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CLINE SCIENTIFIC AB

FORTSATTER TA KLIV MOT KLINISK FAS

Ag

Cline Scientific AB ("Cline" eller "Bolaget") har genom en
egenutvecklad och patenterad gradientteknologi tva
pagéende projekt; cellterapi mot artros samt diagnostik for
brostcancer. I bada projekten finns tydliga triggers under de
ndrmsta tvd aren och dirutdver pagar redan diskussioner
for att hitta en potentiell framtida partner som kan ta
projekten till marknaden. Senaste tiden har aktien befunnit
sig i en nedatgaende trend, ddr vi anser att Clines
verksamhet inte avspeglas i dagens kurs eftersom Bolaget
bl.a. forlangt samarbetet med AstraZeneca och gar snabbt
framat i sina projekt. Dock har borsklimatet under 2022
varit ogynnsamt for utvecklingsbolag likt Cline, vilket
motiverar ett ligre vérderingsintervall till foljd av okade
riskpremier. For tydlighet 4r detta dock inte bolagsspecifikt
hanforligt till Cline da verksamheten utvecklas helt enligt
plan, utan snarare en bieffekt av tillfalligt minskad riskvilja
i marknaden. Likvil anser vi att Clines virdering idag inte
aterspeglar var Bolaget faktiskt befinner sig, varfor vi, i ett
Base scenario ser ett motiverat nuvdrde om 7,2 kr per aktie.

= Forlingt samarbetsavtal med AstraZeneca

Cline meddelade i januari att de forlénger det samarbete de
hade med AstraZeneca som har fokus pa att anvdnda
Bolagets gradientteknologi i syfte att kunna differentiera
inducerade pluripotenta stamceller (iPS-celler) till celltyper
som é&r relevanta for att kunna behandla vaskuldra
anomalier. Vi ser forlingningen av samarbetet som ett
positivt besked och ett intressant utgangsldge for Cline att
fortsatta validera sin teknologi. Vidare sa ser vi att
samarbetet har en strategisk synergi da AstraZeneca borjat
fokusera mer mot marknaden for avancerade terapier och
séllsynta sjukdomar.

= StemCART-projektet fortsétter i ritt riktning

2021 tog Cline flertalet steg for att ta projektet i den
avslutande delen av pre-klinisk fas och ddrmed mot det
forsta storre delmadlet klinisk fas 1, och genomfora first in
human-studier. Cline forstiarkte dven teamet under H2-22
for att ytterligare bredda Bolagets kompetens avseende
StemCART genom att knyta till sig tva vdlrenommerade
lakare inom klinisk radgivning: Lars Peterson, professor
emeritus samt ortopedkirurg, samt Mats Brittberg,
professor och Overldkare inom ortopedi. Vidare sa fick
Cline klartecken fran att starta ex-vivo tester dar syftet med
testerna dr att visa att Clines iPS-celler framgéngsrikt
utvecklas till funktionella broskceller och ddrmed kan
inducera ldkning av broskvivnad.

= Al-baserad analys i utvecklingen av CellRACE

Cline startade nyligen utvecklingen av en automatiserad
analysmetod baserad pé artificiell intelligens och machine
learning 1 samarbete med Chalmers for att mojliggora
snabbare samt robustare mitresultat. Detta dr en av de
viktigaste delarna i CellRACE da de dataméngder som
samlas in fran studier i realtid &r sa pass stora att det inte dr
mojligt att fortsétta analysera dessa med manuella metoder.
Analysmetoden kommer ta CellRACE till ndsta fas och
gora den unik i sitt slag vilket dr véardefullt for potentiella
diskussioner med samarbetspartners.
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CLINE SCIENTIFIC AB

Senast betalt (SEK) (2022-03-09) 1,8
Antal Aktier (st.) 15452737
Market Cap (MSEK) 27,4
Nettokassa (MSEK) -5,9
Enterprise Value (MSEK) 21,5
V.52 prisintervall (SEK) 1,6 -8,2
Lista Nasdaq First North Growth Market
1 méanad -12,6 %
3 manader -26,2 %
1 &r -47,6 %
YTD -21,5%

HUVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS, MODULAR FINANCE, 2021-12-31)

Patrik Sundh, privat och via bolag 21,7 %
Hanne Evenbratt, privat och via bolag 5,9 %
Chalmers Tekniska Hogskola 53 %
Niklas Holmquist 4.5 %
Hans Ake Selin 44 %

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Patrik Sundh

Styrelseordforande Torleif Mollerstrom

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport H1 2022 2022-08-26

PROGNOS (BASE), MSEK 24 2024E

Nettoomsittning 0,0 0,3 430,3 130,3 54,8
Ovriga externa kostnader S -11,0 -13,9 -15,9 -19,8
Personalkostnader -0,9 -2,3 -3,1 23,5 42
Avskrivningar 0,0 0,0 0,0 -2,0 -2,0
EBIT! -3,5 -8,6 419,3 110,5 31,1

!Inkl. aktiverat arbete och évriga intékter.

Om Bolaget: Cline Scientific utvecklar avancerad cancerdiagnostik och regenerativ
medicinbehandling. Under de senaste dren har Cline fokuserat starkt pd
cancerforskning och nya metoder for att mdta tumdorcellernas migrationsbeteende,
vilket ger en forutsigbar indikator pa metastaser. Cline fortsdtter att stirka sitt
FoU-arbete genom gemensamma samarbeten inom cancer- och stamcellsfiltet,
samtidigt som de tillhandahdller sina egna nanoteknologiprodukter for att hjdilpa
forskare som arbetar med biovetenskap.
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hédrrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ér
framstéllt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pa kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och bor anvidndas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvsténdigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrorande AG é&r 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 ma vara som grundar sig pa anvindandet av material hirrorande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utdver detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r 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 rddets 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 foreslir en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstdndiga regler for vara analytiker se: https://www.analystgroup.se/interna-regler-
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 bestaende av kvalitativ
research och dvervdgning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull &r en metafor for en positivt instilld vy pa framtiden. Termen anvénds 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 anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sé kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Cline Scientific AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mojlighet att
paverka de delar dir Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida virdering eller annat som skulle
kunna ténkas utgora 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 &r upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2022). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.
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