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Inbjudan att teckna aktier |

Xbrane Biopharma AB (publ)

Som aktiedgare i Xbrane Biopharma AB (publ) kommer du att erhalla teckningsratter. Observera att teckningsratterna
forvantas ha ett ekonomiskt varde.

For att inte vardet av teckningsratterna ska ga férlorat maste innehavaren antingen:
« utnyttja teckningsratterna for att teckna nya aktier senast den 25 mars 2019; eller
* sélja de teckningsratter som inte avses utnyttjas senast den 21 mars 2019.

Notera att aktieagare med forvaltarregistrerade innehav (d.v.s. i depa i bank eller vardepappersinstitut) tecknar nya aktier
genom respektive forvaltare. Notera aven att det ar mojligt att teckna sig for ett stérre antal nya aktier an det antal for vilka
teckningsratter erhallits. Distribution av detta prospekt ar foremal for begransningar i vissa jurisdiktioner, se vidare under
avsnittet "Viktig information till investerare” i prospektet.
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VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta prospekt ("Prospektet”) har upprattats med anledning av att sty-
relsen i Xbrane Biopharma AB (publ) ("Xbrane” eller "Bolaget”) den 28
februari 2019 beslutade, med stdéd av bemyndigande fran arsstamman
2018, att emittera 1 977 887 aktier i Bolaget ("Foretradesemissionen” el-
ler "Erbjudandet”). Med "SEK” avses svenska kronor. Vid hanvisningar till
"Nasdaq First North” avses den multilaterala handelsplattformen som be-
drivs av Nasdag Stockholm AB och vid hanvisning till "Euroclear Sweden”
asyftas Euroclear Sweden AB. Med "Koncernen” avses, beroende pa sam-
manhanget, Xbrane eller den koncern i vilken Xbrane ar moderbolag. Vator
Securities AB "Vator Securities” ar Global Coordinator och Sole Bookrunner
i Foretradesemissionen.

Konfidentialitet och regulatorisk myndighet

Prospektet har godkants och registrerats av Finansinspektionen i enlighet
med bestammelsernai 2 kap. 25 och 26 §§ lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument. Erbjudandet och Prospektet regleras av svensk ratt.
Tvister som uppstar med anledning av Erbjudandet eller Prospektet ska, i
den utstrackning som tillats enligt tillamplig lag, exklusivt avgoéras av svensk
domstol.

Informationen i Prospektet har tillhandahallits av Bolaget och andra kal-
lor som identifieras hari. Spridning av Prospektet till annan person an sadan
mottagare som angivits av Bolaget eller Vator Securities eller representanter
for dessa, och de eventuella personer som kan ha anlitats for att ge sadana
mottagare rad rérande Prospektet, ar foérbjuden, och réjande av Prospektets
innehall utan féregaende skriftligt medgivande av Bolaget ar ocksa forbjudet.
Varje form av reproduktion och spridning av hela eller delar av Prospektet
och réjande av dess innehall till ndgon annan person ar forbjudet. Xbrane har
inte vidtagit och kommer inte att vidta nagra atgarder for att tillata ett erbju-
dande till allmanheten i ndgon annan jurisdiktion &n Sverige. Inga tecknings-
ratter, BTA eller nya aktier far erbjudas, tecknas, saljas eller 6verforas, direkt
eller indirekt, i eller till USA, Kanada, Japan, Australien eller nagon annan
jurisdiktion dar/om sadan distribution kraver ytterligare prospekt, registrering
eller andra atgarder an de som foljer av svensk ratt eller annars strider mot
reglerna i sadan jurisdiktion eller inte kan ske utan tillampning av undantag
fran sadan atgard. Teckning och férvarv av vardepapper i strid med ovan-
staende begransningar kan vara ogiltig. Personer som mottar exemplar av
Prospektet, eller dnskar investera i Xbrane, maste informera sig om och félja
namnda begransningar. Atgarder i strid med begransningarna kan utgéra
brott mot tillamplig vardepapperslagstiftning. Xbrane férbehaller sig ratten
att efter eget bestammande ogiltigforklara aktieteckning/anmalan om aktie-
teckning som Xbrane eller dess radgivare anser kan inbegripa en 6vertradel-
se eller ett asidosattande av lagar, regler eller foreskrifter i nagon jurisdiktion.
Inga aktier eller andra vardepapper utgivna av Xbrane har registrerats eller
kommer att registreras enligt United States Securities Act fran 1933, enligt
dess senaste lydelse, eller vardepapperslagstiftningen i nagon delstat eller
annan jurisdiktion i USA.

Framatriktade uttalanden

Prospektet innehaller vissa framatriktade uttalanden som reflekterar Xbranes
uppfattning av framtida handelser samt ekonomisk och operationell utveck-
ling. Ord sasom "avser”, "bedémer”, "férvantar”, "kan”, "planerar”, "uppskat-
tar” eller liknande uttryck som avser indikationer eller férvantningar rérande
framtida utveckling eller trender och som inte baseras pa historiska fakta
utgor framatriktade uttalanden. Framatriktade uttalanden &r till sin natur for-
knippade med saval kdnda som okanda risker och osékerheter givet deras
beroende av framtida handelser och omstandigheter. Framatriktade utta-
landen utgér ingen garanti for framtida resultat eller trender och de faktiska
resultaten kan avvika vasentligt fran sddana som aterges i framatriktade ut-
talanden. Faktorer som kan medféra att Xbranes faktiska resultat och presta-
tioner avviker fran innehallet i framatriktade uttalanden inkluderar, men &rinte
begransat till, vad som framgar av avsnittet "Riskfaktorer”. Framatriktade ut-
talanden i Prospektet géller per dagen for publicering av Prospektet. Varken
Xbrane eller Vator Securities atar sig att uppdatera framatriktade uttalanden
pa grund av ny information, framtida handelser eller andra omstandigheter
utéver vad som kravs enligt tillamplig lagstiftning.

Bransch- och marknadsinformation
Prospektetinnehaller bransch- och marknadsinformation hanférlig till Xoranes
verksamhet och den marknad som Xbrane ar verksamt pa. Om inte annat
anges ar sadan information baserad pa Bolagets analys av flera olika kallor.

| branschpublikationer eller rapporter anges vanligen att information som

aterges dari har erhéllits fran kallor som bedéms vara tillforlitiga, men riktig-
heten och fullstandigheten i sadan information inte kan garanteras. Varken
Xbrane eller Vator Securities har veriferat informationen, och kan déarfor inte
garantera korrektheten, i den bransch- och marknadsinformation som fnns i
Prospektet och som har hamtats fran eller harrér fran branschpublikationer
eller rapporter. Sadan information ar baserad pa marknadsundersékningar,
vilka till sin natur ar baserade pa urval och subjektiva bedémningar, dari-
bland bedémningar om vilken typ av produkter och transaktioner som borde
inkluderas i den relevanta marknaden, bade av de som utfér undersokningar
och de som tillfragats. Information fran tredje part har i Prospektet atergivits
korrekt och savitt Bolaget kan kénna till och férsékra sig om, genom jamforel-
se med annan information som offentliggjorts av dessa tredje parter, haringa
uppgifter utelamnats pa ett satt som skulle géra den atergivna informationen
felaktig eller missvisande.

Prospektet innehaller ocksa uppskattningar av marknadsdata och in-
formation harledd darifran och som inte kan inhamtas fran publikationer av
marknadsundersokningsinstitutioner eller nagra andra oberoende kallor.
Sadan information har tagits fram av Xbrane baserat pa tredjepartskallor
och Bolagets egna interna uppskattningar. | manga fall fnns det inte nagon
publik tillganglig information och sadana marknadsdata fran exempelvis
branschorganisationer, myndigheter eller andra organisationer och institutio-
ner. Xbrane anser att dess uppskattningar av marknadsdata och information
harledd darifran ar anvandbara for att ge investerare en battre forstaelse av
saval branschen i vilken Bolaget verkar som Xbranes stéllining inom bran-
schen. Aven om Xbrane inte &r medveten om négra felaktigheter betraffan-
de branschen eller liknande data presenterad haéri, innefattar uttalanden
om branschen eller liknande datarisker och osékerheter och kan komma
att andras beroende pa olika faktorer, inklusive de som diskuteras i avsnittet
"Riskfaktorer” i Prospektet.

Innehdllet pa Bolagets och dess dotterbolags eventuella hemsidor
samt tredjepartshemsidor som refereras till i Prospektet utgor inte en del av
Prospektet.

Presentation av finansiell information

Xbranes reviderade arsredovisningar for rakenskapsaren 2016 och 2017
samt den o6versiktligt granskade delarsrapporten for perioden 1 januari
- 31 december 2018 med jamforelsetal for 1 januari - 31 december 2017.
Arsredovisningen for rakenskapsaret 2017 ar Koncernens forsta finan-
siella arsredovisning som upprattas i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS), utgivna av International Accounting Standards
Board (IASB) sadana de antagits av EU. Fore ¢vergangen till IFRS (som
innefattar rakenskapsaret 2016 och tidigare) tillampade koncernen K3.
Datum for Koncernens évergang till IFRS &r den 1 juli 2017. Koncernen har
till och med 30 juni 2017 upprattat koncernredovisningen i enlighet med
Arsredovisningslagen samt Redovisningsradets Rekommendationer och
tillhérande uttalanden. Tidigare publicerad finansiell information for raken-
skapsaret 2016, som upprattades enligt Arsredovisningslagen samt Redo-
visningsradets Rekommendationer, har omraknats till IFRS. Den omrakande
finansiella informationen for rakenskapsaret 2016 har inte varit underlag for
revision. Om i 6vrigt inget annat uttryckligen anges, har ingen finansiell infor-
mation i Prospektet reviderats eller granskats av Bolagets revisor. Finansiell
information i Prospektet som rér Bolaget och som inte ingar i den revidera-
de informationen eller har granskats av Bolagets revisor, harstammar fran
Bolagets internredovisning och rapporteringssystem. Viss finansiell och
annan information som presenteras i Prospektet har avrundats for att géra
informationen mer lattillganglig for lasaren. Foljaktligen dverensstdmmer inte
siffrorna i vissa kolumner exakt med angiven totalsumma. Alla finansiella be-
lopp anges i SEK, om inte annat anges. "TSEK?” star for tusen kronor och
"MSEK?” star for miljoner kronor.

Om Nasdaq First North

Nasdagq First North &r en alternativ marknadsplats som drivs av de olika
bérserna som ingar i Nasdaqg. Den har inte samma juridiska status som
en reglerad marknad. Bolag pa Nasdaq First North regleras av Nasdaqg
First Norths regler och inte av de juridiska krav som stalls fér handel pa en
reglerad marknad. En placering i ett bolag som handlas pa Nasdaq First
North kan darfor vara mer riskfylld an en placering i ett bolag som handlas
pa reglerad marknad. Samtliga bolag vars aktier ar upptagna till handel pa
Nasdaq First North har en Certifed Adviser som 6évervakar att regelverket
efterlevs. Xbrane har utsett Avanza till Certifed Adviser.
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Foretradesemissionen i sammandrag

Foretradesratt

De som pa avstamningsdagen den 7 mars 2019 var re-
gistrerade som aktiedgare i den av Euroclear Sweden
for Xbranes rakning forda aktieboken ager foretradesratt
att teckna nya aktier i férhallande till det antal aktier som
innehades pa avstamningsdagen.

De som pa avstamningsdagen var registrerade som
aktieagare i Bolaget erhaller fem (5) teckningsratter for
varje innehavd aktie. 16 teckningsratter berattigar till

teckning av en (1) Ny Aktie.

Teckningskurs

Teckningskursen ar 30 SEK per aktie. Courtage utgar ej.

Viktiga datum

Avstamningsdag for ratt till
deltagande i emissionen

Teckningsperiod
Handel med teckningsratter
Handel med BTA
Ovrig information
Kortnamn

Aktier
Teckningsratter
BTA

ISIN-kod

Aktier
Teckningsratter
BTA

Finansiell kalender

Arsredovisning 2018

Delarsrapport for perioden
1 januari—31 mars 2019

Arsstamma 2019

7 mars 2019

11-25mars 2019

11-21 mars 2019
11 mars — 11 april 2019

XBRANE
XBRANE TR
XBRANE BTA

SE0007789409
SE0012376994
SE0012377000

26 april 2019
14 maj 2019

16 maj 2019




Sammanfattning

Prospektsammanfattningar bestar av informationskrav uppstéllda i "Punkter”. Punkterna &r numrerade i avsnitten A—E (A.1
— E.7). Sammanfattningen i Prospektet innehaller alla de punkter som krévs i en sammanfattning for aktuell typ av vardepap-
per och emittent. Eftersom vissa punkter inte ar tilldmpliga for alla typer av prospekt kan det dock finnas luckor i punkternas
numrering. Aven om det krévs att en punkt inkluderas i sammanfattningen for aktuell typ av vérdepapper och emittent, &r det
méjligt att ingen relevant information kan ges rérande punkten. Informationen har dé ersatts med en kort beskrivning av punk-
ten tillsammans med angivelsen "Ej tillamplig”.

Avsnitt A — Introduktion och varningar

A1

A2

Introduktion och
varningar

Vidareforsaljning
av aktier eller slutlig
placering av aktier
genom finansiella
mellanhander

Denna sammanfattning bor lasas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att investera i vardepap-
peren ska baseras pa ett dvervagande av Prospektet i sin helhet fran investerarens sida. Om yrkande avseende
information i ett prospekt anférs vid domstol, kan den investerare som &r kérande i enlighet med medlemssta-
ternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara for kostnaderna for 6verséttning av prospektet innan de ratts-
liga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas de personer som lagt fram sammanfattningen,
inklusive 6versattningar darav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med
de andra delarna av Prospektet, eller om den inte, tillsammans med andra delar av Prospektet, ger nyckelinfor-
mation for att hjélpa investerare nar de dvervager att investera i saédana vardepapper.

Ej tillamplig. Bolaget anvander inga finansiella mellanhander for aterforsaljning eller slutlig placering av aktier
efter offentliggérandet av Prospektet.

Avsnitt B — Emittent och eventuell garantigivare

B.1

B.2

B.3

B.4a

Firma och handelsbe-
teckning

Sate/bolagsform/
jurisdiktion/land dar
Bolaget

bildades

Huvudsaklig verk-
samhet

Betydande trender

Bolagets registrerade firma (tillika handelsbeteckning) ar Xbrane Biopharma AB (publ), organisationsnummer
ar 556749-2375.

Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag som bildades i Sverige den 27 december 2007 och registrerades
vid Bolagsverket den 15 januari 2008. Bolagets organisationsnummer ar 556749-2375. Bolaget har sitt sate i
Stockholm och dess verksamhet bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets huvudkontor
ligger pa adressen Banvaktsvagen 22, 171 48 Solna.

Xbrane ar ett bioteknikbolag aktivt inom forskning, utveckling och produktion av specialiserade biosimilarer och
mikrosfarsbaserade generiska lakemedel. Xbrane har valt att framgent fokusera sin huvudsakliga verksamhet
mot biosimilarer. Under 2018 ingick Bolaget ett partnerskap, med lakemedelsbolaget STADA Arzneimittel AG
("STADA”), gallande Bolagets ledande biosimilar Xlucane. Xlucane bygger pa Xbranes patenterade teknolo-
giska plattform som har pavisat upp till 12 ganger hdgre produktivitet i vardceller av formen E.coli vilket leder till
en signifikant kostnadsfordel jamfort med standardsystem pa marknaden.’

Xbranes priméra produkt &@r Xlucane, en ranibizumab biosimilar till originallékemedlet Lucentis® som an-
vands for behandling av olika 6gonsjukdomar, framst vata formen av aldersrelaterad maculadegeneration.

Xbrane har, per dagen for Prospektet, 32 anstallda, flertalet med dokumenterad erfarenhet och kompetens
inom olika steg i utvecklingen av biosimilarer. Xorane har huvudkontor och en utvecklingsanlaggning for ut-
veckling av biosimilarer i Solna utanfér Stockholm. Bolaget har @ven ett dotterbolag i Italien som driver utveck-
ling och produktion av produkten Spherotide i egen GMP2-godkand produktionsanlaggning.

Aldrande befolkning

Varldshalsoorganisationen (WHO)? beddmer att antalet manniskor 6ver 65-ars alder kommer att 6ka fran 524
miljoner 2010 till nara 1,5 miljarder 2050. Pa grund av en aldrande befolkning forvantas ocksa aldersrelaterade
sjukdomar att 6ka, vilket kan komma att leda till stoérre behandlingskostnader och fler behandlingsdagar. P&
grund av stérre behandlingsgrupper forvantas behovet av biosimilarer att 6ka.

Wagner et.al. — Escherichia coli for membrane protein overexpression.
Forkortning av engelskans Good Manufacturing Practices (Sv. God tillverkningssed) i enlighet med Artikel 8 i forordningen 1223/2009 (lakemedelsverket.se/malgrupp/Foretag/

Kosmetika/Tillverkning/God-tillverkningssed-GMP/.

Global Health and Aging report (BCC Research: BIO090C Biosimilars: Global Markets).



B.5

B.6

B.7

Koncernbeskrivning

Storre aktiedgare

Utvald historisk
finansiell
information

Okad regulatorisk acceptans samt 6kad efterfragan pa billigare alternativ

Biologiska innovationer innebar ofta en stor ekonomisk bérda fér den globala halsovarden. Marknaden for biosi-
milarer dppnar en attraktiv mojlighet for myndigheter och betalare som erbjuds samma eller battre vard till ett lag-
re pris. Sedan 2006 har man i fem lander?, sedan biosimilarerna borjade séljas i Europa, genererat besparingar
om 1,8 miljarder SEK.® Pa grund av den aldrande befolkningen och ¢kat behov av fler behandlingsdagar ¢kar
acceptans och anvandning for biosimilarer.

Okning av patentutgangar fér framgangsrika lakemedel

Manga framgangsrika biologiska lakemedel kommer forlora sina patentskydd under de kommande aren, vilket
Oppnar upp marknaden for biosimilartillverkare som Xbrane. Pfizer beddémer att originallakemedel till ett mark-
nadsvarde om 6éver 800 miljarder SEK blir av med sina patentskydd de kommande aren.®

Xbrane ar moderbolag i Koncernen och ager 100 procent av aktierna i dotterbolaget, Primm Pharma s.rl.,
("Primm Pharma”) (org. nr. MI2075109) med sate i Italien.

Tabellen nedan beskriver innehavet hos de tio stérsta aktiedgarna i Xbrane per den 31 januari 2019 inklusive
darefter kanda forandringar som skett fram till per dagen for Prospektet.

Aktiedgare Antal aktier Andel (%)
Serendipity Group AB 683 329 10,80
Paolo Sarmientos 395919 6,26
Forsakringsaktiebolaget 350 159 5,53
Avanza pension

Nordnet Pensionsforsakring AB 197 842 3,13
Swedbank férsakring 142070 2,24
Martin Amark 111890 1,77
Christer Skogum 111800 1,77
Siavash Bashiri 87 494 1,41
Jan-Willem De Gier 84083 1,33
Magnus Tillberg 81000 1,28
Totalt 10 storsta aktiedgare 2247 586 35,51
Ovriga agare 4081653 64,49
Totalt 6329 239 100,00

| de foljande tabellerna nedan redovisas Bolagets utvalda historiska finansiella information avseende raken-
skapséren 2017 och 2016. Den utvalda historiska finansiella informationen har hamtats fran den reviderade
arsredovisningen for 2017. Arsredovisningen fér rakenskapsaret 2017 ar Koncernens forsta finansiella arsredo-
visning som upprattas i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS), utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB) sadana de antagits av EU. Fore ¢vergangen till IFRS tillampade koncernen
K3. Datum for Koncernens 6vergang till IFRS ar den 1 juli 2017. Koncernen har till och med 30 juni 2017 upprattat
koncernredovisningen i enlighet med Arsredovisningslagen samt Redovisningsradets Rekommendationer och
tillhérande uttalanden. Tidigare publicerad finansiell information for rakenskapsaret 2016, som upprattades en-
ligt Arsredovisningslagen samt Redovisningsradets Rekommendationer, har omraknats till IFRS. Den omrakan-
de finansiella informationen for rakenskapsaret 2016 har inte varit underlag for revision. Den utvalda historiska
finansiella informationen innehaller darutéver Xbranes delarsrapport for perioden 1 januari 2018 — 31 december
2018 som har varit foremal for éversiktlig granskning av Bolagets revisor. Ingen annan information i Prospektet
har granskats eller reviderats av Bolagets revisor.

4 Tyskland, Frankrike, ltalien, Spanien och Storbritannien.
Global Health and Aging report (BCC Research: BIO090C Biosimilars: Global Markets).
6 Artikel fran Business Insider — businessinsider.com/the-potential-for-biosimilars-is-huge-2016-9?r=US&IR=T&IR=T.
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Rapport over resultat for koncernen

1 januari -31 december

Belopp i TSEK 2018’ 2017¢ 2016°
Nettoomsattning 20485 20771 -
Kostnad for salda varor -15907 -15829 -
Bruttoresultat 4578 4942 -
Ovriga rérelseintakter 99742 2515 4824
Forséljningskostnader -933 -1381 -
Administrationskostnader -23 347 -11567 -8398
Forsknings- och utvecklingskostnader -85 827 -37 982 -23 858
Ovriga rérelsekostnader -5629 -1245 -135
Rorelseresultat -11415 -44718 -27 567
Finansiella intakter 44 0 3
Finansiella kostnader -1744 -217 -205
Finansnetto -1700 =217 -202
Resultat fore skatt -13115 -44 935 -27769
Skatt -121 - -
Arets resultat -13236 -44 935 -27769
Arets resultat hanforligt till:

- Moderbolagets agare -13236 -44 935 -27 769
- Innehav utan bestémmande inflytande - -
Arets resultat -13236 -44 935 -27769
Resultat per aktie

- fore utspadning (SEK) -2,13 -8,28 -6,16
- efter utspadning (SEK) -2,13 -8,28 -6,16
Antalet utestaende aktier

vid rapportperiodens utgang

- fore utspadning 6329239 5956 770 4755546
- efter utspadning 6329 239 5956 770 4755546
Genomsnittligt antal utestadende aktier

- fére utspadning 6213927 5425656 4508 409
- efter utspadning 6213927 5425656 4508409

Informationen ar hamtad fran de éversikligt granskade finansiella rapporterna for perioden 1 januari 2018 till 31 december 2018.

Informationen ar hamtad fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.
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Rapport over finansiell stallning for koncernen

31 december

Belopp i TSEK 2018° 20171 2016
Goodwill 59 838 57 360 55713
Immateriella anlaggningstillgangar 5772 6297 6945
Materiella anlaggningstillgangar 16745 18 569 17875
Finansiella anlaggningstillgangar 8871 635 635
Summa anlaggningstillgangar 91226 82860 81157
Varulager 5525 3065 2497
Skattefordringar 10427 8043 4868
Kundfordringar 10489 8072 1499
Ovriga fordringar 5 - 347
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 34 240 1018 2977
Likvida medel 100972 7903 31338
Summa omsattningstillgangar 161 659 28100 43526
SUMMA TILLGANGAR 252 885 110960 124 694
EGET KAPITAL

Aktiekapital 1419 1335 1066
Ovrigt tillskjutet kapital 184007 179874 162924
Reserver 5548 1862 -357
Balanserat vinstmedel inklusive arets resultat -107 903 -94 667 -49733
Eget kapital hanforligt till 83070 88405 113901
moderbolagets dgare

Innehav utan bestimmande inflytande - - -
Summa eget kapital 83070 88405 113 901
SKULDER

Langfristiga rantebarande skulder 41 1119 1726
Langfristiga ej rantebarande skulder 4118 - -
Ovriga avsattningar 4275 3545 3182
Summa langfristiga skulder 8433 4664 4909
Kortfristiga rantebarande skulder 45561 - -
Leverantérsskulder 30908 10 541 2364
Skatteskulder 123 - 94
Ovriga skulder 820 863 362
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 83970 6488 3065
Summa kortfristiga skulder 161382 17 892 5884
SUMMA SKULDER 169816 22555 10793
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 252 885 110 960 124694

Informationen ar hamtad fran de éversikligt granskade finansiella rapporterna for perioden 1 januari 2018 till 31 december 2018.

10 Informationen &r hamtad fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.



1"

Rapport over kassaflode for koncernen

1 januari -31 december

Belopp i TSEK 2018" 20172 2016"
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt -13115 -44 935 -27 769
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 4953 3803 741
Betald inkomstskatt - - -
-8162 -41131 -27 028
Okning (-)/Minskning (+) av varulager -2280 -568 -2 336
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -46 360 -7 441 -5106
Okning (-)/Minskning (+) av rérelseskulder 103 509 12292 -4672
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 46707 -36 848 -39143
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -1598 -3347 -8 899
Balanserade utvecklingsutgifter - - -3232
Forandringar av évriga langfristiga fordringar - - -635
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1598 -3347 -12766
Finansieringsverksamheten
Nyemission av aktier 2549 20004 101770
Transaktionskostnader -12 -3019 -11463
Emission av teckningsoptioner 701 - -
Upptagna lan 45000 - 527
Amortering av lan -131 - -10 000
Amortering av leasingskuld -377 -257 -305
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 47730 16728 80529
Arets kassaflode 92 839 -23468 28 621
Likvida medel vid arets borjan 7903 31338 2688
Valutakursdifferens i likvida medel 230 33 30
Likvida medel vid arets slut 100972 7903 31338

Informationen &r hamtad fran de éversikligt granskade finansiella rapporterna for perioden 1 januari 2018 till 31 december 2018.

12 Informationen &r hamtad fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.



Finansiell information per segment

1 januari -31 december

Belopp i TSEK 2018™ 2017 2016
Intakter per segment

Biosimilarer 77 860 - -
Langtidsverkande injicerbara lakemedel 33 561 22447 -
Oférdelade intakter 8806 838 4824
Summa intakter 120 227 23285 4824

Resultat per segment

Biosimilarer 3497 -27 326 -16 572
Langtidsverkande injicerbara lakemedel -27 462 -5419 -7625
Administration och oférdelat resultat 12550 -11973 -3369
Rorelseresultat -11415 -44718 -27 567

Finansnetto

Biosimilarer - - -
Langtidsverkande injicerbara lakemedel - -69 -90
Administration och oférdelade resultat -1700 -147 -111
Summa -1700 -217 -201
Resultat fore skatt -13115 -44 935 -27769

Avskrivningar

Biosimilarer 1788 1362 1204
Langtidsverkande injicerbara lakemedel 3481 1333 816
Administration och oférdelade resultat 66 35 1012

5336 2730 3032

Koncernens nyckeltal

Nyckeltalen som presenteras nedan &r alternativa nyckeltal eller annan information som inte ar definierade enligt
IFRS. Bolaget anser att dessa finansiella matt ger en battre forstaelse for trenderna avseende det finansiella
resultatet och att alternativa nyckeltal ar anvandbar information for investerare i kombination med andra matt som
ar definierade i enlighet med IFRS. Ett finansiellt matt som inte definierats enligt IFRS definieras som ett matt som
mater historiska eller framtida finansiella resultat, finansiell position eller kassafléden men som exkluderar eller
inkluderar belopp som inte skulle justeras pa samma satt som i det narmast jamférbara IFRS-mattet. Dessa fi-
nansiella matt ska inte betraktas isolerat fran eller som ett substitut till de resultatmatt som tas fram i enlighet med
IFRS. De finansiella matt, som definierats av Xbrane, ar dessutom kanske inte jamférbara med andra matt med
liknande namn som anvands av andra bolag. Nyckeltalen nedan ar ej reviderade.

1 januari -31 december

Belopp i TSEK 2018 2017 2016
Medelantal anstallda' 23 18 14
Antal utestaende aktier vid rapportperiodens 6329 239 5956770 4755546
utgang'®

Bruttomarginal, % 22 24 -
EBITDA' -6 079 -41988 -25497
Forsknings- och utvecklingskostnader, % av 78 79 79
rérelsekostnader’”

Soliditet'” 33 80 91

Informationen ar hamtad fran de éversikligt granskade finansiella rapporterna for perioden 1 januari 2018 till 31 december 2018.

Informationen ar hamtad fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.

Informationen avseende 2018 avser koncernen och &r beraknad utifran siffror fran bolagets interna redovisningssystem. Informationen fér 2017 och 2016 ar hamtad fran de
reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.

Informationen avseende 2018 &ar hamtad fran de 6versiktligt granskade finansiella rapporterna for perioden 1 januari 2018 till 31 december 2018. Informationen avseende
2017 och 2016 ar hamtad fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.

Informationen avser Koncernen och ar beraknad utifran siffror fran Bolagets interna redovisningssystem.



Avstamningstabeller

Nedan féljer harledning for vissa alternativa nyckeltal som visar de olika nyckeltalskomponenter som vissa av de
alternativa nyckeltalen bestar av. Nyckeltalen har inte reviderats.

1 januari -31 december

Belopp i TSEK 2018 2017 2016
Bruttomarginal

Bruttoresultat'® 4578 4942 -
Dividerat med nettoomsattning'® 20485 20771 -
Bruttomarginal, % 22 24 -
EBITDA

Roérelseresultat'® -11415 -44718 -27 567
Avskrivningar'® -5336 -2730 -2069
EBITDA'™ -6 079 -41988 -25497

Forsknings- och utvecklingskostnader,
% rérelsekostnader

Forsknings- och utvecklingskostnader'® -85 827 -37982 -23858

Dividerat med rorelsekostnader minus avskriv- -110400 -49 445 -30 321
ningar och nedskrivningar'®

Forsknings- och utvecklingskostnader, i procent 78 7 79
av rorelsekostnader™

Soliditet

Summa eget kapital'® 83070 88405 113901
Dividerat med summa tillgangar'® 252885 110960 124 694
Soliditet, %'° 33 80 91

18 Informationen avseende 2018 ar hamtad fran de éversiktligt granskade finansiella rapporterna for perioden 1 januari 2018 till 31 december 2018. Informationen avseende
2017 och 2016 ar hamtad fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.
19 Informationen avser Koncernen och ar beraknad utifran siffror fran Bolagets interna redovisningssystem.
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Definitioner av nyckeltal som inte &r definierade enligt IFRS
Nedan foljer definitioner av de alternativa nyckeltalen som inte ar definierade enligt IFRS samt en férklaring till
varfor varje matt presenteras av Bolaget.

Nyckeltal

Forklaring

Bruttomarginal, %

EBITDA, TSEK

Forsknings- och utveck-
lingskostnader i procent
av rorelsekostnader

Soliditet, %

Definition
Bruttomarginalen beraknas
som bruttoresultat i forhal-

lande till nettoomsattningen.
Bruttoresultatet ar nettoomsatt-
ning minus kostnad salda varor.

Rorelseresultatet fore avskriv-
ningar och nedskrivningar i for-
hallande till rorelsens nettoom-
sattning.

Forsknings- och utvecklings-
kostnader i procent av rorelse-
kostnader.

Periodens utgaende eget kapital
i procent av utgaende balans-
omslutning.

Bruttomarginal anvands for att mata produk-
tionsldnsamheten.

Visar verksamhetens intjanandeférmaga
fran den I6pande verksamheten utan hansyn
till kapitalstruktur och skattesituation och ar
tankt att underlatta jamférelser med andra
bolag i samma industri.

Bolagets direkta kostnader for forskning och
utveckling avser kostnader for personal, ma-
terial och externa tjanster. Forsknings- och
utvecklingskostnader i procent av rorelse-
kostnader visar hur stor andel av rérelsekost-
naderna som avser forskning och utveckling.
Detta beréknas genom att dividera forsk-
nings- och utvecklingskostnader med totala
rorelsekostnader minus avskrivningar och
nedskrivningar. Totala rorelsekostnader ut-
gors av forséaljningskostnader, administra-
tionskostnader, forsknings- och utvecklings-
kostnader samt Ovriga rorelsekostnader.
Detta matt kan vara relevant for att mata hur
mycket av kostnaderna utgérs av forsknings-
och utveckling vilket kan uppskattas som var-
deskapande for Bolaget.

Soliditet speglar Bolagets finansiella stallning
vilket satter Bolagets eget kapital i forhallan-
de till utgédende balansomslutning.

B.8 Utvald proforma- Ej tillamplig. Prospektet innehaller ingen proformaredovisning.
redovisning
B.9 Resultatprognos Ej tillamplig. Prospektet innehaller ingen resultatprognos.

B.10 Anmarkningar i
revisionsberattelser

| revisionsberattelsen avseende Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2017 lamnades foljande anmark-
ning: "Bolaget har vid flera tillféllen inte betalat skatter och avgifter i rétt tid.”

B.11 Otillrackligt
rorelsekapital

Styrelsen gor bedémningen att Bolagets befintliga rorelsekapital inte ar tillrackligt for Bolagets aktuella behov
under den kommande tolvmanadersperioden. Mot bakgrund av Bolagets befintliga affarsplan, och de investe-
ringar som Bolaget avser att géra om cirka 150-175 MSEK for att tdcka utvecklingen av Xlucane, har Bolaget ett
fortsatt kapitalbehoy, efter fullféljande av Erbjudandet, om cirka 100-125 MSEK f6r den kommande tolvmanader-
sperioden. Bolagets befintliga rorelsekapital beddms racka till och med juni 2019. Erbjudandet forvantas tillfora
Bolaget cirka 59 MSEK fore avdrag for transaktionskostnader. Mot bakgrund av Bolagets befintliga affarsplan,
beddmer Bolaget att emissionslikviden beréknas racka till och med det tredje kvartalet 2019. Vissa av Bolagets
storre aktiedgare samt styrelseledamoter och ledande befattningshavare?® har atagit sig att teckna sina res-
pektive pro rata-andelar av Féretradesemissionen. Dessa teckningsférbindelser uppgar till totalt cirka 8 MSEK
motsvarande cirka 14 procent av Féretradesemissionen. Darutéver har Bolaget erhallit garantidtaganden om
cirka 51 MSEK fran vissa befintliga aktiedgare inklusive en person i ledningen?' samt externa garanter®, mot-
svarande cirka 86 procent av Féretradesemissionen. Foretradesemissionen &r saledes till fullo garanterad. For
fullstandig information avseende garantidtaganden, se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information
— Teckningsférbindelser och och garantiataganden” nedan. Rorelsekapitalbehovet for de kommande tolv ma-
naderna kan dock inte tillgodoses till fullo genom nyemissionen i Erbjudandet. Den aterstadende delen av rérel-
sekapitalbehovet om cirka 100-125 MSEK férvantas tillgodoses genom intékter genererade fran ut-licensinering
av produkter, framst Xlucane (Kina) och Spherotide (Europa) samt potentiellt en ytterligare kapitalanskaffning.

20 Serendipity Group AB, Anders Tullgren, Martin Amark, Siavash Bashiri, Karin Wingstrand, Maris Hartmanis, Peter Edman, Susanna Helgesen och Giorgio Chirivi.
21 Johan Stein och Martin Amark.

22 Daniel Sandberg, Ovidiu Pietreanu, Liftraser AB, Kristian Kierkegaard, Erik Lindbarg, Gerhard Dal, Fredrik Lundgren, Wilhelm Risberg, Jens Miéen, Modelio Equity AB, Hexamo
AB, Zantoor AB, Stella Corrente AB, Iraj Arastopour och Rasunda Férvaltning AB.
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Avsnitt C — Vardepapperen

Bolaget kommer att utreda forutséattningarna for att anskaffa kapital genom flera alternativa finansieringskallor
sa som, men inte begransat till, upptagande av bankfinansiering, emission av skuldinstrument, riktad emission
av aktier eller andra tillgangliga finansieringsalternativ. | den handelse att Erbjudandet ej fullféljs och att Bolaget
inte lyckas generera ytterligare intakter kommer Bolaget tvingas stka alternativ finansiering eller senarelagga
befintliga projekt och genomféra kostnadsneddragningar. Om Bolaget inte kan sakra finansiering for att tacka
resterande rorelsekapitalbehov kan Bolaget behdva vidta atgarder sdsom reducering av personalstyrka och
avyttring av tillgangar.

Styrelsen anser dock att, mot bakgrund av erhallna teckningsataganden och garantier i Erbjudandet om to-
talt 100 procent av det totala Erbjudandet, utsikterna for Erbjudandets fullféljande ar goda. | den handelse att
Bolaget inte erhaller den ytterligare finansiering som kravs under tredje kvartalet 2019 kommer Bolaget tvingas
soka alternativ finansiering eller senarelagga befintliga projekt och genomféra kostnadsbesparingar, alternativt
att Bolaget som sista utvag tvingas upphéra med verksamheten.

C1

Cc.2

Cc3

c4

C5

C.6

Cc.7

Slag och kategori

Valuta

Antal utgivna aktier

Aktiernas rattigheter

Inskrankningar
i den fria
Overlatbarheten

Ansdkan om uppta-
gande till handel pa
reglerad marknad

Utdelningspolicy

Foretradesemissionen utgors av aktier i Xbrane. ISIN-kod: SE0007789409.

Aktierna ar denominerade i SEK.

Per dagen for Prospektet finns totalt 6 329 239 aktier utestdende i Bolaget. Aktierna i Bolaget har emitterats i
enlighet med svensk ratt. Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda. Varje aktie har ett kvotvarde om 0,2242 SEK.

Varje aktie i Bolaget berattigar innehavaren till en rost pa bolagsstamma och varje aktiedgare har ratt att rosta for
samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler vid en kontantemission eller en kvitt-
ningsemission har aktiedgarna som huvudregel foretradesratt att teckna sadana vardepapper i forhallande till
antalet aktier som innehades fére emissionen.

Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgangar och eventuella 6verskott i han-
delse av likvidation.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstamman. Samtliga aktieagare som ar registrerade i den av Euroclear
Sweden forda aktieboken pa av bolagsstamman beslutad avstdmningsdag ar berattigade till utdelning.
Utdelningen utbetalas normalt till aktiedgarna genom Euroclear Sweden som ett kontant belopp per aktie, men
betalning kan aven ske i annat &n kontanter (sakutdelning). Om aktie&gare inte kan nas genom Euroclear Sweden,
kvarstar aktieagarens fordran pa Bolaget avseende utdelningsbeloppet och sadan fordran ar foremal for en tioarig
preskriptionstid. Vid preskription tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ratten till utdelning for aktiedgare bosatta utanfér Sverige utéver eventu-
ella begransningar som foljer av bank- eller clearingsystem i berérda jurisdiktioner, varvid utbetalning till sédana
aktieagare sker pa samma satt som till aktiedgare med hemvist i Sverige. Aktiedgare som inte har skattemassig
hemvist i Sverige ar normalt foremal for svensk kupongskatt, se aven avsnitt "Skattefragor i Sverige”.

Ejtillampligt. Aktierna i Bolaget ar fritt 6verlatbara.

Ej tilldmpligt. Bolagets aktier handlas pa Nasdaq First North, en multilateral handelsplats som inte har sam-
ma status som en reglerad marknad. Efter att Bolagsverket har registrerat de nya aktierna som ges ut i
Foretradesemissionen kommer dessa ocksa att handlas pa Nasdagq First North. Xbranes styrelse har som mal-
sattning att verka for att notera Bolaget pa den reglerade marknaden Nasdaq Stockholm under 2019.

Ej tillampligt. Bolaget har inte antagit nagon utdelningspolicy.
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Avsnitt D — Risker

D.1 Huvudsakliga risker Xbranes verksamhet och marknad &r féremal for ett antal risker som helt eller delvis &r utanfér Bolagets kon-
relaterade till emitten- troll och som paverkar eller kan komma att paverka Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och resultat.
ten och branschen Nedanstaende riskfaktorer, som beskrivs utan inbérdes rangordning och utan ansprak pa att vara heltdckande,

beddms vara av betydelse fér Xbranes framtida utveckling.

Huvudsakliga risker relaterade till Bolaget och dess bransch innefattar:

Beroende av distributionspartners

En del av Xbranes verksamhet bedrivs i form av samarbeten med distributérer. Xorane har en etablerad distri-
butionspartner i Mellanéstern. Xbrane har aven ingatt ett samarbetsavtal med STADA om marknadsféring och
distribution av Xlucane, globalt. Xbranes intjaning ar bland annat beroende av att Xbrane lyckas inga ytterligare
avtal for distribution av Bolagets produkter. Méjligheten att inga sadana avtal ar bland annat beroende av kvali-
teten pa Xbranes produkter samt Bolagets trovardighet som potentiell partner. Det finns en risk att Xbrane inte
lyckas inga distributionsavtal, att distributionsavtalen endast kan ingas pa foér Bolaget oférdelaktiga villkor eller att
Bolaget misslyckas med att bibehalla och leverera i enlighet med befintliga distributionsavtal. For det fall avtalen
med distributéren i Mellandstern eller avtalet med STADA avslutas eller férandras eller om Xbrane inte lyckas inga
distributionsavtal inom andra geografiska omraden finns det en risk att det far en negativ inverkan pa Xbranes
verksambhet, finansiella stallning eller resultat.

Risker kopplade till kliniska studier

For Xoranes samtliga produktkandidater kravs genomgaende av kliniska studier for att uppna ett eventuellt mark-
nadsgodkannande i Europa och USA och de flesta andra regioner. De kliniska studierna syftar till att bekrafta
liknande effekt och sékerhet med produkterna jamfért med respektive originallakemedel.

Xlucane

Det huvudsakliga syftet med den registreringsgrundande kliniska studien av Xlucane &r att bekréafta att Xlucane
har ekvivalent effekt i termer av synforbattring hos patienterna som originallakemedlet. Om Xlucane inte nar upp
till det priméara effektmattet som ar jamforbar méatbar effekt i forbattrad synférmaga efter tvd manader, finns det
en risk att den kliniska studien forsenas eller fordyras vilket kan fa en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
finansiella stallning eller resultat.

Spherotide

For Xbranes produktkandidat Spherotide &r nasta steg i utvecklingen slutférande av den pre-kliniska utvecklingen
foljt av initiering av registreringsgrundande kliniska studier. Det finns en risk att Xbrane inte har finansiering for att
initiera dessa studier tidsenligt, antingen via externt kapital eller via en utlicenseringspartner inom Europa. For
det fall att Xbrane inte har finansiering for studierna kan initierandet av studierna férsenas vilket kan f& en negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stalining eller resultat.

For att kunna genomftra de kliniska studierna som Xbrane planerar att genomféra med Xlucane och
Spherotide kravs det att Contract Research Organization ("CRO”) som genomfér de Kkliniska studierna lyckas re-
krytera patienter till de kliniska studierna. Fér Xlucane-studien planeras for narvarande en rekrytering av cirka 600
patienter. Det finns en risk att rekryteringen misslyckas eller att patienter som ar rekryterande till studierna hoppar
av eller avslutar behandlingen under den kliniska studien. Skulle ndgon av ovanstaende risker realiseras kan det
innebara att den kliniska studien forsenas eller fordyras vilket kan fa en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
finansiella stallning eller resultat.

Risker relaterade till finansiering och otillrackligt rérelsekapital

Bolaget beddmer att dess befintliga rorelsekapital, per dagen for Prospektet, inte ar tillrackligt for Bolagets ak-
tuella behov under den kommande tolvmanadersperioden. Mot bakgrund av Bolagets befintliga affarsplan, och
de investeringar som Bolaget avser att géra om cirka 150-175 MSEK for att tacka utvecklingen av Xlucane, har
Bolaget ett fortsatt kapitalbehoy, efter fullféljande av Erbjudandet, om cirka 100-125 MSEK fér den kommande
tolvmanadersperioden. Bolagets befintliga rorelsekapital bedéms racka till och med juni 2019. Xbranes forma-
ga att framgangsrikt erhalla ytterligare finansiering bade péa kort och lang sikt, saval inom som utom ramen for
Foretradesemissionen, samt att omférhandla och refinansiera redan befintliga lan, beror pa ett flertal faktorer,
bland annat den allmanna situationen pa finansmarknaderna, Xbranes kreditvardighet och férmaga att 6ka sin
skuldsattning. Xbrane kan darfor vara tvunget att erhalla finansiering pa mindre férmanliga villkor. Darutéver kan
marknadsstoérningar eller osakerhet begransa tillgangligheten till det kapital som kravs for att driva Xbranes verk-
samhet bade pa lang och kort sikt och det foreligger risk att Xbrane inte kan efterleva de villkor som kreditfacilite-
terna uppstaller, vilket kan bero pa omstandigheter saval inom som utom Xbranes kontroll. Xoranes oférmaga att
efterleva villkoren i sina kreditavtal kan medféra att langivare kraver aterbetalning av alla eller en del av Xbranes
utestédende skulder, vilket i sin tur, kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Xbranes verksamhet, finansiella stéall-
ning och resultat.

13



D.3

Huvudsakliga risker
avseende vardepap-
peren

Kommersialisering och efterfragan av Xbranes produkter

Det &r svart att férutse marknadens mottagande av en ny produkt. Aven om marknadsgodkannande erhalls for
en produkt, en partner for forsalining och marknadsféring ar etablerad och ett konkurrensmassigt pris ar satt pa
produkten finns det ingen garanti for att det blir en framgangsrik forsaljning. Aspekter som kan goéra att forsalj-
ningen inte nar uppsatta mal ar utveckling av konkurrenssituationen, potentiella nya lakemedel med éverlagsen
effekt och/eller sakerhetsprofil som kommer till marknaden, eller andra forandringar i behandlingsstrategin for de
sjukdomar som lakemedlen anvands mot.

Eftersom Bolaget &nnu inte har lanserat nadgon av sina produktkandidater i Europa eller USA &r det svart att for-
utse hur stor efterfragan kommer att vara. Det finns &ven en risk att forséaljningsintakterna blir mindre an forvantat
eller uteblir helt. | Iran har Xbrane sedan 2017 forsaljning av Spherotide genom sin samarbetspartner Pooyesh
Darou Trading Co. Det finns vidare en risk att forsaljningen inte utvecklas som férvantat.

For det fall resultatet av produktutvecklingen férsenas eller uteblir helt eller att kommersialiseringen av produk-
terna misslyckas kan det f& en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stalining eller resultat.

Xbrane éar ett utvecklingsbolag med relativt kort verksamhetshistorik

Xbrane har sedan Bolaget bildades 2007 upparbetat och vidareutvecklat betydande kunskap inom omradet for
utveckling och produktion av biosimilarer. Det kan komma att dréja innan Bolaget kan redovisa férsaljningsintak-
ter som ett resultat av lanseringar. Bolaget ar saledes, i hdgre utstrackning an mer etablerade foretag, beroen-
de av framgangsrika lanseringar och férsaljning av Bolagets produkter. For det fall att lanseringen av Xbranes
produkter forsenas, fordyras eller uteblir helt kan det fa en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stallning eller resultat.

