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VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta prospekt ("Prospektet”) har upprattats med anledning av att styr-
elsen i Xbrane Biopharma AB (publ) ("Xbrane” eller "Bolaget”) den 20
maj 2020 beslutade om att genomféra en riktade emissionen av aktier,
med stdd av ett bemyndigande fran arsstimman den 14 maj 2020,
("Emissionen”). Med "SEK” avses svenska kronor. Vid hanvisningar
till "Nasdaq Stockholm” avses den reglerade marknaden som bedrivs
av Nasdaq Stockholm AB och vid hanvisning till "Euroclear Sweden”
asyftas Euroclear Sweden AB. Med "Koncernen” avses, beroende pa
sammanhanget, Xbrane eller den koncern i vilken Xbrane &r moder-
bolag. Med "Sole Global Coordinator” eller "Sole Bookrunner” avses
Vator Securities AB som ar finansiell radgivare i Emissionen.

Aktier i Emissionen har inte registrerats och kommer inte att registreras
enligt United States Securities Act fran 1933 i dess nuvarande lydelse
("U.S. Securities Act”) eller vardepapperslagstiftningen i nagon delstat
eller annan jurisdiktion i USA Aktierna som omfattas av Emissionen har
inte rekommenderats, godkants eller underkants av nagon amerikansk
federal eller delstatlig vardepappers- eller tillsynsmyndighet. Inte heller
har nagon sadan myndighet bedémt eller uttalat sig om riktigheten
eller tillforlitigheten av Prospektet. Att pasta motsatsen ar en brottslig
handling i USA.

Varken offentliggdrandet eller distributionen av Prospektet, eller nagra
transaktioner som genomférs med anledning av Prospektet, ska anses
innebara att informationen i Prospektet ar korrekt och gallande vid
nagon annan tidpunkt &n per dagen for dess offentliggérande eller att
det inte har férekommit nagon férandring i Xbranes verksamhet efter
namnda dag. Om det sker vasentliga forandringar av informationen i
Prospektet kommer sadana foréndringar att offentliggéras enligt be-
stdmmelserna om tillagg till prospekt i férordning (EU) 2017/1129.

Framatriktade uttalanden

Prospektet innehaller framatriktade uttalanden och asikter. Framat-
riktade uttalanden &r uttalanden som inte relaterar till historiska fakta
och handelser och sadana uttalanden och asikter som ror framtiden
och som, till exempel, innehaller formuleringar som "tror”, "beréknar”,
"forutser”, "forvantar”, "antar”, "prognostiserar”, "avser”, "skulle kunna”,
"kommer att”, "bor”, "borde”, "enligt uppskattningar’, "har asikten”,
"kan”, "planerar”, potentiell”, "férutsager”, "planlagger”, "savitt kant” eller
liknande uttryck, dar avsikten ar att identifiera ett uttalande som framat-
riktat. Detta galler, framfér allt, uttalanden och asikter i Prospektet som
behandlar kommande ekonomisk avkastning, planer och férvantningar
for Bolagets verksamhet och styrning, framtida tillvaxt och I6nsamhet
samt den generella ekonomiska och juridiska miljén och andra frage-

stallningar som ror Bolaget.

Framatriktade uttalanden baseras pa nuvarande berékningar och
antaganden som gors pa grundval av vad Bolaget kanner till. Saddana
framatriktade uttalanden paverkas av risker, osakerheter och andra
faktorer som kan leda till att de faktiska resultaten, inklusive Bolagets
kassaflode, finansiella stallning och rorelseresultat, kommer att skilja
sig fran vad som har anges i sadana uttalanden, eller inte uppfylla
de forvantningar som uttryckligen eller underforstatt har antagits eller
beskrivits i dessa uttalanden eller visar sig vara mindre gynnsamma
an resultaten som uttryckligen eller underforstatt har antagits eller
beskrivits i dessa uttalanden. Pa motsvarande satt bor potentiella
investerare inte satta orimligt hog tilltro till dessa framatriktade uttalanden
och de rekommenderas starkt att Idsa Prospektet i sin helhet, inklusive
féljande avsnitt: "Sammanfattning”, "Riskfaktorer’, "Marknadséversikt’,
"Verksamhetsbeskrivning” och "Utvald historisk finansiell information”
samt "Legala fragor och kompletterande information”, som innehaller
mer detaljerade beskrivningar av faktorer som kan paverka Bolagets
verksamhet och marknaden dar Bolaget ar verksamt. Varken Bolaget

eller Vator Securities kan 1dmna garantier for den framtida riktigheten
hos de presenterade asikterna eller huruvida de forutspadda utveck-
lingarna faktiskt kommer att intraffa.

Med anledning av de risker, osékerheter och antaganden som samman-
hénger med framatriktade uttalanden, ar det mdjligt att de i Prospektet
namnda framtida héndelserna inte kommer att intréffa. Framatriktade
uppskattningar och férhandsberakningar som harstammar fran tredje-
partsstudier och hanvisas till i Prospektet kan visa sig vara inkorrekta.
Faktiska resultat, genomférande eller handelser kan skilja sig i betyd-
ande grad fran vad som angetts i sadana uttalanden till féljd av, utan
begransning: andringar av allméanna ekonomiska férhallanden, framfor
allt ekonomiska forhallanden pa marknader dér Bolaget verkar, andrade
rantenivaer, andrade valutakurser, &ndrade konkurrensnivaer, andringar
i lagar och férordningar samt forekomsten av olyckor eller miljoskador.

Efter dagen for Prospektet atar sig varken Bolaget eller Vator Securities,
om det inte foreskrivs enligt lag eller i Nasdaq Stockholms regelverk for
emittenter, att uppdatera framatriktade uttalanden eller anpassa dessa
framatriktade uttalanden efter faktiska handelser eller utvecklingar.

Bransch- och marknadsinformation

Prospektet innehaller information om Bolagets geografiska marknader
och produktmarknader, marknadsstorlek, marknadsandelar, marknads-
stalining och annan marknadsinformation hanférlig till Xbranes
verksamhet och marknad. Om inte annat anges &r sadan information
baserad pa Bolagets analys av flera olika kéllor, daribland statistik och
information fran externa bransch- eller marknadsrapporter, marknads-
undersokningar, offentligt tillganglig information samt kommersiella
publikationer. Sadan information som kommer fran tredje part har
atergivits korrekt och savitt Xbrane kanner till och kan utrona av info-
rmationen som offentliggjorts av denna tredje part har inga sakférhall-
anden uteldamnats som skulle gora den atergivna informationen felaktig
eller vilseledande. Bransch- och marknadspublikationer anger generelit
att informationen i publikationen har erhallits fran kallor som bedéms
vara tillforlitliga, men att korrektheten och fullstandigheten i informa-
tionen inte kan garanteras. Bolaget har inte pa egen hand verifierat,
och kan darfor inte garantera korrektheten i, den marknadsinformation
som finns i Prospektet och som har hamtats fran eller harrér ur dessa
marknadspublikationer. Marknadsinformation och marknadsstatistik
ar till sin natur framatblickande, féremal for osékerhet, kan komma att
tolkas subjektivt och reflekterar inte nédvandigtvis faktiska eller framtida
marknadsforhallanden. Sadan information och statistik ar baserad
pa marknadsundersokningar, vilka i sin tur ar baserade pa urval och
subjektiva tolkningar och beddmningar, daribland bedémningar om
vilken typ av produkter och transaktioner som borde omfattas av den
relevanta marknaden, bade av de som utfér undersdkningarna och
respondenterna. Foljaktligen bor potentiella investerare vara uppmark-
samma pa att den finansiella informationen, marknadsinformationen
samt de prognoser och uppskattningar av marknadsinformation som
aterfinns i Prospektet inte nddvandigtvis utgor tillforlitliga indikatorer pa
Xbranes framtida resultat.

Prospektet finns tillgangligt pa Xbranes huvudkontor och hemsida,
www.xbrane.com, Vator Securities hemsida www.vatorsecurities.com/,
Finansinspektionens hemsida, www.fi.se samt European Securities
Market Authority:s hemsida www.esma.europa.eu.

Presentation av finansiell information

Viss finansiell och annan information som presenteras i Prospektet har
avrundats for att goéra informationen Iattillganglig for lasaren. Foljaktligen
overensstammer inte siffrorna i vissa kolumner exakt med angiven
totalsumma. Forutom nar sa uttryckligen anges har ingen information i
Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revisor.
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SAMMANFATTNING

INLEDNING OCH VARNINGAR

Inledning och
varningar

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att investera i vardepapperen
bor baseras pa en bedémning av hela Prospektet fran investerarens sida.

Investeraren kan forlora hela eller delar av det investerade kapitalet. Om talan vacks i domstol angaende informationen

i Prospektet kan den investerare som ar karande enligt nationell ratt bli tvungen att sta for kostnaderna fér over-
sattning av Prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas de personer
som lagt fram sammanfattningen, inklusive éversattningar darav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande,
felaktig eller oférenlig med de andra delarna av Prospektet eller om den inte, tilsammans med de andra delarna av
Prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa investerare nar de dvervager att investera i sadana vardepapper.

Om Xbrane

Xbrane Biopharma AB (publ) 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, Tel. +46 76-034 67 33. Xbrane har ett helagt dotterbolag.
Bolagets LEI ar 5493008DKD05APTKQO39. ISIN-koden for Xbranes aktie ar SE0007789409.

Behdrig
myndighet

Prospektet har granskats och godkants av Finansinspektionen som ar den svenska behdriga myndigheten fér god-
kannande av prospekt under Prospektférordningen. Kontaktinformationen till Finansinspektionen ar:

Finansinspektionen

Postadress Box 7821, 103 97 Stockholm
Telefonnummer +46 (0)8 408 980 00
finansinspektionen@fi.se

www.fi.se

Prospektet godkandes av Finansinspektionen den 28 maj 2020.

NYCKELINFORMATION OM XBRANE
Vem ar emittent av vardepapperen?

Allmént om
Xbrane

Xbrane Biopharma AB (publ) 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). Xbrane har ett helagt
dotterbolag. Bolagets LEI ar 5493008DKD0OSAPTKQO39. ISIN-koden fér Xbranes aktie ar SE0007789409.

Xbranes
huvudsakliga
verksamhet

Xbrane ar ett bioteknikbolag aktivt inom forskning, utveckling och produktion av 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. | maj 2020 ingick Bolaget och STADA tillsammans ett partnerskap med Bausch + Lomb
for forsaljning och marknadsféring av Xlucane i USA och Kanada. Xlucane bygger pa Xbranes patenterade tekno-
logiska plattform som har pavisat upp till tolv ganger hogre produktivitet i vardceller av formen E.coli vilket leder till en
signifikant kostnadsfordel jamfort med standardsystem pa marknaden.

Xbranes primara produkt ar Xlucane, en ranibizumab biosimilar till originalladkemedlet Lucentis® som anvands for
behandling av olika 6gonsjukdomar, framst vata formen av aldersrelaterad makuladegeneration.

Xbrane hade, per den 31 mars 2020, 41 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 utanfor Stockholm. Bolaget har ett dotterbolag i Italien som driver utveckling av produkten Spherotide.

Xbranes stérre
aktiedgare

Tabellen nedan visar aktiedgare med innehav om minst fem procent av aktierna och résterna (samt eventuella kanda
ytterligare innehav som ags av sadana aktiedgare) i Bolaget per den 30 april 2020 inklusive darefter kdnda férandringar.

Aktieagare Antal aktier Andel av kapital och roster (%)
Serendipity Group 2 255974 14,63
STADA Arzneimittel AG 1256 792 8,15
Bengt Géran Westman 1032 055 6,70
Swedbank Robur Fonder 1009 693 6,55
Avanza Pension 814 304 5,28
Totalt aktiedgare med innehav overstigande fem procent 6 368 818 41,31
Totalt 6vriga aktiedgare 9 046 381 58,69
Totalt 15415199 100,00



Ledande
befattningshavare

Martin Amark (fédd 1980) ar Bolagets VD och ar dven IR-ansvarig. Ovriga medlemmar i ledningsgruppen ar Susanna
Helgesen (fodd 1985) (CFO), Siavash Bashiri (fodd 1983) (COO/Chef for biosimilarer), David Vikstrom (fédd 1977)
(CTO), Dina Jurman (fédd 1982) Chef for affarsomradet kliniska studier), Maria Edebrink (fédd 1969) (Chef 6ver
Regulatory Affairs), Anders Wallstrém (fodd 1976) (Chef 6ver Manufacturing and Supply Chain) och Xiaoli Hu (fédd
1982) (Chef 6ver Business Development).

Revisor

Bolagets revisor ar KPMG AB ("KPMG”), med Duane Swanson (fodd 1959) som huvudansvarig revisor hela den
period som omfattas av den historiska finansiella historiken i Prospektet Vid arsstamman den 14 maj 2020 omvaldes
KPMG med Duane Swanson som huvudansvarig revisor for tiden fram till nasta arsstdmma. Duane Swanson ar
auktoriserad revisor och medlem i FAR. KPMG:s kontorsadress &r Vasagatan 16, Box 382, 101 27.

Finansiell
nyckelinformation
fér emittenten

Utvalda poster fran rapport 6ver resultat for Koncernen
1 jan-31 1 jan-31

Belopp i TSEK 2019 2018 2017 mar 2020 mar 2019
Totala intakter!, TSEK 6 355 120 227 23 286 4902 1201
Rorelseresultat, TSEK -164 620 -11 415 -44718 -48 681 -32 932
Arets/periodens resultat, TSEK -166 037 -13 236 -44 935 -48 887 -33 313
Resultat per aktie fore och efter utspadning, SEK  -14,84 -2,13 -8,28 -3,17 -5,26

Utvalda poster fran rapport 6ver finansiell stéllning for Koncernen

31 dec 31 dec 31 dec 31 mar
Belopp i TSEK 2019 2018 2017 2020
Summa tillgangar 338 940 252 885 110 960 311 354
Summa eget kapital 184 323 83 070 88 405 139 499

Utvalda poster fran rapport 6ver kassafloden for Koncernen
1 jan-31 1 jan-31

Belopp i TSEK 2019 2018 mar 2020 mar 2019
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -148 589 46 707 -83 227 -53 200
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1187 -1 598 -42 -357
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 216 041 47 730 -810 -342
Likvida medel vid periodens slut 164 197 100 972 84 471 44 317

1) Avser nettoomsattning samt évriga rérelseintakter

Anmérkningar
i Bolagets revi-
sionsberéttelser

Revisionsberattelsen i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017 avviker fran standardformuleringen med féljande
avvikande anmarkning:

"Bolaget har vid flera tillféllen inte betalat skatter och avgifter i rétt tid.”

Revisionsberattelsen i arsredovisningen for rakenskapsaret 2018 avviker fran standardformuleringen med foljande
avvikande formulering:

"Vésentlig osdkerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift Utan att det paverkar vara uttalanden ovan vill
vi fasta uppmérksamhet pa arsredovisningens forvaltningsberéttelse (sid. 31 och not 25) av vilken det framgar att
bolaget har ytterligare finansieringsbehov och att styrelsen utvérderar olika finansieringsalternativ. Ingen ytterligare
finansiering &r per datumet fér undertecknande av denna rapport sékerstélld. Detta tyder pa att det finns en vésentlig
osékerhetsfaktor som kan leda till betydande tvivel om bolagets férmaga att fortsétta verksamheten.”

Revisionsberattelsen i arsredovisningen for rakenskapsaret 2019 avviker fran standardformuleringen med féljande
avvikande formulering:

"Vésentlig osékerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift. Utan att det paverkar vara uttalanden ovan vill
vi fésta uppméarksamhet pa arsredovisningens forvaltningsberéttelse (sid. 25 och not 25) av vilken det framgar att
bolaget har ytterligare finansieringsbehov och att Bolaget utvédrderar olika finansieringsalternativ. Ingen ytterligare
finansiering &r per datumet fér undertecknande av denna rapport sékerstélld vilket tyder pa att det fortfarande finns
en vasentlig osékerhetsfaktor som kan leda till betydande tvivel om bolagets férmaga att fortsétta verksamheten.”

| granskningsrapporten i Bolagets oversiktligt granskade delarsrapport for perioden 1 januari — 31 mars 2020 Iamnade
Bolagets revisor foljande formulering:

"Vésentlig osédkerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift. Utan att det paverkar vart uttalande ovan vill vi
fésta uppmérksamheten pa bolagets beskrivning av finansiell stéllning pa sid 8 dar det framgar att bolaget berédknar
att det, utéver de intdkter som inbringas ifran licensbetalningar, kommer att behévas ytterligare kapital for att tdcka
kommande 12 méanaders finansiering av verksamheten. Vid tidpunkten for avgivandet av denna granskningsrapport
utvérderar bolaget olika finansieringsalternativ, vilket innebér att finansieringen avseende den fortsatta driften inte
sékerstélld. Detta tyder pa att det finns en vésentlig osékerhetsfaktor som kan leda till betydande tvivel om bolagets
férmaga att fortsétta verksamheten.”

Specifika
nyckelrisker
fér Xbrane

Risker kopplade till Xluance

Forseningar i Xplore — Bolagets pagaende kliniska fas lll-studie med Xlucane
For att kunna slutféra de kliniska studierna i tid kravs det att den Contract Research Organization ("CRO”) som



Specifika
nyckelrisker
fér Xbrane
(forts.)

driver det operationella genomférandet av studierna lyckas rekrytera patienter i enlighet med plan. Fér Xplore, den
pagaende registreringsgrundande fas llistudien med Xlucane, kommer totalt cirka 580 patienter att rekryteras.
Studien inleddes i april 2019 i samband med att den forsta patienten rekryterades. | bérjan av maj 2020 hade 381
av de planerade 580 patienterna, motsvarande cirka 66 procent, rekryterats till Xplore-studien. Xplore-studien maste
slutrekryteras till slutet av tredje kvartalet 2020 for att Xbrane ska erhalla marknadsgodkannande i tid innan patent-
utgangen for originalldkemedlet sker i juli 2022. Det finns en risk att rekryteringen av resterande patienter tar langre
tid an planerat, vilket skulle kunna leda till att ansékan om marknadsgodk@nnande och darmed godkannandet och
lanseringen av Xlucane forsenas. Om forseningen skulle vara sa stor att godkannande lamnas forst efter utgang
av patent pa originallakemedlet, skulle dven lanseringen kunna férsenas. Bolaget har som mal att generera arliga
intakter om cirka 100 MEUR efter kostnadsavdrag och vinstdelning med STADA tre ar efter lansering. Saledes skulle
en manads forsening kunna leda till uteblivna intékter om cirka 8 MEUR.

Covid-19 pandemins paverkan pa Xplore

Till foljd av det pagaende Covid-19 virusutbrottet finns det en 6kad risk att studien paverkas av férseningar i studie-
rekrytering och genomférande samt bortfall av patienter pa grund av smittning eller risk for smittning. Detta skulle
kunna férsena studien och leda till 6kade kostnader for att rekrytera nya patienter. Om férseningen ar stor skulle det
kunna leda till att ansékan om marknadsgodkannande och darmed godkannandet och lanseringen av Xlucane férsenas
Bolaget har som mal att generera arliga intakter om cirka 100 MEUR efter kostnadsavdrag och vinstdelning med
STADA tre ar efter lansering. Saledes skulle en manads férsening kunna leda till uteblivna intakter om cirka 8 MEUR.

Risker kopplade till marknadsgodkénnande i EU/USA

Eftersom biologiska lakemedel tillverkas i levande celler &r det inte mgjligt att pavisa en exakt identisk produkt jamfort
med originallakemedlet. Det har darfor i de flesta utvecklade lander introducerats ett speciellt regulatoriskt ramverk
for marknadsgodkannande av uppfdljningslékemedel pa biologiska originallakemedel. Produkter som genomgar
detta regulatoriska ramverk kallas for biosimilarer. For att en biosimilar ska erhalla marknadsgodkdnnande maste
det pavisas att biosimilaren inte skiljer sig at i fraga om sakerhet och effekt vid behandling av patienter jamfért med
originallakemedlet. En biosimilar maste darfér genomga en pre-klinisk karakterisering foljt av kliniska fas-I och fas IlI-
studier, dock i mycket mindre omfattning an nya lakemedel. Xbrane planerar att anséka om marknadsgodkannande
for Xlucane 2021 pa basis av pre-klinisk data samt data fran pagaende klinisk fas llI-studie. Xbrane har haft flertalet
vetenskapliga radgivande méten med bade EMA (regulatorisk myndighet i Europa) och FDA (regulatorisk myndighet
i USA) for att klargora, specifikt for Xlucane, vilken data for att pavisa likhet gentemot originalet myndigheterna vill se
for att godkanna produkten. Trots detta samt pavisad hdg likhet jamfort originalprodukten i pre-klinisk data och klinisk
data finns en risk att myndigheterna kraver ytterligare data, vilket kan vara kostsamt och tidskravande att generera
och forsena tidpunkten for marknadsgodkdnnande. Bolaget har som mal att generera arliga intakter om cirka 100
MEUR efter kostnadsavdrag och vinstdelning med STADA tre ar efter lansering. Saledes skulle en manads férsening
kunna leda till uteblivna intakter om cirka 8 MEUR.

Risker kopplade till utveckling av Bolagets pre-kliniska produkter

Finansiering av kliniska studier

For Xbranes fyra pre-kliniska produktkandidater &r nasta steg i utvecklingen slutforande av den pre-kliniska utveck-
lingen féljt av initiering av registreringsgrundande kliniska studier. Det finns en risk att Xbrane inte har finansiering for
att initiera dessa studier planenligt, 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 och darmed utvecklingen
av produkten och saledes en forsening av lansering med forlorade intakter som foljd.

Produktion av Spherotide

Tillverkningen av Spherotide har tidigare skett vid en produktionsanlaggning i Neapel, Italien. Produktionslinjen som
ags av Xbranes dotterbolag Primm Pharma &r installerad inom en produktionsanlaggning som ags av det italienska
lakemedelsbolaget ICI S.p.A vars moderbolag ar Finchimica S.p.A. | bérjan av 2020 begardes Finchimica i konkurs
och dotterbolaget ICI befinner sig under rekonstruktion. Primm Pharma har darefter begart att avtalet med Finchimica/
ICI ska avslutas med anledningen av konkursférfarande och rekonstruktionsforfarandet. Detta innebar att Primm
Pharma inte har en kontraktstillverkare for Spherotide. Om produktionen inte kan aterupptas i nuvarande faciliteter
efter ICl:s rekonstruktion behéver Primm Pharma hitta en ny kontraktstillverkare och flytta éver utveckling och
produktion dit. Om sa inte sker skulle utvecklingen av Spherotide upphdra da det inte finns mdjlighet att producera
produkterna som skulle anvandas i en kommande klinisk studie. Detta skulle kunna resultera i en nedskrivning av
Bolagets tillgangar relaterade till Spherotide och dotterbolaget Primm Pharma.

Forsening i pre-klinisk utveckling

Forskning och utveckling, bade befintlig och framtida, utgor basen fér 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 befintliga och ta fram nya och produkter som méter
de krav som marknaden staller. Om de kliniska studierna avseende Bolagets produkter férsenas eller uteblir, finns en
risk att produkten lanseras efter utgang av patentet pa originallakemedlet, vilket kan det negativt paverka Bolagets
intaktsfloden. Avseende Spherotide foreligger en forsening i produktutvecklingen som kan fortsatta 6ka om inte
Bolaget lyckas knyta till sig en finansieringspartner och hitta en ny kontraktstillverkare.

Avtal med kommersialiseringspartners

Xbranes intjaning ar bland annat beroende av att Xbrane lyckas inga ytterligare avtal for distribution av Bolagets
pre-kliniska produkter. Mgjligheten att inga sadana avtal ar bland annat beroende av kvaliteten 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 for Bolaget oférdelaktiga villkor eller att Bolaget misslyckas med att bibehalla
och leverera i enlighet med befintliga distributionsavtal. For det fall Xbrane inte lyckas inga distributionsavtal finns det
en risk att det far en negativ inverkan pa Xbranes verksamhet, finansiella stallning eller resultat.

Gallande produktkandidaten Spherotide, som utvecklas av Xbranes dotterbolag Primm Pharma, finns en
kommersialiseringspartner i Kina, CR Pharma. Primm Pharma har under ett par ars tid arbetat aktivt for att aven
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knyta till sig en europeisk kommersialiseringspartner. En sadan partner skulle ansvara fér marknadsféring och distri-
bution av den fardiga produkten samt dela eller helt finansiera fortsatta utvecklingskostnader for Spherotide. Xbrane
har inte uteslutit att andra strukturer pa ett operationellt/ finansiellt samarbete eller till och med avyttring av hela
dotterbolaget skulle kunna bli aktuellt. Xbrane har givande samtal med potentiella partners. Om inget avtal skulle
kunna ingas behdver Xbrane besluta om fortsatt utveckling och initierande av klinisk fas Ill studie ska finansieras av
Xbrane i sin helhet eller om projektutveckling ska pausas. Da Xbrane for narvarande inte har detta kapital tillgangligt
for Spherotide foreligger en finansieringsrisk.

Risker kopplade till Bolagets verksamhet

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

Xbrane ar ett litet bolag som per den 31 mars 2020 bestod av 41 anstallda. Bolaget befinner sig i en fas dar flera
av Bolagets produkter genomgar utveckling for att kunna kommersialiseras, produceras och séljas pa den globala
lakemedelsmarknaden. Vid godkédnnande av Bolagets produkter kommer det stéllas héga krav pa styrelsen, fore-
tagsledningen och Bolagets operativa och finansiella infrastruktur da Bolaget har fér avsikt att vaxa, vilket bland
annat inkluderar att avsatta resurser och planera for utdkad produktions- och forsaljningskapacitet. Det kommer
aven stallas ytterligare krav pa utformning och implementering av planerings- och ledningsprocesser i verksamheten.
Exempelvis kan det innebara att produktionsvolymen hos Bolagets kontraktstillverkare kommer behdva okas for
att kunna tillgodose den potentiellt 6kade efterfragan pa Bolagets produkter. Det finns en risk att Bolagets atgarder
i detta avseende &r otillrackliga, vilket till exempel kan leda till att Bolaget tvingas lagga ut produktionen pa tredje
part for att na marknaden i enlighet med Bolagets strategi, vilket i sin tur kan medféra att Bolagets intaktsfloden och
marginaler blir Iagre an vad som initialt bedémts. Samtliga planerade och forvantade atgarder kopplade till Bolagets
tillvaxt kommer vidare behodva foljas upp regelbundet av Bolagets styrelse och ledning, och tidigare beslut kopplade
till exempel till relevanta marknader och investeringar kan komma att behdva omprévas i takt med att Bolagets
marknad och produkter utvecklas. Det finns en risk att ovanstaende processer inte utformas pa ett fullstandigt och
adekvat satt, inte finns pa plats i god tid innan Bolaget véljer att expandera verksamheten eller att styr-, planerings-,
produktion-, forsaljnings- och ledningsprocesser inte kan anpassas till marknadsutvecklingen eller hantera de risker
som ar forknippat med expansion pa befintliga eller nya marknader eller jurisdiktioner.

Covid-19 pandemins paverkan pa leverantorer, kontraktstillverkare och CROs

Det finns en risk att Xbranes leverantorer, kontraktstillverkare och CROs paverkas negativt av radande situation med
Covid-19 pandemin. Detta skulle exempelvis kunna omfatta férseningar av leveranser och bestallningar av varor i och
med stangda landsgranser och stérningar i transport och logistik. Det skulle &ven kunna omfatta de reserestriktion
som paverkar stora delar av valden och som kan fa en paverkan pa exempelvis CROs mdjlighet till klinikbesok och
andra prioriterade resor. De karantansregler som manga lander under varen 2020 har infort kan paverka leverantorers
produktivitet och utfallet av de tjanster och produkter som Xbrane ar beroende av. Detta skulle kunna ha negativ
paverkan for Xbrane om det leder till férseningar av projekten eller om leverantérer, kontraktstillverkare och CROs far
finansiella problem som gor det svart for dem att fullfélja sina atagande mot Xbrane.

Finansiella risker

Risker relaterade till finansiering

Nettolikviden fran Emissionen har starkt Bolagets finansiella stallning. Styrelsen gér dock bedémningen att befintligt
rorelsekapital inte ar tillrackligt for att bedriva verksamheten i énskad omfattning och med planerade investeringar
under den kommande tolvmanadersperioden, fram till slutet av maj 2021. Det totala behovet av rérelsekapital fram
till slutet av maj 2021 beraknas uppga till cirka 232 MSEK. Med beaktande av I6pande kassafléde fran verksamheten
och befintlig likviditet berdknas det befintliga rérelsekapitalet vid tidpunkten fér Prospektet tidcka Bolagets rorelse-
kapitalbehov fram till slutet av maj 2021 och vid den tidpunkten beréknas Bolagets rérelsekapital uppga till 0 MSEK.
Bolaget kommer darmed behdva finansiera sig pa annat satt for att med marginal tacka kapitalbehovet for att vid
slutet av maj 2021 inte riskera att ha ett negativt rorelsekapital. Bolaget har historiskt sett finansierat sin verksamhet
genom &agartillskott, framférallt i form av nyemissioner, och utlicenseringar och det &r sannolikt att dessa tva kommer
fortsatta vara den primara finansieringsformen. Om sadana inte skulle visa sig méjliga att genomféra langre fram
och aktiedgare inte villiga att teckna nya aktier, skulle det kunna innebara att Xbrane blir tvunget att begransa sin
verksamhet framforallt gallande sina pre-kliniska program. | férlangningen finns det en risk, for det fall alla finansie-
ringsmojligheter misslyckas, att Bolaget skulle kunna férsattas i konkurs. Efter tolvmanadersperioden kan ytterligare
kapital behdvas fram till att Bolagets forsta produkt Xlucane planeras lanseras under 2022 och generera intakter som
ar tillrackliga for att finansiera verksamheten. Xbranes férmaga att framgangsrikt erhalla ytterligare finansiering bade
pa kort och lang sikt beror pa ett flertal faktorer, bland annat den allmanna situationen pa finansmarknaderna, Xbra-
nes kreditvardighet och Bolagets formaga att ka sin skuldsattning. Om riskerna relaterat till dessa omstandigheter
intraffar samtidigt som Bolaget ar i behov av kapital kan Xbrane komma att vara tvungen att uppta finansiering pa
mindre formanliga villkor. Darutéver kan marknadsstorningar eller osadkerhet begransa tillgangligheten till det kapital
som kravs for att driva Xbranes verksamhet bade pa lang och kort sikt. Det finns &ven en risk att Bolaget inte lyckas
att erhalla nagon finansiering alls.

Finansieringsrisk relaterat till Covid-19 pandemin

Per dagen for Prospektet pagar Covid-19-pandemin och omfattningen och de ekonomiska effekterna av utbrottet
ar fortfarande okant. Covid-19-pandemin har inneburit en stérning av marknadsforhallandena globalt och darmed
lander, foretag och bankers framtidsutsikter, verksamhetsresultat eller finansiella tillstand. Det kan inte garanteras
att statliga eller andra atgarder skulle leda till snabba och adekvata forbattringar av sadana marknadsférhallanden
i framtiden, och om situationen férsamras ytterligare eller ytterligare restriktioner inférs, eller nuvarande eller nya
begransningar kvarstar under en langre tidsperiod kan det fa en vasentligt negativ effekt pa den globala ekonomin.
Det finns en risk att Covid-19 pandemin forsvarar for Bolaget att técka sitt kapitalbehov i nartid da Covid-19 pandemin
redan paverkat den globala ekonomin negativt och det rader en stor osakerhet pa kapitalmarknaderna varlden over,
vilket kan leda till minskad investeringsvilja pa kapitalmarknaden. Skulle Covid-19 pandemin fortsatta under en langre
tidsperiod skulle det ytterligare paverka Bolagets méjlighet att erhalla finansiering pa en langre sikt.



NYCKELINFORMATION OM VARDEPAPPEREN

Vérdepapperens
viktigaste
egenskaper

Nyckelinformation om vardepapperen

Enligt Bolagets bolagsordning far aktiekapitalet inte understiga 1 335 000 SEK och inte éverstiga 5 340 000 SEK, och
antalet aktier far inte understiga 5 950 000 och inte dverstiga 23 800 000. Per den 31 mars 2020 hade Xbrane 15 415
199 fullt betalda och emitterade aktier och ett aktiekapital uppgaende till 3 455 872,52 SEK. ISIN-koden for Xbranes
aktier ar SEO007789409.

Aktierna ar denominerade i SEK och varje aktie har ett kvotvarde om 0,2242 SEK. Aktierna i Bolaget har emitterats
i enlighet med svensk ratt. Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda och fritt Overlatbara. De erbjudna aktierna ar
inte foremal for nagot erbjudande som lamnats till féljd av budplikt, inlésenratt eller I6sningsskyldighet. Inget offentligt
uppkopserbjudande har Iamnats avseende de erbjudna aktierna under innevarande eller foregaende réakenskapsar.
Rattigheter forenade med aktier emitterade av Bolaget, inklusive de som foljer av Bolagets bolagsordning, kan endast
andras enligt de férfaranden som anges i aktiebolagslagen (2005:551).

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

Foretradesratt till nya aktier m.m.

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

Ratt till utdelning och behallning vid likvidation

Samtliga aktier ger lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgangar och eventuella éverskott i handelse av likvidation.
Beslut om vinstutdelning i aktiebolag fattas av bolagsstamman. Ratt till utdelning tillfaller den som pa av bolags-
stamman beslutad avstdmningsdag &r registrerad som innehavare av aktier i den av Euroclear foérda aktieboken.
Utdelningen utbetalas normalt till aktiedgarna som ett kontant belopp per aktie genom Euroclear, men betalning kan
aven ske i annat an kontanter (sakutdelning). Om aktiedgare inte kan nas genom Euroclear, kvarstar aktieagarens
fordran pa Bolaget avseende utdelningsbeloppet och begrénsas i tiden genom regler om tioarig preskription. Vid
preskription tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ratten till utdelning for aktiedgare bosatta utanfér Sverige. Med forbehall for
begransningar alagda av banker och clearingsystem i berérd jurisdiktion gors utbetalningar till sadana aktiedgare pa
samma satt som till aktiedgare i Sverige. Aktiedgare som inte har skattemassig hemvist i Sverige ar normalt foremal
for svensk kupongskatt.

Utdelningspolicy

Xbranes styrelse har inte antagit nagon utdelningspolicy. Xbrane har under perioden som omfattas av den historiska
finansiella informationen i Prospektet inte 1amnat nagon utdelning till sina aktiedgare. Eventuell framtida utdelning
kommer att vara baserad pa Bolagets Idnsamhet, framtida utveckling och finansiella stéllning.

Var kommer
vérdepapperen
att handlas?

Xbranes aktier har sedan bérjan av 2016 handlats pa Nasdaq First North Growth Market och sedan den 23 september
2019 handlas Bolagets aktier pa den reglerade marknaden Nasdaq Stockholm. Bolaget handlas under kortnamnet
(ticker) XBRANE.

Vilka nyckelrisker
ar specifika foér
vérdepapperen?

Risker relaterade till Bolagets aktier

Risk for utspadning i framtida emissioner

Xbrane kan komma att behdva ytterligare kapital for att finansiera sin verksamhet. Under flera ar har Xbrane haft
ett negativt kassaflode fran verksamheten och investeringar i produktutveckling av Xlucane och Spherotide. Xbrane
bedomer att det negativa kassaflédet kommer att besta tills lansering av Xlucane sker, men det kan aven besta
darefter. Vidare kan Xbrane beh&va goéra 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 skuld-
forbindelser, vilket kan komma att medféra en utspadning for befintliga aktiedgares andel i Bolaget. Det finns risk
for att ytterligare finansiering till acceptabla villkor inte kommer att vara tillganglig for Bolaget nar det kravs, eller inte
vara tillganglig 6verhuvudtaget. Om Bolaget valjer att ta in ytterligare kapital, t.ex. genom nyemission av aktier, finns
det vidare risk for att Bolagets aktiedgares dgarandelar kan komma att spadas 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.

Utdelning pa aktierna kan komma att utebli helt eller delvis

Xbranes styrelse har inte antagit nagon utdelningspolicy. Enligt svensk lag ar det bolagsstdmman som beslutar om
utdelning. Tidpunkten fér och storleken pa eventuella framtida utdelningar foreslas av Bolagets styrelse. | 6vervag-
anden om framtida utdelningar kommer styrelsen att vaga in faktorer sasom de krav som verksamhetens art, omfattning
samt risker staller pa storleken av det egna kapitalet samt Bolagets konsolideringsbehov likviditet och stallning i
Ovrigt. Xbrane kan komma att inte ha tillrdckligt med utdelningsbara medel och Bolagets aktiedgare kanske inte
kommer att besluta om utdelning i framtiden.

Framtida forsaljning av storre aktieposter samt nyemissioner kan paverka aktiekursen negativt
Betydande forsaljningar av aktier som genomférs av storre aktieagare, styrelseledamoter eller personer med ledande
stallning i Bolaget, eller en uppfattning hos marknaden att sadan kan komma att ske, liksom en allmén marknads-



Vilka nyckelrisker
ar specifika foér
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forvantan om att ytterligare emissioner kommer att genomféras, kan paverka kursen pa Bolagets aktier negativt.
Bolagets storre aktiedgare som per den 31 april 2020 &ger mer an fem procent av Bolagets totala antal aktier ar
Serendipity Group, STADA Arzneimittel AG, Avanza Pension, Swedbank Robur Fonder och Bengt Géran Westman
vars totala aktiedgande uppgar till 41,31 procent av det totala antalet aktier i Bolaget. Dessutom skulle ytterligare
eventuella nyemissioner av aktier leda till en utspadning av dgandet for aktiedgare som av nagon anledning inte kan
delta i en sadan emission eller valjer att inte utdva sin ratt att teckna aktier. Detsamma géller om emissioner riktas till
andra an till aktieagare.

NYCKELINFORMATION OM UPPTAGANDE TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD

Pa vilka villkor
och enligt vilken
tidsplan kan jag
investera i detta
vérdepapper?

For att finansiera framtagandet av nya produktkandidater samt att sakerstalla den fortsatta utvecklingen av Xlucane
och fortsatta utvecklingen och vardetillvaxten i projektportfélien beslutade styrelsen, baserat pa arsstdmmans
bemyndigande den 14 maj 2020, om att med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt genomfora en riktad emission
om 3 853 799 aktier till ett antal stdrre investerare och institutioner. Detta medfér att aktiekapitalet 6kades med
863 968 SEK till 4 319 840 SEK. Teckningspriset i Emissionen uppgick till 38 SEK per aktie. Emissionen tillférde
Bolaget cirka 146 MSEK fore avdrag for transaktionskostnader, som uppgick till cirka 11 MSEK. Nettolikviden fran
Emissionen ar saledes cirka 135 MSEK De emitterade aktierna i Emissionen motsvarade cirka 20 procent av antalet
aktier och roster i Bolaget efter genomférandet av Emissionen.

