
 

-APב 1תוצאות הניסוי הקליני שלב על  2017אוגוסט  3-אינטק פארמה הודיעה בתאריך ה
CBD/THC מתנדבים בריאים.  21-בAP-CBD/THC  הינו פיתוח של תכשיר המשלב

קנאבידיול וטטראהידרוקאבינול עם טכנולגיית גלולת האקורדיון היחודית של החברה. 
-AP של שונות פורמולציות שתי של והסבילות הבטיחות, בדם הרמות פרופילבניסוי השוו 
CBD/THC  סטיבקס העשוי מתמצית קאנביס. ה אוראלי תרסיסלאלה של ,AP-CBD/THC 

בהשוואה מטבוליזם בו השיא לריכוז להגעה עד הזמן משךשיפור ב, בספיגהשיפור  הראה
 .לסטיבקס ללא בעיות בטיחות

 
 סוף השנה

' (מ הכנסות
 )דולר

PBT* 
 )' דולרמ(

 *למניה רווח
 )דולר(

 דיבידנד
 )דולר( למניה

 רווח מכפיל
 )x( 

 תשואה (%)

12/15 0.0 )7.2( )0.92( 0.00 N/A N/A 
12/16 0.0 )13.4( )1.17( 0.00 N/A N/A 

12/17e 0.0 )20.8( )0.78( 0.00 N/A N/A 
12/18e 0.0 )17.3( )0.62( 0.00 N/A N/A 

 נכסים בלתי מוחשיים, הפחתה של  ולא כוללים ,למניה מנורמליםרווח הו רווח לפני מס-נתוני ה הערה: *
 . ותשלומים מבוססי מניות מיוחדים 

חשיפה ומשך הזמן עד להגעה לריכוז השיא מוגברת בהשוואה 
 לסטיבקס

 ושל   CBD (290%-330%) הספיגה משמעותית את שיפר  AP-CBD/THC-אינטק הודיעה ש
THC  )25%-50%ל ) בהשוואה- Sativex.  נתונים אלה מראים כי הפורמולציה עם מולקולות ביחד

עם גלולת האקורדיון מאפשרת לשחרר את המולקולות במינון רלוונטי לחולים מבחינה פרמקולוגית. 
, דבר שמעיד Sativex מאשר ב יותר ארוך 2-3 היה פי השיא עד להגעה לריכוז הזמן משךכמו כן, 

מולציה שפותחה עם גלולת האקורדיון אפקטיביים רטנטיים של הפור-כי המאפיינים הגסטרו
 .בהארכת משך פירוק התרופה בגוף

  ללא בעיות בטיחות או סבילות
 וללא  AP-CBD/THC בקשר ל הדגיש בעיות בטיחות או סבילותלא הניסוי הקליני ש ציינהאינטק 
למולקולות אלו פרופיל בטיחות ידוע ומובן היטב, אם כי החברה . משמעותיות לוואי תופעות

לשגר מינון מספק של התרופה תוך כדי שמירה על  הפורמולציהאופטימית לגבי יכולתה של 
 הנסבלות שלה.

  פיברומיאלגיה או תחתוןשימושים מוצעים: כאבי גב 
. בעברה היא 2017עד סוף   AP—CBD/THCתוכנית  החברה ציינה שתמסור פרטים לגבי עתיד

וטיפול  בגב התחתון נוירופתיטיפול בכאב  הציעה שני שימושים טיפוליים אפשריים:
בפיברומיאלגיה. השימוש בטיפול בכל אחד מהשניים עשוי למנף את השפעת הקנאבינואידים  

מתופעות  מיליון מבוגרים בארה"ב בהתאמה סובלים 4-מיליון ו 5.5-בטיפול בכאב נוירופתי, כאשר כ
 אלה.