Marknadsgodkannande av Bolagets produkter i EU/USA

Eftersom biologiska lakemedel tillverkas i levande celler ar det omajligt att pavisa en exakt identisk produkt jam-
fort med originallakemedlet. Det har darfor i de flesta utvecklade lander introducerats ett speciellt regulatoriskt
ramverk for marknadsgodkannande av uppfoljiningslakemedel pa biologiska originallakemedel. Produkter som
genomgar detta regulatoriska ramverk kallas for biosimilarer. For att en biosimilar ska erhalla marknadsgodkan-
nande maste det pavisas att biosimilaren inte skiljer sig at i fraga om sékerhet och effekt vid behandling av pa-
tienter jamfort med originallakemedlet. En biosimilar maste darfér genomga en pre-klinisk karakterisering foljt av
kliniska fas-I/1l och fas Ill-studier, dock i mycket mindre omfattning an nya lakemedel. Xbrane planerar att anstka
om marknadsgodkannande fér Xlucane 2020 och Bolaget planerar att initiera en fas Ill-studie under 2019. Det
finns en risk att Xbranes biosimilarkandidater inte visar sig ha en tillracklig likhet med respektive originallakeme-
del for att erhalla marknadsgodkannande vilket skulle f& en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stallning eller resultat.

De risker som beskrivs ovan &r inte de enda risker som Bolaget och dess aktiedgare kan exponeras fér. Det
finns andra risker relaterade till de marknader som Xbrane &r verksamt pa eller till Bolagets verksamhet som per
dagen for Prospektet &r okénda for Bolaget eller som Bolaget per dagen fér Prospektet inte anser &ar vasentliga
men som ocksa kan paverka Xbranes verksamhet, finansiella stéllning eller resultat negativt.

Alla investeringar i vérdepapper &r férknippade med risker. Sadana risker kan leda till att priset pa Bolagets aktier
faller avsevart och investerare riskerar att forlora hela eller delar av sin investering.

Huvudsakliga risker relaterade till Foretradesemissionen och Bolagets aktier innefattar:

Risk for utspadning i framtida emissioner

Xbrane kan komma att behova ytterligare kapital for att finansiera sin verksamhet. Under flera ar har Xorane haft ett
negativt kassaflode fran verksamheten och investeringar i produktutveckling av Xlucane och Spherotide. Xbrane
bedémer att det negativa kassaflodet kommer att besta tills lansering av Xlucane sker, men det kan &ven besta
darefter. Vidare kan Xbrane behéva gora ytterligare investeringar for att finansiera sin operativa verksamhet eller for
att gora ytterligare investeringar i utrustning, produktionsanlaggningar, distributionscenter och/eller teknik. Xbrane
kan behova skaffa ytterligare finansiering via nyemissioner, aktierelaterade vardepapper eller konvertibla skuldfor-
bindelser, vilket kan komma att medféra en utspadning fér befintliga aktiedgares andel i Bolaget. Det finns risk for
att ytterligare finansiering till acceptabla villkor inte kommer att vara tillganglig fér Bolaget nar det kravs, eller inte
vara tillganglig éverhuvudtaget. Om Bolaget véljer att ta in ytterligare kapital, t.ex. genom nyemission av aktier, finns
det vidare risk for att Bolagets aktieagares dgarandelar kan komma att spadas ut vilket dven kan paverka priset pa
aktierna. Om dessa risker skulle realiseras kan det fa vasentlig negativ effekt pa investerarnas placerade kapital
och/eller priset pa aktierna.

Storre aktiedgares inflytande

Nuvarande storre aktieagare kommer att fortsatta ha mojlighet att i hog grad paverka utgangen av fragor som
framlaggs till Xbranes aktiedgare for godkannande, inklusive val av styrelseledaméter och en eventuell 6kning av
aktiekapitalet, samgaenden eller férsaljning av samtliga, eller nastan samtliga, Xbranes tillgangar. Savitt Xbrane
kanner till finns det inga ¢verenskommelser mellan de storsta aktiedgarna. Oavsett detta sammanfaller de storre
aktiedgarnas intressen kanske inte med Xbrane eller andra aktiedgares intressen, och de storre aktieagarna skul-
le kunna utéva inflytande éver Xbrane pa ett satt som inte framjar de andra aktiedgarnas intressen pa basta satt.

Handel i teckningsrétter och BTA

Teckningsratter och BTA kommer att handlas pa Nasdagq First North under perioden fran och med den 11 mars
2019 till och med den 21 mars respektive 11 april 2019. Det finns en risk att en aktiv handel i teckningsratter eller
BTA inte kommer att utvecklas pa Nasdagq First North, eller att tillfredstallande likviditet inte kommer att finnas
tillganglig under teckningsperioden vid den tidpunkt som sédana vardepapper handlas. Priset pa Xbranes aktier,
teckningsratter och BTA kan fluktuera under (och vad avser de nya aktierna, aven efter) Féretradesemissionen
har genomforts. Priset pa Xbranes aktier kan falla under teckningskursen som satts for teckning av nya aktier. En
allman nedgang pa aktiemarknaden eller en snabb avmattning i konjunkturen skulle &ven kunna satta Bolagets
aktiekurs under press utan att detta har orsakats av Xbranes verksamhet.
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Likviditet for aktierna och marknaden pa Nasdaq First North i allménhet

Bolagets aktier har sedan boérjan av 2016 handlats pa Nasdaq First North, en multilateral handelsplattform som
inte har samma status som en reglerad marknad. Det &r svart att férutsaga framtida nivaer av handel eller vilket
intresse som kommer att visas fér Bolagets aktier. Det pris som aktierna handlas till och det pris till vilket investerare
kan genomfoéra sin investering pa Nasdagq First North kommer att paverkas av ett stort antal faktorer, varav nagra ar
specifika fér Xbrane och dess verksamhet medan andra ar generella fér noterade bolag. Upptagande till handel
pa Nasdagq First North bér inte tolkas som att det kommer att finnas en likvid marknad for aktierna. Bolaget &érien
kommersialiseringsfas och en kortsiktig investering i aktierna kan darfér vara olampligt. Det finns vidare en risk for
att priset for aktierna kan bli mycket volatilt och om en aktiv och likvid handel inte utvecklas eller inte forblir hallbar,
kan detta medféra svarigheter for aktieagare att avyttra aktierna. Om nagon av dessa risker skulle realiseras skulle
det kunna fa en vasentlig negativ effekt pa priset for Bolagets aktier.

Framtida férsaljning av stérre aktieposter samt nyemissioner kan paverka aktiekursen negativt
Betydande férsaljningar av aktier som genomférs av stérre aktiedgare, styrelseledamoéter eller personer med
ledande stallning i Bolaget, eller en uppfattning hos marknaden att sddan kan komma att ske, liksom en allméan
marknadsforvantan om att ytterligare emissioner kommer att genomféras, kan paverka kursen pa Bolagets aktier
negativt. Dessutom skulle ytterligare eventuella nyemissioner av aktier leda till en utspadning av agandet for aktie-
agare som av nagon anledning inte kan delta i en sadan emission eller valjer att inte utéva sin ratt att teckna aktier.
Detsamma galler om emissioner riktas till andra an till aktiedgare.

Teckningsférbindelser och garantiataganden &r ej sakerstéllda

Vissa av Bolagets storre aktiedgare samt styrelseledamoter och ledande befattningshavare har atagit sig att teck-
na sina respektive pro rata-andelar av Féretradesemissionen. Dessa teckningsforbindelser uppgar till totalt cirka
8 MSEK motsvarande cirka 14 procent av Foretradesemissionen. Darutdver har Bolaget erhallit garantidtagan-
den om cirka 51 MSEK fran vissa befintliga aktieagare inklusive en person i ledningen samt externa garanter,
motsvarande cirka 86 procent av Foretradesemissionen. For fullstandig information avseende garantidtaganden,
se avsnitt “Legala fragor och kompletterande information — Teckningsférbindelser och garantidtaganden” ned-
an. Teckningsférbindelserna och garantiatagandena ar inte sakerstéllda genom pantsattning, sparrmedel eller
nagot liknande arrangemang vilket innebar att det finns en risk att en eller flera teckningsataganden eller garan-
tiutfastelser inte fullfoljs. Detta skulle fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets moéjligheter att med framgang
genomfoéra Erbjudandet.

Avsnitt E — Erbjudandet

EA Emissionsbelopp och Foretradesemissionen kommer att tillféra Xbrane cirka cirka 59 MSEK fére avdrag for transaktionskostnader.
emissionskostnader Emissionskostnaderna beraknas uppga till cirka 10 MSEK. Inga kostnader kommer att alaggas investerare.

E.2a Motiven till Xbrane ingick i juli 2018 ett samarbetsavtal med STADA Arzneimittel AG ("STADA”) gallande utveckling, mark-
Erbjudandet och nadsféring och forsaljning av Xbranes primara biosimilar Xlucane (ranibizumab (Lucentis®) biosimilar). STADA
anvandning av emis- ar ett valetablerat globalt [akemedelsbolag som fokuserar pa biosimilarer och generika. STADA saljer idag lake-
sionslikvid medelsprodukter i éver 130 lander. Avtalet innebar att bolagen delar lika pa alla kommande utvecklingskostnader

och vinster som genereras vid férsaljning av Xlucane. Xbrane kommer att ansvara for utveckling av produkten till
marknadsgodkannande medan STADA kommer att ansvara for forsaljining och marknadsféring av produkten.
Xlucane ar, savitt Bolaget kanner till, den enda biosimilaren pa Lucentis® med kommersialiseringspartner pa
plats som har eller i nartid ska initiera en klinisk registreringsgrundande fas Ill-studie med siktet installt pa mark-
nadsgodkannande i Europa och USA.

| januari 2019 fick Bolaget godkannande fran United States Food and Drug Administration ("FDA”) och den
centrala etiska kommittén att initiera den kliniska studien med Xlucane i USA. Xbrane och STADA kommer att i
forsta kvartalet 2019 initiera den registreringsgrundande jamférande kliniska studien med Xlucane for att kunna
ans6ka om marknadsgodkannande i Europa och USA i tid for att kunna lansera produkten forsta kvartalet 2022
nar patentet péa originalprodukten Lucentis® gar ut i Europa. Studien beraknas kosta cirka 300-350 miljoner SEK
av vilka Xbrane ska betala halften.

Marknaden for biosimilarer &r relativt ung, den forsta biosimilaren godkandes i Europa 2006 och i USA 2015
och marknaden beddms véxa med cirka 30 procent per ar fram till 2022.2*Marknaden for biosimilarer drivs framst
av patentutgangar pa biologiska lakemedel som mojliggér lansering av nya biosimilarer, 6kad acceptans hos
lakare och patienter samt patryckningar fran offentliga och privata betalare av lakemedel att anvanda de mest
kostnadseffektiva alternativen.

Bolaget har med sina 32 anstéllda en bred kompetens inom utvecklingen av biosimilarer, vilket mojliggjort
utvecklingen av Xlucane fram tills samarbetsavtalet med STADA samt initierandet av den registreringsgrundande
kliniska studien. Tillsammans med ytterligare marknadsférings- och férsaljningskompetens fran STADA bedomer
styrelsen att Bolaget har goda forutsattningar att na énskad forsaljningspotential. Xbrane bedémer att Bolaget
ar val positionerat att méta den forvantat okande efterfragan av biosimilarer da Bolaget ocksa anser sig ha fa
konkurrerande biosimilarer till Xlucane. Fér att finansiera sin del av den kliniska studien behéver Xbrane tillfora
ytterligare kapital till projektet.

Bolaget avser att anvanda nettolikviden fran Erbjudandet primart, cirka 70 procent, for att finansiera utveck-
lingen av Xlucane. Dartill tillkommer finansiering, cirka 30 procent, av Iépande kostnader som avser utveckling av
ovriga produktkandidater samt Bolagets administration och rorelsekapital.

23 Global Health and Aging report (BCC Research: BIO090C Biosimilars: Global Markets).
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E.3

Former och villkor

Foretradesritt till teckning
Den som pa avstamningsdagen, den 7 mars 2019, ar aktiedgare i Bolaget &ger foretradesratt att teckna aktier i
Bolaget utifran befintligt aktieinnehav i Bolaget.

Teckningsratter
Aktieagare i Bolaget erhaller for varje befintlig aktie fem (5) teckningsratter. Det kravs 16 teckningsratter for att
teckna en (1) ny aktie i Féretradesemissionen

Teckningskurs
Teckningskursen ar 30 SEK per ny aktie. Courtage utgar ej.

Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear Sweden for ratt till deltagande i emissionen ar den 7 mars 2019. Sista dag for handel
i Bolagets aktie med ratt till deltagande i emissionen ar den 5 mars 2019. Forsta dag for handel i Bolagets aktie utan
ratt till deltagande i emissionen ar den 6 mars 2019.

Teckningstid

Teckning av aktier ska ske fran och med den 11 mars 2019 till och med den 25 mars 2019. Styrelsen har ratt att for-
langa teckningstiden. Vid en eventuell férlangning av teckningstiden ska detta meddelas senast den 25 mars 2019.
Efter teckningstidens utgang blir outnyttjiade teckningsratter ogiltiga och forlorar darefter sitt varde. Efter tecknings-
tiden kommer outnyttjade teckningsratter, utan avisering fran Euroclear Sweden, att bokas bort fran aktiedgarnas
VP-konton.

Handel med teckningsratter

Handel med teckningsratter kommer att ske pa Nasdaq First North fran och med den 11 mars 2019 till och med
den 21 mars 2019. Dessa teckningsratters ISIN-kod ar SE0012376994. Aktieagare skall vanda sig direkt till sin
bank eller annan forvaltare med erforderliga tillstand for att genomféra kép och forséljning av teckningsratter.
Teckningsratter som férvarvas under ovan namnda handelsperiod ger, under teckningstiden, samma ratt att
teckna nya aktier som de teckningsratter aktieagare erhéller baserat pa sina innehav i Bolaget pa avstamnings-
dagen.

Emissionsredovisning och anmélningssedlar

Direktregistrerade aktiedgare

De aktieagare eller foretradare for aktiedgare som pa avstamningsdagen den 7 mars 2019 &r registrerade i den
av Euroclear Sweden for Bolagets rakning forda aktieboken erhéller fortryckt emissionsredovisning med vidhang-
ande inbetalningsavi samt anmalningssedel for teckning utan stdd av teckningsratter. Fullstandigt prospekt kom-
mer att finnas tillgangligt pa Bolagets hemsida xbrane.com samt Aqurats hemsida aqurat.se fér nedladdning.
Den som ar upptagen i den i anslutning till aktieboken sérskilt férda férteckning éver panthavare med flera, er-
haller inte nagon information utan underréattas separat. VP-avi som redovisar registreringen av teckningsratter pa
aktieagares VP-konto utsandes ej.

Teckning med stéd av foretrddesriétt

Teckning av aktier med stod av teckningsratter kan ske genom kontant betalning under perioden fran och med
den 11 mars 2019 till och med den 25 mars 2019. Observera att det kan ta upp till tre bankdagar fér betalningen
att n& mottagarkontot. Teckning och betalning ska ske i enlighet med nagot av nedanstaende tva alternativ.

Emissionsredovisning - fortryckt inbetalningsavi fran Euroclear Sweden

| det fall samtliga pa avstamningsdagen erhalina teckningsratter utnyttjas for teckning av aktier ska den fortryckta
inbetalningsavin fran Euroclear Sweden anvandas som underlag fér anmalan om teckning genom betalning. Den
sarskilda anmalningssedeln ska darmed inte anvandas. Inga tillagg eller andringar far géras i den pa inbetal-
ningsavin fortryckta texten. Anmalan &r bindande.

Sérskild anmélningssedel

| det fall ett annat antal teckningsratter utnyttjias &n vad som framgar av den fortryckta inbetalningsavin fran
Euroclear Sweden ska den sarskilda anmalningssedeln anvandas. Anmalan om teckning genom betalning ska
ske i enlighet med de instruktioner som anges pa den sarskilda anmalningssedeln. Den fortryckta inbetalnings-
avin fran Euroclear Sweden ska darmed inte anvandas. Sarskild anmalningssedel kan bestallas fran Aqurat via
telefon eller e-post.

Sarskild anmalningssedel ska vara Aqurat tillhanda senast kl. 15.00 den 25 mars 2019. Eventuell anmalnings-
sedel som sands med post bor darfor avsandas i god tid fore sista teckningsdagen. Endast en anmalningssedel
per person eller juridisk person kommer att beaktas. | det fall fler an en anmalningssedel insandes kommer enbart
den sist inkomna att beaktas. Ofullstandig eller felaktigt ifylld sarskild anméalningssedel kan komma att lamnas
utan avseende. Anmalan ar bindande.
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Ifylld sérskild anmélningssedel skickas eller Idmnas till:
Aqurat Fondkommission AB

Arende: Xbrane Biopharma

Box 7461, 103 92 Stockholm

Tfn: 08-684 05 800

Fax: 08-684 05 801

Email: info@aqurat.se (inskannad anmalningssedel)

Forvaltarregistrerade aktiedgare

Aktieagare vars innehav av aktier i Bolaget ar forvaltarregistrerade hos bank eller annan férvaltare erhaller ingen
emissionsredovisning eller anmalningssedel. Teckning och betalning skall istéllet ske i enlighet med anvisningar
fran respektive forvaltare.

Teckning utan foretradesratt

Teckning av aktier utan stod av foretrade skall ske under perioden den 11 mars 2019 till och med den 25 mars
2019. Anméalan om teckning utan foretradesratt gérs genom att anmalningssedel for teckning utan foretrade fylls i,
undertecknas och skickas till Aqurat pa adress enligt ovan. Nagon betalning skall ej ske i samband med anmalan,
utan sker i enlighet med vad som anges nedan.

Aktieagare som har sitt innehav forvaltarregistrerat ska anmala teckning utan féretrade till sin férvaltare enligt
dennes rutiner. (Detta for att sékerstalla att teckning kan ske om depan ar kopplad till en kapitalférsakring eller ett
investeringssparkonto (ISK) samt for att kunna aberopa subsidiar foretradesratt).

For direktregistrerade aktieagare skall anmalningssedel for teckning utan féretrade vara Aqurat tillhanda se-
nast klockan 15.00 den 25 mars 2019. Det ar endast tillatet att insanda en (1) anmalningssedel for teckning utan
foretrade. | det fall fler &n en anmélningssedel insandes kommer enbart den sist erhalina att beaktas. Ovriga an-
malningssedlar kommer saledes att Iamnas utan hanseende. Observera att anmalan ar bindande.

Vid teckning av aktier utan féretrade samt vid andra féretagshandelser dar deltagande &r frivilligt och tecknaren
har ett eget val om deltagande, méste Aqurat hamta in uppgifter fran dig som tecknare om medborgarskap och
identifikationskoder. Detta foljer av det regelverk for vardepappershandel som tradde i kraft den 3 januari 2018
(MIFiID 11 2014/65/EV). For fysiska personer méaste det nationella ID:t (NID) hamtas in om personen har annat med-
borgarskap &n svenskt eller ytterligare medborgarskap utéver det svenska medborgarskapet. NID skiljer sig fran
land till land och motsvarar en nationell identifieringskod for landet. Fér juridiska personer (féretag) maste Aqurat
ta in ett LEI (Legal Entity Identifyer). Aqurat kan vara férhindrad att utféra transaktionen om inte alla obligatoriska
uppgifter inkommer.

Tilldelning vid teckning utan foretradesratt

Besked om eventuell tilldelning av aktier tecknade utan foretradesratt Iamnas genom ¢versandande av tilldel-
ningsbesked i form av en avrékningsnota. Betalning ska ske enligt besked pa avréakningsnota. Nagot med-
delande lamnas e;j till den som inte erhallit tilldelning. Erlaggs ej likvid i ratt tid kan tecknade aktier komma att
Overlatas till annan. Skulle forsaljningspriset vid sadan Overlatelse komma att understiga priset enligt denna
Foretradesemission, kan den som ursprungligen erhallit tilldelning av dessa aktier komma att fa svara for hela eller
delar av mellanskillnaden. Tilldelning sker pa foljande grunder:

Aktier som inte tecknas med stod av foretradesratt ska:

a) iforsta hand till de personer som anmalt sig for teckning utan stéd av teckningsratter och som tecknat nya
aktier med stod av teckningsratter, oavsett om tecknaren var aktiedgare pa avstamningsdagen eller inte, och
vid 6verteckning ska tilldelning ske i forhallande till antalet utnyttjande teckningsratter, och i den man detta inte
kan ske ska tilldelning ske genom lottning;

b) iandra hand till dvriga som anmalt sig for teckning utan stod av teckningsratter och, vid éverteckning, i forhal-
lande till det antal nya aktier som anges i respektive teckningsanmalan, och i den man detta inte kan ske ska
tilldelning ske genom lottning;

c) slutligen ska tilldelning av resterande aktier ske till de investerare som lamnat emissionsgarantier i enlighet
med villkoren for respektive emissionsgarants emissionsgaranti.

Viktig information till investerare

Erbjudandet att teckna aktier i Xbrane Biopharma i enlighet med villkoren i detta Prospekt riktar sig enbart till all-
manheten i Sverige. Erbjudandet att teckna aktier i Bolaget riktar sig inte till personer med hemvist i USA, Kanada,
Australien, Schweiz, Sydkorea, Singapore, Nya Zeeland, Hongkong, Japan eller Sydafrika, eller i nagot annat
land dar deltagande i Foretradesemissionen skulle forutsatta ytterligare prospekt, registrerings- eller andra at-
garder an enligt svensk lag eller strida mot regler i sddant land. Detta Prospekt, anmalningssedlar och andra
till Féretradesemissionen horande handlingar far foljaktligen inte distribueras i eller till ovan namnda lander eller
annan jurisdiktion dar sadan distribution eller deltagande i Féretradesemissionen skulle forutsatta ytterligare pro-
spekt, registrerings- eller andra atgarder.

Inga betalda aktier, aktier eller andra vardepapper utgivna av Xbrane Biopharma har registrerats eller kommer
att registreras enligt United States Securities Act 1933, eller enligt vardepapperslagstiftning i nagon delstat i USA
eller nagonprovinslag i Kanada. Darfor far inga betalda aktier, aktier eller andra vardepapper utgivna av Xbrane
Biopharma 6verlatas eller erbjudas till forsaljning i USA eller Kanada annat &n i sédana undantagsfall som inte
kraver registrering. Anmalan om teckning av aktier i strid med ovanstédende kan komma att anses vara ogiltig och
l&mnas utan avseende.

Genom undertecknande av anmalningssedel i Féretradesemissionen bekraftas att férvarvaren har tagit del av
Prospektet samt forstatt riskerna som ar forknippade med en investering i de finansiella instrumenten.
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E.4

E.5

E.6

E.7

Intressen som
har betydelse for
Erbjudandet

Lock up arrangemang

Utspadningseffekt

Kostnader for inves-
terare

Betald tecknad aktie ("BTA”)

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear Sweden sa snart detta kan ske, vilket normalt innebéar nagra
bankdagar efter betalning. Darefter erhaller tecknaren en VP-avi med bekraftelse pa att inbokning av betalda
tecknade aktier (BTA) skett pa tecknarens VP-konto. Tecknade aktier &r bokférda som BTA pa VP-kontot tills emis-
sionen blivit registrerad hos Bolagsverket. BTA har ISIN-koden SE0012377000. Bolaget forbehaller sig mojlighe-
ten att delregistrera foretradesemissionen hos Bolagsverket.

Handel i BTA
Handel i BTA kommer att ske pa Nasdaq First North fran och med den 25 februari 2019 till och med att emissionen
registrerats hos Bolagsverket.

Viktig information avseende foretradesemissionens genomférande

Styrelsen forbehaller sig ratten att aterkalla Foretradesemissionen for det fall handelser intraffar (fore tecknings-
periodens utgang) som medfor avsevarda risker for det finansiella systemets stabilitet, betydande nedgang av
den allmanna ekonomiska utvecklingen eller vasentliga politiska forandringar med paverkan pa Bolagets verk-
samhet, dar dessa handelser leder till att teckningsratterna inte langre har nagot varde pa grund av en oférdel-
aktig borsutveckling eller att de som garanterat Foretradesemissionen och/eller de aktieagare som lamnat teck-
ningsataganden drar tillbaka sina ataganden. Namnda handelser kan avse saval i Sverige som utomlands. Ett
eventuellt avbrytande av Foretradesemissionen kommer att meddelas genom pressmeddelande utan drojsmal
senast den 25 mars 2019.

Leverans av aktier

Sa snart emissionen registrerats av Bolagsverket, vilket beraknas ske i borjan av april 2019, ombokas BTA till akti-
er utan sarskild avisering fran Euroclear Sweden. For de aktiedgare som har sitt aktieinnehav forvaltarregistrerat
kommer information fran respektive forvaltare enligt dennes rutiner.

Rétt till utdelning
De nya aktierna medfor ratt till vinstutdelning forsta gangen pa den avstamningsdag for utdelning som infaller
narmast efter att de nya aktierna registrerats.

Offenligérande av utfallet i emissionen
Snarast mojligt efter att teckningstiden avslutats kommer Bolaget att offentliggéra utfallet av emissionen.
Offentliggérande kommer att ske genom pressmeddelande och finnas tillgangligt pa Bolagets hemsida.

Information om behandling av personuppgifter

Den som tecknar aktier i Foretradesemissionen kommer att lamna uppagifter till Aqurat. Personuppgifter som lam-
nats till Aqurat kommer att behandlas i datasystem i den utstrackning som behovs fér att tillhandahalla tjanster och
administrera kundarrangemang. Aven personuppgifter som inhamtats fran annan an den kund som behandling-
en avser kan komma att behandlas. Det kan ocksa férekomma att personuppgifter behandlas i datasystem hos f6-
retag eller organisationer med vilka Aqurat samarbetar. Information om behandling av personuppgifter lamnas av
Aqurat. Aqurat tar &ven emot begaran om rattelse av personuppgifter. Adressinformation kan komma att inhamtas
av Aqurat genom en automatisk process hos Euroclear Sweden.

Vator Securities &r Xbranes finansiella radgivare i samband med Foretradesemissionen och upprattandet av
Prospektet. Vator Securities har tillhandahallit, och kan i framtiden komma att tillhandahalla, olika finansiella, in-
vesterings-, kommersiella och andra tjanster at Xorane for vilka Vator Securities erhallit, respektive kan komma att
erhalla, ersattning.

Vissa styrelseledaméter och befattningshavare har ekonomiska intressen i from av innehav av aktier och teck-
ningsoptioner i Bolaget.

| samband med Foretradesemissionen har Bolaget och Serendipity Group AB ingatt ett tillaggsavtal till lane-
avtalet inganget den 22 december 2017 avseende en kreditfacilitet pa 50 MSEK varav 45 MSEK har utnyttjats.
Enligt tillaggsavtalet forlangs sista dag for aterbetalning av lanet till den 30 juni 2020. Vidare kommer Serendipity
Group AB enligt tillaggsavtalet kvitta sin tecknade pro rata-andel i Féretradesemissionen mot motsvarande andel
av lanet, d.v.s. cirka 6,4 MSEK.

Serendipity Group AB, vissa av Bolagets storre aktiedgare, befintliga aktiedgare, en ledande befattnings-
havare och externa garanter, har atagit sig att garantera hela Foretradesemissionen och teckna nya aktier i
Foretradesemissionen for det att den inte blir fulltecknad. For fullstandig information avseende garantiataganden,
se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information — Teckningférbindelser och garantiataganden” nedan.
Bolaget bedémer att det inte foreligger nagra intressekonflikter.

Ej tillampligt. Det har inte ingatts nagra lock up arrangemang i samband med Foretradesemissionen.

Foretradesemissionen kommer vid full teckning att medféra antalet aktier i Bolaget 6kar fran 6 329 239 aktier till
8 307 126 aktier. For befintliga aktiedgare som inte deltar i Féretradesemissionen uppkommer en utspadnings-
effekt motsvarande 23,81 procent av det totala antalet aktier och roster i Bolaget efter Foretradesemissionen.
Aktiedgare som valjer att inte delta i Féretradesemissionen har méjlighet att kompensera sig for den ekonomiska
utspadningseffekten genom att salja sina teckningsratter.

Ej tillampligt. Bolaget alagger inte investeraren nagra kostnader.
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Riskfaktorer

En investering i Bolagets aktier &r férknippad med olika risker. Det finns en rad faktorer som paverkar, eller skulle kunna pa-
verka, Bolagets verksamhet, resultat och/eller finansiella stallning, bade direkt och indirekt. Nedan beskrivs, utan nagon sar-
skild ordning och utan ansprak pa att vara uttémmande, nagra av de riskfaktorer och betydande omsténdigheter som anses
vara vasentliga for Bolagets verksamhet och framtida utveckling. De risker som beskrivs nedan &r inte de enda riskerna som
Bolagets och dess aktiedgare kan exponeras for. Yiterligare risker som for ndrvarande inte &r kdnda fér Bolaget, eller som
Bolagets fér ndrvarande anser ar ovasentliga, kan ocksa ha en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och/eller
finansiella stéallning. Sadana risker kan ocksa leda till att Bolagets aktiekurs sjunker betydligt, och investerare riskerar att for-
lora hela eller del av sin investering. Utéver detta avsnitt ska investerare dven ta hansyn till den 6vriga information som lédmnas
i Prospektet i dess helhet. Prospektet innehaller framtidsinriktade uttalanden som kan paverkas av framtida handelser, risker
och osékerheter. Bolagets faktiska resultat kan skilja sig vasentlig fran de resultat som férvéntades i de framtidsinriktade utta-
landena pa grund av ett antal faktorer, varav vissa ar utom Bolagets kontroll. Utbver detta bér en investerare &ven beakta édvrig
information i Prospektet.

Risker relaterade till Bolaget och dess med distributéren i Mellanéstern eller avtalet med STADA
bransch avslutas eller férandras eller om Xbrane inte lyckas inga
distributionsavtal inom andra geografiska omraden finns
det en risk att det far en negativ inverkan pa Xbranes verk-
samhet, finansiella stallning eller resultat.

Xbrane verkar i en konkurrensutsatt miljé

Marknaden for uppféljningslakemedel pa biologiska lake-
medel, s& kallade biosimilarer, har visats stort intresse hos
flera foretag, bade stoérre lakemedelsféretag och mindre ni-
schade bolag. Utéver befintlig konkurrens finns det en risk
att Xbrane far ny konkurrens, aven fran foéretag som idag
inte ar verksamma pa Bolagets marknad. Vissa av Xbranes
konkurrenter kan bland annat ha tiligang till nagot, eller allt,
av foljande: storre finansiella resurser, battre inkdpsekonomi
och/eller lagre kostnadsbas - vilket kan ge dem en konkur-
rensfoérdel och paverka Xbranes férsaljning, vinst och mar-
ginaler negativt. Xbranes konkurrenter kan komma att vidta
aggressiva atgarder for att erhalla eller 6ka sin marknadsan-
del. Okad konkurrens fran befintliga och/eller framtida kon-
kurrenter kan leda till lagre forsaljning, vinst och marginaler,
vilket kan fa en negativ inverkan p& Koncernens verksam-
het, finansiella stalining eller resultat.

Utveckling av nya ldkemedelskandidater

Forskning och utveckling, bade nuvarande och framtida, ut-
gor basen for Xbranes verksamhet. Bolaget har for avsikt att
utveckla nya produkter inom sitt verksamhetsomrade samt
vidareutveckla de befintliga produkterna. Xbranes framtida
framgang ar beroende av Bolagets férmaga att utveckla be-
fintliga och ta fram nya och innovativa produkter som méter
de krav som marknaden stéller. En férsening eller utebliv-
na kliniska studier av Bolagets produkter kan fa en negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning eller
resultat.

Risker kopplade till kliniska studier

For Xbranes samtliga produktkandidater kravs genomga-
ende av kliniska studier for att uppna ett eventuellt mark-
nadsgodkannande i Europa och USA och de flesta andra
regioner. De kliniska studierna syftar till att bekrafta liknande
effekt och sékerhet med produkterna jamfért med respekti-
ve originallakemedel.

Beroende av distributionspartners

En del av Xbranes verksamhet bedrivs i form av sam-
arbeten med distributérer. Xbrane har en etablerad dist-
ributionspartner i Mellantstern. Xbrane har aven ingatt ett
samarbetsavtal med STADA Arzneimittel AG ("STADA”)
om marknadsféring och distribution av Xlucane, globalt. Xlucane

Xbranes intjaning &r bland annat beroende av att Xbrane Det huvudsakliga syftet med den registreringsgrundande
lyckas inga ytterligare avtal for distribution av Bolagets pro- kliniska studien av Xlucane ar att bekréafta att Xlucane har
dukter. Mgjligheten att inga sadana avtal &r bland annat be- ekvivalent effekt i termer av synférbattring hos patienterna
roende av kvaliteten pa Xbranes produkter samt Bolagets som originallakemedlet. Om Xlucane inte nar upp till det pri-
trovardighet som potentiell partner. Det finns en risk att mara effektmattet som ar jamforbar matbar effekt i forbatt-

Xbrane inte lyckas inga distributionsavtal, att distributions- rad synférmaga efter tva manader, finns det en risk att den
avtalen endast kan ingas pa for Bolaget oférdelaktiga villkor kliniska studien forsenas eller fordyras vilket kan fa en ne-
eller att Bolaget misslyckas med att bibehalla och leverera i gativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning

enlighet med befintliga distributionsavtal. For det fall avtalen eller resultat.
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Spherotide

For Xbranes produktkandidat Spherotide &r nasta steg i ut-
vecklingen slutférande av den pre-kliniska utvecklingen foljt
av initiering av registreringsgrundande kliniska studier. Det
finns en risk att Xbrane inte har finansiering for att initiera
dessa studier tidsenligt, antingen via externt kapital eller
via en utlicensieringspartner inom Europa. For det fall att
Xbrane inte har finansiering for studierna kan initierandet
av studierna forsenas vilket kan f& en negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, finansiella stalining eller resultat.

For att kunna genomféra de kliniska studierna som Xbrane
planerar att genomféra med Xlucane och Spherotide kravs
det att Contract Research Organization ("CRO”) som ge-
nomfér de kliniska studierna lyckas rekrytera patienter till de
kliniska studierna. For Xlucanestudien planeras for narva-
rande en rekrytering av cirka 600 patienter. Det finns en risk
att rekryteringen misslyckas eller att patienter som ar rekry-
terande till studierna hoppar av eller avslutar behandlingen
under den kliniska studien.

Skulle nagon av ovanstaende risker realiseras kan det inne-
béra att den kliniska studien férsenas eller férdyras vilket
kan fa en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finan-
siella stélining eller resultat.

Kommersialisering och efterfragan av Xbranes
produkter

Det ar svart att forutse marknadens mottagande av en ny
produkt. Aven om marknadsgodkénnande erhalls for en
produkt, en partner for forsaljning och marknadsféring ar
kontrakterad och ett konkurrensmassigt pris ar satt pa pro-
dukten finns det ingen garanti for att det blir en framgangs-
rik forsaljning. Aspekter som kan géra att férsaljningen inte
nar uppsatta mal ar utveckling av konkurrenssituationen,
potentiella nya lakemedel med 6verlagsen effekt och/eller
sakerhetsprofil som kommer till marknaden, eller andra
forandringar i behandlingsstrategin for de sjukdomar som
lakemedlen anvands mot.

Eftersom Bolaget annu inte har lanserat nagon av sina pro-
duktkandidater i Europa eller USA &r det svart att forutse
hur stor efterfragan kommer att vara. Det finns &ven en risk
att férsaljningsintakterna blir mindre an férvantat eller ute-
plir helt. | Iran har Xbrane sedan 2017 bedrivit forsaljning
av Spherotide genom sin samarbetspartner Pooyesh Darou
Trading Co. Det finns vidare en risk att forsaljningen inte ut-
vecklas som forvantat.

For det fall resultatet av produktutvecklingen férsenas eller
uteblir helt eller att kommersialiseringen av produkterna
misslyckas kan det fa en negativ inverkan pa Bolagets verk-
samhet, finansiella stallning eller resultat.
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Risker relaterade till finansiering och otillrackligt
rorelsekapital

Bolaget beddmer att dess befintliga rorelsekapital, per da-
gen for Prospektet, inte ar tillrackligt for Bolagets aktuella
behov under den kommande tolvmanadersperioden. Mot
bakgrund av Bolagets befintliga affarsplan, och de investe-
ringar som Bolaget avser att géra om cirka 150-175 MSEK
for att tacka utvecklingen av Xlucane, har Bolaget ett fort-
satt kapitalbehoy, efter fullféljande av Erbjudandet, om cirka
100-125 MSEK fér den kommande tolvmanadersperioden.
Bolagets befintliga rérelsekapital bedéms racka till och med
juni 2019. Xbranes férmaga att framgangsrikt erhalla ytterli-
gare finansiering bade pa kort och lang sikt, saval inom som
utom ramen for Féretradesemissionen, samt att omférhand-
la och refinansiera redan befintliga lan, beror pa ett flertal
faktorer, bland annat den allmanna situationen pa finans-
marknaderna, Xbranes kreditvardighet och formaga att 6ka
sin skuldsattning. Xbrane kan darfér vara tvunget att erhal-
la finansiering pa mindre férmanliga villkor. Darutéver kan
marknadsstorningar eller osakerhet begransa tillganglighe-
ten till det kapital som kravs for att driva Xbranes verksamhet
bade pa lang och kort sikt och det féreligger risk att Xbrane
inte kan efterleva de villkor som kreditfaciliteterna uppstal-
ler, vilket kan bero pa omstandigheter saval inom som utom
Xbranes kontroll. Xbranes oférmaga att efterleva villkoren i
sina kreditavtal kan medfora att langivare kraver aterbetal-
ning av alla eller en del av Xbranes utestaende skulder, vilket
i sin tur, kan ha en vasentlig negativ inverkan pa Xbranes
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Sanktioner mot Iran

Xbrane bedriver férsélining av lakemedelsprodukten
Spherotide i Iran. | juli 2018 aterinférde USA vissa sanktioner
mot Iran. Sanktionerna férvantas inledningsvis inte inkludera
lakemedel eller 1akemedelsindustrin. Det finns dock andra
samhallsfunktioner, daribland banksystemet och betalnings-
funktioner som férvantas omfattas av de nya sanktionerna.
Sanktioner pa banksystemet och betalningsfunktioner kan
medféra svarigheter for Xbrane att motta betalningar fran
Iran vilket skulle kunna paverka férsaljning av Bolagets pro-
dukter. Vidare finns det en risk att befintliga sanktioner kan
komma att utékas eller att nya sanktioner kan tillkomma,
daribland sanktioner mot lakemedel eller lakemedelsindu-
strin vilket skulle kunna paverka majligheten till import och
export av 1akemedel till och fran Iran samt paverka Xbranes
marknadsgodkannande. Tillgangen och férsaljning av lake-
medel i Iran skulle ddrmed kunna minska eller helt utebli. Det
finns vidare en risk att samarbetspartners véljer att avsluta
eller inte inleda samarbete med Xbrane mot bakgrund av att
Bolaget har forsaljning i Iran. De aterinférda och eventuellt
utbkade sanktionerna mot Iran kan fa en negativ inverkan pa
Bolagets verksambhet, finansiella stallning eller resultat.



Marknadsgodkéannande i Iran av produkten Spherotide
Xbrane har, genom sitt dotterbolag i Italien, en produk-
tionsanlaggning i Italien samt ett avtal med en férséljnings-
partner i i Iran avseende produkten Spherotide. Bolaget
har fatt ett godkannande péa att produktionsanlaggningen
foljer rddande kvalitetskrav i Italien (kraven ser liknande ut
for samtliga EU-Iander) for produktion av lakemedelspro-
dukter (GMP - Good Manufacturing Practice). Kvalitets-
sakringen ar en forutsattning for marknadsgodkénnande
i Iran. Det finns en risk att Xbrane inte lyckas behalla sin
GMP-licens i Italien och darmed férlora sitt marknadsgod-
ké&nnande for att bedriva sin verksamhet i Iran. Det finns
aven en risk att det uppstar problem med marknadsféring
och forsaljning av Spherotide i Mellandstern pa grund av
oférutsedda handelser, marknadsacceptans, rattsliga krav
fran kunder eller andra regulatoriska eller rattsliga kray,
vilket kan leda till att det marknadsgodkannande som er-
hallits dras tilloaka eller att férsaljningen av Xbranes pro-
dukter blir lagre an férvantat eller uteblir helt, vilket kan fa
en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stallning eller resultat.

Xbrane ar ett utvecklingsbolag med relativt kort
verksamhetshistorik

Xbrane har sedan Bolaget bildades 2007 upparbetat och vi-
dareutvecklat betydande kunskap inom omradet for utveck-
ling och produktion av biosimilarer. Det kan komma att droja
innan Bolaget kan redovisa forsaljningsintakter som ett re-
sultat av lanseringar. Bolaget ar saledes, i hogre utstrack-
ning &n mer etablerade féretag, beroende av framgangsrika
lanseringar och férsaljning av Bolagets produkter. For det
fall att lanseringen av Xbranes produkter férsenas, fordyras
eller uteblir helt kan det fa en negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, finansiella stallning eller resultat.

Marknadsgodkdnnande av Bolagets produkter

i EU/USA

Eftersom biologiska lakemedel tillverkas i levande celler ar
det inte mojligt att pavisa en exakt identisk produkt jamfort
med originallakemedlet. Det har darfor i de flesta utveckla-
de lander introducerats ett speciellt regulatoriskt ramverk
for marknadsgodkannande av uppfoljiningslakemedel pa
biologiska originallakemedel. Produkter som genomgar
detta regulatoriska ramverk kallas for biosimilarer. For att
en biosimilar ska erhalla marknadsgodkannande maste
det pavisas att biosimilaren inte skiljer sig ati fraga om sa-
kerhet och effekt vid behandling av patienter jamfért med
originallakemedlet. En biosimilar maste darfér genomga
en pre-klinisk karakterisering foljt av kliniska fas-I/1l och fas
[ll-studier, dock i mycket mindre omfattning an nya lakeme-
del. Xbrane planerar att anséka om marknadsgodkannan-
de for Xlucane 2020 och Bolaget planerar att initiera en fas

Ill-studie under 2019. Det finns &ven en risk att Xbranes
ovriga biosimilarkandidater inte visar sig ha en tillrack-
lig likhet med respektive originallakemedel for att erhalla
marknadsgodkannande vilket skulle fa en negativ inverkan
pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning eller resultat.

Marknadsgodkdnnande av Spherotide i EU/USA
Xbranes lakemedelskandidat Spherotide har en syntetiskt
tillverkad peptid' som aktiv substans, vilket ar en exakt kopia
av originallakemedlets aktiva substans. For att erhalla mark-
nadsgodkannande i de flesta utvecklade lander kravs dar-
for enbart att terapeutisk ekvivalens kan pavisas i en jam-
forande studie med originallakemedlet i manniska. Studier
for att pavisa terapeutisk ekvivalens mellan original och ge-
nerika ar riskfylld och det finns ingen garanterad framgang.
Dessutom sé kan antalet frivilliga/patienter behéva okas for
att fa tillrackligt underlag vilket kan leda till hdgre kostnader
an planerat. Skulle Xbranes lakemedelskandidat Spherotide
i dessa studier avvika jamfort med originalprodukten finns
det en risk att férsaljningen av Xbranes produkter férsenas,
férdyras eller uteblir helt vilket kan f& en negativ inverkan pa
Xbranes verksamhet, finansiella stallning eller resultat.

Beroende av nyckelpersoner

Bolaget ar ett litet och kunskapsintensivt féretag och sale-
des beroende av ett antal nyckelpersoner for att na plane-
rad framgang. Bolagets férmaga att aven fortsattningsvis
identifiera och utveckla mojligheter ar beroende av nyckel-
personernas kannedom om och fackkunskaper inom det
omrade som Xbrane bedriver verksamhet. Det finns en risk
att ledande befattningshavare eller andra nyckelpersoner
avslutar sin anstélining hos Xbrane. Om nagon ledande
befattningshavare eller annan nyckelperson skulle lamna
Xbrane skulle det kunna f& en vasentlig negativ inverkan pa
Xbrane verksamhet, framtidsutsikter, resultat och finansiella
stallning.

Om Xbrane inte kan rekrytera eller behalla ledande be-
fattningshavare och andra nyckelpersoner kan det ha en
negativ inverkan pa Bolagets relationer med distributérer
och samarbetspartners samt Xbrane férmaga att utveckla
Bolagets produkter, vilket kan resultera i en vasentlig nega-
tiv inverkan pa Xbrane verksamhet, framtidsutsikter, resultat
och finansiella stallning.

Valutarisk

Xbranes valutarisk bestar av transaktionsrisk och om-
rakningsrisk. Transaktionsrisk &r risken fér paverkan pa
Bolagets resultat och kassafléde till foljd av att vardet av
floden i utlandska valutor andras vid férandringar i vax-
elkurser. Xbrane har i normalfallet ett nettoinflode av SEK,
EUR och USD samt ett nettoutfléde av SEK, EUR och USD.

1 En peptid ar en molekyl som i likhet med protein bestar av en kedja aminosyror. Peptider bestar dock av en kortare kedja och gransen mellan peptider och proteiner brukar

anges vid 50 aminosyror.
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Framatriktat beréknas nettoutflédet av EUR 6ka i samband
med Kliniska studier inleds och Bolaget kommer &ven att
ha en 6kad indirekt exponering mot USD som &r den valuta
som originallakemedlet for studien prissatts i. Detta innebar
att Bolaget ar kontinuerligt exponerat for transaktionsrisk.
Omrakningsrisken ar risken som uppstar vid omrakning
av det utlandska dotterbolaget nettotillgangar till rappor-
teringsvalutan svenska kronor (SEK). Xbranes utlandska
dotterbolag finns i Italien (EUR). Bolaget paverkas vid om-
rakning av det utlandska dotterbolaget resultat- och ba-
lansrakningar till SEK. Per dagen for Prospektet sakras inte
dessa exponeringar. Eftersom vaxelkursen for utldndska
valutor fluktuerar i forhallande till SEK finns det en risk att
framtida valutakursférandringar kan fa en vasentlig negativ
inverkan pa Xbranes verksamhet, framtidsutsikter, resultat
och finansiella stallning.

