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ACHAT
OBJECTIF : 4,21€ +269%

RN 2022 NON AUDITE + OPERATION FINANCIERE DE 2M#€

TME Pharma a publié son RN 2022 (non audité) qui ressort stable vs 2021 avec une situation de trésorerie a fin 2022 de 4,6m<€.
Ces disponibilités représentent une visibilité financiére a septembre 2023. Afin de prolonger son horizon financier, la société a
mis en place un financement de 2m<€ Iui permettant d’étendre son horizon financier a décembre 2023 désormais. Cette
opération de financement répond a une structuration originale visant a stabiliser le cours de bourse en mettant notamment fin
a la dépendance aux OC, ce qui devrait réduire la pression exercée sur le cours de bourse. A noter que la transaction introduit
des lock-up d’une durée de 6 mois maximum, et toutes les actions nouvellement créées dans le cadre de cette opération
seront livrés sur des comptes bloqués et gérés a la discrétion d’un unique acteur, Invest Securities.

Jamila El Bougrini

33144888809 s N : . . .
' La société annonce le succes d’un financement de 2m<€ qui devrait permettre d’étendre

sa visibilité financiere jusqu’en décembre 2023. En outre, ce renforcement de trésorerie

Thibaut Voglimacci- permettra a TME Pharma de poursuivre son étude clinique de Ph I/Il GLORIA évaluant des
Stephanopoli thérapies combinées utilisant le NOX-A12 chez des patients atteints d’un cancer du
+33144 8877 95 cerveau (glioblastome) récemment diagnostiqué.

Dans le détail, la transaction financiere est composée de :
un financement en fonds propres de 1m€ au prix de 1,04€/action aupres d'un

Document achevé de rédiger le groupe de nouveaux investisseurs (de maniere inconditionnelle et irrévocable dans
19/04/2023 7:53 le cadre d’un placement privé),

) un tirage de 1,08m<€ dans le cadre de I’accord avec Atlas Special Opportunities, LLC
Document public e 19/04/2023 (ASO) via I'émission de 1100 OC,

la conversion de 2m<€ (~48 %) d’OC détenues par ASO en actions nouvellement
émises au prix de conversion de 1,04€/action (prix reflétant la valeur nominale
actuelle des actions et le prix minimum auquel les actions peuvent étre émises),

une période de soft lock-up d’une durée de 6 mois de toutes les actions émises
dans le cadre de cette transaction,

et une période de lock-up de toutes les OC restantes d’une durée de 6 mois en
échange d'intéréts pendant cette période.

Dans le cadre de cette opération, la société ne tirera pas d'autres tranches du dispositif
d’OC mis en place initialement en avril 2020 avec ASO et I'accord conclu précédemment
est désormais résilié, sauf pour ce qui concerne les OC déja émises. TME Pharma étudie
également des options pour pouvoir racheter les OC restantes, comme le permet
I'accord, afin d'en empécher la conversion en actions et participer a I’'amélioration de la
structure du capital avec I'objectif de stabiliser le cours de bourse.

Afin de permettre une relative stabilisation du titre TME Pharma, toutes les actions
nouvellement créées pour ASO et les nouveaux investisseurs seront livrés sur des
comptes blogués et gérés uniquement par Invest Securities pour le soft lock-up de 6 mois.

Invest Securities et I'émetteur ont signé une convention de prestation de service d'analyse

BNA dilué -21,88 -7,29 -9,09 Cours de cl6ture du 18/04/2023

var. 1an ns. n.s. n.s. Nb d'actions (m) 2,4

Révisions n.s. n.s. n.s. Capitalisation (m€) 3
Capi. flottante (m€) 3
ISIN NLOO15000YE1

PE n.s. n.s. n.s. Ticker ALTME-FR

VE/CA 8,9% 124,3x 282,0x Secteur DJ Health Technology

VE/EBITDA ajusté n.s. n.s. n.s.

VE/EBITA ajusté n.s. n.s. n.s.

