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Star redo for att ta fler betydande steg och realisera varde
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Den 10 september, 2025

Det svenska bioteknikbolaget Aptahem AB (publ)
(”Aptahem” eller ”Bolaget”) utvecklar RNA-baserade
lakemedel for behandling av akuta, livshotande tillstand
dar koagulation, inflammation och vavnadsskada
samverkar i sjukdomsprocessen. Apta-1, Bolagets
fraimsta likemedelskandidat, ar ett akutlikemedel som
utvecklas med mal att stoppa de organ- och
vavnadsskador som leder till den mycket hoga dodlig-
heten for bland annat sepsispatienter. Efter nyligen
finaliserad Fas 1-studie forbereder Aptahem nu infor en
notering pa i USA for att dels fa en rattvisare vardering,
dels sékra finansieringen for Bolagets planerade kliniska
Fas 2-studie. Analyst Group ser goda mdjligheter for
Aptahem att med den innovativa Apta-1 behandlingen
kunna kapitalisera pa en marknad i stark tillvixt genom
att inga partnerskap. Sammantaget anser Analyst Group
att investerare inbjuds till en attraktiv investerings-
mojlighet genom att teckna aktier i pagaende foretrades-
emission till en Pre-Money vardering om 28 MSEK.

Om Aptahem

Aptahem &r ett bioteknikbolag i klinisk fas som utvecklar
RNA-baserade behandlingar for akuta, livshotande tillstand
dér koagulation, inflammation och vdvnadsskada samverkar
i sjukdomsprocessen. Bolagets behandlingar bygger pa en
RNA-aptamerteknologi som liknar antikroppar men har
egenskaper som gor den mer atravard till medicinska
targets, och kan darfor nd mer specifika mal samt
produceras av icke-biologiska processer vilket ger ingen
eller 1dg immunogenicitet. Bolagets huvudkandidat, Apta-1,
har i prekliniska studier visat en unik profil som samtidigt
motverkar bade koagulation och inflammation, nagot som
utmanar dagens behandlingar for sepsispatienter vilka ofta
enbart fungerar vél i tidiga stadier. Genom Apta-1 dmnar
Bolaget skapa en effektivare behandling i senare skeden av
sepsis, i avseende att mota det globala behovet av like-
medel inom dessa tillstand. | linje med Aptahems strategi-
ska inriktning mot USA har Bolaget ansokt till FDA:s CNPV-
pilotprogram, vilket erbjuder en mer forutsdgbar och
tidseffektiv vég till marknad genom att kunna forkorta
granskningstiden fran 10-12 manader till 1-2 manader.

Analyst Group

Apta-1 har i prekliniska studier (ﬁ
pavisat unika antiinflammatoriska,
antitrombotiska  och  immuno-
modulerande egenskaper, vilket
indikerar att Apta-1 skulle kunna f%'%‘ )
vara den helhetslésning som G 50
sepsisbehandlingen idag saknar. ‘:«33%

APTAHEM

Dagens behandlingar, som oftast bestéar av flera olika har
ibland dalig respons och kan dven bidra med icke Gnskade
biverkningar. Det saknas alltsd en effektiv behandling
speciellt ndr dessa akuta tillstind fOrvarras i senare
skeden, nigot Apta-1 dmnar atgarda vilket medfér en stor
global marknadspotential. Apta-1 ar baserat pd Aptahems
aptamerteknologi, aptamererna bestdr av enkelstringat
RNA (ssRNA) vilka ar kemiskt framtagna biomolekyler.
Aptamerer kan binda till férutbestamda specifika mal vilket
kan anvédndas for att bekdmpa specifika proteiner som
orsakar sjukdomar hos méanniskor. Pa detta satt har Apta-1
potential att forhindra livshotande tillstind som leder till
eller orsakas av sepsis, dven kallat blodforgiftning, och pé
sa vis hindra sjukdomstillstindet fran att gora skada pa
kroppens organ och vdvnader. Ldkemedelskandidaten &r
bade antiinflammatorisk och antitrombotisk, dessa unika
egenskaper mojliggér bekdmpandet av sjukdomar dar
dessa faktorer ar involverade. Apta-1 kan darmed, som ett
tinkt akutldkemedel, forhindra den inflammatoriska
responsen och ddrmed motverka uppkomsten av de organ-
och vévnadsskador som bl.a. leder till den véldigt hdga
dodligheten hos sepsispatienter. | augusti ar 2025 bredd-
ades potentialen for Apta-1 avsevart da Aptahem limnade
in en provisorisk patentansékan i USA for en rad nya
indikationsomraden. Upptéckterna baseras pa en detaljerad
utvérdering av befintliga data, och inkluderar potential inom
neurodegenerativa sjukdomar som Alzheimers och Park-
insons, virala infektioner sd&som HIV och SARS-CoV-2,
samt aggressiva cancerformer sasom brostcancer och
melanom. Analyst Group anser att denna patentsokta och
utbkade potential avsevart stirker likemedelskandidatens
position som en mangsidig, innovativ terapikandidat, vilket
breddar grunden for dialoger med potentiella samarbets-
partners inom flera nya, stora terapiomréden.