Upptagande till handel pa reglerad marknad

Xbrane har sedan den 23 september 2019 haft sina aktier noterade pa den reglerade marknaden Nasdaq Stockholm.
Aktierna som tecknas i Emissionen kommer att upptas till handel pa Nasdaqg Stockholm. Férsta dag for handel pa
Nasdaq Stockholm fér tecknade aktier i Emissionen berdknas ske den 29 maj 2020 och kommer handlas under
kortnamnet (tickern) XBRANE.

Kostnader i samband med Emissionen

Bolagets kostnader hanférliga till Emissionen beraknas uppga till cirka 11 MSEK. Kostnaderna &r huvudsakligen
relaterade till provisionsersattning till Vator Securities AB, skattemassig och juridisk radgivning, revisorer samt tryck-
ning och distribution av Prospektet. Inga kostnader kommer att aldggas investerare.

Varfér uppréttas
detta Prospekt?

Bakgrund

Under 2021 beraknar bolaget att anséka om marknadsgodkéannande i tid for att erhalla godkannande av Xlucane
innan Lucentis® forlorar patentskyddet i Europa i juli 2022. Den registreringsgrundande jamférande kliniska fas
lll-studien med Xlucane inleddes i april 2019 och i bérjan av maj 2020 hade 66 procent av patienterna rekryterats
(381 av 580). Enligt 6verenskommelse med EMA och FDA, kommer Bolaget och STADA att lamna in ansékan om
marknadsgodkannande for Xlucane i Europa och USA, pa basis av sex manaders behandlingsdata fran Xplore.
Givet att Xplore ar slutrekryterad fore slutet av tredje kvartalet 2020 kommer Bolaget kunna ans6ka om marknads-
godkannande i tid for att erhalla godkénnande av Xlucane innan Lucentis® forlorar patentskyddet i Europa i juli 2022.
Parallellt med slutférandet av utvecklingen av Xlucane férbereder STADA for lansering av produkten i Europa och
Bausch + Lomb for lansering i USA och Kanada. Vidare har Xbrane under 2019 gjort viktiga framsteg i portfélijen av
pre-kliniska biosimilarer, i synnerhet biosimilarkandidaterna Cimzia® (Xcimzane) och Opdivo® (Xdivane).

Styrelsen i Xbrane beslutade den 20 maj 2020 att genomféra en riktade emissionen av aktier med stod av ett
bemyndigande fran arsstdmman den 14 maj 2020. Prospektet har upprattats for att aktierna som emitterades i
Emissionen ska tas upp till handel pa den reglerade marknaden Nasdaqg Stockholm.

Anvandning av nettolikviden
Xbrane erholl en nettolikvid om cirka 135 MSEK efter avdrag for transaktionskostnader om cirka 11 MSEK fran
Emissionen, vilken ska férdelas i enlighet med angivna prioritetsordning:

» Cirka 50 procent av nettolikviden ska anvandas tillansékan om marknadsgodkannande av Xlucane samt admin-
istrativa kostnader forknippade med processen.

» Cirka 25 procent av nettolikviden ska anvandas till finansiering och utveckling av Bolagets biosimilarkandidater
Cimzia® (Xcimzane) och Opdivo® (Xdivane).

» Cirka 25 procent av nettolikviden ska anvandas till finansiering av Bolagets I6pande verksamhet.

Vasentliga intressekonflikter

| samband med Emissionen tillhandahaller Vator Securities AB finansiell radgivning och andra tjanster till Bolaget,
tjanster for vilka Vator Securities AB kommer att erhalla ersattning fran Bolaget. Fran tid till annan kan Vator Securities
AB komma att tillhandahalla tjanster, inom den ordinarie verksamheten och i samband med andra transaktioner, till
Bolaget.



RISKFAKTORER

En investering i Xbranes aktier innefattar olika risker. Riskfaktorerna som anges nedan &r begrédnsade till sadana risker som Xbrane
bedémer &r vésentliga och specifika fér Xbrane och dess vérdepapper och som Xbrane bedémer &r vasentliga for att fatta ett valgrundat
investeringsbeslut. Bedémningen av véasentligheten hos de riskfaktorer som anges i Prospektet har bestamts pa grundval av sannolik-
heten for deras férekomst och den férvédntade omfattningen av deras negativa effekter. For de risker som Bolaget inte kan kvantifiera har
riskerna graderats pa en kvalitativ skala med beteckningarna lag, medel eller hég.

RISKER KOPPLADE TILL XLUCANE

Xlucane beddéms per dagen for Prospektet sta for den absoluta
majoriteten av Bolagets marknadsvarde och ar den produkt som
beddms kunna inbringa storst intakter aren efter den planerade
lanseringen 2022.

Forseningar i Xplore — Bolagets pagaende kliniska fas
lll-studie med Xlucane

For att kunna slutféra de kliniska studierna i tid kravs det att den
Contract Research Organization ("CRO”) som driver det operationella
genomférandet av studierna lyckas rekrytera patienter i enlighet
med plan. For Xplore, den pagaende registreringsgrundande
fas lllstudien med Xlucane, kommer totalt cirka 580 patienter att
rekryteras. Studien inleddes i april 2019 i samband med att den
forsta patienten rekryterades. | bérjan av maj 2020 hade 381 av
de planerade 580 patienterna, motsvarande cirka 66 procent,
rekryterats till Xplore-studien. Xplore-studien maste slutrekryteras
till slutet av tredje kvartalet 2020 for att Xbrane ska erhalla mark-
nadsgodkannande i tid innan patentutgangen for originallakemedlet
sker i juli 2022. Det finns en risk att rekryteringen av resterande
patienter tar langre tid an planerat, vilket skulle kunna leda till att
ansd6kan om marknadsgodkannande och darmed godkannandet
och lanseringen av Xlucane forsenas. Om foérseningen skulle vara
sa stor att godkannande lamnas forst efter utgang av patent pa
originallakemedlet, skulle aven lanseringen kunna forsenas.
Bolaget har som mal att generera arliga intékter om cirka 100
MEUR efter kostnadsavdrag och vinstdelning med STADA tre ar
efter lansering. Saledes skulle en manads forsening kunna leda till
uteblivna intékter om cirka 8 MEUR.

Bolaget bedomer risken som medel.

Covid-19 pandemins paverkan pa Xplore

Till foljd av det pagaende Covid-19 virusutbrottet finns det en 6kad
risk att studien paverkas av forseningar i studierekrytering och
genomférande samt bortfall av patienter pa grund av smittning eller
risk for smittning. Detta skulle kunna férsena studien och leda till
Okade kostnader for att rekrytera nya patienter. Om férseningen
ar stor skulle det kunna leda till att ansbkan om marknadsgod-
kannande och darmed godkannandet och lanseringen av Xlucane
foérsenas Bolaget har som mal att generera arliga intékter om cirka
100 MEUR efter kostnadsavdrag och vinstdelning med STADA tre
ar efter lansering. Saledes skulle en manads forsening kunna leda
till uteblivna intdkter om cirka 8 MEUR.

Bolaget bedomer risken som hdg.
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Risker kopplade till marknadsgodkénnande i EU/USA

Eftersom biologiska lakemedel tillverkas i levande celler ar det inte
mojligt att pavisa en exakt identisk produkt jamfoért med original-
lakemedlet. Det har darfor i de flesta utvecklade lander introducerats
ett speciellt regulatoriskt ramverk fér marknadsgodkannande av
uppféljningslakemedel péa 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 at i fraga om sakerhet och
effekt vid behandling av patienter jamfort med originallakemedlet.
En biosimilar maste darfér genomga en pre-klinisk karakteri-
sering foljt av kliniska fas-l och fas lll-studier, dock i mycket mindre
omfattning an nya lakemedel. Xbrane planerar att anstéka om
marknadsgodkannande fér Xlucane 2021 pa basis av pre-klinisk
data samt data fran pagaende klinisk fas Ill-studie. Xbrane har haft
flertalet vetenskapliga radgivande méten med bade EMA (regula-
torisk myndighet i Europa) och FDA (regulatorisk myndighet i USA)
for att klargora, specifikt for Xlucane, vilken data for att pavisa likhet
gentemot originalet myndigheterna vill se for att godkanna produkten.
Trots detta samt pavisad hdg likhet jamfort originalprodukten i
pre-klinisk data och klinisk data finns en risk att myndigheterna
kraver ytterligare data, vilket kan vara kostsamt och tidskravande
att generera och forsena tidpunkten for marknadsgodkannande.
Bolaget har som mal att generera arliga intékter om cirka 100
MEUR efter kostnadsavdrag och vinstdelning med STADA tre ar
efter lansering. Saledes skulle en manads forsening kunna leda till
uteblivna intékter om cirka 8 MEUR.

Bolaget beddémer risken som medel.

Avvikande klinisk effekt eller sakerhet jamfort med original-
lakemedel

Det huvudsakliga syftet med den pagaende registreringsgrundande
kliniska studien av Xlucane ar att bekrafta att produkten har
ekvivalent effekt i termer av synférbattring hos patienterna som
originallakemedlet. Bolaget beddmer risken att Xlucane pavisar
avvikande effekt eller sakerhet jamfort med originallakemedlet som
lag da Xlucane i pre- klinisk data (in vitro och in vivo) pavisat hog
likhet med originalprodukten och biosimilarer historiskt har haft en
beddémd sannolikhet att lyckas i fas Ill uppgaende till cirka 90 - 95
procent.

Om Xlucane inte nar upp till det primara effektmattet som ar
jamférbar matbar effekt i forbattrad synformaga efter atta veckor,
finns det en risk att den kliniska studien inte kan ligga till grund for
marknadsgodkannande i alla eller vissa regioner. Det kan leda till



vidare produktutveckling och att den kliniska studien maste goras
om. Xbranes totala kostnader hanférliga till den kliniska studien av
Xlucane beraknas uppga till cirka 300 - 350 MSEK. Om den kliniska
studien maste géras om, helt eller delvis, kan det saledes leda till
vasentligt 6kade kostnader for Xbrane, samt signifikanta féreningar
i lanseringen av Xlucane.

Bolaget bedomer risken som lag.

Beroende av distributionspartners ataganden

Kommersialisering av Bolagets produkter genomférs tillsammans
med samarbetspartners som har en upparbetad infrastruktur i resp-
ektive marknad for att kunna séalja och marknadsféra Bolagets
produkter. Xbrane har ingatt ett globalt samarbetsavtal med
STADA om marknadsféring och distribution av Xlucane. Bolaget
ar beroende av att STADA fullgér sina ataganden gallande bland
annat finansiering kopplat till samarbetsavtalet och att STADA ar
framgangsrikt i forséljningen och marknadsféringen av Xlucane i de
lander dar STADA ensamt planerar att sélja och marknadsféra pro-
dukten. Darutover ar Xbrane beroende av att STADA ar framgangs-
rika vad avser etablering av partnerskap med andra distributorer
i 6vriga lander. For USA och Kanada ar Bolaget beroende av att
partnern Bausch + Lomb fullgér sina ataganden géllande forsalj-
ning och marknadsféring av Xlucane. Xbrane ar vidare beroende
av att etablera framgangsrika partnerskap med andra distributérer
i Ovriga lander.

Konsekvensen av att Bolagets distributionspartners inte fullgor sina
ataganden ar att Bolaget inte kan generera intéakter fran forsaljning
av Bolagets produkter, vilket paverkar Bolagets I6nsamhet och
tillvaxtmaojligheter.

Bolaget beddémer risken som lag.

Uppséagning av samarbetsavtal

STADA &gs sedan 2017 till storsta del av tva fonder, Bain Capital
Investors, LLC och Cinven Capital Management, vilka typiskt sett
har en investeringshorisont pa mellan fem till sju ar. Det finns en
risk att agandet i STADA kan komma att férandras, exempelvis
genom att STADA férvarvas av en annan lakemedelsaktor. Det
skulle kunna leda till en dverlappande produktportfolj och kan fa
som foljd att STADA beslutar att avsluta samarbetsavtalet med
Xbrane. Att avsluta samarbetsavtalet kan enbart ske efter mark-
nadsgodkannande erhallits och de fulla rattigheterna till Xlucane
skulle da aterga till Xbrane. Xbrane skulle da vara tvunget att hitta
en annan kommersialiseringspartner, vilket skulle kunna paverka
forsaljningen av Xlucane negativt.

Bolaget beddémer risken som lag.

Tredjepartsdistributor for Xlucane

Avseende Xlucane ar STADA kommersialiseringspartner for de
stdrsta marknaderna utéver Kina. Tillsammans med STADA har

Xbrane etablerat ett partnerskap med Bausch + Lomb fér USA och
Kanada. Utover detta soker Xbrane och efter tredjepartsdistributor
for bland annat Japan och LATAM. Om Xbrane, och i vissa fall
Xbrane och STADA, inte lyckas knyta till sig kommersialiserings-
partners/tredjepartsdistributorer pa relevanta marknader skulle det
kunna innebéara att Xlucane inte kan séljas pa dessa marknader da
bolaget i dagslaget inte sjalva inte har nagon etablerad kommersial-
iserings- och distributionsfunktion.

Bolaget bedomer risken som lag.

Osidker efterfragan av produkten

Det ar svart att forutse marknadens mottagande av en ny produkt.
Aven om marknadsgodkénnande erhalls for en specifik produkt,
att det finns en partner for forsaljning, att marknadsforingsat-
garder avseende produkten vidtagits och att ett konkurrensmassigt
pris ar satt pa produkten finns det ingen garanti for att produkten
blir férsaljningsmassigt framgangsrik. Aspekter som kan goéra att
forsaljningen inte nar uppsatta mal ar att konkurrenssituationen
férandras, att potentiella nya lakemedel med 6verlagsen effekt och/
eller sakerhetsprofil introduceras pa marknaden eller att det sker
andra forandringar i behandlingsstrategin fér de sjukdomar som
lakemedlen anvands for att behandla. Det finns en risk att forsalj-
ningsintékterna blir mindre an forvantat eller uteblir helt.

Bolaget bedomer risken som lag.

Risker relaterade till produktionskedjan

Tillverkningen av Xlucane ar beroende av kontraktstillverkare i
Europa. Om de nuvarande produktionsanlaggningarna eller en annan
produktionsanlaggning som Bolaget valjer att tillverka Xlucane i inte
skulle kunna anvandas, helt eller delvis skulle forstéras, behdva
stangas eller om nagon utrustning i anlaggningarna skulle skadas
allvarligt kan produktionen och distributionen av Bolagets produkter
komma att hindras eller avbrytas. Xbranes tillverkning bestar av
ett flertal processer dar avbrott eller storningar, till exempel till féljd
av haveri, brand, arbetstvister eller naturkatastrofer, kan paverka
Bolagets formaga att uppfylla sina forpliktelser gentemot kunderna.
Det ar inte sakert att sadana skador eller avbrott técks av
Xbranes forsakringar. Avbrott i produktionen kan aven skada
Xbranes anseende hos befintliga och potentiella kunder vilket kan
leda till forsdmrade kundrelationer och lagre férsaljning.

Bolaget bedomer risken som lag.

RISKER KOPPLADE TILL UTVECKLING AV BOLAGETS
PRE-KLINISKA PRODUKTER

Finansiering av kliniska studier

For Xbranes fyra pre-kliniska produktkandidater ar 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



planenligt, antingen via externt kapital eller via en utlicensierings-
partner inom Europa. For det fall att Xbrane inte har finansiering
for studierna kan initierandet av studierna férsenas och darmed
utvecklingen av produkten och saledes en forsening av lansering
med forlorade intakter som foljd.

Bolaget beddmer risken som hég.

Produktion av Spherotide

Tillverkningen av Spherotide har tidigare skett vid en produktions-
anlaggning i Neapel, Italien. Produktionslinjen som ags av Xbranes
dotterbolag Primm Pharma &r installerad inom en produktions-
anlaggning som ags av det italienska lakemedelsbolaget ICI S.p.A
vars moderbolag ar Finchimica S.p.A. | bérjan av 2020 begardes
Finchimica i konkurs och dotterbolaget ICI befinner sig under rekon-
struktion. Primm Pharma har darefter begart att avtalet med
Finchimica/ICl ska avslutas med anledningen av konkursforfarande
och rekonstruktionsférfarandet. Detta innebar att Primm Pharma
inte har en kontraktstillverkare for Spherotide. Om produktionen
inte kan aterupptas i nuvarande faciliteter efter ICI:s rekonstruktion
behdver Primm Pharma hitta en ny kontraktstillverkare och flytta
over utveckling och produktion dit. Om sa inte sker skulle utvecklingen
av Spherotide upphdra da det inte finns mgjlighet att producera
produkterna som skulle anvandas i en kommande klinisk studie.
Detta skulle kunna resultera i en nedskrivning av Bolagets tillgangar
relaterade till Spherotide och dotterbolaget Primm Pharma.

Bolaget beddmer risken som hég.

Forsening i pre-klinisk utveckling

Forskning och utveckling, bade befintlig och framtida, utgér 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 formaga att utveckla befintliga och ta fram nya och pro-
dukter som moéter de krav som marknaden staller. Om de kliniska
studierna avseende Bolagets produkter forsenas eller uteblir, finns
en risk att produkten lanseras efter utgang av patentet pa original-
lakemedlet, vilket kan det negativt paverka Bolagets intéktsfloden.
Avseende Spherotide féreligger en forsening i produktutvecklingen
som kan fortsatta 6ka om inte Bolaget lyckas knyta till sig en finans-
ieringspartner och hitta en ny kontraktstillverkare.

Bolaget beddémer risken som medel.

Avtal med kommersialiseringspartners

Xbranes intjaning ar bland annat beroende av att Xbrane lyckas
inga ytterligare avtal for distribution av Bolagets pre-kliniska pro-
dukter. Majligheten att inga sadana avtal ar bland annat beroende
av kvaliteten 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 for
Bolaget oférdelaktiga villkor eller att Bolaget misslyckas med att
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bibehalla och leverera i enlighet med befintliga distributionsavtal.
For det fall Xbrane inte lyckas inga distributionsavtal finns det
en risk att det far en negativ inverkan pa Xbranes verksamhet,
finansiella stallning eller resultat.

Gallande produktkandidaten Spherotide, som utvecklas av Xbranes
dotterbolag Primm Pharma, finns en kommersialiseringspartner i
Kina, CR Pharma. Primm Pharma har under ett par ars tid arbetat
aktivt for att &ven knyta till sig en europeisk kommersialiserings-
partner. En sadan partner skulle ansvara for marknadsféring och
distribution av den fardiga produkten samt dela eller helt finansiera
fortsatta utvecklingskostnader for Spherotide. Xbrane har inte ute-
slutit att andra strukturer pa ett operationellt/ finansiellt samarbete
eller till och med avyttring av hela dotterbolaget skulle kunna bli
aktuellt. Xbrane har givande samtal med potentiella partners. Om
inget avtal skulle kunna ingas behdver Xbrane besluta om fortsatt
utveckling och initierande av klinisk fas Il studie ska finansieras
av Xbrane i sin helhet eller om projektutveckling ska pausas. Da
Xbrane for narvarande inte har detta kapital tillgangligt for
Spherotide foreligger en finansieringsrisk.

Bolaget bedomer risken som medel.

Covid-19 pandemins paverkan pa partners

Det finns en risk att pagaende diskussioner och férhandlingar med
potentiella partners forsenas eller avtar helt pa grund av radande
situation med Covid-19 virusutbrottet och de ekonomiska konse-
kvenser som det fér med sig. Det finns aven en risk att befintliga
partners operationella verksamhet samt finansiella stallning pa-
verkas negativt och att detta i sin tur paverkar samarbeten med
Xbrane.

Bolaget bedémer risken som medel.

RISKER KOPPLADE TILL BOLAGETS VERKSAMHET

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

Xbrane ar ett litet bolag som per den 31 mars 2020 bestod av
41 anstéllda. Bolaget befinner sig i en fas dar flera av Bolagets
produkter genomgar utveckling for att kunna kommersialiseras,
produceras och saljas pa den globala lakemedelsmarknaden.
Vid godkénnande av Bolagets produkter kommer det stéllas héga
krav pa styrelsen, foretagsledningen och Bolagets operativa och
finansiella infrastruktur da Bolaget har for avsikt att vaxa, vilket
bland annat inkluderar att avsatta resurser och planera for utokad
produktions- och forsaljningskapacitet. Det kommer aven stéllas
ytterligare krav pa utformning och implementering av planerings-
och ledningsprocesser i verksamheten. Exempelvis kan det
innebara att produktionsvolymen hos Bolagets kontraktstillverkare
kommer behdva okas for att kunna tillgodose den potentiellt 6kade
efterfragan pa Bolagets produkter. Det finns en risk att Bolagets
atgarder i detta avseende ar otillrackliga, vilket till exempel kan leda



till att Bolaget tvingas lagga ut produktionen pa tredje part for att
na marknaden i enlighet med Bolagets strategi, vilket i sin tur kan
medfdra att Bolagets intéktsfloden och marginaler blir lagre an vad
som initialt beddmts. Samtliga planerade och férvantade atgarder
kopplade till Bolagets tillvaxt kommer vidare behdva féljas upp
regelbundet av Bolagets styrelse och ledning, och tidigare beslut
kopplade till exempel till relevanta marknader och investeringar kan
komma att behéva omprévas i takt med att Bolagets marknad och
produkter utvecklas. Det finns en risk att ovanstaende processer
inte utformas pa ett fullstandigt och adekvat satt, inte finns pa plats
i god tid innan Bolaget valjer att expandera verksamheten eller att
styr-, planerings-, produktion-, férsaljnings- och ledningsprocesser
inte kan anpassas till marknadsutvecklingen eller hantera de risker
som ar forknippat med expansion pa befintliga eller nya marknader
eller jurisdiktioner.

Bolaget bedémer risken som medel.

Covid-19 pandemins paverkan pa leverantoérer, kontraktstill-
verkare och CROs

Det finns en risk att Xbranes leverantdrer, kontraktstillverkare
och CROs paverkas negativt av radande situation med Covid-19
pandemin. Detta skulle exempelvis kunna omfatta férseningar av
leveranser och bestallningar av varor i och med stéangda landsgranser
och stérningar i transport och logistik. Det skulle &ven kunna om-
fatta de reserestriktion som paverkar stora delar av valden och som
kan fa en paverkan pa exempelvis CROs mdjlighet till klinikbesok
och andra prioriterade resor. De karantansregler som manga lander
under varen 2020 har infort kan paverka leverantorers produktivitet
och utfallet av de tjanster och produkter som Xbrane ar beroende
av. Detta skulle kunna ha negativ paverkan fér Xbrane om det leder
till forseningar av projekten eller om leverantérer, kontraktstillverkare
och CROs far finansiella problem som gor det svart for dem att
fullfdlja sina atagande mot Xbrane.

Bolaget bedémer risken som medel.

Franvaro, sjukfranvaro och restriktioner pa grund av
Covid-19 pandemin

Pa grund av Covid-19 pandemin har risken for sjukfranvaro och
ovrig franvaro av Xbranes medarbetare 6kat. Symptomen for
personer smittade med Covid-19 varierar och lindriga symptom
kan innebara sjukdomsférlopp 6ver tva veckor medan allvarligare
symptom kan innebéara ett sjukdomsférlopp upp till sex veckor.
Vidare finns risken for 6kade restriktioner av myndigheter i Sverige
och varlden som kan innebéra att Bolaget behdver anpassa eller
begransa sin verksamhet. | dagslaget har myndigheterna i Sverige
exempelvis gatt ut med olika reserestriktioner samt att samman-
komster pa éver 50 personer forbjuds medan det i andra lander i
Europa och varlden har utfardats mer langtgaende restriktioner dar
foretag delvis eller helt har beh6vt upphdra med sin verksamhet for
att minska risken for smittspridning. Om en hdg sjukfranvaro eller
ovriga franvaro intraffar eller att 6kade restriktioner infors kan det
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paverka Xbranes tidsplan for utvecklingen av dess produktkandidater
och &vrigt operationellt arbete negativt.

Bolaget bedomer risken som medel.

FINANSIELLA RISKER
Risker relaterade till finansiering

Nettolikviden fran Emissionen har starkt Bolagets finansiella stall-
ning. Nettolikviden fran Emissionen har starkt Bolagets finansiella
stallning. Styrelsen gor dock beddmningen att befintligt rorelse-
kapital inte ar tillrackligt for att bedriva verksamheten i 6nskad
omfattning och med planerade investeringar under den kommande
tolvmanadersperioden, fram till slutet av maj 2021. Det totala be-
hovet av rorelsekapital fram till slutet av maj 2021 beréknas uppga
till cirka 232 MSEK. Med beaktande av I0pande kassaflode fran
verksamheten och befintlig likviditet beréknas det befintliga rorelse-
kapitalet vid tidpunkten for Prospektet tdcka Bolagets rorelse-
kapitalbehov fram till slutet av maj 2021 och vid den tidpunkten
beraknas Bolagets rorelsekapital uppga till 0 MSEK. Bolaget
kommer darmed behdva finansiera sig pa annat satt for att med
marginal tacka kapitalbehovet for att vid slutet av maj 2021 inte
riskera att ha ett negativt rorelsekapital. Bolaget har historiskt sett
finansierat sin verksamhet genom &gartillskott, framforallt i form av
nyemissioner, och utlicenseringar och det ar sannolikt att dessa
tva kommer fortsatta vara den primara finansieringsformen. Om
sadana inte skulle visa sig mdjliga att genomféra langre fram och
aktiedgare inte villiga att teckna nya aktier, skulle det kunna inne-
bara att Xbrane blir tvunget att begransa sin verksamhet framférallt
gallande sina pre-kliniska program. | férlangningen finns det en
risk, for det fall alla finansieringsmajligheter misslyckas, att Bola-
get skulle kunna forsattas i konkurs. Efter tolvmanadersperioden
kan ytterligare kapital behovas fram till att Bolagets forsta produkt
Xlucane planeras lanseras under 2022 och generera intdkter som
ar tillrackliga for att finansiera verksamheten. Xbranes férmaga att
framgangsrikt erhalla ytterligare finansiering bade pa kort och lang
sikt beror pa ett flertal faktorer, bland annat den allmanna situationen
pa finansmarknaderna, Xbranes kreditvardighet och Bolagets
forméaga att 6ka sin skuldsattning. Om riskerna relaterat till dessa
omstandigheter intraffar samtidigt som Bolaget &r i behov av kapital
kan Xbrane komma att vara tvungen att uppta finansiering pa
mindre férmanliga villkor. Darutéver kan marknadsstoérningar eller
osakerhet begransa tillgangligheten till det kapital som kravs for att
driva Xbranes verksamhet bade pa lang och kort sikt. Det finns aven
en risk att Bolaget inte lyckas att erhalla nagon finansiering alls.

Bolaget bedémer risken som hog.

Finansieringsrisk relaterat till Covid-19 pandemin

Per dagen for Prospektet pagar Covid-19-pandemin och omfatt-
ningen och de ekonomiska effekterna av utbrottet ar fortfarande
okant. Covid-19-pandemin har inneburit en stérning av marknads-
forhallandena globalt och darmed lander, foretag och bankers



framtidsutsikter, verksamhetsresultat eller finansiella tillstand. Det
kan inte garanteras att statliga eller andra atgarder skulle leda till
snabba och adekvata férbattringar av sadana marknadsférhallan-
den i framtiden, och om situationen férsamras ytterligare eller ytter-
ligare restriktioner infors, eller nuvarande eller nya begransningar
kvarstar under en langre tidsperiod kan det fa en vasentligt negativ
effekt pa den globala ekonomin. Det finns en risk att Covid-19
pandemin forsvarar for Bolaget att tacka sitt kapitalbehov i nartid da
Covid-19 pandemin redan paverkat den globala ekonomin negativt
och det rader en stor osakerhet pa kapitalmarknaderna varlden
over, vilket kan leda till minskad investeringsvilja pa kapitalmark-
naden. Skulle Covid-19 pandemin fortsatta under en langre tids-
period skulle det ytterligare paverka Bolagets mojlighet att erhalla
finansiering pa en langre sikt.

Bolaget bedomer risken som hég.

Valutarisk

Xbrane utsatts for en valutakursrisk da en stor del av kostnaderna
ar i andra valutor an SEK och da dotterbolaget Primm Pharma ver-
kar i annan valuta &n SEK. Valutarisken delas upp i tva kategorier,
omrakningsexponering eller transaktionsexponering.

Omrakningsexponering uppkommer vid omrakning av dotterbolagets
egna kapital och resultat till Koncernens rapporteringsvaluta. Vid en
simulerad fluktuation av EUR pa +/- 10 procent jamfért med SEK,
skulle det resultera i en effekt for rakenskapsaret 2019 uppgaende
*till 254 TSEK (3 259 TSEK) avseende eget kapital, respektive
3 307 TSEK (391 TSEK) pa resultatet for dotterbolaget.

Transaktionsexponering kommer fran vaxelkursférandringar i netto-
kassaflodet fran affarstransaktioner i andra valutor an redovis-
ningsvalutan. Sadana férandringar paverkar resultat- och ba-
lansrakningen kontinuerligt under hela aret. De kostnader som
Xbrane har I6pande under réakenskapsaret ar till stérsta del i EUR
samt USD. Vid en simulerad fluktuation av EUR och USD med
+/- 10 procent i forhallande till SEK, skulle det pavisa en effekt pa
koncernens rorelseresultat for rakenskapsaret 2019 pa 28 711 TSEK
jamfort med 11 704 TSEK 2018 respektive 880 TSEK 2019 jamfort
med 976 TSEK 2018. Per dagen for Prospektet sakras inte dessa
exponeringar.

Bolaget bedomer risken som medel.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS AKTIER
Risk for utspadning i framtida emissioner

Xbrane kan komma att behdva ytterligare kapital for att finansiera
sin verksamhet. Under flera ar har Xbrane haft ett negativt kassa-
flode fran verksamheten och investeringar i produktutveckling av
Xlucane och Spherotide. Xbrane bedémer att det negativa kassa-
flodet kommer att besta tills lansering av Xlucane sker, men det
kan aven besta darefter. Vidare kan Xbrane behdva gora ytterligare
investeringar for att finansiera sin operativa verksamhet eller for att
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gora ytterligare investeringar i utrustning, produktionsanlaggningar,
distributionscenter och/eller teknik. Xbrane kan behoéva skaffa ytter-
ligare finansiering via nyemissioner, aktierelaterade vardepapper
eller konvertibla skuldférbindelser, vilket kan komma att medféra en
utspadning for befintliga aktieagares andel i Bolaget. Det finns risk
for att ytterligare finansiering till acceptabla villkor inte kommer att
vara tillganglig for Bolaget nar det kravs, eller inte vara tillganglig
overhuvudtaget. Om Bolaget valjer att ta in ytterligare kapital, t.ex.
genom nyemission av aktier, finns det vidare risk for att Bolagets
aktiedgares agarandelar kan komma att spadas ut vilket aven 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.

Bolaget bedomer risken som hdg.

Utdelning pa aktierna kan komma att utebli helt eller delvis

Xbranes styrelse har inte antagit nagon utdelningspolicy. Enligt
svensk lag ar det bolagsstdmman som beslutar om utdelning.
Tidpunkten for och storleken pa eventuella framtida utdelningar
foreslas av Bolagets styrelse. | dvervaganden om framtida utdel-
ningar kommer styrelsen att vaga in faktorer sasom de krav som
verksamhetens art, omfattning samt risker staller pa storleken av
det egna kapitalet samt Bolagets konsolideringsbehov likviditet och
stallning i 6vrigt. Xbrane kan komma att inte ha tillrackligt med ut-
delningsbara medel och Bolagets aktiedgare kanske inte kommer
att besluta om utdelning i framtiden.

Bolaget bedémer risken som medel.

Framtida forséljning av storre aktieposter samt nyemissioner
kan paverka aktiekursen negativt

Betydande forsaljningar av aktier som genomfors av storre aktie-
agare, styrelseledaméter eller personer med ledande stéllning i
Bolaget, eller en uppfattning hos marknaden att sddan kan komma
att ske, liksom en allman marknadsférvantan om att ytterligare
emissioner kommer att genomforas, kan paverka kursen pa
Bolagets aktier negativt. Bolagets storre aktiedgare som per den 30
April 2020 ager mer an fem procent av Bolagets totala antal aktier
ar Serendipity Group, STADA Arzneimittel AG, Avanza Pension,
Swedbank Robur Fonder och Bengt Géran Westman vars totala
aktieagande uppgar till 41,31 procent av det totala antalet aktier
i Bolaget. Dessutom skulle ytterligare eventuella nyemissioner av
aktier leda till en utspadning av agandet for aktieagare som av
nagon anledning inte kan delta i en sadan emission eller valjer att
inte utdva sin ratt att teckna aktier. Detsamma géller om emissioner
riktas till andra an till aktieagare.

Bolaget beddémer risken som medel.

Framtida kontantemissioner och utldndska agare

Xbrane har aktiedgare i ett flertal olika lander. Om Bolaget emitterar
nya aktier i en kontantemission har aktiedgare som en huvudregel



foretradesratt att teckna nya aktier i forhallande till antalet aktier
som innehades fore emissionen. Aktiedgare i vissa lander kan
dock omfattas av begransningar som hindrar dem fran att delta i
foretradesemissioner eller pa andra satt forsvarar eller begransar
deras deltagande. Exempelvis kan aktieagare i USA vara for-
hindrade att teckna nya aktier om aktierna och teckningsratterna
inte ar registrerade enligt Securities Act, eller om inget undantag
fran registreringskraven i Securities Act ar tillampligt. Aktiedgare i
andra jurisdiktioner utanfor Sverige kan paverkas pa liknande satt
om teckningsratterna och de nya aktierna som erbjuds inte har
registrerats hos eller godkants av de behériga myndigheterna i
dessa jurisdiktioner. Xbrane har ingen skyldighet att inlamna nagot
registreringsdokument enligt Securities Act eller séka liknande
godkannanden enligt lagarna i nagon annan jurisdiktion utanfor
Sverige savitt avser teckningsratter och aktier, och att géra detta
i framtiden kan bli opraktiskt och kostsamt. | den utstrackning som
Xbranes aktiedgare i jurisdiktioner utanfoér Sverige inte kan utéva
sina rattigheter att teckna nya aktier i framtida foretrddesemissioner
skulle deras proportionella 4gande i Bolaget minska.

Bolaget bedomer risken som lag.
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BAKGRUND OCH MOTIV

Detta Prospekt har upprattats med anledning av upptagande till
handel av aktier som tillkommit i samband med Emissionen.

Xbrane ar ett bioteknikféretag som utvecklar och tillverkar hég-
kvalitativa biosimilarer. Xbrane &r den enda noterade nordiska
biosimilarutvecklaren och Bolagets ledande produkt Xlucane har
lag klinisk risk med tyska lakemedelsforetaget STADA och ameri-
kanska &gonspecialisten Bausch + Lomb som kommersiali-
seringspartners. Efter en fullrekryterad fas Ill studie vantas resultat
fran studien i forsta kvartalet 2021 vilket efterfoljs av ansékan om
marknadsgodkannande i Europa och USA.

Som det enda noterade nordiska biosimilarbolaget och det enda
svenska biosimilarbolaget har Xbrane en viktig roll att spela for att
utveckla och tillverka biosimilarer som tillgangliggors for en storre
befolkning och till ett lagre pris an originallakemedien.

Baserat pa den unika teknologiplattformen och teamets expertis
lyckas Xbrane tillverka biosimilarer som fa andra utvecklare lyckas
med. Xbranes produktionsteknologi ger en betydande kostnads-
fordel, vilket innebar att biosimilarprodukter kan produceras
till en vasentligt lagre kostnad an originallakemedlet. Xlucane
(ranibizumab (Lucentis®) biosimilar) ar Bolagets forsta produkt
som adresserar en marknad vard 109 miljarder SEK och vaxer
arligen med cirka 10 procent."?3 Tillsammans med STADA har
bolaget gjort beddmningen att forsaljningspotentialen uppgar
till cirka 3,5 miljarder SEK efter tre ar vilket skulle innebara cirka
1 miljard SEK i arlig nettointakt for Xbrane.

Marknaden for biosimilarer ar relativt ung, men vaxer snabbt sedan
den forsta biosimilaren godkandes i Europa 2006 och i USA 2015.
Fram till 2025 beddéms marknaden véaxa med cirka 27 procent per
ar.* Marknaden for biosimilarer drivs framst av patentutgangar pa
biologiska lakemedel som mojliggor lansering av nya biosimilarer,
Okad acceptans hos lakare och patienter samt patryckningar fran
offentliga och privata betalare av lakemedel att anvanda de mest
kostnadseffektiva alternativen. Under 2019 godkande EMA och
FDA fem respektive tio nya biosimilarer och antog nya riktlinjer
som gynnar biosimilarutvecklare, exempelvis géllande utbytbarhet
i USA. | vissa lander har biosimilarer tagit ver marknaden helt och
exempelvis har biosimilarer pa infliximab, rituximab och etanercept
tagit mellan 83 — 95 procent av originallakemedlets marknad sett till
volym i de fem storsta EU-landerna.®

Under 2021 beraknar bolaget att ansoka om marknadsgodkannande
i tid for att erhalla godkdnnande av Xlucane innan Lucentis®
forlorar patentskyddet i Europa i juli 2022. Den registrerings-
grundande jamférande kliniska fas Ill-studien med Xlucane

inleddes i april 2019 och i bérjan av maj 2020 hade cirka 66 procent
av patienterna rekryterats (381 av 580).

Enligt 6verenskommelse med EMA och FDA, kommer Bolaget
och STADA att lamna in ans6kan om marknadsgodkannande for
Xlucane i Europa och USA, pa basis av sex manaders behand-
lingsdata fran Xplore. Givet att Xplore ar slutrekryterad fore slutet
av tredje kvartalet 2020 kommer Bolaget kunna anséka om mark-
nadsgodkénnande i tid for att erhalla godkannande av Xlucane innan
Lucentis® forlorar patentskyddet i Europa i juli 2022. Parallellt med
slutférandet av utvecklingen av Xlucane forbereder STADA for
lansering av produkten i Europa och Bausch + Lomb fér lansering
i USA och Kanada. Vidare har Xbrane under 2019 gjort viktiga
framsteg i portféljen av pre-kliniska biosimilarer, i synnerhet bio-
similarkandidaterna Cimzia® (Xcimzane) och Opdivo® (Xdivane).