FCF yield* n.s. n.s. n.s. Variation absolue +3,800 -8,6% -6,1%

Rendement n.s. n.s. n.s. Variation relative -0,4% -8,3% -12,9%

* FCF opérationnel fiscalisé avant BFR rapporté ala VE Source . Factset, estimations Invest Securities
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Invest Securities gérera toute vente a sa discrétion pendant la période de soft lock-up
pour tous les investisseurs, en tenant compte de divers facteurs tels que les prix et les
volumes du marché. Les principes pris en compte dans les ventes d'actions
comprennent I'augmentation du prix de I'action par rapport a celui de la transaction et
les volumes d'échange. Les ventes éventuelles seront exécutées au prorata de la
participation des investisseurs souhaitant vendre. Dans les 6 mois suivants la
transaction, les investisseurs retrouveront leur pleine capacité a céder librement leurs
actions.

Par ailleurs, TME Pharma a pris des engagements aupres des investisseurs qui ont pris
part a I'opération, notamment :
une période d’abstention d’une durée de 3 mois compter de la mise en place de la
transaction au cours de laquelle la société n'émettra pas d'actions sauf dans
certaines conditions, y compris par exemple I'émission d'actions nouvelles a un prix
supérieur a 2,50€/action,
le consentement d'Invest Securities qui peut étre accordé a sa discrétion,
celui de préserver son pronostic de continuité d'exploitation, ou d'honorer les
engagements pris dans le cadre de ses plans d'incitation en actions,
TME Pharma n'effectuera aucun déboursement supplémentaire sur la facilité
existante d’OC.
A la clbéture de la transaction, en supposant que le prix reste & 1€/action, la dette
convertible sera passée de 3,107m<€ (soit 127% de la capitalisation) a 2,107m<€ (soit
42% de la capitalisation). Enfin, la dilution résultant de la transaction pourrait atteindre
46% en intégrant le nouvel investissement et la conversion des OC associées a la
transaction.

La PN ressort relativement stable a -15,1m€ en 2022 vs 14,5m€ en 2021. Les produits
d’exploitation s’élevent a 34k€ en 2022 vs 82k€ en 2021. les charges d’exploitation
sont en légere baisse du fait de la priorisation des développement du programme dans
le glioblastome et la mise en suspend des autres projets R&D: 12m€ vs 13,3m<€. Les
produits financiers ont diminué: 303k€ en 2022 vs 314k€ en 2021, principalement dl
au retraitement des droits de conversion ASO. Les charges financiéres quant a elles ont
augmenté en 2022: -3,4m€ vs -1,5m€ en raison des pertes sur la comptabilisation
initiale des OC ASO, les pertes de conversion et les dérivés sur les droits de conversion.
Ces charges financieres sont sans impact sur la trésorerie, a I'exception des colts de
transaction résultant de I'émission d’OC (122k€ en 2022 et 47k€ en 2021).

Avec une trésorerie de 4,6m<€ a fin 2022, TME Pharma dispose d'une visibilité financiere
jusqu'en septembre 2023 (avant opération - étendue a décembre 2023 avec le
financement de 2m<€). La trésorerie nette utilisée pour les activités d'exploitation s’est
élevée a 12,’m<€ en 2022 vs 12,4m<€ en 2021.

Les comptes audités devraient étre publiés dans les prochains jours.

Juin 2023: participation au congrés ASCO - survie a 15 mois du bras RT/NOX-A12/beva
dans le GBM - Ph I/l GLORIA + données biomarqueur

2023: discussion avec la FDA et 'EMA pour valider le design d’une étude de Ph I
randomisée et contrdlée vs SoC - combo RT/NOX-A12 avec ou sans beva. Lancement
prévu fin 2023.
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DONNEES FINANCIERES

BNA publié -6,71 -2,54 -2,70 -0,08 -0,32 -0,26 -21,88 -7,29 -9,09
BNA corrigé dilué -6,71 -2,54 -2,70 -0,08 -0,32 -0,26 -21,88 -7,29 -9,09
Ecart /consensus ns. ns. ns. ns. ns. ns. ns. ns. ns.
Dividende 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00
PIE ns. ns. ns. ns. ns. ns. ns. n.s. n.s.
VE/CA 87,92x 144,40x 8,60x 10,69x -47 14X -26,88x 8,86x 124,31 281,99x
VE/EBITDA ajusté ns. ns. ns. ns. ns. ns. ns. n.s. n.s.
VE/EBITA ajusté ns. ns. ns. ns. ns. ns. ns. n.s. n.s.
FCF yield op. avt BFR ns. ns. ns. ns. ns. ns. ns. ns. ns.
FCF yield opérationnel ns. ns. ns. ns. ns. ns. ns. n.s. n.s.
Rendement n.s. n.s. ns. ns. ns. ns. n.s. n.s. n.s.