Klinisk sakerhet och tolerabilitet

Efter en framgéangsrikt avslutad Fas 1-
studie med Apta-1, som visat god
sdkerhet och tolerabilitet, har Aptahem
nu tagit ett viktigt steg mot att méta det
stora globala behovet av effektiva sepsis-
behandlingar. Med en tydlig USA-strategi,
stérkt av en ny provisorisk patentansdkan
for utokade indikationer sdsom cancer
och Alzheimers samt en ansdkan il
FDA:s pilotprogram, férbereder Bolaget
nu infér en klinisk Fas 2-studie med
finansiering fran emissionslikviden.

Betydande marknadspotential

Apta-1 riktar sig mot sjukdomstillstdnd
med stora omittade behandlings-
behov, sdsom akut njurskada,
urogenitala infektioner och lunginf-
lammation, dar nuvarande behand-
lingsalternativ. ofta &r otillrackliga.
Marknaden for dessa indikationer
Overstiger tillsammans 85 miljarder
USD, vilket ger l&kemedels-kandidaten
en betydande potentiell marknads-
position utdver sepsisomradet.
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Innovativ lakemedelskandidat

Apta-1 dr en RNA-baserad aptamer
med hog affinitet till  specifika
medicinska targets. Aptamerer liknar
antikroppar men ar mindre, stabilare
och syntetiskt framstéllda, vilket
minskar immunrisker och forbattrar
tillverkningsbarhet. Med férméga att
samtidigt  modulera  inflammation,
koagulation och vévnadsreparation kan
Apta-1 etableras som en first-in-class-
behandling inom flera kritiska tillstand
med hdéga intrddesbarridrer.
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Klinisk validering infor Fas 2 starker partnerdiskussioner

Aptahem genomférde under dren 2022-2023 en dubbel-
blindad randomiserad placebokontrollerad Fas 1-studie pa
friska frivilliga forskspersoner med Apta-1. Bolaget har
finaliserat och slutrapporterat Fas 1-studien till myndighet,
en studie som genomférdes utan allvarliga biverkningar
och dér en individ uppvisade tydlig sénkning av
inflammatoriska biomarkorer, vilket ses som en forsta
signal pa behandlingseffekt. Detta innebar ett signifikant
steg dér Bolaget nu konkret planerar en PoC Fas 2-studie i
patienter med akuta inflammatoriska tillstand relaterade till
sepsis, samtidigt som fordjupade diskussioner med
potentiella partners fortgar och vissa aktorer har tillgang till
Bolagets datarum under sekretess. Under oktober 2024
ingick Bolaget ett strategiskt samarbetsavtal med E-
Projection, ett japanskt affarsutvecklingsbolag med goda
kontakter till den japanska ldkemedelsindustrin, som efter
due diligence valt ut Aptahem sésom ett av fa projekt de
representerar, pa ett successfee-baserat upplagg.
Samarbetet belyser intresset och potentialen for Apta-1
som ett starkt affirscase. Grunden for dessa dialoger
stirktes ytterligare under augusti ar 2025 genom en
provisorisk patentansdkan i USA som skyddar Apta-1 inom
nya terapiomraden sdsom Alzheimers och cancer.

”Med en slutford Fas 1-studie i ryggen har Aptahem nu
breddat potentialen for Apta-1 genom en ny patent-
ansékan i USA som ticker betydande omriden sasom
Alzheimers och cancer. Nésta kliniska steg i form av en
Fas 2-studie accelereras nu av en tydlig strategi som
syftar till att sdkra finansiering via en USA-notering och
korta den requlatoriska tiden genom FDA:s pilotprogram.
Med en kliniskt validerad kandidat, forstarkt av en
breddad patentportfolj och en accelererad strategi, anser
vi att en Pre Money-virdering om 28 MSEK innebéar en
attraktiv investeringsmajlighet”, sager ansvarig analytiker
pé Analyst Group.