Under 2019 reste Xbrane cirka 300 miljoner kronor (inklusive kon-
vertering av lan) och starkte sin agarlista med flertalet investerare
sasom partnern STADA och specialister sasom Swedbank Robur
Medica. Vidare genomférde Xbrane ett listbyte fran Nasdaq First
North Growth Market till Nasdaq Stockholm den 23 september
2019. Uppflyttningen till huvudlistan var en viktig milstolpe da det
Okar den potentiella investerarbasen och skapar darmed 6kade
mojligheter att bygga en varldsledande biosimilarutvecklare av
Xbrane. Att attrahera langsiktiga investerare att bli aktiedgare i
Xbrane och ha en god tillgang till kapital anses vara av stor vikt for
att bolaget ska kunna exekvera pa sin tillvaxtstrategi och lansera
Xlucane och andra biosimilarer pa marknaden.

Syftet Emissionen var framst att finansiera Xlucane fram till
ansdkan om marknadsgodkannande, finansiera Bolagets fortsatta
utveckling av biosimilarkandidater och finansiera den I6pande verk-
samheten. Mot bakgrund av detta beslutade styrelsen att genom-
fora Emissionen for att sékerstalla fortsatt framgangsrik utveckling
i enlighet med Bolagets affarsplan och strategi.

Xbrane erhéll en nettolikvid om cirka 135 MSEK efter avdrag for
transaktionskostnader om cirka 11 MSEK fran Emissionen, vilken
ska fordelas i enlighet med angivna prioritetsordning:

Cirka 50 procent av nettolikviden ska anvandas till ansékan om
marknadsgodkannande av Xlucane samt administrativa kostnader
forknippade med processen.

Cirka 25 procent av nettolikviden ska anvandas till finansiering
och utveckling av Bolagets biosimilarkandidater Cimzia®
(Xcimzane) och Opdivo® (Xdivane).

Cirka 25 procent av nettolikviden ska anvandas till finansiering
av Bolagets lI6pande verksamhet.

1) Novartis bokslutskommuniké 2019.

2) Roche bokslutskommuniké 2019.

3) Regeneron bokslutskommuniké 2019.

4) gminsights.com/industry-analysis/biosimilars-market.
)

5) IQVIA — The Impact of Biosimilar Competition in Europa, September 2019.
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Nettolikviden fran Emissionen har starkt Bolagets finansiella stallning.
Styrelsen gor dock beddmningen att befintligt rorelsekapital inte
ar tillrackligt for att bedriva verksamheten i 6nskad omfattning och
med planerade investeringar under den kommande tolvmanaders-
perioden, fram till slutet av maj 2021. Det totala behovet av rorelse-
kapital fram till slutet av maj 2021 beréknas uppga till cirka 232
MSEK. Med beaktande av |6pande kassaflode fran verksamheten
och befintlig likviditet berédknas det befintliga rorelsekapitalet vid
tidpunkten for Prospektet tdcka Bolagets rorelsekapitalbehov fram
till slutet av maj 2021 och vid den tidpunkten beréknas Bolagets
rorelsekapital uppga till 0 MSEK. Bolaget kommer darmed behéva
finansiera sig pa annat satt for att med marginal tacka kapital-

behovet for att vid slutet av maj 2021 inte riskera att ha ett negativt
rorelsekapital. Bolaget har historiskt sett finansierat sin verksamhet
genom agartillskott, framforallt i form av nyemissioner, och utlicens-
eringar och det ar sannolikt att dessa tva kommer fortsatta vara
den primara finansieringsformen. Om sadana inte skulle visa sig
mojliga att genomféra langre fram och aktiedgare inte villiga att
teckna nya aktier, skulle det kunna innebéara att Xbrane blir tvunget
att begransa sin verksamhet framférallt gallande sina pre-kliniska
program. | férlangningen finns det en risk, for det fall alla finan-
sieringsmajligheter misslyckas, att Bolaget skulle kunna forsattas
i konkurs.

| 6vrigt hanvisas till redogorelsen i Prospektet, vilket har uppréattats av styrelsen for Xbrane med anledning av Emissionen.

Styrelsen for Xbrane &r ansvariga for innehallet i Prospektet. Savitt styrelsen kénner till 6verensstdmmer den information som ldmnas i
Prospektet med de faktiska sakférhallandena och Prospektet uteldmnar ingen uppgift som sannolikt skulle kunna paverka dess innebérd.

Stockholm den 28 maj 2020
Xbrane Biopharma AB (publ)
Styrelsen

investera i dessa vérdepapper.

Prospektet har godkénts av Finansinspektionen, som behdrig myndighet enligt férordning (EU) 2017/1129. Finansinspektionen god-
kdnner Prospektet enbart i s& matto att det uppfyller de krav pa fullstédndighet, begriplighet och konsekvens som anges i férordning
(EU) 2017/1129. Detta godkdnnande boér inte betraktas som nagot slags stéd fér Bolaget som avses i Prospektet och nagot slags
stéd for kvalitén pa de vardepapper som avses i Prospektet. Investerare bér géra sin egen bedémning av huruvida det ar lampligt att
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MARKNADSOVERSIKT

Prospektet innehaller information om Bolagets geografiska marknader och produktmarknader, marknadsstorlek, marknadsandelar, mark-
nadsstéllning och annan marknadsinformation hanférlig till Xbranes verksamhet och marknad. Om inte annat anges &r sadan informa-
tion baserad pa Bolagets analys av flera olika kéllor, déribland statistik och information fran externa bransch- eller marknadsrapporter,
marknadsunders6kningar, offentligt tillgénglig information samt kommersiella publikationer. Sadan information som kommer fran tredje
part har atergivits korrekt och savitt Xbrane kénner till och kan utréna av informationen som offentliggjorts av denna tredje part har inga
sakforhallanden uteldmnats som skulle géra den atergivna informationen felaktig eller. Prognoser och framatriktade uttalanden i detta
avsnitt utgdr ingen garanti for framtida utfall och faktiska hdndelser och omsténdigheter kan komma att skilja sig vésentligt fran nuvarande
férvéntningar. Se dven avsnittet "Riskfaktorer “och "Framatriktade uttalanden” i avsnittet "Viktig information” pa insidan av omslaget.

INLEDANDE OM XBRANES VERKSAMHET OCH
BRANSCH

Xbrane ar ett bioteknikbolag aktivt inom forskning, utveckling och
produktion av biosimilarer. Bolagets ledande produktkandidat,
Xlucane, fokuserar pa behandling av 6gonsjukdomar, framst vata
formen av aldersrelaterad makuladegeneration. Malet ar att oka
tillgangligheten av behandlingar pa den globala marknaden mot
dessa sjukdomar genom kostnadseffektiva alternativ till original-
lakemedlen. Xbranes patenterade teknologiplattform mdjliggér en
lagre produktionskostnad av biosimilarer jamfért med standard-
system i vardcellen E.coli' vilket &r en av celltyperna som anvands
for framstallning av biologiska lakemedel. Utdver Xlucane utvecklar
Bolaget fyra biosimilarer som per dagen for Prospektet befinner sig
i pre-klinisk fas.

Originallakemedel

Lakemedelsmarknaden kan delas in i tva segment; biologiska
lakemedel och smamolekylara lakemedel, vars utveckling skiljer
sig. Generellt ar de originallakemedel som forst natt marknaden
skyddade av substanspatent vilket gor att priser och Idnsamhet kan
hallas hoga.

Nar ett patent I6per ut dppnas stora marknader for andra aktorer att
sdlja liknande lakemedel. Fér smamolekylara lakemedel gar dessa
under samlingsnamnet generika medan for biologiska lakemedel
samlas dessa under begreppet biosimilarer. Gemensamt for de
bada ar att de kraver marknadsgodkannande fran regulatoriska
myndigheter som exempelvis Food and Drug Administration
("FDA”) i USA och European Medicines Agency ("EMA”), eller
nationella myndigheter, i Europa. De regulatoriska kraven for att
erhalla marknadsgodkannande skiljer sig dock mellan generika och
biosimilarer.

Biologiska lakemedel

Biologiska lakemedel ar hogeffektiva proteinlakemedel som till-
verkas i levande celler. Typiskt sett framstalls biologiska lakemedel
genom sa kallad rekombinant DNA-teknologi vilket innebar att en
DNA-strang introduceras i en levande vardcell som instruerar vard-
cellen att tillverka malproteinet som utgér den aktiva substansen i
det biologiska lakemedlet. Vardceller av olika slag kan anvandas,
vanligast bakterieceller av formen E.coli eller mammalieceller av
typen CHO.23 Utvecklingen for 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 faltet immunonkologi som revolutionerat cancer-
varden 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 godkanda lakemedel som liknar en biologisk
referensprodukt med avseende pa kvalitet, sdkerhet och verkan.
De godkénns pa hart reglerade marknader sasom i EU och
USA genom strikt lagstiftning efter att de ursprungliga referens-
produkterna forlorat sitt patentskydd. Utvecklingen av biosimilarer
kréver omfattande expertis i proteinuttryck, rening, analysmetoder
samt kliniskt och regulatoriskt vilket gor att det foreligger mycket
hogre intradesbarriarer for biosimilarer an for generika vilket leder
till mycket lagre konkurrens inom biosimilarmarknaden med hdgre
priser och marginaler som konsekvens. Da biosimilarer skapar
konkurrens med originaltillverkarna av biologiska ldakemedel och
vanligtvis ar 20 — 40 procent billigare an ursprungsléakemedlen
bidrar de till att minska kostnaderna for vardgivarna och, salunda,
till att gora dessa lakemedel tillgéngliga for fler patienter.*

Biosimilar kraver langt mer omfattande investeringar i form av tid
och arbete for att bli godkanda jamfort med konventionella generika.
For att bli godkénda maste tillverkaren av en biosimilar pavisa
liknande kvalitet, sékerhet och verkan foér biosimilaren som for det
ursprungliga biologiska lakemedlet. Detta gors genom intensiva
analystester och kliniska studier.

Smamolekylslakemedel

Lakemedel

Srae
- - A =

|

Smamolekylara lakemedel

Gemensamt for smamolekylara lakemedel ar att de framstalls
genom kemisk syntes.® Dess struktur ar enkel och valdefinierad
och typiskt sett vager de mindre an biologiska lakemedel. Exempel
pa smamolekylara lakemedel ar varktabletter sdsom paracetamol,
ibuprofen med flera.

Generika

Generika ar lakemedel med exakt identisk molekylstruktur och pa-
visad bioekvivalens jamfért med ett original-smamolekylslake-
medel. Bioekvivalens innebar att pavisa att plasmakoncentrationen
av den aktiva substansen 6ver tid ar lika i jamforelse med original-
lakemedlet. Eftersom den aktiva substansen ar relativt liten och
framstalls genom kemisk syntes gar det att framstélla och pavisa
exakta kopior. Generiska lakemedel gar generellt sett relativt
snabbt att utveckla till en begransad investering. Pa grund av detta
rader det hog konkurrens och marginalerna ar mycket lagre an for
biosimilarer.

Biologiska lakemedel

-
|
L i

-—.’

Lakemedel som framstalls
genom sa kallad kemisk syntes.

» Lakemedel med exakt identisk aktiv
substans som originallakemedel

« Pavisad bioekvivalens jamfort med
originallakemedlet

Figur 1: Indelning av lakemedelsbranschen.

Lakemedel som framstallts eller
extraherats ur levande celler.

Biosimilar

» Lakemedel med sa lik molekylstruktur
som mojligt som originallakemedlet

« Pavisad ekvivalent sakerhet och effekt
jamfort med originallakemedlet

4) IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.

5) Med syntes, eller ett syntetiskt material, avses sadant som producerats pa konstgjord vag.
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Biosimilarer jamfért med generika och originalldkemedel

Generellt sett pavisar biosimilarer en riskprofil som liknar generika men en Idnsamhetsprofil som mer liknar originallakemedel. Nedan
foljer en tabell som 6versiktligt visar skillnader mellan originallakemedel, biosimilarer och generika.

Skillnader mellan originallakemedel, biosimilarer och generika

Traditionell generika

Biosimilarer

Nya ldkemedel

Utvecklingskostnad® <10 MEUR 50 — 100 MEUR Upp till 1 miljard EUR
Sannolikheten for framgang’ +90% 78% 10%
Intradesbarriar Lag Hog Mycket hog
Teknologi / Patentskydd, teknologi /
vetenskaplig kunskap vetenskaplig kunskap
Sedvanlig prisrabatt i forhallande 90% 20— 40% Ej tillganglig
till referensprodukt?
Satt att differentiera sig pa Pris Lag kostnadsposition via proprietar  Klinisk/ regulatorisk inriktning.

teknik. Forsaljning och marknads-
foring / varumarke

Forsaljning och marknadsforing /
varumarke

6) Tufts Center for the Study of Drug Development (CSDD)
7) Informa Pharmas Blomedtracker databas, baserad pa 108 program for utveckling av biosimilarer och mer &n 10 000 program for utveckling av nya lakemedel.
8) IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.
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XBRANES PRODUKTKANDIDATER

Xbranes priméara produktkandidat &r Xlucane. Xlucane ar en bio-
similar till originallakemedlet Lucentis® som anvands fér behandling
av olika 6gonsjukdomar, framst vata formen av aldersrelaterad
makuladegeneration. Lucentis® salde globalt for cirka 37 miljarder
SEK 2019.%' Xbrane har ytterligare fyra biosimilarkandidater under
utveckling. Xcimzane ar biosimilar till originallakemedlet Cimzia®
som anvands for behandling av reumatoid artrit, axial spondylartrit,
psoriasisartrit, psoriasis och Crohns sjukdom. Xoncane ar en bio-
similar till originallakemedlet Oncaspar®, som anvands i behand-
ling av akut lymfatisk leukemi. Xdivane ar en biosimilar till original-
lakemedlet Opdivo® som anvands fér behandling av ett antal olika
cancersjukdomar.

Bolagets produktkandidater — en 6versikt

Kandidat/
Produkt

O al-

produkt

X centi
(ROChe)

Idersrelaterad m:

2020 /2022

(USA) / (EV)
N . Reumatoid artrit,
T - Cimzia® Axial spondylartrit, 2025/2024
UoB) P e (EUIUSA)
Opdivo® Hudcancer, lungcancer,
. 1l , huvud- och
Xdivane (BMS) " et ps 2026-2030
och urinvagscancer
Xoncane Oncaspar@ Akut lymfatisk leukemi Utgatt
(Servier)
Decapeptyl®
Spherotide (Debiopharm / Pms‘a‘aé:ggrcnr‘mang‘camU' Utgatt
Ipsen / Ferring) Mvon

Figur 2: Xbranes produktkandidater.

Totalt €12.3md

Utover detta utvecklar Xbrane en biosimilar pa ett icke tillkdnna-
givet originallakemedel med patentutgang 2030. 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, endo-
metrios, brostcancer och myom.'" Originalprodukten som Spherotide
adresserar har i dess alla formuleringar en arlig forsaljning pa cirka
4 miljarder SEK."? Nedan foljer en figur som &versiktligt visar
Bolagets produktkandidater.

Indikation Patel 7 ity Utvecklingsfas Lansering Kommersialiserings-
originallakemedel partner

€3.6md Pagaende Vid patentutgang
Fas Ill STADA
Pagaende
€1.7md Pre-klinisk Vid patentutgang utvardering av
STADA
Pagaende
€6.4md Pre-klinisk Vid patentutgang utvardering av
STADA
€0.2md Pre-klinisk
€0.4md Pre-klinisk LHER

R Phamaceutica

Kvarstaende
Preklinisk fas

— Fas genomford

—PAg3ende fas

9) Novartis bokslutskommuniké 2019.
10) Roche bokslutskommuniké 2019.
11) Myom &r muskelknotor som véxer inom eller utanpa livmodern.

12) ipsen.com/websites/IPSENCOM-PROD/wp-content/uploads/2018/04/10083831/IPSEN_DDR_2017_VA_complet_clean.pdf.spherotide.
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MARKNADEN FOR BIOLOGISKA LAKEMEDEL

Den globala marknaden for biologiska lakemedel uppgick till cirka
2 502 miljarder SEK under 2018 och beraknas vaxa cirka 12
procent arligen fram till 2026."® Biologiska lakemedel har revo-
lutionerat behandlingen av allvarliga sjukdomar sasom cancer,
diabetes, ledgangsreumatism och allvarliga hud- och 6gonsjuk-
domar. Biologiska lakemedel mdjliggér hogre precision i verk-
ningsmekanismen jamfért med smamolekylslakemedel och agerar
genom specifik paverkan pa celler, signalamnen och andra agenter
i kroppen. Av varldens tio bastsaljande lakemedel under 2018 var
atta biologiska lakemedel."

Marknaden foér biosimilarer

Marknaden for biosimilarer har sedan den regulatoriskt erkandes i
Europa 2006 och USA 2015 hunnit vaxa sig till en miljardmarknad.
Ar 2019 fanns det globalt 95 godkénda biosimilarer.” Drivande
krafter for marknaden ar att den kannetecknas av Iag risk fran ut-
veckling till godkdnnande, hdga marginaler i relation till nedlagd tid
i utveckling samt en kraftigt vaxande marknad.

Marknaden for biosimilarer uppgick till cirka 163 miljarder SEK
2019 och beddéms vaxa med cirka 27 procent per ar fram till 2025.6
Marknaden for biosimilarer drivs framst av patentutgangar pa
biologiska lakemedel som mojliggor lansering av nya biosimilarer,
Okad acceptans hos lakare och patienter samt patryckningar fran
offentliga och privata betalare av lakemedel att anvanda de mest
kostnadseffektiva alternativen.

Etablering av biosimilarer pa4 marknaden bedéms reducera de
kraftigt 6kade sjukvardskostnaderna for biologiska lakemedel i
Europa och USA. RAND Corporation bedémer i en rapport fran
2017 att biosimilarer i USA kommer att leda till en minskning pa
over 54 miljarder USD i direkta utvecklingskostnader for biologiska
lakemedel under 2017 — 2026."” Biosimilarer ar aven viktiga for att
tillgangliggéra kostsamma biologiska lakemedel till fler patienter
och att darmed méjliggéra en fullgod behandling. | Europa har
antalet behandlingsdagar per capita 6kat med upp till 50 procent
som en foljd av lansering av biosimilarer.

13) globenewswire.com/news-release/2019/10/10/1928253/0/en/Biologics-Market-To-Reach-USD-625-6-Million-By-2026-Reports-And-Data.html.

14) pharmaintelligence.informa.com/~/media/informa-shop-window/pharma/2019/files/whitepapers/top-10-best-selling-drugs-of-2018-fund-us-and-eu-pharma-rd.pdf.

15) IQVIA — The Impact of Biosimilar Competition in Europa, October 2019.

16) gminsights.com/industry-analysis/biosimilars-market

17) Biosimilar Cost Savings in the United States, Initial Experience and Future Potential, Andrew W. Mulcahy, Jakub P. Hlavka, and Spencer R. Case rand.
org/pubs/perspectives/PE264.html.
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MARKNADERNA FOR XBRANES PRODUKTKANDIDATER

Forséljning for
originalldkemedel

Patentutgang for

Produkt Biosimilar till Primar indikation (miljarder SEK) originalldkemedel Utvecklingsfas
Xlucane Ranibizumab Vat aldersrelaterad makulade- 3781 2022 (Europa) Fas Il
(Lucentis®) generation, Diabetes- 2020 (USA)
relaterade 6dgonskador,
Retinal venocklusion
Xcimzane  Certolizumab pegol Reumatoid artrit, 18% 2024 (USA) Pre-klinisk fas
(Cimzia®) Axial spondylartrit, 2025*(Europa)
Psoriasisartrit, Psoriasis,
Crohns sjukdom
Xoncane Pegaspargase Akut lymfatisk leukemi 221 Utganget Pre-klinisk fas
(Oncaspar®)
Spherotide  Triptorelin Prostatacancer, Brostcancer, 422 Pre-klinisk fas
(Decapeptyl®) Endometrios, Utganget
Myom
Xdivane Nivolumab Hudcancer, lungcancer, 68% 2026 — 2031 Pre-klinisk fas
(Opdivo®) njurcellscancer, huvud- och beroende pa land

halscancer, urinblase- och
urinvagscancer

* Inkluderar sex manaders patentextension pa grund av pediatrisk indikation.

Marknaden fér Xlucane

Xlucane ar en biosimilar till ranibizumab (originalldkemedel Lucentis®)
som anvands for behandling av ett antal allvarliga 6gonsjukdomar;
vat aldersrelaterad makuladegeneration (AMD), diabetesrelaterad
makuladdem (DME), diabetesretinopati (DR) samt retinal venock-
lusion (RVO).

Prevalensen? for vata formen av aldersrelaterad makuladegene-
ration och diabetesrelaterat makuladdem uppskattas till cirka 18
miljoner individer globalt.?® Bolaget uppskattar vidare att cirka 2-2,5
miljoner patienter genomgar behandling med VEGFa-hammare

for oftalmologiskt bruk i Europa och USA medan majoriteten av de
drabbade personerna i tillvéxtlander gar obehandlade. Den direkta
marknaden som Xlucane adresserar, marknaden for VEGFa-
hammare for oftalmologiskt bruk, fortsatte att vaxa starkt med tio
procent 2019 och omsatte totalt 109 miljarder SEK varav Lucentis®
stod for cirka 37 miljarder SEK??” och Eylea® cirka 72 miljarder
SEK?,

De godkdnda VEGFa-hammarna for behandling av dessa 6gon-
sjukdomar 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

18) Novartis bokslutskommuniké 2019
19) Roche bokslutskommuniké 2019.
20) UCB bokslutskommuniké 2019.
21) EvaluatePharma fér 2018.

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

23) Bristol-Myers Squibb bokslutskommuniké 2019.

24) Prevalens betyder andel individer i en population som har en given sjukdom eller ett givet tillstand.

25) 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.

26) Novartis bokslutskommuniké 2019.
27) Roche bokslutskommuniké 2019.
28) Regeneron Bokslutskommuniké 2019.

29) ema.europa.eu/en/documents/product-information/beovu-epar-product-information_sv.pdf.



16 000 SEK per dos i USA.* Vidare kommer Lucentis® att forlora
sitt huvudsakliga patentskydd andra kvartalet 2020 i USA och 2022
i Europa. Utover detta anvands aven lakemedlet Avastin®, en VEG-
Fa-hammare godkand for behandling av vissa cancerindikationer, i
vissa regioner, pa grund av kostnadsférdelen. Vidare har Novartis
lanserat en produkt, Beovu® (brolucizumab) for behandling av vat
aldersrelaterad makuladegeneration vilken under bérjan av 2020
blev féremal for utdkad Overvakning pa grund av att ha orsakat
ovantade biverkningar.®!

Xbrane bedémer att Xlucane har en potential att generera en arlig
nettointakt till Xbrane tre ar efter lansering minst 100 MEUR.

Marknaden fér Xcimzane

Cimzia® ar en TNF-hammare som anvands i behandling av
framforallt reumatoid artrit och Crohns sjukdom. | USA uppgar
prevalensen av reumatoid artrit till cirka 1,3 miljoner manniskor.*?
Marknaden fér behandling av reumatoid artrit bedomdes, enligt
Grand View Research, uppga till cirka 174 miljarder SEK 2018.%
Cirka 780 000 manniskor lever med Crohns sjukdom i USA.*
Grand View Research beddmde att marknaden fér behandling av
Crohns sjukdom uppgick till cirka 36 miljarder SEK under 2018.%°
Cimzia® marknadsférs av UCB S.A. och omsatte cirka 18 miljarder
SEK 2019 med en arlig tillvaxt pa 19 procent.

Marknaden for Xdivane

Opdivo® ar en ledande immunonkologisk produkt fér behandling av
cancer med en arlig omsattning pa 68 miljarder SEK under 2019%
med en tillvaxt om sju procent. Opdivo® &r en revolutionerande
produkt som har gett signifikanta fordelar for patienter. Opdivo®
ar emellertid, som de flesta biologiska lakemedlen, en dyr produkt
med arliga kostnader per patient, pa éver 1 MSEK.

Marknaden fér Xoncane

Oncaspar® anvands som ett komplement till cellgifter i behandling
av akut lymfatisk leukemi. The American Cancer Society bedémer
att antalet nya fall av akut lymfatisk leukemi i USA kommer att
uppga till cirka 6 000 under 2019.%® 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.%°
Oncaspar® salde for cirka 2 miljarder SEK under 2017.4°

Marknaden for Spherotide

Xbranes langtidsverkande injicerbara lakemedel, Spherotide,
ar generika till originallakemedlet till Decapeptyl®. Decapeptyl®
anvands framst for behandling av prostatacancer och endometrios
och salde 2019 for cirka 407 MEUR.*' De framsta godkanda
GnRH-analogerna med formulering for langtidsverkande effekt
ar goserelin (originallakemedel Zoladex®), leuprolide (original-
lakemedel Lupron®) och triptorelin (originallakemedel 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 brostcancer ar sammantaget de vanligaste
cancersjukdomarna. Prevalensen for prostatacancer uppskattas
till cirka 3,8 miljoner man globalt och for brdstcancer till cirka 6,8
miljoner kvinnor globalt.*?> Prevalensen for endometrios uppskattas
till cirka 1 procent av den globala kvinnliga populationen® och for
myom till 5 — 10 procent hos kvinnor fére menopaus.* Marknaden
for GnRH-analoger uppskattas till cirka 32 miljarder SEK under
2017 varav lakemedel med triptorelin som aktiv substans uppskattas
ha omsatt cirka 4 miljarder SEK.*® Totalt for hela marknaden upp-
skattas detta motsvara behandling av cirka 2,5 — 3 miljoner patienter,
da den ungefarliga kostnaden per manad &r cirka 1 000 SEK.

30) ema.europa.eu/en/documents/product-information/beovu-epar-product-information_sv.pdf.

31) ema.europa.eu/en/documents/product-information/beovu-epar-product-information_sv.pdf.

32) rheumatoidarthritis.org/ra/factsandstatistics/.

33) grandviewresearch.com/pressrelease/globalrheumatoidarthritistherapeuticsmarket.

34) inflammatoryboweldisease.net/whatiscrohnsdisease/statistics/.

35) grandviewresearch.com/pressrelease/globalcrohnsdiseasetherapeuticsmarket.

36) UCB bokslutskommuniké 2019.
37) Bristol-Myers Squibb arsredovisning 2019.
38) cancer.org/cancer/acute-lymphocytic-leukemia/about/key-statistics.html.

39) grandviewresearch.com/industryanalysis/acutelymphocyticlymphoblasticleukemiatherapeuticsmarket.

40) EvaluatePharma for 2018.
41) Ipsen bokslutskommuniké 2019.
42) International agency for research on cancer, WHO. (2018).

43) Epidemiology of endometriosis: a large population — based database study from a healthcare provider with 2 million members, VH Eisenberg/C Weil/

GChodick/V Shalev.

44) Epidemiology of uterine fibroids: a systematic review EA Stewart/CL Cooks RA Gandolfo/R Schulze Rath.

45) IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.



Konkurrens

Xbrane bedomer att Bolagets verksamhet konkurrerar med
1) tillverkare av respektive originalldkemedel, och 2) andra bio-
similarutvecklare. Konkurrenssituationen maste analyseras fran
produkt till produkt och har stallts samman i tabellen "Konkurrens
—en oversikt”.

Konkurrens — en 6versikt

Konkurrent/ Konkurrerande
Bolagets tillverkare av biosimilarutvecklare
produktkandidat originalldkemedel Europa/USA

Xlucane Roche (USA) Formycon/Bioeq
Novartis (Resten (klinisk fas)
av varlden) Samsung Bioepis/
Biogen
(klinisk fas)
Xcimzane ucB Ingen publik
konkurrent
Xoncane Servier Pfenex (pre-klinisk fas)
Spherotide Ipsen, Ferring Ingen publik
konkurrent
Xdivane Bristol Myers Squibb Ingen publik
konkurrent

TRENDER FOR BIOSIMILARER
Snabb och stor marknadspenetration

Biosimilarer i Europa tar allt hégre marknadsandelar, exempelvis
har biosimilarer pa infliximab, rituximab och etanercept tagit mellan
83 — 95 procent av originallakemedlets marknad i volym i de fem
stérsta EU-landerna. Positiva tecken syns aven i USA dar exempel-
vis biosimilarer pa peg-filgrastim har tagit 25 procent marknads-
andel i volym drygt ett ar efter lansering.*¢

Aldrande befolkning

Varldshalsoorganisationen (WHO)*” bedomer att antalet manniskor
Over 65 ars alder kommer att 6ka fran 524 miljoner 2010 till néra 1,5
miljarder 2050. Pa grund av en aldrande befolkning férvantas ocksa

aldersrelaterade sjukdomar att 6ka, vilket kan komma att leda till
storre behandlingskostnader och fler behandlingsdagar. Pa grund
av storre behandlingsgrupper forvantas behovet av biosimilarer att
oka.

Okad regulatorisk acceptans samt 6kad efterfragan

Biologiska innovationer kan innebdra en stor ekonomisk bdérda
for den globala halsovarden. Marknaden for biosimilarer dppnar
en attraktiv mojlighet for myndigheter och betalare som erbjuds
samma eller battre vard till ett Iagre pris. Sedan 2006 har man i fem
lander*®, sedan biosimilarerna boérjade séljas i Europa, genererat
besparingar om mer an 1,8 miljarder SEK.*°

Pa grund av den aldrande befolkningen och Okat behov av fler
behandlingsdagar ¢kar acceptans och anvandning for biosimilarer.
Europa och USA godkéande sina forsta biosimilarer 2006 respektive
2015.5° EMA och FDA godkande fem respektive tio nya biosimilarer
under 2019 och antog nya riktlinjer som gynnar biosimilarutvecklare,
exempelvis gallande utbytbarhet i USA®"%2,

Okning av patentutgangar for storsiljande likemedel

Manga framgangsrika biologiska lakemedel kommer férlora sina
patentskydd under de kommande aren, vilket 6ppnar upp mark-
naden for biosimilartillverkare som Xbrane.*® Mellan 2019 — 2022
uppskattar Xbrane att patent fér biologiska lakemedel med sam-
manlagda arliga intékter pa cirka 100 miljarder EUR kommer att
I6pa ut.

UTVECKLING AV ORIGINALLAKEMEDEL

Lakemedel far marknadsforingstillstand av myndigheterna om
det finns tillracklig information om sakerhet och effektivitet. Lake-
medelsutveckling kraver tid och resurser och genomgar bland
annat pre-kliniska studier i laboratorium och pa djur samt kliniska
studier pa manniskor. Fran upptackt till godkannande tar det ofta
cirka 10 — 20 ar och processen kraver kontinuerliga investeringar.

Forsknings fas och pre-klinisk fas

Under utvecklingsfasen identifieras en aktiv substans genom labora-
torietester for att karakterisera substansens egenskaper mot en
eller flera sjukdomar. Darefter genomférs omfattande pre-kliniska
studier for att identifiera eventuella risker, toxicitet eller andra
oobnskade effekter. | den pre-kliniska fasen genomférs djurférsok

46) IQVIA — The Impact of Biosimilar Competition in Europa, October 2019.

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

48) Tyskland, Frankrike, Italien, Spanien och Storbritannien.

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

50) sandoz.se/om-oss/vilka-vi-ar/innovation-kvalitet-och-tillgang.

51) European Medical Agency (EMA).

52) Food and Drug Administration (FDA).

53) IQVIA — The Impact of Biosimilar Competition in Europe, October 2019.



(in vivo®*-tester) for att undersdka verkningsmekanismen och
sakerhet. | pre-kliniska tester beréknas en startdos fram for att
administrera i manniskor i de kommande kliniska férsoken.

Klinisk fas

Den kliniska fasen kan pabdrjas forst efter att lakemedelsmyndig-
heterna har godkant resultaten fran de pre-kliniska studierna. Syftet
med de kliniska provningarna ar att undersdka lakemedelskandi-
datens effekt och vilka eventuella biverkningar som kan uppsta.
Den kliniska fasen delas oftast in i fyra faser.

Fas |

| fas | undersdks primart sakerheten hos lakemedelskandidaten
men aven dess farmakokinetik, d.v.s. vad kroppen goér med produkt-
kandidaten. Fas I-studier kan genomforas pa bade friska patienter
och patienter som drabbats av sjukdomen som lédkemedels-
kandidaten amnar behandla.

Fas Il

Fas ll-studier genomférs vanligtvis pa en begrénsad patient-
population som lider av sjukdomen som lakemedelkandidaten ar
avsedd for. | fas Il studeras framst lakemedelskandidatens tera-
peutiska effekt och eventuella biverkningar samt dosjustering vid
eventuella biverkningar.

Pre-klinisk fas Fas|

Fas Il

Utveckling av biologiska orginallakemedel

Pre-klinisk fas Fas|

Fas Il

| fas Il genomfdrs ytterligare studier for att erhalla den information
kring sakerhet och effektivitet som kravs for att erhalla marknads-
foringstillstand. Fas lll-studierna utfors ofta pa stora patientpopula-
tioner for att uppna tillrackligt statistiskt signifikanta resultat.

Fas IV

Fas IV-studier kan utforas efter erhallande av marknadsforingstill-
stand for att fa ytterligare information kring lakemedelskandidaten.

UTVECKLING AV BIOSIMILARER

Utvecklingen av biosimilarer skiljer sig gentemot sitt original-
lakemedel. En biosimilarkandidat behéver inte genomga en fas II-
studie utan kan ga vidare till en fas Ill-studie direkt efter en positiv
fas I-studie. Som kan ses i figur 3 inleds utvecklingen med en pre-
klinisk fas som innefattar utvecklandet av en produktionsprocess
som genererar en produkt for vilken en sa hog likhet som mgjligt
kan pavisas analytiskt. Efter detta pabodrjas den kliniska fasen dar
typiskt sett forst en fas I-studie ska genomféras i vilken det primara
syftet &r att pavisa bioekvivalens jamfért med originallakemedlet
som majligt. Efter detta foljer en fas Ill-studie dar det primara syftet
ar att pavisa ekvivalent effekt och sakerhet jamfért med original-
lakemedlet.

Fas Il

Fas Il

Utveckling av biosimilarer III.

Biosimilarer kan | visa fall ga direkt fra
Detta ar fallet for biosimilarer pa Lucer

-Klinisk fas till fas 11
eftersom produkten

ges genom intravitreal injektion och jamférelse av farmakokinetik
dvs koncentrationen av den aktiva substansen i blodet, vilket
fas | syftar till, blir inte meningsfull.

Figur 3: Utvecklingsprocessen for biosimilarer

54) Med in vivo avses biologiska processer i levande celler och vavnader i sin naturliga miljé. Studier som utfors in vivo ar saledes studier utférda pa djur

eller manniska.
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VERKSAMHETSBESKRIVNING

Xbrane é&r ett bioteknikbolag som utvecklar, tillverkar och producerar biosimilarer. Xbrane har en patenterad proteinproduktionsplattform
fér utveckling av biosimilarer och vérldsledande kompetens inom biosimilarer. Xbranes huvudkontor ligger i Solna strax utanfér Stockholm
och foretaget har forsknings- och utvecklingsanldggningar i Sverige och i ltalien.

En global registreringsgrundande fas Ill-studie pagar for Xlucane som berdknas lanseras, tillsammans med kommersialiseringspartnern
STADA, efter att patentet pa Lucentis® Iéper ut i juli 2022. Under 2020 berédknas rekryteringen av patienter slutféras och ligga till grund
fér ans6kan om marknadsgodkdnnande under férsta halvaret 2021.

De senaste arens framsteg med Xlucane har mdjliggjort stérre forsknings- och utvecklingsresurser till den teknologiska plattformen.
Xbrane ser tydliga férbéttringar bade avseende produktivitet och kvalitet fé6r Bolagets senaste biosimilarkandidater. Med dessa lovande
resultat som grund har Xbrane kunnat anséka om sju patent under 2020 fér att stdrka IP-portfdljen runt plattformsteknologin.

XBRANES PRODUKTPORTFOLJ

Xbrane utvecklar fem biosimilarer, varav fyra namngivna, och en generika. Tabellen "Bolagets produktportfélj — en 6versikt’ nedan visar
en Oversikt av Bolagets huvudsakliga produkter.

Bolagets produktportfolj — en doversikt
gets produkiportioy verst Forsiljning for

originalladkemedel  Patentutgang for

Produkt Biosimilar till Primar indikation (miljarder SEK) originalldkemedel Utvecklingsfas
Xlucane Ranibizumab Vat aldersrelaterad makulade- ~ 37'? 2022 (Europa) Fas Il
(Lucentis®) generation, Diabetes- 2020 (USA)

relaterade 6dgonskador,
Retinal venocklusion

Xcimzane  Certolizumab pegol Reumatoid artrit, 183 2024 (USA) Pre-klinisk fas
(Cimzia®) Axial spondylartrit, 2025*(Europa)
Psoriasisartrit, Psoriasis,
Crohns sjukdom

Xoncane Pegaspargase Akut lymfatisk leukemi 24 Utganget Pre-klinisk fas
(Oncaspar®)
Spherotide  Triptorelin Prostatacancer, Brostcancer, 45 Pre-klinisk fas
(Decapeptyl®) Endometrios, Utganget
Myom
Xdivane Nivolumab Hudcancer, lungcancer, 688 2026 — 2031 Pre-klinisk fas
(Opdivo®) njurcellscancer, huvud- och beroende pa land
halscancer, urinblase- och
urinvagscancer

* Inkluderar sex manaders patentextension pa grund av pediatrisk indikation.

1
2
3
4
5
6

Novartis bokslutskommuniké 2019.

Roche bokslutskommuniké 2019.

UCB bokslutskommuniké 2019.

EvaluatePharma fér 2018.
ipsen.com/websites/IPSENCOM-PROD/wp-content/uploads/2018/04/10083831/IPSEN_DDR_2017_VA_complet_clean.pdf.spherotide.
Bristol-Myers Squibb bokslutskommuniké 2019.
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Xlucane

Xlucane ar en biosimilar till ranibizumab (originallakemedel Lucentis®)
som anvands fér behandling av ett antal allvarliga 6gonsjukdomar;
vat aldersrelaterad makuladegeneration (AMD), diabetesrelaterad
makuladédem (DME), diabetesretinopati (DR) samt retinal venock-
lusion (RVO). Patentet pa Lucentis® I6per ut 2020 i USA och 2022
i Europa. Xlucane befinner sig i sen klinisk fas Ill med STADA som
utvecklings- och kommersialiseringspartner.

