B toleranzia

Analyst Group: Aktieanalys pa Toleranzia - Utvecklar lakemedel
inom segmentet orphan-sjukdomar

Toleranzas lakemedelskandidat, TOL2, riktar sig mot den autoimmuna sjukdomen myastenia gravis, och om Bolaget nar ett
ldkemedelsgodkannande, vantas ldkemedlet kunna bota eller kraftigt lindra sjukdomen. Den klassificeras som en orphan-sjukdom, vilket &r ett
segment som mojliggor hog prisséattning och stort intresse fran stora ldkemedelsbolag p.g.a. skattelattnader och lagre utvecklingskostnader.
Prekliniska studier av TOL2 har indikerat botande effekt av myastenia gravis och inte uppvisat nagra tecken pa biverkningar. Toleranzias
strategi ar att etablera ett partnerskap for utlicensiering av Idkemedelskandidaten TOL2 efter klinisk fas l/lla, vilket vantas ske 2020. Givet att
TOL2 nar marknaden och erhaller ett partnerskap varderas Toleranza till ett riskjusterat nuvarde om 7,4 kr i Base scenario.

For fullstandig analys las har: https://analystgroup.se/analysis/toleranzia-q4-17/

Stort marknadsvarde och sarlakemedelsstatus.

Myastenia gravis klassificeras som en s.k. orphan-sjukdom. Inom segmentet orphan-sjukdomar finns det méjligheter till hdg prissattning och i
exempelvis USA uppgar medianpriset till 84 000 USD for Idkemedel inom segmentet. Vidare finns det en tydlig incitamentsstruktur fran stérre
lakemedelsbolag da segmentet innebér skattelattnader, lagre utvecklingskostnader och méjligheter till hég prisséttning. | ett Base scenario
beddms lakemedlet séljas pa den amerikanska och europeiska marknaden, dar antalet patienter uppskattas uppga till ca 200 000 personer
2017.

Kompetent ledning med internationellt natverk.

Ledning och styrelse bestar av personer med goda meriter och mangarig erfarenhet fran lakemedelsutveckling, klinisk utveckling och
borsnoterade ldkemedelsbolag. Vidare har Bolaget exponering mot ett internationellt natverk av forskare och kliniker, daribland James
Howard, som brukar omnamnas som varldsledande forskare inom myastenia gravis. Sammantaget bedéms ledningens meriter och Bolagets
globala natverk ge goda forutsattningar for att sluta ett eventuellt samarbetsavtal.

| Base senario varderas Toleranzia till ett riskjusterat nuvarde om 7,4 kr.

Bolaget har som ambition att utlicensiera efter fas l/lla och givet att TOL2 nar marknaden, dar Toleranzia erhaller milestones-betalningar och
senare royaltyintakter, estimeras Toleranzia kassafléden till ett riskjusterat nuvarde om cirka 7,4 kr i ett Base scenario. | ett Bull scenario
uppgar motsvarande varde till 29,7 kr och i ett Bear scenario till 0,7 kr.

Risk for kapitalanférskaffning under klinisk fas llla.

Bolaget har i dagslaget en kassa om ca 26 MSEK. Klinisk fas llla férvantas pabdrjas under 2019, och kostnaderna fér denna fas inklusive
GMP-produktion uppskattas till ca 30 MSEK. Saledes racker inte befintlig kassa for att finansiera klinisk fas llla.

Om Analyst Group: Ett av Sveriges framsta analyshus med fokus pa sma och medelstora bérsbolag. Las mer om Analyst
Group, (http://analystgroup.se/om-ag/)

Det har ett pressmeddelande fran Analyst Group angaende publicering av aktieanalys pa Tolerranzia. Lasare kan anta att Analyst Group har
mottagit erséttning for att framstalla analysen. Uppdragsgivaren har inte haft ndgon mojlighet att paverka de delar dar Analyst Group har haft
asikter om Bolaget, framtida vardering eller annat som skulle kunna ténkas utgéra en subjektiv bedémning. De delar som Bolaget har kunnat
paverka &r de delar som &r rent faktaméssiga och objektiva.



