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Bolaget presenterar starka data och sikrar fas 3-studien men med bakgrund mot ett sjunkande antal
covid-vaccinationer sinker Analysguiden sina prognoser.

Tecken pa starkare och lingre immunogenicitet

Bavarian Nordic slédppte nyligen sexmanadersdata for vaccinkandidaten ABNCoV2. En grupp p4 39 individer som
deltagitibolagets fas 2-studie testades for nivaer pa neutraliserande antikroppar mot Wuhan-varianten av SARS-
CoV2 viruset. Nivierna hade minskat <50 procent sedan start, vilket kan tyda pé en differentiering mot mRNA-

vaccinerna, som visar storre minskningar efter sex manader.

Lovande data pé nivierna av antikroppar mot omicron BA.l-varianten visade ingen nedging efter sex manader.
Vi tolkar resultatet som preliminart men att det pekar at att ABNCoV2 har en mer varaktig immunogenicitet 4n

de tva ledande mRNA-vacciner.

Bavarian sitter sikerhet frimst i fas 3-studie
Bavarian Nordic startade sin statligt finansierade fas 3-studie med ABNCoV2 i september. En forsta avlasning

frén studien férvantas nu i borjan av 2023, en stor trigger f6r ExpreS2ion Biotechnologies.

Designen av fas 3-studien har genomgétt en 6versyn och kommer att delas upp i tva separata delar, varav den
ena syftar till att bevisa icke underlagsenhet (dtminstone inte simre) 4n marknadsledaren Comirnaty. Merparten
av studien, 3 000 av totalt 4 000 deltagare, kommer dock att i inriktas pa att bevisa vaccinets siakerhet, i var

mening en konservativ och klok prioritering av resurserna.

Kraftigt fallande vaccinationsnivderna vintas 2023

Andelen dagliga COVID-vaccinationer har sjunkit dramatiskt i hst och verkar fortsitta nedéat trots att
influensasésongen startar pa norra halvklotet. Databasen Our World in Data héller reda pa de dagliga volymerna
av Covid-19-vaccinationer och ligger fér narvarande pa dagliga 1,1 miljoner doser, langt under toppen pa 44

miljoner doser dagligen i juni 2021.

Var bista gissning ar att extrapolera nivan i oktober till heldret 2023 vilket skulle motsvara ett globalt antal
vaccinationer pa 600-700 miljoner under 2023 jamf6rt med néra 8 miljarder ar 2022. Vardet pd marknaden

kommer dock att sjunka betydligt mindre eftersom tillverkarna just nu hojer priserna kraftigt.

Nya volymprognoser sinker virdet till 25 SEK

Mot bakgrund av sjunkande vaccinationsnivéer och en trolig lansering 2024 sénker vi prognos for salda doser
2024-28 till 130 miljoner (225), motsvarande en andel pa 17 procent i EU/USA. Vir prognos om ligre volymer
kompenseras delvis av ett hogre férsaljningspris {or ABNCoV2. Motiverat virde pé vért basscenario for
ExpreS2ion sanks till 25 (30) SEK.
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