Lucentis® med molekylen ranibizumab anvands for att behandla
vat aldersrelaterad makuladegeneration samt diabetesrelaterade
ogonsjukdomar. Sjukdomarna paverkar 6gats gula flacken, makula,
vilken ar det centrala omradet pa nathinnan dar detalj- och kontrast-
seendet sitter. Forandringar i gula flacken kallas fér makula-
degeneration och ger en gradvis forlust av det centrala seendet.
Den vanligaste orsaken ar aldersrelaterad och sjukdomstillstandet
kallas da aldersrelaterad makuladegeneration och &r, efter grastarr,
den klart storsta orsaken till synnedsattningar hos personer éver
70 ar och en av de framsta sjukdomsrelaterade anledningarna
till blindhet. Det finns tva olika former av aldersrelaterad makula-
degeneration, torr och vat. Den vata formen uppstar nar defekta
blodkarl bildas under nathinnan. Dessa blodkarl bléder och lacker
vatska, vilket orsakar svullnad och leder till betydande synforlust
och bildférvrangning. Om det inte behandlas i tid bildas ett arr in-
under gula flacken och det centrala synfaltet inklusive detaljseendet
riskerar att forloras.

Den framsta behandlingen vid vat aldersrelaterad makula-
degeneration ar sa kallade VEGFa-hdammare som injiceras i 6gats
glaskroppsrum och dar binder in till tillvaxtfaktorn VEGFa och dar-
med hammar tillvaxten av de defekta blodkarlen som orsakar syn-
nedsattningen. VEGFa-hammare anvands aven vid behandling av
ett antal andra 6gonsjukdomar, diabetesrelaterad makuladdem och
diabetesretinopati, retinal venocklusion med samma mekanism.

Klinisk studie — Xplore

Xlucanes fas lll-studie, kallad Xplore, initierades i april 2019.
Studien sker globalt i 15 lander pa cirka 135 kliniker, bland annat
i EU, USA, Indien och Ryssland, vilket kan mojliggora framtida
marknadsgodkéannande pa globala nyckelmarknader.” Studien
sker i samarbete med, Syneos Health (CRO), som har signifikant
erfarenhet fran kliniska studier inom oftalmologi i nartid, som infor
studien etablerat samarbete med samtliga 150 kliniker. | Xplore
ingar 580 patienter varav det primara syftet med studien ar att
studera effekten i termer av synférbattring hos Xlucane jamfort
med originallakemedlet Lucentis®.

Xbrane har slutfort utvecklingen av produktionsprocessen for
Xlucane i kommersiell skala och kunnat pavisa hog likhet jamfort
med originallakemedlet Lucentis® pa basis av en panel av over
30 in vitro analysmetoder i enlighet med riktlinjer fran EMA och

FDA. Xlucane har aven pavisat ekvivalent tolerabilitet och farma-
kokinetisk profil jamfért med Lucentis® in vivo, i en studie innefatt-
ande 16 kaniner.

Trots den globala Covid-19 pandemin forblir Xplore 6ppen for
rekrytering av nya patienter och behandling av patienter som redan
ingar i-studien. | borjan av maj 2020 hade 381 av 580 (cirka 66
procent) planerade patienter rekryterats till studien. Den snabba
utvecklingen av Covid-19 gor det emellertid svart att prognosticera
framtida rekryteringstakt i detta skede. Bolaget férvantar sig dock
fortfarande att slutféra patientrekryteringen under 2020 och sa
lange sista patienten rekryteras senast i slutet av tredje kvartalet
2020 och antaget en regulatorisk process pa tolv manader, ar
Xlucane fortfarande pa vag mot marknadsgodkannande fére
Lucentis® forlorar patentskyddet i EU juli 2022.

Utveckling- och kommersialiseringsavtalet med STADA gallande
Xlucane innebéar att bolagen delar lika pa alla kommande utveck-
lingskostnader och vinster som genereras vid forsaljning av
Xlucane. Xbrane kommer att ansvara for utveckling av produkten
till marknadsgodk@nnande medan STADA kommer att ansvara for
férsaljning och marknadsforing av produkten. Xbrane och STADA
har tillsammans ingétt ett avtal med Bausch + Lomb fér kommers-
ialisering av Xlucane i USA och Kanada. | enlighet med avtalet
betalar Bausch + Lomb en betalning vid signering pa ett medelstort
ensiffrigt miljon USD belopp och ytterligare milstolpar vid godkann-
ande och lansering av Xlucane i USA. Vidare kommer Bausch +
Lomb att dela vinsten fran forséljning. Xbrane och STADA delar
i enlighet med samarbetsavtalet bolagen emellan lika pa intakter
fran Bausch + Lomb.

Xcimzane

Xcimzane ar en biosimilar till certolizumab pegol (originallakemedel
Cimzia®). Cimzia® ar en nischad TNF-hammare som anvands for
behandling av reumatoid artrit, axial spondylartrit, psoriasisartrit,
psoriasis och Crohns sjukdom. Cimzia® differentierar sig mot
de andra TNF-hammarna genom att vara den enda produkten
som kan anvandas av gravida kvinnor. Det huvudsakliga patent-
skyddet I6per ut 2024 i Europa och USA. Xbrane ér, till Bolagets
vetskap, det enda bolag som har ett publikt utvecklingsprogram
pa en biosimilar till Cimzia®. Xbranes ingick 2019 ett strategiskt
utvecklingspartnerskap for biosimilarer tillsammans med STADA.
Partnerskapet innefattar utvardering av potentiellt utvecklings- och
kommersialiseringssamarbete kring Xbranes pre-kliniska produkter,
daribland Xcimzane.

Xdivane

Xdivane ar den forsta produkten pa Xbranes mammaliecell-
baserade teknologiska plattform. Xdivane ar en biosimilar pa
PD1-hammaren nivolumab (Opdivo®), en ledande revolutionerande
immunonkologiprodukt. Xbranes tydliga ambition med Xdivane

7) Bristol-Myers Squibb arsredovisning 2018.
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ar att bli den ledande biosimilaren till Opdivo®, bade vad galler
kostnadseffektivitet och tid for lansering. Xbrane férvantar sig att
Xdivane ska kunna lanseras i samband med patentutgang pa
Opdivo® vilket intréffar 2026 — 2031 beroende pa land. Det
strategiska utvecklingspartnerskapet med STADA kring Xbranes
pre-kliniska produkter innefattar aven Xdivane.

Xoncane

Xoncane ar en biosimilar till pegaspargase (originallakemedel for
Oncaspar® som anvands som ett komplement till cellgifter i be-
handling av akut lymfatisk leukemi (ALL). Oncaspar® forvarvades
under 2018 av Laboratoires Servier och omsatter cirka 2 miljarder
SEK. Det huvudsakliga patentet pa Oncaspar® gick ut 2017 och
Xbrane har, till Bolagets vetskap en av tva publika utvecklings-
program pa biosimilarer pa Oncaspar®.

Spherotide

Spherotide ar varldens forsta generika pa langtidsverkande
formulering med ftriptorelin (originalldkemedel Decapeptyl®/
Pamorelin®/Trelstar®) som i huvudsak anvands for behandling av
prostatacancer, endometrios, bréstcancer och myom. Spherotide
ar en GnRH-analog som ar hormonhammande lakemedel som
reducerar produktionen av konshormon i kroppen - testosteron hos
man, 6strogen hos kvinnor. Spherotide utvecklas och produceras
av Xbranes heldgda dotterbolag Primm Pharma. Primm Pharma
har ytterligare partners for forsaljning och marknadsféring i Kina
(China Resource Pharmaceuticals), Korea (BL&H Co. Ltd.) och
Israel (Bioavenir).

Xbrane utvecklar tva formuleringar av Spherotide, en som admin-
istreras en gang i manaden och en som administreras var tredje
manad.

HISTORIK
2020

Xbrane och STADA ingar ett partnerskap med Bausch + Lomb
angaende forsaljning och marknadsforing av Xlucane i USA och
Kanada.

Xbrane starker koncernledningen med kompetens inom Regula-
tory Affairs, Manufacturing and Supply Chain och Business
Development.

2019

Xbrane genomférde byte av handelsplats fran Nasdaq First
North Growth Market till Nasdag Stockholm.

Xbrane genomforde en foretrddesemission som inbringade
91 MSEK fére transaktionskostnader.

Xbrane genomférde en riktad emission som
147 MSEK fore transaktionskostnader.

inbringade

Xbrane ingar fordjupat partnerskap med STADA angaende
utveckling av biosimilarer.
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Xbrane tar in 59 MSEK fére transaktionskostnader i en fore-
tradesemission.

Xbrane ingar ett icke-bindande term sheet for samarbetsavtal
gallande Spherotide for Europa med STADA.

Xbrane etablerar en mammaliecell-baserad teknologisk platt-
form och accelererar utvecklingen av Xdivane — en nivolumab
(Opdivo®) biosimilar.

Xbranes styrelse beslutar om forsaljningsmal for Xlucane. Malet
ar att generera arlig nettointékt pa 100 MEUR till Xbrane tre ar
efter lansering.

Forsta patienten inkluderas i den kliniska fas llI-studien for
Xlucane.

Xbrane far godkéannade av FDA for initiering av klinisk prévning
for Xlucane.

2018

Xbrane skickar in ansékan om Klinisk prévning for Xlucane till
FDA.

Xbrane presenterar resultat fran in vivo-studie som pavisar ekvi-
valent tolerabilitet och farmakokinetisk profil for Xlucane jamfort
med Lucentis®.

Xbrane fokuserar strategiskt pa biosimilarer i framtida utveck-
ling av portféljen. Till féljd av detta kommer fortsatt utveckling
av generiska langtidsverkande injicerbara lakemedel utover
Spherotide endast att drivas vidare om ytterligare resurser blir
tillgangliga.

Xbrane ingar globalt samarbetsavtal med STADA for utveckling
och kommersialisering av Xlucane.

Anders Tullgren valjs till styrelseordférande av bolagsstdmman.

Xbrane ingar licensieringsavtal med CR Pharma fér kommers-
ialisering av Spherotide i Kina.

Serendipity Group blir storsta agare efter Serendipity Ixoras
utskiftning av aktier.

2017

» Xbrane erhdll en kreditfacilitet pa 50 MSEK fran Serendipity
Group.

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

Xbrane tar in 20 MSEK fore transaktionskostnader i en riktad
emission.

Xbranes partner i Mellandstern erhaller marknadsgodkannande
och pabodrjar forsaljning av Spherotide.

Xbrane rapporterar positiva in vivo-effektdata pa Spherotide.
Xbranes produktionspartner ICI erhaller GMP-godkannande av
produktionsanlaggningen for Spherotide i Italien.



XBRANES STYRKOR OCH KONKURRENSFORDELAR

Xbrane har, enligt Bolaget, ett antal styrkor och konkurrensférdelar
gentemot jamférbara biosimilarutvecklare globalt, dessa redovisas
nedan.

Starka forsaljningspartners

Xbranes strategi ar att etablera partnerskap for forsaljning och
marknadsféring av Bolagets produkter med stérre lakemedels-
bolag. Foér Xlucane har Xbrane ett partnerskap med STADA,
med forsaljning av lakemedel i cirka 120 lander globalt, samt ett
partnerskap med Bausch + Lomb. For Spherotide har Xbrane ett
partnerskap med China Resource Pharmaceuticals, Kinas andra
storsta lakemedelsdistributér med geografiskt heltdckande distri-
butionsnatverk for lakemedel.

Erfaret team

Xbrane hade, per den 31 mars 2020, 41 anstallda varav 28 ar ex-
perter inom olika delar av I1akemedelsutveckling. Flera av Bolagets
medarbetare har akademisk erfarenhet samt manga ars erfarenhet
fran lakemedelsbranschen. Xbranes styrelse bestar av personer
med lang erfarenhet fran olika delar av lakemedelsbranschen.
Bolagets ledningsgrupp och styrelse har totalt sett varit med i ut-
veckling av 6ver 30 idag marknadsgodkanda lakemedelsprodukter.

Patenterad teknologiplattform

Xbrane utvecklar sina biosimilarer utifran Bolagets patenterade
teknologiplattform som i flera akademiska studier har pavisat
en upp till 12 ganger hogre produktivitet jamfért med standard-
teknologier i E.coli pa marknaden, vilket leder till signifikant lagre
produktionskostnader per enhet. Xbrane bedémer att produktions-
kostnaden Over 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
begransad konkurrens fran andra biosimilarutvecklare. Sett till
Europa och USA har Xbranes produkt, Xlucane, tva konkurrerande
biosimilarutvecklare i klinik, medan Spherotide, Xcimzane och
Xdivane har, enligt Bolagets vetskap, inte nagra kdnda kommande
generika-/biosimilarkonkurrenter. Xoncane har savitt Bolagets
kanner till endast ett konkurrerande program i pre-klinisk fas.

VISION

Xbranes vision ar att bli en ledande vetenskapligt baserad biosimilar
utvecklare av kostnadseffektiva lakemedel med stort medicinskt
behov.

STRATEGI

Xbranes strategi ar att utveckla och tillverka hogkvalitativa och
kostnadseffektiva biosimilarer baserat pa en unik teknologiplatt-
form och ledande kompetens. Xbrane fokuserar pa svartillverkade
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och nischade lakemedelsprodukter med begradnsad konkurrens
fran andra biosimilarutvecklare. Baserat pa sin teknologiplattform
ska Xbrane ha en tydlig konkurrensfordel jamfért med original-
lakemedel och andra biosimilarutvecklare genom att ha den lagsta
produktionskostnaden inom respektive marknad.

Xbranes strategi bygger pa féljande tre hérnstenar:

Ledande kompetens och unik teknologiplattform

Det ar av yttersta vikt for Xbranes langsiktiga framgang att bygga
upp en hég kompetens inom de omraden som ar kritiska for ut-
veckling och tillverkning av svartillverkade biosimilarer. Kritiska
kompetensomraden som Xbrane etablerar ligger framférallt inom
fermentering, rening och analys av proteiner, utveckling och
GMP-produktion samt kliniska och regulatoriska expertisomraden.
Under utvecklingen av produkterna starks kontinuerligt den tekno-
logiska plattformen och Xbrane arbetar aktivt med IP-portfoljen
kring plattformen. Xbrane breddar sitt bibliotek av egenutvecklade
cellinjer, metoder for fermentering och rening samt kritiska analys-
metoder. Allt detta ligger till grund fér framgangsrik utveckling av
hdégkvalitativa och konstadseffektiva biosimilarer.

Nischade hogkvalitativa kostnadseffektiva produkter

Xbrane valjer vilka biosimilarer Bolaget ska utveckla efter en nog-
grann analys kring forsaljnings- och Iénsamhetspotentialen hos
olika mdjliga biosimilarer samt dar styrkan av Xbranes teknologi-
plattform kan komma till sin fulla ratt. Fokus i utvecklingsarbetet
ar att utveckla produkter som uppfyller de hogt stallda regulato-
riska kraven pa kvalitet och till lagsta mojliga produktionskostnad.
Xbranes patenterade teknologi ligger till grunden for kostnads-
effektiv produktion men fokus ligger aven pa andra aspekter som
paverkar kostnaden som fermenterings och reningsprotokoll, val av
kontraktstillverkare och administrationssystem.

Etablera natverk av lokalt starka forsaljnings- och distributions-
partners

Xbrane bygger successivt upp sitt natverk av lokala och regionala
samarbetspartners for forsaljning och marknadsféring av sina
produkter. Malet ar att anvanda detta natverk for att kunna lansera
Bolagets ledande produkt Xlucane samt dver tid ytterligare produkter.
Det ar kritiskt for Xbrane att etablera partners som ar starka lokalt
och kan realisera den fulla férsaljningspotentialen for de respektive
produkterna i sin marknad.

FINANSIELLA MAL

Styrelsen har, med beaktande av de utmaningar och framtidsut-
sikter som beddms foéreligga per dagen for Prospektet, antagit
nedan finansiella mal:

» Xbranes mal for Xlucane ar att generera minst 100 MEUR i arlig
nettointakt for Xbrane, efter avdrag for produktions- och forsalj-
ningsrelaterade kostnader och vinstdelning med STADA.



Malet baseras pa att na en volymandel pa minst 25 procent i Europa
och USA av den nuvarande marknaden for Lucentis® (ranibizumab)
till en prisreduktion i linje med de senaste lanseringarna av bio-
similarer. Under 2019 uppgick Lucentis® globala forsaljning fill
37 miljarder SEK.8°

INTAKTSMODELL

Xbranes intdktsmodell bestar av intékter fran forsaljning och
utlicensiering av produkter och lakemedelskandidater i sin portfdl].

Produktforsaljning. Xbrane erbjuder en fardig lakemedels-
produkt till férsaljnings- och marknadsféringspartners i olika
geografier och tar betalt i enlighet med ett éverenskommet
transferpris eller erhaller vinstdelning i enlighet med 6verens-
kommet avtal.

Licensintakter. Xbrane utlicensierar en produkt eller teknologi
till samarbetspartners som star for kommersialisering inom det
territorium som licensavtalet galler. For licensen erhalls typiskt
en licensintakt uppdelat i milstolpar fran signering till produktens
marknadsgodkannande. Exempelvis erhaller Xbrane licens-
intakter fran China Resource Pharmaceuticals for utlicensiering
av Spherotide. Xbrane erhaller dven licensintakter fran Oxford
Nanopore efter utlicensiering av Bolagets teknologi fér produktion
av specifika proteiner.

Kostnadsdelning fran samarbetsavtal. | de fall Xbrane har
etablerat ett samarbetsavtal som bygger pa delning av utveck-
lingskostnader faktureras dverenskommen del av dessa kost-
nader till partnern. Exempelvis anvands intakter fran STADA for
att tacka utvecklingskostnader for Xlucane.

TEKNOLOGISK PLATTFORM

Xbrane utvecklar sina biosimilarer som baseras pa sin patent-
erade teknologiplattform. Bolagets teknologiplattform har i flera
akademiska studier visat en, upp till 12 ganger, hogre produktivitet
jamfort med standardteknologier i vardceller av formen E.coli."
Teknologin baseras pa ett patenterat sa kallat “promoter system”
som introduceras i expressionsvektorn som kallas LEMO'" (LEss is
MOre) med vilket det ar mdjligt att reglera produktionsintensiteten
i vardcellerna genom att reglera tillsatsen av ett speciellt socker,
rhamnos.

Detta skiljer sig fran standardsystem, dar produktionsintensiteten
ar forinstalld pa en mycket hog niva. Att kunna reglera produktions-
intensiteten ar fordelaktigt da det gar att stalla in den optimala nivan
for varje malprotein och darmed undvika de toxiska effekter som

annars uppstar som exempelvis, felveckning av malproteinet och
avslutad produktion hos vardceller till foljd av for hog arbetsbelast-
ning. Xbranes teknologi leder darmed till hdgre produktivitet vilket i
detta sammanhang innebar en stdrre mangd kvalitativt malprotein
per liter fermenteringsmedia.' Eftersom produktionskostnaden for
ett biologiskt I1akemedel ar relaterad till den tid som produktionen tar
anlaggningen i ansprak, far produktiviteten i systemet en direkt pa-
verkan pa kostnaden per viktenhet av malproteinet. Om exempel-
vis produktiviteten fordubblas sa halveras produktionskostnaden
for malproteinet.

Standard
system

Xbranes
plattform

Malprotein

14
12
10
8
6
4 3x
2 I
Membran Genomsnitt av Antikroppsfragment
protein 16 olika proteiner

Figur 4: Xbranes teknologi mojliggér reglering av produktionsintensiteten av
malproteinet i cellen, vilket illustreras med en dimmer jamfort med en av/pa
knapp hos standardsystem.

De senaste arens framsteg med Xlucane har majliggjort storre
forsknings- och utvecklingsresurser till Xbranes teknologiska platt-
form. Bolaget ser tydliga forbattringar bade avseende produktivitet

8) Novartis bokslutskommuniké 2019.
9) Roche bokslutskommuniké 2019.
10) Wagner et.al. — Escherichia coli for membrane protein overexpression.

11) Tillverkning sker genom att vardcellerna uttrycker malproteinet i en fermenteringsmedia i vilken tillsatser som socker och syre introduceras for att stimulera

produktionen.
12) Wagner et.al. — Escherichia coli for membrane protein overexpression.
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och kvalitet for de senaste biosimilarkandidaterna vilket gjort att
bolaget under 2020 kunnat anséka om sju patent for att starka
IP-portféljen runt plattformsteknologin.

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 mdjligt. Vidare ar proteinet designat for att orsaka sa fa immuno-
logiska reaktioner som mdjligt.

Xbrane har genomgatt det pre-kliniska arbetet och initierade den
registreringsgrundande kliniska studien, Xplore, i april 2019. En
tidig avlasning pa det primara effektmattet forvantas leda till att
ansokan for marknadsgodkannande kan skickas in till EMA och
FDA under andra halvaret 2021. Lansering forvantas efter att
patentet gar ut i Europa i juli 2022.

Pre-kliniskt arbete

Xbrane har utvecklat produktionsprocessen for Xlucane pa sin
utvecklingsanlaggning i Solna baserat pa Xbranes patenterade
teknologiplattform foér hodg produktivitet och lag produktions-
kostnad. Processen har sedan skalats upp till kommersiell produk-
tion tillsammans med kontraktstillverkaren Biotechpharma i Litauen
och sa har langt har sju batcher producerats och alla har pavisat
hdg analytisk likhet jamfort med Lucentis®.

Jémférande in vitro-analys™

For regulatoriskt godkannande av en biosimilar maste en hog
analytisk likhet med ursprungsprodukten pavisas. Detta gors typ-
iskt sett genom en definierad panel av analysmetoder med vilka
olika aspekter av produkten analyseras och jamférs. Xbrane har for
Xlucane definierat en sadan panel bestaende av éver 20 utveck-
lade och validerade analysmetoder i samstammighet med regula-
toriska myndigheter i Europa och USA. De huvudsakliga dimens-
ionerna som analyseras ar:

¢ Primar struktur: Karaktariserar aminosyrasekvensen av prote-
inet. Analytiska metoder inkluderar ofta masspektrometri, HPLC
(high-performance liquid chromatograph), Edmansekvens ned-
brytning och kapillar isoelektrisk fokusering.

Struktur pa hogre niva: Karaktariserar hur aminosyrasek-
vensen 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 produkten 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 vitro hur Xlucane binder till tillvaxtfaktorn VEGFa jamfoért med
Lucentis®, kan en god indikation ges om produkten kommer att
ha ekvivalent effekt som originallakemedlet. Analytiska metoder
inkluderar ofta sa kallad ytplasmonresonans (Biacore).

Biologisk aktivitet: Karaktariserar den biologiska aktiviteten
av produkten pa levande celler. Fér Xlucane handlar det om
att analysera att produkten, genom dess pavisade bindnings-
egenskaper till malet, tillvaxtfaktorn VEGFa, hammar tillvaxten
av verkliga levande celler. Genom att jamféra den biologiska
aktiviteten in vitro ges ytterligare bevis pa att produkten kom-
mer att ha ekvivalent effekt som originallakemedlet. Analytiska
metoder inkluderar vanligtvis sa kallad prolifererings-analys
och/eller rapportérgen-analys. Prolifererings-analys innebar
faktiskt studerande av antal celler vars tillvaxt hAmmas medan
rapportérgen-analys studerar hdmningen av tillvaxten genom
en speciell tillagd gen som indikerar hamningen.

Renhet: Karaktariserar mangden rent protein i férhallande till

potentiella orenheter. Analytiska metoder inkluderar ofta olika
HPLC-metoder.

13) Med in vitro avses en biologisk process utanfér kroppen istéllet for i den levande organismen.
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Den jamférande analysen genomférs sedan pa ett antal batcher
av biosimilaren som producerats i kommersiell skala samt ett antal
inkopta batcher av originallakemedlet. Huruvida produkten klassas
som biosimilar eller inte avgors pa basis av en sammanvagd be-
démning av all jamférande in vitro-analysdata samt kliniska data.
Det finns darmed inte ett strikt regulatoriskt statistiskt test gallande
den jamférande 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 over 20 analysmetoder
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och pavisat ekvivalens jamfért med Lucentis®. Alla batcher produ-
cerade i kommersiell skala av Xlucane faller inom +/- 3 standard-
avvikelser runt medlet av de analyserade batcherna av Lucentis®
for samtliga analysmetoder. Samtliga analyser genomférs av
krediterade oberoende tredje parts laboratorium i enlighet med
GLP (Good Laboratory Practice).

Primar struktur: Xbrane har pavisat 100 procent identisk amino-
syrasekvens hos Xlucane jamfort med Lucentis®.

Struktur pa hogre niva: Xbrane har pavisat ekvivalent tre-
dimensionell struktur hos Xlucane jamfért med Lucentis®.

24 32 40 48

Tid (timmar)

Figur 5: Farmakokinetisk profil i serumet hos kaniner for Xlucane jamfort med Lucentis®

Bindningsegenskaper: Xbrane har genom analys av yt-
plasmonresonans pavisat hdg likhet i bindningsférmaga till
alla varianter av VEGFa hos Xlucane jamfért med Lucentis®.
Forenklat pavisar Xlucane ekvivalent inbindningsférmaga till
VEGFa bade nar det galler hur starkt och hur lange proteinet
binder in, jamfért med Lucentis®.

Biologisk aktivitet: Xbrane har genom bade prolifererings-
analys och sa kallad rapportérgen-analys pavisat ekvivalent
biologisk aktivitet jamfért med Lucentis®. Férenklat pavisar
Xlucane samma paverkan pa tillvaxt av levande celler som
Lucentis®, genom verkningsmekanismen att binda in till tillvaxt-
faktorn VEGFa och darmed hamma tillvaxten av levande celler.

Renhet: Xbrane har pavisat lika hog eller hogre renhet hos
Xlucane jamfért med Lucentis® Over ett antal olika analys-
metoder, framst sa kallad HPLC.

Jédmférande in vivo-studie

Xbrane har latit genomféra en studie dar Xlucane jamfordes
gallande tolerabilitet och farmakokinetisk profil i bade serumet och
i glasdgonskroppen med Lucentis®. Studien omfattade kaniner,
uppdelade i tva lika stora grupper, dar varje kanin fick en bilateral
intravitreal injektion av Xlucane och Lucentis® respektive. Tolera-
biliteten studerades via 6gonundersokningar pa alla djur under hela
studien samt via histopatologi for utvalda djur vid utvalda tidpunkter
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for att observera potentiella inflammationer pa mikroskopisk niva.
Den farmakokinetiska profilen, d.v.s. koncentrationen av den aktiva
substansen ranibizumab, mattes i djurens serum genom hela
studien saval som i glasdgonskroppen. En ekvivalent farma-
kokinetisk profil observerades i Xlucane-gruppen jamfért med
Lucentis®-gruppen, bade uppmatt i serumet som i glaségons-
kroppen. Ogon som behandlades med Xlucane utvecklade inte
nagon okular inflammation och produkten tolererades val.

Registreringsgrundande klinisk studie

Xbrane initierade i april 2019 den registreringsgrundande kliniska
ekvivalensstudien for Xlucane, kallad Xplore. Rekryteringen av
patienter med den vata formen av aldersrelaterad makulade-
generation till Xplore-studien a&r pagaende. Rekryteringen forvantas
att slutféras under 2020 studien och omfattar cirka 135 kliniker
i 15 lander. Xbrane har acceptans for studiedesignen fran bade
EMA och FDA och studien kommer att kunna ge godkannande for
Xlucane aven inom de ytterligare indikationerna for vilka original-
lakemedlet ar godkant genom sa kallad indikations-extrapolering.
Studien genomfdrs globalt for att mojliggéra marknadsgodkannande
i de huvudsakliga marknaderna i varlden. Xbrane har anlitat en
global erfaren CRO, Syneos Health, for att ta helhetsansvaret for
genomférandet av studien.



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

| enlighet med diskussioner med regulatoriska myndigheter genom-
fors ingen separat fas I-studie for Xlucane. Detta eftersom lake-
medlet ges intravitrealt (injektion i 6gat) och leder till en mycket
lag koncentration av den aktiva substansen i blodomloppet. Detta
forsvarar strikta statistiska jamforelser av den sa kallade farma-
kokinetiska profilen och darmed accepterar de regulatoriska myn-
digheterna i Europa och USA att i detta specifika fall ga direktin i en
registreringsgrundande fas lll-studie. | studien kommer dock den
farmakokinetiska profilen hos de respektive produkterna jamféras
deskriptivt i ett begransat urval av studiepopulationen.

Pa basis av den hdga likheten som Xbrane pavisat jamfort med
Lucentis® in vitro och in vivo kadnner Xbrane god tillférsikt 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 onaturliga blodkarl pa nathinnan vilket
leder till forbattringen i synskarpan. Xlucane har som beskrivits
tidigare pavisat ekvivalent bindningsférmaga till VEGFa samt result-
erande biologisk aktivitet jamfort med Lucentis® in vitro.

Pa basis av in vivo-studien dar Xlucane pavisat ekvivalent tolera-
bilitet jamfort med Lucentis® samt en ekvivalent farmakokinetisk
profil bade i serum och glaségonskroppen kanner Xbrane god
tillforsikt till att Xlucane inte kommer att resultera i en avvikande
sakerhetsprofil jamfért med Lucentis® i den kliniska studien.

Biosimilarprogram har historiskt sett pavisat en hog sannolikhet att
lyckas. Ett extrakt ur databasen Biomedtracker som foljer utveck-
lingsprogram av lakemedelsprodukter, pavisar en cirka 90 — 95
procent sannolikhet att lyckas fran initierandet av fas lll-studien
till marknadsgodkannande for 108 biosimilarprogram i databasen.
Ingen produkt har dock misslyckats med att pavisa ekvivalent
terapeutisk effekt i en storre fas lll-studie. De produkter som inte
kommit hela vagen har snarare haft problem med aspekter rérande
produktion och jamférande analys.

Samarbetsavtal med STADA

Xbrane ingick i juli 2018 ett samarbetsavtal med STADA gallande
utveckling, forséljning och marknadsforing av Xlucane. STADA ar
en global Iakemedelsutvecklare som fokuserar pa biosimilarer och
generika. STADA saljer idag sina lakemedelsprodukter i dver 120
lander med storst fokus pa Europa dar Bolaget innehar starkt faste
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i manga lander. Genom samarbetsavtalet med STADA beddémer
Bolaget att partnerskapet tyder pa en tydlig vidimering av Xbranes
teknologiplattform och marknadspotential. STADA, som betalade
Xbrane 7,5 MEUR vid signering av avtalet har sedan tidigare
lanserat flertalet lakemedel som bland annat utlicensierats till storre
globala lakemedelsbolag. Avtalet innebar att bolagen delar lika pa
alla kommande utvecklingskostnader och vinster som genereras
vid forsaljning av Xlucane. Xbrane kommer att ansvara for ut-
veckling av produkten till marknadsgodkannande medan STADA
kommer att ansvara for forsaljning och marknadsféring av pro-
dukten. Avtalet galler i Europa, Nordamerika samt ett antal olika
marknader i Asien och Mellandstern.

Om STADA

STADA é&r ett tyskt generika- och biosimilarbolag med 2,25 miljarder
EUR i omsattning och dver 10 000 anstallda. STADA saljer sina
lakemedelsprodukter i 6ver 120 lander med storst fokus pa Europa
dar Bolaget har starka positioner i de flesta Iander. STADA har lang
erfarenhet av forsaljning och marknadsféring av biosimilarer.

2008 lanserade STADA en biosimilar pa Amgen’s Epogen® (epoetin
zeta) under varumarket Silapo® utvecklad av dotterbolaget Bio-
ceuticals. Silapo® har sedan utlicensierat till bl.a. Hospira (numera
agt av Pfizer), som sajer och marknadsfor produkten under namnet
Retracit® i bl.a. USA.

Ar 2014 lanserade STADA Gastrofil®, biosimilar pa Neupogen®
(filgrastim), inlicensierad fran Apotex, i storre delen av Europa.
Vidare har STADA inlicensierat biosimilaren Forteo® (teraparatide)
fran Gedeon-Richter. Biosimilaren pa Forteo® har sedan tidigare
erhallit marknadsgodkannande och lanserades under 2019.

Partnerskap med Bausch + Lomb

Xbrane och STADA ingick tillsammans ett partnerskap med Bausch
+ Lomb i maj 2020 for kommersialisering av Xlucane i USA och
Kanada. Bausch + Lomb, ett foretag inom Bausch Health Compa-
nies Inc. koncernen, och ar ett globalt gonhalsobolag med USD 4.7
miljoner i férsaljning. Bausch + Lomb har en bred produktportfolj av
o6gonlakemedel, ett valkant varumarke och en etablerad saljstyrka
med relationer med de cirka 2 500 égonklinikerna i USA som fére-
skriver Lucentis®. | enlighet med avtalet betalar Bausch + Lomb en
betalning vid signering pa ett medelstort ensiffrigt miljon USD belopp
och ytterligare milstolpar vid godk&nnande och lansering av Xlucane
i USA. Vidare kommer Bausch + Lomb att dela vinsten fran forsalj-
ning. Xbrane och STADA delar i enlighet med samarbetsavtalet
bolagen emellan lika pa intakter fran Bausch + Lomb.

Xlucanes konkurrensfordelar

Xlucane kommer att tillhandahalla ett kostnadseffektivt alternativ
for behandling av de allvarliga 6gonsjukdomar 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 prisre-
duktion jamfort med respektive originallakemedel.’® Med antagande
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 saledes
om en signifikant besparing for betalarna av lakemedlet, d.v.s.
privata och offentliga sjukvardsférsakrare samt patienterna. Per
patient skulle besparingen bli cirka 17 000 SEK per ar i Europa och
38 000 SEK per ari USA.

Xlucane kommer enligt Bolagets beddmning att tillhandahalla
ett sakrare alternativ for behandling av dessa allvarliga 6gon-
sjukdomar an 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 lakemedlet 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 lagre kostnad an de
godkanda lakemedlen Lucentis® och Eylea®. Avastin® har dock
pavisat ett antal sakerhetsrisker, framforallt en 24 — 34 procent
hogre risk for systemiska biverkningar som exempelvis stroke,
paverkan pa det gastrointestinala systemet samt dodlig utgang.'®
Anledningen till detta ar att Avastin® ar en fullkroppsantikropp
som i en mycket storre grad tar sig ut fran 6gat till blodomloppet
och har en 240 ganger langre halveringstid i kroppen jamfort med
Lucentis®. Nar Avastin® anvands i behandling mot dessa 6gon-
sjukdomar kommer det darmed ut till blodomloppet och resulterar i
en 70 ganger hogre systemisk exponering jamfort med Lucentis®.
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Eftersom lakemedlet d& binder till och hammar tillvaxtfaktorn
VEGFa pa andra stallen i kroppen kan detta leda till dessa allvar-
liga systemiska biverkningar, som exempelvis stroke. Vidare har
Avastin® pavisats leda till 80 procent hogre risk for Ggonin-
flammationer jamfért med de godkénda lakemedlen.'” Anledningen
till detta ar framforallt orenheter som produkten exponeras for da
den delas upp i mindre doser, ofta under icke sterila férhallanden,
innan lakemedlet injiceras i 6gat.

Xbranes potential

Bolaget bedomer att marknaden for hur biosimilarer pa filgrastim
har utvecklats i Europa utgor ett bra exempel fér kommande bio-
similarer. Marknaden for filgrastim aterspeglas av den hogsta
marknadspenetration av biosimilarer gentemot sitt originallakemedel
i Europa. Huvudanledningen till den hdéga penetrationen for bio-
similarer pa filgrastim ar att lakemedlet ger en mycket snabb klinisk
respons. Den snabba kliniska responsen Okar lakares benagenhet
att anvanda sig av biosimilarer istéllet for det dyrare original-
lakemedlet. Vid anvandandet av Lucentis® ges klinisk respons
redan efter fyra veckor i termer av forbattring av synskarpan samt
en klart observerbar reduktion av defekta blodkarl pa nathinnan.
Xbrane beddmer darfér att penetrationen for ranibizumab bio-
similarer kommer att utvecklas i enlighet med hur biosimilarmark-
naden pa filgrastim har utvecklats.

Utdver en stor forsaljningspotential finns ytterligare potential i
okning av antal doser per patient per ar i och med den lagre pris-
sattningen for biosimilarer jamfort med originallakemedien.
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Antal injektioner under forsta aret

Figur 6: Analys dver antal injektioner med Lucentis® forsta aret hos patienter med vata formen av aldersrelaterad makuladegeneration i férhallande till

forbattring i synskarpa.

14) 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.
15) IMS Health — The impact of biosimilar competition in Europe.

16) CATT and IVAN trials as well as metaanalysis of approx. 220,000 patients in Medicare by Curtis et. al and Gower et. al.
17) CATT and IVAN trials as well as metaanalysis of approx. 220,000 patients in Medicare by Curtis et. al and Gower et. al.
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En analys utifran figur 8 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 forbattrad
synskarpa som resultat.

Utodver detta finns aven en potential att i Europa och USA vinna
Over patienter som i dagslaget far behandling med Avastin® pa
basis av en rimligt prissatt produkt som ar pavisat saker for anvand-
ningen i behandling av dessa allvarliga 6gonsjukdomar. Majoriteten
av drabbade individer gar i dagslaget obehandlade eller utsatts for
sakerhetsrisker genom behandling med Avastin®. Det finns en
ytterligare stor potential for Xlucane att med ett sakert, godkant
behandlingsalternativ till en rimlig kostnad kunna méjliggéra en
saker behandling fér dessa individer.

IMMATERIELLA RATTIGHETER
Patent

Xbrane har sedan Bolagets etablering byggt upp en patentportfolj
for att skydda Bolagets forskning, utveckling och framtida produkter.
Bolaget har en exklusiv ratt i och med patentet "Expression system
for proteins” (patentnummer: EP2268818 och W02009106635 A1)
som ar godkant i Europa och USA och ger skydd atminstone fram
till 2029. Vidare har Bolaget ratt att exploatera patentet "Rhamnose-
inducible expression systems and methods” (patentnummer:
US20070122881 A1). Patentet ar godkant i USA och ger skydd
fram till 2024.

Freedom to operate ("FTO”)

For att sakerstalla att Xbrane inte inkraktar pa tredje parts patent i
sin verksamhet har Bolaget I6pande gjort sa kallade FTO-analyser
med hjalp av patentombud. Under férsta kvartalet 2018 genom-
fordes en detaljerad sa kallad FTO-analys pa Xlucane, det vill
sdga en analys for att sakerstalla att Xbrane inte gor intrang pa
nagot tredje parts patent i utvecklingen. Denna analys har omfattat
molekylen, anvandandet fér behandling av de for originallake-
medlet godkanda indikationerna, alla steg i produktionsprocessen,
formuleringen och sprutan som Xbrane amnar anvanda. FTO-
analysen har pavisat att Xbrane inte gor intrang pa nagot tredje
parts patent i utvecklingen av Xlucane.
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ORGANISATION

Xbrane hade, per den 31 mars 2020, 41 anstallda, flertalet med
dokumenterad erfarenhet och kompetens inom olika steg i utveck-
lingen av biosimilarer samt sju styrelseledaméter med lang erfaren-
het fran lakemedelsbranschen. Ledningsgruppen och styrelsen i
kombination har varit involverad i utvecklingen av vad som nu ar 30
marknadsforda lakemedel och har drygt 160 ars yrkeserfarenhet
fran lakemedelsindustrin kombinerat. Bolaget har historiskt sett
haft en relativt lag personalomsattning och upplevt stort engage-
mang bland de anstallda.