NB : les ratios sont calculés sur le cours moyen annuel pour les exercices terminés

Coursen € 22,0 15,6 1,74 1,74 1,74 1,74 Az 1,74 1,74
Capitalisation 45 36 3 3 3 3 3 3 3
Dette Nette 0,6 79 0,5 02 -9,7 -6,7 -1,5 15,5 36,7
Valeur des minoritaires 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 170
Provisions/ quasi-dettes 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
+/-corrections 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 7.0
Valeur d'Entreprise (VE) 46 38 3 3 -7 -4 1 18 41
CA 1 0 0 0 0 0 0 0 0
var. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. ns. ns.
EBITDA ajusté -8 -5 -4 -4 -6 -14 -28 -12 -16
EBITA ajusté -9 -5 -4 -4 -6 -14 -28 -12 -16
var. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s.
EBIT -9 -5 -4 -4 -6 -14 -28 -12 -16
Résultat financier -2 -1 -6 3 -5 -5 -5 -5 -5
IS 0 0 0 0 0 0 0 0 0
SME+Minoritaires 0 0 0 0 0 0 0 0 1
RN pdg publié -11 -5 -1 -1 -10 -19 -33 -17 -20
RN pdg corrigé -1 -5 -1 -1 -10 -19 -33 -17 -20
var. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s.
EBITDA -8 -5 -4 -4 -6 -14 -28 -12 -16
IS théorique / EBITA 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total capex 0 0 0 0 0 0 0 0 0
FCF opérationnel net IS avt BFR -8 -5 -4 -4 -6 -14 -28 -12 -16
Variation BFR 1 0 0 0 0 0 0 0 0
FCF opérationnel net IS aprés BFR -7 -5 -4 -3 -6 -14 -28 -12 -16
Acquisitions/cessions 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Variation de capital 7 3 8 1 14 16 28 0 0
Dividendes versés nets 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Autres dont correction IS -2 -1 -6 3 -5 -5 -5 -5 -5
Cash-flow publié -2 -3 -3 1 3 -3 -5 -17 -21
Actifs immobilisés 0 0 0 0 0 0 0 0 0
dont incorporels/GW 0 0 0 ] ] ] ] ] ]
BFR -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2
Capitaux Propres groupe -2 -4 -3 -2 8 -6 -1 -28 -50
Minoritaires 0 0 0 0 0 0 0 0 1
Provisions 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dette fi. nette 1 2 0 0 -10 -7 -1 15 37
EBITDA/CA B ns. N ns. a ns. ~ns. ~ns. ~ns. . ns. B ns. B ns.
EBITA/CA F ns. r ns. r ns. ¥ s ¥ s ¥ s ¥ s ¥ s ¥ s
RN corrigé/CA r n.s. 4 n.s. d n.s. d n.s. r n.s. r n.s. Y n.s. r n.s. r n.s.
ROCE v ns. v ns. v ns. ¥ s ¥ s ¥ s ¥ s ¥ s ¥ s
ROE corrigé r n.s. r n.s. r n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s.
DN/FP ns. ns. ns. ns. ns. ns. ns. ns. ns.
DN/EBITDA (en x) n.s. n.s. ns. n.s. n.s. n.s. ns. n.s. n.s.
Source : données sociétés, estimations Invest Securities est Securities 2st Securities
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THESE D'INVESTISSEMENT

NOXXON est une société de biotechnologie qui a développé un portefeuille de produits dédiés a la lutte contre le cancer.
A ce jour, NOXXON a mis au point 2 produits, NOX-A12 (glioblastome, et cancer colorectal et pancréatique métastatique)
et NOX-E36 (cancers solides), dont I’objectif consiste a dégrader la protection des tumeurs et inhiber leur réparation en
neutralisant les chimiokines du microenvironnement tumoral (MET). NOXXON développe une approche unique, pouvant
étre utilisée en combinaison avec d'autres approches thérapeutiques, notamment la radiothérapie et les
immunothérapies, afin d’affaiblir les défenses de la tumeur contre le systéme immunitaire et renforcer I'effet du
traitement.