 $)7.91למניה ( ₪ 28.39) ’מ ₪205$(מיליון  737הערכת שווי: 
$ מיליון). עם 166( ₪מיליון  606-$ מיליון), מ205( ₪מיליון  737-העלנו את הערכת השווי שלנו לכ
למניה  ללא דילול, וזאת  $)12.04(₪ 44.02-$) מ7.91(₪ 28.39-זאת, הקטנו את השווי למניה ל

-ב  מיליון מניות  12.2מיליון ($ 57.5-, שבה גויסו כ2017בעקבות התוצאות של ההנפקה באוגוסט 
$). הגידול התקזז בחלקו על ידי העלייה בהוצאות מחקר ופיתוח מיידיות ועתידיותמאחר 4.70

מינים שהחברה לא בעקבות ההנפקה, אנו מא .שהחברה לא הצליחה לקבל סיוע מרשות החדשנות
 .2020תזדקק למימון נוסף על מנת להגיע לרווחיות בשנת 

 

 אינטק פארמה
 
 

 קליני  עדכון
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  ₪ 23.38 )₪(* מחיר
  ₪מ' 608 )₪( שווי שוק

 3.59 ₪  /1$US  
  הערכה - נטו מזומנים

)US$ ('2017 אוגוסט, מ  
71.5 

 

 מ'26.0  מונפקות מניות

 83% היצע צף

 NTEC לומיס
  

 TASE בורסה ראשית

 NASDAQ בורסה משנית
 

 ההמני ביצועי מחיר

 
 

% 1m 3m 12m 

 1.5 19.0 21.0 שנוי במחיר

 23.9 21.5 3.2 (TA-100)ל  יחס
 

  15.4₪  ₪ 23.4 נמוך/שבועות גבוה 52
 

 תיאור העסק

אינטק הינה חברת פרמצבטיקה אשר פיתחה את "גלולת 
האקורדיון", מערכת נשא גסטרורטנטיבית חדשנית 

בשחרור מבוקר. החברה משתמשת כיום בטכנולוגיה זו 
לטיפול  IIIבפאזה הנמצא   AP-CDLDכדי לפתח את 

הפרעות עבור  IIפאזה  שסיים  AP-ZPפרקינסון, את ב
עבור  Iהנמצא בפאזה  AP-CBD/THC, ואת שינה

 .התוויות כאב

  

 

 ארועים עתידיים
AP-CDLD  השלמת גיוס החולים

  לניסוי
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2018e 2017e 2016 2015 ( אלפי  $)
IFRS IFRS IFRS IFRS  השנה סוף31בדצמבר 

 והפסדרווח
0 0 0 0 הכנסות
0 0 0 0  ההכנסותעלות
0 0 0 0 רווח  גולמי

( 13,208) (17,098) (10,749) (4,815)  מחקר ופיתוחהוצאות
( 4,589) (4,172) (3,097) (2,788)  מכירה הנהלה וכלליותהוצאות

( 18,269)        ( 21,742)        ( 14,513)        (  לפני ריבית מסים פחת והפחתותרווח          (8,330
( 17,763)        ( 21,236)        ( 13,812)        ( 7,584)          ( רווח( המוניטין וחריגיםלפני  תפעולי 

0 0 0 0  של נכסים בלתי מוחשייםהפחתות
0 0 0 0 חריגים/ אחר

( 17,763) (21,236) (13,812) (7,584) רווח  תפעולי
450 450 450 404 נטו ריבית, 

0 0 0 0 ( שינוי  אחר( בשווי הוגן של כתבי אופציה
( 17,313)        ( 20,786)        ( 13,362)        ( מנורמל)          (7,180 רווח(  לפני מס 
( 17,313)        ( 20,786)        ( 13,362)        ( )  לפני מסרווח          (7,180 FRS 3)

0 0 0 0 מס
0 0 0 0  הנדחההמס

( 17,313) (20,786) (13,362) (7,180) מנורמל) רווח(  לאחר מס 
( 17,313) (20,786) (13,362) (7,180) מדווח)  רווח(  לאחר מס 