Xbrane har huvudkontor och en utvecklingsanlaggning for utveck-
ling av biosimilarer i Solna utanfér Stockholm. Vidare aterfinns
dotterbolaget Primm Pharma i Italien som driver utveckling av
produkten Spherotide.



UTVALD HISTORISK
FINANSIELL INFORMATION

Nedan presenteras den utvalda historiska finansiella informationen fér Koncernen avseende rdkenskapsaren som avslutades den 31
december 2019, 2018 and 2017 samt delarsinformation avseende perioden 1 januari — 31 mars 2020 med jamférelsesiffror for motsvarande
period 2019. Den finansiella informationen avseende rékenskapsaren som avslutades den 31 december 2019, 2018 and 2017 har hdmtats
fran Bolagets reviderade koncernredovisningar, vilka har uppriéttats i enlighet med International Financial Reporting Standards ("IFRS’) sa-
som det antagits av EU, arsredovisningslagen (1995:1554) samt Radet fér finansiell rapporterings rekommendation RFR 1 (Kompletteran-
de redovisningsregler for koncerner) och reviderats av Xbranes oberoende revisor, KPMG AB ("KPMG”), i enlighet med vad som anges i
deras tillhérande revisionsberéttelser och &r inférlivade i Prospektet genom hénvisning. Delarsinformationen avseende perioden 1 januari —
31 mars 2020, med finansiella jdmférelsesiffror for motsvarande period 2019, &r uppréttade i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering samt
tillimpliga bestdmmelser i arsredovisningslagen och é&r éversiktligt granskade, oreviderade och &r inférlivade i Prospektet genom hénvisning.

"Nyckeltal, varav vissa &r finansiella nyckeltal som inte definieras enligt IFRS (alternativa nyckeltal) anges under rubriken "Koncernens
nyckeltal”. Se rubriken "Definitioner av alternativa nyckeltal som inte &r definierade enligt IFRS” fér definitioner och syfte till anvdndning av
alternativa nyckeltal som inte definieras enligt IFRS och rubriken "Avstdmningstabeller” fér avstdmning av alternativa nyckeltal.

Med undantag for vad som ndmnts ovan har ingen information i Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revisor.
Informationen i detta avsnitt ska ldsas tillsammans med avsnitten “Kommentarer till den finansiella utvecklingen” “Kapitalstruktur, skuld-
séttning och annan finansiell information” samt de finansiella rapporter som enligt ovan inférlivats via hdnvisning.

INFORMATION OM RAPPORT OVER RESULTAT FOR KONCERNEN

Januari-mars' Januari-december?
TSEK 2020 2019 2019 2018 2017
Nettoomsattning - - - 20 485 20771
Kostnad for salda varor - - -18 271 -15 907 -15 829
Bruttoresultat - - -18 271 4 578 4942
Ovriga rorelseintakter 4902 1201 6 355 99 742 2515
Forsaljningskostnader - -232 -454 -933 -1 381
Administrationskostnader -7 035 -2 883 -26 415 -23 347 -11 567
Forsknings- och utvecklingskostnader -44 597 -26 523 -115713 -85 827 -37 982
Ovriga rorelsekostnader -1 952 -4 495 -10 122 -5 629 -1 245
Rorelseresultat -48 681 -32 932 -164 620 -11 415 -44 718
Finansiella intakter - 51 51 44 -
Finansiella kostnader -206 -432 -1 468 -1744 -217
Finansnetto -206 -381 -1417 -1 700 -217
Resultat fore skatt -48 887 -33 313 -166 037 -13 115 -44 935
Skatt - - - -121 -
Periodens resultat -48 887 -33 313 -166 037 -13 236 -44 935
Periodens resultat hanforligt till:
- Moderbolagets agare -48 887 -33 313 -166 037 -13 236 -44 935
- Innehav utan bestammande inflytande - - - - -
Periodens resultat -48 887 -33 313 -166 037 -13 236 -44 935
Resultat per aktie:
- fore utspadning (SEK) -3,17 -5,26 -14,84 -2,13 -8,28
- efter utspadning (SEK) -3,17 -5,26 -14,84 -2,13 -8,28
Antalet utestaende aktier vid rapportperiodens utgang:
- fére utspadning 15415 199 6 329 239 15415199 6 329 239 5956 770
- efter utspadning 15415 199 6 329 239 15415199 6 329 239 5956 770
Genomsnittligt antal utestaende aktier
- fore utspadning 15415 199 6 329 239 11 190 591 6213 927 5425 656
- efter utspadning 15415 199 6 329 239 11 190 591 6213 927 5425 656

1) Hamtat fran Koncernens o6versiktligt granskade och oreviderade finansiella rapporter i sammandrag per och for tremanadersperioden som avslutades
31 mars 2020 med jamforelsesiffor fér tremanadersperioden som avslutades den 31 mars 2019.
2) Hamtat fran Koncernens reviderade finansiella rapporter per och for rdkenskapsaren som avslutades den 31 december 2019, 2018, och 2017.
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INFORMATION OM RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR KONCERNEN

Per den 31 mar®

Per den 31 dec*

TSEK 2020 2019 2019 2018 2017
Goodwill 64 543 60 693 60 760 59 838 57 360
Immateriella anlaggningstillgangar 5153 5653 5053 5773 6 297
Materiella anlaggningstillgangar 6612 14 210 7 004 16 744 18 569
Nyttjanderattstillgangar 8471 6 056 9204 - -
Langfristiga fordringar 9 501 8 871 8 982 8 871 635
Summa anldggningstillgangar 94 280 95 482 91 003 91 226 82 860
Varulager - 8912 - 55625 3 065
Skattefordringar - - - 10 427 8 043
Kundfordringar 42 886 1463 - 10 489 8072
Ovriga fordringar 4 893 64 445 5889 5 -
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 84 825 79 546 77 850 34 240 1018
Likvida medel 84 470 44 317 164 197 100 972 7903
Summa omsittningstillgangar 217 074 198 683 247 937 161 659 28 100
SUMMA TILLGANGAR 311 354 294 165 338 940 252 885 110 960
EGET KAPITAL

Aktiekapital 3456 1419 3456 1419 1335
Ej registrerat aktiekapital - 59 337 - -
Ovrigt tillskjutet kapital 448 331 174 742 448 089 184 007 179 874
Reserver 10 539 6 837 6719 5548 1862
Balanserat vinstmedel inklusive arets resultat -322 827 -141 216 -273 941 -107 903 -94 667
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 139 499 101 118 184 323 83 070 88 405
Innehav utan bestimmande inflytande - - - - -
Summa eget kapital 139 499 101 118 184 323 83 070 88 405
SKULDER

Langfristiga rantebarande skulder - 45 000 - 41 1119
Leasingskuld 5644 2512 6 281 - -
Langfristiga ej rantebarande skulder 4 433 4118 4173 4118 -
Ovriga avsattningar 5021 4 475 4 547 4275 3 545
Summa langfristiga skulder 15098 56 105 15001 8433 4 664
Kortfristiga rantebéarande skulder - 119 12 45 561 -
Leverantdrsskulder 43 650 36 227 21097 30 908 10 541
Skatteskulder - 125 - 123 -
Ovriga skulder 1321 1011 2903 820 863
Leasingskuld 3063 1896 3144 - -
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 108 724 97 564 112 460 83 970 6 488
Summa kortfristiga skulder 156 758 136 942 139 615 161 382 17 892
SUMMA SKULDER 171 856 193 047 154 617 169 816 22 555
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 311 354 294 165 338 940 252 885 110 960

3) Hamtat fran Koncernens oversiktligt granskade och oreviderade finansiella rapporter i sammandrag per och fér tremanadersperioden som avslutades
31 mars 2020 med jamforelsesiffor fér tremanadersperioden som avslutades den 31 mars 2019.

4) Hamtat fran Koncernens reviderade finansiella rapporter per och for rdkenskapsaren som avslutades den 31 december 2019, 2018, och 2017.
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INFORMATION OM RAPPORT OVER KASSAFLODEN FOR KONCERNEN

Januari-mars® Januari-december®

TSEK 2020 2019 2019 2018 2017
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt -48 887 -33 313 -166 037 -13 115 -44 935
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet -2 471 4 654 24718 4 953 3803
Betald inkomstskatt - - - -

-51 357 -28 659 -141 319 -8 162 -41 131
Okning (-)/Minskning (+) av varulager - -3 285 -2 280 -568
Okning (-)/Minskning (+) av rorelsefordringar -49 227 -39 965 -28 286 -46 360 -7 441
Okning (-)/Minskning (+) av rorelseskulder 17 307 18 709 21016 103 509 12 292
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -83 277 -53 200 -148 589 46 707 -36 848
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -42 -357 -1187 -1 598 -3 347
Balanserade utvecklingsutgifter - - - - -
Forandringar av 6vriga langfristiga fordringar - - - - -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -42 -357 -1187 -1 598 -3 347
Finansieringsverksamheten
Nyemission av aktier - - 252 457 2 549 20 004
Transaktionskostnader - -25 -33 430 -12 -3 019
Emission av teckningsoptioner - - - 701 -
Upptagna lan - - - 45 000 -
Amortering av lan -12 -35 -140 -131 -
Amortering av leasingskuld -798 -282 -2 846 -377 -257
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -810 -342 216 041 47 730 16 728
Periodens kassaflode -84 129 -53 899 66 265 92 839 -23 468
Likvida medel vid periodens boérjan 164 197 100 972 100 972 7903 31338
Valutakursdifferens i likvida medel 4402 -2 757 -3 039 230 33
Likvida medel vid periodens slut 84 471 44 317 164 197 100 972 7903

5) Hamtat fran Koncernens Oversiktligt granskade och oreviderade finansiella rapporter i sammandrag per och fér tremanadersperioden som avslutades
31 mars 2020 med jamforelsesiffor for tremanadersperioden som avslutades den 31 mars 2019.
6) Hamtat fran Koncernens reviderade finansiella rapporter per och for rdkenskapsaren som avslutades den 31 december 2019, 2018, och 2017.
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UTVALD FINANSIELL INFORMATION PER SEGMENT

Januari-mars’ Januari-december?®
TSEK 2020 2019 2019 2018 2017
Intékter per segment
Biosimilarer - - - 77 860 -
Langtidsverkande injicerbara lakemedel - 352 - 36 023 22 447
Oférdelade intakter 4902 849 6 355 6 344 838
Summa intékter 4902 1201 6 355 120 227 23 285
Resultat per segment
Biosimilarer -42 537 -23 082 -103 723 3497 -27 326
Langtidsverkande injicerbara lakemedel -2 060 -3 084 -30 261 -27 462 -5419
Administration och oférdelat resultat -4 084 -6 766 -30 637 12 550 -11 973
Rorelseresultat -48 681 -32 932 -164 620 -11 415 -44 718
Finansnetto
Biosimilarer -114 - -354 - -
Langtidsverkande injicerbara lakemedel -33 - -71 - -69
Administration och oférdelat resultat -59 -381 -993 -1 700 -147
Summa -206 -381 -1417 -1 700 -217
Resultat fore skatt -48 887 -33 313 -166 037 -13 115 -44 935
Investeringar per segment®
Biosimilarer 42 73 565 110 1993
Langtidsverkande injicerbara lakemedel - 284 622 1488 1354
Summa investeringar 42 357 1187 1598 3347
Avskrivningar och nedskrivningar
Biosimilarer 1071 680 3624 1788 1362
Langtidsverkande injicerbara lakemedel 470 910 20 068 3482 1333
Administration och oférdelat resultat 113 105 441 66 35
Summa avskrivningar och nedskrivningar 1654 1696 24134 5336 2730

7) Hamtat fran Koncernens 6versiktligt granskade och oreviderade finansiella rapporter i sammandrag per och fér tremanadersperioden som avslutades
31 mars 2020 med jamforelsesiffor for tremanadersperioden som avslutades den 31 mars 2019, om inget annat anges.

8) Hamtat fran Koncernens reviderade finansiella rapporter per och for rdkenskapsaren som avslutades den 31 december 2019, 2018, och 2017, om inget
annat anges.

9) Informationen ar hamtat fran Bolagets interna redovisningssystem.
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UTVALD INFORMATION OM INTAKTER PER REGION

1 januari - 31 mars 2020

Langtidsverkande

Oférdelat /

TSEK Biosimilarer injicerbara lakemedel administration Koncernen
Intékter per region
Mellandstern - - - -
Asien - - - -
Europa - - 4848 4848
USA - - 54 54
Summa regioner - - 4902 4902
Intékter
Lakemedelsprodukter - - - -
Milstolpebetalningar fran partners - - - -
Tjanster och 6vrigt - - 4902 4902
Summa kategorier - - 4902 4902
1 januari - 31 mars 2019

Langtidsverkande Oférdelat /
TSEK Biosimilarer injicerbara ldkemedel administration Koncernen
Intékter per region
Mellandstern - 302 - 302
Asien - - - -
Europa - 50 40 90
USA - - 809 809
Summa regioner - 352 849 1201
Intédkter
Lakemedelsprodukter - 302 - 302
Milstolpebetalningar fran partners - - - -
Tjanster och dvrigt - 50 848 899
Summa kategorier - 352 848 1201

1 januari - 31 december 2019

Langtidsverkande Oférdelat /
TSEK Biosimilarer injicerbara lakemedel administration Koncernen
Intékter per region
Mellandstern - - - -
Asien - - -39 -39
Europa - - 6 132 6132
USA - - 262 262
Summa regioner - - 6 355 6 355
Intékter
Lakemedelsprodukter - - - -
Milstolpebetalningar fran partners - - - -
Tjanster och 6vrigt - - 6 355 6 355
Summa kategorier - - 6 355 6 355

10) Hamtat fran Koncernens Oversiktligt granskade och oreviderade finansiella rapporter i sammandrag per och for tremanadersperioden som avslutades
31 mars 2020 med jamforelsesiffor for tremanadersperioden som avslutades den 31 mars 2019.

11) Hamtat fran Koncernens reviderade finansiella rapporter per och for rdkenskapsaret som avslutades den 31 december 2019.
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INTAKTER PER REGION

1 januari - 31 december 201812

Langtidsverkande

Oférdelat /

TSEK Biosimilarer injicerbara lakemedel administration Koncernen
Intékter per region

Mellanéstern - 20 485 - 20 845
Asien - 13076 - 13076
Europa 77 860 2463 5918 86 241
USA - - 425 425
Summa regioner 77 860 36 023 6 344 120 227
Intékter

Lakemedelsprodukter - 20 485 - 20 485
Milstolpebetalningar fran partners 77 325 13 076 - 90 401
Tjanster och Ovrigt 535 2463 6 344 9 341
Summa kategorier 77 860 36 023 6 344 120 227

1 januari - 31 december 20173
Langtidsverkande Oférdelat /

TSEK Biosimilarer injicerbara ldkemedel administration Koncernen
Intékter per region

Mellandstern - 20771 - 20771
Asien - - - -
Europa - 1676 369 2 045
USA - 0 469 469
Summa regioner - 22 447 838 23 285
Intédkter

Lakemedelsprodukter - 20771 - 20771
Milstolpebetalningar fran partners - - - -
Tjanster och 6vrigt - 1676 838 2514
Summa kategorier - 22 447 838 23 285

12) Hamtat fran Koncernens reviderade finansiella rapport per och fér rdkenskapsaret som avslutades den 31 december 2018.
13) Hamtat fran Koncernens reviderade finansiella rapporter per och for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2018 med jamforelsetalen 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 tillsammans med matt som ar definierade enligt IFRS ger en béttre forstaelse for trenderna avseende det finansiella
resultatet och finansiella stallning samt 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 jamforbara IFRSmattet. Dessa finansiella 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 jamforbara
med andra matt med liknande namn som anvands av andra bolag. Nyckeltalen nedan ar ej reviderade.

Januari-mars 1 januari - 31 december

KONCERNEN 2020 2019 2019 2018 2017
Medelantal anstéallda’™ 40 35 36 23 18
Antal utestaende aktier vid rapportperiodens utgang'® 15415 199 6 329 239 15415199 6 329 329 5956 770
Bruttomarginal®, % N/A N/A N/A 22 24
EBITDA'", TSEK -47 027 -31 236 -140 487 -6 079 -40 726
Forsknings- och utvecklingskostnader,

% av rorelsekostnader'®, TSEK 86 82 78 78 79
Soliditet'® 45 34 54 33 80

14) Information avseende perioden 1 januari 2020 till 31 mars 2020 med jamforelseperioden 1 januari till 31 mars 2019 ar beraknad utifran siffror fran Bolagets
interna redovisningssystem. Informationen avseende helaret 2019, 2018 och 2017 &r hamtad fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som
ingar i arsredovisningarna for rékenskapsaren 2019, 2018 och 2017.

15) Informationen avseende perioderna 1 januari till 31 mars 2020 med jamférelseperioden 1 januari till 31 mars 2019 ar hamtad fran den Oversiktligt
granskade och oreviderade finansiella rapporter i sammandrag per och for tremanadersperioden som avslutades 31 mars 2020 med jamférelsesiffor for
tremanadersperioden som avslutades den 31 mars 2019. Informationen avseende helaret 2019, 2018 och 2017 ar hamtad fran de reviderade konsoliderade
finansiella rapporterna som ingar i arsredovisningarna for rakenskapsaren 2019, 2018 och 2017.

16) Informationen &r 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

bestar av. Nyckeltalen har inte reviderats.

Januari-mars Helaret
KONCERNEN, TSEK OM INTE ANNAT ANGES 2020 2019 2019 2018 2017
Bruttomarginal
Bruttoresultat'” - - -18 271 4578 4942
Dividerat med nettoomséattning'” - - - 20 485 20771
Bruttomarginal™, % N/A N/A N/A 22 24
EBITDA
Rorelseresultat' -48 681 -32932 -164 620 -11 415 -44718
Avskrivningar och nedskrivningar'® -1 654 -1 696 -24 134 -5 336 -3 392
EBITDA' -47 027 -31 236 -140 487 -6 079 -40726
Forsknings- och utvecklingskostnader, % justerade totala rérelsekostnader
Forsknings- och utvecklingskostnader'” -44 597 -26 523 -115713 -85 827 -37 982
Dividerat med rérelsekostnader minus
avskrivningar och nedskrivningar'® -51 930 -32 437 -148 627 -110 400 -48 182
Forsknings- och utvecklingskostnader,
i procent av rorelsekostnader?® 86 82 78 78 79
Soliditet
Summa eget kapital'” 139 499 101 118 184 323 83070 88 405
Dividerat med summa tillgangar'’ 311 354 294 165 338 940 252 885 110 960
Soliditet™, % 45 34 54 33 80

17) Information avseende perioden 1 januari 2020 till 31 mars 2020 med jamforelseperioden 1 januari till 31 mars 2019 ar beraknad utifran siffror fran Bolagets

interna redovisningssystem. Informationen avseende helaret 2019, 2018 och 2017 &r hdmtad fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som

ingar i arsredovisningarna for rakenskapsaren 2019, 2018 och 2017.

18) Informationen &r beraknad utifran siffror fran Bolagets interna redovisningssystem.

19) Informationen avseende perioderna 1 januari till 31 mars 2020 och 1 januari till 31 mars 2019 &r beraknad utifran siffror fran Bolagets interna redovis-

ningssystem. Informationen for helaren 2019, 2018 och 2017 ar hamtade fran de reviderade konsoliderade finansiella rapporterna som ingar i arsredovis-

ningarna for rakenskapsaren 2019, 2018 och 2017.
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Definitioner av alternativa nyckeltal som inte ar definierade enligt IFRS

Alternativt nyckeltal Definition

Syfte

Bruttomarginal Bruttomarginalen beréknas som brutto-
resultat i forhallande till nettoomsatt-
ningen. Bruttoresultatet ar nettoomsatt-

ning minus kostnad for salda varor.

Bruttomarginal anvands for att mata produktionslénsamheten.

EBITDA Rorelseresultatet fére avskrivningar
och nedskrivningar i forhallande till

rorelsens nettoomsattning.

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.

Forsknings- och
utvecklingskost-

nader i procent av
rorelsekostnader
exklusive avskrivningar
och nedskrivningar

Forsknings och utvecklingskostnader
i procent av totala rérelsekostnader
exklusive avskrivningar och nedskriv-
ningar. Totala rorelsekostnader utgors
av forsaljnings-, administrations-,
forsknings- och utvecklingskostnader
samt vriga rorelsekostnader.

Koncernens direkta kostnader for forskning och utveckling avser
kostnader for personal, material och externa tjanster. Forsknings
och utvecklingskostnader i procent av totala rérelsekostnader
exklusive avskrivningar och nedskrivningar visar hur stor andel av
rorelsekostnaderna som avser forskning och utveckling. Detta matt
kan vara relevant for att mata hur mycket av kostnaderna utgoérs
av forsknings och utveckling vilket kan uppskattas som varde-
skapande foér Koncernen.

Soliditet Periodens utgdende summa eget
kapital i procent av utgaende summa

tillgangar.

Soliditet speglar Koncernens finansiella stallning vilket satter
Koncernens summa eget kapital i forhallande till utgaende summa
tillgangar.
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KOMMENTARER TILL DEN
FINANSIELLA UTVECKLINGEN

Nedan presenteras den utvalda historiska finansiella informationen fér Koncernen avseende rékenskapsaren som avslutades den
31 december 2019, 2018 and 2017 samt delarsinformation avseende perioden 1 januari — 31 mars 2020 med jamférelsesiffror for mot-
svarande period 2019. Den finansiella informationen avseende rdkenskapsaren som avslutades den 31 december 2019, 2018 and
2017 har hdmtats fran Bolagets reviderade koncernredovisningar, vilka har uppréttats i enlighet med International Financial Reporting
Standards ("IFRS”) sasom det antagits av EU, arsredovisningslagen (1995:1554) samt Radet for finansiell rapporterings rekommendation
RFR 1 (Kompletterande redovisningsregler for koncerner) och reviderats av Xbranes oberoende revisor, KPMG, i enlighet med vad som
anges i deras tillh6rande revisionsberéttelser och ér inférlivade i Prospektet genom hénvisning. Delarsrapporten for perioden 1 januari —
31 mars 2020, vilken har uppriéttats i enlighet med IAS 34, har éversiktligt granskats av Bolagets revisor. Fér ytterligare information kring
Xbranes redovisningsprinciper hénvisas till Bolagets arsredovisningar for 2019, 2018 och 2017, se avsnitt "Legala fragor och komplette-
rande information — Handlingar inférlivade genom hénvisning”. Den finansiella informationen ska ldsas tillsammans med "Utvald historisk
finansiell information” Xbranes arsredovisningar for rakenskapsaren 2019, 2018 och 2017 samt delarsrapport fér perioden 1 januari —
31 mars 2020 vilka inférlivats genom hénvisning i Prospektet.

1 JANUARI - 31 MARS 2020 JAMFORT MED 1 JANUARI  déar Xlucane star for majoriteten av kostnaderna, -42 537 TSEK
- 31 MARS 2019 under 1 januari — 31 mars 2020 jamfort med -23 082 TSEK under
1 januari — 31 mars 2019. | det andra segmentet, Langtidsverkande
injicerbara lakemedel, som i sin helhet utgérs av Spherotide,
Under perioden 1 januari — 31 mars 2020 har det inte skett nagon  uppgick forsknings- och utvecklingskostnaderna till -2 060 TSEK
férsaljning, och inte heller under perioden 1 januari — 31 mars  under 1 januari — 31 mars 2020 och till -3 441 TSEK under 1 januari
2019. Den uteblivna férséljningen ar en direkt konsekvens av den  — 31 mars 2019. Utvecklingskostnader kan variera kraftigt mellan
geopolitiska situationen i Iran som resulterade i att Bolaget beslutat ~ kvartalen beroende péa vilka processer och aktiviteter som pagar.
att pausa férséljning och leverans av Spherotide till Iran. Ingen  Kostnadsékningen under perioden 1 januari — 31 mars 2020 jamfort

Nettoomsittning

forsaljning forvantas ske under 2020. med 1 januari — 31 mars 2019 ar framst hanforlig till kostnader av-
seende den pagaende Xplore-studien, regulatoriska forberedelser
Bruttomarginal och upprattande av produktion och distributionskedja. Alla utveck-

. L . . ~ lingskostnader kostnadsfors I6pande.
Kostnad for salda varor uppgick till 0 TSEK under perioden 1 januari

— 31 mars 2020, eftersom det inte skett nagon forsaljning uppgick
bruttomarginalen till 0 procent. Under perioden 1 januari — 31 mars
2019, uppgick kostnad for salda varor till 0 TSEK eftersom det inte
skett nagon forsaljning uppgick bruttomarginalen till 0 procent.

Ovriga rérelsekostnader som huvudsakligen ar hanférliga till valuta-
kursforluster pa fordringar och skulder av rorelsekaraktar uppgick
till -1 952 TSEK under 1 januari — 31 mars 2020 och till -4 495
TSEK under 1 januari — 31 mars 2019.

Ovriga rérelseintakter Rérelseresultat
Koncernens rorelseintakter uppgick till 4 902 TSEK under 1 januari —
31 mars 2020 och uppgick till 1 201 TSEK under 1 januari —
31 mars 2019. Posten avser vinster pa valutaderivat, valutakurs-
vinster pa fordringar och skulder av rorelsekaraktar samt licens-
intakter fran icke-k@rnverksamhet.

Koncernens rorelseresultat uppgick till -48 681 TSEK under
1 januari — 31 mars 2020 och uppgick till -32 932 TSEK under
1 januari — 31 mars 2019. Férandringen ar hanforlig till vad som
beskrivs i ovan namnda text.

Finansnetto
Rorelsekostnader

Finansnettot uppgick till -206 TSEK 1 januari — 31 mars 2020
och till -381 TSEK under 1 januari — 31 mars 2019. Finansnettot
utgoérs primart av finansiella kostnader vilka ar rantekostnader for
leasingavtal.

Under perioden 1 januari — 31 mars 2020 uppgick forsaljnings-
kostnader till 0 TSEK jamfort med -232 TSEK under 1 januari —
31 mars 2019. Minskningen av forsaljningskostnader ar direkt
hanforlig till att forsaljningen av Spherotide har pausats.

Skatt
Administrationskostnaderna uppgick till -7 035 TSEK under
1 januari — 31 mars 2020 och till -2 883 TSEK under 1 januari — Under de férsta tre méanaderna uppstod det inget skattepliktigt
31 mars 2019. Férandringen avser priméart en utdkad administrativ ~ resultat och darmed ingen skattekostnad, vilket det inte heller fanns
funktion hanforligt till den véxande verksamheten. vid jamforelseperioden.

Forsknings- och utvecklingskostnader ékade och uppgick till Periodens resultat
-44 597 TSEK under 1 januari — 31 mars 2020 jamfért med
-26 523 TSEK under 1 januari — 31 mars 2019. Av forsknings-
och utvecklingskostnaderna utgjorde segmentet Biosimilarer,

Koncernens resultat efter skatt uppgick under 1 januari — 31 mars
2020 till -48 887 TSEK och till -33 313 TSEK under 1 januari — 31

46



mars 2019. Férandringen ar hanférlig vad som beskrivs i ovan
néamnda text.

Koncernens kassaflode

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till -83 277
TSEK under 1 januari — 31 mars 2020, jamfort med -53 200 TSEK
under 1 januari — 31 mars 2019. Foérandring av rorelsefordringar
respektive rorelseskulder uppgick till -49 227 TSEK under 1 januari
— 31 mars 2020 och till -39 965 TSEK 1 januari — 31 mars 2019
respektive 17 307 TSEK under 1 januari — 31 mars 2020 och till
18 709 TSEK 1 januari — 31 mars 2019. Férandringen av rorelse-
fordringar och rérelseskulder kan variera kraftigt mellan perioderna,
primart som ett resultat av vidarefakturering till STADA avseende
utvecklingsarbetet for Xlucane samt kostnader for den kliniska
studien. Kassafldet fran investeringsverksamheten under perioden
1 januari — 31 mars 2020, uppgick till -42 TSEK. Kassaflodet for
perioden 1 januari — 31 mars 2019, uppgick till -357 TSEK. Forand-
ringen utgjordes av investeringar i materiella anlaggningstillgangar.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till -810 TSEK
under 1 januari — 31 mars 2020, jamfért med -342 TSEK under
1 januari — 31 mars 2019. Férandringen av kassaflodet fran finans-
ieringsverksamheten avser primart 6kad amortering av leasings-
kulder som under de forsta tre manaderna av 2020 totalt uppgick
till -798 TSEK jamfort med -282 TSEK under 1 januari — 31 mars
2019.

Koncernens finansiella stéllning

Koncernens likvida medel uppgick pa balansdagen 31 mars 2020
till 84 470 TSEK och uppgick till 44 317 TSEK pa balansdagen
31 mars 2019. Pa balansdagen 31 mars 2020 aterfanns inga
rantebarande lan. Pa balansdagen 31 mars 2019 aterfanns ett
1an till Serendipity Group om 45 000 TSEK som reglerades i sin
helhet efter emissionerna som genomférdes under 2019. Darut-
over hade Bolaget langfristiga leasingskulder uppgaende till 5 644
TSEK samt kortfristiga leasingskulder uppgaende till 3 063 TSEK
pa balansdagen 31 mars 2020. Pa balansdagen 31 mars 2019
uppgick langfristiga leasingskulder till 2 512 TSEK samt kortfristiga
leasingskulder uppgaende till 1 896 TSEK.

Under 2019 genomfordes tva kapitalanskaffningar, dar den forsta
mindre inbringade 59 MSEK fére transaktionskostnader samt en
andra storre som totalt inbringade 238 MSEK fére transaktions-
kostnader. Vid utgangen av det forsta kvartalet 2020 uppgick likvida
medel till 84 470 TSEK. Okningen av likvida medel jamfért med
tidigare period forklaras av de genomférda kapitalanskaffningarna
under 2019. For att sakerstalla Bolagets finansiering fran 2020
fram till 2022 da positivt kassafléde fran Xlucane férvantas, avser
Bolaget med att resa kapital fran investerare. Utéver det arbetar
Bolaget med att etablera kommersiella avtal med partners och
darmed generera ytterligare intakter.

Soliditet

Koncernens soliditet uppgick till 45 procent den 31 mars 2020 och
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till 34 procent per den 31 mars 2019. Férandringen ar primart han-
forlig till de ovan beskrivna emissioner.

Immateriella anldggningstillgangar

Koncernens immateriella tillgangar uppgick till 5 153 TSEK per 31
mars 2020 och uppgick till 5 653 TSEK per 31 mars 2019. Minsk-
ningen ar hanforlig till arliga avskrivningar. Koncernens goodwill
uppgick till 64 543 TSEK per 31 mars 2020 och uppgick till 60 693
TSEK per 31 mars 2019. Okningen &r hanférlig till omraknings-
effekter som uppstar vid omrakning till Koncernens redovisnings-
valuta.

Varulager

Koncernens varulager uppgick till 0 TSEK per 31 mars 2020 och
uppgick till 8 912 TSEK per 31 mars 2019. Minskningen forklaras
av den tillfalligt stoppade forsaljningen av Spherotide till Iran som
resulterade i nedskrivning av varulager, som beskrivs tidigare i
detta avsnitt.

Ovriga fordringar

Ovriga fordringar uppgick till 4 893 TSEK per 31 mars 2020 och
uppgick till 64 445 TSEK per 31 mars 2019. Pa balansdagen 31
mars 2019 fanns en fordran avseende emissionslikvid om 59 337
TSEK som framférallt férklarar minskningen jamfért med beloppen
den 31 mars 2020.

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Forutbetalda kostnader uppgick till 84 825 TSEK per 31 mars
2020 och till 79 546 TSEK per 31 mars 2019. Posten avser dels
inkdp av referenslakemedel till den pagaende fas lll-studien som
kommer att nyttjas I6pande under studien samt ett forskott till CRO
(Contract Research Organization) avseende den kliniska studien.

Koncernens forandringar i eget kapital

Den 31 mars 2020 uppgick det egna kapitalet till 139 499 TSEK,
jamfort med 101 118 TSEK den 31 mars 2019. Férandringen for-
klaras huvudsakligen av emissioner uppgaende till 261 990 TSEK
efter transaktionskostnader, balanserad forlust for rakenskapsaret
2019 om 166 037 TSEK samt forlusten for perioden januari — mars
2020 om 48 887 TSEK.

Langfristiga rantebarande skulder

Per den 31 mars 2020 fanns det inga langfristiga rantebarande
skulder. Per den 31 mars 2019 uppgick langfristiga rantebarande
skulder till 45 000 TSEK. Férandringen ar hanforlig till aterbetal-
ningen av kreditfaciliteten fran Serendipity Group genom konverte-
ring av skulden till aktier vid emissioner under 2019.

Leasingskulder

Per den 31 mars 2020 uppgick langfristig leasingskuld till 5 644
TSEK och kortfristig leasingskuld till 3 063 TSEK. Per den 31 mars



2019 uppgick langfristig leasingskuld till 2 512 TSEK och kortfristig
leasingskuld till 1 896 TSEK. Okningen av leasingskuld avser nya
leasingavtal for laboratorieutrustning.

Langfristiga ej rantebarande skulder

Per den 31 mars 2020 uppgick langfristiga ej rantebarande
skulder till 4 433 TSEK. Per den 31 mars 2019 uppgick langfristiga
ej rantebarande skulder till 4 118 TSEK. Okningen avser omrékning
valutakurseffekter.

Ovriga avsittningar

Per den 31 mars 2020 uppgick évriga avsattningar till 5 021 TSEK.
Per den 31 mars 2019 uppgick 6vrig avsattning till 4 475 TSEK.
Ovriga avséttningar avser avséttning for anstallda i det italienska
dotterbolaget Primm Pharma som erhalls som ett engangsbelopp
vid avslutad anstallning. Okningen avser [6pande avsattningar.

Leverantorsskulder

Leverantorsskulder uppgick till 43 650 TSEK per 31 mars 2020 och
till 36 227 TSEK per 31 mars 2019, dar férandringen avser 6kade
kostnader for ett mer intensivt och kapitalkravande arbete med
Xlucane samt den pagaende Xplorestudien.

Upplupna kostnader och forutbetalda intékter

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter uppgick till 108 724
TSEK per 31 mars 2020 och till 97 564 per 31 mars 2019 och avser
framst forskottsbetalning fran STADA samt upplupna kostnader
avseende Xplore-studien.

HELARET 2019 JAMFORT MED HELARET 2018
Nettoomsattning

Koncernens nettoomsattning uppgick till 0 MSEK under perioden
1 januari — 31 december 2019 och uppgick till 20,5 MSEK for
perioden 1 januari — 31 december 2018. Den uteblivna forsaljningen
under 1 januari — 31 december 2019 ar en direkt konsekvens
av den geopolitiska situationen i Iran. Bolaget har, som tidigare
kommunicerats, beslutat att tillfalligt stoppa forsaljning och leverans
av Spherotide till Iran.

Bruttomarginal

Kostnad for salda varor uppgick till -18,3 MSEK under perioden
1 januari — 31 december 2019. Kostnad for salda varor uppgick till
-15,9 MSEK under perioden 1 januari — 31 december 2018 med
en bruttomarginal uppgaende till 22 procent. Under 1 januari —
31 december 2019 bestod kostnad for salda varor till storsta del
nedskrivning av lager och produktionsutrustning fér Spherotide.
Nedskrivningen ar ett resultat av att moderbolaget till kontraktstill-
verkaren, i vars faciliteter produktionsutrustningen ar placerad, ar
forsatt i konkurs.
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Ovriga rorelseintikter

Koncernens rorelseintakter uppgick till 6,4 MSEK under 1 januari —
31 december 2019 och uppgick till 99,7 MSEK under 1 januari —
31 december 2018. Under 1 januari — 31 december 2019 avsag
ovriga rorelseintakter valutakursvinster pa fordringar och skulder
av rorelsekaraktar samt licensintakter fran icke-karnverksamhet.
Under 1 januari — 31 december 2018 bestod 6vriga rorelseintakter
av utlicenseringsintakter fran Spherotide om 13,4 MSEK samt 77,3
MSEK for det ingangna samarbetsavtalet for Xlucane med STADA.

Rorelsekostnader

Under perioden 1 januari — 31 december 2019 uppgick férsaljnings-
kostnader till -0,5 MSEK jamfért med -0,9 MSEK under 1 januari —
31 december 2018. Forsaljningskostnaderna ar primart hanforliga
till personalkostnader for dotterbolaget Primm Pharma.

Administrationskostnader uppgick till -26,4 MSEK under 1 januari
— 31 december 2019 och till -23,3 MSEK under 1 januari — 31
december 2018. Okningen férklaras av en véxande organisation
samt kostnader relaterade till listningen pa Nasdaqg Stockholm.

Forsknings- och utvecklingskostnader uppgick till -115,7 MSEK
under 1 januari — 31 december 2019 och till -85,8 MSEK under
1 januari — 31 december 2018. Segmentet Biosimilarer, dar
Xlucane star for majoriteten av kostnaderna, uppgick till -103,9
MSEK under 1 januari — 31 december 2019 och till -74,2 MSEK
under 1 januari — 31 december 2018. Kostnadsokningen beror
framst pa kostnader relaterade till Xplore-studien, det parallella
regulatoriska arbetet samt upprattande av produktionskedja. Dartill
har kostnader relaterade till den pre-kliniska portfljien av bio-
similarer om -7,4 MSEK (-0,4)* tillkommit.

| det andra segmentet, Langtidsverkande injicerbara lakemedel,
dar kostnaderna i sin helhet avser Spherotide, uppgick kostnaderna
till -11,8 MSEK under 1 januari — 31 december 2019 och till -10,6
MSEK under 1 januari — 31 december 2018. Alla utvecklings-
kostnader kostnadsfors I6pande.

Ovriga rorelsekostnader som huvudsakligen ar hanférliga till
valutakursforluster pa fordringar och skulder av rorelsekaraktar
samt realiserade och orealiserade forluster pa valutaprissakringar,
uppgick till -10,1 MSEK under 1 januari — 31 december 2019 och till
-5,6 MSEK under 1 januari — 31 december 2018.