Ansvar for produkt- och renomméskada

Xbranes produktansvar innefattar ansvar for de fall da an-
vandandet av Bolagets produkter, for vilka Bolaget &r inne-
havare av marknadsgodkannande eller ar sponsor i en
klinisk studie, resulterar i, pastas resultera i eller sannolikt
kan resultera i personskada. For narvarande ar Spherotide
endast godkant pa en marknad, Iran. | Iran ar Xbrane inte
innehavare av marknadsgodkannande utan detta ar den
distributér som marknadsfor och saljer produkten. Darmed
bar Xbranes partner produktansvaret for Spherotide i Iran.
For att uppna marknadsgodkannande i Europa och i USA
kommer Bolaget att genomféra kliniska studier for bade
Xlucane och Spherotide. | dessa studier kommer Bolaget
att vara sponsor och darmed bara produktansvaret under
studierna och béar darmed produktansvaret. Ansprak eller
krav pa aterkallelse av produkter kan komma att riktas mot
Xbrane till féljd av Xbranes produktansvar. Xbrane har ing-
en kontroll 6ver hur Bolagets produkter anvands och kunder
kan anvanda produkter pa ett olampligt satt eller pa ett satt
som leder till person- eller sakskada. Xbrane har, eller avser
att innan studierna initieras, teckna sedvanliga produktans-
varsforsakringar, men &ven om Xbrane fér narvarande ar
forsakrat till ett belopp som Bolaget bedémer vara i niva
med praxis i branschen finns det en risk att férsakrings-
skyddet inte kommer att vara tillrackligt for att tacka even-
tuella skador eller skadestandsansvar. Ett framgangsrikt
ansprak riktat mot Xbrane kan fa en vasentlig negativ in-
verkan pa Xbranes verksamhet, finansiella stallning eller
resultat. Darutdver kan ett ansprak, oavsett om det vinner
framgang eller inte, paverka Xbranes renommé negativt,
vilket i sin tur kan fa en negativ inverkan pa Koncernens
verksambhet, finansiella stéllning eller stallning i dvrigt.

Allméanna konjunkturlaget

Forsaljningen av Xbranes produkter kan paverkas av fakto-
rer utanfér Xoranes kontroll, daribland den radande konjunk-
turen samt utvecklingen av, och efterfragan och pris pa, de
produkter och tjanster som Xbrane tillhandahaller. Inhemska
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och globala ekonomiska faktorer samt ¢vriga férhallanden
som kan komma att vasentligen paverka de marknader pa
vilka Xbrane konkurrerar - liksom efterfragan pa Xbranes
tjanster och produkter - ar bland annat perioder med av-
stannad ekonomisk tillvaxt eller lagkonjunktur. Negativa
forandringar i de allmanna ekonomiska férhallandena och
affarsvillkoren, sarskilt i Sverige och évriga Europa, paver-
kar den totala forsaljningen pa de marknader som Bolaget
bedriver verksamhet och kan féljaktligen komma att leda till
minskad forsaljning for Xbrane. Det finns risk att nuvarande
priser inte kan uppratthallas, att prishojningar inte kan ge-
nomforas eller att kapacitetsutnyttjandet inte kan bibehallas
pa en for Xorane gynnsam niva. Efterfragan, kostnad och
pris pa Xbranes produkter kan komma att variera avsevart
i framtiden och en konjunktur- eller marknadsnedgang kan
fa en vasentlig negativ inverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning eller resultat.

Bolagets formaga att hantera tillvaxt ar av central
betydelse for Bolagets framtida framgang

Xbrane ar ett litet bolag som per dagen for Prospektet be-
star av 32 anstallda. Bolaget befinner sig i en fas dar flera
av Bolagets produkter genomgar utveckling for att kunna
kommersialiseras, produceras och saljas pa den globa-
la lakemedelsmarknaden. Vid godkannande av Bolagets
produkter kommer det stéllas héga krav pa styrelsen, fo-
retagsledningen och Bolagets operativa och finansiella
infrastruktur da Bolaget har for avsikt att vaxa, vilket bland
annat inkluderar att avsatta resurser och planera for utdkad
produktions- och férsaljningskapacitet. Det kommer aven
stallas ytterligare krav pa utformning och implementering
av planerings- och ledningsprocesser i verksamheten.
Exempelvis kan det innebara att produktionsvolymen i
Bolagets produktionsanlaggning kommer behéva 6kas for
att kunna tillgodose den potentiellt 6kade efterfragan pa
Bolagets produkter. Det finns en risk att Bolagets atgarder
i detta avseende ar oftillrackliga, vilket till exempel kan leda
till att Bolaget tvingas lagga ut produktionen pa tredje part
for att nd marknaden i enlighet med Bolagets strategi, vilket
i sin tur kan medfora att Bolagets intaktsfléden och margina-
ler blir lagre an vad som initialt avsetts.

Samtliga planerade och férvantade atgarder kopplade till
Bolagets tillvaxt kommer vidare behéva féljas upp regel-
bundet av Bolagets styrelse och ledning, och tidigare be-
slut kopplade till exempel till relevanta marknader och in-
vesteringar kan komma att behéva omproévas i takt med att
Bolagets marknad och produkter utvecklas.

Om ovanstaende processer inte utformas pa ett fullstan-
digt och adekvat satt, inte finns pa plats i god tid innan
Bolaget valjer att expandera verksamheten eller om styr-,
planerings-, produktion-, férsaljnings- och ledningspro-
cesser inte kan anpassas till marknadsutvecklingen eller
hanterar de risker som ar férknippat med expansion pa



befintliga eller nya marknader eller jurisdiktioner, kan det
fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Oférutsedda produktionsstopp, skador pa egendom
eller andra hdandelser som stér vardekedjan kan
paverka Xbrane negativt

Forséljningen av Spherotide ar beroende av produktions-
anlaggningen i Neapel, Italien. Produktionslinjen som ags
av Xbranes dotterbolag Primm Pharma ar installerad inom
en produktionsanlaggning som &gs av det italienska lake-
medelsbolaget ICI. ICI genomgar en rekonstruktionspro-
cess i enlighet med en av domstol beslutad rekonstrue-
ringsplan. Om produktionsanlaggningen inte skulle kunna
anvandas, helt eller delvis skulle forstoras, behdva stangas
eller om nagon utrustning i anlaggningarna skulle skadas
allvarligt kan produktionen och distributionen av Bolagets
produkter komma att hindras eller avbrytas. Xbrane ar aven
beroende av funktionen hos Bolagets distributions- och
produktionscenter och varje avbrott eller stérning i dessa
kan komma att paverka Bolagets logistikfunktion negativt.
Xbranes tillverkning bestar av ett flertal processer dar av-
brott eller stérningar, till exempel till f6ljd av haveri, brand,
arbetstvister eller naturkatastrofer, kan paverka Bolagets
formaga att uppfylla sina forpliktelser gentemot kunderna.
Att ersatta tillgangar som skadats i samband med sadana
handelser kan vara svart och kostsamt. Avbrott i produk-
tionen kan &ven skada Xbranes anseende hos nuvarande
och potentiella kunder vilket kan leda till forsamrade kund-
relationer och lagre forsaljning. | den utstrackning oférut-
sedda produktionsavbrott, skador pa egendom eller andra
handelser som stor vardekedjan inte fullt ut tdcks av for-
sakring kan det aven ha en vasentlig negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, finansiella stallining eller resultat.

Avbrott eller driftsstorningar i Xbranes IT-infrastruktur
kan fa en betydande negativ paverkan pa Bolagets
verksamhet

Bolagets IT-system tillhandahélls av tredje parter och
Xbrane kan inte sjalva kontrollera kvaliteten och de utveck-
lingsinsatser som vidtas av sadana tredje parter for att halla
IT-systemen pa en hog funktionell niva. Darmed &r Xbrane
beroende av att tredje parter kontinuerligt forbattrar och
uppgraderar IT-systemen i enlighet med Xbranes krav och
forvantningar. Xbrane ar beroende av att dess IT-system
fungerar effektivt och utan avbrott fér att driva och ¢vervaka
olika omraden av verksamheten, bland annat produktions-
system, forsaljning, lagerhantering, distribution, inkép och
lagerkontroll. Vidare lagras en del av Xbranes IT-struktur pa,
samt baseras pa information fran, servrar och molntjanster.
Xbrane ar beroende av dessa lagringsmediers funktionalitet
och palitlighet. Det finns en risk att Xbrane inte komma ha
tillgang till dessa servrar och molntjanster till féljd av avbrott,
funktionsstérningar eller av andra orsaker, vilket skulle kun-
na ha en vasentlig negativ paverkan pa Xbranes verksam-
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het. Det finns en risk att kritisk data som férvaras av Bolaget
gar forlorat vid ett eventuellt haveri. Det finns vidare en risk
att Bolaget utsatt for ett dataintrang och att konfidentiell data
darigenom hamnar i fel hander. Ett intag i, ett storre haveri,
eller annat avbrott i Xbranes IT-system kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Xbranes verksamhet, finansiella stall-
ning eller resultat.

Xbrane ar foremal for flera statliga regleringar,
inklusive miljélagar, arbetsmiljobestammelser samt
konkurrenslagstiftning

Lagar och bestammelser som galler fér branschen och
Xbranes internationella verksamhet ar generellt under ut-
veckling. Det finns en risk for att nya lagar, regler och be-
stammelser kan innebara ytterligare kostnader fér Xbranes
verksamhet eller att Bolaget alaggs ett stérre ansvar. Om
Bolaget blir foremal for krav pa grund av att dess verksam-
het dvertrader nya eller befintliga lagar, regleringar eller be-
stammelser skulle det kunna fa en vasentlig negativ effekt
pa Bolagets verksambhet, finansiella stallning eller resultat.
Xbrane ar bland annat underkastat saval europeiska som
lokala lagar i lander dar de bedriver verksamhet, regler och
bestammelser som bland annat rér produktion och utveck-
ling av lakemedel. Att efterleva denna reglering innebéar be-
tydande kostnader och ¢vertradelser kan leda till sanktioner,
tillfallig eller permanent stangning av produktionsenheter
och straffrattsligt samt civilrattsligt ansvar. Sddana paféljder
skulle kunna ha en negativ effekt pa Xbranes verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Immateriella rattigheter

Xbrane &ger ett eget patent géallande proteinproduktions-
teknologin. Xbrane kan fran tid till annan utveckla egna el-
ler gemensamma produkter och teknologier som patente-
ras. Xbranes patent utgér en viktig tillgang i verksamheten
och Bolagets framgang ar beroende av att Bolaget férmar
uppratthalla det varde som ar kopplat till Bolagets patent.
Det finns en risk att Xbrane inte kommer att kunna férsvara
beviljade patent. Det finns vidare en risk att Xbrane anses
gora intrang i immateriella rattigheter som innehas av exter-
na parter. Om Xbrane inte lyckas skydda eller bibehalla sina
immateriella rattigheter eller om Bolaget anses goéra intrang
i annans immateriella rattigheter kan detta fa en negativ
inverkan pa Xbranes verksamhet, finansiella stéllning eller
stallning i évrigt.

Xbrane kan komma att bli part i tvister

Xbrane kan fran tid till annan bli inblandade i tvister inom
ramen for den normala affarsverksamheten och riskerar,
likt andra aktérer pa den marknad Xbrane verkar pa, att bli
foremal for ansprak avseende till exempel avtalsfragor, pro-
duktansvar, pastadda fel i leveransen av varor och tjanster,
miljéfragor samt immateriella rattigheter. Sddana tvister och
ansprak kan vara tidskravande, stéra den normala verksam-
heten, réra stora belopp och medféra betydande kostnader.



Vidare kan utgangen av komplicerade tvister vara svéra att
forutse. For det fall Xbrane blir inblandad i en tvist kan det
fa en negativ inverkan pa Xbranes verksamhet, finansiella
stallning eller resultat.

Xbrane verkar i en global miljé och ar foljaktligen
exponerat for lokala affarsrisker i manga lander
Xbrane verkar i en internationell miljé och ar féljaktligen
exponerat for olika risker. Till exempel skulle tjanstefel, be-
drageri, brott mot tillampliga lagar och bestammelser eller
andra otillbérliga handlingar utférda av Xbranes anstallda,
ombud eller samarbetspartners kunna ha en negativ effekt
pa Xbranes verksamhet och anseende. Sadant agerande
skulle kunna innebéra brott mot tillampliga regler om offent-
lig upphandling, sekretess, mutor, korruption, eller annan
korruption, regler avseende ersattning till anstallda och an-
dra kostnader for avtal, regler betraffande lobbying eller lik-
nande verksamhet, regler om intern kontroll och ekonomisk
rapportering, lagar och regler om miljo, handel, konkurrens
och monopol, och andra frén tid till annan tillampliga lagar
eller regler.

Om Bolaget inte foljer tillampliga lagar, regler och andra be-
stammelser eller om tjanstefel begas kan Xbrane alaggas
avgifter, vite, uppsagning eller utestangas fran avtal. Vidare
kan sadant agerande ha en negativ inverkan pa Bolagets
anseende, vilket skulle kunna férsamra Bolagets formaga
att vinna upphandlingar och da leda till minskade intakter
och vinster. Dessutom kan handelsrestriktioner inférda ge-
nom lagar, policyer, andra atgarder, kontroller eller myndig-
hetshandlingar i de lander dar Xbrane ar verksamt, eller i
lander dar Xbrane kan komma att bedriva verksamhet i
framtiden, samt sanktioner eller andra atgarder fran organi-
sationer och sammanslutningar sasom EU och FN, begran-
sa Bolagets verksamhet, férsena eller férhindra planerade
investeringar eller pa annat satt paverka Xbranes finansiella
resultat negativt.

Skatterisk

Xbranes verksamhet bedrivs i enighet med Bolagets
tolkning av gallande skattelagar och Skatteverkets krav.
Genom att Bolaget nu trader in en kommersiell fas utsatts
Bolaget for skattemassiga exponeringar som den tidigare
verksamheten inte varit féremal for. Det finns en risk for att
Bolagets tolkning av tillampliga lagar, bestammelser eller
av berérda myndigheters tolkning av dessa eller adminis-
trativ praxis ar felaktig, eller att sadana regler kan komma
att &ndras. Bolaget kan bli foremal for taxeringsrevision och
Skatteverkets beslut eller andrad lagstiftning kan komma att
medfér att Bolagets skattesituation férsamras. Sadana han-
delser skulle kunna paverka Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stallning negativt.
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Risker relaterade till Bolagets aktier

Risk for utspadning i framtida emissioner

Xbrane kan komma att behéva ytterligare kapital for att fi-
nansiera sin verksamhet. Under flera ar har Xbrane haft ett
negativt kassafléde fran verksamheten och investeringar i
produktutveckling av Xlucane och Spherotide. Xbrane be-
domer att det negativa kassaflédet kommer att besta tills
lansering av Xlucane sker, men det kan aven besta daref-
ter. Vidare kan Xbrane behova gora ytterligare investeringar
for att finansiera sin operativa verksamhet eller for att géra
ytterligare investeringar i utrustning, produktionsanlagg-
ningar, distributionscenter och/eller teknik. Xbrane kan be-
hova skaffa ytterligare finansiering via nyemissioner, aktie-
relaterade vardepapper eller konvertibla skuldférbindelser,
vilket kan komma att medfora en utspadning for befintliga
aktiedgares andel i Bolaget. Det finns risk for att ytterligare
finansiering till acceptabla villkor inte kommer att vara till-
ganglig for Bolaget nar det kravs, eller inte vara tillganglig
Overhuvudtaget. Om Bolaget véljer att ta in ytterligare kapi-
tal, t.ex. genom nyemission av aktier, finns det vidare risk for
att Bolagets aktiedgares agarandelar kan komma att spa-
das ut vilket &ven kan paverka priset pa aktierna. Om dessa
risker skulle realiseras kan det fa vasentlig negativ effekt pa
investerarnas placerade kapital och/eller priset pa aktierna.

Storre aktieagares inflytande

Nuvarande storre aktieagare kommer att fortsatta ha moj-
lighet att i hog grad paverka utgangen av fragor som fram-
laggs till Xbranes aktieagare fér godk&nnande, inklusive val
av styrelseledamoter och en eventuell 6kning av aktiekapi-
talet, samgéenden eller férsaljning av samtliga, eller nastan
samtliga, Xbranes tillgangar. Savitt Xbrane kanner till finns
det inga 6verenskommelser mellan de storsta aktieagarna.
Oavsett detta sammanfaller de stérre aktiedgarnas intres-
sen kanske inte med Xbrane eller andra aktiedgares intres-
sen, och de stérre aktiedgarna skulle kunna utéva inflytande
Over Xbrane pa ett satt som inte framjar de andra aktiedgar-
nas intressen pa basta satt.

Forsaljning av Bolagets aktier i framtiden, eller
uppfattningen att en sadan férsaljning kan komma

att ske, kan fa en negativ inverkan pa aktiernas
marknadskurs

Marknadspriset pa Xbranes aktier kan sjunka om det sker
omfattande forsaljining av aktier i Bolaget, sarskilt forsalj-
ningar frdn Bolagets styrelseledamoter, ledande befatt-
ningshavare och stérre aktieagare eller om ett storre antal
aktier saljs. Forsaljning av stora mangder aktier i Xbrane av
Huvudagarna eller Xbranes 6vriga aktiedgare, eller intryck-
et av att sddana férsaljningar kan komma att ske, kan fa kur-
sen pa Xbranes aktier att sjunka.



Handel i teckningsratter och BTA

Teckningsratter och BTA kommer att handlas pa Nasdag
First North under perioden fran och med den 11 mars 2019
till och med den 21 mars respektive 11 april 2019. Det
finns en risk att en aktiv handel i teckningsratter eller BTA
inte kommer att utvecklas pa Nasdaq First North, eller att
tillfredstallande likviditet inte kommer att finnas tillganglig
under teckningsperioden vid den tidpunkt som sadana var-
depapper handlas. Priset pa Xbranes aktier, teckningsratter
och BTA kan fluktuera under (och vad avser de nya aktierna,
aven efter) Foretradesemissionen har genomforts. Priset pa
Xbranes aktier kan falla under teckningskursen som satts
for teckning av nya aktier. En allman nedgang péa aktiemark-
naden eller en snabb avmattning i konjunkturen skulle &ven
kunna satta Bolagets aktiekurs under press utan att detta
har orsakats av Xbranes verksamhet.

Likviditet for aktierna och marknaden pa Nasdaq First
North i allmanhet

Bolagets aktier har sedan boérjan av 2016 handlats pa
Nasdaq First North, en multilateral handelsplattform som
inte har samma status som en reglerad marknad. Det ar
svart att férutsdga framtida nivaer av handel eller vilket in-
tresse som kommer att visas for Bolagets aktier. Det pris som
aktierna handlas till och det pris till vilket investerare kan ge-
nomféra sin investering pa Nasdaq First North kommer att
paverkas av ett stort antal faktorer, varav nagra ar specifika
for Xbrane och dess verksamhet medan andra ar generella
for noterade bolag. Upptagande till handel pa Nasdaq First
North bor inte tolkas som att det kommer att finnas en likvid
marknad for aktierna. Bolaget ar i en kommersialiserings-
fas och en kortsiktig investering i aktierna kan darfor vara
olampligt. Det finns vidare en risk for att priset for aktierna
kan bli mycket volatilt och om en aktiv och likvid handel inte
utvecklas eller inte forblir hallbar, kan detta komma att med-
fora svarigheter for aktieagare att avyttra aktierna. Om na-
gon av dessa risker skulle realiseras skulle det kunna fa en
vasentlig negativ effekt pa priset for Bolagets aktier.

Teckningsférbindelser och garantiataganden ar ej
sakerstillda

Vissa av Bolagets storre aktiedgare samt styrelseledamo-
ter och ledande befattningshavare? har atagit sig att teckna
sina respektive pro rata-andelar av Foretradesemissionen.
Dessa teckningsforbindelser uppgar till totalt cirka 8 MSEK
motsvarande cirka 14 procent av Foretradesemissionen.
Darutdver har Bolaget erhallit garantidtaganden om cirka 51
MSEK frén vissa befintliga aktiedgare inklusive en person
i ledningen® samt externa garanter®, motsvarande cirka 86
procent av Foretrddesemissionen. For fullstandig informa-
tion avseende garantidtaganden, se avsnitt "Legala fragor

och kompletterande information — Teckningsférbindelser
och garantidgtaganden” nedan. Teckningsforbindelserna
och garantiatagandena ar inte sakerstallda genom pant-
sattning, sparrmedel eller nagot liknande arrangemang vil-
ket innebar att det finns en risk att en eller flera teckningsa-
taganden eller garantiutfastelser inte fullféljs. Detta skulle
fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets maojligheter att
med framgang genomféra Erbjudandet.

Utdelning pa aktierna kan komma att utebli helt eller
delvis

Xbrane har inte antagit nagon utdelningspolicy. Enligt
svensk lag ar det bolagsstémman som beslutar om utdel-
ning. Tidpunkten for och storleken pa eventuella framtida ut-
delningar foreslas av Bolagets styrelse. | 6vervaganden om
framtida utdelningar kommer styrelsen att vaga in faktorer
sasom de krav som verksamhetens art, omfattning samt ris-
ker staller pa storleken av det egna kapitalet samt Bolagets
konsolideringsbehov likviditet och stallining i évrigt. Xbrane
kan komma att inte ha tillrackligt med utdelningsbara medel
och Bolagets aktiedgare kanske inte kommer att besluta om
utdelning i framtiden.

Valutakursdifferenser vid utdelningar

Aktierna kommer endast att noteras i SEK och eventuella
utdelningar kommer att betalas i SEK. Féljaktligen kan nega-
tiva effekter pa vardet av aktieinnehav och utdelningar kom-
ma att uppsta for aktieagare utanfor Sverige nar aktierna
omraknas till andra valutor, om den svenska kronan minskar
i varde gentemot den relevanta valutan.

Framtida férséljning av storre aktieposter samt
nyemissioner kan paverka aktiekursen negativt
Betydande forsaljningar av aktier som genomférs av storre
aktieagare, styrelseledamoter eller personer med ledande
stalining i Bolaget, eller en uppfattning hos marknaden att
sadan kan komma att ske, liksom en allman marknadsfor-
vantan om att ytterligare emissioner kommer att genom-
foras, kan paverka kursen pa Bolagets aktier negativt.
Dessutom skulle vytterligare eventuella nyemissioner av
aktier leda till en utspadning av agandet for aktiedgare som
av nagon anledning inte kan delta i en sadan emission eller
véljer att inte utdva sin ratt att teckna aktier. Detsamma galler
om emissioner riktas till andra an till aktieagare.

Framtida kontantemissioner och utlandska dgare

Xbrane har aktiedgare i ett flertal olika lander. Om Bolaget
emitterar nya aktier i en kontantemission har aktiedgare
som en huvudregel féretradesratt att teckna nya aktier i for-
hallande till antalet aktier som innehades fére emissionen.
Aktiedgare i vissa lander kan dock omfattas av begrans-

2 Serendipity Group AB, Anders Tullgren, Martin Amark, Siavash Bashiri, Karin Wingstrand, Maris Hartmanis, Peter Edman, Susanna Helgesen och Giorgio Chirivi.
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Hexamo AB, Zantoor AB, Stella Corrente AB, Iraj Arastopour och Rasunda Forvaltning AB.
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ningar som hindrar dem fran att delta i féretrddesemissioner
eller pa andra sétt forsvarar eller begrénsar deras deltagan-
de. Exempelvis kan aktiedgare i USA vara forhindrade att
teckna nya aktier om aktierna och teckningsratterna inte
ar registrerade enligt Securities Act, eller om inget undan-
tag fran registreringskraven i Securities Act ar tillampligt.
Aktiedgare i andra jurisdiktioner utanfoér Sverige kan paver-
kas pa liknande satt om teckningsrétterna och de nya akti-
erna som erbjuds inte har registrerats hos eller godkants av
de behoriga myndigheterna i dessa jurisdiktioner. Xbrane
har ingen skyldighet att inlamna nagot registreringsdoku-
ment enligt Securities Act eller s6ka liknande godkannan-
den enligtlagarnainagon annan jurisdiktion utanfér Sverige
savitt avser teckningsratter och aktier, och att gora detta i
framtiden kan bli opraktiskt och kostsamt. | den utstréackning
som Xbranes aktiedgare i jurisdiktioner utanfor Sverige inte
kan utbva sina rattigheter att teckna nya aktier i framtida
foretradesemissioner skulle deras proportionella agande i
Bolaget minska.
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Inbjudan till teckning av aktier | Xbrane

Styrelsen for Xbrane beslutade den 28 februari 2019, med
stdd av bemyndigande lamnat av arsstamman den 24
maj 2018, om nyemission av aktier med foretradesratt for
Bolagets befintliga aktieagare. Den 28 februari 2019 fast-
stallde styrelsen villkoren for Foretradesemissionen och be-
slutade att hogst 1 977 887 nya aktier ska emitteras till en
teckningskurs om 30 SEK per ny aktie.

Bolagets aktiedgare har foretradesratt att teckna nya aktier
i forhallande till det antal aktier de ager pa avstamningsda-
gen den 7 mars 2019. For varje befintlig aktie som innehas
pa avstamningsdagen erhalls fem (5) teckningsratter. 16
teckningsratter berattigar innehavaren till teckning av en
(1) ny aktie. | den man samtliga nya aktier inte tecknas med
foretradesratt erbjuds befintliga aktieagare och évriga in-
tressenter till teckning. Teckningsperioden léper fran och
med den 11 mars 2019 till och med den 25 mars 2019, el-
ler sadant senare datum som beslutas av styrelsen. De nya
aktierna ska medféra samma ratt som de befintliga aktierna
i Bolaget. Teckning av nya aktier kan ocksa ske utan stéd av
teckningsratter. Se avsnittet "Villkor och anvisningar” nedan
for mer information.

Genom Foretradesemissionen Okas aktiekapitalet med
hogst 443 415 SEK fran 1 418 927 SEK till hogst 1 862 342
SEK. Vid fullteckning av Foretradesemissionen kommer
Xbrane att tillféras cirka 59 MSEK fére emissionskostnader,
vilka uppskattas uppga till cirka 10 MSEK.

Foretradesemissionen kommer vid full teckning att medfo-
ra att antalet aktier i Bolaget ¢kar fran 6 329 239 aktier till
8 307 126 aktier. For befintliga aktiedgare som inte deltar i
Foretradesemissionen uppkommer en utspadningseffekt
motsvarande 23,81 procent av det totala antalet aktier och
roster i Bolaget efter Foretradesemissionen. Aktiedgare som
véljer att inte delta i Foretradesemissionen har méjlighet att
kompensera sig for den ekonomiska utspadningseffekten
genom att sélja sina teckningsratter.

For det fall att samtliga nya aktier inte tecknas med
stéd av teckningsratter kan styrelsen inom ramen for
Foretradesemissionens hogsta belopp besluta om tilldel-
ning av nya aktier till dem som anmalt sig for teckning av
aktier utan foretradesratt. Det ar darfér mojligt att, utéver den
teckning som kan ske med teckningsratter, anmala sig for
teckning av nya aktier utan foretradesratt genom anvandan-
de av en sarskild anmalningssedel.

Hérmed inbjuds aktiedgare i Xbrane att med féretrédesrétt teckna Nya Aktier i enlighet med villkoren i Prospektet.

Stockholm den 7 mars 2019

Styrelsen, Xbrane Biopharma AB (publ)
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Bakgrund och motiv

Xbrane ingick i juli 2018 ett samarbetsavtal med STADA Arzneimittel AG (STADA”) gallande utveckling, marknadsféring
och férsaljining av Xbranes primara biosimilar Xlucane (ranibizumab (Lucentis®) biosimilar). STADA &r ett valetablerat globalt
lakemedelsbolag som fokuserar pa biosimilarer och generika. STADA saljer idag lakemedelsprodukter i 6ver 130 lander.
Avtalet innebar att bolagen delar lika pa alla kommande utvecklingskostnader och vinster som genereras vid forsaljning
av Xlucane. Xbrane kommer att ansvara for utveckling av produkten till marknadsgodkannande medan STADA kommer att
ansvara for forsaljining och marknadsféring av produkten. Xlucane &r, savitt Bolaget kanner till, den enda biosimilaren pa
Lucentis® med kommersialiseringspartner pa plats som har eller i nartid ska initiera en klinisk registreringsgrundande fas
Ill-studie med siktet installt pa marknadsgodkannande i Europa och USA.

| januari 2019 fick Bolaget godkannande fran United States Food and Drug Administration ("FDA”) och den centrala etiska
kommittén att initiera den kliniska studien med Xlucane i USA. Xbrane och STADA kommer att i forsta kvartalet 2019 initiera
den registreringsgrundande jamférande kliniska studien med Xlucane for att kunna anstka om marknadsgodkannande i
Europa och USA i tid for att kunna lansera produkten forsta kvartalet 2022 nar patentet pa originalprodukten Lucentis® gar ut
i Europa. Studien beraknas kosta cirka 300-350 miljoner SEK av vilka Xbrane ska betala halften.

Marknaden for biosimilarer &r relativt ung, den férsta biosimilaren godkandes i Europa 2006 och i USA 2015 och marknaden
beddms vaxa med cirka 30 procent per ar fram till 2022." Marknaden for biosimilarer drivs framst av patentutgangar pa bio-
logiska lakemedel som mojliggor lansering av nya biosimilarer, 6kad acceptans hos l&kare och patienter samt patryckningar
fran offentliga och privata betalare av Iakemedel att anvanda de mest kostnadseffektiva alternativen.

Bolaget har med sina 32 anstéllda, flertalet med en bred kompetens inom utvecklingen av biosimilarer, vilket méjliggjort
utvecklingen av Xlucane fram tills samarbetsavtalet med STADA samt initierandet av den registreringsgrundande kliniska stu-
dien. Tillsammans med ytterligare marknadsférings- och forsaljningskompetens fran STADA bedémer styrelsen att Bolaget
har goda foérutsattningar att na énskad forsaljningspotential. Xorane bedémer att Bolaget ar val positionerat att méta den
forvantat dkande efterfragan av biosimilarer da Bolaget ocksa anser sig ha fa konkurrerande biosimilarer till Xlucane. For att
finansiera sin del av den kliniska studien behéver Xbrane tillfora ytterligare kapital till projektet.

Under forutsattning att Erbjudandet fulltecknas kommer Xbrane att tillféras cirka 59 MSEK fére emissionskostnader och
andra kostnader med anledning av Erbjudandet. De totala kostnaderna med anledning av Erbjudandet beraknas uppga till
cirka 10 MSEK. Nettolikviden i Erbjudandet kommer vid full teckning saledes att uppga till 49 MSEK.
Bolaget avser att anvanda cirka 70 procent av nettolikviden fran Féretradesemissionen for att finansiera utvecklingen av
Xlucane och cirka 30 procent av nettolikviden fran Foretradesemissionen for finansiering av Iépande kostnader som avser
utveckling av ¢vriga produktkandidater samt Bolagets administration och rérelsekapital.
Styrelsen fér Xbrane &rensamt ansvarig for innehallet i Prospektet. Harmed férsékras att alla rimliga forsiktighetsatgéarder har
vidtagits for att sékerstélla att informationen i Prospektet, savitt styrelsen vet, bverensstammer med de faktiska omstandig-
heterna och att ingenting har uteldmnats som kan paverka dess innebérd. | de fall information kommer fran tredje part har
informationen atergivits korrekt och inga uppgifter har uteldmnats pa ett sétt som skulle géra den atergivna informationen
felaktig eller missvisande.
Stockholm, 7 mars 2019
Xbrane Biopharma AB (publ)

Styrelsen

1 Global Health and Aging report (BCC Research: BIO090C Biosimilars: Global Markets).
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Villkor och anvisningar

Foretradesritt till teckning

Den som pa avstamningsdagen den 7 mars 2019 &r aktie-
agare i Bolaget ager foretradesratt att teckna aktier i Bolaget
utifrén befintligt aktieinnehav i Bolaget.

Teckningsratter

Aktieagare i Bolaget erhéller for varje befintlig aktie fem (5)
teckningsratter. Det kravs 16 teckningsratter for att teckna
en (1) ny aktie.

Aktiedgare som valjer att inte delta i Foretradesemissionen
genom att teckna aktier kommer att bli utspadda med 19,23
procent i forhallande till antalet utestdende aktier per dagen
for Prospektet.’

Teckningskurs
Teckningskursen ar 30 SEK per ny aktie. Courtage utgar €;.

Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear Sweden for ratt till deltagan-
de i emissionen ar den 7 mars 2019. Sista dag for handel i
Bolagets aktie med ratt till deltagande i emissionen &r den 5
mars 2019. Foérsta dag for handel i Bolagets aktie utan ratt
till deltagande i emissionen a&r den 6 mars 2019.

Teckningstid

Teckning av aktier ska ske fran och med den 25 februari
2019 till och med den 25 mars 2019. Styrelsen har ratt att
forlanga teckningstiden. Vid en eventuell férlangning av
teckningstiden ska detta meddelas senast den 25 mars
2019. Efter teckningstidens utgang blir outnyttjade teck-
ningsratter ogiltiga och forlorar darefter sitt varde. Efter
teckningstiden kommer outnyttiade teckningsratter, utan
avisering fran Euroclear Sweden, att bokas bort fran aktie-
agarnas VP-konton.

Handel med teckningsratter

Handel med teckningsratter kommer att ske pa Nasdaq
First North fran och med den 11 mars 2019 till och med
den 21 mars 2019. Dessa teckningsratters ISIN-kod &ar
SE0012376994. Aktieagare skall vanda sig direkt till sin
bank eller annan forvaltare med erforderliga tillstand for
att genomféra kdép och férsaljning av teckningsratter.
Teckningsratter som férvarvas under ovan namnda handel-
speriod ger, under teckningstiden, samma ratt att teckna
nya aktier som de teckningsratter aktieagare erhaller base-
rat pa sina innehav i Bolaget pa avstamningsdagen.

Ej utnyttjade teckningsratter

Teckningsratter som ej salts senast den 21 mars 2019 eller
utnyttjats for teckning av aktier senast den 25 mars 2019,
kommer att bokas bort fran samtliga VP-konton utan ersatt-
ning. Ingen sarskild avisering sker vid bortbokning av teck-
ningsratter.

Emissionsredovisning och
anmaélningssedlar

Direktregistrerade aktieagare

De aktieadgare eller foretradare for aktiedgare som pé av-
stamningsdagen den 7 mars 2019 ar registrerade i den av
Euroclear Sweden for Bolagets rakning forda aktieboken er-
haller fortryckt emissionsredovisning med vidh&ngande in-
betalningsavi samt anmalningssedel fér teckning utan stoéd
av teckningsratter. Fullstandigt prospekt kommer att finnas
tillgangligt pa Bolagets hemsida xbrane.com samt Aqurats
hemsida aqurat.se fér nedladdning. Den som ar upptagen
i den i anslutning till aktieboken sarskilt forda férteckning
Over panthavare med flera, erhéller inte nagon information
utan underrattas separat. VP-avi som redovisar registrering-
en av teckningsratter pa aktiedgares VP-konto utsandes gj.

Teckning med stod av foretradesratt

Teckning av aktier med stdd av teckningsratter kan ske ge-
nom kontant betalning under perioden fran och med den 11
mars 2019 till och med den 25 mars 2019. Observera att det
kan ta upp till tre bankdagar for betalningen att na mottagar-
kontot. Teckning och betalning ska ske i enlighet med nagot
av nedanstaende tva alternativ.

Emissionsredovisning — fortryckt inbetalningsavi

fran Euroclear Sweden

| det fall samtliga pa avstamningsdagen erhallna teck-
ningsratter utnyttjas for teckning av aktier ska den fortryck-
ta inbetalningsavin fran Euroclear Sweden anvandas som
underlag for anmalan om teckning genom betalning. Den
sarskilda anmalningssedeln ska darmed inte anvandas.
Inga tillagg eller andringar far géras i den pa inbetalningsa-
vin fortryckta texten. Anmalan &r bindande.

Sarskild anmélningssedel

| det fall ett annat antal teckningsratter utnyttjas &n vad som
framgar av den fortryckta inbetalningsavin fran Euroclear
Sweden ska den sarskilda anmalningssedeln anvandas.
Anmalan om teckning genom betalning ska ske i enlighet
med de instruktioner som anges pa den sarskilda anmal-

1 Beraknat pa basis av det hogsta antalet aktier som kan tillkomma genom Féretradesemissionen i forhallande till det maximala antalet utestaende aktier i Bolaget.
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ningssedeln. Den fortryckta inbetalningsavin fran Euroclear
ska dérmed inte anvandas. Sarskild anmalningssedel kan
bestallas fran Aqurat via telefon eller e-post.

Sarskild anmalningssedel ska vara Aqurat tillhanda senast
kl. 15.00 den 25 mars 2019. Eventuell anmalningssedel som
sands med post bor darfér avséndas i god tid fore sista
teckningsdagen. Endast en anmalningssedel per person
eller juridisk person kommer att beaktas. | det fall fler an
en anmalningssedel insandes kommer enbart den sist in-
komna att beaktas. Ofullstandig eller felaktigt ifylld sarskild
anmalningssedel kan komma att lamnas utan avseende.
Anmalan &r bindande.

Ifylld sérskild anméalningssedel skickas eller Idmnas till:
Aqurat Fondkommission AB

Arende: Xbrane Biopharma

Box 7461

103 92 Stockholm

Tfn: 08-684 05 800

Fax: 08-684 05 801

Email: info@aqurat.se (inskannad anmalningssedel)

Forvaltarregistrerade aktieagare

Aktiedgare vars innehav av aktier i Bolaget ar forvaltar-
registrerade hos bank eller annan férvaltare erhaller ingen
emissionsredovisning eller anmalningssedel. Teckning och
betalning skall istéllet ske i enlighet med anvisningar fran
respektive forvaltare.

Teckning utan foretradesratt

Teckning av aktier utan stdd av foretrade skall ske under
perioden den 11 mars 2019 till och med 25 mars 2019.
Anmalan om teckning utan foretradesratt gérs genom att
anmalningssedel for teckning utan foretréade fylls i, under-
tecknas och skickas till Aqurat p& adress enligt ovan. Nagon
betalning skall ej ske i samband med anmalan, utan sker i
enlighet med vad som anges nedan.

Aktiedgare som har sitt innehav forvaltarregistrerat ska an-
maéla teckning utan foretrade till sin forvaltare enligt dennes
rutiner. (Detta for att sékerstélla att teckning kan ske om
depan ar kopplad till en kapitalférsakring eller ett investe-
ringssparkonto (ISK) samt for att kunna aberopa subsidiar
foretradesratt).

For direktregistrerade aktieagare skall anmalningssedel for
teckning utan féretrade vara Aqurat tillhanda senast klockan
15.00 den 25 mars 2019. Det ar endast tillatet att insanda
en (1) anmalningssedel for teckning utan féretrade. | det fall
fler &n en anmalningssedel insdndes kommer enbart den
sist erhallna att beaktas. Ovriga anmalningssedlar kommer
saledes att lamnas utan hanseende. Observera att anmalan
ar bindande.
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Vid teckning av aktier utan féretrade samt vid andra fore-
tagshandelser dar deltagande ar frivilligt och tecknaren har
ett eget val om deltagande, maste Aqurat hamta in upp-
gifter fran dig som tecknare om medborgarskap och iden-
tifikationskoder. Detta foljer av det regelverk for vardepap-
pershandel som tradde i kraft den 3 januari 2018 (MiFiD Il
2014/65/EU). For fysiska personer maste det nationella ID:t
(NID) hamtas in om personen har annat medborgarskap an
svenskt eller ytterligare medborgarskap utdver det svenska
medborgarskapet. NID skiljer sig fran land till land och mot-
svarar en nationell identifieringskod fér landet. For juridiska
personer (féretag) maste Aqurat ta in ett LEI (Legal Entity
Identifyer). Aqurat kan vara férhindrad att utféra transaktio-
nen om inte alla obligatoriska uppgifter inkommer.

Tilldelning vid teckning utan foretradesratt
Besked om eventuell tilldelning av aktier tecknade utan fo-
retradesratt lAmnas genom dversandande av tilldelningsbe-
sked i form av en avrékningsnota. Betalning ska ske enligt
besked pa avrakningsnota. Nagot meddelande lamnas ej
till den som inte erhéllit tilldelning. Erlaggs ej likvid i ratt tid
kan tecknade aktier komma att ¢verlatas till annan. Skulle
forséljningspriset vid sédan 6verlatelse komma att under-
stiga priset enligt denna Foretradesemission, kan den som
ursprungligen erhallit tilldelning av dessa aktier komma att
fa svara for hela eller delar av mellanskillnaden. Tilldelning
sker pa foljande grunder:

Aktier som inte tecknas med stod av féretradesratt ska:

a) i férsta hand till de personer som anmalt sig for teckning
utan stéd av teckningsréatter och som tecknat nya aktier
med stdd av teckningsratter, oavsett om tecknaren var
aktiedgare pa avstamningsdagen eller inte, och vid éver-
teckning ska tilldelning ske i férhallande till antalet utnytt-
jande teckningsratter, och i den man detta inte kan ske
ska tilldelning ske genom lottning;

b) i andra hand till dvriga som anmalt sig for teckning utan

stod av teckningsratter och, vid éverteckning, i forhallan-

de till det antal nya aktier som anges i respektive teck-
ningsanmalan, och i den man detta inte kan ske ska till-
delning ske genom lottning;

slutligen ska tilldelning av resterande aktier ske till de in-

vesterare som lamnat emissionsgarantier i enlighet med

villkoren for respektive emissionsgarants emissions-
garanti.

o)

Viktig information till investerare

Erbjudandet att teckna aktier i Xbrane Biopharma i enlighet
med villkoren i detta Prospekt riktar sig enbart till allmanhet-
en i Sverige. Erbjudandet att teckna aktier i Bolaget riktar
sig inte till personer med hemvist i USA, Kanada, Australien,
Schweiz, Sydkorea, Singapore, Nya Zeeland, Hongkong,
Japan eller Sydafrika, eller i nagot annat land dar deltagan-
de i Foretradesemissionen skulle férutséatta ytterligare pro-



spekt, registrerings- eller andra atgarder an enligt svensk
lag eller strida mot regler i sddant land. Detta Prospekt, an-
malningssedlar och andra till Foretrddesemissionen héran-
de handlingar far foljaktligen inte distribueras i eller till ovan
namnda lander eller annan jurisdiktion dar sadan distribu-
tion eller deltagande i Foretradesemissionen skulle férutsat-
ta ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgarder.

Inga betalda aktier, aktier eller andra vardepapper utgivna
av Xbrane Biopharma har registrerats eller kommer att re-
gistreras enligt United States Securities Act 1933, eller en-
ligt vardepapperslagstiftning i nagon delstat i USA eller na-
gonprovinslag i Kanada. Darfér far inga betalda aktier, aktier
eller andra vardepapper utgivna av Xbrane Biopharma
Overlatas eller erbjudas till forsaljning i USA eller Kanada an-
nat &n i sddana undantagsfall som inte kraver registrering.
Anmalan om teckning av aktier i strid med ovanstaende kan
komma att anses vara ogiltig och lamnas utan avseende.

Genom undertecknande av anmalningssedel i Foretrades-
emissionen bekraftas att férvarvaren har tagit del av
Prospektet samt forstatt riskerna som ar férknippade med
en investering i de finansiella instrumenten.

Betald tecknad aktie ("BTA”)

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear
Sweden sa snart detta kan ske, vilket normalt innebar nagra
bankdagar efter betalning. Darefter erhaller tecknaren en
VP-avi med bekréftelse pa att inbokning av betalda teck-
nade aktier (BTA) skett pa tecknarens VP-konto. Tecknade
aktier ar bokférda som BTA pa VP-kontot tills emissionen
blivit registrerad hos Bolagsverket. BTA har ISIN-koden
SE0012377000. Bolaget forbehaller sig mojligheten att del-
registrera foretradesemissionen hos Bolagsverket.

Handel i BTA
Handel i BTA kommer att ske pa Nasdagq First North fran och
med den 11 mars 2019 till och med den 11 april 2019.

Leverans av aktier

S& snart emissionen registrerats av Bolagsverket, vilket
beraknas ske i bérjan av april 2019, ombokas BTA till aktier
utan sérskild avisering fr&n Euroclear Sweden. For de aktie-
agare som har sitt aktieinnehav forvaltarregistrerat kommer
information fran respektive forvaltare enligt dennes rutiner.

Ratt till utdelning

De nya aktierna medfoér ratt till vinstutdelning férsta gangen
pa den avstdmningsdag for utdelning som infaller nérmast
efter att de nya aktierna registrerats.
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Oaterkallelig teckning

Teckning av nya aktier, med eller utan stdd av tecknings-
ratter, ar oaterkallelig och tecknaren far inte aterkalla eller
andra en teckning av nya aktier, satillvida inte annat foljer av
Prospektet eller av tillamplig lag.

Styrelsen forbehaller sig ratten att aterkalla Foretrades-
emissionen for det fall handelser intraffar (fére tecknings-
periodens utgang) som medfoér avsevarda risker for det
finansiella systemets stabilitet, betydande nedgang avseen-
de den allmanna ekonomiska utvecklingen eller vasentliga
politiska férandringar med paverkan pa Bolagets verksam-
het, dar dessa handelser leder till att teckningsréatterna inte
langre har nagot varde péa grund av en oférdelaktig borsut-
veckling, eller att de som garanterat Féretradesemissionen
och/eller de aktiedgare som lamnat teckningsataganden
drar tillbaka sina ataganden. Namnda handelser kan avse
saval omstandigheter i Sverige som utomlands. Ett eventu-
ellt avbrytande av Foretrddesemissionen kommer att med-
delas genom pressmeddelande utan dréjsmal senast den
25 mars 2019.

Offenligdrande av utfallet i emissionen
Snarast mgjligt efter att teckningstiden avslutats kommer
Bolaget att offentliggdra utfallet av emissionen. Offentlig-
gbrande kommer att ske genom pressmeddelande och fin-
nas tillgangligt pa Bolagets hemsida.