27.81           26.48           11.45           7.79             ( ` מספר(מ  מניות ממוצע 
( 62.26)          ( 78.49)          ( 116.72)        ( ש"ח)          (92.16 מנורמל( למניה-   הפסד)  רווח(  
( 0.62)            ( 0.78)            ( 1.17)            ( למניה            (0.92 הפסד)  רווח(  - ( IFRS) ש"ח)  )   

0 0 0 0 ש"ח) דיבידנד(    למניה 

N/A N/A N/A N/A (%) גולמי מרווח  
N/A N/A N/A N/A מרווח(%)  על רווח לפני ריבית מסים פחת והפחתות 
N/A N/A N/A N/A (%)  ( מרווח( המוניטין וחריגיםלפני  תפעולי 

0 0 0 0

0 0 0 0 מאזן
4,058 4,042 4,047 4,076 נכסים  קבועים

0 0 0 0 נכסים  בלתי מוחשיים
4,058 4,042 4,047 4,076 נכסים  מוחשיים

0 0 0 0 אחר
48,063 65,444 20,674 33,096 נכסים  שוטפים

0 0 0 0 מלאי
1,326 1,326 2,384 2,361 חייבים

46,675 64,056 18,228 30,673 מזומנים  
62 62 62 62 אחר

( 1,437)          ( 1,718)          ( 1,152)          ( התחייבויות             (614  שוטפות
( 1,437) (1,718) (1,152) (614) זכאים

0 0 0 0  לטווח קצרהלוואות
( 97)               ( 97)               ( 97)               ( התחייבויות             (327  לא שוטפים

0 0 0 0  לטווח ארוךהלוואות
( 97) (97) (97) (327) התחייבויות  אחרות לטווח ארוך

( 10,823) 67,671 23,472 36,231 נטו נכסים,   
0 0 0 0

0 0 0 0  מזומניםתזרימי
( 16,859)        ( 16,796)        ( 12,005)        (  מזומנים מפעילות שוטפתתזרימי          (7,931

0 0 0 0 נטו ריבית, 
0 0 0 0 מס

( 521) (501) (482) (1,384) הוצאות  הון
0 0 206 0 גריעות רכישות/
0 63,125 0 32,452 מימון
0 0 0 0 דיבידנדים  
0 0 0 13 אחר

( 17,380) 45,828 (12,281) 23,150 נטו  מזומניםתזרימי, 
( 64,056)        ( 18,228)        ( 30,673)        ( מזומנים)          (7,742 )  חוב נטופתיחת\ 

0 0 0 0  מימונית מסוג מכירהחכירה
0 0 8 (232) תנועות  בשער החליפין
0 0 (172) 13 אחר

( 46,675)        ( 64,056)        ( 18,228)        ( מזומנים)        (30,673 ) סגירת\   חוב נטו



 

 

 

 

 

      

מנת לתמוך -אנליסטים ומומחים להשקעות, אשר עובדים יחד עם חברות, מנהלי קרנות ובנקים להשקעות מהמובילים בעולם על 100חברת ייעוץ ההשקעות אדיסון הינה העתיד של קשרי משקיעים עם חברות. לחברה צוות של מעל 
ידי הרשות -רת ומפוקחת עלחברות ומשקיעים, להם אנו מספקים שירותים ממשרדינו המצויים בלונדון, ניו יורק, פרנקפורט, וולינגטון וסידני. פעילותה של אדיסון מאוש 400-בין לקוחותינו הקבועים למעלה מבפעילותם בשוקי ההון. 