Rorelseresultat

Koncernens rorelseresultat uppgick till -164,6 MSEK under 1 januari —
31 december 2019 och uppgick till -11,4 MSEK under 1 januari —
31 december 2018.

Finansnetto

Finansnettot uppgick till -1,4 MSEK 1 januari — 31 december 2019
och till -1,7 MSEK under 1 januari — 31 december 2018. Férand-
ringen avser i sin helhet finansiella kostnader som primart utgors av
rantekostnader for kreditfacilitet samt leasingavtal.



Skatt

For perioden 1 januari — 31 december 2019 utgick ingen skatt och
for 1 januari — 31 december 2018 uppgick skatt till -0,1 MSEK som
i sin helhet avsag dotterbolaget.

Arets resultat

Koncernens resultat efter skatt uppgick under 1 januari —
31 december 2019 till -166,0 MSEK och till 13,2 MSEK under
1 januari — 31 december 2018. Forandringen ar primart hanforlig
till de férandringar som beskrivs under rorelsekostnader samt att
inga Ovriga rorelseintakter fran utlicensieringar erholls under 2018.

Koncernens kassaflode

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till -148,6
MSEK under 1 januari — 31 december 2019, jamfort med 46,7
MSEK under 1 januari — 31 december 2018. Férandring i rorelse-
kapital kan variera kraftigt mellan perioderna, primart som ett
resultat av forskottsbetalningar fran STADA avseende utvecklings-
arbetet for Xlucane samt kostnader for den kliniska studien.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till -1,2 MSEK
under 1 januari — 31 december 2019, jamfort med -1,6 MSEK
under 1 januari — 31 december 2018. Investeringar avser materiella
anlaggningstillgangar.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till 216,0
MSEK under 1 januari — 31 december 2019 jamfort med 47,7 MSEK
under 1 januari — 31 december 2018. Under perioden 1 januari —
31 december 2019 avsag kassaflodet primart tre emissioner som
totalt inbringade 252,5 TSEK fére transaktionskostnader medan
det under perioden 1 januari — 31 december 2018 primart avsag
upptagna lan om 45 MSEK.

Arets kassafldde uppgick under 1 januari — 31 december 2019
till 66,3 MSEK och uppgick till 92,8 MSEK under 1 januari —
31 december 2018.

Koncernens finansiella stéllning

Den 31 december 2019 uppgick Koncernens likvida medel till 164,2
MSEK, jamfért med 101,0 MSEK den 31 december 2018. Okningen
forklaras huvudsakligen av kassaflédet fran finansierings-
verksamheten som beskrivs under Koncernens kassaflode ovan.

Soliditet

Koncernens soliditet uppgick till 54 procent den 31 december 2019
och till 33 procent per den 31 december 2018. Férandringen ar
primart hanforlig till emissioner som har tillfért bolaget eget kapital.

Immateriella anlaggningstillgangar

Koncernens immateriella tillgangar uppgick till 5,1 MSEK per 31
december 2019 och uppgick till 5,8 MSEK per 31 december 2018.
Minskningen ar hanforlig till arliga avskrivningar. Koncernens good-
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will uppgick till 60,8 MSEK per den 31 december 2019 och uppgick
till 59,8 MSEK per den 31 december 2018. Okningen &r hanférlig
till omrakningseffekter som uppstar vid omrakning till Koncernens
redovisningsvaluta.

Koncernens forandringar i eget kapital

Den 31 december 2019 uppgick det egna kapitalet till 184,3 MSEK,
jamfért med 83,1 MSEK den 31 december 2018. Férandringen
forklaras huvudsakligen av tillskjutet kapital om 264,1 MSEK,
reserver om 1,2 MSEK samt en férandring vid balanserad forlust
pa -166,0 TSEK vid utgangen av 2019 jamfort med -107,9 MSEK
vid utgangen av 2018.

HELARET 2018 JAMFORT MED HELARET 2017
Nettoomsattning

Koncernens nettoomsattning uppgick till 20 485 TSEK under
perioden 1 januari — 31 december 2018 och uppgick till 20 771
TSEK for perioden 1 januari — 31 december 2017. Nettoomsatt-
ningen avser intakter fran forsaljningen av Spherotide.

Bruttomarginal

Kostnad for salda varor uppgick till -15 907 TSEK under perioden
1 januari — 31 december 2018 med en bruttomarginal upp-
gaende till 22 procent. Kostnad for salda varor uppgick till
-15 829 TSEK under perioden 1 januari — 31 december 2017 med
en bruttomarginal uppgaende till 24 procent. Kostnad for salda varor
utgors av ramaterial, tillverkningskostnad fran kontraktstillverkaren,
leasingkostnader fér produktionsutrustning, personalkostnader
samt avskrivningar.

Ovriga rérelseintikter

Koncernens rorelseintakter uppgick till 99 742 TSEK under 1 januari
— 31 december 2018 och uppgick till 2 515 TSEK under 1 januari
— 31 december 2017. Okningen var hanférlig till det ingangna samar-
betsavtalet med STADA avseende Xlucane som genererade intakter
om 77 325 TSEK samt en milstolpebetalning fran CR Pharma om
13 375 TSEK avseende Spherotide.

Rorelsekostnader

Under perioden 1 januari — 31 december 2018 uppgick forsalj-
ningskostnader till -933 TSEK jamfért med -1 381 TSEK under
1 januari — 31 december 2017. Foérsaljningskostnaderna ar han-
forliga till Spherotide och utgdrs primart av personalkostnader.

Administrationskostnader uppgick till -23 347 TSEK under
1 januari — 31 december 2018 och till -11 567 TSEK under 1 januari
— 31 december 2017. Foérandringen avser primart en utdkad
administrativ avdelning samt kostnader foérknippade med det
planerade listbytet. Forsknings- och utvecklingskostnader uppgick
till -85 827 TSEK under 1 januari — 31 december 2018 och till
-37 982 TSEK under 1 januari — 31 december 2017. Segmentet
Biosimilarer, dar Xlucane star for majoriteten av kostnaderna, upp-



gick till -74 272 TSEK under 1 januari — 31 december 2018 och
till -27 326 TSEK under 1 januari — 31 december 2017. Kostnads-
Okningen beror primart pa att utvecklingsarbetet for Xlucane
kommit in i en mer kostnadsintensiv fas i och med att forbered-
elserna for kliniska studien pagar.

| det andra segmentet, Langtidsverkande injicerbara lakemedel,
dar kostnaderna i sin helhet avser Spherotide, uppgick kostnaderna
till -11 555 TSEK under 1 januari — 31 december 2018 och till
-10 656 TSEK under 1 januari — 31 december 2017. Alla utveck-
lingskostnader kostnadsfors I6pande.

Ovriga rérelsekostnader som huvudsakligen ar hanférliga till valuta-
kursforluster pa fordringar och skulder av rorelsekaraktar uppgick
till -5 629 TSEK under 1 januari — 31 december 2018 och till -1 245
TSEK under 1 januari — 31 december 2017.

Rorelseresultat

Koncernens rorelseresultat uppgick till -11 415 TSEK under
1 januari — 31 december 2018 och uppgick till -44 718 TSEK under
1 januari — 31 december 2017.

Finansnetto

Finansnettot uppgick till -1 700 TSEK 1 januari — 31 december
2018 och till -217 TSEK under 1 januari — 31 december 2017.
Férandringen avser i sin helhet finansiella kostnader som primart
utgors av rantekostnader for kreditfacilitet samt leasingavtal.

Skatt

Skatt uppgick till -121 TSEK under 1 januari — 31 december 2018
och for 1 januari — 31 december 2017 utgick ingen skatt. Skatten
avser i sin helhet dotterbolaget.

Arets resultat

Koncernens resultat efter skatt uppgick under 1 januari —
31 december 2018 till -13 236 TSEK och till -44 935 TSEK under
1 januari — 31 december 2017. Forandringen ar primart hanforlig
till de férandringar som beskrivs under Rorelsekostnader.

Koncernens kassaflode

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till 46 707
TSEK under 1 januari — 31 december 2018, jamfért med -36 848
TSEK under 1 januari — 31 december 2017. Férandringen av ror-
elsefordringar och rérelseskulder kan variera kraftigt primart som
ett resultat av vidarefakturering till STADA avseende utvecklings-
arbetet for Xlucane samt kostnader for den kliniska studien.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till -1 598
TSEK under 1 januari — 31 december 2018, jamfort med -3 347
TSEK under 1 januari — 31 december 2017. Férandringen forklaras
av nagot lagre investeringar i materiella anlaggningstillgangar.
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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. Under perioden
1 januari — 31 december 2018 avsag kassaflédet primart upptag-
na lan om 45 000 TSEK medan det under perioden 1 januari —
31 december 2017 primart avsag nyemission om 20 004 TSEK
fore transaktionskostnader.

Arets kassafléde uppgick under 1 januari — 31 december 2018
till 92 839 TSEK och uppgick till -23 468 TSEK under 1 januari —
31 december 2017.

Koncernens finansiella stéllning

Den 31 december 2018 uppgick Koncernens likvida medel till
100 972 TSEK, jamfért med 7 903 TSEK den 31 december 2017.
Okningen férklaras huvudsakligen av kassaflddet fran den 16p-
ande verksamheten samt finansieringsverksamheten som beskrivs
under Koncernens kassaflode ovan.

Soliditet

Koncernens soliditet uppgick till 33 procent den 31 december 2018
och till 80 procent per den 31 december 2017. Férandringen ar
primart hanforlig till 6kad skuldsattning.

Immateriella anldggningstillgangar

Koncernens immateriella tillgangar uppgick till 5 773 TSEK per
31 december 2018 och uppgick till 6 297 TSEK per 31 december
2017. Minskningen ar hanforlig till arliga avskrivningar. 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 omrakningseffekter som uppstar vid omrakning till
Koncernens redovisningsvaluta.

Koncernens forandringar i eget kapital

Den 31 december 2018 uppgick det egna kapitalet till 83 070
TSEK, jamfort med 88 405 TSEK den 31 december 2017. Forand-
ringen forklaras huvudsakligen av tillskjutet kapital om 4 132 TSEK,
reserver om 3 686 TSEK samt en férandring vid balanserad forlust
pa -13 236 TSEK vid utgangen av 2018 jamfort med -94 667 TSEK
vid utgangen av 2017.

INVESTERINGAR

Nedan sammanfattas genomférda investeringar i materiella
anlaggningstillgangar for de perioder som omfattas av den historiska
finansiella informationen. Xbrane har i huvudsak finansierat
investeringarna med eget kapital. Da alla utvecklingskostnader
kostnadsfors direkt i resultatet sa utgors investeringar endast av
investeringar i materiella anlaggningstillgangar.

Under 1 januari — 31 december 2017 uppgick investeringar i
materiella anlaggningstillgangar till 3 347 TSEK och avsag
mindre investeringar i maskiner och delkomponenter till dessa.



Under 1 januari — 31 december 2018 uppgick investeringar i
materiella anlaggningstillgangar till 1 598 TSEK och avser mindre
investeringar i maskiner, inventarier och laboratorieutrustning.

Under 1 januari — 31 december 2019 uppgick investeringar i
materiella anlaggningstillgangar till 1 187 TSEK och avser primart
mindre investeringar i maskiner och delkomponenter till dessa.

Under 1 januari — 31 mars 2020 uppgick investeringar i materiella
anlaggningstillgangar till 42 TSEK och avser inkdp av datorer.
Investeringarna under perioden ar exklusive leasingkontrakt.

Under 2017, 2018, 2019 och fram till dagen foér Prospektet har
Bolaget inte gjort nagra investeringar i immateriella anlaggnings-
tillgangar.

PAGAENDE OCH BESLUTADE INVESTERINGAR

Bolaget avser att flytta till storre lokaler under 2021 och dar utéka
sitt labb bade sett till yta men aven sa att det omfattar bade E.coli
och mammaliceller. Investering for flytt till nya lokaler och utokat
labb med utrustning beréknas uppga till 40-45 MSEK. Utover det
har Bolaget har inga betydande pagaende investeringar och inte
heller nagra ataganden med avseende pa framtida betydande
investeringar.

Bolaget planerar att finansiera pagaende och beslutande invest-
eringar primart genom leasing fran leverantorer av labbutrustning.
Leasingen beraknas I6pa pa tva ar.

VASENTLIGA REDOVISNINGSPRINCIPER, UPPSKATT-
NINGAR OCH BEDOMNINGAR

Xbrane har inte identifierat nagra vasentliga skillnader i redovis-
ningsprinciper, uppskattningar eller beddémningar av befintliga
standarder for den period som avses i den historiska finansiella
informationen i Prospektet. Xbrane har inte identifierat nagra fram-
tida vasentliga skillnader i redovisningsprinciper, uppskattningar
eller bedémningar avseende befintliga standarder under 2020.

BETYDANDE FORANDRINGAR | KONCERNENS
FINANSIELLA STALLNING EFTER DEN 31 MARS 2020
FRAM TILL DAGEN FOR PROSPEKTET

Utéver Emissionen som tillfért Xbrane 135 MSEK efter transak-
tionskostnader har Bolaget inte identifierat nagra betydande for-
andringar i Koncernens finansiella stallning efter den 31 mars 2020
fram till dagen for Prospektet.
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ANMARKNINGAR OCH AVVIKANDE FORMULERINGAR
| BOLAGETS REVISIONSBERATTELSER

Revisionsberattelsen i arsredovisningen for rakenskapsaret 2017
avviker fran standardformuleringen med fdljande avvikande
anmarkning:

"Bolaget har vid flera tillféllen inte betalat skatter och avgifter i rétt
tid.”

Revisionsberattelsen i arsredovisningen for rakenskapsaret 2018
avviker fran standardformuleringen med féljande avvikande form-
ulering:

"Vésentlig osékerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift
Utan att det paverkar vara uttalanden ovan vill vi fasta uppmark-
samhet pa arsredovisningens férvaltningsberéttelse (sid. 31 och
not 25) av vilken det framgar att bolaget har ytterligare finans-
ieringsbehov och att styrelsen utvérderar olika finansierings-
alternativ. Ingen ytterligare finansiering ar per datumet for under-
tecknande av denna rapport sékerstélld. Detta tyder pa att det finns
en vésentlig osékerhetsfaktor som kan leda till betydande tvivel om
bolagets férmaga att fortsétta verksamheten.”

Revisionsberattelsen i arsredovisningen for rakenskapsaret 2019
avviker fran standardformuleringen med féljande avvikande form-
ulering:

"Vésentlig osékerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift.
Utan att det paverkar vara uttalanden ovan vill vi fasta uppmérk-
samhet pa arsredovisningens férvaltningsberéttelse (sid. 25 och
not 25) av vilken det framgar att bolaget har ytterligare finans-
ieringsbehov och att Bolaget utvérderar olika finansieringsalternativ.
Ingen ytterligare finansiering &r per datumet fér undertecknande
av denna rapport sékerstélld vilket tyder pa att det fortfarande finns
en vésentlig osékerhetsfaktor som kan leda till betydande tvivel om
bolagets férmaga att fortsétta verksamheten.”

| granskningsrapporten i Bolagets oversiktligt granskade delars-
rapport for perioden 1 januari — 31 mars 2020 lamnade Bolagets
revisor foéljande formulering:

"Vésentlig osdkerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift.
Utan att det paverkar vart uttalande ovan vill vi fasta uppmérksam-
heten péa bolagets beskrivning av finansiell stéllning pa sid 8 dar det
framgar att bolaget beréknar att det, utéver de intdkter som inbringas
ifran licensbetalningar, kommer att behévas ytterligare kapital fér
att tdcka kommande 12 manaders finansiering av verksamheten.
Vid tidpunkten for avgivandet av denna granskningsrapport ut-
vérderar bolaget olika finansieringsalternativ, vilket innebér att
finansieringen avseende den fortsatta driften inte sékerstélld. Detta
tyder pa att det finns en vésentlig osékerhetsfaktor som kan leda till
betydande tvivel om bolagets formaga att fortsétta verksamheten.”



KAPITALSTRUKTUR, SKULDSATTNING

OCH ANNAN FINANSIELL INFORMATION

Tabellerna i detta avsnitt redovisar Bolagets rantebarande fordringar och rantebarande skulder (icke rantebarande skulder' ar inte
inkluderade men rantebarande leasingskulder ar inkluderade) pa koncernniva per den 31 mars 2020. Se avsnittet "Aktiekapital och
dgarférhallanden” for ytterligare information om Bolagets aktiekapital och aktier. Tabellerna i detta avsnitt bor lasas tillsammans med
avsnittet "Operationell och finansiell 6versikt’ och Bolagets finansiella information, med tillhérande noter, som har inforlivats i Prospektet

genom hanvisning.

| tabellen nedan sammanfattas Xbranes kapitalstruktur per den 31 mars 2020. Bolagets eget kapital uppgick per denna dag till
139 499 TSEK och Bolagets nettoskuldsattning uppgick till -75 763 TSEK. Endast rantebarande skulder redovisas och dar ar leasing-

skulder inkluderade. Bolaget hade per den 31 mars 2020 inga stéllda sékerheter eller eventualforpliktelser.

EGET KAPITAL OCH SKULDER
TSEK

31 mars 2020

Summa kortfristiga skulder 3063
Mot garanti och borgen -
Mot sakerhet -
Utan garanti/borgen eller sakerhet 3063
Summa langfristiga skulder 5 644
Mot garanti och borgen -
Mot sakerhet -
Utan garanti/borgen eller sakerhet 5644
Summa eget kapital 139 499
Aktiekapital 3 456
Ej registerad nyemission -
Ovrigt tillskjutet kapital 448 331
Andra reserver 10 539
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat -322 827

NETTOSKULDSATTNING

TSEK 31 mars 2020
A —Kassa -
B — Likvida medel 84 470
C — Latt realiserbara vardepapper -
D - Likviditet (A+B+C) 84 470
E — Kortfristiga fordringar -
F — Kortfristiga bankskulder -
G — Kortfristig del av langfristiga skulder! 3063
H — Andra kortfristiga skulder -
| — Kortfristiga skulder (F+G+H) 3063
J — Netto kortfristig skuldsattning (I — E — D) -81 408
K — Langfristiga banklan -
L — Emitterade obligationer -
M — Andra langfristiga lan’ 5644
N — Langfristig skuldséattning (K+L+M) 5644
O — Nettoskuldsattning (J+N) -75763

1) Leasingskulder har inkluderats i rantebarande skulder.



FORANDRINGAR | XBRANES KAPITALSTRUKTUR
EFTER EMISSIONEN

Per den 31 mars 2020 hade Bolaget inte genomfoért Emissionen.
Effekterna pa Bolagets kapitalstruktur fran Emissionen var att
aktiekapitalet 6kade med cirka 864 TSEK, tillskjutet kapital 6kade
med cirka 134 580 TSEK (inklusive transaktionskostnader) samt att
det totala aktiekapitalet 6kade med cirka 135 444 TSEK.

FORANDRINGAR | XBRANES NETTOSKULDSATTNING
EFTER EMISSIONEN

Per den 31 mars 2020 hade Bolaget inte genomfért Emissionen.
Effekterna pa Bolagets nettoskuldsattning fran Emissionen var en
Okad kassa med cirka 135 328 TSEK.

RORELSEKAPITALUTLATANDE

Styrelsen gor beddémningen att befintligt rorelsekapital inte ar
tillrackligt for att bedriva verksamheten i 6nskad omfattning och
med planerade investeringar under den kommande tolvmanaders-
perioden, fram till slutet av maj 2021. Det totala behovet av rorelse-
kapital fram till slutet av maj 2021 beréknas uppga till cirka 232
MSEK. Med beaktande av I6pande kassaflode fran verksamheten
och befintlig likviditet berédknas det befintliga rorelsekapitalet vid
tidpunkten for Prospektet tdcka Bolagets rorelsekapitalbehov fram
till slutet av maj 2021 och vid den tidpunkten beréknas Bolagets
rorelsekapital uppga till 0 MSEK. Bolaget kommer darmed behdva
finansiera sig pa annat satt for att med marginal tacka kapital-
behovet for att vid slutet av maj 2021 inte riskera att ha ett negativt
rorelsekapital. Bolaget har historiskt sett finansierat sin verksamhet
genom agartillskott, framférallt i form av nyemissioner, och utlicens-
eringar och det ar sannolikt att dessa tva kommer fortsatta vara
den primara finansieringsformen. Om sadana inte skulle visa sig
mojliga att genomféra langre fram och aktiedgare inte villiga att
teckna nya aktier, skulle det kunna innebéara att Xbrane blir tvunget
att begransa sin verksamhet framférallt gallande sina pre-kliniska
program. | férlangningen finns det en risk, for det fall alla finan-
sieringsmajligheter misslyckas, att Bolaget skulle kunna forsattas
i konkurs.
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BOLAGETS SKATTESITUATION

Bolaget har, per dagen for Prospektet inga kanda, vasentliga skatte-
risker och ar inte heller part i nagon process gallande skatt mot
Skatteverket, i domstol eller mot annan myndighet. Xbrane bedémer
att det finns en utifran storleken och karaktaren av Koncernens
verksamhet 1amplig kompetens avseende skatterelaterade fragor
hos anstéllda inom Koncernen. | kombination med detta tar Xbrane
vid behov in expertradgivning i saval svenska som internationella
skatterelaterade fragor av mer komplicerad karaktar.

TENDENSER

Xbrane bedomer att det, per dagen for Prospektet, inte finns nagra
kanda trender avseende produktion, forsaljning, lager, kostnader
och forsaljningspriser under perioden fran utgangen av det senaste
rakenskapsaret fram till dagen for Prospektets godkannande.
Xbrane kanner inte till att det skett nagra betydande foérandringar
av Koncernens finansiella resultat under perioden fran utgangen av
den senaste rakenskapsperiod for vilken finansiell information har
offentliggjorts fram till dagen for Prospektets godkannande. Xbrane
kanner inte heller till nagra offentliga, ekonomiska, skattepolitiska,
penningpolitiska eller andra politiska atgarder som, direkt eller
indirekt, vasentligt paverkat eller vasentligt skulle kunna
paverka Koncernens verksamhet och utsikter under innevarande
rakenskapsar.



STYRELSE, LEDANDE

BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISOR

STYRELSE

Per dagen for Prospektet bestar Xbranes styrelse av sju ordinarie stdmmovalda ledaméter, inklusive styrelseordféranden, vilka valts for
tiden intill slutet av arsstamman 2021. Enligt Bolagets bolagsordning ska styrelsen besta av lagst tre och hogst tio styrelseledaméter utan
styrelsesuppleanter. Samtliga styrelseledaméter och ledande befattningshavare kan nas via Bolagets adress i avsnittet "Adresser” nedan.

Oberoende i forhallande till:

Bolaget och Storre
TSEK Befattning Ledamot sedan dess ledning  aktiedgare
Anders Tullgren Ordférande, styrelseledamot 2018 Ja Ja
Giorgio Chirivi Styrelseledamot 2016 Ja Ja
Peter Edman Styrelseledamot 2015 Ja Ja
Karin Johansson Wingstrand Styrelseledamot 2015 Ja Ja
Ivan Cohen-Tanugi Styrelseledamot 2019 Ja Ja
Eva Nilsagard Styrelseledamot 2019 Ja Ja
Mats Thorén Styrelseledamot 2020 Ja Ja

Anders Tullgren (fodd 1961)

Styrelseordférande
Ordférande i Erséttningskommittén och i
Transaktionskommittén.

Utbildning: Magisterexamen i Farma-
ceutisk vetenskap, Uppsala Universitet.

Arbetslivserfarenhet: Over 30 ars
global erfarenhet inom I|akemedels-
industrin och har haft seniora ledarskapspositioner i USA, Tyskland,
Frankrike och i Norden. Senaste som VD for den interkontinentala
delen av Bristol Myers Squibb med ansvar for éver 30 lander, 5 000
anstallda och en omsattning pa éver 20 miljarder SEK. Grundare
och VD for Tullgren Consulting Ltd.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Branding Science Ltd och
Farmalisto.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): VD for den inter-
kontinentala delen av Bristol Myers Squibb. Styrelseledamot
Trialbee AB, Biotoscana Investments S.A., och Symphogen AS.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospektet ager Anders Tullgren 70 484 aktier samt 49 285
teckningsoptioner! i Bolaget.

Giorgio Chirivi (fodd 1961)

Styrelseledamot
Ledamot i Revisionsutskottet.

Utbildning: Magisterexamen i ekonomi
och féretagsekonomi, University Luigi
Bocconi, Italien.

Arbetslivserfarenhet: Bakgrund inom
revision men har de senaste 30 aren
arbetat inom finansbranschen som investment banker. Har en
lang styrelsekarriar med styrelseuppdrag i 6ver 15 bolag under de
senaste 20 aren.

Pagaende uppdrag: Chef for SME strategic coverage pa UBI
Banca Corporate & Investment Banking. Styrelseordférande i
Axxam SpA. Medlem i investeringskommittén pa Azimut Libera
Impresa (privat equity fond).

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i Biocell
Center Corporation. Chef for M&A pa UBI Banca.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospektet ager Giorgio Chirivi 4 500 aktier samt 3 000 tecknings-
optioner? i Bolaget.

1) Teckningsoptionerna har tecknats inom ramen fér teckningsoptionsprogram serie | 2018/2021. Se information om teckningsoptionsprogrammet under

"Aktiekapital och dgarférhallanden - Konvertibler teckningsoptioner m.m.”.

2) 96 Teckningsoptionerna har tecknats inom ramen for teckningsoptionsprogram serie 11 2018/2021. Se information om teckningsoptionsprogrammet under

"Aktiekapital och dgarférhallanden - Konvertibler teckningsoptioner m.m.”.
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Peter Edman (fodd 1954)

Styrelseledamot
Ledamot i Transaktionskommittén

Utbildning: Farmacie doktor och docent
i biokemi, Uppsala Universitet.

Arbetslivserfarenhet: Over 30 ars
erfarenhet av  lakemedelsutveckling
med ledande forskningsbefattningar
inom Orexo, Sobi, Biovitrum, AstraZeneca, Astra och Pharmacia.
Tidigare laborator vid Lakemedelsverket, professor i lakemedels-
formulering samt adjungerad professor i Iakemedelsadministrering
vid Farmaceutiska fakulteten pa Uppsala universitet.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Xintela AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i Bio-
lipox AB och Mind the Byte.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for Prospektet
ager Peter Edman 12 747 aktier samt 2 250 teckningsoptioner® i
Bolaget.

Karin Johansson Wingstrand
(fodd 1957)

Styrelseledamot
Ledamot i Erséttningskommittén.

Utbildning: Magisterexamen i Farma-
ceutisk vetenskap, Uppsala Universitet.

Arbetslivserfarenhet: Lang och gedigen
erfarenhet fran den internationella lake-
medelsindustrin med ledande befattningar och projektledning inom
regulatorisk-, farmaceutisk- och analytisk forskning och utveckling
samt klinisk utveckling. Har tidigare varit Vice President och chef
for klinisk utveckling pa AstraZeneca. Lang erfarenhet som senior
industriell radgivare inom Life Science-industrin.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Mevia AB, T-bolaget AB,
Agilion AB, Xintela AB, Histolab products AB och Integrum AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i
Adenovir Pharma AB and Swecure AB. Styrelseordférande i
Mevia AB.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospektet ager Karin Johansson Wingstrand 20 480 aktier samt
3 000 teckningsoptioner* i Bolaget.

Ivan Cohen-Tanugi (fédd 1961)

Styrelseledamot
Ledamot i Transaktionskommittén.

Utbildning: Medicine doktor, Grenoble

School of Medicine. MBA, H.E.C
Business School.
Arbetslivserfarenhet: Over 25 ars

erfarenhet  fran  lakemedelsindustrin
med seniora ledande befattningar inom globala lakemedelsbolag
sa som Teva, Amgen, Roche Pharmaceuticals och Sanofi i USA
och Schweiz. Han ledde utvecklingen av Tevas biosimilarplattform
och portfélj fran forskning och utveckling och affarsutveckling till
kommersialisering.

Pagaende uppdrag: Grundare och partner pa det egna konsult-
bolaget Minerva Life Science GmbH.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): VD och styrelseledamot
Kuros Bioscience AG.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for Prospektet
ager Ivan Cohen-Tanugi inga aktier eller teckningsoptioner i Bolaget.

3) Teckningsoptionerna har tecknats inom ramen for teckningsoptionsprogram serie Il 2018/2021. Se information om teckningsoptionsprogrammet under

"Aktiekapital och &garférhallanden - Konvertibler teckningsoptioner m.m.”.

4) Teckningsoptionerna har tecknats inom ramen for teckningsoptionsprogram serie Il 2018/2021. Se information om teckningsoptionsprogrammet under

"Aktiekapital och agarférhallanden - Konvertibler teckningsoptioner m.m.”.



Eva Nilsagard (fédd 1964)

Styrelseledamot
Ordférande i Revisionsutskottet.

Utbildning: Kandidatexamen i féretags-
ekonomi samt Executive MBA, Handels-
hégskolan vid Géteborgs Universitet.

Arbetslivserfarenhet: Mer &n 25 ars
erfarenhet av seniora befattningar
inom framst finans och affarsutveckling framférallt fordons- och
medicin/bioteknikindustrin sdsom SKF, AstraZeneca, Vitrolife och
Volvo. Grundare och VD for Nilsagard Consulting dar hon under
de senaste aren innehaft flera interimstjanster som VD och CFO.
Professionell styrelsekarriar med engagemang i bade privata och
bdrsnoterade bolag dar hon bland annat bidragit med expertis inom
revisionsutskott och bolagsstyrning. Under det senaste tio aren har
hon agerat mentor till flera unga kvinnliga ledare.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot samt ordférande i revisions-
utskottet i Addlife, Bufab, Hansa Biopharma och Irras samt
styrelseledamot i SEK (Svensk Exportkredit).

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): CFO pa Plastal Industri,
Styrelseledamot Imatech Marin & Industri AB samt Senior Vice
President strategy & business development pa Volvo Group Sales
& Marketing EMEA.

Innehav i Bolaget (inklusive néarstaende): Per dagen for
Prospektet ager Eva Nilsagard 4 000 aktier och inga tecknings-
optioner i Bolaget.

56

Mats Thorén (fodd 1971)

Styrelseledamot
Ledamot i Revisionsutskottet och
Erséttningskommittén

Utbildning: Studier i ekonomi vid
Handelshogskolan i Stockholm med
inriktning pa Redovisning och Finansiell
Ekonomi, samt studier i medicin vid
Karolinska Institutet i Stockholm.

Arbetslivserfarenhet: Over 20 ars erfarenhet fran finansmarknaden

dar han framférallt verkat inom Life Science-sektorn. | borjan av
2000-talet var Mats en av de hogst rankade aktieanalytikerna pa SEB
dar han bevakade nordiska lakemedels-, bioteknik- och medicin-
teknikbolag. Senare blev Mats chef for Swedish Healthcare for
Corporate Finance-avdelningen pa Handelsbanken Market och del-
tog i ett antal offentliga och privata finansierings- och M&A-trans-
aktioner. Mats bytte dver till investeringsidan i sektorn och var part-
ner i Catella Healthcare och senare investment manager for Inter
Life Science AB, del av Inter IKEA AB, samt MedCap AB. Under
dessa ar deltog Mats som en huvudrollsinnehavare i ett stort antal
investeringar, finansieringar och exits. Per dagen for Prospektet
forvaltar Mats sitt eget bolag med fokus pa investeringar. Tidigare
styrelseuppdrag inkluderar dven C-Rad AB, Cellartis AB och MIP
Technologies AB.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Arcoma Aktiebolag, Arcoma
Incentive AB och Herantis Pharma Oy. Styrelseledamot och VD i
Vixco Capital AB och styrelsesuppleant i Eggelbertus Holding AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i Nalka
Life Science AB och Pulsetten AB.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospektet ager Mats Thorén 4 000 aktier och inga tecknings-
optioner i Bolaget.



LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Namn Befattning Anstiélld sedan
Martin Amark Verkstallande direktor/IR-ansvarig 2015
Susanna Helgesen CFO 2017
Sivash Bashiri COO/Chef for biosimilarer 2015
David Vikstrom CTO 2014
Dina Jurman Chef for affarsomradet kliniska studier 2017
Maria Edebrink Chef 6ver Regulatory Affairs 2019
Anders Wallstrom Chef 6ver Manufacturing and Supply Chain 2019
Xiaoli Hu Chef 6ver Business Development 2020

Martin Amark (fédd 1980)

Verkstéllande direktér
IR-ansvarig

Utbildning: Civilingenjérsexamen i indu-
striell ekonomi, Linkopings Tekniska
Hoégskola. MBA, INSEAD.

Arbetslivserfarenhet och tidigare be-
fattningar: Bakgrund som management-
konsult pa Bain & Co dar han under atta ar arbetade med fore-
tagsforvary, strategi- och organisationsarbete inom olika industrier
bland annat Iakemedel.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i iCoat Medical AB.

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

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospektet ager Martin Amark 152 896 aktier samt 24 000 teck-
ningsoptioner® i Bolaget.

Susanna Helgesen (fédd 1985)
CFO

Utbildning: Magisterexamen i Féretags-
ekonomi, Stockholm Universitet.

Arbetslivserfarenhet och tidigare be-
fattningar: Bakgrund som aktieanalytiker
och med olika befattningar inom bors-
noterade globala ravarubolag. CFO/IR pa
Dome Energy, 2015-2016. IR-ansvarig pa Xbrane 2017 - 2019.

Pagaende uppdrag: Inga 6vriga nuvarande befattningar.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): CFO/IR-ansvarig/
vice VD i Dome Energy AB (publ). IR-ansvarig Xbrane Biopharma.

Innehav i Bolaget (inklusive néarstaende): Per dagen for
Prospektet ager Susanna Helgesen 12 136 aktier samt 24 000
teckningsoptioner® i Bolaget.

5) Teckningsoptionerna har tecknats inom ramen fér teckningsoptionsprogram serie Il 2018/2022. Se information om teckningsoptionsprogrammet under

"Aktiekapital och agarférhallanden - Konvertibler teckningsoptioner m.m.”.

6) Teckningsoptionerna har tecknats inom ramen for teckningsoptionsprogram serie 11l 2018/2022. Se information om teckningsoptionsprogrammet under

"Aktiekapital och agarférhallanden - Konvertibler teckningsoptioner m.m.”.
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Siavash Bashiri (fodd 1983)
COOIChef for biosimilarer

Utbildning:  Civilingenjérsexamen i
molekylar bioteknik, Uppsala Universitet.

Arbetslivserfarenhet och tidigare be-
fattningar: Erfarenhet inom internationell
forsaljning av biotekniska produkter pa
Agilent Technologies samt olika roller
inom affarsutveckling och forsaljning pa IBM och Oriflame. VD for
Xbrane 2012-2015.

Pagaende uppdrag: Inga 6vriga nuvarande befattningar.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): Extern VD i Xbrane
Biopharma AB.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for
Prospektet ager Siavash Bashiri 104 945 aktier samt 7 000
teckningsoptioner’ i Bolaget.

David Vikstréom (fédd 1977)
CTO

Utbildning: Ph.D. i Biokemi, Stockholm
Universitet

Arbetslivserfarenhet och tidigare be-
fattningar: 15 ars erfarenhet av hog-
kvalitativ proteintillverkning. Forskning
inom expressionssystem for proteiner i
E.coli och har publicerat ett flertal artiklar i vetenskapliga tidskrifter.
Har arbetat med forskning och utveckling pa Xbrane sedan 2010.

Pagaende uppdrag: Vetenskaplig radgivare i Cloneopt AB.

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

Innehav i Bolaget (inklusive nérstaende): Per dagen for Prospektet
ager David Vikstrom 32 055 aktier samt 24 000 teckningsoptioner®
i Bolaget.

Dina Jurman (fédd 1982)
Chef for affdrsomradet kliniska studier

Utbildning: Magisterexamen i Biomedicin,
Uppsala Universitet.

Arbetslivserfarenhet och tidigare
befattningar: 15 ars erfarenhet inom
lakemedels- och biotechindustri, senast
som Director Clinical Operations pa ett
full-service CRO. Innehar mangsidig erfarenhet av kliniska prov-
ningar fran uppstartsbolag till globala lakemedelsbolag och har
arbetat med proteinlakemedel, smamolekyler liksom avancerade
terapier och medicinteknik.

Pagaende uppdrag: Inga 6vriga nuvarande befattningar.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): Verkstéllande direktor i
Optimus Group AB och Director Clinical Operations i IRW Consul-
ting AB.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for Prospektet
ager Dina Jurman 420 aktier i Bolaget och inga teckningsoptioner
i Bolaget.

Maria Edebrink (fodd 1969)
Chef éver Regulatory Affairs

Utbildning: Magisterexamen i Kemi,
Stockholm Universitet.

Arbetslivserfarenhet och tidigare
befattningar: 28 ars erfarenhet fran
lakemedelsutveckling och regulatoriska
fragor fran AstraZeneca, Galderma och
Medivir. Erfarenhet av utveckling, regulatoriska ansoékningar och
uppratthallande av regulatoriska godkannanden foér smamole-
kyléra, bioteknologiska, medicintekniska och kosmetiska produkter.

Pagaende uppdrag: Inga 6vriga nuvarande befattningar.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): Manager Regulatory
Affairs CMC, Galderma AB samt CMC Project Manager, Medivir AB.

Innehav i Bolaget (inklusive narstaende): Per dagen for Prospektet
ager Maria Edebrink 1 495 aktier och inga teckningsoptioner i
Bolaget.

7) Teckningsoptionerna har tecknats inom ramen for teckningsoptionsprogram serie 11l 2018/2022. Se information om teckningsoptionsprogrammet under

"Aktiekapital och agarférhallanden - Konvertibler teckningsoptioner m.m.”.

8) Teckningsoptionerna har tecknats inom ramen for teckningsoptionsprogram serie 11l 2018/2022. Se information om teckningsoptionsprogrammet under

"Aktiekapital och agarférhallanden - Konvertibler teckningsoptioner m.m.”.
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Anders Wallstrom (fodd 1976)

Chef éver Manufacturing and Supply
=) Chain

- Utbildning: Civilingenjérsexamen i Bio-
o teknik, Kungliga Tekniska Hogskolan.

Arbetslivserfarenhet och tidigare be-
fattningar: 20 ars erfarenhet fran lake-
medelsindustrin inom processutveckling,
tillverkning och validering av biologiska produkter pa Sobi och
Biovitrum. Har omfattande erfarenhet fran hantering av produkter
med externa tillverknings och férsorjningskedjor. | sin senaste roll
pa Sobi var han ansvarig for Supply Chain for specialistvards-
produkter, inklusive Kineret® och Orfadin®.