ANALYSE SWOT

FORCES FAIBLESSES
1 Approche innovante dans le paysage 10 [l Pipeline relativement précoce
[ Partenariat avec Merck dans le GBM 1 Besoin de se refinancer avant 1an

] Adresse des indications avec peu de concurrence

OPPORTUNITES MENACES
] Essais en combinaison _l Risques réglementaires et cliniques
[l Possibilité de nouveaux partenariats Cl Risques légaux
[l Activités M&A importantes dans le domaine L) Risques commerciaux

INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

Actionnariat

Float
87,5%

Kreos Capital
7,4%

DEWB ASO Nyenburgh ~ NGN Biomed
0,8% 0,6% 2,3% 1,4%

EVOLUTION DU COURS DEPUIS 5 ANS
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TME Pharma ——CAC Mid & Small rebaSé Source : Factset Estimates
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AVERTISSEMENT GENERAL

Invest Securities est agréée et supervisée par I’Autorité de Contrble Prudentiel et de Résolution (ACPR) et régulée par
I’Autorité des Marchés Financiers (AMF).

Le présent document ne constitue ni ne fait partie d’aucune offre ou invitation a souscrire, acheter ou vendre des titres
financiers, ou a participer a toute autre transaction.

Les informations contenues dans le présent document proviennent de sources publiques considérées fiables, mais n’ont
pas été vérifiées de maniere indépendante. Aucune garantie n’est donnée quant a I'exactitude, la sincérité ou
I’exhaustivité des informations publiques qui ont permis d’établir le présent document et Invest Securities n’accepte
aucune responsabilité quant a I'exactitude, la sincérité ou I’exhaustivité des informations publiques qui ont permis la
réalisation du présent document, sauf dans la mesure requise par la loi.

Les opinions, prévisions et estimations contenues dans le présent document sont celles de leurs auteurs uniquement. Les
appréciations formulées refletent leur opinion a la date de publication et sont donc susceptibles d'évolution ou
d'invalidation a tout moment, sans préavis. Invest Securities n’a aucune obligation d'actualiser, de modifier ou d'amender
le présent document ou d’informer d’une quelconque maniére le destinataire de ce document dans le cas ou un fait, une
opinion, une prévision ou une estimation contenus dans ce document, changent ou deviennent inexacts.

Les investissements mentionnés dans ce document peuvent ne pas convenir a tous ses destinataires. Les destinataires
du document sont invités a fonder leurs décisions d'investissement sur les diligences appropriées qu'ils jugent
nécessaires. Il est rappelé que les performances passées ne préjugent pas des performances a venir. Investir sur les
marchés présente un risque de perte en capital. Toute perte ou autre conséquence découlant de I'utilisation des
informations contenues dans le document reléve exclusivement de la responsabilité de I'investisseur. Ni Invest Securities,
ni une quelconque autre personne ne pourra étre tenue responsable de quelgque maniere que ce soit au titre d'un
quelconque dommage direct ou indirect résultant de I'utilisation de ce document. En cas de doute sur un quelconque
investissement, les destinataires doivent contacter leurs propres conseillers en investissement, juridiques et/ou fiscaux
pour obtenir des conseils concernant I'opportunité d'investir.

Les rapports de recherche y compris leur préparation et leur distribution sont soumis aux dispositions du reglement abus
de marché (UE) n°2014/596 et du réglement délégué (UE) n°2016/958 sur les modalités techniques de présentation
objective des recommandations d'investissement. Le présent document est destiné uniquement (A) a des personnes
fournissant le service d'investissement de gestion de portefeuille pour compte de tiers et/ou (B) a des investisseurs
qualifiés agissant pour compte propre, au sens de l'article L.411-2 du Code monétaire et financier.

Le présent document vous est fourni a titre confidentiel pour information et ne peut étre reproduit ou transmis, en tout ou
partie, a toute autre personne ou publié.

OBJECTIFS DE COURS ET RECOMMANDATION

Nos opinions boursiéres traduisent la performance absolue attendue sur le titre a horizon 6-12 mois. Elles sont basées
sur le profil de risque de I’entreprise et sur les objectifs de cours définis par I'analyste, élément intégrant des facteurs
exogeénes liés a I'environnement de marché qui sont susceptibles de fortes variations. Le bureau d’analyse financiere
d’Invest Securities établit ses objectifs de cours sur la base d’une approche fondamentale multicriteres, incluant, de
fagon non exhaustive, I'actualisation des flux de trésorerie disponibles, I'approche analogique des comparables boursiers
ou des multiples de transactions, la somme des parties, I'actif net réévalué, I'actualisation des dividendes.