Information om behandling av
personuppgifter

Den som tecknar aktier i Foretradesemissionen kommer att
lamna uppgifter till Aqurat. Personuppgifter som lamnats till
Aqurat kommer att behandlas i datasystem i den utstrack-
ning som behdvs for att tillhandahalla tjanster och admi-
nistrera kundarrangemang. Aven personuppgifter som in-
hamtats fran annan &n den kund som behandlingen avser
kan komma att behandlas. Det kan ocksa férekomma att
personuppgifter behandlas i datasystem hos foretag eller
organisationer med vilka Aqurat samarbetar. Information om
behandling av personuppgifter lamnas av Aqurat. Aqurat
tar aven emot begdran om rattelse av personuppgifter.
Adressinformation kan komma att inhamtas av Aqurat ge-
nom en automatisk process hos Euroclear Sweden.

Ovrig information

| handelse av att ett for stort belopp betalats in av en teck-
nare for de nya aktierna kommer Aqurat att ombesorja att
Overskjutande belopp aterbetalas. Aqurat kommer i sadant
fall att ta kontakt med tecknaren fér uppgift om ett bankkonto
som Aqurat kan aterbetala beloppet till. Ingen ranta kommer
att utbetalas for 6verskjutande belopp. En teckning av nya
aktier, med eller utan stdd av teckningsratter, ar oaterkallelig
och tecknaren kan inte upphéva eller modifiera en teckning
av nya aktier.



Ofullstéandiga eller felaktigt ifyllda anmalningssedlar kan
komma att lamnas utan beaktande. Om teckningslikviden
inbetalas for sent, ar otiliracklig eller betalas pa felaktigt satt
kan anmalan om teckning komma att Id&mnas utan beaktan-
de ellerteckning komma att ske med ett lagre belopp. Betald
likvid som ej tagits i ansprak kommer i s& fall att dterbetalas.

Beskattning

For information rérande beskattning hanvisas till avsnittet
"Vissa skattefragor i Sverige”.
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Marknadsodversikt

Prospektet innehaller information om Bolagets marknader. Om inte annat anges baseras informationen pa Bolagets analyser,
egen marknadsinformation och en extern marknadsstudie med marknadsinformation fran BCC Research. Eftersom Bolaget
inte har tillgéang till de fakta och antaganden som ligger till grund fér sédan marknadsinformation och inte heller statistisk
information och ekonomiska indikatorer som finns i dessa tredjepartskéllor kan Bolaget inte kontrollera sadan information
och &ven om Bolaget anser att informationen &r tillforlitlig kan Bolaget inte garantera dess riktighet eller fullstandighet. Savitt
Bolaget kénner till och kan férvissa sig om genom jamférelse med annan information som offentliggjorts av sadana kéllor, har
dock inga uppgifter utelémnats pa ett sétt som skulle géra den atergivna informationen felaktig eller missvisande. Prognoser
och framatriktade uttalanden i detta avsnitt utgér ingen garanti for framtida utfall och faktiska hdndelser och omstandigheter
kan komma att skilja sig vasentligt fran nuvarande férvéntningar. Se dven avsnittet "Riskfaktorer” och "Framatriktade uttalan-

den” i avsnittet "Viktig information” pa insidan av omslaget.

Inledande om Xbranes verksamhet

och bransch

Xbrane ér ett bioteknikbolag aktivt inom forskning, utveck-
ling och produktion av biosimilarer. Bolagets produktkan-
didat fokuserar pa behandling av égonsjukdomar, framst
vata formen av aldersrelaterad makuladegeneration. Malet
ar att oka tillgangligheten av behandlingar pa den globala
marknaden mot dessa sjukdomar genom kostnadseffekti-
va alternativ till originallékemedlen. Xbranes patenterade
teknologiplattform mojliggor en lagre produktionskostnad
av biosimilarer jamfoért med standardsystem i vardcellen
E.coli" vilket &r en av celltyperna som anvands for framstall-
ning av biologiska lakemedel.

Bolaget planerar, att for Xlucane, Bolagets priméara biosimi-
lar, inleda den registreringsgrundande kliniska studien un-
der forsta kvartalet 2019. Uttver Xlucane utvecklar Bolaget
fyra biosimilarer som per dagen for Prospektet befinner sig i
pre-klinisk fas. Xbranes helagda dotterbolag Primm Pharma
tillverkar och utvecklar Spherotide som séljs och marknads-
fors i Mellanéstern. Marknadsgodkannande i Iran erholls
under 2017 och kraver ingen genomford registrerings-
grundande klinisk studie, vilket daremot ar fallet for Europa
och Kina. Den 19 december 2018 meddelade Bolaget att
man lamnat in den forsta ansodkan for start av klinisk studie
for Xlucane. | januari 2019 fick Bolaget godk&nnande fran
United States Food and Drug Administration ("FDA”) och
den centrala etiska kommittén att initiera den kliniska stu-
dien med Xlucane i USA.

Originalldkemedel
Lakemedelsmarknaden kan delas in i tva segment; biologis-
ka lakemedel och smamolekylara lakemedel, vars utveck-

ling skiljer sig. Generellt &r de originallakemedel som forst
natt marknaden skyddade av substanspatent vilket gor att
priser och I6nsamhet kan hallas héga.

Nar ett patent 16per ut 6ppnas stora marknader fér andra
aktorer att sélja liknande lakemedel. Fér smamolekylara 18-
kemedel gar dessa under samlingsnamnet generika medan
for biologiska lakemedel samlas under begreppet biosimila-
rer. Gemensamt for de bada ar att de kraver marknadsgod-
kannande fran regulatoriska myndigheter som exempel-
vis FDA i USA och European Medicines Agency ("EMA”),
eller nationella myndigheter, i Europa. De regulatoriska
kraven for att erhélla marknadsgodkénnande skilier sig
dock mellan generika och biosimilarer.

Biologiska ldkemedel

Biologiska lakemedel ar utvecklade ur biologiskt ursprung
vilket innebar att dess aktiva substans tagits fram ur levan-
de celler eller vavnader. Typiskt sett framstélls biologiska
lakemedel genom s& kallad rekombinant DNA-teknologi
vilket innebar att en DNA-strang introduceras i en levande
vardcell som instruerar vardcellen att tillverka malprotei-
net som utgor den aktiva substansen i det biologiska I&-
kemedlet. Vardceller av olika slag kan anvandas, vanligast
bakterieceller av formen E.coli eller mammalieceller av ty-
pen CHO.2% Utvecklingen fér dessa tar ofta uppemot tio ar
pa grund av dess komplicerade och svarkarakteriserade
struktur. Exempel pa biologiska lakemedel ar Opdivo® och
Keytruda® inom det Nobelprisade féltet immunonkologi
som revolutionerat cancervarden de senaste aren.

1 Biologiska lakemedel framstalls ur olika vardceller, varav de framsta ar bakterieceller av formen E.coli respektive mammalieceller av formen CHO.

2 Chinese Hamster Ovary, kinesiska hamsterceller.
3 Wagner et.al. - Escherichia coli for membrane protein overexpression.
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Biosimilarer

Biosimilarer ar 1akemedelsprodukter med ekvivalent mole-
kylstruktur och Klinisk sékerhet och effekt jamfort med ett
biologiskt originallakemedel. Det kallas biosimilarer efter-
som det inte gar att pavisa en exakt lik molekylstruktur och
malet blir darfor att uppnéa och pavisa sa hog likhet som moj-
ligt. Biosimilarer tar langre tid att utveckla och kréaver en ho-
gre investering an generika. Det foreligger ocksa mycket ho-

Upptackt

Upptackt

Pre-klinisk fas Fas |

Utveckling av biologiska orginallakemedel

Pre-klinisk fas Fas |

Utveckling av biosimilarer IIIIIIIIIIIIIIIIIII-

gre intradesbarrigrer for biosimilarer &n for generika da det
kravs djupt teknologiskt och vetenskapligt kunnande kring
produktion och analys av biologiska lakemedel. Detta leder
till mycket 1agre konkurrens inom biosimilarmarknaden med
hogre priser och marginaler som konsekvens. | bilden ned-
an illustreras skillnaden mellan utvecklingen av originallake-
medel och biosimilarer.

Fas Il Fas llI

Fas lll

Biosimilarer kan i vissa fall ga direkt fran pre-klinisk fas till fas
IIl. Detta &r fallet for biosimilarer pa Lucentis eftersom pro-

dukten ges genom intraviteral injektion och jamférelse av far-
makokinetik, d.v.s. koncentrationen av den aktiva substansen
i blodomloppet vilket fas | syftar till, inte blir meningsfull.

Figur 1: Utveckling av biologiska lakemedel och biosimilarer

Smamolekyléra ldkemedel

Gemensamt for smamolekylara lakemedel ar att de fram-
stalls genom kemisk syntes.* Dess struktur ar enkel och
valdefinierad och typiskt sett vager de mindre an biologiska
lakemedel. Exempel pa smamolekylara lakemedel ar vark-
tabletter sasom paracetamol, ibuprofen med flera.

Generika
Generika ar lakemedel med exakt identisk molekylstruktur
och pavisad bioekvivalens jamfort med ett original-sma-

molekylslakemedel. Bioekvivalens innebar att pavisa att
plasmakoncentrationen av den aktiva substansen 6éver tid
ar lika i jamférelse med originallakemedlet. Eftersom den
aktiva substansen ar relativt liten och framstélls genom ke-
misk syntes gar det att framstélla och pavisa exakta kopior.
Generiska lakemedel gar generellt sett relativt snabbt att ut-
veckla till en begransad investering. Pa grund av detta rader
det hdg konkurrens och marginalerna ar mycket lagre an for
biosimilarer.

Y Biologiska lakemedel

v

Lakemedel som framstalls ge-
nom sa kallad kemisk syntes.

» Lakemedel med exakt identisk aktiv
» substans som originallakemedel
« Pavisad bioekvivalens jamfort med ori-
» ginallakemedlet

Figur 2: Indelning av lakemedelsbranschen

Y2

Lakemedel som framstallts eller ex-
traherats ur levande celler

Biosimilar

+ Lakemedel med sa lik molekylstruktur
som mojligt som originallékemedlet

+ Pavisad ekvivalent sakerhet och effekt
jamfort med originallakemedlet

4 Med syntes, eller ett syntetiskt material, avses sadant som producerats pé konstgjord vag.



Biosimilarer jamfért med generika och originalldkemedel
Generellt sett pavisar biosimilarer en riskprofil som liknar
generika men en I6nsamhetsprofil som liknar originallake-

Skillnader mellan originallidkemedel, biosimilarer och generika

Generika pa smamole-
kylslakemedel

Biosimilar

medel. Nedan foljer en tabell som 6versiktligt visar skillna-
der mellan originallakemedel, biosimilarer och generika.

Originallakemedel

Utvecklingskostnad®

Sannolikhet att lyckas vid initiering
av klinisk fas lll-studie®

Intradesbarriarer

Pris som % av originallakemedlets
pris fére patentutgang’

Satt att differentieriera sig pa

<10m SEK
90%

Laga

10%

Pris

5  Tufts Center for the Study of Drug Development (CSDD).

6  Informa Pharmas Biomedtracker databas, baserat pa 108 biosimilarprogram och 10 000 utvecklingsprogram av originallakemedel.

7 IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.
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0,5-1 miljard SEK
90-95%

Hoga genom vetenskapligt
och tekniskt kunnande

60-80%

Pris

Forsaljning och marknads-
foring

Varumarke

Upp till 10 miljarder SEK
50%

Valdigt héga genom
patentskydd

Kliniskt regulatoriskt
tillvagagangssatt
Forsaljning och mark-
nadsforing
Varumarke



Xbranes produktkandidater

Xbranes primara produktkandidat &r Xlucane. Xlucane aren
biosimilar till originallakemedlet Lucentis® som anvands for
behandling av olika 6gonsjukdomar, framst vata formen av
aldersrelaterad maculadegeneration. Lucentis® salde glo-
balt for cirka 32 miljarder SEK 2018.8° Xbrane har ytterligare
fyra biosimilarkandidater under utveckling. Xcimzane ar bio-
similar till originallakemedlet Cimzia® som anvands for be-
handling av reumatoid artrit, axial spondylartrit, psoriasisar-
trit, psoriasis och Crohns sjukdom. Xoncane ar en biosimilar
till originallakemedlet Oncaspar®, som anvands i behand-

Bolagets produktkandidater — en 6versikt

ling av akut lymfatisk leukemi. Vidare utvecklar Xbrane, via
sitt italienska dotterbolag, produkten Spherotide som ar en
langtidsverkande formulering med den aktiva substansen
triptorelin som anvands vid behandling av prostatacancer,
endometrios, bréstcancer och myom.'® Originalprodukten
som Spherotide adresserar har i dess alla formuleringar en
arlig forsaljning pa cirka 4 miljarder SEK."" Vidare utvecklar
Xbrane tva biosimilarer pa tva icke tillkannagivna originall-
akemedel med partentutgang 2026-2028. Nedan féljer en
tabell som dversiktligt visar Bolagets produktkandidater.

Namn Originallakemedel  Aktiv substans Indikation Utvecklingsfas
Xlucane Lucentis® Ranibizumab' Vét aldersrelaterad maku-  Registreringsgrundande klinisk
ladegeneration studie planerad att inledas
Diabetesrelaterade 6gon- 2019
skador
Retinal venocklusion
Xcimzane Cimzia® Certolizumab Reumatoid artrit Pre-klinisk fas
pegol®® Axial spondylartrit
Psoriasisartrit
Psoriasis
Crohns sjukdom
Xoncane Oncaspar® Pegaspargase'™ Akut lymfatisk leukemi Pre-klinisk fas
Spherotide Decapeptyl® Triptorelin™ Prostatacancer Marknadsfors i Mellandstern.
Brostcancer Pre-klinisk fas gentemot Europa
Endometrios och USA
Myom

Marknaden for biologiska lakemedel

Den globala marknaden for biologiska lakemedel uppgick
till cirka 2 178 miljarder SEK under 2017, vilket utgjorde cir-
ka 30 procent av den totala lakemedelsmarknaden.'®17.18
Biologiska lakemedel har revolutionerat behandlingen av
allvarliga sjukdomar sasom cancer, diabetes, ledgangsreu-
matism och allvarliga hud- och 6gonsjukdomar. Biologiska
lakemedel mojliggdr hdgre precision i verkansmekanismen
jamfort med smamolekylslakemedel och agerar genom

8  Novartis arsredovisning 2018.

9 Roche arsredovisning 2018.

10 Myom ar muskelknutor som vaxer inom eller utanpé livmodern.
11 IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.
12

specifik paverkan pa celler, signalamnen och andra agen-
teri kroppen. Av varldens tio bast saljande lakemedel under
2017 var atta biologiska lakemedel."®

Marknaden for biosimilarer

Marknaden for biosimilarer har sedan den regulatoriskt er-
kandes i Europa 2006 och USA 2015 hunnit vaxa sig till en
miljardmarknad. Drivande krafter fér marknaden ar att den
kannetecknas av lag risk fran utveckling till godkannande,

Ranibizumab ar designat for att binda sa effektivt som mojligt till tillvaxtfaktorn VEGFa samt att passa val for oftalmologiskt bruk och ha sa lag systemisk paverkan som moj-

ligt. Vidare ar proteinet designat for att orsaka sa fa immunologiska reaktioner som mojligt.

Certolizumab pegol binder till TNF-a som ar ett centralt cytokin i RA-patogenesen. Det har ett flertal proinflammatoriska egenskaper, bl a induktion av andra proinflamma-

toriska cytokiner, uppreglering av adhesionsmolekyler och produktion av matrixmetalloproteinaser, vilka medverkar till leddestruktion vid RA. Genom att binda till TNF-a

bromsar Certolizumab pegol leddestruktionen vid ledgangsreumatism

prostatacancer och brostcancer.

html.
17
18

19 igeahub.com/2017/08/08/top-20-drugs-in-the-world-2017/.
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Pegaspargase binder till asparagin och bidrar darmed till att déda cancerceller vid akut lymfatisk leukemi.
Triptorelin ar en GnRH-analog som hammar produktionen av kdnshormon i kroppen och darmed hammar tillvaxten av cancer som stimuleras av kénshormoner, d.v.s.

prnewswire.com/news-releases/global-biologics-market-2018-2026-remunerative-growth-expected-due-to-the-presence-of-800-biologics-in-the-pipeline-3006 75254.

globenewswire.com/news-release/2018/06/25/1529080/0/en/Biologics-Market-to-become-US-479-7-bn-by-2024-Says-TMR.html.
bio.live/visit/news-and-updates/biologics-driving-innovation-drug-packaging-and-devices.



Marknaden for biologiska lakemedel (miljarder SEK)
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originallakemedel

Figur 3: Marknaden for biologiska lakemedel i miljarder SEK*

hoga marginaler i relation till nedlagd tid i utveckling samten
kraftigt vaxande marknad.

Biosimilarer omsatte globalt cirka 60 miljarder SEK under
2017 och utgjorde darmed cirka 3 procent av den totala
marknaden for biologiska lakemedel.?'?? Marknaden for
biosimilarer forvantas enligt BCC Research att vaxa med
cirka 30 procent per ar fram tills 2022.2° Marknaden for bio-
similarer drivs framst av patentutgangar pa biologiska la-
kemedel som majliggdr lansering av nya biosimilarer, 6kad
acceptans hos l&kare och patienter samt patryckningar fran
offentliga och privata betalare av lakemedel att anvanda de
mest kostnadseffektiva alternativen.

Marknaden fér biosimilarer bedéms uppga till cirka 70 mil-
jarder SEK 2018 och véaxa till cirka 190 miljarder SEK 2022,
se figur 3 ovan.?

Etablering av biosimilarer p&a marknaden beddms reducera
de kraftigt 6kade sjukvardskostnaderna for biologiska lake-
medel i Europa och USA. RAND Corporation bedémer att
biosimilarer i USA kommer att leda till sjukvardsbesparingar

20
21
22
23
24
25

grandviewresearch.com/press-release/global-biosimilars-market.

press/2017/10/23.html.

26 IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.

2017

. Forsaljning av originallakemedel
som forlorat sitt patentskydd
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Arlig tillvaxt

10%

30%

2022

. Biosimilarer

péa over 54 miljarder USD under det kommande artiondet.?
Biosimilarer ar &ven viktiga for att tillgangliggéra kostsam-
ma biologiska lakemedel till fler patienter och att darmed
mojliggdra en fullgod behandling. | Europa har antalet be-
handlingsdagar per capita 0kat med upp till 50 procent som
en foljd av lansering av biosimilarer. Den forsta biosimilaren
godkandes i EU ar 2006, medan USA godkande sin forsta
biosimilar ar2015.

Biosimilarmarknaden har natt langst i Europa. Under 2017
hade biosimilarer lanserats till originallékemedlena
Neupogen® (filgrastim), Epogen® (epoetin), Somatropin®
(humant tillvaxthormon), Remicade® (infliximab) och
Rituxan® (rituximab). Tabellen “Biosimilarmarknaderna —
en produktéversikt” nedan visar en sammanstallning éver
biosimilarmarknaderna for dessa respektive produkter.? |
genomsnitt har det lanserats 1-5 biosimilarer per originall-
akemedel, som har tagit upp till cirka 90 procent av origi-
nallakemedlens respektive marknad. Prisreduktionen for
biosimilarerna har varit upp till 40 procent jamfért med ori-
ginallékemedlen.

IQVIA, Global Health and Aging report (BCC Research: BIO090C Biosimilars: Global Markets).

marketsandmarkets.com/PressReleases/global-biosimilars-product-market-worth-19.4-billion-by-2014.asp.

Global Health and Aging report (BCC Research: BIO090C Biosimilars: Global Markets).

Global Health and Aging report (BCC Research: BIO090C Biosimilars: Global Markets).

Biosimilar Cost Savings in the United States, Initial Experience and Future Potential, Andrew W. Mulcahy, Jakub P Hlavka, and Spencer R. Case - rand.org/news/



Biosimilarmarknaderna — en produktoversikt

Originallakemedel Neupogen® Epogen® Somatropin® Remicade® Rituxan®

(filgrastim) (epoetin) (humant till- (infliximab) (rituximab)
vaxthormon)

Patent utgang: 2006 (EV) 2004 (EU) 2008 2015 (EV) 2013 (EU)
2013 (USA) 2013 (US) 2018 (USA) 2016 (USA)

Antal biosimilarer pa marknaden 5 2 1 4 2

i Europa

Genomesnittlig prisreduktion for -37% -31% -21% - -

biosimilarer jamfort med respek-

tive originallakemedel?”

Biosimilar penetration EU62° 91% 67% 41% 52% 1%

Okning i antal behandlings- 33% 8% 50% 25% -

dagar per capita efter lansering
av forsta biosimilaren®

Marknaderna fér Xbranes produktkandidater

Marknaden foér Xlucane

Lucentis® med molekylen ranibizumab anvands for att
behandla vat aldersrelaterad makuladegeneration samt
diabetesrelaterade 6gonsjukdomar. Sjukdomarna paver-
kar 6gats gula flacken, makula, vilken &r det centrala om-
radet pa nathinnan dar detalj- och kontrastseendet sitter.
Forandringar i gula flacken kallas for makuladegeneration
och ger en gradvis forlust av det centrala seendet. Den van-
ligaste orsaken ar aldersrelaterad och sjukdomstillstandet
kallas da aldersrelaterad makuladegeneration och ar, efter
grastarr, den klart storsta orsaken till synnedsattningar hos
personer 6ver 70 ar och en av de framsta sjukdomsrelate-
rade anledningarna till blindhet. Det finns tva olika former
av aldersrelaterad makuladegeneration, torr och vat. Den
vata formen uppstar nar defekta blodkarl bildas under nat-
hinnan. Dessa blodkarl bldder och lacker vatska, vilket orsa-
kar svullnad och leder till betydande synférlust och bildfor-
vrangning. Om det inte behandlas i tid bildas ett arr inunder
gula flacken och det centrala synfaltet inklusive detaljseen-
det riskerar att forloras.

Prevalensen® for vata formen av aldersrelaterad maku-
ladegeneration och diabetesrelaterad makuladdem upp-
skattas av Bolaget till cirka 18 miljoner individer globalt.®
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IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.
IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.
Siffrorna avser 2017.

IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.

Bolaget uppskattar vidare att cirka 1,7 miljoner patienter
genomgar behandling med VEGFa-hammare i Europa och
USA medan maijoriteten av de drabbade personerna i till-
vaxtlander gar obehandlade.

Behandlingar

Den framsta behandlingen vid vat aldersrelaterad maku-
ladegeneration ar sa kallade VEGFa-hammare som injice-
ras i 6gats glaskroppsrum och dar binder in till tillvaxtfaktorn
VEGFa och darmed hammar tillvéaxten av de defekta blod-
karlen som orsakar synnedsattningen. VEGFa-hammare
anvands aven vid behandling av ett antal andra égonsjuk-
domar, diabetesrelaterad makuladdem och diabetesretino-
pati, retinal venocklusion med samma mekanism.

De godkénda VEGFa-hammarna fér behandling av dessa
ogonsjukdomar ar Lucentis® och Eylea®. | genomsnitt
ges 4-6 doser per ar och patient bade for Lucentis® och
Eylea® till ett genomsnittligt pris pa cirka 7 000 SEK per
dos i Europa och cirka 16 000 SEK per dos i USA.* VEGFa-
hammarna for behandling av 6gonsjukdomar genererade
under 2018 en global forséljning pa cirka 91 miljarder
SEK varav Lucentis® stod for cirka 32 miljarder SEK och
Eylea® cirka 59 miljarder SEK.*%:3" Utéver detta anvands
aven lakemedlet Avastin®, en VEGFa-hammare godkand

Prekvalens betyder andel individer i en population som har en given sjukdom eller ett givet tillstand.
Epidemiology of age-related macular degeneration (AMD): associations with cardiovascular disease phenotypes and lipid factors Katie L. Pennington and Margaret M.

DeAngelis. Antiangiogenic drugs in the management of ocular diseases: Focus on antivascular endothelial growth factor Yukio Sassa and Yasuaki Hata Epidemiology of
diabetic retinopathy, diabetic macular edema and related vision loss Ryan Lee, Tien Y. Wong, and Charumathi Sabanayagam.
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Arsrapport 2017, Svenska makularegistret.
IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.

labiotech.eu/tops/best-selling-drugs-europe-2017/.

novartis.com/sites/www.novartis.com/files/2018-01-interim-financial-report-en.pdf.

38

Global Health and Aging report (BCC Research: BIO090C Biosimilars: Global Markets).



Prevalens av wWAMD och DME i EU och USA
(antal 6gon, miljoner)
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Figur 4: Prevalens och behandling av vata formen av aldersrelaterad makuladegeneration (AMD) samt diabetesrelaterad makuladdem (DME)

for behandling av vissa cancerindikationer, i vissa regioner,
pa grund av kostnadsfoérdelen.

Marknaden for Xcimzane

Cimzia® ar en TNF-hammare som anvands i behandling
av framférallt reumatoid artit och Crohns sjukdom. | USA
uppgar prevalensen av reumatoid artit till cirka 1,3 miljoner
manniskor.*® Marknaden for behandling av reumatoid artit
beddms, enligt Grand View Research, uppga till cirka 174
miljarder SEK 2018.% Cirka 780 000 manniskor lever med
Crohns sjukdom i USA.#° Grand View Research bedémer att
marknaden fér behandling av Crohns sjukdom uppgar till
cirka 36 miljarder SEK under 2018.#' Cimzia® salde for cirka
14 miljarder SEK under 2017.

Marknaden for Xoncane

Oncaspar® anvands som ett komplement till cellgifter i be-
handling av akut lymfatisk leukemi. National Cancer Institute
beddémer att antalet nya fall av akut lymfatisk leukemi i USA
kommer att uppga till cirka 6 000 under 2018. Enligt Grand
View Research kommer marknaden for behandling av akut
lymfatisk leukemi att vaxa fran cirka 16 till 32 miljarder SEK
mellan 2018 och 2025.4> Oncaspar® salde for cirka 2 miljar-
der SEK under 2017.4%

Marknaden fér Spherotide

Xbranes langtidsverkande injicerbara  lakemedel,
Spherotide, &ar generika till originallakemedlet till
Decapeptyl®. Decapeptyl® anvands framst for behand-
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rheumatoidarthritis.org/ra/facts-and-statistics/.

inflammatoryboweldisease.net/what-is-crohns-disease/statistics/.

Shire arsredovisning 2017.

IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.

grandviewresearch.com/press-release/global-crohns-disease-therapeutics-market.
grandviewresearch.com/industry-analysis/acute-lymphocytic-lymphoblastic-leukemia-therapeutics-market.
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ling av prostatacancer och endometrios och salde 2017 for
cirka 4 miljarder SEK.#445

Spherotide ar en GnRH-analog som ar hormonhamman-
de l8kemedel som reducerar produktionen av kénshor-
mon i kroppen, testosteron hos man, éstrogen hos kvinnor.
GnRH-analoger anvands hos man framst i behandling av
prostatacancer och hos kvinnor i behandling av endome-
trios, bréstcancer och myom. Vissa typer av prostatacancer
och bréstcancer har visat sig vara hormonberoende, d.v.s.
att cancern vaxer och breder ut sig beroende av tillforsel
av testosteron respektive ¢strogen. Det ar darfor veder-
tagen medicinsk praxis att i dessa situationer ge GnRH-
analoger som reducerar produktionen av kénshormoner.
Endometrios innebar att livmoderslemhinna vaxer utanfor
livmodern och myom ar muskelknutor som vaxer inom eller
utanpa livmodern. Bada sjukdomarna leder till allvarliga
smartor vid menstruation och symptomen kan lindras ge-
nom behandling med GnRH-analoger. De framsta godkan-
da GnRH-analogerna med formulering fér langtidsverkande
effekt ar goserelin (originallakemedel Zoladex®), leuprolide
(originallakemedel Lupron®) och triptorelin (originallake-
medel Decapeptyl®/Pamorelin®/Trelstar®). Lakemedlen
ges oftast genom injektion 2-12 ganger per ar under 4-5 ar
for cancerpatienter och under ett par manader for patienter
med endometrios och myom.

Prostata- respektive bréstcancer ar sammantaget de vanli-
gaste cancersjukdomarna. Prevalensen fér prostatacancer

grandviewresearch.com/press-release/global-rheumatoid-arthritis-therapeutics-market.

ipsen.com/websites/IPSENCOM-PROD/wp-content/uploads/2018/04/10083831/IPSEN_DDR_2017_VA_complet_clean.pdf.



uppskattas till cirka 3,8 miljoner man globalt och fér brost-
cancer till cirka 6,2 miljoner kvinnor globalt.“¢ Prevalensen
for endometrios uppskattas till cirka 1 procent av den glo-
bala kvinnliga populationen*” och fér myom till 5-10 pro-
cent hos kvinnor fére menopaus.“¢ Marknaden for GnRH-
analoger uppskattas till cirka 32 miljarder SEK under 2017
varav lakemedel med triptorelin som aktiv substans upp-
skattas ha omsatt cirka 4 miljarder SEK.*® Totalt fér hela
marknaden uppskattas detta motsvara behandling av cirka
2,5-3 miljoner patienter, d& den ungeféarliga kostnaden per
manad ar cirka 1 000 SEK. Spherotide ar varldens forsta ge-
nerika pa langtidsverkande formulering med triptorelin (ori-
ginallakemedel Decapeptyl®/Pamorelin®/Trelstar®).

Konkurrens

Xbrane beddmer att Bolagets verksamhet konkurrerar med
1) tillverkare av respektive originallakemedel, och 2) andra
biosimilarutvecklare. Konkurrenssituationen maste analyse-
ras fran produkt till produkt och har stéallts samman i tabellen
"Konkurrens — en 6versikt” nedan.

Trender for ldkemedelsmarknaden och
biosimilarer

Aldrande befolkning

Varldshalsoorganisationen (WHO)® bedtmer att antalet
manniskor ¢ver 65 ars alder kommer att tka fran 524 miljo-
ner 2010 till nara 1,5 miljarder 2050. Pa grund av en aldran-
de befolkning férvantas ocksa aldersrelaterade sjukdomar
att dka, vilket kan komma att leda till stérre behandlingskost-
nader och fler behandlingsdagar. Pa grund av stérre be-
handlingsgrupper férvantas behovet av biosimilarer att 6ka.

Konkurrens — en oversikt

Konkurrent/tillverkare av
originallakemedel

Bolagets produktkandidat

Okad regulatorisk acceptans samt dkad efterfragan
pa billigare alternativ

Biologiska innovationer kan innebara en stor ekonomisk
boérda for den globala halsovarden. Marknaden for biosimi-
larer 6ppnar en attraktiv mojlighet for myndigheter och be-
talare som erbjuds samma eller battre vard till ett lagre pris.
Sedan 2006 har man i fem lander®, sedan biosimilarerna
borjade séljas i Europa, genererat besparingar om 1,8 mil-
jarder SEK.%2 P& grund av den aldrande befolkningen och
Okat behov av fler behandlingsdagar 6kar acceptans och
anvandning for biosimilarer. Europa och USA godkande
sina forsta biosimilarer 2006 respektive 2015.

Okning av patentutgangar for storsiljande lakemedel

Manga framgangsrika biologiska lakemedel kommer forlora
sina patentskydd under de kommande aren, vilket dppnar
upp marknaden for biosimilartillverkare som Xbrane. Pfizer
beddmer att originallakemedel till ett marknadsvarde om
over 800 miljarder SEK blir av med sina patentskydd de
kommande aren.%

Utveckling av originallakemedel

Lakemedel far marknadsforingstillstand av myndigheterna
om det finns tillrdcklig information om sé&kerhet och effek-
tivitet. Lakemedelsutveckling kraver tid och resurser och
genomgar bland annat pre-kliniska studier i laboratorium
och pa djur samt kliniska studier pa manniskor. Fran upp-
tackt till godk&nnande tar det ofta cirka 10-20 ar och pro-
cessen kraver kontinuerliga investeringar.

Konkurrerande biosimilarutvecklare
Europa/USA

Xlucane Roche (USA)
Novartis (Resten av varlden)
Xcimzane uCB
Xoncane Servier
Spherotide Ipsen, Ferring

46 International agency for research on cancer, WHO.

Formycon/Bioeq (klinisk fas)
Samsung Bioepis (klinisk fas)
Coherus (pre-klinisk fas)

Ingen publik konkurrent
Pfenex (pre-klinisk fas)

Ingen publik konkurrent

47 Epidemiology of endometriosis: a large population — based database study from a healthcare provider with 2 million members, VH Eisenberg/C Weil/GChodick/V Shalev.
48 Epidemiology of uterine fibroids: a systematic review EA Stewart/CL Cooks RA Gandolfo/R Schulze Rath.

49 IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.

50 Global Health and Aging report (BCC Research: BIO0O90C Biosimilars: Global Markets).

51 Tyskland, Frankrike, Italien, Spanien och Storbritannien.

52 Global Health and Aging report (BCC Research: BIO0O90C Biosimilars: Global Markets).
53 Artikel fran Business Insider - businessinsider.com/the-potential-for-biosimilars-is-huge-2016-9?r=US&IR=T&IR=T.
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Forskningsfas och pre-klinisk fas

Under utvecklingsfasen identifieras en aktiv substans ge-
nom laboratorietester for att karakterisera substansens
egenskaper mot en eller flera sjukdomar. Darefter genom-
fors omfattande pre-kliniska studier for att identifiera even-
tuella risker, toxicitet eller andra otnskade effekter. | den
pre-kliniska fasen genomférs djurférsok (in vivo®-tester) for
att undersdka verkningsmekanismen och sakerhet. | pre-
kliniska tester beraknas en startdos fram for att administrera
i manniskor i de kommande kliniska férsoken.

Klinisk fas

Den Kliniska fasen kan paborjas forst efter att lakemedels-
myndigheterna har godkant resultaten fran de pre-kliniska
studierna. Syftet med de kliniska prévningarna &r att under-
soka lakemedelskandidatens effekt och vilka eventuella bi-
verkningar som kan uppsta. Den kliniska fasen delas oftast
inifyra faser.

Fas|

| fas | undersdks primart sakerheten hos lakemedels-
kandidaten men &ven dess farmakokinetik, d.v.s. vad krop-
pen gor med produktkandidaten. Fas I-studier kan genom-
foras pa bade friska patienter och patienter som drabbats
av sjukdomen som lakemedelskandidaten amnar behandla.

Fas I

Fas ll-studier genomférs vanligtvis pa en begransad pa-
tientpopulation som lider av sjukdomen som lakemedel-
kandidaten ar avsedd for. | fas Il studeras framst lake-

Upptackt Pre-klinisk fas

Fas|

medelskandidatens terapeutiska effekt och eventuella
biverkningar samt dosjustering vid eventuella biverkningar.

Fas il

| fas Il genomfors ytterligare studier for att erhalla den infor-
mation kring sékerhet och effektivitet som krévs for att erhal-
la marknadsféringstillstand. Fas lll-studierna utfors ofta pa
stora patientpopulationer for att uppna tillrackligt statistiskt
signifikanta resultat.

Fas Il

Fas llll-studier kan utféras efter erhallande av marknads-
foringstillstand for att f& ytterligare information kring lake-
medelskandidaten.

Utveckling av biosimilarer

Utvecklingen av biosimilarer skilier sig gentemot sitt origi-
nallakemedel. En biosimilarkandidat behéver inte genomga
en fas |lI-studie utan kan ga vidare till en fas lll-studie direkt
efter en positiv fas I-studie. Som kan ses i figur 5 nedan
inleds utvecklingen med en pre-klinisk fas som innefattar
utvecklandet av en produktionsprocess som genererar en
produkt for vilken en s& hog likhet som majligt kan pavisas
analytiskt. Efter detta pabdrjas den kliniska fasen dar typiskt
sett forst en fas I-studie ska genomféras i vilken det priméara
syftet &r att pavisa bioekvivalens jamfért med originallake-
medlet som mojligt. Efter detta foljer en fas lll-studie dar det
priméra syftet &ar att pavisa ekvivalent effekt och sakerhet
jamfort med originallakemed|et.

Fas Il Fas Il

Utveckling av biologiska orginalldkemedel

Upptackt Pre-klinisk fas

Fas|

Fas

Utveckling av biosimilarer IIIIIIIIIIIIIIIIII

Biosimilarer kan i vissa fall ga direkt fran pre-klinisk fas till fas
IIl. Detta &r fallet for biosimilarer pa Lucentis eftersom pro-

dukten ges genom intraviteral injektion och jamférelse av far-
makokinetik, d.v.s. koncentrationen av den aktiva substansen
i blodomloppet vilket fas | syftar till, inte blir meningsfull.

Figur 5: Utvecklingsprocessen for biosimilarer

54 Med in vivo avses biologiska processer i levande celler och vavnader i sin naturliga milj6. Studier som utfors in vivo ar saledes studier utforda pa djur eller manniska.
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Verksamhetsbeskrivning

Inledning

Xbrane &r ett biopharmabolag aktivt inom utveckling och
produktion av biosimilarer. | januari 2019 fick Bolaget god-
kéannande fran FDA och den centrala etiska kommittén att
initiera den kliniska studien med Xlucane i USA. Den re-
gistreringsgrundande kliniska studien for Xlucane kommer
att initieras under forsta kvartalet 2019 och ansdékan om
marknadsgodkannande i Europa och USA &r planerad att
skickas in under tredje kvartalet 2020. Under 2018 ingick
Bolaget ett partnerskap, med lakemedelsbolaget STADA,
som bygger pa Xbranes teknologiska plattform.

Avtalet med STADA innebar att Xbrane ansvarar for utveck-
ling och studien for Xlucane varpa STADA ansvarar for
forsaljning och marknadsfoéring efter givet marknadsgod-
kédnnande. Samarbetet mellan Xbrane och STADA baseras
pa ett samarbetsavtal som innebar att bolagen kommer att
bidra till utvecklingskostnader och dela vinster fran kom-
mersialiseringen lika, 50 procent vardera.

Xbrane fokuserar sin verksamhet kring utveckling av biosi-

milarer vilket grundar sig i att:

* Bolagets ledande kandidat har visat mycket goda data in-
vitro samt in-vivo.

* Bolaget har visat formaga att knyta till sig kommersialise-
ringspartners daribland STADA for sin biosimilar.

* Bolaget har en bred portfélj bestaende av nischade bio-
similarkandidater som adresserar originallakemedel med
sammanlagd arlig omsattning pa 70 miljarder SEK."234

* Biosimilarer har en hogre sannolikhet att lyckas (90-95%)
i fas Il jamfort med (50%) fas Il for originallakemedel.®

Xbranes strategi kommer att koncentreras till att utveckla
biosimilarer for att darefter sluta gynnsamma avtal i senare
skede av kandidatens utveckling. Xbrane fokuserar specifikt
pa nischade biosimilarer med ingen eller ett fatal biosimi-
larkonkurrenter. Utéver Bolagets primara kandidat, Xlucane
har Xbrane en utvecklingsportfolj pa tva namngivna biosi-
milarer och ytterligare tva biosimilarer samt en produkt som
gar under hybrid/505b2 registreringsforfarande.

IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.
Roche arsredovisning 2017.
UCB érsredovisningen 2017.

~N o g B~ W N =

Foretag/Kosmetika/Tillverkning/God-tillverkningssed-GMP/.
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Malet ar att oka tillgangligheten av behandlingar pa den
globala marknaden mot dessa sjukdomar genom kostnads-
effektiva alternativ till originallakemedlen. Xbrane utvecklar
sina biosimilarer genom sin patenterade teknologiplattform
i vardcellen E.coli ® vilket &r en av celltyperna som anvands
for framstallning av biologiska lakemedel.

Xbrane har, per dagen for Prospektet, 32 anstallda, flertalet
med dokumenterad erfarenhet och kompetens inom olika
steg i utvecklingen av biosimilarer. Xbrane har huvudkontor
och en utvecklingsanlaggning for utveckling av biosimilarer
i Solna utanfoér Stockholm. Bolaget har aven ett dotterbolag
i ltalien som driver utveckling och produktion av produkten
Spherotide i egen GMP-godkand’ produktionsanlaggning.

Historik

2019
» Xbrane far godkénnnade av FDA for initiering av klinisk
provning fér Xlucane.

2018

« Xbrane skickar in anstkan om klinisk prévning for Xlucane
till FDA.

» Xbrane presenterar resultat fran in vivo-studie som pavi-
sar ekvivalent tolerabilitet och farmakokinetisk profil for
Xlucane jamfoért med Lucentis®.

« Xbrane fokuserar strategiskt pa biosimilarer i framtida ut-
veckling av portféljen. Till foljd av detta kommer fortsatt
utveckling av generiska langtidsverkande injicerbara lake-
medel utéver Spherotide endast att drivas vidare om ytter-
ligare resurser blir tillgangliga.

» Xbrane ingar globalt samarbetsavtal med STADA for ut-
veckling och kommersialisering av Xlucane.

» Anders Tullgren véljs till styrelseordférande av bolags-
stdmman.

« Xbrane ingar licensieringsavtal med CR Pharma fér kom-
mersialisering av Spherotide i Kina.

» Serendipity Group blir stérsta agare efter Serendipity
Ixoras utskiftning av aktier.

ipsen.com/websites/IPSENCOM-PROD/wp-content/uploads/2018/04/10083831/IPSEN_DDR_2017_VA_complet_clean.pdf. spherotide.

Informa Pharmas Biomedtracker databas, baserat pa 108 biosimilarprogram och 10 000 utvecklingsprogram av originallakemedel.

Biologiska lakemedel framstélls ur olika vardceller, varav de framsta ar bakterieceller av formen E.coli respektive mammalieceller av formen CHO.

Forkortning av engelskans Good Manufacturing Practices (Sv. God tillverkningssed) i enligthet med Artikel 8 i férordningen 1223/2009 (lakemedelsverket.se/malgrupp/



2017

« Xbrane erholl en kreditfacilitet pa 50 MSEK fran Serendipity
Group.

» Xbrane utlicenserar Spherotide for den sydkoreanska
marknaden till BL&H.

+ Xbrane tar in 20 MSEK fére emissionskostnader i en riktad
emission.

» Xbranes partner i Mellandstern erhaller marknads-
godkénnande och pabdrjar forsaljning av Spherotide.

» Xbrane rapporterar positiva in vivo-effektdata pa
Spherotide.

» Xbrane erhaller GMP-godkannande av produktionsan-
laggningen for Spherotide i Italien.

2016

* Xbranes aktie noteras pa Nasdaq First North i samband
med en IPO pa cirka 102 MSEK.

» Xbrane etablerar en utvecklingsanlaggning for biosi-
milarerutveckling i nya anlaggningar i Solna utanfor
Stockholm.

2015

» Xbrane skiftar strategiskt fokus fran att vara ett tjanste-
bolag till att utveckla egna produkter, med fokus pa bio-
similarer.

» Xbrane forvarvar Primm Pharma - ett italienskt foretag
specialiserat pa utveckling och produktion av generika
for lakemedel med kontrollerad frisattning baserat pa en
teknologi som innefattar inkapsling av lakemedlets aktiva
substans i mikrosfarer av en biologiskt nedbrytbar poly-
mer®.

 Xbrane utlicenserar Spherotide for den iranska markna-
den till Pooyesh Darou.

2014

» Xbrane arbetar med nagra av vérldens storsta lake-
medelsbolag bl.a. Medimmune (del av AstraZeneca),
Eli Lilly och Daiichi Sankyo for att utveckla proteinproduk-
tionssystem under tjansten OptiXpress.

2013

» Xbrane lanserar sin tjanst OptiXpress som riktar sig mot
framforallt lakemedelsbolag i behov av optimering av sin
produktionsprocess for olika proteiner.

2012
« Patentet “Expression system for proteins” godkanns.

2011
» Xbrane tecknar distributionsavtal med DNA 2.0 avseende
Rhamex.

2009

» Xbrane skriver distributionsavtal med New England
Biolabs for Lemo-plattformen och licensierar in den rela-
terade teknologin Rhamex fran Vaxiion Therapeutics Inc.
("Vaxiion Therapeutics”)

2008

» Xbrane grundas av Docent Jan-Wilem de Gier och Doktor
Samuel Wagner vid Stockholms universitet. Bolaget grun-
das baserat pa en upptackt som mojliggér en hogre pro-
duktivitet och darmed lagre produktionskostnader vid
tillverkning av utvalda proteiner jamfért med befintliga
standardsystem pa& marknaden. En patentansokan for
upptackten, (Lemo-plattformen), inlamnas under namnet
"Expression system for proteins”.

Xbranes styrkor och konkurrensférdelar
Xbrane utvecklar och tillverkar biosimilarer pa svartillver-
kade och ofta kostsamma originalldkemedel. Den paten-
terade produktionsteknologin medfér, férutom betydande
kostnadsférdel pa grund av l1&gre produktionskostnad, aven
att Xbrane kan utveckla hogkvalitativa biosimilarer. Goda
pre-kliniska data Iag till grunden for utvecklingsavtalet med
STADA som sokt en biosimilar till Lucentis®.

For patienter som av kostnadsskal inte har tillgang till origi-
nallakemedlet kan en l&gre prispunkt vara avgérande for om
patienten kan erbjudas behandling. Xbranes mal ar att moj-
liggéra behandlingar fér en bredare patientpopulation.

Xbrane har, enligt Bolaget, ett antal styrkor och konkurrens-
fordelar gentemot jamfoérbara biosimilarutvecklare globalt,
dessa redovisas nedan.

Starka forsiljningspartners: Xbranes strategi ar att
etablera partnerskap for forsaljning och marknadsfo-
ring av Bolagets produkter med storre lakemedelsbolag.
For Xlucane har Xbrane ett partnerskap med STADA,
med forsaljning av lakemedel i 6ver 130 lander globalt.
For Spherotide har Xbrane ett partnerskap med China
Resource Pharmaceuticals, Kinas andra storsta lakeme-
delsdistributér med geografiskt heltackande distributions-
natverk for lakemedel.

Erfaret team: Xbrane har, per dagen fér Prospektet, 32
anstallda varav 27 ar experter inom olika delar av lakeme-
delsutveckling. Flera av Bolagets medarbetare har akade-
misk erfarenhet samt manga ars erfarenhet fran lakeme-
delsbranschen. Xbranes styrelse bestar av personer med
lang erfarenhet fran olika delar av lakemedelsbranschen.
Bolagets ledningsgrupp och styrelse har totalt sett varit

8  Polymer ar en kemisk forening som bestar av mycket langa kedjor byggda av upprepade mindre enheter. En polymer skiljer sig fran en vanlig kemisk férening genom dess

langd och hariregel en lagre densitet i forhallande till dess mekaniska styrka.
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med i utveckling av ¢ver 30 idag marknadsgodkanda lake-
medelsprodukter.