) 247505, מס' רישום FSPזילנדית של אדיסון. אדיסון ניו זילנד רשומה במרשם נותני שירותיים פיננסיים בניו זילנד (-ניו זילנד) הינה חברת בת ניו ). אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' (ניו זילנד) בע"מ (אדיסוןFCAלהתנהלות פיננסית (
). אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' SECידי הוועדה לניירות ערך ובורסות (-של אדיסון, ומפוקחת על ומורשית במתן שירותי ייעוץ פיננסיים כלליים ו/או גנריים בלבד. אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' אינק. (ארה"ב) הינה חברת בת אמריקאית

דיסון אינווסטמנט ריסרץ' בע"מ ידי הוועדה האוסטרלית לניירות ערך ובורסות. אדיסון גרמניה הינה ישות מסונפת של א-) הינה חברת בת אוסטרלית של אדיסון, ואינה מפוקחת על46085869בע"מ (אדיסון אוסטרליה) (מס' רישום 
)4794244 .(www.edisongroup.com  

 אדיסון ישראל –תניית פטור 
"התכנית", "הבורסה", "המשתתפת" ו/או  –בסקטור הטכנולגיה והביומד הרשומות בבורסה לניירות ערך בתל אביב, ומשתתפות בתכנית (להלן בהתאמה להלן גילוי בנוגע לתכנית להעלאת מודעותם של משקיעים בחברות ציבוריות 

ראל" ו"אדיסון") חתמה על הסכם עם הבורסה (להלן "ההסכם") אשר מטרתו "אדיסון יש –"המשתתפות"). אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' (ישראל) בע"מ, חברת הבת הישראלית של אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' בע"מ (להלן בהתאמה 
באפיקי  ), וכןMagna), באתר האינטרנט של הרשות לניירות ערך (להלן "רנ"ע") (Mayaלספק ניתוח מחקרי בנוגע למשתתפות ובכפוף לתכנית (להלן "הניתוח" או "הניתוחים"). ניתוח זה יופץ ויפורסם באתר האינטרנט של הבורסה (

אם לצורך לאחר פרסום דו"ח מיידי על קיומו של אירוע מהותי הנוגע למשתתפת. הפצה נוספים. הניתוח עבור כל משתתפת יפורסם לכל הפחות ארבע פעמים בשנה, לאחר פרסום דו"חות כספיים רבעוניים או שנתיים, ויעודכן בהת
ידי המשתתפות ישירות לבורסה, והבורסה תעביר תשלומים אלה ישירות לאדיסון. בכפוף לתנאים והעקרונות -ר מתן שירותי מחקר השקעות. תשלומים אלה ישולמו עלכפי שמפורט בהסכם, אדיסון ישראל זכאית לקבל תשלומים עבו

ם ובכפוף לתנאים המצויים בו, הניתוחים יכללו תיאור של המשתתפת ושל פעילויותיה כמפורט בהסכ 50,000$-35,000$ המפורטים בהסכם, התשלומים השנתיים להם תהיה אדיסון זכאית עבור כל משתתפת, ינועו בטווח שבין
ות וחזויות; תיאור ומעמדה של המשתתפת בתוך סביבה עסקית זו, כולל מגמות נוכחי העסקיות. תיאור זה יעסוק בין היתר בנושאים כגון: בעלי מניות; הנהלה; מוצרים; קניין רוחני רלוונטי; הסביבה העסקית בה פועלת המשתתפת

דיסון (כמפורט להלן) בדו"ח מחקרי (בהתאם לסוג הדו"ח שפורסם), ואשר עשוי של מצבה הפיננסי בעבר ובהווה; וכן תחזית בנוגע להתפתחויות עתידיות במצבה הפיננסי, וכל נושא אחר בו נדרשת נקודת המבט המקצועית של א
צית מחקר השקעות", ניירות ערך של המשתתפת. ככל שיידרש, הניתוח יכלול נספח של ניתוח מדעי מאת מומחה בתחום מדעי החיים. לכל דו"ח מחקר השקעות תצורף "תמלהשפיע על החלטתו של משקיע סביר השוקל השקעה ב