Aptahems affarsmodell bygger pa att utveckla lakemedels-
kandidater och finna partners for licensering, for att pa sa
vis ta ldkemedel till marknaden, dir kompensationen
baseras pa olika intdktsmodeller sasom till exempel
royalites, milstolps-betalningar samt upfront-betalningar.
For ndrvarande &r Bolaget fokuserat pa Apta-1, lakemedels-
kandidaten som é&r inriktad mot sepsis.

Bolaget har upplevt dkat intresse efter den finaliserade Fas
1-studien och &r nu i avancerade diskussioner med flera
potentiella partners, dir vissa erhallit konfidentiell tillgang
till Bolagets datarum. Analyst Group ser goda mdjligheter
for utlicenseringsavtal givet att emissionslikviden skapar
fortsatt handlingsutrymme i partnerprocessen.

Affarsutveckling

Vid utlicensering av ldkemedel &r det vanligt att
licenstagaren tillgodoser aktéren som utlicensierar
produkten med upfront- och milstolps-betalningar, detta
for att finansiera studie- och utvecklingskostnader. Dessa
betalningar delas ofta upp i olika skeden, t.ex. vid signering
av kontrakt, vid genomférda kliniska studier och vid
potentiellt Iakemedelsgodkdnnande. Eftersom riskprofilen
ser annorlunda ut beroende pa var i processen avtal sluts
ar avtalets ingdng ockséa en faktor som spelar roll for hur
mycket av vdrdet som fordelas till Aptahem respektive
licenstagaren. Sammanfattat kan det sdgas att Aptahem
forvantas fa en storre andel av det prognostiserade vardet
av Apta-1 ju senare avtal skrivs, da risken progressivt blir
mindre ju fler stadier som slutfors. Mot denna bakgrund &r
det strategiskt vardefullt att Aptahem nyttjar méjligheten att
ta Apta-1 vidare till klinisk Fas 2 innan avtal sluts, da detta
vantas 6ka licensvardet vasentligt.

Tidsplan Apta-1

Tidsplan Ar
Pre-kliniska studier Avklarat
Klinisk Fas 1 Avklarat
Klinisk Fas 2 (PoC) 2026

Kostnaderna for utvecklingen av Apta-1 okar i takt med att
de kliniska studierna fortloper, och Bolaget star nu infor
konkreta kostnader relaterade till planering och forbered-
else av Fas 2-studien. D& Aptahems strategi &r att finna en
licenstagare som nyttjar resurser for att ta Over storsta
delen av det kliniska utvecklingsarbetet, férvantas Bolaget
pa sé vis erhalla upfront-betalningar, milstolps-betalningar
samt kostnadsdelning. Analyst Group anser att resultaten
fran Fas 1-studien, tillsammans med den nyligen
accepterade artikeln “Antithrombotic but not anticoagulant
activity of the thrombin-binding RNA aptamer Apta-1” i den
hogt rankade vetenskapliga tidskriften British Journal of
Pharmacology, ger Aptahem ett starkt vetenskapligt case
infor partnerskapsdiskussioner.

Nyckeldata per 2025-09-08 —— Aptahem OMX Small Cap (Indexerat)
Senast betalt (SEK) 1,60 5
Antal aktier (st.) 17 264 589 4 IM
Borsvérde (MSEK) 27,6 3
Nettoskuld (MSEK) -1,8 ,
EV (MSEK) 258
1
Lista Spotlight Stock Market
vD Mikael Lindstam sep-24  nov-24  jan-25 mar-25 maj-25  jul-25  sep-25
Sida2av5
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Marknadsanalys

Akuta inflammatoriska och koagulationsrelaterade sjuk-
domstillstdnd, inklusive sepsis, utgor ett vdxande globalt
hélsoproblem med betydande dddlighet, behandlingsbrist
och ekonomiska konsekvenser. Enligt WHO drabbas varje
ar omkring 50 miljoner ménniskor av sepsis globalt, med
11 miljoner dodsfall av komplikationerna — motsvarande
nastan 20 % av alla sjukdomsrelaterade dddsfall i vérlden.
Dddsfallen dr ofta kopplade till att det idag saknas effektiva
och specifika behandlingar for tillstdnd dér inflammation,
koagulation och vévnadsskada samverkar.