Patenterad teknologiplattform: Xbrane utvecklar sina bio-
similarer utifran Bolagets patenterade teknologiplattform
som i flera akademiska studier har pavisat en upp till 12
ganger hogre produktivitet jamfort med standardteknolo-
gier i E.coli pa marknaden, vilket leder till signifikant lagre
produktionskostnader per enhet. Xbrane bedémer att pro-
duktionskostnaden dver tid kommer att vara en kritisk aspekt
for utvecklare att differentiera sig pa.

Attraktiv portfolj av nischade biosimilarer: Xbrane
fokuserar specifikt pa utveckling av biosimilarer med be-
grénsad konkurrens fran andra biosimilarutvecklare. Sett
till Europa och USA har Xbranes produkt, Xlucane, tva kon-
kurrerande biosimilarutvecklare i klinik, medan Spherotide
och Xcimzane har, enligt Bolagets vetskap, inte nagra kan-
da kommande generika-/biosimilarkonkurrenter. Xoncane
har savitt Bolagets kanner till endast ett konkurrerande
program.

Vision

Xbranes vision ar att bidra till global jamlikhet inom hélsa
och sjukvard genom att tillhandahalla kostnadseffektiva al-
ternativ till dyra och svartillverkade biologiska lakemedel.

Strategi

Xbranes strategi ar att utveckla och tillverka hdgkvalitativa
och kostnadseffektiva biosimilarer baserat pa unika tek-
nologiplattformar och hég kompetens. Xbrane fokuserar
pa svartillverkade och nischade lakemedelsprodukter
med begransad konkurrens fran andra biosimilarutveckla-
re. Baserat pa sina teknologiplattformar ska Xbrane ha en
tydlig konkurrensfoérdel jamfért med originallakemedel och
andra biosimilarutvecklare genom att ha den lagsta produk-
tionskostnaden.

Xbranes strategi bygger pa tre hornstenar:

1. H6g kompetens och unika teknologiplattformar. Det
ar av yttersta vikt for Xbranes langsiktiga framgang att
bygga upp en hdg kompetens inom de omraden som
ar kritiska for utveckling och tillverkning av biosimilarer.
Kritiska kompetensomraden som Xbrane etablerar ligger
framforallt inom cellinjeutveckling, fermentering, rening
och analys av proteiner samt kliniska och regulatoriska
expertisomraden. Under utvecklingen av produkter-
na starks kontinuerligt de teknologiska plattformarna.
Xbrane breddar sitt bibliotek av egenutvecklade cellinjer,
metoder for fermentering och rening samt kritiska ana-
lysmetoder. Allt detta ligger till grund for framgangsrik
utveckling av hogkvalitativa och konstadseffektiva biosi-
milarer.
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2. Nischade hdgkvalitativa kostnadseffektiva produkter.
Xbrane valjer vilka biosimilarer Bolaget ska utveckla ef-
ter en noggrann analys kring forsaljnings- och I6nsam-
hetspotentialen hos olika biosimilarmajligheter och dar
styrkan av Xbranes teknologiplattformar kan komma till
sin fulla ratt. Xbrane fokuserar framst pa nischade pro-
dukter med begransad konkurrens. Fokus i utvecklings-
arbetet ar att utveckla produkter som uppfyller de hogt
stallda regulatoriska kraven pa kvalitet och till l1agsta
majliga produktionskostnad. Xbranes patenterade tek-
nologi ligger till grunden for kostnadseffektiv produktion
men fokus ligger &ven pa andra aspekter som paverkar
kostnaden som fermenterings- och reningsprotokoll,
val av kontraktstillverkare och administrationssystem.

. Etablera natverk av lokalt starka forsaljnings och dist-
ributionspartners. Xbrane bygger successivt upp sitt
natverk av lokala och regionala samarbetspartners for
forsalining och marknadsforing av sina produkter. Méalet
ar attanvanda detta natverk for att kunna lansera produk-
terna Xlucane och Spherotide, samt 6ver tid ytterligare
produkter. Det &r kritiskt for Xbrane att etablera partners
som &r starka lokalt och kan realisera den fulla forsalj-
ningspotentialen fér de respektive produkterna i sin
marknad. STADA, som kommer att sélja och marknads-
fora Xlucane i de flesta marknaderna globalt, har lang
erfarenhet fran marknadsféring av biosimilarer och for-
saljning av lakemedel i éver 130 lander globalt.

Intdktsmodell

Xbranes intaktsmodell bestar av intakter fran forsaljning och
utlicensering av produkter och lakemedelskandidater i sin
portfol].

* Produktforsaljning. Xbrane erbjuder en fardig 1&akeme-
delsprodukt till forsaljnings- och marknadsféringspart-
ners i olika geografier och tar betalt i enlighet med ett
6verenskommet transferpris eller erhaller vinstdelning
i enlighet med Overenskommet avtal. Exempelvis, har
Xbrane ett avtal om férsaljning av Spherotide till partner i
Mellanostern.

« Licensintadkter. Xbrane utlicensierar en produkt eller
teknologi till samarbetspartners som star for kommer-
sialisering inom det territorium som licensavtalet galler.
For licensen erhalls typiskt en licensintakt uppdelat i
milstolpar fran signering till produktens marknadsgod-
kannande. Exempelvis erhaller Xbrane licensintakter
fran China Resource Pharmaceuticals for utlicensiering
av Spherotide. Xbrane erhaller &ven licensintakter fran
Oxford Nanopore efter utlicensiering av Bolagets tekno-
logi for produktion av specifika proteiner.



+ Kostnadsdelning fran samarbetsavtal. | de fall Xbrane
har etablerat ett samarbetsavtal som bygger pa delning
av utvecklingskostnader faktureras éverenskommen del av
dessa kostnader till partnern. Exempelvis anvands intakter
fran STADA for att tacka utvecklingskostnader for Xlucane.

Xbranes produktportfolj

Xbrane utvecklar fem biosimilarer, varav tre namngivna, och
en generika. Tabellen “Bolagets produktportfolj — en dver-
sikt” nedan visar en oversikt av Bolagets huvudsakliga pro-
dukter.

Xlucane

Xlucane &r en biosimilar till ranibizumab (originalldkeme-
del Lucentis®) som anvands fér behandling av ett antal all-
varliga 6gonsjukdomar; vat aldersrelaterad makuladege-
neration (AMD), diabetesrelaterad makuladdem (DME),
diabetesretinopati (DR) samt retinal venocklusion (RVO).
Lucentis® genererade under 2018 en forsaljning pa 32
miljarder SEK och kommer att férlora sitt huvudsakliga
patentskydd andra kvartalet 2020 i USA och forsta kvar-
talet 2022 i Europa. Xbrane har slutfért utvecklingen av
produktionsprocessen i kommersiell skala for Xlucane och

Bolagets produktportfolj — en 6versikt

kunnat pavisa hog analytisk likhet jamfort med Lucentis®.
Den registreringsgrundande kliniska studien kommer att
initieras under forsta kvartalet 2019 och ansékan om mark-
nadsgodkannande planeras att skickas in under tredje
kvartalet 2020. Xbrane har ett samarbetsavtal med STADA
for utveckling, forsaljning och marknadsféring av Xlucane
i vilket STADA och Xbrane delar utvecklingskostnader
och framtida vinster for Xlucane lika. Vidare har Xbrane
signerat en avsiktsforklaring med CR Pharma fér samar-
bete kring den kinesiska marknaden. Vid tiden fér detta
Prospekt ar Xlucane, enligt vad som ar kant for Bolaget,
den enda biosimilaren pa Lucentis® med kommersialise-
ringspartner pa plats som har eller i nartid ska initiera en
klinisk registreringsgrundande fas Ill-studie med siktet in-
stallt pa marknadsgodkannande i Europa och USA.

Klinisk studie — Xplore

Xlucanes fas lll-studie, kallad Xplore, ar planerad att ini-
tieras under forsta kvartalet 2019. Studien kommer att ske
globalt i 16 lander pa cirka 150 kliniker, bland annat i EU,
USA, Indien och Ryssland, vilket kan mojliggéra framtida
marknadsgodkannande pa globala nyckelmarknader.®

Produkt Biosimilar till Primar indikation  Forsaljning for Patentutgang for ~ Utvecklingsfas
originallakemedel originallakemedel
(miljarder SEK)
Xlucane Ranibizumab Vat aldersrelate- 32101 2022 (Europa) FDA och den centrala
(Lucentis®) rad makuladege- 2020 (USA) etiska kommittén i USA
neration harijanuari 2019 accep-
Diabetesrelate- terat Xbranes ansokan
rade 6gonskador om initiering av Xplore.
Retinal venocklu- Registreringsgrundande
sion klinisk studie planerad att
inledas forsta kvartalet 2019
Xcimzane  Certolizumab Reumatoid artrit 1412 2024 (Europa Pre-klinisk fas
pegol Axial spondylartrit och USA)
(Cimzia®) Psoriasisartrit
Psoriasis
Crohns sjukdom
Xoncane Pegaspargase  Akut lymfatisk 213 Utganget Pre-klinisk fas
(Oncaspar®) leukemi
Spherotide  Triptorelin Prostatacancer 4 Utganget Pre-klinisk fas gentemot
(Decapeptyl®) Brostcancer Europa och USA
Endometrios Marknadsgodkannande
Myom och pagaende forsaljning i

9 clinicaltrials.gov/ct2/show/NCT03805100.
10 Novartis arsredovisning 2018.

11 Roche arsredovisning 2018.

12 UCB arsredovisning 2017.

13 Shire arsredovisning 2017.

14
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Mellanéstern

ipsen.com/websites/IPSENCOM-PROD/wp-content/uploads/2018/04/10083831/IPSEN_DDR _2017_VA_complet_clean.pdf. spherotide.



Studien sker i sammarbete med experter inom ofamtologi,
Syneos Health (CRO), som infor studien rekryterat samtliga
150 Kliniker. | Xplore ingar cirka 600 patienter varav malet
ar att mata effekt och sakerhet av Xlucane i jamférelse med
Lucentis®.

Bolaget forvantar sig data fran alla patienter pa det priméara
effektmattet fran studien under andra halvan av 2020.

Xcimzane

Xcimzane ar en biosimilar till certolizumab pegol (original-
lakemedel Cimzia®). Cimzia® ar en TNF-hdmmare som
anvands for behandling av reumatoid artrit, axial spon-
dylartrit, psoriasisartrit, psoriasis och Crohns sjukdom.
Cimzia® marknadsfors av UCB S.A. och omsatter cirka 14
miljarder SEK arligen. Cimzia® differentierar sig mot de an-
dra TNF-hammarna genom att vara den enda produkten
som kan anvandas av gravida kvinnor. Det huvudsakliga
patentskyddet i Europa och USA loper ut 2024 och Xbrane
ar, till Bolagets vetskap, det enda bolag som har ett publikt
utvecklingsprogram pa en biosimilar till Cimzia®. Xcimzane
arien tidig pre-klinisk fas.

Xoncane

Xoncane ar en biosimilar till pegaspargase (original-
lakemedel for Oncaspar® som anvands som ett komple-
ment till cellgifter i behandling av akut lymfatisk leukemi
(ALL). Oncaspar® forvarvades nyligen av Laboratoires
Servier och omsatter cirka 2 miljarder SEK. Det huvud-
sakliga patentet pa Oncaspar® gick ut 2017 och Xbrane
har, till Bolagets vetskap en av tva publika utvecklingspro-
gram pa biosimilarer pa Oncaspar®. Xoncane &r i tidigt
pre-kliniskt utvecklingsstadium.

Spherotide

Spherotide ar en langtidsverkande formulering med den
aktiva substansen triptorelin som i huvudsak anvands for
behandling av prostatacancer, endometrios, brostcan-
cer och myom. Originalprodukten, Decapeptyl®, som
Spherotide adresserar har med dess alla formuleringar
en arlig forsaljining pa cirka 4 miljarder SEK."™ Spherotide
utvecklas och produceras av Xbranes heldgda dotterbo-
lag Primm Pharma. Spherotide séljs sedan 2017 i delar av
Mellandstern av Primm Pharmas partner Pooyesh Darou.
Primm Pharma har ytterligare partners for forsaljning och
marknadsforing i Kina (China Resource Pharmaceuticals),
Korea (BL&H Co. Ltd.) och Israel (Bioavenir). Nasta steg i
utvecklingen av Spherotide ar att genomga en registrerings-

15 IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.
16 Wagner et.al. — Escherichia coli for membrane protein overexpression.
17 Wagner et.al. — Escherichia coli for membrane protein overexpression.

grundande Klinisk studie i patienter med prostatacancer
respektive patienter med endometrios for att uppna mark-
nadsgodkannande i Europa. Spherotide ar baserat pa en
annan teknologisk plattform an for biosimilarer och bygger
pa inkapsling av den aktiva substansen, peptiden triptore-
lin, i mikrosfarer av en biologiskt nedbrytbar polymer.

Utover detta har Xbrane nyligen initierat utveckling av yt-
terligare tva biosimilarer pa tva biologiska lakemedel med
sammanlagd férsaljning pa éver 50 miljarder SEK och med
huvudsaklig patentutgang 2026-2028.

Teknologisk plattform

Xbrane utvecklar sina biosimilarer som baseras pa sin
patenterade teknologiplattform. Bolagets teknologiplattform
har i flera akademiska studier visat en, upp till 12 ganger, ho-
gre produktivitet jamfoért med standardteknologier i vardcel-
ler av formen E.coli."® Teknologin baseras pa ett patenterat
sa kallat "promoter system” som introduceras i expressions-
vektorn som kallas LEMO'" (LEss is MOre) med vilket det
ar mojligt att reglera produktionsintensiteten i vardcellerna
genom att reglera tillsatsen av ett speciellt socker, rahmnos.

Detta skilier sig fr&n standardsystem, dar produktions-
intensiteten ar forinstalld pa en valdigt hdg niva. Att kunna
reglera produktionsintensiteten ar fordelaktigt da det gar
att stalla in den optimala nivan for varje malprotein och dar-
med undvika de toxiska effekter som annars uppstar som
exempelvis, felveckning av malproteinet och avslutad pro-
duktion hos vardceller till foljd av for hog arbetsbelastning.

Xbranes teknologi leder darmed till hogre produktivitet vil-
ket i detta sammanhang innebar en stérre mangd kvalitativt
malprotein per liter fermenteringsmedia.'® Eftersom produk-
tionskostnaden for ett biologiskt lakemedel ar relaterad till
den tid som produktionen tar anldggningen i ansprak, far
produktiviteten i systemet en direkt paverkan pa kostnaden
per viktenhet av malproteinet. Om exempelvis produktivite-
ten férdubblas sa& halveras produktionskostnaden for mal-
proteinet.

18 Tillverkning sker genom att vardcellerna uttrycker méalproteinet i en fermenteringsmedia i vilken tillsatser som socker och syre introduceras for att stimulera produktionen.
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Malprotein

Figur 6: Xbranes teknologi moéjliggér reglering av produktionsintensite-
ten av malproteinet i cellen, vilket illustreras med en dimmer jamfért med
en av/pa knapp hos standardsystem

Utveckling av Xlucane

Inledning

Xlucane ar en ranibizumab (Lucentis®) biosimilar.
Ranibizumab &ar ett antikroppsfragment utvecklat av
Genentech (Roche) och tillverkat i vardceller av formen
E.coli. Ranibizumab ar designat for att binda sa effektivt
som mojligt till tillvaxtfaktorn VEGFa samt att passa val for
oftalmologiskt bruk och ha sa lag systemisk paverkan som
maojligt. Vidare ar proteinet designat for att orsaka sa fa im-
munologiska reaktioner som majligt.

Xbrane har genomgatt det pre-kliniska arbetet och planerar
att initiera och inkludera den forsta patienten i den registre-
ringsgrundande kliniska studien, Xplore, fér Xlucane under
forsta kvartalet 2019. En tidig avlasning pa det primara
effektmattet forvantas leda till att ansokan for marknads-
godkannande kan skickas in till EMA och FDA under tredje
kvartalet 2020. Lansering forvantas sedan i samband med
att patentet gar ut i Europa under foérsta kvartalet 2022.

Pre-kliniskt arbete

Xbrane har utvecklat produktionsprocessen for Xlucane
pa sin utvecklingsanlaggning i Solna baserat pa Xbranes
patenterade teknologiplattform fér hdg produktivitet och
lag produktionskostnad. Processen har sedan skalats upp
till kommersiell produktion tillsammans med kontraktstill-
verkaren Biotechpharma i Litauen och sa har langt har sju
batcher producerats och alla har pavisat hog analytisk likhet
jamfort med Lucentis®.

19 Wagner et.al. — Escherichia coli for membrane protein overexpression.
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Figur 7: Produktivitet hos Xbranes teknologi jamfért med standard-
system.

Jédmfdrande in vitro-analys®

For regulatoriskt godkannande av en biosimilar maste en
hog analytisk likhet med ursprungsprodukten pavisas.
Detta gors typiskt sett genom en definierad panel av ana-
lysmetoder med vilka olika aspekter av produkten analy-
seras och jamfors. Xbrane har fér Xlucane definierat en
sadan panel bestaende av 6ver 20 utvecklade och valide-
rade analysmetoder i samstammighet med regulatoriska
myndigheter i Europa och USA. De huvudsakliga dimensi-
onerna som analyseras ar:

* Primér struktur: Karaktariserar aminosyrasekvensen av
proteinet. Analytiska metoder inkluderar ofta masspek-
trometri, HPLC (high-performance liquid chromato-
graph), Edman-sekvens nedbrytning och kapillar iso-
elektrisk fokusering.

« Struktur pa hoégre niva: Karaktariserar hur aminosyra-
sekvensen har veckats och bildat den 3-dimensionella
strukturen av proteinet. Analytiska metoder inkluderar
framst sa kallad cirkular dikroism.

» Bindningsegenskaper: Karaktariserar hur starkt och
hur lange proteinet binder till ett specifikt mal av intresse.
| fallet med Xlucane handlar det om analys av hur pro-
dukten binder till olika varianter av tillvaxtfaktorn VEGFa
(variant 165, 110, 189, 121). Det &r genom att binda till
tillvaxtfaktorn VEGFa som lakemedlet hammar tillvaxten
av de defekta blodkarlen pa patienternas nathinna och
darmed forbattrar synskarpan. Genom att studera in

20 Schlegel et.al. — Optimizing heterologous protein production in the periplasm of E. coli by regulating gene expression levels.
21 Low et.al. — Optimisation of over-expression in E. coli and biophysical characterisation of human membrane protein synaptogyrin.
22 Med in vitro avses en biologisk process utanfor kroppen istéllet for i den levande organismen.
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vitro hur Xlucane binder till tillvéxtfaktorn VEGFa jamfort
med Lucentis®, kan en god indikation ges om produkten
kommer att ha ekvivalent effekt som originallakemedlet.
Analytiska metoder inkluderar ofta s& kallad ytplasmonre-
sonans (Biacore).

« Biologisk aktivitet: Karaktariserar den biologiska aktivi-
teten av produkten pa levande celler. For Xlucane handlar
det om att analysera att produkten, genom dess pavisa-
de bindningsegenskaper till malet, tillvaxtfaktorn VEGFa,
hammar tillvaxten av verkliga levande celler. Genom att
jamfoéra den biologiska aktiviteten in vitro ges ytterligare
bevis pa att produkten kommer att ha ekvivalent effekt
som originallakemedlet. Analytiska metoder inkluderar
vanligtvis sa kallad prolifererings-analys och/eller rappor-
térgen-analys. Prolifererings-analys innebar faktiskt stude-
rande av antal celler vars tillvaxt hdmmas medan rappor-
térgen-analys studerar hdmningen av tillvaxten genom en
speciell tillagd gen som indikerar hdmningen.

* Renhet: Karaktariserar mangden rent protein i forhallande
till potentiella orenheter. Analytiska metoder inkluderar ofta
olika HPLC-metoder.

Den jamférande analysen genomférs sedan pa ett antal
batcher av biosimilaren som producerats i kommersiell
skala samt ett antal inkdpta batcher av originallakemedlet.
Huruvida produkten klassas som biosimilar eller inte avgérs
pa basis av en sammanvagd beddémning av all jamféran-
de in vitro-analysdata samt kliniska data. Det finns darmed
inte ett strikt regulatoriskt statistiskt test gallande den jam-
forande in vitro-analysen, men en ofta anvand tumregel ar
huruvida biosimilaren faller inom +/- 3 standardavvikelser
runt medelvardet pa de batcher av originallakemedlet som
analyserats.

Xbrane har genomfért jamférande in vitro-analys pa

Xlucane i enlighet med den definierade panelen pa 6ver

20 analysmetoder och pavisat ekvivalens jamfort med

Lucentis®. Alla batcher producerade i kommersiell skala

av Xlucane faller inom +/- 3 standardavvikelser runt med-
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let av de analyserade batcherna av Lucentis® for samtliga
analysmetoder. Samtliga analyser genomfors av kreditera-
de oberoende tredje parts laboratorium i enlighet med GLP
(Good Laboratory Practice).

* Primar struktur: Xbrane har pavisat 100 procent identisk
aminosyrasekvens hos Xlucane jamfort med Lucentis®.

« Struktur pa hogre niva: Xbrane har pavisat ekviva-
lent 3-dimensionell struktur hos Xlucane jamfért med
Lucentis®.

» Bindningsegenskaper: Xbrane har genom analys av
ytplasmonresonans pavisat hog likhet i bindningsférma-
ga till alla varianter av VEGFa hos Xlucane jamfért med
Lucentis®. Forenklat pavisar Xlucane ekvivalent inbind-
ningsférmaga till VEGFa bade nar det galler hur starkt och
hur lange proteinet binder in, jdmfort med Lucentis®.

« Biologisk aktivitet: Xbrane har genom bade prolifere-
rings-analys och sa kallad rapportérgen-analys pavisat
ekvivalent biologisk aktivitet jamfért med Lucentis®.
Forenklat pavisar Xlucane samma paverkan pa tillvaxt av
levande celler som Lucentis®, genom verkningsmekanis-
men att binda in till tillvaxtfaktorn VEGFa och darmed ham-
ma tillvaxten av levande celler.

* Renhet: Xbrane har pavisat lika hog eller hégre renhet hos
Xlucane jamfoért med Lucentis® &ver ett antal olika analys-
metoder, framst sa kallad HPLC.

Jémférande in vivo-studie

Xbrane har latit genomféra en studie dar Xlucane jamfor-
des gallande tolerabilitet och farmakokinetisk profil i bade
serumet och i glaségonskroppen med Lucentis®. Studien
omfattade kaniner, uppdelade i tva lika stora grupper, dar
varje kanin fick en bilateral intravitreal injektion av Xlucane
och Lucentis® respektive. Tolerabiliteten studerades via
o6gonundersokningar pa alla djur under hela studien samt
via histopatologi for utvalda djur vid utvalda tidpunkter for att
observera potentiella inflammationer pa mikroskopisk niva.

24 32 40 48

Tid (timmar)

Figur 8: Farmakokinetisk profil i serumet hos kaniner for Xlucane jamfért med Lucentis®
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Den farmakokinetiska profilen, d.v.s. koncentrationen av
den aktiva substansen ranibizumab, mattes i djurens serum
genom hela studien saval som i glaségonskroppen.

En ekvivalent farmakokinetisk profil observerades i Xlucane-
gruppen jamfoért med Lucentis®-gruppen, bade uppmatt i
serumet som i glaségonskroppen. Ogon som behandlades
med Xlucane utvecklade inte ndgon okulér inflammation
och produkten tolererades val.

Registreringsgrundande klinisk studie

Xbrane kommer under férsta kvartalet 2019 att initiera den
registreringsgrundande  kliniska ekvivalensstudien  for
Xlucane, kallad Xplore. Studien kommer att innefatta cirka
600 patienter med vata formen av aldersrelaterad maku-
ladegeneration ¢ver cirka 150 kliniker i 16 lander. Xbrane
har acceptans for studiedesignen fran bade EMA och
FDA och studien kommer att kunna ge godkannande for
Xlucane aven inom de vytterligare indikationerna for vilka
originallékemedlet &r godkant genom sa kallad indikations-
extrapolering. Studien genomférs globalt for att mojliggéra
marknadsgodkannande i de huvudsakliga marknaderna i
varlden. Xbrane har anlitat en global erfaren CRO, Syneos
Health, for att ta helhetsansvaret fér genomférandet av stu-
dien.

Studien kommer att besta av tva lika stora grupper som far
behandling med Xlucane respektive Lucentis®. Det pri-
mara syftet ar att pavisa sa kallad ekvivalent terapeutisk
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effekt hos Xlucane jamfort med Lucentis®. Det priméara
effektmattet som kommer att testas statistiskt ar forbattring
av synskarpan hos patienterna som genomgar behandling
med Xlucane jamfoért med Lucentis® atta veckor efter att
behandlingen initierades. Utdver det primara effektmattet
studeras ett antal sekundara effekt- och sakerhetsmatt.

| enlighet med diskussioner med regulatoriska myndighe-
ter genomfors ingen separat fas I-studie for Xlucane. Detta
eftersom lakemedlet ges intravitrealt (injektion i 6gat) och le-
dertill en valdigt lag koncentration av den aktiva substansen
i blodomloppet. Detta forsvarar strikta statistiska jamforelser
av den sa kallade farmakokinetiska profilen och darmed
accepterar de regulatoriska myndigheterna i Europa och
USA att i detta specifika fall ga direkt in i en registrerings-
grundande fas Ill-studie. | studien kommer dock den farma-
kokinetiska profilen hos de respektive produkterna jamféras
deskriptivt i ett begransat urval av studiepopulationen.

Pa basis av den hoga likheten som Xbrane pavisat jamfort
med Lucentis® in vitro och in vivo k&nner Xbrane god tillfor-
sikt att Xlucane kommer att pavisa ekvivalent effekt jamfort
med Lucentis®. Verkningsmekanismen for lakemedlet ar,
som beskrivits tidigare, inbindning till tillvaxtfaktorn VEGFa
i manniskans 6ga och darmed hamning av tillvaxten av ona-
turliga blodkarl pa nathinnan vilket leder till forbattringen i
synskarpan. Xlucane har som beskrivits tidigare pavisat
ekvivalent bindningsférmaga till VEGFa samt resulterande
biologisk aktivitet jamfort med Lucentis® in vitro.



P& basis av in vivo-studien dar Xlucane pavisat ekvivalent
tolerabilitet jamfort med Lucentis® samt en ekvivalent far-
makokinetisk profil bade i serum och glaségonskroppen
kanner Xbrane god tillférsikt till att Xlucane inte kommer
att resultera i en avvikande sakerhetsprofil jamfért med
Lucentis® i den kliniska studien.

Biosimilarprogram har historiskt sett pavisat en hoég
sannolikhet att lyckas. Ett extrakt ur databasen Biomed-
tracker som foéljer utvecklingsprogram av lakemedels-
produkter, pavisar en cirka 90-95 procent sannolikhet att
lyckas fran initierandet av fas IlI-studien till marknadsgod-
kannande for 108 biosimilarprogram i databasen. Ingen
produkt har dock fallerat att pavisa ekvivalent terapeutisk
effekt i en storre fas lll-studie. De produkter som inte kom-
mit hela vagen har snarare haft problem med aspekter ro-
rande produktion och jamférande analys.

Samarbetsavtal med STADA

Xbrane ingick i juli 2018 ett samarbetsavtal med STADA
gallande utveckling, férsaljning och marknadsféring av
Xlucane. STADA ar en global lakemedelsutvecklare som
fokuserar p& biosimilarer och generika. STADA saljer idag
sina lakemedelsprodukteridver 130 Iander med storst fokus
pa Europa dar Bolaget innehar starkt faste i manga lander.
Genom samarbetsavtalet med STADA beddémer Bolaget att
partnerskapet tyder pa en tydlig vidimering av Xbranes tek-
nologiplattform och marknadspotential. STADA, som beta-
lade Xbrane 7,5 miljoner EUR vid signering av avtalet har
sedan tidigare lanserat flertalet Iakemedel som bland annat
utlicenserats till storre globala lakemedelsbolag. Avtalet
innebar att bolagen delar lika pa alla kommande utveck-
lingskostnader och vinster som genereras vid forsaljning av
Xlucane. Xbrane kommer att ansvara for utveckling av pro-
dukten till marknadsgodké&nnande medan STADA kommer
att ansvara for forséljning och marknadsféring av produk-
ten. Avtalet galler i Europa, Nordamerika samt ett antal olika
marknader i Asien och Mellandstern.

Om STADA

STADA ar ett tyskt generika- och biosimilarbolag med 2,25
miljarder EUR i omsatining och 6ver 10 000 anstallda.
STADA saljer sina lakemedelsprodukter i éver 130 lander
med storst fokus pa Europa dar Bolaget har starka positio-
ner i de flesta lander. STADA har lang erfarenhet av forsalj-
ning och marknadsféring av biosimilarer.

2008 lanserade STADA en biosimilar pa Amgen’s Epogen®
(epoetin zeta) under varumarket Silapo® utvecklad av dot-
terbolaget Bioceuticals. Silapo® har sedan ut-licensierats
till bl.a. Hospira (numera agt av Pfizer), som sajer och mark-
nadsfor produkten under namnet Retracit® i bl.a. USA.

Ar 2014 lanserade STADA Gastrofil®, biosimilar pa
Neupogen (filgrastim), in-licensierad fran Apotex, i storre
delen av Europa. Vidare har STADA in-licensierat biosimila-
rer pa Neulasta® (pedfilgrastim) och Forteo® (teraparatide)
fran Gedeon-Ritcher. Biosimilaren pa Neulasta® genomgar
nu den regulatoriska processen fér marknadsgodkannnan-
de medan biosimilaren pa Forteo® redan har erhallet mark-
nadsgodkannande.

Xlucanes konkurrensférdelar

Xlucane kommer att tillhandahalla ett kostnadseffektivt
alternativ for behandling av de allvarliga égonsjukdomar
som idag behandlas med Lucentis® och Eylea®. Den
arliga behandlingskostnaden for dessa lakemedel per
patient ar i dagslaget cirka 42 000-45 000 SEK i Europa
och 96 000-98 000 SEK i USA.% | Europa har biosimilarer
historiskt prissatts med en 20-40 procentig prisreduktion
jamfort med respektive originallakemedel.?* Med antagan-
de om att Xlucane prissatts med 40 procent prisreduktion
jamfort med Lucentis® skulle behandlingskostnaden per
patient per ar bli 25 000 SEK i Europa och 58 000 SEK i
USA. Det handlar sdledes om en signifikant besparing for
betalarna av 1akemedlet, d.v.s. privata och offentliga sjuk-
vardsforsakrare samt patienterna. Per patient skulle be-
sparingen bli cirka 17 000 SEK per ar i Europa och 38 000
SEK perariUSA.

Xlucane kommer enligt Bolagets beddmning att tillhanda-
halla ett sakrare alternativ for behandling av dessa allvar-
liga 6gonsjukdomar &n Avastin®. Detta da Avastin® inte
ar godkant for behandling av 6gonsjukdomar utan enbart
for ett antal olika cancersjukdomar. Trots detta anvands
Avastin® i samband med dessa behandlingar eftersom
|akemedlet distribueras i en stérre dos som darefter kan
delas upp i flera mindre doser for injektion i 6gat. Darmed
kan Avastin® kopas in till en l1agre kostnad an de godkan-
da lakemedlen Lucentis® och Eylea®. Avastin® har dock
pavisat ett antal sakerhetsrisker, framférallt en 24-34 pro-
cent hogre risk for systemiska biverkningar som exem-
pelvis stroke, paverkan pa det gastrointestinala systemet
samt dodlig utgang.?® Anledningen till detta ar att Avastin®
ar en fullkroppsantikropp som i en mycket stérre grad tar
sig ut fran 6gat till blodomloppet och har en 240 ganger
langre halveringstid i kroppen jamfért med Lucentis®. Nar
Avastin® anvands i behandling mot dessa dgonsjukdomar
kommer det darmed ut till blodomloppet och resulterar i
en 70 ganger hogre systemisk exponering jamfort med
Lucentis®. Eftersom lakemedlet da binder till och hammar
tillvaxtfaktorn VEGFa pa andra stallen i kroppen kan detta
leda till dessa allvarliga systemiska biverkningar, som ex-
empelvis stroke. Vidare har Avastin® pavisats leda till 80
procent hogre risk foér 6goninflammationer jamfort med de

23 Antaget sex doser per ar bade for Lucentis® och Eylea® i enlighet med data fran det Svenska Makularegistret samt genomsnittliga priser per dos fran IMS Health.

24 IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.

25 CATT and IVAN trials as well as meta-analysis of approx. 220,000 patients in Medicare by Curtis et. al and Gower et. al.
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godkanda lakemedlen.?® Anledningen till detta &r framfo-
rallt orenheter som produkten exponeras for da den delas
upp i mindre doser, ofta under icke sterila foérhallanden,
innan lakemedlet injiceras i 6gat.

Xlucanes férséljningspotential

Xbrane ser en betydande forsaljningspotential for
Xlucane pa dess huvudmarknader, Europa och USA.
Marknadspotentialen, enligt Bolagets uppskattning, kan
jamféras med generella penetrationsgrader och prisreduk-
tion for biosimilarer i Europa och USA. Bolaget har gjort be-
ddémningen att det Xlucane kommer att vara en av tre biosi-
milarer till Lucentis® pa& marknaden.

Bolaget beddmer att marknaden fér hur biosimilarer pa
filgrastim har utvecklats i Europa utgér ett bra exempel for
kommande biosimilarer. Marknaden for filgrastim aterspeg-
las av den hogsta marknadspenetration av biosimilarer gent-
emot sitt originallakemedel i Europa. Huvudanledningen till
den hdga penetrationen for biosimilarer pa filgrastim ar att
lakemedlet ger en valdigt snabb klinisk respons. Den snab-
ba kliniska responsen 6kar lakares benagenhet att anvanda
sig av biosimilarer istallet for det dyrare originallakemedlet.
Vid anvandandet av Lucentis® ges klinisk respons redan ef-
ter fyra veckor i termer av forbattring av synskarpan samt en
klart observerbar reduktion av defekta blodkarl pa nathin-
nan. Xbrane beddmer darfor att penetrationen for ranibizu-
mab biosimilarer kommer att utvecklas i enlighet med hur
biosimilarmarknaden pa filgrastim har utvecklats.
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Utbdver en stor forsaljningspotential finns ytterligare poten-
tial i 6kning av antal doser per patient per ar i och med den
lagre prissattningen for biosimilarer jamfért med originalla-
kemedlen.

En analys enligt figur 9 nedan visar att patienter med vata
formen av aldersrelaterad makuladegeneration som far 11-
12 doser Lucentis® per ar uppnar upp till en 50 procentig
hogre effekt an de som far runt 4-6 doser per ar, vilket ar
genomsnittet i Europa. Den framsta anledningen till denna
underbehandling av patienter beror pa subventionstak for
lakemedlet. Lagre prissatta biosimilarer kan darfor leda
till ett 6kat antal doser per ar med upp till 100 procent hos
existerande patienter och ge upp till 50 procent férbattrad
synskarpa som resultat.

Utdver detta finns aven en potential att i Europa och USA
vinna 6ver patienter som i dagslaget far behandling med
Avastin® pa basis av en rimligt prissatt produkt som ar pavi-
sat saker for anvandningen i behandling av dessa allvarliga
odgonsjukdomar.

Som beskrivits i avsnittet "Marknadséversikt”, uppskattar
Bolaget att prevalensen for enbart vata formen av aldersre-
laterad makuladegeneration (AMD) och diabetesrelaterad
makuladdem (DME) uppgar till 18 miljoner individer globalt,
varav cirka 13 miljoner i tillvaxtiander. Majoriteten av dessa
drabbade individer gar i dagslaget obehandlade eller ut-
satts for sakerhetsrisker genom behandling med Avastin®.

10 11 12
Antal injektioner under forsta aret

Figur 9: Analys ¢ver antal injektioner med Lucentis® forsta aret hos patienter med vata formen av aldersrelaterad makuladegeneration i forhallande till

forbattring i synskarpa.?”

26 CATT and IVAN trials as well as meta-analysis of approx. 220,000 patients in Medicare by Curtis et. al and Gower et. al.
27 Kiliniska studier: HARBOR; ANCHOR; MARINA; PrONTO; VIEW1; VIEW2; CATT, IVAN; Kliniskt bruk: LUMINOUS.
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Det finns en ytterligare stor potential fér Xlucane att med ett
sakert, godkant behandlingsalternativ till en rimlig kostnad
kunna mojliggéra en saker behandling for dessa individer.

Immateriella rattigheter

Patent

Xbrane har sedan Bolagets etablering byggt upp en pa-
tentportfolj for att skydda Bolagets forskning, utveckling och
framtida produkter. Bolaget har en exklusiv ratt i och med
patentet "Expression system for proteins” (patentnum-
mer: EP2268818 och W02009106635 A1) som ar godkant
i Europa och USA och ger skydd &tminstone fram till 2029.
Vidare har Bolaget ratt att exploatera patentet "Rhamnose-
inducible expression systems and methods” (patentnum-
mer: US20070122881 A1). Patentet ar godkant i USA och
ger skydd fram till 2027.

Freedom to operate ("FTO”)

For att sékerstalla att Xbrane inte inkréktar pa tredje parts
patenti sin verksamhet har Bolaget I6pande gjort s& kallade
FTO-analyser med hjalp av Awapatent. Awapatent genom-
férde i under forsta kvartalet 2018 en detaljerad sé kallad
FTO-analys pa Xlucane, d.v.s. en analys for att sakerstélla att
Xbrane inte gorintrdng pa nagot tredje parts patent i utveck-
lingen. Denna analys har omfattat molekylen, anvandandet
for behandling av de for originallakemedlet godkénda indi-
kationerna, alla steg i produktionsprocessen, formuleringen
och sprutan som Xbrane &mnar anvanda. FTO-analysen har
pavisat att Xbrane inte gor intrang pa nagot tredje parts pa-
tent i utvecklingen av Xlucane.

52

Organisation

Xbrane har, per dagen for Prospektet, 32 anstéllda, flerta-
let med dokumenterad erfarenhet och kompetens inom
olika steg i utvecklingen av biosimilarer samt sju styrelse-
ledamoter med lang erfarenhet fran lakemedelsbranschen.
Ledningsgruppen och styrelsen i kombination har varit in-
volverad i utvecklingen av vad som nu ar 30 marknadsfor-
da lakemedel och har drygt 160 ars yrkeserfarenhet fran
lakemedelsindustrin kombinerat. Bolaget har en 1&g perso-
nalomsattning och ett hégt engagemang hos de anstéllda.
Detta aterspeglas i att cirka 60 procent av de anstallda och
samtliga i styrelseledamoter ar aktieagare och tillsammans
ager cirka 18 procent av de utestdende aktierna i Xbrane.

Xbrane har huvudkontor och en utvecklingsanlaggning for
utveckling av biosimilarer i Solna utanfér Stockholm. Vidare
aterfinns dotterbolaget Primm Pharma i Italien som driver
utveckling och produktion av produkten Spherotide i egen
GMP-godkéand produktionsanlaggning.



Utvald historisk finansiell information

| de foljande tabellerna nedan redovisas Bolagets utvalda
historiska finansiella information avseende rakenskapsar-
en 2017 och 2016. Den utvalda historiska finansiella infor-
mationen har hamtats fran den reviderade arsredovisning-
en for 2017. Arsredovisningen for rakenskapsaret 2017 ar
Koncernens forsta finansiella arsredovisning som upprattas
i enlighet med International Financial Reporting Standards
(IFRS), utgivna av International Accounting Standards
Board (IASB) saddana de antagits av EU. Fére ¢vergangen
till IFRS tilldampade koncernen K3. Datum fér Koncernens
overgang till IFRS &r den 1 juli 2017. Koncernen har till och
med 30 juni 2017 upprattat koncernredovisningen i enlig-
het med Arsredovisningslagen samt Redovisningsradets
Rekommendationer och tillhérande uttalanden. Tidigare
publicerad finansiell information for réakenskapsaret 2016,
som upprattades enligt Arsredovisningslagen samt
Redovisningsradets Rekommendationer, har omraknats till
IFRS. Den omrékande finansiella informationen for réken-
skapsaret 2016 har inte varit underlag for revision. Den utval-
da historiska finansiella informationen innehaller darutéver
Xbranes delarsrapport fér perioden 1 januari 2018 — 31 de-
cember 2018 som har varit foremal for dversiktlig granskning
av Bolagets revisor. Ingen annan information i Prospektet har
granskats eller reviderats av Bolagets revisor.

Informationen i detta avsnitt bor lasas tillsammans med
informationen som finns i avsnittet "Kommentarer till den

finansiella utvecklingen” samt "Eget kapital, skuldséattning
och annan finansiell information”, Xbranes historiska finan-
siella information med tillhérande noter som framgar i ars-
redovisningarna for 2017 och 2016 samt i delarsrapporten
for perioden 1 januari — 31 december 2018. Samtliga dessa
finansiella rapporter ar inférlivade i Prospektet genom han-
visning, se avsnitten "Legala fragor och kompletterande in-
formation” och "Handlingar inférlivade genom hénvisning”.
Angivna belopp i avsnitten “Utvald historisk finansiell infor-
mation” samt "Eget kapital, skuldséattning och annan finan-
siell information” redovisas avrundade till tusen SEK medan
berakningarna ar utférda med ett stérre antal decimaler.
Avrundning kan medféra att vissa sammanstaliningar till sy-
nes inte summerar. | arsredovisningen for 2017 gjorde revi-
sorerna foljiande anmarkning. Bolaget har vid flera tillfallen
inte betalat skatter och avgifter i ratt tid.

Prospektet innehaller vissa alternativa finansiella nyckeltal
som inte har definierats enligt IFRS. Xbrane anser att dessa
nyckeltal ger vardefull kompletterande information till inves-
terare och Bolagets ledning da de méjliggor utvardering
av Bolagets prestation. Eftersom inte alla féretag beraknar
finansiella nyckeltal pa samma sétt, ar dessa inte alltid jam-
férbara med nyckeltal som anvands av andra féretag. Dessa
finansiella nyckeltal ska darfér inte ses som en ersattning for
nyckeltal som definieras enligt IFRS. | nedanstaende tabel-
ler presenteras nyckeltal som inte definieras enligt IFRS.
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Rapport dver resultat for koncernen

1 januari-31 december

Belopp i TSEK 2018! 20172 20162
Nettoomsattning 20485 20771 -
Kostnad for salda varor -15907 -15829 -
Bruttoresultat 4578 4942 -
Ovriga rorelseintakter 99742 2515 4824
Forsaljningskostnader -933 -1381 -
Administrationskostnader -23 347 -11 567 -8 398
Forsknings- och utvecklingskostnader -85 827 -37 982 -23 858
Ovriga rorelsekostnader -5629 -1245 -135
Rorelseresultat -11415 -44718 -27 567
Finansiella intakter 44 0 3
Finansiella kostnader -1744 =217 -205
Finansnetto -1700 =217 -202
Resultat fore skatt -13115 -44 935 -27769
Skatt -121 - -
Arets resultat -13 236 -44 935 -27 769

Arets resultat hanforligt till:
- Moderbolagets agare -13236 -44 935 -27 769
- Innehav utan bestémmande inflytande - -

Arets resultat -13 236 -44 935 -27 769

Resultat per aktie
- fore utspadning (SEK) -2,13 -8,28 -6,16
- efter utspadning (SEK) -2,13 -8,28 -6,16

Antalet utestaende aktier vid rapportperiodens utgang
- fére utspadning 6329239 5956 770 4755 546
- efter utspadning 6329239 5956770 4755546

Genomsnittligt antal utestaende aktier
- fére utspadning 6213927 5425656 4508 409

- efter utspadning 6213927 5425656 4508409

1 Informationen &r hamtad fran de 6versikligt granskade finansiella rapporterna for perioden 1 januari 2018 till 31 december 2018.
2 Informationen ar hdmtad fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.
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Rapport dver finansiell stallning for koncernen

31 december

Belopp i TSEK 2018? 20174 2016*
Goodwill 59838 57 360 55713
Immateriella anlaggningstillgangar 5772 6297 6945
Materiella anlaggningstillgangar 16745 18 569 17875
Finansiella anlaggningstillgangar 8871 635 635
Summa anlaggningstillgangar 91226 82860 81157
Varulager 5525 3065 2497
Skattefordringar 10427 8043 4868
Kundfordringar 10489 8072 1499
Ovriga fordringar 5 - 347
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 34 240 1018 2977
Likvida medel 100972 7903 31338
Summa omsattningstillgangar 161 659 28100 43 526
SUMMA TILLGANGAR 252 885 110 960 124 694
EGET KAPITAL

Aktiekapital 1419 1335 1066
Ovrigt tillskjutet kapital 184 007 179874 162 924
Reserver 5548 1862 -357
Balanserat vinstmedel inklusive &rets resultat -107 903 -94 667 -49733
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 83070 88405 113901
Innehav utan bestammande inflytande - - -
Summa eget kapital 83070 88405 113901
SKULDER

Langfristiga rantebarande skulder 41 1119 1726
Langfristiga ej rantebarande skulder 4118 - -
Ovriga avséttningar 4275 3545 3182
Summa langfristiga skulder 8433 4664 4909
Kortfristiga réntebarande skulder 45 561 - -
Leverantérsskulder 30908 10541 2364
Skatteskulder 123 - 94
Ovriga skulder 820 863 362
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 83970 6488 3065
Summa kortfristiga skulder 161 382 17 892 5884
SUMMA SKULDER 169 816 22555 10793
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 252 885 110960 124694

3 Informationen ar hamtad fran de éversikligt granskade finansiella rapporterna for perioden 1 januari 2018 till 31 december 2018.
4 Informationen ar hamtad fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.
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Rapport dver kassaflode for koncernen

1 januari-31 december

Belopp i TSEK 2018° 2017¢ 2016°
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt -13115 -44 935 -27 769
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet 4953 3803 741
Betald inkomstskatt - - -
-8 162 -41 131 -27 028
Okning (-)/Minskning (+) av varulager -2 280 -568 -2 336
Okning (-)/Minskning (+) av rorelsefordringar -46 360 -7 441 -5106
Okning (-)/Minskning (+) av rérelseskulder 103 509 12292 -4672
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 46 707 -36 848 -39143
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -1598 -3 347 -8 899
Balanserade utvecklingsutgifter - - -3232
Forandringar av 6vriga langfristiga fordringar - - -635
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1598 -3 347 -12766
Finansieringsverksamheten
Nyemission av aktier 2549 20004 101770
Transaktionskostnader -12 -3019 -11463
Emission av teckningsoptioner 701 - -
Upptagna lan 45000 - 527
Amortering av 1&n -131 - -10000
Amortering av leasingskuld =377 -257 -305
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 47730 16728 80529
Arets kassaflode 92 839 -23 468 28 621
Likvida medel vid arets boérjan 7903 31338 2688
Valutakursdifferens i likvida medel 230 33 30
Likvida medel vid arets slut 100972 7903 31338

5 Informationen ar hamtad fran de éversikligt granskade finansiella rapporterna for perioden 1 januari 2018 till 31 december 2018.
6  Informationen ar hamtad fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.
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Finansiell information per segment

1 januari-31 december

Belopp i TSEK 20187 20178 2016°
Intakter per segment
Biosimilarer 77 860 - -
Langtidsverkande injicerbara lakemedel 33561 22 447 -
Ofordelade intakter 8806 838 4824
Summa intakter 120 227 23285 4824
Resultat per segment
Biosimilarer 3497 -27 326 -16 572
Langtidsverkande injicerbara lakemedel -27 462 -5419 -7 625
Administration och oférdelat resultat 12 550 -11973 -3369
Rérelseresultat -11415 -44718 -27 567
Finansnetto
Biosimilarer - - -
Langtidsverkande injicerbara lakemedel - -69 -90
Administration och oférdelade resultat -1700 -147 -111
Summa -1700 217 -201
Resultat fore skatt -13115 -44 935 -27769
Avskrivningar
Biosimilarer 1788 1362 1204
Langtidsverkande injicerbara lakemedel 3481 1333 816
Administration och oférdelade resultat 66 35 1012
5336 2730 3032

7 Informationen ar hamtad fran de éversikligt granskade finansiella rapporterna for perioden 1 januari 2018 till 31 december 2018.
8 Informationen ar hamtad fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.
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Koncernens nyckeltal

Nyckeltalen som presenteras nedan ar alternativa nyckeltal eller annan information som inte ar definierade enligt IFRS.
Bolaget anser att dessa finansiella matt ger en battre forstaelse for trenderna avseende det finansiella resultatet och att al-
ternativa nyckeltal &r anvandbar information for investerare i kombination med andra matt som &r definierade i enlighet med
IFRS. Ett finansiellt matt som inte definierats enligt IFRS definieras som ett matt som méter historiska eller framtida finansiella
resultat, finansiell position eller kassafldden men som exkluderar eller inkluderar belopp som inte skulle justeras pa samma
satt som i det narmast jamforbara IFRS-mattet. Dessa finansiella méatt ska inte betraktas isolerat fran eller som ett substitut
till de resultatmatt som tas fram i enlighet med IFRS. De finansiella matt, som definierats av Xbrane, ar dessutom kanske inte
jamférbara med andra matt med liknande namn som anvands av andra bolag. Nyckeltalen nedan ar ej reviderade.