ניתוח מעמיקים. דו"חות עדכון קצרים, בהם לא חל שינוי מהותי בהמלצת ההשקעה, יכללו דיון המפרטת את עיקרי הנושאים הנידונים בדו"ח. הדו"חות המלאים, וכן דו"חות בהם חל שינוי מהותי בהמלצת ההשקעה, יכללו דיון ו
ניות החברה רשומות, ה של הבורסה או של רנ"ע או בכל בורסה אחרת שעליה מהערכה מקוצר. אין בהסכם עם הבורסה בנוגע להשתתפותה של אדיסון בתכנית לצורך ניתוח מחקרי של חברות ציבוריות כדי להוות אישור או הסכמ
"ח גם בשפה העברית. בכל מקרה של סתירה, אי התאמה, עמימות או שונות בין או כל רשות רגולטורית ערך אחרת שמסדירה את הנפקת מניות על ידי החברה באשר לתוכנו של הדו"ח או להמלצות המצויות בו. יפורסם סיכום דו

 12, פרק 12.3.2פי סעיף -). עלFCAידי הרשות להתנהלות פיננסית (-נכונותו של הגרסה האנגלית; הערה בנושא זה תופיע בכל דו"ח סיכום בשפה העברית. אדיסון מפוקחת עלתגבר  –הדו"ח באנגלית לבין הסיכום שלו בעברית 
) מכיל הצהרה ברורה ובולטת (גם במקרה של המלצה בעל פה) כי המחקר: א) לא הוכן 2-מר שיווקי; ו) מזוהה באופן ברור כחו1עצמאי, לוודא כי מחקר זה: -בספר ההתנהלות העסקית: על אדיסון, המפיקה ומפיצה מחקר בלתי

, ומתייחסים אליו כאילו היה עצמאי-ב) אינו כפוף לכל איסור במסחר לפני הפצת מחקר ההשקעות. כללי הקידום הפיננסי תקפים לגבי מחקר בלתי-בכפוף לדרישות החוק המיועדות לקדם את עצמאותם של דו"חות מחקר השקעות; ו
 חומר שיווקי.
 אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' –תניית פטור 

שימוש לצורך פרסום דו"ח זה  ידי אדיסון לצורך פרסום ברחבי העולם. כל המידע בו נעשה-בורסה לניירות ערך בתל אביב ; הדו"ח הוכן והופק עלהידי -. דו"ח זה הוזמן על2016כל הזכויות שמורות לאדיסון אינווסטמנט ריסרץ' בע"מ 
"ח זה הינן של מחלקת המחקר באדיסון נכון לזמן פרסומן. ייתכן וניירות הערך נלקח ממקורות הזמינים לציבור ואשר ידועים כאמינים; עם זאת איננו מבטיחים את דיוקו או את שלמותו של דו"ח זה. חוות הדעת המצויות בדו

ידי אדיסון אוסטרליה והגישה אליו מיועדת אך ורק ל"לקוחות סיטונאיים" כפי שהם מוגדרים -ם למכירה בכל תחומי השיפוט, או לקטגוריות משקיעים מסויימות. מחקר זה הופק באוסטרליה עלהמתוארים במחקר ההשקעות אינם זמיני
יקאיים גדולים בלבד. אדיסון ארה"ב רשומה בוועדה לניירות ערך ובורסות כיועצת השקעות. אדיסון ארה"ב מסתמכת על ידי אדיסון ארה"ב, ומיועד למשקיעים מוסדיים אמר-בחוק התאגידים האוסטרלי. המחקר מופץ בארה"ב על

ציעה או מספקת מידע מותאם אישית. המידע אותו , וכן על חוקים תואמים בכל מדינה ומדינה. כיוון שכך אדיסון איננה מ1940-) לחוק יועצי ההשקעות מ11((a)202"החרגת המפרסמים" מהגדרתה כיועצת השקעות, בכפוף לסעיף 
כל מנוי או מנוי פוטנציאלי לדעת כי אין לראות באתר האינטרנט שלנו או במידע המסופק  אנו מספקים, או מידע אשר נלקח מאתר האינטרנט שלנו, אינו מיועד להיות ייעוץ מותאם אישית, ואין לראות בו ככזה בשום צורה. כמו כן, על