Les opinions boursiéres émises par le bureau d’analyse financiere d’Invest Securities sont définies comme tel :

ACHAT : potentiel de hausse supérieur a +10% (le potentiel requis minimum peut étre revu a la hausse selon le profil
de risque de la société)

NEUTRE potentiel compris entre -10% et +10% (le potentiel requis maximum peut étre revu a la hausse selon le profil
de risque de la société)

VENTE : potentiel de baisse supérieur a -10%

APPORTER, ou NE PAS APPORTER : recommandations utilisées lorsque I’émetteur fait I'objet d’une offre publique
(OPA, OPE, Retrait Obligatoire...)

SOUSCRIRE ou NE PAS SOUSCRIRE : recommandations utilisées dans le cadre d’une augmentation de capital

SOUS REVUE : recommandation temporaire, lorsqu’un événement exceptionnel a I'impact significatif sur les résultats
de I’entreprise ou notre objectif de cours, ne permet plus d’émettre une opinion ACHAT, NEUTRE ou VENTE
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HISTORIQUE DES RECOMMANDATIONS AU COURS DES 12 DERNIERS MOIS

Le tableau ci-dessous refleéte I'historique des changements de recommandation et d’objectif de cours réalisés par le
bureau d’analyse financiére d’Invest Securities au cours des 12 derniers mois.

TME PHARMA Jamila El Bougrini 27-mars.-23 ACHAT 4.2 +310%
TME PHARMA Jamila El Bougrini 11-nov.-22 ACHAT 16,1 +381%
TME PHARMA Jamila El Bougrini 15-juil.-22 ACHAT 0,2 +220%

DETAIL DES CONFLITS D'INTERETS POTENTIELS

Invest Securities a été chef de file ou co-chef de file dans une offre publique concernant les instruments

- - . . . Non
financiers de cet emetteur durant les douze derniers mois.
Invest Securities a signé un contrat de liquidité avec I'émetteur. Oui
Invest Securities et I'émetteur ont signé une convention de prestation de service d'analyse. Oui
Invest Securities et I'émetteur ont signé une convention de Listing sponsor. Non
Invest Securities a été rémunérée par cet émetteur en échange de la fourniture d’autres services
d'investissement au cours des douze derniers mois (RTO, Exécution pour compte tiers, conseil, placement, Non
prise ferme).
Le présent document a été communiqué a I’émetteur préalablement a sa publication. Cette relecture n’a Non
pas conduit I’analyste a modifier son objectif de cours et sa recommandation boursiere.
Le présent document a été communiqué a I’émetteur pour relecture préalablement a sa publication. Cette Non
relecture a conduit I’analyste a modifier son objectif de cours et sa recommandation boursiere.
L’analyste financier a des intéréts dans le capital de I’émetteur. Non
L’analyste financier a acquis des titres de capital de I’émetteur avant I’opération d’offre publique. Non
L’analyste financier pergoit une rémunération directement liée a I’opération ou a un service Non
d’investissement fourni par Invest Securities.
Un dirigeant d’Invest Securities est en situation de conflit d’intérét avec I’émetteur et a eu acces a la Non
recommandation avant son achévement.
Invest Securities ou le groupe All Invest détient ou contrble 5 9% ou plus du capital en actions émis par Non
I’émetteur.
Invest Securities ou le groupe All Invest détient, a titre temporaire, une position longue nette de plus de Non
0.5% du capital de I’émetteur.
Invest Securities ou le groupe All Invest détient, a titre temporaire, une position courte nette de plus de Non
0.5% du capital de I'’émetteur.
L’émetteur détient ou contrdle 5 % ou plus du capital d’Invest Securities ou du groupe All Invest. Non

La politigue de gestion des conflits d’intéréts d’Invest Securities est accessible sur le site d’'Invest Securities dans la
rubrique Reglementation. Une liste de toutes les recommandations diffusées sur 12 mois ainsi que la publication
trimestrielle de la part des « ACHAT, VENTE, NEUTRE, AUTRES » sur 12 mois, sont accessibles sur le site de recherche
d’Invest Securities.
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