Pagaende uppdrag: Inga 6vriga nuvarande befattningar.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): Director End to End
Product Supply, Sobi samt Senior Manager External Manufacturing,
Sobi.

Innehav i Bolaget (inklusive narstadende): Per dagen for Prospek-
tet &ger Anders Wallstrdm 3 003 aktier och inga teckningsoptioner
i Bolaget.

Xiaoli Hu (fodd 1982)
Chef éver Business Development

Utbildning: Medicine doktor, Shanghai
Jiao Tong university. Ph.D i Medicinsk
Vetenskap, Karolinska Institutet.

Arbetslivserfarenhet och tidigare
befattningar: Erfarenhet fran affarsut-
veckling fran lakemedelsindustrin, senast
som affarsutvecklingschef pa Affibody, dar hon ledde arbetet mot
det kommersiella partnerskapsavtalet om 650 miljoner USD med
Alexion och samutvecklingsavtalet med GE Healthcare. Innan dess
tillbringade Xiaoli nastan fyra ar pa HealthCap, en ledande nordisk
investerare inom halsa och sjukvard. Under sin tid pa HealthCap
har hon deltagit i och genomfért transaktioner pa olika geografiska
marknader och i olika utvecklingsstadier.

Pagaende uppdrag: Expert (Investment Proposal Evaluation),
European Commission.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): Director Strategic
Business Development, Affibody AB samt Investor, HealthCap.

Innehav i Bolaget (inklusive nérstaende): Per dagen for Prospektet
ager Xiaoli Hu inga aktier eller teckningsoptioner i Bolaget.

OVRIG INFORMATION OM STYRELSE OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Det foreligger inga familieband mellan nagra styrelseledamoter
eller ledande befattningshavare. Ingen av Bolagets styrelse-
ledamoter eller ledande befattningshavare har nagra privata
intressen som kan sta i strid med Bolagets intressen. Som framgar
ovan har dock ett flertal styrelseledaméter och ledande befattnings-
havare ekonomiska intressen i Bolaget genom aktieinnehav. Ingen
av styrelseledamoéterna eller de ledande befattningshavarna har
valts eller utsetts till folid av en sérskild dverenskommelse med
storre aktiedgare, kunder, leverantdrer eller andra parter.

Karin Johansson Wingstrand var styrelseledamot i Swecure AB
(publ) som pa bolagsstdmman den 27 juni 2018 beslutade om
likvidation av bolaget.

Mats Thorén var styrelseledamot i Pulsetten AB dar ett konkurs-
forfarande inleddes den 22 augusti 2016 och dar konkursen
avslutades den 18 juni 2018.
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Ingen av styrelseledamoterna eller de ledande befattningshavarna
i Bolaget har, utéver vad som anges ovan, under de senaste fem
aren, (i) varit stallféretradare i nagot foretag forutom i de befatt-
ningar som anges for respektive styrelseledamot och ledande
befattningshavare, (ii) domts i bedragerirelaterade mal, (iii) repre-
senterat ett foretag som forsatts i konkurs eller ofrivillig likvidation,
(iv) anklagats av myndighet eller organisation som foretrader
en viss yrkesgrupp och ar offentligrattsligt reglerad, eller (v) fatt
naringsférbud.

REVISOR

Bolagets revisor ar KPMG, med Duane Swanson (fédd 1959)
som huvudansvarig revisor hela den period som omfattas av den
historiska finansiella historiken i Prospektet. Vid arsstdmman den
14 maj 2020 omvaldes KPMG med Duane Swanson som huvud-
ansvarig revisor for tiden fram till nasta arsstdamma. Duane Swanson
ar auktoriserad revisor och medlem i FAR. KPMG:s kontorsadress ar
Vasagatan 16, Box 382, 101 27.



BOLAGSSTYRNING

Xbrane ar ett svenskt publikt aktiebolag som tillampar Svensk kod
for bolagsstyrning ("Koden”) som galler for alla bolag vars aktier
ar upptagna till handel pa en reglerad marknad i Sverige och ska
tillampas fullt ut fran och med dagen for upptagande till handel.
Bolag som tillampar Koden maste inte folja samtliga regler som
anges i Koden, utan har mgjlighet att valja alternativa 16sningar
som Bolaget bedémer passar battre for Bolaget och dess verksamhet
forutsatt att eventuella avvikelser redovisas, att den alternativa I6s-
ningen beskrivs och orsakerna forklaras (folj eller forklaraprincipen)
i bolagsstyrningsrapporten. Per dagen for Prospektet forvantar sig
inte Bolaget att rapportera nagra avvikelser fran Koden i bolags-
styrningsrapporten.

BOLAGSSTAMMA

Enligt aktiebolagslagen ar bolagsstamman Bolagets hogsta besluts-
fattande organ. Pa bolagsstamman utévar aktiedgarna sin rostratt
i nyckelfragor, till exempel faststallande av resultat- och balans-
rakningar, disposition av Bolagets resultat, beviljande av ansvars-
frinet for styrelsens ledaméter och verkstéllande direktor, val av
styrelseledamoter och revisorer samt ersattning till styrelsen och
revisorerna.

Arsstamma maste hallas inom sex manader fran utgangen av
rakenskapsaret. Utover arsstimman kan aktiedgarna kallas till
extra bolagsstamma.

Kallelse till bolagsstamma

Enligt bolagsordningen sker kallelse till bolagsstamma genom
annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och genom 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 bolagsstamman ska aktiedgare dels vara inford i
den av Euroclear Sweden forda aktieboken senast fem vardagar
fore stdmman, dels anmala sig hos Bolaget senast den dag som
anges i kallelsen. Denna dag far inte vara I6rdag, séndag, allman
helgdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla
tidigare an femte vardagen fore stamman.

Aktiedgare vars aktier ar forvaltarregistrerade hos bank eller annan
forvaltare maste, for att vara berattigade att delta pa bolags-
stdmman, utdver att informera Bolaget begara att deras aktier
tillfélligt registreras i eget namn i den av Euroclear Sweden forda
aktieboken. Aktieagare bor informera sina forvaltare i god tid fore
avstamningsdagen. Aktieagare ska ocksd anmala eventuella
bitraden pa det satt som anges ovan.

Initiativ fran aktiedgare

Aktiedgare som onskar fa ett arende behandlat pa bolagsstamman
maste skicka en skriftlig begaran harom till styrelsen. Begaran ska
normalt vara styrelsen tillhanda senast sju veckor fére bolags-
stamman.
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VALBEREDNING

Vid arsstamman den 14 maj 2020 antogs féljande principer for
valberedningen.

Valberedningen foreslar att féljande principer for valberedningen
antas. Principerna ar i huvudsak oféréandrade fran forra aret.

Valberedningens uppgift

Bolaget ska ha en valberedning med uppgift att bereda och lamna
forslag till arsstammans, och i forekommande fall, extra bolags-
stdmmas beslut i val- och arvodesfragor samt, i férekommande fall,
procedurfragor for nastkommande valberedning. Valberedning ska
foresla:

ordférande vid arsstamma;

kandidater till posten som ordférande och andra ledaméter av
styrelsen;

styrelsearvode och annan ersattning for styrelsearbete till var
och en av styrelseledaméterna;

arvode till ledamoter av utskott inom styrelsen;
val och arvodering av Bolagets revisor; och

principer for valberedningen.

Valberedningen ska vid bedémningen av styrelsens utvardering
och i sitt forslag sarskilt beakta kravet pa mangsidighet och bredd
i styrelsen samt kravet pa att efterstrava en jamn konsfordelning.
Valberedningens ledamdéter ska, oavsett hur de utsetts, tillvarata
samtliga Bolagets aktiedgares intressen.

Ledaméter av valberedningen

Valberedningen, som ska tillsattas for tiden intill dess att ny valbe-
redning utsetts, ska besta av fyra ledaméter, av vilka tre ska utses
av Bolagets till rostetalet tre storsta aktiedgare och den fjarde ska
vara styrelseordféranden. Styrelseordféranden ska sa snart det
rimligen kan ske efter utgangen av det tredje kvartalet pa lampligt
satt kontakta de tre till rostetalet storsta agarregistrerade aktie-
agarna i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken vid denna
tidpunkt och uppmana dessa att, inom en med hansyn till om-
standigheterna rimlig tid som inte far dverstiga 30 dagar, skriftligen
till valberedningen namnge den person aktieagaren onskar utse till
ledamot av valberedningen. Om en av de tre storsta aktiedgarna
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 aktiedgare avstar fran sin ratt
att utse ledamoter av valberedningen ska styrelsens ordférande
inte behdva kontakta fler an atta aktiedgare, savida det inte ar
nodvandigt for att fa ihop en valberedning bestaende av minst tre
ledaméter.

Savida inte annat har avtalats mellan ledaméterna, ska den leda-
mot som utsetts av den storsta aktiedgaren utses till valberedning-
ens ordférande. Styrelseledamot ska aldrig vara valberedningens
ordférande.



Om en aktiedgare som har utsett en ledamot i valberedningen
under aret upphor att vara en av Bolagets tre storsta aktiedgare,
ska den ledamoten som utsetts av en sadan aktiedgare avga fran
valberedningen. Istallet ska en ny aktiedgare bland de tre storsta
aktiedgarna ha ratt att sjalvstandigt och enligt eget gottfinnande
utse en ledamot av valberedningen. Dock ska inga marginella
skillnader i aktieinnehav och andringar i aktieinnehav som uppstar
senare an tre manader innan arsstdmman leda till nagra andringar
i sammansattningen av valberedningen, savida inte sarskilda om-
sténdigheter foreligger.

Om en ledamot av valberedningen avgar innan valberedningen
har fullfoljt sitt uppdrag, pa grund av andra skal &n de som anges
i punkten 2.3, ska den aktiedgare som utsag en sadan ledamot
ha ratt att sjalvstandigt och enligt eget gottfinnande utse en ersatt-
ningsledamot. Om styrelsens ordférande avgar fran styrelsen, ska
ersattaren till denne aven ersatta styrelsens ordférande i valbered-
ningen.

Andring i valberedningens sammanséttning ska omedelbart offent-
liggoras.

Uppgift om valberedningens ledaméter

Styrelsens ordférande ska tillse att namnen pa ledamoéterna av
valberedningen, tillsammans med namnen pa de aktiedgare som
utsett dem, ldmnas pa Bolagets hemsida senast sex manader
innan arsstdamman.

Om en ledamot lamnar valberedningen under aret, eller om en ny
ledamot utses, ska valberedningen tillse att sadan information,
inklusive motsvarande information om den nya ledamoten, lamnas
pa hemsidan.

Forslag till valberedningen

Aktiedgare ska ha ratt att I1amna forslag pa styrelseledamoter for
valberedningens 6vervagande. Valberedningen ska tillhandahalla
Bolaget information om hur aktiedgare kan lamna forslag till val-
beredningen. Sadan information ska offentliggéras pa Bolagets
hemsida.

Styrelsens ordférande ska, som en del i arbetet i valberedningen,
halla valberedningen underrattad om styrelsens arbete, behovet av
sarskilda kvalifikationer och kompetenser m.m., vilket kan vara av
betydelse for valberedningens arbete.

Forslag av valberedningen

Valberedningen ska, nar den forbereder sina forslag, beakta att
styrelsen ska ha en, med hansyn till Bolagets verksamhet, utveck-
lingsskede och forhallanden i 6vrigt, &ndamalsenlig sammansatt-
ning, praglad av mangsidighet och bredd avseende de ledamoéter-
nas kompetens, erfarenhet och bakgrund. En jamn kénsférdelning
ska efterstravas.
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Valberedningen ska tillhandahalla Bolaget forslag pa styrelse-
ledamoter i sa god tid att Bolaget kan presentera sadana forslag i
kallelsen till den bolagsstémma dér val ska aga rum.

| anslutning till att kallelse utfardas ska valberedningen pa Bolagets
hemsida Idmna ett motiverat yttrande betraffande sina forslag till
styrelsens sammansattning. Valberedningen ska sarskilt motivera
forslaget mot bakgrund av kravet om att en jamn konsférdelning
ska efterstravas. Yttrandet ska aven innehalla en kort redogor-
else for hur valberedningens arbete har bedrivits. Om avgaende
verkstallande direktor foreslas som styrelsens ordférande i nara
anslutning till sin avgang fran uppdraget som verkstéllande direktor
ska detta sarskilt motiveras.

Valberedningen ska tillse att féljande information om kandidaterna
som ar nominerade for val eller omval till styrelsen offentliggors pa
Bolagets hemsida senast nar kallelsen till bolagsstémma skickas ut:

» fodelsear samt huvudsaklig utbildning och arbetslivserfarenhet;
» uppdrag i Bolaget och andra vasentliga uppdrag;

» eget eller narstaende fysisk eller juridisk persons innehav av
aktier och andra finansiella instrument i Bolaget;

» om en ledamot enligt valberedningen &r att anse som oberoende
i forhallande till Bolaget och bolagsledningen respektive storre
aktiedgare i Bolaget. Om en ledamot betecknas som obero-
ende nar omstandigheter foreligger som enligt Svensk kod for
bolagsstyrning kan innebara att ledamoten ska anses som icke
oberoende, ska valberedningen motivera sitt staliningstagande;
och

» vid omval, vilket ar ledamoten invaldes i styrelsen.

Valberedningens redogoérelse for sitt arbete

Vid arsstamman ska minst en ledamot av valberedningen, samt
savitt mojligt samtliga ledaméter, narvara.

Valberedningen ska vid arsstdmman, eller vid andra bolags-
stammor dar val ska dga rum, ldmna en redogérelse Gver hur den
har utfort sitt arbete och motivera sina stallningstaganden med
beaktande av vad som sags ovan om styrelsens sammansattning.
Valberedningen ska sarskilt motivera forslaget mot bakgrund av
kravet ovan om att en jamn kénsfordelning ska efterstravas.

Arvoden och kostnader

Bolaget ska inte betala arvode till nagon ledamot av valberedningen.

Bolaget ska bara alla skaliga kostnader férknippade med valbered-
ningens arbete. Om nddvandigt far valberedningen anlita externa
konsulter for att finna kandidater med relevant erfarenhet och
Bolaget ska sta for kostnaderna for sadana konsulter. Bolaget ska
aven bista med personal som behdvs for att stddja valberedningens
arbete.



Sekretess

En ledamot av valberedningen far inte obehdrigen roja fér nagon
vad han/hon har erfarit under hans/hennes uppdrag som ledamot
av valberedningen. Tystnadsplikten omfattar muntlig saval som
skriftlig information och géller aven efter det att uppdraget har
upphort.

En ledamot av valberedningen ska bevara all hemlig information
som denne mottar i sitt uppdrag som ledamot av valberedningen
pa ett sadant satt att informationen inte ar atkomlig for tredje part.
Efter uppdragets upphérande ska en ledamot av valberedningen
till styrelsens ordférande 6verlamna all hemlig information som
ledamoten har mottagit i sin egenskap av ledamot av valbered-
ningen och som fortfarande ar i dennes besittning, inklusive kopior
av informationen, i den utstrackning som ar praktiskt mojlig med
beaktande av bland annat tekniska aspekter.

Valberedningens ordférande far gora offentliga uttalanden avseende
valberedningens arbete. Ingen annan ledamot av valberedningen
far goéra nagra uttalanden till media eller i 6vrigt uttala sig offentligt
avseende Bolaget och koncernen, savida inte styrelsens ordférande
har lamnat tillstand dartill.

STYRELSEN

Styrelsen ar Bolagets nast hogsta beslutsfattande organ efter
bolagsstdmman. Enligt aktiebolagslagen ar styrelsen ansvarig for
Bolagets forvaltning och organisation, vilket innebar att styrelsen
ar ansvarig for att, bland annat, faststélla mal och strategier,
sakerstalla rutiner och system for utvardering av faststallda mal,
fortibpande utvardera Bolagets resultat och finansiella stéllning
samt utvardera den operativa ledningen. Styrelsen ansvarar ocksa for
att sakerstalla 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 bolagsordning ska
styrelsen, till den del den valjs av bolagsstamman, besta av minst
tre (3) ledamdter och hogst tio (10) ledamoter utan suppleanter.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revideras arligen och
faststélls pa det konstituerande styrelsemétet varje ar. Arbetsord-
ningen reglerar bland annat styrelsepraxis, funktioner och fordel-
ningen av arbete mellan styrelseledaméterna och verkstallande
direktor. | samband med det konstituerande styrelsemoétet fast-
staller styrelsen aven instruktionen for verkstallande direktor inne-
fattande finansiell rapportering.

Styrelsen sammantrader enligt ett arligen faststéllt moétesschema.
Utdver dessa styrelsemdéten kan ytterligare styrelsemoéten samman-
kallas for att hantera fragor som inte kan hanskjutas till ett ordinarie
styrelsemote. Utdver styrelsemdten har styrelseordféranden och
verkstallande direktéren en fortldpande dialog rérande ledningen
av Bolaget.

62

For narvarande bestar Bolagets styrelse av sju ordinarie ledaméter,
vilka presenteras i avsnittet "Styrelse, ledande befattningshavare
och revisorer’. Styrelseledaméterna och styrelsens ordférande
valdes av arsstamman den 14 maj 2020 for tiden intill slutet av
arsstémman 2021.

Revisionsutskott

Styrelsen har inom sig inrattat ett revisionsutskott. Det nuvarande
revisionsutskottet bestar av Eva Nilsagard (ordférande), Giorgio
Chirivi och Mats Thorén. Revisionsutskottet arbetar enligt en in-
struktion som antagits av styrelsen. Dess huvudsakliga uppgifter
ar att, utan nagon paverkan pa styrelsens ansvar och uppgifter i
ovrigt:

Overvaka Bolagets finansiella rapportering,

med avseende pa den finansiella rapporteringen 6vervaka
effektiviteten i Bolagets interna kontroll och riskhantering,

halla sig informerat om revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen,

informera styrelsen om resultatet av revisionen och om pa vilket
satt revisionen bidrog till den finansiella rapporteringens tillforlit-
lighet samt om vilken funktion utskottet har haft,

granska och 6vervaka revisorns opartiskhet och sjalvstandighet
och darvid sarskilt uppmarksamma om revisorn tillhandahaller
Bolaget andra tjanster an revisionstjanster,

godkanna revisorns radgivningstjanster samt faststélla en
policy for revisorns radgivningstjanster,

bitrdda vid upprattandet av forslag till bolagsstdmmans beslut
om revisorsval,

arligen utvardera behov av en internrevisionsfunktion; och

kvalitetssakra bokslutskommuniké och delarsrapporter infor
styrelsebeslut.

Revisionsutskottet bereder forslag till styrelsen som darefter
antingen fattar beslut i fragorna eller i forekommande fall fast-
staller forslag for beslut av bolagsstamman.

Ersattningsutskott

Styrelsen har inom sig inrattat ett ersattningsutskott. | utskottet
ingar Anders Tullgren (ordférande), Mats Thorén och Karin
Wingstrand. Ersattningsutskottet bereder forslag till styrelsen som
darefter antingen fattar beslut i fragorna eller i forekommande fall
faststaller forslag till beslut till bolagsstamman. Ersattningsutskottet
arbetar enligt en instruktion som antagits av styrelsen. De huvud-
sakliga uppgifterna for ersattningsutskottet ar att bereda styrelsens
beslut i fragor som ror ersattningsprinciper, ersattningar och andra
anstallningsvillkor for bolagsledningen, félja och utvardera program
for rorlig ersattning till bolagsledningen samt félja och utvardera
tillampningen av de riktlinjer for ersattning till ledande befattnings-
havare som arsstamman beslutat om samt gallande ersattnings-
strukturer och ersattningsnivaer i Bolaget.



Transaktionsutskott

Styrelsen har inom sig inrattat ett transaktionsutskott. | utskottet
ingar Anders Tullgren (ordférande), Peter Edman och Ivan
Cohen-Tanugi. Transaktionsutskottet bereder forslag till styrelsen
som darefter antingen fattar beslut i fragorna eller i forekommande
fall faststéller forslag till beslut till bolagsstdamman. De huvudsakliga
uppgifterna for transaktionsutskottet ar att utvardera, bedéma och
ge forslag pa transaktioner, till exempel, utlicensieringar, fusioner,
forvarv av bolag, verksamheter, tillgangar och egendom samt aktie-
relaterade transaktioner, vilket inkluderar nyemissioner. Trans-
aktionsutskottet ska besta av minst en styrelseledamot.

Verkstéllande direktér och 6vriga ledande befattningshavare

Den verkstéallande direktéren ar underordnad styrelsen och ansvarar
for Bolagets I6pande forvaltning och den dagliga driften. Arbets-
fordelningen mellan styrelsen och verkstallande direktéren anges
i arbetsordningen for styrelsen och instruktionen for verkstéallande
direktor. Verkstallande direktor ansvarar ocksa for att uppratta
rapporter och sammanstélla information fran ledningen infor styr-
elsemoten och ar féredragande av materialet pa styrelsemétena.
Verkstallande direktdr och Ovriga ledande befattningshavare
presenteras i avsnittet "Styrelse, ledande befattningshavare och
revisor”.

RIKTLINJER FOR ERSATTNING TILL LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Enligt aktiebolagslagen ska bolagsstamman i ett bolag med aktier
upptagna till handel pa reglerad marknad fatta beslut om riktlinjer
for ersattning till ledande befattningshavare. Bolaget beslutades vid
arsstamman den 14 maj 2020 enligt ersattningsutskottets rekom-
mendation att anta riktlinjer fér ersattning till ledande befattnings-
havare.

Allmant

Riktlinjerna ska tillampas pa ersattningar som avtalas eller vid
forandringar i redan avtalade ersattningar efter att riktlinjerna har
antagits av arsstamman. Riktlinjerna omfattar inte ersattningar
som beslutas av bolagsstémman och all eventuell ersattning som
erlaggs i aktier, teckningsoptioner, konvertibler eller andra aktie-
relaterade instrument sasom syntetiska optioner eller personal-
optioner beslutas saledes av bolagsstdmman.

Dessa riktlinjer omfattar verkstallande direktéren och 6vriga med-
lemmar i koncernledningen samt annan ersattning an styrelse-
arvode till styrelseledamoter.

Betraffande anstallningsforhallanden som lyder under andra regler
an svenska far vederborliga anpassningar ske for att folja tving-
ande sadana regler eller fast lokal praxis, varvid dessa riktlinjers
overgripande andamal sa langt méjligt ska tillgodoses.

63

Riktlinjernas framjande av Bolagets affarsstrategi, langsiktiga
intresse och hallbarhet

Bolagets strategi ar att utveckla och tillverka hdgkvalitativa och
kostnadseffektiva biosimilarer baserat

pa Bolagets unika teknologiplattform och ledande kompetens.
Bolaget fokuserar pa svartillvekade och nischade lakemedels-
produkter med begransad konkurrens fran andra biosimilar-
utvecklare. Baserat pa sin teknologiplattform ska Bolaget ha en
tydlig konkurrensfordel jamtemot originallakemedel och andra bio-
similarbolag genom att ha den lagsta produktionskostnaden inom
respektive marknad. For mer information om Bolagets affarsstrategi,
vanligen se www.xbrane.com.

Riktlinjerna ska bidra till att skapa forutsattningar for Bolaget att
behalla och rekrytera kompetenta och engagerade medarbetare
for att framgangsrikt kunna genomféra Bolagets affarsstrategi
och tillgodose Bolagets langsiktiga intressen, inklusive hallbarhet.
Vidare ska riktlinjerna stimulera ett 6kat intresse fér verksamheten
och resultatutvecklingen i sin helhet samt hoja motivationen for de
ledande befattningshavarna och 6ka samhérigheten inom Bolaget.
Riktlinjerna ska dessutom bidra till god etik och féretagskultur.

For att uppna Bolagets affarsstrategi krévs att den sammanlagda
arliga ersattningen ska vara marknadsmassig och konkurrens-
kraftig pa den arbetsmarknad dar befattningshavaren ar placerad
och ta hansyn till individens kvalifikationer och erfarenheter samt
att framstaende prestationer ska reflekteras i den totala ersatt-
ningen, vilket dessa riktlinjer majliggér. Bolagets ambition ar att
ersattningar ska vara marknadsmassiga i jamférelse med andra
biotech och Life Science bolag noterade pa Nasdaq Stockholm
som ar i liknande fas gallande mognad och storlek och har liknande
finansiella mojligheter som Bolaget.

Bolaget har inrattat langsiktiga aktierelaterade incitamentsprogram
under 2017, 2018 och 2019 i vilka samtliga ledande befattnings-
havare respektive vissa styrelseledamoéter har haft mojlighet att
delta. Dessa program har beslutats av respektive bolagsstamma
och omfattas darfor inte av dessa riktlinjer. Av samma skal omfattas
inte heller det langsiktiga aktierelaterade incitamentsprogram
som styrelsen foreslagit att arsstamman 2020 ska besluta om
eller eventuella framtida aktierelaterade incitamentsprogram som
beslutas av bolagsstdmman. For information om prestationskrav,
villkor och kostnader fér dessa program, se styrelsens information
pa Bolagets hemsida samt i Bolagets arsredovisning.

Rorlig kontantersattning som omfattas av dessa riktlinjer ska syfta
till att framja Bolagets affarsstrategi och langsiktiga intressen,
inklusive dess hallbarhet.

Formerna for ersattning m.m.

Ersattning far utgoéras av fast kontantlon, eventuell rorlig kontant-
ersattning, Ovriga sedvanliga formaner samt pension. Den
sammanlagda arliga kontanta ersattningen, inklusive pensions-



férmaner, ska vara marknadsmassig och konkurrenskraftig pa den
arbetsmarknad och inom det arbetsomrade som medarbetaren ar
placerad och ta hansyn till individens kvalifikationer och erfaren-
heter samt att framstaende prestationer ska reflekteras i den totala
ersattningen. Fast kontantlon och rorlig kontantersattning ska vara
relaterad till befattningshavarens ansvar och befogenhet. Den fasta
kontantldnen ska revideras arsvis.

Uppfyllelse av kriterier for utbetalning av rorlig kontantersattning
ska kunna matas under en period om ett ar. Den rérliga kontant-
ersattningen far uppga till hégst 50 procent av den sammanlagda
fasta kontantlonen under matperioden for sadana kriterier.

Ytterligare rorlig kontantersattning kan utga vid extraordinara
omstandigheter, under férutsattning att saddana arrangemang ar
tidsbegransade och endast gors pa individniva. Syftet vid sadana
arrangemang maste vara att rekrytera eller behalla befattnings-
havare, eller som ersattning for extraordindra arbetsinsatser ut-
over personens ordinarie arbetsuppgifter. Sadan ersattning far inte
Overstiga ett belopp motsvarande 50 procent av den fasta arliga
kontantlonen samt inte utbetalas mer @n en gang per ar och per
individ. Beslut om sadan ersattning ska fattas av styrelsen pa
forslag av ersattningsutskottet.

For verkstallande direktoren ska pensionsférmaner, innefattande
sjukforsakring, vara premiebestdamda. Rorlig kontantersattning
ska inte vara pensionsgrundande. Pensionspremierna for premie-
bestdmd pension ska uppga till hdgst 30 procent av den fasta arliga
kontantlonen.

For 6vriga ledande befattningshavare ska pensionsférmaner, inne-
fattande sjukforsakring, vara premiebestdamda om inte befattnings-
havaren omfattas av féormansbestdmd pension enligt tvingande
kollektivavtalsbestammelser. Rorlig kontantersattning ska vara
pensionsgrundande i den man sa féljer av tvingande kollektiv-
avtalsbestammelser som ar tillampliga pa befattningshavaren.
Pensionspremierna for premiebestdmd pension ska uppga till
hogst 30 procent av den fasta arliga kontantlénen.

Andra formaner far innefatta bl.a. livférsakring, sjukvardsférsakring
och bilférman. Sadana formaner far sammanlagt uppga till hogst
10 procent av den fasta arliga kontantlénen.

For befattningshavare vilka &r stationerade i annat land an sitt
hemland far ytterligare ersattning och andra férmaner utga i skalig
omfattning med beaktande av de sarskilda omstandigheter som ar
forknippade med sadan utlandsstationering, varvid dessa riktlinjers
overgripande andamal sa langt mojligt ska tillgodoses. Sadana
férmaner far sammanlagt uppga till hdgst 30 procent av den fasta
arliga kontantlonen.

Om styrelseledamot utfor arbete for Bolagets rakning, utover styrelse-
arbetet, ska konsultarvode och annan ersattning for sadant arbete
kunna utga efter sarskilt beslut av styrelsen, efter beredning av
ersattningsutskottet. Sadan ersattning ska utformas i enlighet med
dessa riktlinjer.
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Upphérande av anstéllning

Vid anstéllningens upphdrande far uppsagningstiden vara hogst
sex manader. Fast kontantldn under uppsagningstiden och av-
gangsvederlag far sammantaget inte Overstiga ett belopp motsva-
rande den fasta kontantlonen for ett ar. Vid uppsagning fran befatt-
ningshavarens sida far uppsagningstiden vara hogst sex manader.

Darutdver kan ersattning for eventuellt atagande om konkurrens-
begransning utga. Sadan ersattning ska kompensera fér eventuellt
inkomstbortfall och ska endast utga i den utstrackning som den
tidigare befattningshavaren saknar ratt till avgangsvederlag. Er-
sattningen ska uppga till hégst 60 procent av manadsinkomsten
vid tidpunkten for uppsagningen och utga under den tid som atag-
andet om konkurrensbegransning galler, vilket ska vara hogst 24
manader efter anstallningens upphdrande.

Kriterier for utbetalning av rorlig kontantersattning m.m.

Den rorliga kontantersattningen ska baseras pa och vara kopplad
till utfallet i forhallande till forutbestdmda och maétbara konkret
uppsatta mal med utgangspunkt i Bolagets affarsstrategi och i den
langsiktiga affarsplanen som godkants av styrelsen. Malen kan
inkludera finansiella mal, antingen pa koncern- eller enhetsniva,
operativa mal samt mal for hallbarhet och socialt ansvar, medarbe-
tarengagemang eller kundnéjdhet samt individanpassade kvanti-
tativa eller kvalitativa mal. Dessa mal ska faststéllas och doku-
menteras arligen for att framja befattningshavares langsiktiga
utveckling. Bolaget har faststéallda finansiella mal och KPl:er utifran
strategiska och affarskritiska initiativ och projekt som sakerstaller
uppfylinad i enlighet med affarsplan och affarsstrategi for en hall-
bar fortsatt verksamhet och tillvaratagande av Bolagets langsiktiga
intressen.

Villkor for rorlig kontantersattning bor utformas sa att styrelsen,
om sarskilt svara ekonomiska forhallanden rader, har méjlighet att
begransa eller underlata att ge ut rorlig ersattning om ett sadant
utgivande beddms som orimligt och oférenligt med Bolagets
ansvar i ovrigt gentemot aktiedgarna. For arlig bonus bor det finnas
mojlighet att begransa eller underlata att utge rorlig ersattning, om
styrelsen beddémer att det &r motiverat av andra skal. Bolaget ska
ha maojlighet att enligt lag eller avtal och med de begransningar som
ma folja darav helt eller delvis aterkrava rorlig kontantersattning.

Nar matperioden for uppfyllelse av kriterier for utbetalning av rorlig
kontantersattning avslutats ska det faststallas i vilken utstrackning
kriterierna uppfyllts. Styrelsen, efter beredning av ersattnings-
utskottet, ansvarar for bedémningen for rorlig kontantersattning
till verkstallande direktéren och verkstéllande direktor ansvarar for
beddmningen avseende rorlig kontantersattning till dvriga befatt-
ningshavare. Savitt avser finansiella mal ska bedémningen baseras
pa den av Bolaget senast offentliggjorda finansiella informationen.

Lon och anstéllningsvillkor for anstéllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till riktlinjerna har 16n och
anstallningsvillkor for Bolagets anstéllda beaktats genom att upp-



gifter om anstélldas totalersattning, ersattningens komponenter
samt ersattningens 6kning och dkningstakt 6ver tid har utgjort en
del av ersattningsutskottets och styrelsens beslutsunderlag vid
utvarderingen av skaligheten av riktlinjerna och de begransningar
som foljer av dessa.

Beredning, beslutsprocesser etc.

Fragor om kontantlon och rorlig kontantersattning till verkstallande
direktéren och andra ledande befattningshavare bereds av ersatt-
ningsutskottet och beslutas av styrelsen och i férekommande fall
verkstallande direktor.

Ersattningsutskottet ska aven bereda styrelsens beslut i fragor om
ersattningsprinciper for ledande befattningshavare, inklusive riktlinjer
for ersattning till ledande befattningshavare. Ersattningsutskottet
ska aven félja och utvardera pagaende och under aret avslutade
program for rérliga ersattningar for ledande befattningshavare och
folja och utvardera tillampningen av dessa riktlinjer for ersattningar
till ledande befattningshavare samt gallande ersattningsstrukturer
och ersattningsnivaer i Bolaget. Vid styrelsens behandling av och
beslut i ersattningsrelaterade fragor narvarar inte verkstallande
direktoren eller andra personer i bolagsledningen, i den man de
berdérs av fragorna.

Styrelsen ska uppratta forslag till nya riktlinjer atminstone vart fijarde
ar och lagga fram forslaget for beslut vid arsstamman. Riktlinjerna
ska galla till dess att nya riktlinjer antagits av bolagsstamman.

Styrelsen beddmer att riktlinjer om ersattning till ledande befatt-
ningshavare ar proportionerliga i forhallande till I6nenivaer, ersatt-
ningsnivaer och villkor for évriga anstéllda i koncernen.

Avvikelser fran riktlinjerna

Styrelsen ska aga ratt att franga ovanstaende riktlinjer om styrelsen
bedomer att det i ett enskilt fall finns sarskilda skal som motiverar
det och ett avsteg ar ndédvandigt for att tillgodose Bolagets lang-
siktiga intressen och hallbarhet eller for att sékerstalla Bolagets
ekonomiska barkraft. Sadan avvikelse ska dven godkannas av
ersattningsutskottet. Overenskommelse som avviker fran rikt-
linjerna kan férnyas men varje sadan 6verenskommelse ska vara
tidsbegransad och inte 6verstiga 24 manader eller ett belopp som
ar dubbelt sa hogt som den ersattning som den berdrda personen
skulle ha fatt utan nagon 6verenskommelse.

Information om avvikelser fran de riktlinjer for ersattning som
beslutades av arsstamman 2019

Det foreligger inga avvikelser.

Information avseende ersattningar

For information om ersattningar hanvisas till arsredovisningen for
2019 som finns tillganglig pa Bolagets hemsida www.xbrane.com.
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ERSATTNING TILL STYRELSELEDAMOTER OCH
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Ersattning till styrelseledamoter

Arvode och annan erséttning till styrelseledamdéterna, inklusive
ordféranden, faststalls av arsstamman. Pa arsstamman den 14 maj
2020 beslutades att arvode ska utga enligt féljande:

300 000 kronor till envar icke anstalld styrelseledamot och
400 000 kronor till styrelseordférande forutsatt att denne inte
ar anstalld;

50 000 kronor till envar icke anstalld ledamot av ersattnings-
utskottet och 100 000 kronor till ordférande av utskottet som
samtidigt inte ar anstalld;

50 000 kronor till envar icke anstalld ledamot av revisionsut-
skottet och 100 000 kronor till ordférande av utskottet som
samtidigt inte ar anstalld; och

50 000 kronor till envar icke anstalld ledamot av transaktions-
utskottet och 100 000 kronor till ordférande av utskottet som
samtidigt inte ar anstalld.

Riktlinjer for ersattning till verkstéallande direktoér och ledande
befattningshavare

Ersattning till ledande befattningshavare ar foremal for arlig éversyn
i enlighet med Bolagets gallande riktlinjer for ersattning till verkstall-
ande direktor och 6vriga ledande befattningshavare vilka beskrivs
i avsnittet "Riktlinjer for erséttning till ledande befattningshavare”.

Gallande anstéllningsavtal for verkstéllande direktéren och
avtal med 6vriga ledande befattningshavare

Verkstallande direktor och 6vriga ledande befattningshavare erhaller
per dagen for Prospektet en fast 16n samt mdjlighet att delta i
Bolagets kortsiktiga incitamentsprogram vilket bestar av en bonus
pa maximalt tva manadsloner under forutsattning att pa forhand
av styrelsen uppstallda mal uppfylld. For verkstéllande direktoren,
Martin Amark, géller en émsesidig uppséagningstid om sex man-
ader. Den verkstallande direktéren ar bunden av ett konkurrens-
forbud som galler under tva ar fran anstallningens upphdérande.
Under konkurrensforbudstiden utgar ersattning upp till 60 procent
av verkstallande direktorens slutlon.

For 6vriga ledande befattningshavares anstéliningar galler en émse-
sidig uppsagningstid om tre manader med undantag fér David
Vikstrom dar uppsagningstiden pa Bolagets begaran ar en manad.
Ovriga ledande befattningshavare &r ocksa bundna av konkurrens-
forbud som galler mellan ett ar till tva ar fran anstalinings upp-
hérande. Under konkurrensforbudstiden utgar ersattning upp till 60
procent av slutldnerna for Susanna Helgesen och Siavash Bashiri.



Erséttning under 2019

Nedanstaende tabell visar ersattning som har utbetalats under rakenskapsaret 2019 till styrelseledamoéter och ledande befattningshavare,
som per dagen for Prospektet har kvar sina uppdrag i Bolaget. Det finns avsattningar for ett engangsbelopp som anstallda i ltalien far vid
avslutad anstallning. Dessa uppgick till 5 021 TSEK per den 31 december 2019. Utbver detta finns det inte nagra avsatta eller upplupna
beloppet i Bolaget eller dess dotterbolag for pensioner och formaner eller liknande efter avtradande av tjanst.

Loner och andra

ersattningar/ Rorlig Pensions- Ovrig
TSEK styrelsearvode erséttning kostnader ersidttning Totalt
Styrelsen
Styrelsens ordférande Anders Tullgren 450 - - - 450
Styrelseledamot Maris Hartmanis 275 - - - 275
Styrelseledamot Peter Edman 250 - - - 250
Styrelseledamot Karin Wingstrand 250 - - - 250
Styrelseledamot Giorgio Chirivi 250 - - - 250
Styrelseledamot Eva Nilsagard (fran 16 maj 2019) 200 - - - 200
Styrelseledamot lvan Cohen-Tanugi (fran 16 maj 2019) 175 - - - 175
Styrelseledamot Alessandro Sidoli (fram till 16 maj 2019) 75 - - - 75
Styrelseledamot Saeid Esmaeilzadeh (fram till 16 maj 2019) 75 - - - 75
Styrelsen totalt 2000 - - - 2000
Ledande befattningshavare
Verkstallande direktdr Martin Amark 1205 145 260 - 1610
Vice verkstallande direktor Siavash Bashiri 1188 135 233 - 1556
Andra ledande befattningshavare (4 personer) 4272 358 223 - 4850
Totalt ledande befattningshavare 6 665 638 716 - 8016
Totalt styrelse och ledande befattningshavare 8 665 638 716 - 10016
INTERN KONTROLL REVISION

Bolaget har inte inrattat nagon sarskild funktion for intern revision
utan uppgiften fullgors av styrelsen och med stdd fran revisions-
utskottet.