1 januari -31 december

Belopp i TSEK 2018 2017 2016
Medelantal anstallda® 23 18 14
Antal utestaende aktier vid rapportperiodens utgang® 6329239 5956 770 4755546
Bruttomarginal®, % 22 24 -
EBITDA™ -6 079 -41 988 -25497
Forsknings- och utvecklingskostnader 78 77 79
i procent av rorelsekostnader'®

Soliditet™ 33 80 91

9 Informationen avseende 2018 avser koncernen och ar beraknad utifran siffror fran bolagets interna redovisningssystem. Informationen fér 2017 och 2016 ar hamtad fran de
reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.

10 Informationen avser Koncernen och ar beraknad utifran siffror fran Bolagets interna redovisningssystem.
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Avstamningstabeller

Nedan foljer harledning for vissa alternativa nyckeltal som visar de olika nyckeltalskomponenter som vissa av de alternativa

nyckeltalen bestér av. Nyckeltalen har inte reviderats.

1 januari — 31 december

Belopp i TSEK 2018 2017 2016
Bruttomarginal

Bruttoresultat™ 4578 4942 -
Dividerat med nettoomséattning™ 20485 20771 -
Bruttomarginal, %' 22 24 -
EBITDA

Rorelseresultat' -11415 -44718 -27 567
Avskrivningar' -5336 -2 730 -2 069
EBITDA™ -6 079 -41988 -25497
Forsknings- och utvecklingskostnader,

% rérelsekostnader

Forsknings- och utvecklingskostnader -85 827 -37 982 -23 858
Dividerat med rérelsekostnader minus avskrivningar -110400 -49 445 -30 321
och nedskrivningar'?

Forsknings- och utvecklingskostnader, i procent av rorelse- 78 77 79
kostnader'

Soliditet

Summa eget kapital"' 83070 88405 113901
Dividerat med summa tillgangar™ 252 885 110960 124 694
Soliditet, %2 33 80 91

11 Informationen avseende 2018 ar hamtad fran de éversiktligt granskade finansiella rapporterna for perioden 1 januari 2018 till 31 december 2018. Informationen avseende
2017 och 2016 ar hamtad fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017.

12 Informationen avser Koncernen och ar beraknad utifran siffror fran Bolagets interna redovisningssystem.
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Definitioner av nyckeltal som inte ar definierade enligt IFRS

Nedan féljer definitioner av de alternativa nyckeltalen som inte &r definierade enligt IFRS samt en forklaring till varfor varje

matt presenteras av Bolaget.

Nyckeltal

Definition

Forklaring

Bruttomarginal, %

EBITDA, TSEK

Forsknings- och utvecklings-
kostnader i procent av
rorelsekostnader

Soliditet, %

Bruttomarginalen beréknas som
bruttoresultat i férhallande till net-
toomsattningen. Bruttoresultatet
ar nettoomsattning minus kostnad
salda varor.

Rorelseresultatet fore avskrivning-
ar och nedskrivningar i férhallande
till rérelsens nettoomsattning.

Forsknings- och utvecklings-
kostnader i procent av
rorelsekostnader.

Periodens utgaende eget kapital
i procent av utgaende balansom-
slutning.

60

Bruttomarginal anvands for att mata produktions-
|6nsamheten.

Visar verksamhetens intjanandeférmaga fran den
|6pande verksamheten utan hansyn till kapital-
struktur och skattesituation och &r tankt att under-
|atta jamforelser med andra bolag i samma indu-
stri.

Bolagets direkta kostnader for forskning och ut-
veckling avser kostnader fér personal, material och
externa tjanster. Forsknings- och utvecklingskost-
nader i procent av rérelsekostnader visar hur stor
andel av rorelsekostnaderna som avser forskning
och utveckling. Detta beradknas genom att divi-
dera forsknings- och utvecklingskostnader med
totala rorelsekostnader minus avskrivningar och
nedskrivningar. Totala rorelsekostnader utgors av
forsaljningskostnader, administrationskostnader,
forsknings- och utvecklingskostnader samt 6vri-
ga rorelsekostnader. Detta matt kan vara relevant
for att mata hur mycket av kostnaderna utgoérs av
forsknings- och utveckling vilket kan uppskattas
som vardeskapande for Bolaget.

Soliditet speglar Bolagets finansiella stallning vilket
satter Bolagets eget kapital i férhallande till utga-
ende balansomslutning.



Kommentarer till den finansiella

utvecklingen

Den finansiella informationen som redovisas nedan har
hamtats fran Xbranes arsredovisningen for rakenskapsar-
et 2017 (den finansiella informationen avseende 2016 ar
hamtad fran arsredovisningen 2017) samt fran den ¢versikt-
ligt granskade delarsrapporten for perioden 1 januari — 31
december 2018 med jamforelsetal fran 1 januari — 31 de-
cember 2017. Arsredovisningen for rakenskapsaret 2017 ar
Koncernens forsta finansiella arsredovisning som upprattas
i enlighet med International Financial Reporting Standards
(IFRS), utgivna av International Accounting Standards
Board (IASB) sadana de antagits av EU. Fore évergangen
till IFRS tillampade koncernen K3. Datum fér Koncernens
overgang till IFRS &r den 1 juli 2017. Koncernen har till och
med 30 juni 2017 upprattat koncernredovisningen i enlig-
het med Arsredovisningslagen samt Redovisningsradets
Rekommendationer och tillhérande uttalanden. Overgangen
till IFRS redovisas i enlighet med IFRS 1, "Férsta gangen
International Financial Reporting Standards tillampas”.
Tidigare publicerad finansiell information for rakenskaps-
aret 2016, som upprattades enligt Arsredovisningslagen
samt Redovisningsradets Rekommendationer, har omrak-
nats till IFRS. Den omrékande finansiella informationen for
rakenskapsaret 2016 har inte varit underlag for revision.
Delarsrapporten for perioden 1 januari—- 31 december 2018,
vilken har upprattats i enlighet med IAS 34, har 6¢versiktligt
granskats av Bolagets revisor. For ytterligare information
kring Xbranes redovisningsprinciper hanvisas till Bolagets
arsredovisning for 2017, se avsnitt "Legala fragor och kom-
pletterande information — Handlingar inférlivade genom
hénvisning”. Den finansiella informationen ska lasas till-
sammans med "Utvald historisk finansiell information” samt
Xbranes arsredovisning for rakenskapsaret 2017 och 2016,
IFRS-brygga for 2016 samt delarsrapport for perioden 1
januari — 31 december 2018 vilka inforlivats genom hanvis-
ning i Prospektet.

1 januari — 31 december 2018 jamfort
med 1 januari — 31 december 2017

Nettoomsittning

Koncernens nettoomsattning visade pa en minskning da
nettoomsattningen uppgick till 20 485 TSEK under perioden
1 januari — 31 december 2018 och uppgick till 20 771 TSEK
under perioden 1 januari — 31 december 2017. Forsaljning
under rakenskapsaren 2018 och 2017 kommer fran forsalj-
ningen utav Spherotide till Iran.

61

Bruttomarginal

Kostnad for salda varor utgérs av ramaterial, tillverknings-
kostnad fran kontraktstillverkaren, leasingkostnader for pro-
duktionsutrustning, personalkostnader samt avskrivningar.
Kostnaden under perioden 1 januari — 31 december 2018
uppgick till -15 907 TSEK med en bruttomarginal uppgaen-
de till 22 procent. Kostnad foér salda varor under perioden 1
januari — 31 december 2017 uppgick till -15 829 TSEK med
en bruttomarginal uppgaende till 24 procent.

Ovriga rorelseintikter

Koncernens ¢vriga rorelseintakter visade pa en ¢kning da
de uppgick till 99 742 TSEK under 1 januari — 31 december
2018 jamfort 2 515 TSEK under 1 januari — 31 december
2017. Okningen beror primart pa tva stdrre intakter fran
samarbets- och utlicenseringsavtal, varav 77 325 TSEK
avser det ingdngna samarbetsavtalet for Xlucane med
STADA samt 13 375 TSEK for en av potentiellt flera milstol-
pebetalningar for licensavtal med CR Pharma avseende
Spherotide.

Rorelsekostnader

Forsaliningskostnader uppagick till -933 TSEK under 1 janu-
ari — 31 december 2018 och uppgick till -1 381 TSEK under
1 januari — 31 december 2017. Forsaljningskostnaderna ut-
gors priméart av personalkostnader.

Administrationskostnaderna for perioden 1 januari — 31
december 2018 uppgick till -23 347 TSEK. For perioden 1
januari — 31 december 2017 uppgick administrationskost-
naderna till -11 567 TSEK. Férandringen forklaras till stors-
ta del utav en utékad administrativ avdelning, kostnader
relaterade till avtalen med STADA, CR Pharma samt kost-
nader férknippade med det planerade listbytet till Nasdag
Stockholm.

Forsknings- och utvecklingskostnader (”FoU”) visade
pa okade kostnader d& det uppagick till -85 827 TSEK un-
der 1 januari — 31 december 2018 och till -37 982 TSEK
under 1 januari — 31 december 2017. Ett av segmenten ar
Biosimilarier, dar Xlucane star for den absoluta majoriteten
dar kostnaden under 1 januari — 31 december 2018 uppgick
till -74 443 TSEK och uppgick till -27 326 TSEK under 1 ja-
nuari — 31 december 2017. Okningen beror framst pa att ut-
vecklingsarbetet med Xlucane har utvecklats och natt fasen
infor forberedelser infor kliniska studier dar det framférallt ar
produktion av test-batcher av Xlucane, in vivo-studier i djur,



inkép av originallakemedlet och studier for kliniska studier
som okat. Att kostnaderna inte 6kat ytterligare forklaras av
det samarbetsavtal med STADA som innebar att STADA se-
dan 2018 star for 50 procent av utvecklingskostnaderna for
Xlucane.

FoU-kostnader for det andra segmentet, Langtidsverkande
injicerbara lakemedel, som helt utgérs av Spherotide, upp-
gick till -11 385 TSEK under 1 januari — 31 december 2018
och uppgick till -10 656 TSEK under 1 januari — 31 decem-
ber 2017. Aven har forklarades dkningen i FoU-kostnader av
ett utvecklat och intensifierat utvecklingsarbete. Alla utveck-
lingskostnader for samtliga produkterna kostnadsfors.

Ovriga rorelsekostnader, vilka huvudsakligen ar hanforliga
till valutakursférluster pa fordringar och skulder av rérelse-
karaktar, uppgick till -5 629 TSEK under 1 januari — 31 de-
cember 2018 och uppgick till -1 245 TSEK under 1 januari
—31 december 2017.

Roérelseresultat

Koncernens rorelseresultat uppgick till -11 415 TSEK under
1januari — 31 december 2018 och uppgick till -44 718 TSEK
under 1 januari — 31 december 2017. Férandringen ar fram-
forallt hanforlig till det som beskrivs under Ovriga rérelsein-
takter samt Rorelsekostnader ovan.

Finansnetto

Finansnettot visade pa okade kostnader och uppgick till
-1 700 TSEK under 1 januari — 31 december 2018 och upp-
gick till -217 TSEK under 1 januari — 31 december 2017. De
Okade kostnaderna forklaras framforallt av hogre rantekost-
nader som en foljd av 6kad skuldsattning.

Skatt

Skattekostnaden uppgick till -121 TSEK under 1 januari — 31
december 2018 och uppagick till 0 TSEK under 1 januari —
31 december 2017. Skattekostnaden ar helt hanforlig till det
helagda italienska dotterbolaget Primm Pharma.

Arets resultat

Koncernens resultat efter skatt uppgick till -13 236 TSEK un-
der 1 januari — 31 december 2018 och uppgick till -44 935
TSEK under 1 januari — 31 december 2017. Férandringen
vid arets resultat ar framforallt hanforligt till samarbetsavtalet
med STADA, som ingicks under 2018.

Koncernens kassaflode

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till
46 707 TSEK under 1 januari — 31 december 2018 jam-
fort med -36 848 TSEK under 1 januari — 31 december
2017. Forandringen av kassaflodet fran den lépande
verksamheten forklaras framforallt av rorelseskulderna.
Rorelseskulderna uppgick till 103 509 TSEK under 1 januari
— 31 december 2018 och till 12 292 TSEK under 1 janua-
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ri — 31 december 2017. Férandringen vid rorelseskulderna
forklaras till storsta del utav det samarbetsavtal som ingicks
med STADA under 2018.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick under
1 januari — 31 december 2018 till -1 598 TSEK. Kassaflodet
for perioden 1 januari — 31 december 2017 uppgick till -3
347 TSEK. Férandringen vid kassaflodet fran investerings-
verksamheten forklaras av minskade investeringar under
2018.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till
47 730 TSEK under 1 januari — 31 december 2018 jamfort
med 16 728 TSEK under 1 januari — 31 december 2017.
Forandringen av kassaflodet fran finansieringsverksam-
heten forklaras primart med att Koncernen okat sin skuld-
sattning med 45 000 TSEK.

Arets kassaflode uppgick till 92 839 TSEK under 1 janua-
ri — 31 december 2018, jamfort med -23 468 TSEK under
1 januari — 31 december 2017. Vilket ar en forbattring av
kassaflodet under 2018 som till allra storsta del férklaras av
samarbetsavtalet med STADA.

Koncernens finansiella stéllning

Den 31 december 2018 uppgick Koncernens likvida medel
till 100 972 TSEK, jamfért med 7 903 TSEK den 31 decem-
ber 2017. Okningen férklaras huvudsakligen av kassaflodet
fran den I6pande verksamheten samt finansieringsverk-
samheten som finns beskrivet under Koncernens kassaflo-
de ovan i sammanstallningen.

Soliditet

Koncernens soliditet uppgick till 33 procent per 31 decem-
ber 2018 och uppgick till 80 procent per 31 december 2017.
Forandringen ar primart hanforlig till 6kad skuldsattning.

Immateriella anldggningstillgangar

Koncernens immateriella tillgangar uppgick till 5 772 TSEK
per 31 december 2018 och uppgick till 6 297 TSEK per 31
december 2017. Minskningen ar hanforlig till arliga avskriv-
ningar. Koncernens goodwill uppgick till 59 838 TSEK per
den 31 december 2018 och uppgick till 57 360 TSEK per
den 31 december 2017. Okningen ar hanforlig till omrék-
ningseffekter som uppstar vid omrakning till koncernens
redovisningsvaluta.

Koncernens férandringar i eget kapital

Den 31 december 2018 uppgick det egna kapitalet till
83 070 TSEK och uppagick till 88 405 TSEK den 31 decem-
ber 2017. Foérandringen vid det egna kapitalet forklaras
till huvudsakligen av férandringen vid tillskjutet kapital om
4 133 TSEK, reserver om 3 686 TSEK samt en férandring
vid balanserad forlust pa -13 236 TSEK som ar hanforligt till
arets resultat 2018.



Helaret 2017 jamfort med helaret 2016’

Nettoomsittning

Koncernens nettoomsattning uppgick till 20 771 TSEK un-
der perioden 1 januari — 31 december 2017 och uppgick
till 0 TSEK for perioden 1 januari — 31 december 2016.
Okningen avseende intakterna férklaras av att Bolagets 13-
kemedel Spherotide lanserades under 2017 i Mellandstern
och boérjade darmed generera intakter.

Bruttomarginal

Kostnad for sélda varor uppgick till -15 829 TSEK under pe-
rioden 1 januari — 31 december 2017 med en bruttomargi-
nal uppgéende till 24 procent. Bruttomarginalen utgors av
ramaterial, tillverkningskostnad fran kontraktstillverkaren,
leasingkostnader for produktionsutrustning, personalkost-
nader samt avskrivningar. Bolaget hade inga kostnader for
sélda varor under 2016.

Ovriga roérelseintikter

Koncernens rorelseintékter uppgick till 2 515 TSEK under 1
januari — 31 december 2017 och uppgick till 4 824 TSEK un-
der 1 januari — 31 december 2016. Minskningen var primart
hanforlig till 1agre licensintakter fran proteinexpression som
dock inte utgoér en kérnverksamhet for Bolaget.

Roérelsekostnader

| samband med att Bolaget pabdrjade forséljningen av
Spherotide under 2017 s& uppstod aven forsaljnings-
kostnader. Under perioden 1 januari — 31 december
2017 uppgick forsaljningskostnader till -1 381 TSEK jam-
fort med 0 TSEK under 1 januari — 31 december 2016.
Forsaljningskostnaderna utgérs primart av personalkost-
nader.

Administrationskostnaderna uppgick till -11 567 TSEK un-
der 1 januari — 31 december 2017 och till -8 398 TSEK un-
der 1 januari—31 december 2016. Férandringen var primart
hanforlig till en uttkad administrativ avdelning.

FoU pavisade tkade kostnader och uppgick till -37 982
TSEK under 2017 och uppgick till -23 858 TSEK un-
der 1 januari — 31 december 2016. Ett av segmenten ar
Biosimilarer, dar Xlucane star for majoriteten av kostnader-
na. Kostnaderna uppgick till -27 326 TSEK under 2017 och
till -16 572 TSEK under 1 januari — 31 december 2016. De
Okade kostnaderna beror framst pa att utvecklingsarbetet
fortskridit och intensifierats. Framférallt var det produktion
av testbatcher hos kontraktstillverkaren i Litauen samt forbe-
redelser for kliniska studier som bidrog till 5kade kostnader.

Det andra segmentet, Langtidsverkande injicerbara lake-
medel, dar majoriteten av kostnaderna utgoérs av Spherotide

uppgick kostnaderna till -10 656 TSEK under 1 januari — 31

1 Jamforelsen baseras pa IFRS-siffror hamtade fran arsredovisningen 2017.
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december 2017 och till -7 286 TSEK under 1 januari — 31
december 2016. Aven har forklarades okningen i FoU-
kostnader av ett utvecklat och intensifierat utvecklingsarbe-
te. Alla utvecklingskostnader kostnadsfors I6pande.

Ovriga rérelsekostnader som huvudsakligen ar hanférliga
till valutakursférluster pa fordringar och skulder av rorelse-
karaktar uppgick till -1 245 TSEK under 1 januari — 31 de-
cember 2017 och till -135 TSEK under 1 januari — 31 decem-
ber2016.

Rorelseresultat

Koncernens rorelseresultat uppgick till -44 718 TSEK un-
der 1 januari — 31 december 2017 och uppgick till -27 567
TSEK under 1 januari — 31 december 2016. Forandringen
ar hanforlig till forandringarna som beskrivs under
Nettoomséattning och Rérelsekostnader ovan.

Finansnetto

Finansnettot uppgick till -217 TSEK 1 januari — 31 decem-
ber 2017 och till -202 TSEK under 21 januari — 31 december
2016.

Skatt
Skatten uppgick till 0 TSEK under bade rakenskapsaret
2017 och 2016.

Arets resultat

Koncernens resultat efter skatt uppgick under 1 janu-
ari — 31 december 2017 till -44 935 TSEK och till -27 769
TSEK under 1 januari — 31 december 2016. Forandringen
ar primart hanforlig till de férandringar som beskrivs under
Rorelsekostnader.

Koncernens kassaflode

Kassaflodet fran den l6pande verksamheten uppgick till
-36 848 TSEK under 2017, jamfért med -39 143 TSEK un-
der 2016. Forandringen forklaras primart av Bolagets rérel-
seskuld, som visar pa en positiv effekt.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till
-3 347 TSEK under 1 januari — 31 december 2017, jamfort
med -12 766 TSEK under 1 januari — 31 december 2016.
Forandringen vid investeringsverksamheten forklaras av
att storre investeringar i ett nytt laboratorium gjordes under
2016 medan endast mindre investeringar genomférdes un-
der2017.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till
16 728 TSEK under 1 januari — 31 december 2017 jamfort
med 80 529 TSEK under 1 januari — 31 december 2016.
Majoriteten av férandringen férklaras av att det genomfor-
des ett antal mindre emissioner under 2017 samtidigt som
det under 2016 gjordes en storre emission som inbringade
90 307 TSEK efter transaktionskostnader.



Arets kassafléde uppgick under 1 januari — 31 december
2017 till -23 468 TSEK och uppgick till 28 621 TSEK under
2016. Forandringen vid kassaflodet forklaras till storsta del
av den storre emission som genomférdes under 2016.

Koncernens finansiella stéllning

Den 31 december 2017 uppgick Koncernens likvida medel
till 7 903 TSEK, jamfért med 31 338 TSEK den 31 december
2016. Forandringen forklaras till huvudsakligen genom de
beskrivningar utav kassafldédet som gjorts ovan.

Soliditet

Koncernens soliditet uppgick till 80 procent den 31 decem-
ber 2017 och till 91 procent per den 31 december 2016.
Minskningen ar primart hanférlig till 6kade balanserade for-
luster.

Immateriella anlaggningstillgangar

Koncernens immateriella tillgangar uppgick till 6 297 TSEK
per 31 december 2017 och uppgick till 6 945 TSEK per 31
december 2016. Minskningen &r hanforlig till arliga avskriv-
ningar. Koncernens goodwill uppgick till 57 360 TSEK per
den 31 december 2017 och uppgick till 55 713 TSEK per
den 31 december 2016. Okningen &r hanforlig till omrék-
ningseffekter som uppstar vid omrékning till Koncernens
redovisningsvaluta.

Koncernens forandringar i eget kapital

Den 31 december 2017 uppgick det egna kapitalet till 88
405 TSEK, jamfort med 113 901 TSEK den 31 december
2016. Forandringen forklaras huvudsakligen av en 6kning
av balanserade forluster som uppgick till -94 667 TSEK vid
utgangen av 2017 jamfort med -49 733 TSEK vid utgangen
av 2016.
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Vasentliga hdandelser efter 31 december 2018
Godkéannande erholls fran FDA i USA for initiering av klinisk
studie med Xlucane.

Martin Amark, VD, blir a&ven IR-ansvarig i Bolaget dé tidigare
IR-ansvarig, Susanna Helgesen, aven CFO, gar pa forald-
ra-ledighet pa deltid. Susanna kvarstar som CFO och eko-
nomiteamet har dartill utdkats med en controllertjanst.
Styrelseledamoéterna  Alessandro  Sidoli  och  Saeid
Esmaeilzadeh avser inte att stalla upp fér omval 2019.



Eget kapital, skuldsattning och annan

finansiell information

Tabellerna i detta avsnitt redovisar Xbranes kapitalstruktur
pa koncernniva per den 31 december 2018. For informa-
tion om Bolagets aktiekapital och aktier se vidare avsnitt
"Aktiekapital och agarférhallanden”. Tabellerna i detta av-
snitt bor lasas tillsammans med avsnitt "Utvald historisk fi-
nansiell information” och Bolagets finansiella information,
inklusive relaterade noter, som aterfinns pa andra stallen i
Prospektet.

Kapitalisering

Nedan redovisas Xbranes kapitalstruktur baserat pa eget
kapital och rantebarande skulder per den 31 december
2018.

TSEK 31 december 2018
Summa kortfristiga skulder 45561
Mot garanti eller borgen -
Mot sékerhet -
Utan garanti/borgen eller séakerhet -
Summa langfristiga skulder 41
Mot garanti eller borgen -
Mot sékerhet -
Utan garanti/borgen eller sékerhet -
Summa eget kapital 83070
Aktiekapital 1419
Ovrigt tillskjutet kapital 184 007
Andra reserver 5548
Balanserad vinstmedel inklusive arets resultat -107 903
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Nettoskuldsattning
Nedan visas Xbranes finansiella nettoskuldsattning per den
31 december 2018.

TSEK 31 december 2018
(A) Kassa 100972
(B) Andra likvida medel -
(C) Latt realiserbara vardepapper -
(D) Summa likviditet (A)+(B)+(C) 100972
(E) Kortfristiga fordringar -
(F) Kortfristiga bankskulder -
(G) Kortfristig del av langfristiga skulder -
(H) Andra kortfristiga finansiella skulder 45561
(I) Summa kortfristiga skulder (F)+(G)+(H) 45561
(J) Netto kortfristig skuldséttning (1)-(E)-(D) -55411
(K) Langfristiga banklan -
(L) Emitterade obligationer -
(M) Andra langfristiga 1an 41
(N) Langfristig skuldsattning (K)+(L)+(M) 41
(O) Nettoskuldsattning (J)+(N) -55370



Investeringar

Nedan sammanfattas gjorda investeringar i immateriella
och materiella anlaggningstillgangar for de perioder som
presenteras. Xbrane har i huvudsak finansierat investering-
arna med eget kapital. Da alla utvecklingskostnader kost-
nadsfors direkt i resultatet sa utgors investeringar primart av
investeringar i materiella anlaggningstillgangar.

Under 2016 uppgick investeringar i materiella anlaggnings-
tillgangar till 8 899 TSEK och avsag primart investeringar i
ett nytt laboratorium i Solna. Under 2017 uppgick investe-
ringar i materiella anlaggningstillgangar till 3 347 TSEK och
avsag mindre investeringar i maskiner och delkomponenter
till dessa. Under 1 januari — 31 december 2018 uppgick in-
vesteringar i materiella anlaggningstillgangar till 1 598 TSEK
och avser mindre investeringar i maskiner, inventarier, labria-
torieutrustning samt delkomponenter till dessa.

Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar avser
balanserade utvecklingsutgifter. Under 2016 uppgick inves-
teringar i immateriella anlaggningstillgangar till 3 232 TSEK
och avsag balanserade utvecklingsutgifter. Under 2017,
2018 och fram till dagen for Prospektet har Bolaget inte gjort
nagra investeringar i immateriella anlaggningstillgangar.

Emissioner av aktier

Under perioden 1 januari — 31 december 2018 genomfér-
des tva riktade emissioner av aktier till vissa medlemmar i
styrelsen. Dessa inbringade totalt 2 549 TSEK och motsva-
rade 41 857 antal nya aktier. Emissionerna var prissatta pa
marknadsmassiga villkor.

Emissioner av teckningsoptioner

Under perioden 1 januari — 31 december 2018 genomfor-
des tre riktade emissioner av teckningsoptioner till vissa
medlemmar ur styrelsen och koncernledningen. Dessa
inbringade totalt 701 TSEK och motsvarade 141 785 an-
tal nya teckningsoptioner med forfall 2021 och 2022.
Teckningsoptionerna var prissatta pa marknadsmassiga
villkor enlig Black and Scholes optionsprissattningsmodell.

Réntebarande lan till huvudéagare

I december 2017 erholl Xbrane en kreditfacilitet pa 50 MSEK
fran Serendipity Group AB som sedan januari 2018 utgoér
Xbranes huvudégare. Lanet forfaller i juni 2019. Rantan 16-
per pa 3 procent pa hela kreditbeloppet. Under perioden
1 januari — 31 december 2018 har Bolaget utnyttjat 45 000
TSEK. For vidare information, se avsnitt "Legala fragor och
kompletterande information”.
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Pagaende och framtida investeringar

Bolaget har inga planerade stérre framtida investering-
ar utan det kapitalbehov som féreligger och beskrivs i
Prospektet som ror primart utvecklingskostnader och kost-
nader for kliniska studier for Xlucane vilket kommer att kost-
nadsféras over resultatet.

Rorelsekapitaluttalande

Styrelsen gér bedémningen att Bolagets befintliga rorelse-
kapital inte ar tillrackligt for Bolagets aktuella behov under
den kommande tolvmanadersperioden. Mot bakgrund av
Bolagets befintliga affarsplan, och de investeringar som
Bolaget avser att géra om cirka 150 — 175 MSEK for att tacka
utvecklingen av Xlucane, har Bolaget ett fortsatt kapitalbe-
hov, efter fullféljande av Erbjudandet, om cirka 100 — 125
MSEK fér den kommande tolvmanadersperioden. Bolagets
befintliga rorelsekapital bedéms racka till och med juni2019.
Erbjudandet forvantas tillféra Bolaget cirka 59 MSEK fére
transaktionskostnader. Mot bakgrund av Bolagets befintliga
affarsplan, bedémer Bolaget att emissionslikviden berak-
nas racka till och med det tredje kvartalet 2019. Serendipity
Group AB, vissa av Bolagets storre aktiedgare, befintliga ak-
tieagare, en ledande befattningshavare och externa garan-
ter, har atagit sig att garantera hela Foéretradesemissionen
och teckna nya aktier i Foretradesemissionen for det att den
inte blir fulltecknad. Roérelsekapitalbehovet fér de komman-
de tolv ménaderna kan dock inte tillgodoses till fullo genom
Foretradesemissionen. Den aterstdende delen av rorelse-
kapitalbehovet om cirka 100 — 125 MSEK férvantas tillgo-
doses genom intakter genererade fran ut-licensinering av
produkter, framst Xlucane (Kina) och Spherotide (Europa)
samt potentiellt en ytterligare kapitalanskaffning. Bolaget
kommer att utreda férutsattningarna for att anskaffa kapi-
tal genom flera alternativa finansieringskallor s& som, men
inte begransat till, upptagande av bankfinansiering, emis-
sion av skuldinstrument, riktad emission av aktier eller an-
dra tillgangliga finansieringsalternativ. | den handelse att
Erbjudandet gj fullféljs och att Bolaget inte lyckas generera
ytterligare intakter kommer Bolaget tvingas stka alternativ
finansiering eller senarelagga befintliga projekt och genom-
féra kostnadsneddragningar. Om Bolaget inte kan séakra fi-
nansiering for att tacka resterande rorelsekapitalbehov kan
Bolaget behova vidta atgarder sasom reducering av perso-
nalstyrka och avyttring av tillgangar.

Styrelsen anser dock att, mot bakgrund av erhallna teck-
ningsataganden och garantier i Erbjudandet om totalt
100 procent av det totala Erbjudandet, utsikterna for
Erbjudandets fullféljiande &ar goda. | den handelse att
Bolaget inte erhaller den ytterligare finansiering som krévs
under tredje kvartalet 2019 kommer Bolaget tvingas sotka al-
ternativ finansiering eller senarelédgga befintliga projekt och
genomfora kostnadsbesparingar, alternativt att Bolaget som
sista utvag tvingas upphoéra med verksamheten.



Vasentliga handelser efter 31 december 2018
Godkannande erholls fran FDA i USA for initiering av klinisk
studie med Xlucane.

Martin Amark, VD, blir aven IR-ansvarig i Bolaget d tidigare
IR-ansvarig, Susanna Helgesen, aven CFO, gar pa foraldra-
ledighet pa deltid. Susanna kvarstar som CFO och ekono-
miteamet har dartill utdkats med en controllertjanst.

Styrelseledamoéterna  Alessandro  Sidoli  och  Saeid
Esmaeilzadeh avser inte att stalla upp for omval 2019.
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Styrelse, ledande befattningshavare

och revisor

Styrelse

Bolagets styrelse bestar av totalt sju personer, inklusive styrelseordféranden, utan suppleanter, vilka har valts for tiden intill
slutet av arsstamman 2019. Tabellen nedan visar ledamoéterna i styrelsen, nar de forst valdes in i styrelsen och om de &r obe-
roende i férhallande till Bolaget och dess ledning och/eller stérre aktieagare.

Namn Befattning Ledamot sedan Oberoende i forhallande till:
Bolaget och dess ledning Storre aktieagare
Anders Tullgren Ordf6érande, 2018 Ja Ja
styrelseledamot

Giorgio Chirivi Styrelseledamot 2016 Ja Ja
Peter Edman Styrelseledamot 2015 Ja Ja
Saeid Esmaeilzadeh Styrelseledamot 2008 Nej Nej
Maris Hartmanis Styrelseledamot 2015 Ja Ja
Karin Johansson Styrelseledamot 2015 Ja Ja
Wingstrand

Alessandro Sidoli Styrelseledamot 2016 Ja Ja

ANDERS TULLGREN MARIS HARTMANIS

Fodd 1961. Styrelseordférande sedan
2018.

Utbildning och bakgrund: Anders
Tullgren har en magisterexamen i
Farmaceutisk vetenskap fran Uppsala
universitet. Han har éver 30 ars global
erfarenhet inom medicinindustrin och
har haft seniora ledarskapspositioner i
USA, Tyskland, Frankrike och i Norden.
Den senaste positionen han hade var 2017, da som VD fér den inter-
kontinentala delen av Bristol Myers Squibb med ansvar for éver 30 lan-
der, 5 000 anstallda och en omséttning pa éver 20 miljarder SEK.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i Biotoscana Invest-
ments S.A., Symphogen AS och Branding Science Ltd. Styrelse-
ledamot och VD i Tullgren Consulting Ltd.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): VD for den interkontinen-
tala delen av Bristol Myers Squibb. Styrelseledamot i BeneVentus AB,
Trialbee AB och Snébollen Tre Hjartan AB.

Aktiedgande i Bolaget: Per dagen for Prospektet &ger Anders Tullgren
32 857 aktier i Bolaget samt 49 285 teckningsoptioner i Bolaget.
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Fédd 1953. Styrelseledamot sedan
2015.

£

i Utbildning och  bakgrund: Maris

Hartmanis &r Tekn. Dr. och docent i bio-
kemi fran Kungliga Tekniska Hogskolan i
Stockholm. Han har éver 30 ars erfaren-
het frén ledande befattningar som bl.a.
VD och FoU-direktor och har lang styrel-
seerfarenhet fran det internationella Life
Science-omradet. Han har bade erfarenhet av stora organisationer och
mindre nystartade foretag. Maris har varit VD for tva svenska publika
lakemedelsforetag, Medivir och BioPhausia.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande och VD i
Hartmanis & Partners AB. Styrelseledamot i BioLamina AB och XSpray
Pharma AB (publ).

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Extern verkstallande di-
rektor i Medivir Aktiebolag. Styrelseledamot och VD i BioPhausia AB.
Styrelseledamot i Vitrolife AB, Karolinska Institutet Innovations AB,
Glycovisc Biotech AB, Medivir Personal AB, Cross Pharma AB, Altesse
AB och Astor Pharma AB. Innehavare i Hartmind (enskild firma).

Aktiedgande i Bolaget: Per dagen for Prospektet ager Maris Hartmanis
7 500 aktier i Bolaget samt 2 250 teckningsoptioner i Bolaget.



PETER EDMAN

Fédd 1954. Styrelseledamot sedan
2015.

Utbildning och bakgrund: Peter Edman
har en farmacie doktor- och docenttitel
i biokemi. Han har en lang erfarenhet
av lakemedelsutveckling fran lakeme-
delsindustrin och har haft en rad ledan-
de forskningsbefattningar inom Orexo,
Sobi, Biovitrum, AstraZeneca, Astra och
Pharmacia. Han har &ven varit laborator vid Lakemedelsverket. Peter
har varit professor i lakemedelsformulering och adjungerad professor
i lakemedelsadministrering vid Farmaceutiska fakulteten pa Uppsala
universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot Edman life Science
AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Chef Scientific Officer i
Orexo AB och chef for R&D och Senior vetenskaplig radgivare i Orexo
AB och styrelseledamot i Biolipox AB och Mind the Byte (Privat bolag
i Spanien).

Aktiedgande i Bolaget: Per dagen for Prospektet &ger Peter Edman
7 500 aktier i Bolaget samt 2 250 teckningsoptioner i Bolaget.

SAEID ESMAEILZADEH

Fédd 1974. Styrelseledamot sedan
2008."

Utbildning och bakgrund: Saeid
Esmaeilzadeh ar adjungerad professor i
materialkemi vid Stockholms universitet.
Han disputerade vid samma universitet
ar 2000 och ar 2002 utsags Saeid till
‘ Sveriges yngsta docent. Han har mot-
‘ tagit ett stort antal priser och utmarkelser
for sin forskning och sina insatser som entreprentr. Saeid ar tidigare
VD for Sdiptech AB (publ) och Diamorph AB (publ). Saeid ar serieen-
treprendr och har medverkat i uppbyggnaden av flera forskningsbase-
rade foretag.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande i Build-r AB.
Styrelseledamot i Diamorph AB (publ), Sdiptech AB (publ), Serendipity
Group AB, IRRAS AB, Nextseal AB, Almi Invest GreenTech AB, Dr.
Saeid AB, Tillito AB och Sdip A AB. Styrelsesuppleant i Serendip Invest
AB, Leonova CONSULTING AB, Swecure Europe AB, Swecure IPR
AB, Serendipity Innovations AB, DynaSeal LCT AB och Serendipity
Ventures AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelseordférande i S.
Professional AB. Styrelseledamot i Swedish Pharma Aktiebolag,
Vascuring AB, Episurf Medical AB, Slutplattan DOLIA 97844 AB,
Juno Ekonomi AB, Premune AB (publ), Swecure AB (publ), Abera
Bioscience AB, Nextmune MC AB, Nextmune HoldCo AB, Serendipity
Ixora AB (publ), Auremune AB, Premune IPR AB, Intelligent Art AB,
Sista versen 42619 AB (f.d. Serendipity Tretton37 AB) och Nextmune
AB. Styrelsesuppleant i OrganoClick AB. Serendipity ATS AB, Voff
Science AB, VZL Vilande AB och Sdip Stucco AB. Extern firmatecknare
i Stockholms Hiss- & Elteknik Aktiebolag.

Aktiedgande i Bolaget: Per dagen for Prospektet ager Saeid
Esmaeilzadeh 683 305 aktier i Bolaget via Serendipity Group AB samt
43 971 aktier privat.

1 Avserinte att stalla upp for omval 2019.
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GIORGIO CHIRIVi

Fédd 1961. Styrelseledamot sedan
2016.

Utbildning och bakgrund: Giorgio Chirivi
har en magisterexamen i foretagseko-
nomi fran Luigi Bocconi universitetet
i ltalien och var tidigare verksam som
chef for M&A pa UBI Banca SpA. Han
har aven styrelseuppdrag i Axxam SpA.

Ovriga nuvarande befattningar: Chef
for strategisk spridning pa UBI Corporate & Investment Banking.
Styrelseledamot i Axxam SpA. Medlem i investeringskommittén pa
Azimut Libera Impresa (private equity fond).

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Chef for M&A pa UBI Banca
SpA. Styrelseledamot i Biocell SpA.

Aktiedgande i Bolaget: Per dagen for Prospektet ager Giorgio Chirivi
2 000 aktier i Bolaget samt 3 000 teckningsoptioner i Bolaget.

KARIN JOHANSSON WINGSTRAND

Foédd 1957. Styrelseledamot sedan
2015.

Utbildning och bakgrund: Karin
Wingstrand har en magisterexamen i
farmaceutisk vetenskap och en bred er-
farenhet av den internationella lakeme-
delsindustrin fran ledande befattningar
inom regulatorisk-, farmaceutisk- och
analytisk FoU, projektledning samt kli-
nisk utveckling. Karin Wingstrand har varit global chef och vice VD for
klinisk utveckling pa AstraZeneca.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i T-bolaget Aktie-
bolaget, PU.L.S. AB, Xintela AB, Mevia AB och Winkon holding AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelseledamot i Swecure
AB (publ) och Adenovir Pharma AB.

Aktiedgande i Bolaget: Per dagen for Prospektet &ger Karin Johansson
Wingstrand 7 900 aktier i Bolaget samt 3 000 teckningsoptioner i
Bolaget.

ALESSANDRO SIDOLI

Fodd 1959. Styrelseledamot sedan
2016."

Utbildning och bakgrund: Alessandro
Sidoli en magisterexamen i biologi fran
Pavia universitetet i Italien. Han har sty-
relseuppdrag i Federchimica, Italian
Association of Business Angels, ALISEI
och Externautics SpA.

Ovriga nuvarande befattningar: VD for
Axxam SpA och for IMAX Discovery GmbH. Medlem av ledningsgrup-
pen i Rare Partners. Vice VD och styrelseordférande i Italian Angels
for Biotech samt styrelseledamot i Federchimica (nationell myndighet i
Italien for kemisk industri).

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Styrelseledamot i
Externautics SpA samt styrelseordférande i Assobiotec (nationell myn-
digheti Italien for bioteknikutveckling)/Federchimica.

Aktiedgande i Bolaget: Per dagen for Prospektet ager Alessandro
Sidoli 76 885 aktier i Bolaget samt 3 000 teckningsoptioner och 13 221
konvertibler i Bolaget.



Ledande befattningshavare

MARTIN AMARK

Foédd 1980. Verkstéllande direktor
sedan 2015. IR-ansvarig.

Utbildning och bakgrund: Martin Amark
har en civilingenjérsexamen i industriell
ekonomi fran Linkdpings Tekniska hog-
skola samt en MBA fran INSEAD. Han
har atta ars erfarenhet fran Bain & Co dar
han arbetade som managementkonsult.

by f P& Bain & Co arbetade Martin framst
med foretagsforvary, strategi och organisation tillsammans med by-
rans nordiska klienter vilka ar verksamma inom flera industrier, inklusive
life science och lakemedel.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande i Blue World AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Inga tidigare befattningar
under de senaste fem aren.

Aktiedgande i Bolaget: Per dagen for Prospektet ager Martin Amark
111 890 aktier i Bolaget samt 24 000 teckningsoptioner i Bolaget.

SUSANNA HELGESEN
Fodd 1985. CFO sedan 2017.

Utbildning och bakgrund: Susanna
Helgesen har en magisterexamen i fo-
retagsekonomi fran Stockholms univer-
sitet. Hon har en bakgrund inom finans-
omradet och har tidigare arbetet som
aktieanalytiker pa Remium Nordic. Hon
har &ven manga ars erfarenhet av energi
och- ramaterialsektorn och hennes se-
naste anstallning var som CFO pa Dome Energy.

Ovriga nuvarande befattningar: Inga 6vriga nuvarande befattningar.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): CFO/IR-ansvarig/vice VD i
Dome Energy AB (publ).

Aktiedgande i Bolaget: Per dagen for Prospektet ager Susanna
Helgesen 4 360 aktier i Bolaget samt 24 000 teckningsoptioner i
Bolaget.

SIAVASH BASHIRI

Fédd 1983. COO/Ansvarig for biosimila-
rer sedan 2015.

Utbildning och bakgrund: Siavash
Bashiri har en civilingenjérsexamen i
molekylar bioteknik fran Uppsala uni-
versitet. Siavash Bashiri har de senaste
aren framgangsrikt lett Xoranes svenska
verksamhet och arbetat med flera stérre
lakemedelsbolag i leverans av skraddar-

P
sydda proteinproduktionssystem. Siavash Bashiri har vidare tidigare
erfarenhet fran Agilent Technologies dar han var forsaljningschef i

EMEA for en av Agilent Technologies produkter. Han har aven erfaren-
het av processen med kommersialisering av biotech start-up bolag.

Ovriga nuvarande befattningar: Inga 6vriga nuvarande befattningar.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Extern VD i Xbrane
Biopharma AB.

Aktiedgande i Bolaget: Per dagen for Prospektet ager Siavash Bashiri
89 494 aktier i Bolaget samt 7 000 teckningsoptioner i Bolaget.
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DAVID VIKSTROM
Fodd 1977. CTO sedan 2014.

Utbildning och bakgrund: David
Vikstrom har doktorerat inom expres-
sionssystem for proteiner i E. coli. Han
borjade pa Xbrane 2010 och har sedan
dess framgangsrikt utvecklat nya tekno-
logier och stammar for olika proteiner.
Han leder for narvarande utvecklingen
av Xbranes biosimilarkandidater.

