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CLINE SCIENTIFIC AB

STARKT POSITION GENOM STARKA PATENT

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 nirmsta tvd &ren, 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 nedatgdende trend, dir vi anser att Clines
verksambhet inte avspeglas i dagens kurs eftersom Bolaget
gar snabbt framat i sina projekt. Dock har borsklimatet
under 2022 varit ogynnsamt for utvecklingsbolag likt
Cline, vilket motiverar ett liagre véarderingsintervall till
foljd av okade riskpremier. For tydlighet &r detta dock inte
bolagsspecifikt héanforligt till Cline da verksamheten
utvecklas helt enligt plan, utan snarare en bieffekt av
tillfalligt minskad riskvilja i marknaden. Likvil anser vi att
Clines vérdering idag inte aterspeglar var Bolaget faktiskt
befinner sig, varfor vi, i ett Base scenario upprepar ett
potentiellt nuvdrde om 7,2 kr per aktie.

= Inlimnade patent samt kliniska framsteg inom
StemCART

Ytterligare 18 cellimplantationsexperiment pa broskprover
i labbet har genomforts, vilket utdver de 12 experiment
som genomfordes i det forsta steget vilka visade pa
matrisfunktionalitet. Ytterligare teststeg dr planerade att
genomforas under tredje kvartalet med syftet att optimera
lakningskapaciteten. Testerna dr en viktig del av utveck-
lingen och valideringen av StemCART. Cline har dven
lamnat in patentansékan for StemCART i Kina, USA,
Japan, Sydkorea och Australien under perioden, vilket
forvintas skapa en starkare patentportfolj och dérmed
varde. Vi ser positivt pd utvecklingen av StemCART i och
med de steg som har tagits fran ett vetenskapligt, kliniskt
och regulatoriskt perspektiv.

= Framsteg av mjukvaruvalidering inom CellRACE

Betydande framsteg i valideringen av mjukvarusystemet
med Clines data har genomforts dir teamet nu kan inleda
ndsta fas. Efter den framgéngsrika testningen av
sparningsalgoritmen ar ndsta steg att utveckla vidare ett
mjukvarusystem som mdjliggdér helautomatisk sparning
och generering av resultat pa nagra minuter. Fokus
framgent ar att bygga ett granssnitt for att géora metoden
mer anvindarvinlig, vilket estimeras vara klart i slutet av
oktober. Vi ser det eventuella fardigstillandet av grins-
snittet som ett tydligt framsteg da det innebér att Cell-
RACE fortsitter ta steg mot ett fardigt system.

= Triggers framgent

Potentiella triggers kommande kvartal inkluderar nya
uppdateringar fran StemCART géllande ex vivo-testningen
och uppdateringar fran CellRACE gillande framsteg i
utvecklingen av den helautomatiska sparningsalgoritmen.
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AKTIEKURS 1,3 kr
VARDERINGSINTERVALL (NUVARDE)!

BuULL
| 10,5 kr

BEAR BASE
I1,3 kr | 7,2 kr

!Diskonterad vérdering (nuviirde) pa 2024 drs prognos. Eventuell forindring i
vdrdering antas ske stegvis, givet att gjorda antaganden infaller.

CLINE SCIENTIFIC AB

Senast betalt (SEK) (2022-09-08) 1,3
Antal Aktier (st.) 15452737
Market Cap (MSEK) 19,3
Nettokassa (MSEK) -3.2
Enterprise Value (MSEK) 16,1
V.52 prisintervall (SEK) 1,1-4,1
Lista Nasdaq First North Growth Market
1 méanad -11,3 %
3 manader -273%
1 &r -68,4 %
YTD -45.2 %
HUVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS, 2022-06-28) KAPITAL
Patrik Sundh, privat och via bolag 21,7 %
Hanne Evenbratt, privat och via bolag 5,9 %
Chalmers Tekniska Hogskola 53 %
Hans Ake Selin 52 %
Niklas Holmquist 3,7%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Patrik Sundh

Styrelseordforande Torleif Mollerstrom

FINANSIELL KALENDER

Bokslutskommuniké 2022 -

PROGNOS (BASE), MSEK 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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