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MannKind je americka biotechnologickd firma zalozena roku 1991, ktera vyviji léky na
cukrovku a rakovinu. Hlavnim produktem firmy je Afrezza, rychle pidsobici inhalovany insulin.
Misto injekci by lidé s cukrovkou mohli inzulin inhalovat. Afrezza ma Uspésné za sebou vSechny
tfi faze klinického testovani a je v posledni fazi schvalovaciho procesu. Jenze FDA (US Food
and Drug Administration) si vyzadal doplnit testy nového inhalatoru.

Firma odhaduje, ze testy budou hotové koncem roku 2012, tedy pripadné schvaleni by mohlo
byt na poradu v roce 2013. Béhem této doby firma musi nadale platit zaméstnance a vyvoj,
ackoliv ma prozatim nulové trzby z prodeje a nebude mit na provozni naklady dostatek financi.
Spekuluje se 0 mozné investici ze strany néjaké velké farmaceutické firmy.

Séf a zakladatel firmy Alfred Mann uZ investoval do vyvoje Afrezzy pres miliardu dolarG a hned
tak se nevzda. Mlze to trvat jesté par let, ale nakonec snad Afrezza ziska povoleni. B&hem té
doby by velmi pravdépodobné mély pfijit nabidky na akvizici.

Fundamentalni ukazatele Doporuceni FINEZ
Trzni kapitalizace 350 mil. USD | P/B - Postoj FINEZ Strong buy
Trzby 2.Q 2011 0 mil. USD | P/S - Horizont 1-3 roky
Zisk 2.Q 2011 -45 mil. USD | P/E - Cilova cena 15 USD
Ziskova marze - | D/E - Potencial vynosu 400 %
Vynos dividendy - | ROE - Riziko (MIN 1, MAX 10) 8

Zdroj: Reuters, ucetni data k 30. 6. 2011

Potencial investice

« Inhalovany inzulin pfedstavuje potencial ro¢nich trzeb v miliardach dolard, firma MannKind
ma v této oblasti naskok pred konkurenci ¢asové i dosavadnimi vysledky

« Na fadu mdZe pfijit akvizice od n&jaké velké farmaceutické firmy

Specificka rizika investice

« Uspéch firmy je do znacné miry zavisly na jedné osobé a jeho ,penéZence" - Alfredu
Mannovi, zakladateli firmy, kterému je 85 let
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« Firma bude potfebovat dalsi kapital, stavajici rezervy pokryji naklady pouze do konce tohoto
roku, jednim z moznych feSeni je i vydani dalSich akcii

» MannKind ma nakumulované ztraty ve vysi 1,8 mld. USD, momentalné ma zapornou ucetni
hodnotu cca -650 mil. USD

+ Vysoka volatilita

« Vcend akcie uz je &astecné zahrnuto spekulativni o¢ekdvani budoucich moznych ziskd,
zatimco firma prozatim neprodava zadné léky (ma nulové trzby a rocni naklady kolem 170
mil. USD), jeji trzni kapitalizace &ini 350 mil. dolard

Zpracoval: Jan Traxler, reditel a hlavni investicni manazer
FINEZ Investment Management

Upozornéni na rizika:

Investovdni do cennych papirG a jinych investi¢nich ndstrojG a obchodovani s nimi podléhd
rizikGm vyplyvajicim z vyvoje na kapitalovych, devizovych a dalsich trzich. Pfedchozi vynosy a
rdst trzni hodnoty investi¢nich ndstroji nezarucuji dosaZeni stejné vykonnosti v budoucich
obdobich. Aktualni hodnota investovaného majetku a prijmd z ného mdze vyrazné stoupat i
vyrazné klesat a neni zaru¢ena plnd ndvratnost pdvodné investovanych finanénich prostredkd.

Diilezita pravni upozornéni:

Tento dokument je intelektualnim majetkem FINEZ Investment-Management a je zpracovan
vyhradné pro klienty aktivni spravy FINEZ a zakazniky FINEZ Research.

Investicni doporuceni v dokumentu obsaZzena maji pouze informativni charakter a vztahuji se
pouze na klienty aktivni spravy FINEZ. FINEZ Investment Management nenese Zadnou
odpovédnost za pripady, kdy se doporucenim fidi osoba, ktera neni klientem aktivni spravy
FINEZ.

Informace obsazené v dokumentu nesmi byt pouZity k obchodnim uceldm s vyjimkou
zakaznikd FINEZ Research. V pripadé poruseni je FINEZ Investment Management opravnéna
poZadovat nahradu vzniklé skody vietnéwuslého zisku:
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