Av de patienter som drabbas svart av sepsis varierar
dodligheten mellan 15-40 %, beroende pa sjukdoms-
stadium, alder och eventuell komorbiditet. | USA estimeras
antalet fall 6ka fran 1,8 miljoner &r 2021 till 1,9 miljoner ar
2030, och i Europa fran 1,2 till 1,24 miljoner fall under
samma period. Samtidigt for dessa tillstind med sig
betydande samhillskostnader. | USA uppgér sjukhus-
kostnader relaterade till sepsis till dver 14,6 miljarder USD
arligen, medan motsvarande siffra i EU5-landerna uppgar
till cirka 4,4 miljarder USD. Utdver detta tillkommer
sekundéra kostnader till féljd av t.ex. kronisk sjuklighet,
bestdende organskador, arbetsforlust och behov av
langtidsvard. Sepsis kan dven leda till neurokognitiva
skador, dialysberoende eller amputation, vilket ytterligare
fordyrar det samhéllsekonomiska utfallet.

Marknadspotential inom Apta-1:s malindikationer

Aptahems |dkemedelskandidat Apta-1 utvecklas initialt for
behandling av akuta inflammatoriska och koagulations-
drivna sjukdomar, daribland sepsis och tillstind som kan
leda till eller uppstd som foljd av sepsis. Marknaden for
behandling av sepsis och septisk chock i USA, EU5 och
Japan vérderades till cirka 5,2 miljarder USD ar 2024 och
forvantas véxa till 5,9 miljarder USD ar 2026, motsvarande
en arlig tillvaxttakt (CAGR) om cirka 7 %.

Produktportfdlj

Apta-1

Aptahems framsta lakemedelskandidat, Apta-1, ar en
RNA-baserad aptamer for behandling av livshotande
trombo-inflammatoriska sjukdomstillstand, och &r i
nuldget ar en av fa likemedelskandidater mot sepsis.
| en avslutad klinisk Fas 1-studie har Apta-1 visat
god sékerhet och tolerabilitet.

Apta-2

Apta-2 utvecklas inom inflammationsomradet och
har tillverkats i mindre skala for initiala studier. Det
ar dock for tidigt att dra nagra slutsatser annat &n att
den preliminart visar pa en lovande profil.

Apta-3

Apta-3 har ej blivit aktiverad, dnnu ej tillverkad eller
studerad, och dess fokusindikation &r dnnu ej offent-
liggjord, men projektet kan komma att utvecklas i
takt med att kliniska behov identifieras.

Utbver sepsis planeras Apta-1:s effekt och sdkerhet att
utvérderas i en sa kallad basket trial i klinisk fas 2, dir flera
indikationer parallellt inkluderas.

« Akuta urogenitala sjukdomar, inkl. prostatit och cystit,
dar svar inflammation kan leda till urosepsis. Den
globala marknaden foér behandling inom detta omrade
uppskattas dverstiga 10 miljarder USD.

* Inflammatoriska njursjukdomar och akut njurskada
(AKI), vilka kan uppstd i samband med infektioner,
lakemedelstoxicitet eller sepsis, och dar Apta-1:s
antiinflammatoriska och antitrombotiska verknings-
mekanism kan minska sjukdomsprogression. Den
globala marknaden foér njursjukdomar &verstiger 75
miljarder USD.

* Pulmonella tillstdind och akuta lungskador, t.ex.
orsakade av allvarlig influensa, covid-19 eller annan
systemisk inflammation, dar Apta-1 kan forbéttra
syreséttning och minska fibrosrisk.

» Koagulationsrubbningar vid akuta tillstand, dar mikro-
tromboser bidrar till vdvnadsskador och organsvikt.
Apta-1 kan genom att modulera koagulationssystemet
forbattra  mikrocirkulation och minska risk for
multiorgansvikt.

» Utdver detta ser Aptahem potential i flera nya, stora
terapiomraden, sdsom neurodegenerativa sjukdomar
som Alzheimers och Parkinsons, aggressiva cancer-
former och virala infektioner. Denna potential, som
identifierats genom en detaljerad utvdrdering av
befintliga data, skyddas nu genom en provisorisk
patentansokan i USA inldmnad i augusti ar 2025, och
starker Apta-1:s position som ett innovativt terapi-
alternativ och breddar underlaget for nya partnerskaps-
dialoger inom dessa omraden.

