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APTAHEM AB (APTA)

FORTSATTER ATT NARMA SIG KLINIK

Ag

Av de cirka 50 miljoner minniskor som arligen drabbas av
sepsis sker behandlingen ofta med antibiotika, vilket inte
alltid &r effektivt, speciellt inte om patienten redan har natt
septisk chock. Behovet av Aptahems liakemedelskandidat
Apta-1, vilken nyligen preliminért visat pa positiva resultat
i de GLP-reglerade toxikologi- och sikerhetsstudierna, 4r
saledes mycket hogt. Med den pagéende foretrides-
emissionen om ca 62 MSEK stirker Aptahem sin kassa
vilket bl.a. mojliggér GMP-tillverkning av substans for
klinisk provning samt genomforandet av en fas 1 a-studie i
friska frivilliga, vilken estimeras kunna péborjas under
H2-22. Vi ser fortsatt positivt pd Aptahem och med hénsyn
till foretrddesemissionen hirleds ett motiverat nuvirde per
aktie om 2,3 kr i ett Base scenario.

= Apta-1 visar god sikerhetsprofil

I borjan av augusti stod det klart att de GLP-reglerade
studierna har prelimindrt uppvisat positiva resultat, vilket
innebdr att Apta-1 inte uppvisar nigon toxicitet och att
Apta-1 tolererades vil inom det estimerade dosfonstret. Nu
aterstar ett efteranalytiskt arbete med att sammanstilla all
data, vilket Aptahem har som malséttning att meddela
slutrapporter kring under senare delen av 2021. Aptahem
héller ddrmed sin tidsplan och fortsitter saledes att ta steg
mot att gd in i klinik, dér en klinisk fas 1 a-studie som sagt
forvéntas kunna inledas under andra halvan av ar 2022.

= Fyller pa kassan

Under augusti/september péagar en 80 % sdkerstilld
foretrddesemission vilken vid full teckning inbringar ca 62
MSEK fore emissionskostnader. Merparten av detta,
narmare bestimt 70 % av nettolikviden om ca 52 MSEK,
ska anvéndas for GMP-tillverkning av substans for klinisk
provning samt genomforandet av ndmnda fas 1 a-studie. 1
samband med pagéende foretridesemission stélls dven
teckningsoptioner av serie TO7 ut, vilka som hdgst kan
tillfora en nettolikvid om ytterligare 52 MSEK under mars/
april 2022. Teckningskursen uppgér till 70 % av VWAP
under perioden 22 mars — 5 april 2022, dock lagst aktiens
kvotvérde och hogst 1,40 kr/aktie.

= Flera virdeskapande aktiviteter i korten

Under kommande ménader och kvartal ligger det en rad
planerade virdeskapande aktiviteter, bl.a. den slutrapport av
GLP-toxikologistudien samt 6vrigt material som behovs for
att sammanstilla det regulatoriska dokument som ligger till
grund for den kliniska ansokan som ska ldmnas in. Det
stora steget dérefter blir just det som tas in i klinik, vilket vi
ser som en stark virdedrivare i aktien.

= Uppdaterat virde per aktie

Vi anser att Aptahem utvecklas enligt plan varfor vi ddrmed
haller fast vid det bolagsvérde som vi tidigare ansett varit
motiverat i vara samtliga tre scenarion Base-, Bull och
Bear. Dock, med hénsyn till ungefir 51 miljoner
tillkommande aktier till foljd av pagdende emission,
justeras vart varderingsintervall i termer av virde per aktie.
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AKTIEKURS | | ,1 kr
VARDERINGSINTERVALL (RNPV)!

BULL
| 3,1 kr

BEAR
| 0,6 kr

BASE
| 2,3 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 (2021-08-30) 1,1
Antal Aktier (st.) 128 680 233!
Market Cap (MSEK) 146,7!
Nettoskuld (MSEK) -70,4!
Enterprise Value (MSEK) 76,3
V.52 prisintervall (SEK) 1,00 - 3,50
Lista Spotlight Stock Market
1 manad -36,7 %
3 manader -2,4%
1 ér -56,0 %
YTD -19.4 %

HUVUDAGARE (KALLA: BOLAGET PER 2021-03-31)

Ivar Nordqvist 19,3 %
Nordnet Pensionsforsékring 10,8 %
Avanza Pension 6,2 %
AB Svedala Finans 1,5%
Gunvald Berger 1,5%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Mikael Lindstam

Styrelseordfoérande Bert Junno

FINANSIELL KALENDER

Delérsrapport Q3 2021 2021-11-11

PROGNOS (BASE), MSEK

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 =243 -433
EBIT (MSEK) -10,2 -17,5 -24,3 -43,3
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.

!Givet fulltecknad foretridesemission under augusti/september 2021.

2Ej inklusive eventuella milstolpsbetalningar:

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 2014-2021). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutséttning att analysen delas i oféréandrad form.
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