligheter att ta vidare Apta-1 i kommande kliniska
faser, dar teamet ndrmast har stirkts med en Clinical
Research Director (CRD) med lang och mangsidig
erfarenhet inom kliniskt utvecklingsarbete. Sepsis, som
arligen drabbar ca 49 miljoner ménniskor globalt, ar ett
livshotande sjukdomstillstind och behovet av ett
lakemedel likt Apta-1 dr hogst aktuellt. Potentiella kliniska
framsteg under kommande kvartal utgér fortsatt starka
vérdedrivare i aktien och genom en riskjuterad nuvérdes-
modell (rNPV) motiveras ett potentiellt bolagsviarde for
Aptahem om 265 MSEK idag, motsvarande 5,5 kr per
aktie, 1 ett Base scenario.

= Ett flertal intressanta diskussioner pagar

Apta-1 skulle kunna hjélpa patienter som hamnar i kritiskt
tillstand vid virusinfektion, eftersom det kan visa sig vara
sepsis. For att underséka om Apta-1 har dessa egenskaper,
haller Aptahem for nérvarande pé att diskutera olika
modeller och potentiella samarbeten med forskargrupper
runt om 1 védrlden. Om dessa diskussioner leder till konkreta
samarbeten &r for tidigt att sdga, men om sa skulle vara
fallet kan det utgora en positiv “trigger” i aktien.

= Substanstillverkningen maste fortsatt optimeras

LGC i USA, som iar Aptahems tillverkare av substanser,
arbetar fortsatt med att optimera sin tillverkningsprocess for
att kunna klara av storre kvantiteter substanser till en
acceptabel kostnadsniva. Det &r av stor vikt att till-
verkningen kan ske kostnadseffektivt, inte minst med tanke
pa de betydligt storre miangder som kommer att behovas i
kliniska studier framgent samt att skapa starka argument
mot potentiella licenstagare. Aptahem kan &nnu inte ge
nagon prognos for ndr i tiden en optimerad process for
storre miangd substanser kan uppnas, varfor detta fortsatt ar
en viktig parameter att bevaka ur ett investerarperspektiv.
Samtidigt sa kan Bolaget dock genom sitt samarbete med
AxoLabs tillverka hogkvalitativ Apta-1 som vél ticker
Aptahems FoU-behov, vilket innebér att Aptahem inte har
nagon begrinsning i de péagdende och planerade
kompletterande prekliniska studier som Bolaget 16pande
onskar bedriva.

= Har genomfort nyckelrekrytering av CRD

I samband med nista steg i utvecklingen av Apta-1 har
Aptahem under april stirkt teamet med Suzanne Kilany som
tar rollen som Clinical Research Director (CRD). Suzanne
kommer primért att leda och koordinera planerings- och
forberedelsearbetet for att ta Apta-1 till klinisk fas I. Med
tanke pa Suzannes tidigare erfarenhet ser vi mycket positivt
pa rekryteringen.

= Behaéller vart tidigare virderingsintervall

I samband med Ql-rapporten har inga direkta justeringar

gjorts avseende de finansiella prognoserna och vi véljer att
behalla vart tidigare virderingsintervall for samtliga tre
scenarion Base-, Bull- och Bear.
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AKTIEKURS 2,22 kr
VARDERINGSINTERVALL (RNPV)!

BASE
| 5,5 kr

BULL
‘ 7,2 kr

BEAR
| 1,6 kr

Viirderingen dr baserad pd en riskjusterad nuvdrdesmodell (rNPV)
som bl.a. utgdr fran att Apta-1 tas till marknaden av licenstagare.
Viirderingen baseras utéver det pd ett flertal faktorer.

Senast betalt (2020-05-19) 2,22
Antal Aktier 47 897 508
Market Cap (MSEK) 106,3
Nettoskuld (MSEK) -21,6
Enterprise Value (MSEK) 84,7
V.52 prisintervall (SEK) 1,31-4,18
Lista Spotlight Stock Market
1 ménad +6,6 %
3 manader -3,6 %
1 ar +2,9%
YTD -10,9 %

HUVUDAGARE (KALLA: BOLAGET PER 2020-03-31)

Ivar Nordqvist 19,3 %
Nordnet Pensionsforsékring 12,7 %
Avanza Pension 4.9 %
AB Svedala Finans 2,4 %
A Gohari AB 1,3%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Mikael Lindstam

Styrelseordforande Kjell Stenberg

FINANSIELL KALENDER

Delérsrapport Q2 2020 2020-08-26
PROGNOS (BASE), MSEK 2020E 2021E
Nettoomséttning (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.
Rorelsekostnader (MSEK) -10,2 -17,5 41,2 433
EBIT (MSEK) -10,2 -17,5 -41,2 -13,3
EBIT-marginal n.a. n.a. n.a. n.a.
P/S n.a. n.a. n.a. n.a.
EV/S n.a. n.a. n.a. n.a.
EV/EBITDA neg. neg. neg. neg.

?Kdlla: 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.

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av rapporten 4
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstdllt i informationssyfte, for allmén spridning, och dr inte avsett att vara radgivande. Informationen
i analyserna dr baserade pa killor och uppgifter samt utldtanden frén personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehéller viss osékerhet och bor anviandas varsamt. AG kan
darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut
baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjdlvstindigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG dr 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 franséger sig allt
ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det mé& vara som grundar sig pd anvdndandet av
material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sikerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utover detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de ar skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
596/2014 vad gdller 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 sdrskilda 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 dvergripande bild av
Analyst Groups asikt. Rekommendationerna ar utarbetade genom noggranna processer bestiende av
kvalitativ research och 6vervagning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull dr en metafor for en positivt instélld vy pa framtiden. Termen anvinds for att
beskriva de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget.

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

Ovrigt

Denna analys dr en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebér att Analyst Group har mottagit betalning for
att gora analysen. Uppdragsgivare Aptahem AB (vidare Bolaget) har inte haft nagon mojlighet att
paverka de delar dir Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som
skulle kunna tdnkas utgéra en subjektiv bedomning.

De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som é&r rent faktamédssiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys ar upphovsrattsskyddad enligt lag och 4r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2020). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutséttning att analysen delas i oféréandrad form.
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