Positionering och konkurrensfordel

Mot bakgrund av ovan beddéms Apta-1 vara strategiskt
positionerad inom ett flertal indikationer dar det medicinska
behovet &r stort och existerande behandlingsalternativ ofta
saknas eller &r otillrdckliga. Det faktum att Apta-1
kombinerar antiinflammatoriska, antitrombotiska och
vdvnadsreparerande egenskaper i ett och samma
lakemedel, positionerar kandidaten som potentiell first-in-
class. Likemedlet kan darmed adressera bade brett och
djupt i flera akuta sjukdomsmekanismer.

Sammantaget ser Analyst Group att Apta-1, genom
kandidatens unika verkningsprofil och pdgaende validering i
flera Kkliniska steg, har potential att ta betydande
marknadsandelar inom ett flertal terapiomraden givet
bevisad effekt. | takt med att Fas 2-studien initieras,
beddéms Bolagets kliniska framsteg och affarsutveckling
skapa starka virdedrivare for savil partnerintresse som
aktiedgarvérde.
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Investeringspotential

Aptahem utvecklar en unik lakemedelskandidat mot sepsis,
dar det idag inte finns tillrdckligt effektiv behandling.
Bolaget star i samrdd med expertradgivare infor en
bekréftande klinisk Fas 2-studie av patienter med akut
inflammatorisk sjukdom. Aptahem har for att forbattra
forutsattningar for finansiering av kommande Fas 2-studie
inlett en strategisk process for att genomftra en notering
av Bolagets aktier i USA. En notering i USA ger Aptahem
tillgang till en djupare kapitalmarknad, vilket ar avgdrande
for att finansiera den planerade Fas 2-studien. Denna
strategiska atgard antas mdjliggéra en hdgre vérdering
som battre aterspeglar Bolagets vetenskapliga framsteg
och kommersiella potential, vilket &r en forutsattning for att
attrahera nddvindigt riskkapital fran internationella
investerare. Parallellt har Aptahem intensifierat Bolagets
affarsutvecklingsaktiviteter och for fordjupade diskussioner
med potentiella partners, dér flera aktorer har bl.a. erhallit
konfidentiell tillgdng till Bolagets datarum. De framsta
vdrdedrivarna i nartid bedéms darfér utgéras av uppnadda
steg inom det kliniska studiearbetet. Bolaget har genom
konsultativa nyckelrekryteringar etablerat goda forut-
sattningar for att hantera arbetet kring de fortsatta
studierna avseende Apta-1. | takt med att Aptahem
fortsdtter att ta viktiga steg hénforligt till det kliniska
arbetet, forvéantas detta generera dkat aktiedgarvdrde under
kommande kvartal. Aven om Apta-1 har en bit kvar till
marknadsgodkédnnande, foreligger mojlighet att en fast
track designation utfirdas, genom bristen pa effektiva
sepsisbehandlingar, vilket darmed skulle forkorta tiden till
marknadsintroduktion. Marknaden for sepsisbehandlingar
vintas véxa till 5,9 mdUSD ar 2026, motsvarande en arlig
tillvaxt om cirka 7 % fran 4,2 mdUSD ar 2021. Eftersom
sepsis dr ett livshotande sjukdomstillstand utan effektiv
behandling, bedéms Apta-1 ha potential att snabbt ta
marknadsandelar givet en framgangsrik marknads-
lansering. Kapital fran den pagaende emissionen ar darmed
avgérande for att sdkerstdlla fortsatt drift och
planeringsarbete kopplat till Fas 2-studien. Emissions-
likviden skapar &ven andrum i pagaende partnerskaps-
diskussioner, vilka beddms vara avgbrande for att
accelerera Bolagets kliniska och kommersiella utveckling.
For att belysa Aptahems potentiella framtida vérde har
Analyst Group valt att jamféra Bolaget med andra
amerikanska noterade bolag sdsom, sdsom Aptahem, har
en lakemedelskandidat mot sepsis i klinisk fas.

Analyst Group har valt att jimféra Aptahem med de
amerikanska bolagen Enlivex Therapeutics och Tetra
Biopharma, som bada befinner sig i tidiga kliniska faser
med ldkemedelskandidater emot Sepsis. Bolaget jamfors
dven mot svenska bolag, dar diskrepansen i vérderingen
jamtemot amerikanska bolag &r tydlig. Sammanfattningsvis
anser Analyst Group att Aptahems vérdering framstar som
attraktiv, dar jamforbara bolag pavisar tillika hur en
notering pa den amerikanska marknaden understryker
potentialen for omvérdering som bittre speglar Aptahems
tydliga marknadsposition. Som en kommersiell validering
av tekniken har det etablerade RNA-terapibolaget lonis
Pharmaceuticals idag ett bérsvirde om cirka 91 mdSEK,
vilket indikerar en betydande vérdepotential for Aptahem
villkorat av regulatorisk och klinisk framgang.