Ovriga nuvarande befattningar: Vetenskaplig radgivare i Cloneopt AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Inga tidigare befattningar
under de senaste fem aren.

Aktiedgande i Bolaget: Per dagen for Prospektet ager David Vikstrom
25500 aktier i Bolaget samt 24 000 teckningsoptioner i Bolaget.

DINA JURMAN

Fodd 1982. Ansvarig for afféarsomradet
kliniska studier sedan 2017.

Utbildning och bakgrund: Dina Jurman
har en civilingenjérsexamen i biomedi-
cin fran Uppsala universitet och har
tidigare arbetat som Director Clinical
Operations pa IRW Consulting AB samt
Clinical Operations Manager Consultant
pa Amgen Sweden.

Bvriga nuvarande befattningar: Inga 6vriga nuvarande befattningar.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Verkstallande direktor i
Optimus Group AB och Director Clinical Operations i IRW Consulting
AB

Aktiedgande i Bolaget: Per dagen for Prospektet &ger Dina Jurman
inga aktier i Bolaget eller teckningsoptioner i Bolaget.

PAOLO SARMIENTOS

Foédd 1957. COO/Ansvarig for afférs-
omradet langtidsverkande injicerbara
lékemedel sedan 2015.

Utbildning och bakgrund: Paolo
Sarmientos har en Ph.D. i bioorganisk
kemi fran universitet i Neapel. Han har
mer an 25 ars erfarenhet fran ledande
befattningar inom lakemedelsbrans-
chen for Pfizer, Genetica och Menarini.
De senaste aren Paolo har arbetat som VD for Primm S.rl. och fram-
gangsrikt byggt upp en tjansteverksamhet inriktad mot lakemedelsin-
dustrin samt lett utvecklingen av Spherotide och andra generikakandi-
dater med kontrollerad frisattning.

Ovriga nuvarande befattningar: Partner i Cusar s.rl. och Externautics
S.rl.och TSI, Inc.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Inga tidigare befattningar
under de senaste fem aren.

Aktiedgande i Bolaget: Per dagen for Prospektet ager Paolo
Sarmientos 395 919 aktier i Bolaget samt 74 054 konvertibler i Bolaget.



Ovriga upplysningar avseende styrelse och
ledande befattningshavare

Det foérekommer inga familieband mellan nagra styrel-
seledamoéter eller ledande befattningshavare. Saeid
Esmaeilzadeh ager 50 procent av aktierna i Serendipity
Group AB, vilket genom olika befintliga och tidigare dot-
terbolag har varit en leverantor till Xbrane. Omfattningen av
leverantorstjansterna medfér att Saeid Esmaeilzadeh inte
kan anses som oberoende i férhallande till Bolaget. Maris
Hartmanis arbetar som radgivare at Vator Securities pa
konsultbasis, Vator Securities agerar finansiell radgivare fill
Bolaget i samband med Foretradesemissionen. Utéver vad
som angetts foreligger inga intressekonflikter eller potenti-
ella intressekonflikter mellan styrelseledaméternas och le-
dande befattningshavarnas ataganden gentemot Bolagets
och deras privata intressen och/eller andra ataganden.
For mer information om transaktioner med narstaende, se
avsnittet "Legala fragor och kompletterande information —
Transaktioner med nérstaende”.

Saeid Esmaeilzadeh var styrelseledamot i Vascuring AB nar
bolaget forsattes i likvidation i juli 2013, varefter Vascuring
AB forsattes i konkurs. Konkursforfarandet avslutades i ok-
tober 2015. | mars 2017 alades vidare Saeid Esmaeilzadeh
att betala sanktionsavgift till Finansinspektionen for att ha
brutit mot skyldigheten att rapportera Serendipity Ixora ABs
(ett bolag 6ver vilket Saeid Esmaeilzadeh har ett bestam-
mande inflytande) férandrade innehav i Episurf Medical AB.
| november 2018 alades Alessandro Sidoli att betala sank-
tionsavgift till Finansinspektionen for att ha brutit mot skyld-
igheten att rapportera sitt forandrade innehav i Xbrane.

Karin Johansson Wingstrand och Saeid Esmaeilzadeh var
styrelseledaméter i Swecure AB (publ) som pa bolagsstam-
man den 27 juni 2018 beslutade om likvidation av bolaget.

Saeid Esmaeilzadeh var styrelsesuppleant i Intelligent Art
AB som pa bolagsstémman den 26 november 2018 beslu-
tade om likvidation av bolaget.

Saeid Esmaeilzadeh var styrelseledamot i Serendipity Ixora
AB (publ) som pa bolagsstdmman den 14 januari 2019 be-
slutade om likvidation av bolaget.

Saeid Esmaeilzadeh var styrelsesuppleant i VZL Vilande AB
som pa bolagsstamman den 10 december 2018 beslutade
om likvidation av bolaget.

Under de senaste fem aren har ingen styrelseledamot eller
ledande befattningshavare, utéver vad som anges ovan, (i)
doémts i bedragerirelaterade mal, (ii) representerat ett fo-
retag som forsatts i konkurs eller likvidation, (iii) varit stall-
foretradare i bolag som férsatts i konkurs, tvangslikvidation
eller genomgatt féretagsrekonstruktion, (iv), varit foremal for
sanktioner eller anklagats av myndighet eller organisation
som foretrader en viss yrkesgrupp och ar offentligrattsligt
reglerad eller (v) forbjudits av domstol att inga som medlem
av en emittents forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan
eller fran att ha ledande eller évergripande funktioner hos en
emittent, exempelvis genom beslut om naringsforbud.

Alla styrelseledaméter och ledande befattningshavare kan
nas via Bolagets huvudkontor pa adressen Banvaktsvagen
22,171 48 Solna.

Revisor

Bolagets revisor ar KPMG AB ("KPMG”), med den auktori-
serade revisorn Duane Swanson (fédd 1959) som huvud-
ansvarig revisor. Duane Swanson ar en auktoriserad revi-
sor och medlem av FAR. KPMG och Duane Swanson har
varit Bolagets revisor for hela den period som omfattas av
den historiska finansiella historiken i Prospektet och nas pa
kontorsadressen, KPMG, Vasagatan 16, Box 382, 101 27
Stockholm.
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Bolagsstyrning

Bolagsstyrning

Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag. Bolaget ar noterat
pa Nasdaq First North och bolagsstyrningen i Bolaget grun-
das pa svensk lag, Nasdaq First Norths regelverk for emit-
tenter samt interna regler och féreskrifter. Svensk kod for
bolagsstyrning ("Koden”) &r inte tillamplig pa bolag listade
pa Nasdagq First North och Xbrane ar darfor inte bundna att
folja Koden. Xbranes styrelse har som malsattning att verka
for att notera Bolaget pa den reglerade marknaden Nasdag
Stockholm under 2019.

Styrelsen ar ytterst ansvariga for den generella styrningen
av Xbrane, dess korrekta administration samt férvaltningen
av och den allmanna tillsynen av Bolagets angelagenheter.

Bolagsstamma

Enligt aktiebolagslagen &r bolagsstamman Bolagets hogsta
beslutsfattande organ. Pa bolagsstdmman utbvar aktiea-
garna sin rostratt i nyckelfragor, till exempel faststéllande av
resultat- och balansrakningar, disposition av Bolagets resul-
tat, beviljande av ansvarsfrihet for styrelsens ledaméter och
verkstallande direktor, val av styrelseledamoter och reviso-
rer samt ersattning till styrelsen och revisorerna.

Arsstamma maste hallas inom sex manader fran utgangen
av rakenskapsaret. Utdver arsstdmman kan aktieagarna
kallas till extra bolagsstémma.

Kallelse till bolagsstamma

Enligt bolagsordningen sker kallelse till bolagsstamma
genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och ge-
nom att kallelsen halls tillganglig pa Bolagets webbplats.
Att kallelse har skett ska samtidigt annonseras i Svenska
Dagbladet.

Ratt att delta i bolagsstamma

For att fa delta i bolagsstémman ska aktieagare dels vara
inford i den av Euroclear Sweden férda aktieboken senast
fem vardagar fére stamman, dels anmala sig hos Bolaget
senast den dag som anges i kallelsen. Denna dag far inte
vara lérdag, séndag, allman helgdag, midsommarafton, jul-
afton eller nyarsafton och inte infalla tidigare an femte varda-
gen fére stamman.

Aktiedgare vars aktier ar forvaltarregistrerade hos bank eller
annan forvaltare maste, for att vara berattigade att delta pa
bolagsstéamman, utéver att informera Bolaget begara att de-
ras aktier tillfalligt registreras i eget namn i den av Euroclear
Sweden férda aktieboken. Aktieagare bor informera sina for-
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valtare i god tid fére avstamningsdagen. Aktieagare ska ock-
sa anmala eventuella bitraden pa det satt som anges ovan.

Initiativ fran aktiedgare

Aktiedgare som Onskar fa ett drende behandlat pa bolags-
stémman maste skicka en skriftlig begéran harom till styrel-
sen. Begaran ska normalt vara styrelsen tillhanda senast sju
veckor fore bolagsstamman.

Valberedning

Vid arsstamman den 24 maj 2018 beslutades det att valbe-
redningen infér arsstdmman 2019 ska besté av fyra ledamo-
ter, av vilka tre ska utses av Bolagets till rostetalet tre storsta
aktiedgare och den fjarde ska vara styrelseordféranden.

Styrelseordféranden ska efter utgangen av det tredje kvar-
talet pa lampligt satt och inom en rimlig tidsram kontakta
de tre till rostetalet storsta agarregistrerade aktiedgarna
som vid tidpunkten ar uppférda iaktieboken hos Euroclear
Sweden och uppmana dessa att, inom en med hansyn till
omstandigheterna rimlig tid som inte far ¢verstiga 30 dagar,
skriftligen till valberedningen namnge den person aktieaga-
ren Onskar utse till ledamot av valberedningen. Om en av de
tre storsta aktieagarna inte dnskar utnyttja sin ratt att utse
en ledamot av valberedningen, ska nasta aktieagare i foljd
erbjudas ratten att utse en ledamot av valberedningen. For
det fall flera aktieagare avstar fran sin ratt att utse ledaméoter
av valberedningen ska styrelsens ordférande inte behdva
kontakta fler an atta aktieagare, savida det inte ar nédvan-
digt for att f& ihop en valberedning bestaende av minst tre
ledamoter.

Savida inte annat har avtalats mellan ledamdéterna, ska den
ledamot som utsetts av den stérsta aktiedgaren utses till val-
beredningens ordférande. Styrelseledamot ska aldrig vara
valberedningens ordférande.

Om en aktiedgare som har utsett en ledamot i valbered-
ningen under aret upphor att vara en av Bolagets tre stors-
ta aktiedgare, ska den ledamoten som utsetts av en sadan
aktiedgare avga fran valberedningen. Istéllet ska en ny ak-
tiedgare bland de tre storsta aktiedgarna ha ratt att sjalv-
standigt och enligt eget gottfinnande utse en ledamot av
valberedningen. Dock ska inga marginella skillnader i ak-
tieinnehav och andringar i aktieinnehav som uppstar senare
an tre manader innan arsstdmman leda till nagra andringar
i sammansattningen av valberedningen, savida inte sarskil-
da omstandigheter foreligger.



Valberedningen ska tillhandahalla Bolaget forslag pa styrel-
seledamoter i s& god tid att Bolaget kan presentera sada-
na forslag i kallelsen till den bolagsstamma dar val ska aga
rum. Aktiedgare ska ha ratt att lamna forslag pa styrelsele-
daméter for valberedningens dvervagande.

Bolaget ska bara alla skaliga kostnader foérknippade med
valberedningens arbete. Om nddvandigt far valberedning-
en anlita externa konsulter for att finna kandidater med re-
levant erfarenhet och Bolaget ska sta for kostnaderna for
sadana konsulter. Bolaget ska aven bista med personal som
behdovs for att stodja valberedningens arbete.

Styrelsen

Styrelsen ar Bolagets nést hogsta beslutsfattande organ
efter bolagsstdmman. Enligt aktiebolagslagen ar styrelsen
ansvarig for Bolagets férvaltning och organisation, vilket
innebar att styrelsen &r ansvarig for att, bland annat, faststal-
la mal och strategier, sékerstalla rutiner och system for ut-
vardering av faststallda mal, fortlopande utvardera Bolagets
resultat och finansiella stalining samt utvardera den opera-
tiva ledningen. Styrelsen ansvarar ocksa for att sékerstalla
att arsredovisningen och delarsrapporter upprattas i ratt tid.
Dessutom utser styrelsen verkstallande direktor.

Styrelseledaméterna valjs normalt av arsstamman for tiden
intill slutet av nasta arsstamma. Enligt Bolagets bolagsord-
ning ska styrelsen, till den del den véljs av bolagsstamman,
besta av minst tre (3) ledamoter och hogst tio (10) ledamoter
utan suppleanter.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revideras arli-
gen och faststélls pa det konstituerande styrelsemétet var-
je ar. Arbetsordningen reglerar bland annat styrelsepraxis,
funktioner och férdelningen av arbete mellan styrelsele-
damoterna och verkstallande direktor. i samband med det
konstituerande styrelsemétet faststaller styrelsen aven in-
struktionen for verkstallande direktor innefattande finansiell
rapportering.

Styrelsen sammantrader enligt ett arligen faststallt motess-
chema. Utdver dessa styrelsemoten kan ytterligare styrel-
semoten sammankallas for att hantera fragor som inte kan
hanskjutas till ett ordinarie styrelseméte. Utdver styrelsemo-
ten har styrelseordféranden och verkstallande direktren en
fortldpande dialog rérande ledningen av Bolaget.

For narvarande bestar Bolagets styrelse av sju ordinarie
ledamoter, vilka presenteras i avsnittet "Styrelse, ledande
befattningshavare och revisorer”. Styrelseledamoterna och
styrelsens ordférande valdes av arsstamman den 24 maj
2018 for tiden intill slutet av arsstamman 2019.
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Revisionsutskott

Styrelsen har inom sig inrattat ett revisionsutskott. Det nu-

varande revisionsutskottet bestar av Giorgio Chirivi, Maris

Hartmanis och Karin Wingstrand. Revisionsutskottet arbetar

enligt en instruktion som antagits av styrelsen. Dess huvud-

sakliga uppgifter ar att, utan ndgon paverkan pa styrelsens
ansvar och uppgifter i évrigt:

* dvervaka Bolagets finansiella rapportering,

» med avseende pa den finansiella rapporteringen éverva-
ka effektiviteten i Bolagets interna kontroll och riskhante-
ring,

« hélla sig informerat om revisionen av arsredovisningen
och koncernredovisningen,

« informera styrelsen om resultatet av revisionen och om pa
vilket satt revisionen bidrog till den finansiella rapporte-
ringens tillforlitighet samt om vilken funktion utskottet har
haft,

« granska och ¢vervaka revisorns opartiskhet och sjalvstan-
dighet och darvid sarskilt uppmarksamma om revisorn
tillhandahaller Bolaget andra tjanster an revisionstjanster,

» godkanna revisorns radgivningstjanster samt faststélla en
policy for revisorns radgivningstjanster,

* bitrada vid upprattandet av forslag till bolagsstémmans
beslut om revisorsval,

« arligen utvardera behov av en internrevisionsfunktion; och

« kvalitetssakra bokslutskommuniké och delarsrapporter in-
for styrelsebeslut.

Revisionsutskottet bereder férslag till styrelsen som daref-
ter antingen fattar beslut i fragorna eller i férekommande fall
faststaller forslag for beslut av bolagsstamman.

Erséattningsutskott

Styrelsen har inom sig inrattat ett ersattningsutskott. | ut-
skottet ingar Anders Tullgren, Saeid Esmaeilzadeh, Maris
Hartmanis och Giorgio Chirivi. Ersattningsutskottet bere-
der forslag till styrelsen som darefter antingen fattar beslut
i fragorna eller i forekommande fall faststaller forslag till be-
slut till bolagsstamman. Ersattningsutskottet arbetar enligt
en instruktion som antagits av styrelsen. De huvudsakliga
uppgifterna for ersattningsutskottet ar att bereda styrelsens
beslutifragor som ror ersattningsprinciper, ersattningar och
andra anstallningsvillkor fér bolagsledningen, folja och ut-
vardera program for rorlig ersattning till bolagsledningen
samt félja och utvardera tillampningen av de riktlinjer for
ersattning till ledande befattningshavare som arsstamman
beslutat om samt gallande ersattningsstrukturer och ersatt-
ningsnivaer i Bolaget.

Transaktionsutskott

Styrelsen har inom sig inrattat ett transaktionsutskott. | ut-
skottet ingar Anders Tullgren, Saeid Esmaeilzadeh, Peter
Edman och Alessandro Sidoli. Transaktionsutskottet bere-



der forslag till styrelsen som darefter antingen fattar beslut
i fragorna eller i férekommande fall faststéller forslag fill
beslut till bolagsstamman. De huvudsakliga uppgifterna
for transaktionsutskottet &r att utvardera, bedéma och ge
forslag pa transaktioner, till exempel, utlicensieringar, fusio-
ner, férvarv av bolag, verksamheter, tillgdngar och egendom
samt aktierelaterade transaktioner, vilket inkluderar nyemis-
sioner. Transaktionsutskottet ska besta av minst en styrelse-
ledamot.

Verkstillande direktér och évriga ledande
befattningshavare

Den verkstallande direktoren ar underordnad styrelsen och
ansvarar for Bolagets |6pande forvaltning och den dagliga
driften. Arbetsfordelningen mellan styrelsen och verkstal-
lande direktéren anges i arbetsordningen for styrelsen och
instruktionen for verkstallande direktor. Verkstallande direk-
tor ansvarar ocksa for att uppratta rapporter och samman-
stélla information fran ledningen infor styrelsematen och ar
féredragande av materialet pa styrelsemoétena.

Verkstallande direktér och oOvriga ledande befattnings-
havare presenteras i avsnittet "Styrelse, ledande befatt-
ningshavare och revisor”.

Riktlinjer for ersattning till verkstdllande
direktor och 6vriga ledande befattnings-
havare

Enligt aktiebolagslagen ska bolagsstamman i ett bolag med
aktier upptagna till handel pa reglerad marknad fatta beslut
om riktlinjer for ersattning till verkstallande direktéren och
évriga ledande befattningshavare. Aven om Bolaget inte har
aktier upptagna till handel pa reglerad marknad beslutades
vid arsstdmman den 24 maj 2018 enligt ersattningsutskot-
tets rekommendation att anta riktlinjer for ersattning till le-
dande befattningshavare.

Riktlinjer for erséttning till verkstéllande direktér och
ovriga ledande befattningshavare

Ersattning till ledande befattningshavare i Bolaget ska
utgoéras av fast 16n, eventuell rorlig ersattning, évriga sed-
vanliga férmaner samt pension. Den sammanlagda arliga
ersattningen ska vara marknadsmassig och konkurrens-
kraftig pa den arbetsmarknad dar befattningshavaren ar
placerad och ta hansyn till individens kvalifikationer och er-
farenheter samt att framstaende prestationer ska reflekter-
as i den totala ersattningen. Den fasta l6nen ska revideras
arsvis. Med ledande befattningshavare avses verkstallan-
de direktdren och évriga medlemmar i koncernledningen.
Fragor om 16n och annan erséttning till verkstallande direk-
téren och andra ledande befattningshavare bereds av er-
sattningsutskottet och beslutas av styrelsen.
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Fast I16n och rorlig erséttning

Fast 16n och rorlig ersattning ska vara relaterad till be-
fattningshavarens ansvar och befogenhet. Den rorliga
ersattningen ska utga kontant och/eller i aktier/teck-
ningsoptioner/konvertibler eller andra aktierelaterade
instrument sasom syntetiska optioner eller personalop-
tioner och baseras pa utfallet i forhallande till uppsatta
mal och utformas sa att 6kad intressegemenskap upp-
nas mellan befattningshavaren och Bolagets aktieagare.
Intjanandeperioden alternativt tiden fran avtalets ingaen-
de till dess att en aktie far forvarvas ska inte understiga
tre ar. Den rorliga ersattningen ska maximalt kunna uppga
till 50 procent av den fasta I6nen (beraknat vid intjanan-
detidpunkten eller vad avser aktier/optioner eller aktiere-
laterade instrument tilldelningstidpunkten). Villkor for rorlig
ersattning bor utformas sa att styrelsen, om sarskilt svara
ekonomiska férhallanden rader, har mojlighet att begransa
eller underlata att ge ut rorlig ersattning om ett sadant ut-
givande beddms som orimligt och oférenligt med Bolagets
ansvar i ovrigt gentemot aktieagarna. For arlig bonus bor
det finnas mojlighet att begransa eller underlata att utge
rorlig ersattning, om styrelsen beddémer att det ar motiverat
av andra skal.

Fast 16n under uppsagningstid och avgangsvederlag ska
sammantaget inte Gverstiga ett belopp motsvarande den
fasta lénen for tva ar.

Konsultarvode

Om styrelseledamot utfor arbete for Bolagets rékning, uto-
ver styrelsearbetet, ska konsultarvode och annan ersattning
for sddant arbete kunna utga efter sarskilt beslut av styrel-
sen.

Pension

Pensionsférmaner ska vara avgiftsbestamda. Ledande be-
fattningshavare ska vara berattigade till pensionsatagand-
en i linje med sadana som ar sedvanliga i det land dar de
ar anstallda. Maximalt pensionsatagande ska inte ¢verstiga
30 procent av den fasta arslénen. Pensionsataganden ska
sakerstallas genom premier betalda till forsakringsbolag.

Avvikelser fran riktlinjerna

Styrelsen ska &ga ratt att franga ovanstaende riktlinjer om
styrelsen beddmer att det i ett enskilt fall finns sarskilda skal
som motiverar det.



Erséttning till styrelseledaméter,
verkstallande direktér och 6vriga ledande
befatthingshavare

Ersattning till styrelseledaméter

Arvode och annan ersattning till styrelseledaméterna, inklu-
sive ordféranden, faststalls av arsstamman. P& arsstamma
den 24 maj 2018 beslutades att arvode ska utga till de stam-
movalda styrelseledaméterna med totalt 1 200 000 SEK,
varav 300 000 SEK ska utga till styrelsens ordférande och
150 000 SEK till var och en av de 6vriga stdmmovalda leda-
moterna.

Riktlinjer for erséttning till verkstéllande direktér och
ledande befattningshavare

Ersattning till verkstallande direktor och évriga ledande be-
fattningshavare ar foremal for arlig éversyn i enlighet med
Bolagets géllande riktlinjer for ersattning till verkstallande
direktdr och ¢vriga ledande befattningshavare.

Erséttningar under rékenskapsaret 2017

Nedan framgar de ersattningar som styrelseledaméter och
ledande befattningshavare erhallit under rakenskapsaret
2017.

Gillande anstéllningsavtal for verkstallande
direktoren och avtal med 6vriga ledande
befattningshavare

Verkstallande direktér och 6vriga ledande befattningsha-
vare erhaller per dagen fér Prospektet en fast 16n samt moj-
lighet att delta i Bolagets kortsiktiga incitamentsprogram
vilket bestar av en bonus pa maximalt tvd manadsléner
under forutsattning att pa férhand av styrelsen uppstallda
mal uppfylld. For verkstallande direktdren, Martin Amark,
galler en 6msesidig uppsagningstid om sex manader. Den
verkstallande direktdéren ar bunden av ett konkurrensfor-
bud som galler under tva ar fran anstallningens upphéran-
de. Under konkurrensfoérbudstiden utgar ersattning upp till
60 procent av verkstallande direktérens slutlon.

For 6vriga ledande befattningshavares anstaliningar galler
en émsesidig uppsagningstid om mellan tre och sex ma-
nader. Ovriga ledande befattningshavare &r ocksé bund-
na av konkurresférbud som galler mellan ett ar till tva ar
fran anstéllnings upphoérande. Under konkurrensférbuds-
tiden utgar ersattning upp till 60 procent av slutiénerna for
Susanna Helgesen och Siavash Bashiri. Ovriga ledande
befattningshavare har en fast 16n samt mojlighet att delta i

Namn GrundIén/ Rorlig Ovriga Pensions- Total
Styrelsearvode ersattning férmaner kostnad

Styrelsen

Saeid Esmaeilzadeh 100 000 - - - 100 000

Peter Edman 163 000 - - 163 000

Maris Hartmanis 163 000 - - 163 000

Karin Johansson Wingstrand 163 000 - - - 163 000

Alessandro Sidoli 163 000 - - - 163 000

Giorgio Chirivi 163 000 - - - 163 000

Totalt styrelsen 915000 0 0 0 915000

VD och dvriga ledande befattningshavare

Martin Amark, VD 918 657 93 000 - - 1012000

Ovriga ledande befattnings- 4220925 380510 291578 99987 4993 000

havare

Totalt ledande befattnings- 5139 582 473510 291578 99 987 6 005 000

havare

Totalt styrelse och ledande 6 054 582 473510 291578 99 987 6920 000

befattningshavare



Bolagets kortsiktiga incitamentsprogram vilket bestar av en
bonus pa maximalt tva manadsloner under forutsattning att
pa férhand av styrelsen uppstallda mal uppfylls samt indivi-
duella mal uppsatta av VD.

Utdver vad som ovan foreskrivits har ingen ledande befatt-
ningshavare ratt till ndgot avgangsvederlag utéver 16n och
féormaner under uppsagningstiden.

Intern kontroll
Bolaget har inte inrattat ndgon séarskild funktion for intern re-
vision utan uppgiften fullgérs av styrelsen.

Den interna kontrollen inbegriper kontroll ¢ver Xbranes or-
ganisation, rutiner och atgarder. Syftet ar att sékerstélla
att en tillforlitlig och korrekt finansiell rapportering sker, att
Bolagets och Koncernens finansiella rapportering ar upp-
rattad i Overensstammelse med lag och tillampliga redo-
visningsstandarder samt att 6vriga krav foljs. Systemet for
intern kontroll syftar &ven till att évervaka efterlevnaden av
Xbranes policys, principer och instruktioner. Darutéver sker
en dvervakning av skyddet av Bolagets tillgangar samt att
Bolagets resurser utnyttjas pa ett kostnadseffektivt och
lampligt satt. Vidare sker internkontroll genom uppféljning
i implementerade informations- och affarssystem samt ge-
nom analys av risker.
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Revision

Revisorn ska granska Bolagets arsredovisning och raken-
skaper samt styrelsens och verkstéllande direktérens for-
valtning. Efter varje rakenskapsar ska revisorn lamna en
revisionsberattelse och en koncernrevisionsberattelse till
arsstémman.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget ha lagst en och
hogst tva revisorer eller ett eller tva registrerade revisions-
bolag. Bolagets revisor &r KPMG AB ("KPMG”), med den
auktoriserade revisorn Duane Swanson (fédd 1959) som
huvudansvarig revisor. Duane Swanson &ar en auktoriserad
revisor och medlem av FAR. KPMG och Duane Swanson har
varit Bolagets revisor for hela den period som omfattas av
den historiska finansiella historiken i Prospektet och nas pa
kontorsadressen, KPMG, Vasagatan 16, Box 382, 101 27
Stockholm.

Under 2017 uppgick den totala ersattningen till Bolagets
revisor till omkring 1 031 TSEK, varav 375 TSEK avsag re-
visionstjanster och 656 TSEK avsag 6vriga revisionsnara
fjanster.

Under 2017 utgick aven betalningar fran Koncernen om to-
talt 431 TSEK till KPMG s.rl., varav 107 TEK avsag revisions-
tjanster och 324 TSEK avsag 6vriga revisionsnara tjanster.
Dessa utbetalningar har endast belastat rakenskaperna i
Xbranes dotterbolag, Primm Pharma.



Aktiekapital och agarférhallanden

Allméan information

Enligt Bolagets bolagsordning far aktiekapitalet inte un-
derstiga 1 335 000 SEK och inte 6verstiga 5 340 000 SEK,
och antalet aktier far inte understiga 5 950 000 och inte 6ver-
stiga 23 800 000. Per dagen for Prospektet har Bolaget emit-
terat totalt 6 329 239 aktier och Bolagets aktiekapital uppgar
till cirka 1 418 927,0607 SEK. ISIN-koden for Xbranes aktier
ar SE0007789409. Aktierna ar denominerade i SEK och var-
je aktie har ett kvotvarde om cirka 0,2242 SEK.

Forutsatt att Foretradesemissionen fulltecknas kommer
antalet utestdende aktier att 6ka med 1 977 887 aktier till
totalt 8 307 126 aktier och aktiekapitalet kommer att 6ka
med 443 415 SEK till 1 862 342 SEK. Om samtliga nya
aktier tecknas medfor det en utspadningseffekt om 23,81
procent for befintliga aktieagare som inte tecknar sig i
Foretradesemissionen.

Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk ratt.
Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda och fritt ¢verlat-
bara.

De erbjudna aktierna ar inte foremal for erbjudande som
lamnats till folid av budplikt, inldsenratt eller l6sningsskyl-
dighet. Inget offentligt uppkdpserbjudande har lamnats
avseende de erbjudna aktierna under innevarande eller fo-
regaende rakenskapsar.

Vissa réttigheter forenade med aktierna

De erbjudna aktierna ar av samma slag. Rattigheterna for-
enade med aktier emitterade av Bolaget, inklusive de som
foljer av bolagsordningen, kan endast andras enligt de for-
faranden som anges i aktiebolagslagen (2005:551).

Rostratt

Varje aktie i Bolaget berattigar innehavaren till en rést pa bo-
lagsstamma och varje aktiedgare har ratt att rosta for samtli-
ga aktier som aktieagaren innehar i Bolaget.

Foretradesritt till nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller
konvertibler vid en kontantemission eller en kvittningsemis-
sion har aktiedgarna som huvudregel féretradesratt att teck-
na sadana vardepapper i férhallande till antalet aktier som
innehades fére emissionen.
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Ratt till utdelning och behallning vid likvidation
Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till utdelning samt till
Bolagets tillgangar och eventuella éverskott i handelse av
likvidation.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstamman.
Samtliga aktiedgare som ar registrerade i den av Euroclear
Sweden férda aktieboken pa av bolagsstamman beslutad
avstamningsdag ar berattigade till utdelning. Utdelningen
utbetalas normalt till aktiedgarna genom Euroclear Sweden
som ett kontant belopp per aktie, men betalning kan aven
ske i annat &n kontanter (sakutdelning). Om aktieagare inte
kan nas genom Euroclear Sweden, kvarstar aktiedgarens
fordran pa Bolaget avseende utdelningsbeloppet och sa-
dan fordran ar féremal for en tioarig preskriptionstid. Vid
preskription tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ratten till utdelning
for aktiedgare bosatta utanfér Sverige utover eventuella
begransningar som féljer av bank- eller clearingsystem i
berdrda jurisdiktioner, varvid utbetalning till sddana aktiea-
gare sker pa samma satt som till aktieagare med hemvist
i Sverige. Aktiedgare som inte har skattemassig hemvist i
Sverige ar normalt féremal for svensk kupongskatt, se aven
avsnitt "Skattefragor i Sverige”.

Central vardepappersforvaring

Aktierna i Bolaget ar registrerade i ett avstamningsregister
enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och
kontoféring av finansiella instrument. Detta register fors
av Euroclear Sweden, Box 191, 101 23 Stockholm. Inga
aktiebrev ar utfardade for Bolagets aktier. ISIN-koden for
Bolagets aktier ar SEO007789409.



Aktiekapitalets utveckling
Nedanstaende tabell visar den historiska utvecklingen fér Bolagets aktiekapital sedan det bildades den 27 december 2007.

Tidpunkt Handelse Forandring i Forandring i Totalt Totalt

antalet aktier aktiekapitalet antal aktier aktiekapital
2019-04-05 Nyemission' 1977887 443415 8307 126 1862342
2018-04-24 Aktieteckning konvertibel? 330612 74119 6329239 1418927
2018-04-24 Nyemission? 9000 2017 5998 627 1344808
2018-04-24 Nyemission* 32857 7 366 5989 627 1342791
2017-09-25 Nyemission® 16 500 3699 5956 770 1335425
2017-06-15 Aktieteckning konvertibel® 528 986 118 591 5940270 1331726
2017-06-05 Nyemission’ 655738 147 007 5411284 1213134
2016-10-13 Aktieteckning konvertibel® 132232 29644 4755546 1066 127
2016-02-12 Nyemission® 2000 448 4623314 1036482
2016-02-12 Nyemission'® 896 620 201009 4621314 1036 034
2016-02-09 Nyemission kvittning™ 33024 7403 3724694 835024
2016-02-01 Nyemission'? 291380 65323 3691670 827 621
2016-01-21 Nyemission' 1170000 262298 3400290 762298
2015-12-02 Fondemission - 399 100,16 2230290 500 000
2015-12-02 Aktiesplit 10:1 - 2230290 100 899,84
2015-03-11 Nyemission' 1989 899,84 223029 100 899,84
2014-02-10 Aktiesplit 10:1 - 221040 100 000
2014-02-10 Nyemission'® 11052 50 000 22104 100 000
2013-07-22 Minskningstillstand - - - 50 000
2013-05-15 Minskning'® - -355 200 11052 50 000
2013-04-25 Minskning ™ - -700 000 11052 405 200
2013-04-25 Nyemission'® 9824 982400 11052 1105200

Nyemissionen kommer genomféras till en teckningskurs om 30 SEK per aktie. Datumet for registrering av emissionen &r en preliminar uppskattning och det verkliga datumet

for registering kan komma att bli ett annat datum.

Konvertering skedde till en konverteringskurs om 42,50 SEK.
Nyemissionen genomférdes till en teckningskurs om 61,04 SEK per aktie.
Nyemissionen genomférdes till en teckningskurs om 60,87 SEK per aktie.
Nyemissionen genomférdes till en teckningskurs om 0,23 SEK per aktie.
Konvertering skedde till en konverteringskurs om 42,50 SEK.
Nyemissionen genomférdes till en teckningskurs om 30,50 SEK per aktie.
Konvertering skedde till en konverteringskurs om 42,50 SEK.
Nyemissionen genomférdes till en teckningskurs om 42,50 SEK per aktie.
Nyemissionen genomférdes till en teckningskurs om 42,50 SEK per aktie.
Nyemissionen genomférdes till en teckningskurs om 42,50 SEK per aktie.
Nyemissionen genomférdes till en teckningskurs om 42,50 SEK per aktie.
Nyemissionen genomférdes till en teckningskurs om 42,50 SEK per aktie.
Nyemissionen genomférdes till en teckningskurs om 90,50 SEK per aktie.
Nyemissionen genomfordes till en teckningskurs om 905,00 SEK per aktie.

Arsstamman beslutade om minskning av aktiekapitalet for avsattning till fri fond. Minskningen skedde utan indragning av aktier.
Arsstamman beslutade om minskning av aktiekapitalet. Andamalet med minskningen ar forlusttackning. Minskningen skedde utan indragning av aktier.

Nyemissionen genomférdes till en teckningskurs om 112,50 SEK per aktie.
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Konvertibler, teckningsoptioner, m.m.

Xbrane har per dagen fér Prospektet utgivna konvertibler
och fyra utestdende teckningsoptionsprogram som be-
skrivs nedan.

Primm Pharma avknoppades fran Primm s.rl. september
2015 och férvarvades i samband med detta av Xbrane.
Koépeskillingen uppgick till cirka 56 MSEK. Betalning sked-
de genom utstallande av ett konvertibellan, som givet upp-
fyllandet av sex férutbestdmda milstolpar &r konverterbara
till aktier i Bolaget. Konvertiblerna innehas av fyra perso-
ner, tillika fore detta &gare av Primm Pharma, varav Paolo
Sarmientos innehar 56 procent, Laura Gargiuolu innehar
30 procent, Alessandro Sidoli innehar 10 procent och Lucia
Ricchiuti innehar 4 procent. Konverteringskursen fér kon-
vertiblerna &r 42,50 SEK, vilket motsvarar noteringskursen
for Bolagets aktier i samband med att aktierna togs upp till
handel pa Nasdaq First North. Konvertiblerna I6per utan
ranta. Konverteringen till aktier sker utefter uppfyllnad av
vissa forutbestamda milstolpar i samband med kommersi-
aliseringen av Spherotide. Om en milstolpe ej uppfylls vid
viss férutbestdmd tidpunkt ager innehavare av konvertibler
inte ratt att konvertera den del av konvertiblerna som hor till
motsvarande milstolpe och lanet forfallet utan aterbetalning.

Av totalt 56 203 200 konvertibler motsvarande samma be-
lopp i konvertibel fordran har 42 153 000 konverterats fill
991 835 aktier i Bolaget. Konvertering har skett for fyra av
totalt sex milstolpar. Milstolpe fem I6pte ut den 6 novem-
ber 2018 ogenomférd och konvertibellan om 8 430 300
SEK motsvarande 198 360 aktier forfoll darmed. For det
fall att den kvarvarande milstolpen av konvertibellanet om
5619900 SEK uppfylls kan ytterligare 132 233 aktier tillkom-
ma genom konvertering av konvertibler, vilket motsvarar en
utspadning om cirka 2,09 procent baserat pa antalet aktier
utgivna per dagen for Prospektet.

Den kvarvarande milstolpenar:

* Mars 2020: Forsaljning motsvarande 1 miljon doser av
Spherotide realiserad. Motsvarande 10 procent av konver-
tibelns varde.

Inkluderat i forvarvet av Primm Pharma var éven en képop-
tion for samtliga aktier i Primm s.r.l. med l6ptid pa fem ar och
inlésenpris pa 1 EUR. Primm s.rl. driver idag vidare tjanste-
verksamheten riktat mot lakemedelsbranschen.

Teckningsoptionsprogram serie 1 2018/2021

Pa extra bolagsstamma den 3 april 2018 beslutades om
emission av hogst 49 285 teckningsoptioner dar den till-
tradande styrelseordféranden Anders Tullgren erbjéds att
teckna teckningsoptioner. Samtliga teckningsoptioner teck-
nades av Anders Tullgren till ett pris motsvarande option-
ernas marknadsvarde beraknat enligt Black & Scholes var-
deringsmodell. Varje teckningsoption berattigar till teckning
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av en ny aktie i Bolaget under perioden fran och med den
1 april 2021 till och med den 31 maj 2021. | det fall samtliga
utestaende teckningsoptioner nyttjias kommer antalet aktier
i Bolaget att 6ka med 49 285 aktier och aktiekapitalet med
cirka 11 049 SEK.

Om samtliga utestdende teckningsoptioner i tecknings-
optionsprogram serie | 2018/2021 nyttjas medfér det en
utspadning om cirka 0,77 procent av aktiekapitalet och
rosterna i Bolaget i forhallande till antalet utgivna aktier
per dagen for Prospektet. Teckningskursen ska vara 91
kronor, vilket motsvarar 150 procent av den volymviktade
genomsnittskursen pa Nasdaq First North under perioden
fran och med den 2 mars 2018 till och med den 15 mars
2018. Teckningskursen far dock aldrig understiga aktiens
kvotvarde.

Teckningsoptionsprogram serie Il 2018/2021

P& extra bolagsstamma den 3 april 2018 beslutades om
emission av hogst 15 000 teckningsoptioner till de fem sty-
relseledamoter som vid tiden for stamman var registrerade i
Xbrane (exklusive Saeid Esmaeilzadeh), vilket gav styrelse-
ledamoterna ratt att teckna hogst 3 000 teckningsoptioner
vardera. Totalt 13 500 teckningsoptioner tecknades av de
teckningsberattigade till ett pris motsvarande optionernas
marknadsvarde beraknat enligt Black & Scholes varde-
ringsmodell. Varje teckningsoption beréattigar till teckning av
en ny aktie i Bolaget under perioden fran och med den 1
april 2021 till och med den 31 maj 2021. | det fall samtliga
utestaende teckningsoptioner nyttias kommer antalet aktier
i Bolaget att 6ka med 13 500 aktier och aktiekapitalet med
cirka 3 026,70 SEK.

Om samtliga utestdende teckningsoptioner i tecknings-
optionsprogram serie || 2018/2021 nyttjas medfér det en
utspadning om cirka 0,21 procent av aktiekapitalet och
rosterna i Bolaget i férhallande till antalet utgivna aktier per
dagen for Prospektet. Teckningskursen ska faststallas till
ett belopp motsvarande 150 procent av den volymviktade
genomsnittskursen pa Nasdaq First North under perioden
fran och med den 20 mars 2018 till och med den 2 april
2018. Teckningskursen far dock aldrig understiga aktiens
kvotvarde.

Teckningsoptionsprogram serie 2018/2022

P& extra bolagsstamma den 3 april 2018 beslutades om
emission av hogst 96 000 teckningsoptioner till koncern-
ledningen bestaende av upp till fyra befattningar att teck-
na mellan 6 000 och 24 000 teckningsoptioner varvid
verkstallande direktdren erbjods att teckna hogst 24 000
teckningsoptioner och &évriga hogst 24 000 tecknings-
optioner, sammanlagt hoégst 96 000 teckningsoptio-
ner. Totalt 79 000 teckningsoptioner tecknades av de
teckningsberattigade till ett pris motsvarande optionernas
marknadsvarde beraknat enligt Black & Scholes varde-



ringsmodell. Varje teckningsoption beréattigar till teckning av
en ny aktie i Bolaget under perioden fran och med den 1
april 2022 till och med den 31 maj 2022. | det fall samtliga
utestdende teckningsoptioner nyttjas kommer antalet aktier
i Bolaget att 6ka med 79 000 aktier och aktiekapitalet med
17711,8 SEK.

Om samtliga utestaende teckningsoptioner i teckningsop-
tionsprogram 2018/2022 nyttjas medfér det en utspad-
ning om cirka 1,23 procent av aktiekapitalet och résterna
i Bolaget i forhallande till antalet utgivna aktier per dagen
for Prospektet. Teckningskursen ska faststallas till ett be-
lopp motsvarande 200 procent av den volymviktade ge-
nomsnittskursen pa Nasdaq First North under perioden
fran och med den 20 mars 2018 till och med den 2 april
2018. Teckningskursen far dock aldrig understiga aktiens
kvotvarde.

Teckningsoptionsprogram serie Il 2018/2021

Pa arsstamma den 24 maj 2018 beslutades om emission
av hogst 192 338 teckningsoptioner for att sékerstalla leve-
rans av aktier inom ramen fér de l1&ngsiktiga incitamentspro-
grammen LTIP 2017 och LTIP 2018 (se vidare nedan under
“Incitamentsprogram”) till 26 ledande befattningshavare,
anstéllda och andra nyckelpersoner i koncernen, varav 18
personer ar anstallda eller kommer att anstallas i Bolaget
och 8 personer ar anstéllda i dotterbolaget Primm Pharma
i enlighet LTIP 2017 och LTIP 2018. Samtliga teckningsop-
tioner tecknades av Xbrane for att hallas i forvar for att sa-
kerstélla leverans av aktier under LTIP 2017 och LTIP 2018.
Varje teckningsoption berattigar till teckning av en ny aktie
i Bolaget under perioden fran och med registrering till och
med den 30 juni 2021.

| det fall samtliga utestaende teckningsoptioner nyttjas kom-
mer antalet aktier i Bolaget att 6ka med 192 338 aktier och
aktiekapitalet med 43 119,50 SEK.

Om samtliga utestdende teckningsoptioner i tecknings-
optionsprogram Il 2018/2021 nyttjas medfér det en utspad-
ning om cirka 2,95 procent av aktiekapitalet och rosterna
i Bolaget i forhallande till antalet utgivna aktier per dagen
for Prospektet. Teckningskursen ar vid var tid géllande kvot-
varde avrundat uppat till tva decimaler. Teckningskursen far
dock aldrig understiga aktiens kvotvarde.

Utéver vad som beskrivits ovan har Bolaget inga utestaen-
de teckningsoptioner, konvertibler eller andra aktierelate-
rade finansiella instrument.

Bemyndigande

Vid arsstamman den 24 maj 2018 beslutades att bemyndi-
ga styrelsen att intill nasta arsstdmma vid ett eller flera till-
fallen besluta om emission av aktier, konvertibler och/eller
teckningsoptioner, med eller utan avvikelse fran aktiedgares
foretradesratt, till ett antal motsvarande maximalt 2 000 000
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aktier i Bolaget, att betalas kontant, genom apport och/eller
genom kvittning.

Agarstruktur

Tabellen nedan beskriver innehavet hos de tio storsta ak-
tiedgarna i Xbrane per den 31 januari 2019 inklusive dar-
efter kadnda forandringar som skett fram till per dagen for
Prospektet.

Aktiedgare Antal aktier ~ Andel (%)
Serendipity Group AB 683 329 10,80
Paolo Sarmientos 395919 6,26
Forsakringsaktiebolaget 350 159 5,53
Avanza pension

Nordnet Pensionsforsakring AB 197 842 3,13
Swedbank férsakring 142070 2,24
Martin Amark 111890 1,77
Christer Skogum 111 800 1,77
Siavash Bashiri 87494 1,41
Jan-Willem De Gier 84083 1,33
Magnus Tillberg 81000 1,28
Totalt 10 storsta aktiedgare 2247 586 35,51
Ovriga &gare 4081653 64,49
Totalt 6329239 100,00

Incitamentsprogram

LTIP 2017

Pa arsstamma i Xbrane den 18 maj 2017 beslutades det att
anta ett langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram ("LTIP
2017”) for alla anstallda i bade Sverige och Italien.

Syftet med programmet ar att skapa bra forutsattningar for
att behalla och rekrytera kompetent personal och att fram-
ja och stimulera fortsatt féretagslojalitet, vilket gynnar bade
aktiedgarnas och medarbetarnas intressen.

LTIP 2017 ska genomféras under 2017-2019 och det ar ut-
format som en aktiebesparingsatgard dar arbetstagarens
deltagande kraver en investering i Xbranes aktier, de sa kall-
lade sparaktierna, till ett varde av 150 000 SEK fore slutet av
februari 2018. | slutet av programmet LTIP 2017, ar 2020,
erbjuds deltagarna, om de godkanns av arsstamman 2020,
att kdpa aktier enligt tva alternativt som anges i villkoren for
LTIP 2017. De mal som faststalls med LTIP 2017 ar relate-
rade till utveckling, genomférande och resultat fran kliniska
studier, marknadsgodkannande, utlicensiering och férsalj-
ning av produkterna Spherotide och Xlucane. Alla anstéllda
har haft mojlighet att delta i programmet pa samma villkor.