לשימוש בתפקידם כיועצי השקעות או ברוקרים), וכן עבור משקיעים מנוסים כשידול לבצע או לניסיון לבצע כל עסקה בניירות ערך. המחקר במסמך זה מיועד עבור יועצי השקעות או ברוקרים מקצועיים תושבי ניו זילנד ( ידינו-על
לחוק זה). מסמך זה אינו מהווה שידול או תמריץ לקנייה, מכירה, אישרור או חיתום של כל נייר ערך  (c) ,(b) ,(a)(1) (c)5) (כמתואר בסעיפים FAA( 2008-המהווים "לקוחות סיטונאיים" כפי שהם מוגדרים בחוק יועצי ההשקעות מ

מסמך זה מהווה חומר שיווקי, והוא לא הוכן בהתאם  FCA-או בנושא שלו. לפי כללי ה המוזכר במסמך זה או בנושא שלו. מסמך זה מופק למטרות מידע בלבד ואין לראות בו הצעה או שידול להשקעה בכל נייר ערך המוזכר בו
עות בניירות ת מגבילה בנוגע למסחר אישי. קבוצת אדיסון אינה עוסקת בהשקלדרישות החוק המיועדות לקדם את עצמאותם של מחקרי השקעות, ואינו כפוף לכל איסור במסחר לפני הפצת מחקר השקעות. אדיסון מנהיגה מדיניו

לנים מטעם אדיסון מחזיקים בפוזיציות כאמור. ייתכן כי אדיסון או שותפותיה מספקות או הערך המוזכרים בדו"ח זה, ומתוך כך אינה מחזיקה בפוזיציות כלשהן לגבי ניירות ערך אלה. עם זאת, ייתכן כי מנהלים, מפקחים, עובדים וקב
קשה ואף בלתי אפשרי לקנות, למכור או ח זה. ערכם של ניירות הערך המוזכרים בדו"ח זה עשוי ליפול או לעלות, והינו חשוף לתנודות משמעותיות ופתאומיות. כמו כן, ייתכן ויהיה מקבלות שירותים מחברה כלשהי המוזכרת בדו"

יקציה לביצועים בעתיד. מידע צופה פני עתיד כלשהו או הצהרות כלשהן המופיעים בדו"ח זה מכילים מידע המבוסס על להשיג מידע מדוייק בנוגע לערכם של ניירות ערך המוזכרים בדו"ח זה. ביצועי עבר אינם מהווים בהכרח אינד
ר עלולים להביא לכך שהתוצאות, הביצועים או ההישגים חוסר ודאות וגורמים אחרים אש הנחות, תחזיות של תוצאות עתידיות, או הערכות של כמויות אשר אינן ניתנות להגדרה; ולפיכך הינם כרוכים בסיכונים ידועים ובלתי ידועים,

מכירה (וכן הימנעות , אופי תוכנו של דו"ח זה הינו אופי כללי, והוא מיועד לצרכי מידע כלליים בלבד ואין בו כדי להוות המלצה או חוות דעת ביחס לרכישה או FAA-בפועל של תוכנם יהיו שונים מהותית מהציפיות הנוכחיות. לצרכי ה
(כלומר, מבלי לקחת בחשבון את  FAA-ידי אדיסון כמוגדר ב-לצורך מתן "שירות כללי" עלמרכישה או מכירה) של ניירות ערך. הפצת מסמך זה אינה מהווה "שירות מותאם אישית", וככל שמופיע בו ייעוץ פיננסי כלשהו, מיועד אך ורק 

לא  –על שותפיה וקבלניה, וכן המנהלים, המפקחים והעובדים שלהם  –פי החוק, אדיסון -יוון שכך, אין להסתמך עליו לצורך ביצוע החלטת השקעה. ככל שמתאפשר עלמצבו הפיננסי או יעדיו האישיים של אדם מסויים כלשהו). כ
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