M®DUS B APTAHEM
147 28
NYX Cynafa ENLIVEX D)
1319 423 232

Bolagsvardering
Unika egenskaper talar for betydande marknadspotential

Bolagsvérdering Bolagsvardering

Genom att modulera Overaktiverade immun- och
koagulationssystem vid akuta tillstdnd, sdsom sepsis, akut
njurskada eller svar lunginflammation, kan Apta-1 bidra till
att bryta den patologiska kaskad som ofta leder till
multiorgansvikt och dod. Sarskilt relevant ar detta i sen fas
av sepsis, dar nuvarande behandlingar saknar effekt och
ofta bestdr av bred antibiotikaanvdndning utan
immunologisk modulering. Till skillnad frdn dagens
behandlingsalternativ, som i regel adresserar en enskild
sjukdomsmekanism, adresserar Apta-1 flera centrala
processer samtidigt. Detta, kombinerat med att marknaden
inte sett ett godkdnt sepsisldkemedel pad over tva
decennier, gor att Apta-1 beddéms kunna fylla ett betydande
medicinskt och kommersiellt tomrum, med potential att bli
en first-in-class-terapi inom flera terapiomraden, givet
bevisad effekt och godkannanden.

Kliniska lakemedelsholag utgor lukrativa mdjligheter

Klinisk validering utgdr en kritisk fas i utvecklings-
processen och innebdr &ven en avgdrande intradespunkt
for investerare, eftersom risken for misslyckande
reduceras avsevart och realiseringen av ldkemedels-
potentialen ligger ndra i tiden. Vidare betraktar storre
lakemedelsforetag klinisk validering som ett tecken pa en
produkts potential, varfor forvarv och strategiska
partnerskap ofta sker for att bredda portfljutbudet. Att
bolag erhéller regulatoriska godkannanden, eller fast track
designation till det, efter framgangsrikt utférda kliniska
studier agerar som starka katalysatorer. Detta gor
investeringar under pagdende kliniska valideringar
attraktiva, eftersom dessa erbjuder investerare mdgjligheten
att komma in tidigt i processen innan vérdet realiserats i
aktiekursen, for att ddrmed nyttja den 6kade potentialen for
snabbare marknadsgodkénnande och kommersialisering.

Analyst Group betraktar Aptahem som pionjérer inom
utvecklingen av ldkemedel for livshotande inflammatoriska
tillstdnd sdsom sepsis, vars marknadspotential &r
betydande. Den aktuella emissionen utgdr ett strategiskt
avgérande steg for att mojliggéra fortsatt verksamhet,
stodja noteringen i USA och sdledes initiera den planerade
Fas 2-studien. Bolaget har tagit ett betydande steg i
utvecklingen och stér redo att ta ytterligare i samband med
pabdrjandet av Fas 2-studien for att fullt ut validera
potentialen. Sammantaget anser Analyst Group att Pre
Money-vérderingen om 28 MSEK i samband med
foretrddesemissionen inbjuder till en attraktiv investerings-
maojlighet.
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Disclaimer

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) &r 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 vara tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i
informationen. Alla estimat i analyserna 4r subjektiva bedémningar, vilka alltid innehaller viss osékerhet och bor anvandas
varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebir 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 ar 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 m& vara som grundar sig pa anviandandet av material harrérande AG.
Lasare kan anta att Analyst Group har mottagit erséttning for att framstélla denna analysartikel.

AG Equity Research AB
Riddargatan 12B
114 35 Stockholm

Telefon: 08-410 112 15
E-post: info@analystgroup.se
Hemsida: www.analystgroup.se

Org.nr: 556999-0939
Analyst Group ar ett vixande analyshus med fokus pd smé- och microcap-bolag i Sverige. Sedan var start ar 2014 har vi
utvecklat en djupgaende kunskap och erfarenhet av att analysera och erbjuda aktieanalyser, samtidigt som vi hjdlper foretag att

forbattra sina investerarrelationer for dkad forstaelse och transparens. Som lank mellan investerare och féretag ger vi stod i
investeringsbeslut, kapitalallokering och kommunikationsvégar.
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