LTIP 2018

P& arsstamma i Xbrane den 24 maj 2018 beslutades det
att anta ett langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram
("LTIP 2018”). LTIP 2018 omfattar sammanlagt 26 ledande
befattningshavare, anstéllda och andra nyckelpersoner i
koncernen, varav 18 personer ar anstallda eller kommer att
anstallas i Xbrane och 8 personer ar anstallda i dotterbo-
laget Primm Pharma. For att delta i LTIP 2018 kravs att del-
tagarna personligen investerar en andel i aktier i Bolaget.
Dessa aktier ska, enligt villkoren, forvarvas p& marknaden
i anslutning till LTIP 2018 eller tidigare under 2018. Darefter
kommer deltagarna att erhalla vederlagsfria, mal- och pre-
stationsbaserade aktieratter enligt villkoren nedan, vilka kan
berattiga till aktier i Bolaget utifran Bolagets (i) totala avkast-
ning pa aktier, (i) uppfylinad av vissa milstolpar for Bolaget,
och (iii) uppfylinad av vissa milstolpar fér Primm Pharma.
Berattigande till aktier ar vidare villkorat av att deltagaren ar
anstalld i Koncernen och att alla dennes investeringsaktier
ar allokerade till LTIP 2018 under intjanandeperioden.

Syftet med LTIP 2018 ar att mojliggéra for Koncernen att att-
rahera kompetenta anstéllda och motivera dessa att stan-
na i Koncernen samt motivera dem att skapa varde for ak-
tiedgarna. LTIP 2018 &r baserad pa att det ar 6nskvart att
anstéllda och andra nyckelpersoner inom Koncernen &ar
aktiedgare i Bolaget. Genom att erbjuda en tilldelning av
prestationsbaserade aktieratter som ar baserad pa upp-
fyllandet av faststallda resultat- och verksamhetsbaserade
villkor premieras deltagarna for 6kat aktiedgarvarde. Att
koppla de anstélldas ersattning till Bolagets resultat och
vardeskapande kommer att &ven framja en fortsatt lojalitet
till Bolaget och darmed till dess langsiktiga varde.
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Som ett resultat av LTIP 2018 kan hogst 172 800 aktier i
Bolaget tilldelas. Utspadningen av det totala aktiekapitalet
och résterna i Bolaget kommer hogst vara cirka 2,66 pro-
cent, mot bakgrund av det totala antalet utestaende aktier i
Bolaget per dagen for Prospektet.

Styrelsen avser att presentera utfallet av LTIP 2018 i arsre-
dovisningen for 2021.

Kostnaden for LTIP 2018 kommer att belasta resultatet un-
der intjanandeperioden. Baserat pa antaganden om ett
maximalt deltagande och fullt intjdnande av Aktieratterna,
beréknas den totala kostnaden for LTIP 2018, inklusive soci-
ala avgifter, uppga till cirka 7,2 MSEK. Kostnaderna fér soci-
ala avgifter kommer ocksa att kostnadsféras som en perso-
nalkostnad i resultatrékningen genom I6pande avsattningar.

Utdelningspolicy

Bolaget har ingen utdelningspolicy. Xbrane har histo-
riskt sett inte 1@mnat n&dgon utdelning till sina aktiedgare.
Eventuell framtida utdelning att vara baserad pa Bolagets
|6nsamhet, framtida utveckling och finansiella stalining.



Bolagsordning

Bolagsordning for Xbrane Biopharma AB (publ), organisa-
tionsnummer 556749-2375, antagen pa arsstamma den 24
maj 2018.

1§

2§

3§
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5§

6§

78§

8§

Bolagets firma ar Xbrane Biopharma AB. Bolaget ar
publikt (publ).

Styrelsen har sitt sate i Stockholms kommun.

Bolaget ska bedriva naturvetenskaplig forskning och
utveckling, bedriva férsaljning, aga och forvalta fast
och l6s egendom direkt eller indirekt genom dotterbo-
lag samt bedriva darmed forenlig verksamhet.

Aktiekapitalet ska utgéra lagst 1 335 000 kronor och
hogst 5 340 000 kronor.

Antalet aktier ska vara lagst 5 950 000 och hogst
23 800 000.

Styrelsen ska besta av tre (3) till tio (10) ledamoter.
Styrelseledaméterna valjs arligen pa ordinarie bo-
lagsstamma for tiden intill slutet av nasta ordinarie
bolagsstamma.

Bolaget ska ha en (1) eller tva (2) revisorer eller ett (1)
eller tva (2) registrerade revisionsbolag.

Kallelse till bolagsstamman ska ske genom annon-
sering i Post- och Inrikes Tidningar och genom att
kallelsen halls tillganglig pa bolagets hemsida. Vid
tidpunkten for kallelse ska information om att kallelse
skett annonseras i Svenska Dagbladet.

Aktiedgare som vill delta i férhandlingarna vid bolags-
stdmman ska dels vara upptagen som aktiedgare i
utskrift eller annan framstalining av hela aktieboken
avseende forhallanden fem vardagar fére stamman,
dels goéra anmalan till bolaget senast den dag som
anges i kallelse till stamman. Sistnamnda dag far inte
vara soéndag, annan allman helgdag, lérdag, midsom-
marafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla tidi-
gare an femte vardagen fére stamman.

Aktiedgare far vid bolagsstamma medfora ett eller tva
bitraden, dock endast om aktieagaren till bolaget an-
maler antalet bitraden pa det satt som anges i férega-
ende stycke.
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9§

10§

1§

Arsstamman halles arligen inom sex manader fran
rakenskapsarets utgang. Pa arsstamma ska foljande
arenden férekomma:

1. Val av ordférande pa stamman.

2. Upprattande och godkannande av rostlangd.

. Godkannande av forslaget till dagordning.

. Val av en eller fler justeringsman.

. Frdga om stamman blivit behérigen sammankallad.

. Framlaggande av arsredovisning och revisionsbe-

rattelse samt i forekommande fall koncernredovis-
ning och koncern- revisionsberattelse.

7. a. Faststallande av resultatrakning och balansrak-
ning samt i forekommande fall koncernresultatrak-
ning och koncernbalansrakning.

b. Beslut om dispositioner av bolagets vinst eller forlust
enligt den faststallda balansrakningen.

c. Beslut om ansvarsfrihet for styrelsen och verkstal-
lande direktor nar sadan férekommer.

8. Faststéllande av arvode at styrelse och revisor.

9. Val av styrelse, revisor och i fdrekommande fall sty-
relsesuppleanter och eventuella revisorssupplean-
ter.

10. Annat arende, som hanskjutits till stamman enligt

aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

[©2 NG B SN OV]

Bolagets rakenskapsar ska omfatta 1 januari — 31 de-
cember.

Den aktieagare eller férvaltare som pa avstamnings-
dagen ar inford i aktieboken och antecknad i ett av-
stamningsregister enligt 4 kapitlet lagen (1998:1479)
om vardepapperscentraler och kontoféring av finan-
siella instrument eller den som &r antecknad pa av-
stdmningskonto enligt 4 kapitlet 18 § forsta stycket,
punkterna 6-8 ndmnda lag ska antas vara behorig att
utéva de rattigheter som foljer av 4 kapitlet 39 § aktie-
bolagslagen (2005:551).

Denna bolagsordning har antagits pa éarsstémma den
24 maj 2018.

* ok ok ok ok k



Legala fragor och kompletterande

information

Allman bolags- och koncerninformation
Xbrane Biopharma AB (publ) (org. nr. 556749-2375) ar ett
svenskt publikt aktiebolag som bildades i Sverige den 27
december 2007 och registrerades vid Bolagsverket den
15 januari 2008. Bolagets nuvarande firma (tillika handels-
beteckning) registrerades den 2 december 2015. Bolaget
har sitt sate i Stockholm. Bolagets verksamhet bedrivs i
enlighet med aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets hu-
vudkontor ligger pa adressen Banvaktsvagen 22, 171 48
Solna. Xbrane ar moderbolag i Koncernen och ager 100
procent av aktierna i dotterbolaget, Primm Pharma (org.nr.
MI2075109) med sate i Italien.

Xbrane Biopharma AB
(org. nr. 556749-2375)

Vasentliga avtal
Forséljning- och distributionsavtal — Xlucane

Samarbets-, férséljning- och distributionsavtal med
STADA Arzneimittel AG

Den 12 juli 2018 ingick Xbrane ett avtal med STADA an-
gaende samarbete om gemensam utveckling av Xlucane,
en biosimilar av ranibuzumab som utvecklats av Xbrane.
Vid ingédende av avtalet har STADA gjort en betalning om
7,5 MEUR. Avtalet innebar att bolagen delar lika pa alla
kommande utvecklingskostnader och vinster som gene-
reras vid forsaljning av Xlucane. Xbrane kommer att an-
svara for utveckling av produkten till marknadsgodkan-
nande medan STADA kommer att ansvara for férsaljning
och marknadsféring av produkten. Avtalet galler i Europa,
Nordamerika samt ett antal olika marknader i Asien och
Mellanostern.

Forséljning- och distributionsavtal — Spherotide

Distributionsavtal med Pooyesh Darou Trading Co
Under 2015 har Xbrane, genom sitt helagda dotterbolag
Primm Pharma, ingétt ett distributionsavtal med Pooyesh
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Darou Trading Co. géllande distributionen och férsaljning-
en i Mellanostern av 1akemedlet Spherotide. Avtalet &r bland
annat villkorat av att Primms italienska produktionsanlagg-
ning uppfyller vissa krav samt att Spherotide far tillstand att
marknadsfoéras i Iran. Per dagen for Prospektet ar dessa re-
gulatoriska krav uppfylida.

Distributions- och férséljningsavtal med BioAvenir Ltd.

| december 2016 ingick Xbrane ett distributionsavtal med
BioAvenir Ltd. ("BioAvenir”) avseende forsaljning och
marknadsforing av Spherotide pa den israeliska markna-
den. Xbrane och BioAvenir kommer att dela pa vinsten fran
forsaljningen av Spherotide i Israel i enlighet med éverens-
kommet transferpris pa produkten. Xbrane kommer totalt att
erhalla en licensavgift pa 1 MSEK uppdelat i betalning vid
signering av avtalet och utefter uppfyllda milstolpar tills pro-
dukten ar lanserad. Spherotide kommer, for den israeliska
marknaden, att produceras i Xbranes produktionsanlagg-
ning i Italien for vidareférsaljning till BioAvenir. Avtalet ska
géllaitio ar fran det att produkten har erhallit marknadsgod-
kannandeiIsrael.

Distributions- och férséljningsavtal med BL&H Co. Ltd.

| december 2017 ingick Primm Pharma ett distributions-
avtal med BL&H Co. Ltd. ("BL&H”) avseende forsaljning
och marknadsfoéring av Spherotide pa den sydkoreanska
marknaden. Primm Pharma och BL&H kommer att dela pa
vinsten fran forsaljningen av Spherotide i Sydkorea. Primm
Pharma har erhallit en licensavgift fér de exklusiva rattighe-
terna pa ett i mittspannet ensiffrigt miljonbelopp i SEK vid
signering av avtalet. Spherotide kommer, for den sydkore-
anska marknaden, att produceras i Xbranes produktions-
anlaggning i Italien for vidareforsaljning till BL&H genom le-
verans fran Primm Pharmas samarbetspartner i Iran. BL&H
ska erhalla erforderliga tillstand for forsaljning i Sydkorea.
Avtalet ar gallande till och med december 2027.

Distributions- och férséljningsavtal med China Resource
Pharmaceuticals

Den 31 januari 2018 ingick Xbrane ett avtal med China
Resources Pharmaceuticals Group Limited ("CR Pharma”)
angaende att CR Pharma ska fa exklusiv ratt att hantera
import, férsaljning och distribution av Spherotide i Kina, in-
klusive Hongkong, Macao och Taiwan. Xbrane far en licens-
avgift betald som uppgar till ett ensiffrigt belopp i amerikan-
ska dollar genom signering av avtalet och i enligheter med
uppstallda milstolpar fram tills marknadsgodkannande av



Spherotide i Kina. Xbrane har ansvar att leverera produk-
ten till den kinesiska marknaden i enlighet med en faststalld
Overlatelseavgift. CR Pharma ar ansvarig for att finansiera
de lokala kliniska testerna som kravs for att uppna ett mark-
nadsgodkannande i Kina. Avtalet &r gallande fran signering
av avtalet och under period av 30 ar efter att produkten lan-
serats i Kina.

Licensavtal

Licensavtal med Oxford Nanopore Technologies Limited
Den 4 augusti 2016 ingick Xbrane ett avtal med Oxford
Nanopore Technologies Limited ("Oxford Nanopores”)
angaende licensiering av Xbranes Lemo System och
tillhoérande patent PCT/EP2009/052414 till Oxford
Nanopore. Licensen ges utan exklusivitet for licenstagaren.
Licenstagaren ska betala en arlig licensavgift. Avtalet ar
géllande tills det datum patentet upphor att galla eller nar
det inte finns nagra annu ej beslutade patentansokningar i
forhallande till patentet.

Licensavtal med Helvetic BioPharma Ltd SA

Den 13 januari 2015 ingick Xbrane ett avtal med Helvetic
Biopharma Ltd SA ("Helvetic Biopharma”) i vilket Helvetic
Biopharma, tillsammans med potentiella partners, ska ge-
nomféra kliniska tester av Xbranes biosimilar Xlucane for att
erhélla marknadsgodkannande i Iran. | avtalet ska Xbrane
tillhandahalla produktionsteknologin och produktion i en
mindre skala och Helvetic Biopharma ska uttka produktio-
nen i deras egen fabrik i Iran.

Produktionsavtal med Finchimica S.p.A.

Under 2014 ingick Xbranes dotterbolag Primm Pharma ett
avtal med Finchimica S.p.A ("Finchimica”) angédende sam-
arbete for att utveckla produktionen Spherotide. Enligt avtal
ska ICI, ett dotterbolag till Finchimica, producera produk-
ten i en produktionsanlaggning installerad inom lokaler som
ags av lakemedelsbolaget ICI i Italien. Xbrane &ger produk-
tionsanlaggningen och all relaterad utrustning men produk-
tionen sker i enlighet med avtalet med Finchimica. Betalning
sker till en kostnad per producerad enhet. Avtalet ska galla i
tio &r fran det datum att produkten har erhallit godk&nnande
frén den italienska medicinska myndigheten.

Licensavtal med Vaxiion Therapeutics Inc.

Xbrane har ingatt tva licensavtal med Vaxiion Therapeutics
Inc. ("Vaxiion Therapeutics”) som en del i Xbranes verk-
samhet for att kunna licensiera Lemo System. Ett av li-
censavtalen ger Xbrane ratt att anvande den licensierade
teknologin bakom Lemo System. Det andra licensavtalet
behandlar ratten att kommersialisera teknologin bakom
Vaxiion Therapeutics patent. Avtalen ar gallande fram till att
Vaxiion Therapeutics patent upphor ar 2027.
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Utveckling- och tillverkningsavtal

Utveckling- och tillverkningsavtal med Biotechpharma
UAB

Den 24 maj 2016 ingick Xbrane ett avtal med Biotechpharma
UAB ("BTPH”) angaende att BTPH ska utféra kliniska stu-
dier av Xlucane for medicinsk behandling pa uppdrag av
Xbrane. | uppdraget ingar att BTPH ska utveckla, tekno-
logiskt transferera, tillverka, utféra stabilitetsstudier av
Xbranes biofarmaceutiska produkter.

Hyresavtal

Xbrane har ingatt ett hyresavtal med Fastighetsbolaget
Banvaktsvagen KB avseende hyra av lokaler i Solna dar
Xbrane har sitt huvudkontor. Lokalen innefattar ett labora-
torium med tillhérande utrustning som behdévs for Xbranes
verksamhet. Avtalet galler fran 1 januari 2016 till och med
31 maj 2021 och kan sagas upp med nio manaders upp-
sagningstid. Om detta inte sker férlangs avtalet med tre ar.
Hyresavgiften uppgar till 930 000 SEK per ar och omraknas
med hansyn till forandringar i konsumentprisindex.

Aktiedagaravtal

Savitt styrelsen kanner till existerar inga aktieagaravtal eller
motsvarande avtal mellan aktiedgare i Xbrane i syfte att ska-
pa ett gemensamt inflytande éver Bolaget.

Tvister, rattsliga forfaranden och
skiljeforfaranden

Bolaget ar inte, och har inte heller varit, part i nagra rattsliga
forfaranden eller forlikningsférfaranden (inklusive annu icke
avgjorda arenden eller sadana som Bolaget ar medvetna
om kan uppkomma) under de senaste 12 manaderna som
haft eller skulle kunna fa betydande effekter pa Bolagets fi-
nansiella stallning eller Ibnsamhet.

Tillstand och licenser
Xbrane har féljande regulatoriska registreringsprocesser:

Xbrane har sokt vetenskaplig radgivning i férberedelse for
en registreringsprocess av Spherotide med FDA rérande
palliativ behandling av avancerad prostata cancer. Xbrane
har anlitat Hockel and Associates Regulatory Consulting,
LLC som konsult i processen. Xbrane har registrerat en an-
stkan, sa kallad Pre-Investigational New Drug Application
(PIND) for Spherotide (tripoterlin acetate) 3.75 mg. Den se-
naste korrespondensen med FDA var genom mottagande
av ett skriftligt svar daterat 5 oktober 2017 dar FDA svarade
pa fragor fran Xbrane som skickades den 7 april 2017.

Xbrane har sokt vetenskaplig radgivning i forberedelse for
en registreringsprocess av Spherotide med The Federal
Institute for Drugs and Medical Devices i Tyskland ("BfArM”)
rérande palliativ behandling av avancerad prostata cancer.
Xbrane har anlitat Scandinavian Development Services som
konsult i processen. Den senaste korrespondensen med



BfArM var genom mottagande av ett protokoll daterat 6 juni
2018 fran ett vetenskapligt radgivande moéte med represen-
tanter fran BfArM och Xbrane den 17 maj 2018.

Xbrane har sokt vetenskaplig radgivning i férberedelse for
marknadsgodkannande av Xlucane. Xbrane har fatt god-
kant fran EMA och FDA gallande designen pa den klinis-
ka fas lll-studien samt erhéllit vetenskaplig radgivning gal-
lande den pre-kliniska utvecklingen. Xbrane har skickat in
och fatt godkannande for IND av FDA for initiering av den
Kliniska fas lll-studien. Xbrane har &ven skickat in anstkan
till évriga lander som ska inkluderas i studien och erhaller
godkannande kontinuerligt. Vidare deltar Xbrane i EMAs
program for skraddarsydd radgivning for biosimilarer.

Xbrane har genom sitt dotterbolag i Italien, Primm Pharma
fatt GMP-godkannande att utveckla och tillverka Xbranes
produkter i Bolagets fabrik i Italien.

Xbranes partner i Iran, Pooyesh Darou, har fatt marknads-
godkannande for forsaljning av Spherotide i Iran.

Patent och andra immateriella rattigheter

Patent

Xbrane &r innehavare av patentet "Expression system for
proteins” (patentnummer: EP2268818 och W02009106635
A1) som ar godkant i Europa och USA. Patentet erholls 27
februari 2009 och l6per ut 27 februari 2029.

Vidare har Bolaget ratt att exploatera patentet "Rhamnose-
inducible expression systems and methods” (patentnum-
mer: US 20070122881 A1). Patentet ar godkant i USA.

Xbrane ar innehavare av patentet "Fusion protein for secre-
tory protein expression” (patentnummer: CN103228787
och W02012041899) som ar beviljat 28 september 2011.

Bolaget ar beroende av sin patenterade proteinexpressions
teknologi for utveckling och tillverkning av sina biosimilarer.
Utveckling och produktion av Spherotide &r inte beroende
av nagot patent.

FTO

For att sékerstalla att Xbrane inte inkraktar pa tredje parts
patent i sin verksamhet har Bolaget |6pande gjort s& kall-
ade FTO-analyser med hjalp av med Awapatent. Awapatent
genomforde i forsta kvartalet 2018 en detaljerad sa kallad
FTO-analys pa Xlucane, d.v.s. en analys for att sakerstélla att
Xbrane inte gor intrdng pa nagot tredje parts patenti utveck-
lingen. Denna analys har omfattat molekylen, anvandandet
for behandling av de for ursprungslakemedlet godkanda in-
dikationerna, alla steg i produktionsprocessen, formulering-
en och sprutan som Xbrane &mnar anvanda. FTO-analysen
har pavisat att Xbrane inte gor intrdng pa nagot tredje parts
patent i utvecklingen av Xlucane.
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Varumarken

Lemo

Xbrane har ett registrerat ordmarke "Lemo” med registre-
ringsnummer 410235, klass 5. Ansokningsdagen var 26 ja-
nuari 2010 och registreringsdag den 1 april 2010.

XBRANE

Xbrane har ett EU-registrerat (EUIPO) figurmarke
"XBRANE” med ansotkningsnummer 017916556, klass 5,
10, 42. Ansoékningsdagen var 13 juni 2018 och registrering-
en ar per dagen for Prospektet inte beviljad.

Doméannamn

Xbrane har féljande registrerade domannamn:

* xbrane.se, registrerad 26 februari 2015;

« Xbrane.com, registrerad 22 oktober 2009;

* Xbranebio.com, registrerad 31 mars 2008; och

» primmpharma.com, registrerad 13 januari 2015.

Foérsakringar

Bolaget har tecknat sedvanliga foretagsforsakringar for
saval verksamheten i Sverige som for Bolagets utlandska
dotterbolag. Bolaget har &ven tecknat en ansvarsférsak-
ring for styrelse och VD som tacker samtliga bolag inom
Koncernen. Bolaget anser att dess forsakringsskydd ar i
linje med férsakringsskyddet foér andra féretag inom sam-
ma bransch och att férsakringsskyddet ar tillrackligt for de
risker som verksamheten vanligtvis ar férenad med. Enligt
Xbrane kan emellertid inga garantier lamnas for att Bolaget
inte kan komma att adra sig forluster utéver vad som tacks
av dessa forsakringar.

Transaktioner med narstaende

Narstadende parter ar dotterbolaget, Primm Pharma, samt
ledande befattningshavare i Koncernen, d.v.s. styrelsen
och Koncernledningen, samt dess familiemedlemmar.
Transaktioner med narstdende avser dessa personers
transaktioner med Koncernen. De styrande principerna for
vad som anses vara narstdendetransaktioner framgar av
regelverket IAS 24. | avsnittet presenteras de transkationer
med narstaende for 2016, 2017 och per den 31 december
2018 inklusive darefter kanda transaktioner som skett fram
till per dagen fér Prospektet.

2018 (inklusive déarefter kdnda transaktioner som skett

fram till per dagen fér Prospektet).

*Sedan 31 december 2015 finns en avsattning till Paolo
Sarmientos, COO/Ansvarig for affarsomradet langtidsver-
kande injicerbara lakemedel, som per den 31 december
2018 uppgick till 3 638 TSEK. Avsattningen avser en-
gangsersattning vid avslutad anstallning i enlighet med
italiensk lagstiftning och ar inte rantebarande.

* Mellan 1 januari — 31 december 2018 har Primm Pharma
kopt administrations- och bokféringstjanster samt hyrt lo-



kaler av Primm s.rl. fér en kostnad om 684 TSEK. Primm * Mellan 1 januari — 31 december 2018 har Xbrane kopt

s.rl. ags till 56 procent av Paolo Sarmientos, COO/ konsulttjianster av Edman Life Science AB (org nr: 559034-

Ansvarig for affarsomradet langtidsverkande injicerbara 7265) for totalt 42 TSEK inkluderat utlagg for resor relate-

lakemedel, samt 10 procent av Alessandro Sidoli, ledamot rade till detta arbete. Edman Life Science AB &ags till 100

i Xoranes styrelse. procent av Peter Edman som &r styrelseledamot i Xbrane.

» P& balansdagen 31 december 2018 hade Xbrane nytt- » Under 2018 genomférdes en riktad emission av aktier och

jat 45 MSEK av den kreditfacilitet som stalldes ut av teckningsoptioner till vissa styrelsemedlemmar. Forslaget

Serendipity Group AB i slutet av 2017. Ranta under 2018 lades fram av huvudagaren och davarande styrelseord-

fram till 30 december uppgick till 1 500 TSEK. forande, numera styrelseledamot Saeid Esmaeilzadeh

(Serendipity Group AB) som inte omfattades eller del-

+ P& balansdagen 31 december 2018 hade moderbolaget tog i emissionen. Emissionerna godkandes av den ex-

Xbrane ett lan om 3 042 TSEK utstéllt av dotterbolaget tra bolagsstamman och beloppen framgar av tabellen

Primm Pharma. Ranta under 2018 fram till 30 december "Sammanstélining av emission av aktier och teckningsop-
uppgick till 125 TSEK. Lanet aterbetalades i sin helhet den tioner till vissa styrelsemedlemmar” nedan.

17 januari 2019.
» Under 2018 genomférdes en riktad emission av teck-

* Mellan 1 januari — 31 december 2018 fakturerade moder- ningsoptioner till vissa medlemmar i ledningsgruppen.
bolaget Xbrane dotterbolaget Primm Pharma 56 TSEK for Forslaget lades fram av huvudagaren och davaran-
administrativa tjanster relaterade till avtalet for utlicense- de styrelseordférande, numera styrelseledamot Saeid
ring av Spherotide till den kinesiska marknaden samt vida- Esmaeilzadeh (Serendipity Group AB). Emissionerna
refakturerat totalt 985 TSEK av externa kostnader som fak- godkandes av den extra bolagsstamman och beloppen
turerats till Xbrane men som avser Primm Pharma. Primm framgar av tabellen "Sammanstélining av emission av
Pharma har i sin tur vidarefakturerat Xorane 377 TSEK for teckningsoptioner till vissa medlemmar i ledningsgrup-
externa kostnader som avser moderbolaget. pen”nedan.

Sammanstéllning av emission av aktier och teckningsoptioner till vissa styrelsemedlemmar

Styrelseledamot Antal Pris per  Total belopp Antal Pris per Totalt belopp  Totalt belopp

aktier aktie, for aktier, tecknings- tecknings-  for tecknings- i SEK

SEK SEK optioner option, SEK optioner, SEK

Anders Tullgren 32857 60,87 2000 005,59 49285 5,91 29127435  2291279,94
Peter Edman 1500 61,04 91 560,00 2250 5,8797 13229,33 104 789,33
Maris Hartmanis 1500 61,04 91 560,00 2250 5,8797 13229,33 104 789,33
Karin Wingstrand 2000 61,04 122 080,00 3000 5,8797 17 639,10 139719,10
Giorgio Chirivi 2000 61,04 122 080,00 3000 5,8797 17 639,10 139719,10
Alessandro Sidoli 2000 61,04 122 080,00 3000 5,8797 17 639,10 139719,10
Totalt Styrelsen 41857 2549 365,59 62785 370650,30 2920015,89

Sammanstéllning av emission av teckningsoptioner till vissa medlemmar i ledningsgruppen

Ledning Antal tecknings- Pris per tecknings- Totalt belopp for Totalt belopp i SEK
optioner option, SEK teckningsoptioner, SEK

Martin Amark 24000 41775 100 260,00 100 260,00

Susanna Helgesen 24000 41775 100 260,00 100 260,00

Siavash Bashiri 7000 41775 29 242,50 29 242,50

David Vikstrom 24000 41775 100 260,00 100 260,00

Totalt Ledningsgrupp 79 000 330 022,50 330 022,50
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2017

» Den 22 december 2017 ingick Xbrane ett avtal om en
kreditfacilitet med Serendipity Group AB dar Saeid
Esmaeilzadeh ar styrelseordférande. Kreditfacilitet
uppgar till 50 MSEK med 16ptid pa 18 manader. Ranta
utgar med 3 procent av den totala kreditfaciliteten oav-
sett utnyttiande av den och betalas vid l6sen av lanet.
Kreditfaciliteten &r en bryggfinansiering for Bolaget som
kan nyttjas tills att en langsiktig finansieringslésning finns
pa plats som kan I6sa denna.

Sedan 31 december 2015 finns en skuld till det italienska
dotterbolaget Primm Pharmas VD som péa balansdagen
31 december 2017 uppgick till 531 884 SEK (54 000 EUR).
Skulden avser avsattning for avgangsvederlag och ar inte
rantebarande.

Xbrane kopte under 2017 bokférings- och administra-
tionstjanster fran Juno Ekonomi AB (org. nr: 556834-0235)
for 135 TSEK. Juno Ekonomi AB &gs till 100 procent av
Sdiptech AB (org. nr: 556672-4893). Sdiptech AB ags
i sin tur till 76 procent av Serendipity Group AB (org. nr:
556799-6813) som i sin tur ags till 50 procent av Saeid
Esmaeilzadeh som &r styrelseledamot i Xbrane.

Xbrane kopte under 2017 kommunikationstjanster fran
Serendipity Communication AB (org. nr: 556967-7981) for
11 TSEK. Serendipity Communication AB ags till 100 pro-
cent av Sdiptech AB (org nr: 556672-4893). Sdiptech AB
ags i sin tur till 76 procent av Serendipity Group AB (org
nr: 556799-6813) som i sin tur ags till 50 procent av Saeid
Esmaeilzadeh som &r styrelseledamot i Xbrane.

Xbrane képte under 2017 legala tjanster fran S. Legal AB
(org. nr: 559001-2133) for 154 TSEK. S. Legal AB &gs
till 100 procent av Sdiptech AB (org. nr: 556672-4893).
Sdiptech AB ags i sin tur till 76 procent av Serendipity
Group AB (org. nr: 556799-6813) som i sin tur ags till 50
procent av Saeid Esmaeilzadeh som ar styrelseledamot i
Xbrane.

Xbrane kopte under 2017 konsulttjanster fran Edman Life
Science AB (org nr: 559034-7265) for 48 TSEK. Edman
Life Science AB ags till 100 procent av Peter Edman som
ar styrelseledamot i Xbrane.

Primm Pharma har under 2017 kopt servicetjanster inklu-
derade lokalhyra och ¢vriga lokalkostnader samt adminis-
trativa tjanster fran Primm S.r.l. for 582,498 SEK (5 000 EUR
per manad). Primm Pharma &gs till 56 procent av Paolo
Sarmientos, VD i Primm Pharma och till 10 procent av
Alessandro Sidoli, styrelseledamot i Xbrane.
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2016

« Totalt under perioden har styrelseledamoter i Xbrane fak-
turerat 606 TSEK avseende styrelsearvode. Bland Primm
Pharmas skulder per 31 december 2016 finns en skuld till
Primm Pharmas VD pa 2 706 TSEK.

» Xbrane kopte under aret tjanster fran Juno Ekonomi AB
(org. nr: 5568340235) relaterade till bokférings och ad-
ministrationstjanster for 486 TSEK. Juno Ekonomi AB ags
till 100 procent av Sdiptech AB (org. nr: 556672- 4893).
Sdiptech AB ags i sin tur till 76 procent av Serendipity
Group AB (org. nr: 556799-6813) som i sin tur ags till 50
procent av Saeid Esmaeilzadeh som ar styrelseordféran-
de i Xbrane.

* Xbrane kopte under aret tjanster fran Serendipity
Communications AB (org. nr: 556967-7981) till ett varde
pa 92 TSEK. Serendipity Communications AB &gs till 80
procent av Sdiptech AB (org. nr: 556672-4893). Sdiptech
AB ags i sin tur till 76 procent av Serendipity Group AB
(org. nr: 556799-6813) som i sin tur ags till 50 procent av
Saeid Esmaeilzadeh som ar styrelseordférande i Xbrane.
For att sakra rorelsekapital fram tills nyemissionen var
genomfoérd tog XBrane den 8 oktober 2015 ett lan pa
10 MSEK fran Serendipity Ixora AB (publ) (org. nr: 556863-
3977). Lanet I6pte med 12 procents ranta och aterbetala-
des den 20 januari 2016.

* Primm Pharma férvarvande under 2016 servicetjanster
inkluderade lokalhyra och ¢vriga lokalkostnader samt ad-
ministrativa tjanster fran Primm s.r.l. fér 60 000 EUR (5 000
EUR per méanad). Primm s.rl. ags till 56 procent av Paolo
Sarmientos, VD i Primm Pharma och till 10 procent av
Alessandro Sidoli, styrelseledamot i Xbrane.

Utdver vad som framgar ovan samt de ersattningar till
styrelsen och koncernledningen som beskrivs i avsnittet
"Bolagsstyrning — Styrelse — Erséattning till styrelsen, verk-
stéllande direktér och ¢évriga ledande befattningshavare”,
har inga andra transaktioner mellan styrelseledamoter el-
ler andra narstdendepersoner och dotterbolagen agt rum
under perioderna 1 januari till 31 december 2016, 2017
och 2018, samt for perioden darefter fram till dagen for
Prospektet. Transaktionerna har skett pa marknadsmassiga
villkor.



Garantiataganden

Namn Garanterat belopp (SEK) Adress

Zantoor AB 1500000 c/o Omrani, Vastra vagen 1C 16961 Solna
Stella Corrente AB 2500000 Saltangsgatan 9 602 22 Norrkdping
Johan Stein 4000000 Norrviksvagen 24H 18165 Lidingd
Daniel Sandberg 1500 000 Karlavagen 83 11459 Stockholm
Ovidiu Pietreanu 1500 000 Riddargatan 25 114 57 Stockholm
Liftraser AB 1500 000 Box 55991 10216 Stockholm
Kristian Kierkegaard 1650000 Grevgatan 8 114 53 Stockholm
Erik Lindbarg 2050000 Grev Turegatan 74 114 38 Stockholm
Gerhard Dal 9000 000 Vilundavagen 17 194 34 Upplands Vasby
Fredrik Lundgren 4000000 Erik Dahlbergsallén 15 11520 Stockholm
Iraj Arastopour 4000000 Alviksvagen 164 167 62 Bromma
Wilhelm Risberg 4000000 Narvavagen 33 11460 Stockholm
Jens Miten 1754373 Klippgatan 19C 116 35 Stockholm
Modelio Equity AB 6000 000 Eriksbergsgatan 1B 114 30 Stockholm
Hexamo AB 4000 000 Sankt Sigfridsgatan 35 41266 Goteborg
Rasunda Forvaltning AB 2000 000 Gyllenstiernsgatan 15 11526 Stockholm
Martin Amark 2000 c/o Xbrane Biopharma, Banvaktsvagen 22 17148 Solna

Teckningsforbindelser och garantiataganden
Vissa av Bolagets storre aktiedgare samt styrelseledamo-
ter och ledande befattningshavare! har atagit sig att teckna
sina respektive pro rata-andelar av Foretradesemissionen.
Dessa teckningsforbindelser uppgar till totalt cirka 8 MSEK
motsvarande cirka 14 procent av Foretradesemissionen.
Darutéver har Bolaget erhallit garantiataganden om cirka 51
MSEK fran vissa befintliga aktiedgare inklusive en person
i ledningen? samt externa garanter®, motsvarande cirka 86
procent av Foretradesemissionen. Samtliga garantiatagan-
den ingicks den 28 februari 2019. Féretradesemissionen ar
saledes till fullo garanterad. De emissionsgarantier som har
lamnats kan endast tas i ansprak vid bristande teckning i
Foretradesemissionen. Teckningsatagandena berattigar
inte till nagon ersattning. Garantidtagandena beréattigar till
garantiersattning som uppgér till 8 procent* av varje ga-
rants maximala atagande enligt emissionsgarantierna.
Teckningskurs ska vara 30 SEK.

Kostnader i samband med Foéretrades-
emissionen

Bolagets kostnader i samband med Foéretradesemissionen
forvantas uppgatill cirka 10 MSEK. Sadana kostnader avser
primart kostnader for finansiell radgivning, ersattning till ga-
ranter, revisorer, juridiska ombud, tryckning av Prospektet,
kostnader i samband med presentationer av ledning etc.

Intressen i foretradesemissionen

Vator Securities ar Xbranes finansiella radgivare i samband
med Foretradesemissionen och upprattandet av Prospektet.
Vator Securities har tillhandahallit, och kan i framtiden kom-

ma att tillhandahalla, olika finansiella, investerings-, kommer-
siella och andra tjanster at Xbrane for vilka Vator Securities
erhallit, respektive kan komma att erhalla, ersattning.

Baker & McKenzie Advokatbyra KB ar legal radgivare i sam-
band med Foretradesemissionen.

Vissa styrelseledamoter och befattningshavare har ekono-
miska intressen i form av innehav av aktier och tecknings-
optioner i Bolaget.

| samband med Féretradesemissionen har Bolaget och
Serendipity Group AB ingatt ett tillaggsavtal till laneavtalet
inganget den 22 december 2017 avseende en kreditfaci-
litet pa 50 MSEK varav 45 MSEK har utnyttjats. Enligt till-
laggsavtalet forlangs sista dag for aterbetalning av lanet
till den 30 juni 2020. Vidare kommer Serendipity Group
AB enligt tillaggsavtalet kvitta sin tecknade pro rata-andel
i Foretradesemissionen mot motsvarande andel av lanet,
d.v.s. cirka 6,4 MSEK.

Serendipity Group AB, vissa av Bolagets storre aktie-
agare, befintliga aktiedgare, en ledande befattnings-
havare och externa garanter, har atagit sig att garante-
ra hela Foretradesemissionen och teckna nya aktier i
Foretradesemissionen for det att den inte blir fulltecknad. For
fullstandig information avseende garantiataganden, se rub-
riken "Teckningsférbindelser och garantiataganden” ovan.

Bolaget beddmer att det inte foreligger nagra intresse-
konflikter.

1 Serendipity Group AB, Anders Tullgren, Martin Amark, Siavash Bashiri, Karin Wingstrand, Maris Hartmanis, Peter Edman, Susanna Helgesen och Giorgio Chirivi.

2 Johan Stein och Martin Amark.

3 Daniel Sandberg, Ovidiu Pietreanu, Liftraser AB, Kristian Kierkegaard, Erik Lindbarg, Gerhard Dal, Fredrik Lundgren, Wilhelm Risberg, Jens Miten, Modelio Equity AB,
Hexamo AB, Zantoor AB, Stella Corrente AB, Iraj Arastopour och Rasunda Forvaltning AB.

4 Martin Amark erhaller ingen garantiersattning.
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Handlingar som halls tillgdngliga for

inspektion

Foljande handlingar ar, under ordinarie kontorstid, till-

gangliga fér inspektion pé& Bolagets huvudkontor pa

Banvaktsvagen 22, 171 48 Solna.

(i) Bolagets bolagsordning;

(i) Xbranes och dess dotterbolags reviderade arsredovis-
ning for rakenskapsaren 2015 -2017;

(i) Xbranes bokslutskommuniké fér 2018; samt

(iv) Prospektet.

Dessa handlingar finns &ven tillgangliga i elektronisk form
pa Xbranes webbplats, xbrane.com.
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Vissa skattefragor i Sverige

Nedan sammanfattas vissa svenska skatteregler som kan
aktualiseras med anledning av Foretradesemissionen,
for aktiedgare i Bolaget som ar obegransat skattskyldiga i
Sverige, om inte annat anges. Sammanfattningen ar ba-
serad pa nu gallande lagstiftning och ar avsedd endast
som generell information avseende aktierna i Bolaget och
Foretradesemissionen.

Sammanfattningen behandlar inte:

« situationer da vardepapper innehas som lagertillgang i
naringsverksamhet;

« situationer da vardepapper innehas av kommandit- eller
handelsbolag;

* de sarskilda regler om skattefri kapitalvinst (inklusive av-
dragsfoérbud vid kapitalférlust) och utdelning i bolagssek-
torn som kan bli tillampliga da investeraren innehar aktier
i Bolaget som anses vara naringsbetingade (skattemas-
sigt);

* de sarskilda regler som i vissa fall kan bli tillampliga pa
aktier i bolag som ar eller har varit famansféretag eller pa
aktier som férvarvats med stdd av séddana aktier;

* de sarskilda regler som kan bli tillampliga pa fysiska per-
soner som gor eller aterfér investeraravdrag;

« utlandska féretag som bedriver verksamhet fran fast drifts-
stalle i Sverige; eller

« utlandska féretag som har varit svenska féretag.

Sarskilda skatteregler galler vidare for vissa speciella fore-
tagskategorier. Den skattemassiga behandlingen av varje
enskild innehavare av vardepapper beror delvis pa dennes
speciella situation. Varje aktieagare bor radfraga skatterad-
givare om de skattekonsekvenser som notering pa Nasdaq
First North kan medféra fér dennes del, inklusive tillamplig-
heten och effekten av utlandska regler och dubbelbeskatt-
ningsavtal.

Fysiska personer

For fysiska personer som &r obegransat skattskyldiga i
Sverige beskattas kapitalinkomster sasom rantor, utdelning-
ar och kapitalvinster i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i
inkomstslaget kapital &r 30 procent. Kapitalvinst respekti-
ve kapitalfériust motsvarar skillnaden mellan férsaljnings-
ersattningen, efter avdrag for forsaljningskostnader, och
omkostnadsbeloppet. Det sammanlagda omkostnads-
beloppet for alla aktier av. samma slag och sort divideras
med antalet aktier. For marknadsnoterade aktier far inkdps-
priset alternativt beréknas till 20 procent av intdkterna ef-
ter avdrag for forsaljningskostnader (schablonmetoden).
Kapitalforluster pa marknadsnoterade aktier far dras av fullt
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ut mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier samma ar samt
pa marknadsnoterade vardepapper som beskattas som
aktier (dock inte vardepappersfonder och specialfonder
(Eng. hedge funds) som endast innehaller svenska fordring-
ar, d.v.s. rantefonder). Kapitalférluster som inte dragits av
genom nu namnda kvittningsmajlighet ar avdragsagilla till 70
procentiinkomstslaget kapital. Om en nettoférlust uppkom-
mer i inkomstslaget kapital, medges reduktion av skatten pa
inkomst fran tjanst och naringsverksamhet samt fastighets-
skatt och kommunal fastighetsavgift. Skattereduktionen ar
30 procent av nettoférlusten upp till 100 000 SEK och 21 pro-
centav en eventuell aterstdende nettofdrlust. En nettoforlust
kan inte dverfoéras till framtida beskattningsar. For fysiska
personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige inne-
halls en preliminarskatt pa utdelningar med 30 procent.
Preliminarskatten innehalls vanligen av Euroclear Sweden
eller, betraffande férvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren.

Fysiska personer som ager aktier genom investeringsspar-
konto (ISK) beskattas inte for kapitalvinst vid forsaljning eller
for utdelning pa sadana aktier. Foljaktligen ar forluster inte
avdragsgilla. Skatt tas ut pa en schablonintakt som baserats
pa ett kapitalunderlag multiplicerat med statslanerantan,
oavsett om investeringssparkontot ger vinst eller forlust.

Schablonintakten tas fram genom att kapitalunderla-
get multipliceras med statslanerantan 6kad med 1,0
procentenhet. Schablonintakten ska dock beraknas
till lagst 1,25 procent av kapitalunderlaget.

Aktiebolag

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive skattepliktiga
kapitalvinster och skattepliktiga utdelningar, i inkomstslaget
naringsverksamhet med 21,4 procent.

Avdrag foér avdragsgill kapitalforlust pa aktier medges en-
dast mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra
vardepapper som beskattas som aktier. Kapitalférlust pa
aktier som inte har kunnat utnyttjas under det ar férlusten
uppstar far sparas (av det aktiebolag som haft forlusten)
och dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och
andra vardepapper som beskattas som aktier under efter-
foljande beskattningsar utan begransning i tiden. Om en
kapitalférlust inte kan dras av hos det bolag som gjort forlus-
ten, far den dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pa akti-
er och andra vardepapper som beskattas som aktier hos ett
annat bolag i samma koncern, om det foreligger koncern-
bidragsratt mellan bolagen och bada bolagen begar det
for ett beskattningsar som har samma deklarationstidpunkt



(eller som skulle ha haft det om inte nagot av bolagens bok-
foringsskyldighet upphor). Sarskilda skatteregler kan vara
tillampliga pa vissa bolagskategorier eller vissa juridiska
personer, exempelvis investmentféretag och forsakringsfo-
retag.

Aktiedgare som ar begransat

skattskyldiga i Sverige

For aktiedgare som ar begréansat skattskyldiga i Sverige och
som erhaller utdelning pa aktier i ett svenskt aktiebolag, ut-
tas normalt svensk kupongskatt. Detsamma galler vid vissa
typer av utbetalningar fran ett svenskt aktiebolag i samband
med bland annat inldsen av aktier och &terkdp av egna akti-
er genom ett forvarvserbjudande som har riktats till samtli-
ga aktieagare eller samtliga agare till aktier av ett visst slag.
Skattesatsen ar 30 procent. Skattesatsen reduceras dock i
allménhet genom dubbelbeskattningsavtal. | Sverige verk-
stalls avdrag for kupongskatt normalt av Euroclear Sweden
eller, betraffande férvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren.
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Aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige — och
som inte bedriver verksamhet fran fast driftstalle i Sverige —
kapitalvinstbeskattas normalt inte i Sverige vid avyttring av
aktier. Aktiedgare kan emellertid bli féremal for beskattning
i sin hemviststat.

Enligt en sarskild regel ar dock fysiska personer som ar
begransat skattskyldiga i Sverige féremal for kapitalvinst-
beskattning i Sverige vid avyttring av aktier i Bolaget, om
de vid nagot tillfalle under det kalenderar da avyttringen
sker eller under de féregédende tio kalenderaren har va-
rit bosatta i Sverige eller stadigvarande vistats i Sverige.
Tillampligheten av regeln ar dock i flera fall begransad ge-
nom dubbelbeskattningsavtal.



Handlingar inférlivade genom hanvisning

Investerare bor ta del av all den information som inférlivas i Prospektet genom hanvisning och informationen, till vilken han-
visning sker, ska lasas som en del av Prospektet. Nedan angiven information, som del av féljande dokument, ska anses
inforlivade i Prospektet genom hanvisning. Kopior av Prospektet och de handlingar som inférlivats genom hanvisning kan
erhallas fran Xbrane elektroniskt via Bolagets webbplats, www.xbrane.com, eller kan erhallas av Bolaget i pappersformat
vid Bolagets huvudkontor. Adress till Bolaget aterfinns i slutet av Prospektet. De delar av dokumenten som inte inforlivas ar
antingen inte relevanta for investerarna eller sa aterges motsvarande information pa en annan plats i Prospektet.
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