Den interna kontrollen inbegriper kontroll Gver Xbranes organisation,
rutiner och atgarder. Syftet ar att sakerstalla att en tillforlitlig och
korrekt finansiell rapportering sker, att Bolagets och Koncernens
finansiella rapportering ar upprattad i dverensstammelse med
lag och tilldmpliga redovisningsstandarder samt att évriga krav
foljs. Systemet for intern kontroll syftar aven till att dvervaka efter-
levnaden av Xbranes policys, principer och instruktioner. Darutéver
sker en 6vervakning av skyddet av Bolagets tillgangar samt att
Bolagets resurser utnyttias pa ett kostnadseffektivt och lampligt
satt. Vidare sker internkontroll genom uppf6ljning i implementerade
informations- och affarssystem samt genom analys av risker.
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Revisorn ska granska Bolagets arsredovisning och rakenskaper
samt styrelsens och verkstéllande direktérens férvaltning. Efter
varje rakenskapsar ska revisorn lamna en revisionsberattelse och
en koncernrevisionsberattelse till arsstamman.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget ha lagst en och hogst
tva revisorer eller ett eller tva registrerade revisionsbolag. Bolagets
revisor ar KPMG, med den auktoriserade revisorn Duane Swanson
(fodd 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 2019 uppgick den totala ersattningen till Bolagets revisor till
omkring 2,9 MSEK, varav 1,5 MSEK avsag revisionsuppdrag och
1,4 TSEK avsag Ovriga revisionsnara tjanster och varav 0,2 MSEK
avsag arvode for revisionsuppdrag till KPMG s.r.| for revision av
Primm Pharma.



AKTIEKAPITAL OCH AGARFORHALLANDEN

ALLMAN INFORMATION

Enligt Bolagets bolagsordning far aktiekapitalet inte understiga
1 335 000 SEK och inte 6verstiga 5 340 000 SEK, och antalet
aktier far inte understiga 5 950 000 och inte dver- stiga 23 800 000.
Per den 31 mars 2020 hade Xbrane 15 415 199 fullt betalda och
emitterade aktier och ett aktiekapital uppgaende till 3 455 872,52
SEK. ISIN-koden fér Xbranes aktier ar SE0007789409. Aktierna
ar denominerade i SEK och varje aktie har ett kvotvarde om cirka
0,2242 SEK. Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda och fritt
overlatbara. Inget offentligt uppkdpserbjudande har lamnats av-
seende de erbjudna aktierna under innevarande eller féregaende
réakenskapsar. Det finns inga inskrénkningar till att fritt overlata
aktierna.

Emissionen innebar att aktiekapitalet 6kade fran cirka 3 455 873
SEK till cirka 4 319 840 SEK och att antalet aktier ckade fran
15 415 199 till 19 268 998. Aktierna emitterades till en tecknings-
kurs om 38 SEK per aktie. Emissionen tillforde Bolaget cirka
146 MSEK fore transaktionskostnader.

Emissionen medférde en utspadningseffekt om cirka 20 procent
av antalet aktier och roster i Bolaget efter genomférandet av
Emissionen.

Vissa rattigheter forenade med aktierna

Aktierna i Emissionen ar av samma slag. Rattigheter forenade med
aktier emitterade av Bolaget, inklusive de som féljer av Bolagets
bolagsordning, kan endast andras enligt de férfaranden som anges
i aktiebolagslagen (2005:551).

Rostrétt

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

Féretradesrétt till nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller konvert-
ibler vid en kontantemission eller en kvittningsemission har aktie-
agarna som huvudregel foretradesratt att teckna sadana varde-
papper i forhallande till antalet aktier som innehades fére emissionen.
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Ratt till utdelning och behallning vid likvidation

Samtliga aktier ger lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgangar
och eventuella éverskott i handelse av likvidation. Beslut om vinst-
utdelning i aktiebolag fattas av bolagsstdmman. Ratt till utdelning
tillfaller den som pa av bolagsstdmman beslutad avstamningsdag
ar registrerad som innehavare av aktier i den av Euroclear forda
aktieboken. Utdelningen utbetalas normailt till aktiedgarna som ett
kontant belopp per aktie genom Euroclear, men betalning kan aven
ske i annat an kontanter (sakutdelning). Om aktiedgare inte kan
nas genom Euroclear, kvarstar aktiedgarens fordran pa Bolaget
avseende utdelningsbeloppet och begransas i tiden genom regler
om tioarig preskription. Vid preskription tillfaller utdelningsbeloppet
Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ratten till utdelning for aktie-
agare bosatta utanfor Sverige. Med forbehall for begransningar
alagda av banker och clearingsystem i berord jurisdiktion gors ut-
betalningar till sddana aktiedgare pa samma satt som till aktieagare
i Sverige. Aktiedgare som inte har skattemassig hemvist i Sverige
ar normalt foremal for svensk kupongskatt.

Utdelningspolicy

Bolaget avser inte att foresla nagon utdelning pa kort till medellang
sikt och anvanda genererade kassafloden for fortsatta tillvaxts-
investeringar. Styrelsen ska arligen utvardera mojligheten till
utdelning beaktat verksamhetens utveckling, rérelseresultat och
finansiella stéllning. Bolaget inte genomfért nagra utdelningar
under den period som omfattas av den historiska finansiella info-
rmationen i Prospektet.

CENTRAL VARDEPAPPERSFORVARING

Bolagets aktier ar registrerade i ett avstamningsregister enligt
lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av
finansiella instrument. Detta register hanteras av Euroclear, Box
191, 101 23 Stockholm. Inga aktiebrev utfardas for Bolagets aktier.
Kontoférande institut &r Euroclear. ISIN-koden fér Bolagets aktie ar
SE0007789409.



AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Nedanstaende tabell visar den historiska utvecklingen for Bolagets aktiekapital under perioden som omfattas av den historiska finansiella

historiken i Prospektet.

Antal aktier Aktiekapital (kr) Tecknings-
Reg.datum Handelse Foérandring Totalt Foérandring Totalt pris (kr)
2019-07-25 Nyemission 2720328 15415199 609 859 3455872 33,50
2019-06-27 Nyemission 4387 745 12 694 871 983 671 2846 013 33,50
2019-04-05 Nyemission 1977 887 8 307 126 443 415 1862 342 30,00
2018-04-24 Aktieteckning konvertibel 330612 6 329 239 74 119 1418 927 42,50
2018-04-24 Nyemission 9000 5998 627 2017 1344 808 61,04
2018-04-24 Nyemission 32857 5989 627 7 366 1342791 60,87
2017-09-25 Nyemission 16 500 5956 770 3699 1335425 0,23
2017-06-15 Aktieteckning konvertibel 528 986 5940 270 118 591 1331726 42,50
2017-06-05 Nyemission 655 738 5411284 147 007 1213134 30,50

AKTIEAGARAVTAL

Savitt Bolagets styrelse kanner till finns inga aktiedgaravtal eller
andra avtal mellan Bolagets aktieagare som syftar till att gemen-
samt paverka Bolaget. Bolagets styrelse kanner inte heller till nagra
avtal eller motsvarande som kan leda till att kontrollen 6ver Bolaget
férandras.

NETTOTILLGANGSVARDE PER AKTIE JAMFORT MED
PRISET PER AKTIE | EMISSIONEN

Per balansdagen den 31 mars 2020 uppgick Bolagets nettotill-
gangsvarde per aktie till 20,2 SEK och priset per aktie i Emissionen
uppgick till 38 SEK.

KONVERTIBLER, TECKNINGSOPTIONER M.M.

Per dagen for Prospektet har Bolaget, utdver de sju teckningsop-
tionsprogram som beskrivs nedan, inga utestaende teckningsop-
tioner, konvertibler eller andra finansiella instrument vilka skulle
kunna leda till en utspadning for befintliga aktiedgare om de ut-
nyttjades.

Primm Pharma avknoppades fran Primm s.r.l. september 2015
och férvarvades i samband med detta av Xbrane. Kopeskillingen
uppgick till cirka 56 MSEK. Betalning skedde genom utstallande av
ett konvertibellan, som givet uppfyllandet av sex forutbestamda mil-
stolpar ar konverterbara till aktier i Bolaget. Konvertiblerna innehas
av fyra personer, 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 for konvertiblerna ar 42,50
SEK, vilket motsvarar noteringskursen for Bolagets aktier i sam-
band med att aktierna togs upp till handel pa Nasdaq First North.
Konvertiblerna I6per utan ranta. Konverteringen till aktier sker ut-
efter uppfyllnad av vissa forutbestamda milstolpar i samband med
kommersialiseringen av Spherotide. Om en milstolpe ej uppfylls vid
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viss forutbestadmd tidpunkt ager innehavare av konvertibler inte ratt
att konvertera den del av konvertiblerna som hér till motsvarande
milstolpe och lanet forfallet utan aterbetalning.

Av totalt 56 203 200 konvertibler motsvarande samma belopp i
konvertibel fordran har 42 153 000 konverterats till 991 835 aktier
i Bolaget. Konvertering har skett for fyra av totalt sex milstolpar.
Milstolpe fem I6pte ut den 6 november 2018 ogenomférd och
konvertibellan om 8 430 300 SEK motsvarande 198 360 aktier
forfoll darmed. Milstolpe sex I6pte ut i 24 april 2020 ogenomférd
och konvertibellan om 5 619 900 SEK motsvarande 132 233 aktier
forfoll darmed.

Inkluderat i férvarvet av Primm Pharma var aven en kopoption for
samtliga aktier i Primm s.r.l. med I6ptid pa fem ar och inlésenpris
pa 1 EUR. Primm s.r.l. driver idag vidare tjansteverksamheten 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 tilltrddande styrelse-
ordféranden Anders Tullgren erbjods att teckna teckningsoptioner.
Samtliga teckningsoptioner tecknades av Anders Tullgren till ett pris
motsvarande optionernas marknadsvarde beraknat enligt Black &
Scholes varderingsmodell. Teckningskursen per teckningsoption
uppgick till 60,87 SEK. Varje teckningsoption berattigar 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 49 285 aktier och aktiekapitalet med cirka 11 049 SEK.

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 1l 2018/2021

Pa extra bolagsstdmma den 3 april 2018 beslutades om emission
av hogst 15 000 teckningsoptioner till de fem styrelseledaméter
som vid tiden for stdmman var registrerade i Xbrane (exklusive
Saeid Esmaeilzadeh), vilket gav styrelseledaméterna ratt att teckna
hdégst 3 000 teckningsoptioner vardera. Totalt 13 500 tecknings-
optioner tecknades av de teckningsberattigade till ett pris mot-
svarande optionernas marknadsvarde beraknat enligt Black &
Scholes varderingsmodell. Varje teckningsoption berattigar 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 ute-
stdende teckningsoptioner nyttjas kommer antalet aktier i Bolaget
att 6ka med 13 500 aktier och aktiekapitalet med cirka 3 026,70
SEK.

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. Teckningskursen per teckningsoption uppgick till
61,04 SEK.

Teckningsoptionsprogram Ill 2018/2022

Pa extra bolagsstdmma den 3 april 2018 beslutades om emission
av hogst 96 000 teckningsoptioner till koncernledningen bestaende
av upp till fyra befattningar att teckna mellan 6 000 och 24 000
teckningsoptioner varvid verkstallande direktéren erbjods att teckna
hégst 24 000 teckningsoptioner och évriga hogst 24 000 teck-
ningsoptioner, sammanlagt hégst 96 000 teckningsoptioner. Totalt
79 000 teckningsoptioner tecknades av de tecknings berattigade till
ett pris motsvarande optionernas marknadsvarde bergknat enligt
Black & Scholes varderingsmodell. Varje teckningsoption beratt-
igar 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 samt-
liga utestaende teckningsoptioner nyttjas kommer antalet aktier i
Bolaget att 6ka med 79 000 aktier och aktiekapitalet med 17 711,8
SEK.

Teckningskursen ska faststéllas till ett belopp motsvarande 200
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. Teckningskursen per teckningsoption uppgick till
91,56 SEK.

Teckningsoptionsprogram serie LTIP 2017-2018 2018/2021

Pa arsstamman den 24 maj 2018 beslutades om emission av
hogst 192 338 teckningsoptioner for att sakerstalla leverans av
aktier inom ramen for de langsiktiga incitamentsprogrammen LTIP
2017 och LTIP 2018 (se vidare nedan under "Incitamentsprogram”)
till 26 ledande befattningshavare, anstéllda och andra nyckel-
personer i koncernen, varav 18 personer ar anstallda eller kommer
att anstallas i Bolaget och 8 personer ar anstallda i dotterbolaget
Primm Pharma i enlighet LTIP 2017 och LTIP 2018. Samtliga
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teckningsoptioner tecknades av Xbrane for att hallas i forvar for
att sékerstélla 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 nyttjias kommer
antalet aktier i Bolaget att 6ka med 192 338 aktier och aktie-
kapitalet med 43 119,50 SEK.

Teckningskursen ar vid var tid gallande kvotvarde avrundat uppat
till tva decimaler. Teckningskursen far dock aldrig understiga
aktiens kvotvarde.

Teckningsoptionsprogram LTIP 2019 2019/2022

Pa arsstamman den 16 maj 2019 beslutades om emission av hogst
210 000 teckningsoptioner for att sakerstalla leverans av aktier till
deltagare inom ramen for de langsiktiga incitamentsprogrammet
LTIP 2019 (se vidare nedan under "Incitamentsprogram”). Varje
teckningsoption berattigar till teckning av en ny aktie i Bolaget
under perioden fran och med registrering till och med den 30 juni
2022.

| det fall samtliga utestdende teckningsoptioner nyttias kommer
antalet aktier i Bolaget att 6ka med 210 000 aktier och aktie-
kapitalet med 47 079,07 SEK.

Teckningskursen ar vid var tid géllande kvotvarde avrundat uppat
till tva decimaler. Teckningskursen far dock aldrig understiga
aktiens kvotvarde.

Teckningsoptionsprogram LTIP 2020 2020/2023

Pa arsstamman den 14 maj 2020 beslutades det om en emission
av hogst 246 000 teckningsoptioner for att sakerstalla leverans av
aktier till deltagare inom ramen for de langsiktiga incitamentspro-
grammet LTIP 2020 (se vidare nedan under "Incitamentsprogram”).
Varje teckningsoption berattigar till teckning av en ny aktie i Bolaget
under perioden fran och med registrering till och med den 30 juni
2023.

| det fall samtliga utestaende teckningsoptioner tecknas och nyttjas
kommer antalet aktier i Bolaget att 6ka med 246 000 aktier och
aktiekapitalet med 55 149,77 SEK.

Teckningskursen ar vid var tid gallande kvotvarde avrundat uppat
till tva decimaler. Teckningskursen far dock aldrig understiga
aktiens kvotvarde.

BEMYNDIGANDE

Pa arsstamman den 14 maj 2020 beslutades det att bemyndiga
styrelsen att intill ndsta arsstdmma vid ett eller flera tillféllen besluta
om emission av aktier, konvertibler och/eller teckningsoptioner,
med eller utan avvikelse fran aktiedgares foretradesratt, motsva-
rande hogst 20 procent av Bolagets aktiekapital efter genomférda



emissioner baserat pa antalet aktier vid tidpunkten for arsstamman,
att betalas kontant, genom apport och/eller genom kvittning.

Att styrelsen ska kunna fatta beslut om emission utan foretradesratt
for aktiedgarna enligt ovan ar framst i syfte att kunna anskaffa nytt
kapital for att bredda bolagets agarbas, 6ka Bolagets flexibilitet

AGARSTRUKTUR

eller i samband med forvarv. | den man emission sker med avvikelse
fran aktiedgarnas foretradesratt ska emissionen ske pa sedvanliga
marknadsmassiga villkor. Om styrelsen finner det lampligt for att
mojliggora leverans av aktier i samband med en emission enligt
ovan kan detta goras till ett teckningspris motsvarande aktiernas
kvotvarde.

Tabellen nedan visar aktiedgare med innehav om minst fem procent av aktierna och résterna (samt eventuella kanda ytterligare innehav
som ags av sadana aktiedgare) i Bolaget per den 30 april 2020 inklusive darefter kanda férandringar.

Aktieagare Antal aktier Andel av kapital och réster (%)
Serendipity Group 2 255974 14,63
STADA Arzneimittel AG 1256 792 8,15
Bengt Géran Westman 1032 055 6,70
Swedbank Robur Fonder 1009 693 6,55
Avanza Pension 814 304 5,28
Totalt aktieagare med innehav overstigande fem procent 6 368 818 41,31
Totalt 6vriga aktiedgare 9 046 381 58,69
Totalt 15415199 100,00
INCITAMENTSPROGRAM kraver en investering i Xbranes aktier, de sa kallade sparaktierna,

Syftet med Bolaget incitamentsprogram ar att mojliggéra for
Koncernen att attrahera kompetenta anstéllda och motivera dessa
att stanna i Koncernen samt motivera dem att skapa varde for
aktiedgarna. Incitamentsprogrammen ar baserad pa att det ar
onskvart att anstallda och andra nyckelpersoner inom Koncernen
ar aktiedgare i Bolaget. Genom att erbjuda en tilldelning av presta-
tionsbaserade aktieratter som ar baserad pa uppfyllandet av fast-
stallda resultat- och verksamhetsbaserade villkor premieras delta-
garna 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.

Den totala utspadning beraknat pa det totala antalet utestaende
teckningsoptioner beraknas uppga till cirka 4,35 procent av det
totala antalet aktier och roster i Bolaget per den 31 mars 2020,
forutsatt att full teckning av teckningsoptioner och utnyttjande av
samtliga utestaende teckningsoptioner.

LTIP 2017

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

Syftet med programmet ar att skapa bra forutsattningar for att be-
halla och rekrytera kompetent personal och att framja och stimulera
fortsatt foretagslojalitet, vilket gynnar bade aktiedgarnas och
medarbetarnas intressen.

LTIP 2017 ska genomféras under 2017-2019 och det ar utformat
som en aktiebesparingsatgard dar arbetstagarens deltagande
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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 faststélls med
LTIP 2017 ar relaterade till utveckling, genomférande och resultat
fran kliniska studier, marknadsgodkannande, utlicensiering och
forsaljning av produkterna Spherotide och Xlucane. Alla anstallda
har haft mojlighet att delta i programmet pa samma villkor.

LTIP 2018

Pa arsstamman i Xbrane den 24 maj 2018 beslutades det att anta
ett langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram ("LTIP 2018”).
LTIP 2018 omfattar sammanlagt 26 ledande befattningshavare,
anstallda och andra nyckelpersoner i koncernen, varav 18 personer
ar anstallda eller kommer att anstéllas i Xbrane och 8 personer
ar anstallda i dotterbolaget Primm Pharma. For att delta i LTIP
2018 kravs att deltagarna personligen investerar en andel i aktier i
Bolaget. Dessa aktier ska, enligt villkoren, forvarvas pa marknaden i
anslutning till LTIP 2018 eller tidigare under 2018. Darefter kommer
deltagarna att erhalla vederlagsfria, mal- och prestationsbaserade
aktieratter enligt villkoren nedan, vilka kan berattiga till aktier i Bolaget
utifran Bolagets (i) totala avkastning pa aktier, (ii) uppfylinad av
vissa milstolpar for Bolaget, och (iii) uppfyllnad av vissa milstolpar
for Primm Pharma. Berattigande till aktier ar vidare villkorat av att
deltagaren ar anstalld i Koncernen och att alla dennes investerings-
aktier ar allokerade till LTIP 2018 under intjanandeperioden.

Som ett resultat av LTIP 2018 kan hogst 172 800 aktier i Bolaget
tilldelas. Styrelsen avser att presentera utfallet av LTIP 2018 i ars-
redovisningen for 2021.



Kostnaden fér LTIP 2018 kommer att belasta resultatet under
intjanandeperioden. Baserat pa antaganden om ett maximalt del-
tagande och fullt intjanande av Aktieratterna, beréknas den totala
kostnaden for LTIP 2018, inklusive sociala avgifter, uppga till cirka
7,2 MSEK. Kostnaderna for sociala avgifter kommer ocksa att
kostnadsféras som en personalkostnad i resultatrdkningen genom
I6pande avsattningar.

LTIP 2019

Pa arsstdmman i Xbrane den 16 maj 2019 beslutades det att anta
ett langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram ("LTIP 2019”).
LTIP 2019 omfattar sammanlagt 35 ledande befattningshavare,
anstallda och andra nyckelpersoner i koncernen, varav 27 personer
ar anstallda eller kommer att anstéllas i Xbrane och 8 personer
ar anstallda i dotterbolaget Primm Pharma. Foér att delta i LTIP
2019 kravs att deltagarna personligen investerar en andel i aktier i
Bolaget. Dessa aktier ska, enligt villkoren, forvarvas pa marknaden
i anslutning till LTIP 2019 eller tidigare under 2019. Darefter kommer
deltagarna att erhalla vederlagsfria, mal- och pre- stationsbaserade
aktieratter enligt villkoren nedan, vilka kan berattiga ftill aktier i
Bolaget utifran Bolagets (i) totala avkastning pa aktier, (ii) uppfylinad
av vissa milstolpar for Bolaget, och (iii) uppfylinad av vissa mil-
stolpar for Primm Pharma. Berattigande till aktier ar vidare villkorat
av att deltagaren ar anstélld i Koncernen och att alla dennes invest-
eringsaktier ar allokerade till LTIP 2019 under intjanandeperioden.

LTIP 2020

Pa arsstdamman i Xbrane den 14 maj 2020 beslutades det att anta
ett langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram ("LTIP 2020”). LTIP
2020 omfattar sammanlagt 41 ledande befattningshavare, anstall-
da och andra nyckelpersoner i koncernen, varav 33 personer ar
anstallda eller kommer att anstéllas i Bolaget och atta personer ar
anstallda i dotterbolaget Primm Pharma s.r.l. For att delta i LTIP
2020 kravs att deltagarna personligen investerar en andel i aktier i
Bolaget. Dessa aktier ska, enligt villkoren, forvarvas pa marknaden
i anslutning till LTIP 2020 eller tidigare under 2020. Darefter
kommer deltagarna att erhalla vederlagsfria, mal- och prestations-
baserade aktieratter enligt villkoren nedan, vilka kan berattiga
till aktier i Bolaget utifran Bolagets totala avkastning pa aktier.
Berattigande till aktier ar vidare villkorat av att deltagaren ar anstalld
i Koncernen och att alla dennes investeringsaktier ar allokerade till
LTIP 2019 under intjanandeperioden.

TILLAMPLIGA REGLER VID UPPKOPSERBJUDANDEN
M.M.

| handelse av att ett offentligt uppkdpserbjudande Iamnas avseende
aktierna i Xbrane tillampas, per dagen for Prospektet, lag
(1991:980) om handel med finansiella instrument, lag (2006:451)
om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden ("LUA”)
samt Nasdaq Stockholms Takeover-regler av den 1 april 2018.

Om styrelsen eller verkstallande direktéren i Xbrane, pa grund av
information som harrér fran den som avser att lamna ett offentligt
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uppkoépserbjudande avseende aktierna i Bolaget, har grundad an-
ledning att anta att ett sddant erbjudande ar nara forestaende, eller
om ett sadant erbjudande har lamnats, far Xbrane enligt 5 kap 1 §
LUA endast efter beslut av bolagsstdmman vidta atgarder som ar
agnade att férsamra forutsattningarna fér Emissionens lamnande
eller genomférande. Xbrane far oaktat detta soka efter alternativa
erbjudanden.

Under ett offentligt uppkdpserbjudande star det aktieagarna fritt att
bestdmma huruvida de 6nskar avyttra sina aktier i det offentliga
uppkoépserbjudanden. Efter ett offentligt uppkdpserbjudande ar den
som lamnat Emissionen och darefter innehar minst nio tiondelar
av aktierna, berattigad att I6sa in resterande aktiedgares aktier
i enlighet med de allmanna reglerna om tvangsinlésen i 22 kap.
aktiebolagslagen (2005:551).

Aktierna i Xbrane ar inte foremal for nagot erbjudande som lamnats
till foljd av budplikt, inlésenratt eller 16sningsskyldighet. Inga
offentliga uppkopsbuderbjudanden har heller [damnats avseende
aktierna under innevarande eller foregaende rakenskapsar.

UPPTAGANDE TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD

Xbrane har sedan den 23 september 2019 haft sina aktier noterade
pa den reglerade marknaden Nasdaq Stockholm. Aktierna som
tecknas i Emissionen kommer att upptas till handel pa Nasdaq
Stockholm. Forsta dag for handel pa Nasdaq Stockholm for teck-
nade aktier i Emissionen beraknas ske den 29 maj 2020 och
kommer handlas under kortnamnet (tickern) XBRANE.

KOSTNADER | SAMBAND MED EMISSIONEN

Bolagets kostnader hanférliga till Emissionen beraknas uppga
till cirka 11 MSEK. Kostnaderna ar huvudsakligen relaterade till
provisionsersattning till Vator Securities AB, skattemassig och
juridisk radgivning, revisorer samt tryckning och distribution av
Prospektet. Inga kostnader kommer att aldggas investerare.

SKATTEKONSEKVENSER FOR INVESTERARE

Investerare uppmarksammas pa att skattelagstiftningen i Sverige
eller i en stat som investeraren har anknytning till eller sin skatte-
hemvist i kan inverka pa hur inkomsterna fran vardepapperen
beskattas. Varje aktiedgare bor soka individuell radgivning for att
sakerstélla de skattemassiga konsekvenser som kan uppkomma
baserat pa agarens specifika situation, inklusive tillampligheten och
effekten av utlandska regler och avtal.



LOCK UP-ARRANGEMANG M.M.

| samband med den Emissionen har styrelsen och ledande befatt-
ningshavare' atagit sig gentemot Vator Securities AB att inte salja
nagra aktier i Xbrane under en period om 180 kalenderdagar efter
den 20 maj 2020, med sedvanliga undantag?.

1) Anders Tullgren, Eva Nilsagard, Mats Thorén, Giorgio Chirivi, Peter Edman, Karin Wingstrand, Martin Amark, Siavash Bashiri, Susanna Helgesen, Dina
Jurman, David Vikstrém, Anders Wallstrom och Maria Edebrink.

2) Undantag fran lock-up &r om Vator Securities AB godkanner en dverlatelse av aktier, dverlatelsen sker pa grund av ett takeover-erbjudande, en koncernin-
tern 6verforing av aktier, erbjudande fran Bolaget till samtliga aktiedgare om att forvarva aktier, forsaljning av teckingsréatter i en nyemission, éverféring av
aktier till en kapitalférsakring eller investeringssparkonto, 6vertagande part ingar en lock-up pa samma villkor som saljande aktiedgare samt om dverlatel-
sen behdver ske pa grund av lagkrav, myndighetsbeslut eller domsiut.
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BOLAGSORDNING

Denna bolagsordning har antagits pa Bolagsstdmman den 16 maj
2019.

Xbrane Biopharma AB (publ)
Org.nr 556749-2375

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

2§ Styrelsen har sitt sate i Stockholms kommun.

3§ Bolaget skall bedriva naturvetenskaplig forskning och utveck-
ling, bedriva foérsaljning, &ga och forvalta fast och 16s egendom
direkt eller indirekt genom dotterbolag samt bedriva darmed
forenlig verksamhet.

4§ Aktiekapitalet ska utgora lagst 1 335 000 kronor och hogst
5 340 000 kronor.

5§ Antalet aktier ska vara lagst 5 950 000 och hdgst 23 800 000.
6§ Styrelsen skall besta av tre (3) till tio (10) ledamdéter.

Styrelseledaméterna valjs arligen pa ordinarie bolagsstamma
for tiden intill slutet av nasta ordinarie bolagsstdmma.

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

7§ Kallelse till bolagsstdmman ska ske genom annonsering 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.

8§ Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna vid bolagsstdmman
skall dels vara upptagen i aktieboken pa dagen for stamman,
dels géra anmalan till bolaget senast den dag som anges i kall-
else till stamman. Sistndmnda dag far inte vara s6ndag, annan
allman helgdag, lérdag, midsommarafton, julafton eller nyars-
afton och inte infalla tidigare an femte vardagen fére stamman.

Aktiedgare far vid bolagsstéamma medfora ett eller tva bitraden,
dock endast om aktiedgaren till bolaget anmaler antalet
bitraden pa det satt som anges i foregaende stycke.
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9§ Arsstamman halles arligen inom sex manader fran rikenskaps-
arets utgang. Pa arsstamma skall féljande arenden férekomma:

1.Val av ordférande pa stamman.

. Upprattande och godkannande av réstlangd.

. Godkannande av forslaget till dagordning.

. Val av en eller fler justeringsman.

. Fraga om stamman blivit behérigen sammankallad.

. Framlaggande av arsredovisning och revisionsberattelse samt i
férekommande fall koncernredovisning och koncernrevisions-
berattelse.

. a. Faststallande av resultatrdkning och balansrékning samt i
forekommande fall koncernresultatréakning och koncern-
balansrakning.

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

c. Beslut om ansvarsfrinet for styrelsen och verkstallande
direktor nar sadan forekommer. Faststallande av arvode at
styrelse och revisor.

. Val av styrelse, revisor och i forekommande fall styrelsesupp-
leanter och eventuella revisorssuppleanter.

. Annat arende, som hanskjutits till stdamman enligt aktiebolags-
lagen eller bolagsordningen.

10. Annat arende, som hanskjutits till stamman enligt aktiebolags-

lagen eller bolagsordningen.

o0k, WNDN

10§ Bolagets rakenskapsar skall omfatta 1 januari — 31 december.

11§ Den aktiedgare eller forvaltare som pa avstamningsdagen ar
inford i aktieboken och antecknad i ett avstamningsregister
enligt 4 kapitlet lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler
kontoféring av finansiella instrument eller den som ar anteck-
nad pa avstamningskonto enligt 4 kapitlet 18 § forsta stycket,
punkterna 6-8 namnda lag skall antas vara behdrig att utdva
de rattigheter som foljer av 4 kapitlet 39 § aktiebolagslagen
(2005:551).



LEGALA FRAGOR OCH
KOMPLETTERANDE INFORMATION

ALLMAN BOLAGSINFORMATION

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 féretagsnamn (tillika handelsbeteckning) registrerades
den 2 december 2015. Bolaget har sitt sate i Stockholm. Bolagets
verksamhet bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551).
Bolagets huvudkontor ligger pa adressen Banvaktsvagen 22,
171 48 Solna, tel. +46 76-034 67 33. Adressen till Bolagets hem-
sida ar www.xbrane.com. Information som framgar pa Bolagets
hemsida, eller andra hemsidor som anges i Prospektet, ingar inte
i Prospektet och inte har granskats eller godkénts av Finansin-
spektionen savida denna information inte inforlivas i Prospektet
genom hanvisningar, se avsnittet "Handlingar inférlivade genom
hénvisning”. Bolagets identifieringskod for juridiska personer (LEI)
ar 5493008DKD05APTKQO39.

LEGAL KONCERNSTRUKTUR

Xbrane ar moderbolag i Koncernen och ager 100 procent av
aktierna i dotterbolaget, Primm Pharma (org.nr. MI2075109) med
sate i ltalien.

VASENTLIGA AVTAL
Forsaljning- och distributionsavtal — Xlucane

Samarbets-, forséljning- och distributionsavtal med STADA
Arzneimittel AG

Den 12 juli 2018 ingick Xbrane ett avtal med STADA angaende
samarbete om gemensam utveckling av Xlucane, en biosimilar av
ranibuzumab som utvecklats av Xbrane. Vid ingéende av avtalet
har STADA gjort en betalning om 7,5 MEUR. 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 férsaljning och marknads-
foring av produkten. Avtalet galler i Europa, Nordamerika samt ett
antal olika marknader i Asien och Mellanéstern.

Distributions- och férséljningsavtal med BioAvenir Ltd.

| december 2016 ingick Xbrane ett distributionsavtal med BioAvenir
Ltd. ("BioAvenir’) avseende forsaljning och marknadsféring av
Spherotide pa den israeliska marknaden. Xbrane och BioAvenir
kommer att dela pa vinsten fran forsaljningen av Spherotide i Israel
i enlighet med 6verenskommet 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 produkten ar lanserad. Spherotide kommer, for den israeliska
marknaden, att produceras i Xbranes produktionsanlaggning i
Italien for vidareforsaljning till BioAvenir. Avtalet ska galla i tio ar
fran det att produkten har erhallit marknadsgodkannande i Israel.
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Distributions- och férséljningsavtal med BL&H Co. Ltd.

| december 2017 ingick Primm Pharma ett distributionsavtal med
BL&H Co. Ltd. ("BL&H”) avseende forsaljning och marknadsféring
av Spherotide pa den sydkoreanska marknaden. Primm Pharma
och BL&H kommer att dela pa vinsten fran forsaljningen av
Spherotide i Sydkorea. Primm Pharma kan komma att erhalla mil-
stolpebetalningar for de exklusiva rattigheterna pa cirka 5 MSEK.
BL&H ska erhalla erforderliga tillstand for forsaljning i Sydkorea.
Avtalet ar gallande till och med december 2027.

Distributions- och férséljningsavtal med China Resource Pharma-
ceuticals

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, férséljning och
distribution av Spherotide i Kina, inklusive Hongkong, Macao och
Taiwan. Xbrane fick en betalning pa 1,3 MUSD vid signering av
avtalet och kan komma att erhalla ytterligare milstolpebetalningar
fram tills marknadsgodkéannande av Spherotide i Kina. Xbrane
har ansvar att leverera produkten till den kinesiska marknaden i
enlighet med ett faststallt transferpris. CR Pharma ar ansvarig for
att finansiera de lokala kliniska testerna som kravs for att uppna ett
marknadsgodkannande i Kina. Avtalet ar gallande fran signering
av avtalet och under period av 30 ar efter att produkten lanserats
i Kina.

Licensavtal

Licensavtal med STADA och Bausch + Lomb

Den 5 maj 2020 ingick Xbrane, STADA och Bausch Health
Ireland Limited ("Bausch + Lomb”) ett avtal for utlicensering av
de amerikanska och kanadensiska kommersiella rattigheterna for
biosimilarkandidaten Xlucane som Bolaget utvecklar tillsammans
med STADA.

Bausch + Lomb ska betala en licensavgift bestaende av ett medel-
stort ensiffrigt miljonbelopp i amerikanska dollar vid signering samt
milstolpebetalningar vid regulatoriskt godkannande och lansering
och sedan dela bruttovinsten fran forsaljning av biosimilaren.
Xbrane och STADA kommer ocksa att erhalla en del av brutto-
vinsten fran forsaljningen av produkten av Bausch + Lomb. Mellan
Xbrane och STADA kommer intékter som erhalls fran Bausch +
Lomb delas lika. Xbrane kommer ocksa att tillhandahalla produkten
kommersiellt. Bausch + Lomb kommer att ansvara for forsaljning,
marknadsfoéring och alla andra kommersialiseringsaktiviteter for
Xlucane i USA och Kanada efter regulatoriskt godkannande.

Avtalet ar gallande tills vidare och kan sagas upp av Bausch +
Lomb med nio manaders uppsagningstid efter tre ar fran datumet
for lanseringen av forsta produkten i USA. Avtalet kan inte sagas
upp nio manader innan detta datumet. Vidare kan Bausch + Lomb
saga upp avtalet omedelbart om produkten inte har fatt regulatorisk
godkannande den 31 December 2023.



Licensavtal med Oxford Nanopore Technologies Limited

Den 4 augusti 2016 ingick Xbrane ett avtal med Oxford Nanopore
Technologies Limited ("Oxford Nanopores”) angaende licens-
iering av Xbranes Lemo System och tillhérande patent PCT/
EP2009/052414 till Oxford Nanopore. Licensen ges utan exklusiv-
itet for licenstagaren. Licenstagaren ska betala en arlig licensavgift.
Avtalet ar gallande tills det datum patentet upphor att gélla eller
nar det inte finns nagra annu ej beslutade patentansokningar i for-
hallande 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, tills-
ammans med potentiella partners, ska genomféra kliniska tester av
Xbranes biosimilar Xlucane for att erhalla marknadsgodkannande i
Iran. | avtalet ska Xbrane tillhandahalla produktionsteknologin och
produktion i en mindre skala och Helvetic Biopharma ska utdka
produktionen 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”) angaende samarbete for
att utveckla produktionen av Spherotide. Enligt avtal ska ICI, ett
dotterbolag till Finchimica, producera produkten i en produktions-
anlaggning installerad inom lokaler som ags av lakemedelsbolaget
ICl i Italien. Xbrane ager produktionsanlaggningen och all rela-
terad utrustning men produktionen sker i enlighet med avtalet med
Finchimica. Betalning sker till en kostnad per producerad enhet.
Avtalet ska gélla i tio ar fran det datum att anlaggningen har erhallit
godkannande fran den italienska medicinska myndigheten

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 utfora kliniska studier av Xlucane
for medicinsk behandling pa uppdrag av Xbrane. | uppdraget ingar
att BTPH ska utveckla, teknologiskt 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 laboratorium med till-
hérande utrustning som behdvs for Xbranes verksamhet. Avtalet
galler fran 1 januari 2016 till och med 31 maj 2021 och kan sagas
upp med nio manaders uppsagningstid. Om detta inte sker forlangs
avtalet med tre ar. Hyresavgiften uppgar till 930 TSEK per ar och
omraknas med hansyn till férandringar i konsumentprisindex.
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TVISTER OCH MYNDIGHETSFORFARANDEN

Bolaget ar inte och har inte heller varit part i nagra myndighetsfor-
faranden, rattsliga forfaranden, skiljeférfaranden eller forliknings-
forfaranden (inklusive annu icke avgjorda arenden eller sadana
som Bolaget &r medvetna om kan uppkomma) under de senaste
12 manaderna som nyligen haft eller skulle kunna fa betydande
effekter pa Bolagets finansiella stallning eller Idnsamhet.

PATENT OCH ANDRA IMMATERIELLA RATTIGHETER
Patent

Xbrane ar innehavare av patentet "Expression system for proteins”
(patentnummer: EP2268818 och WO02009106635 A1) som ar
godkant i Europa och USA. Patentet erhdlls 27 februari 2009 och
|16per ut 27 februari 2029.

Bolaget ar beroende av sin patenterade proteinexpressions tekno-
logi for utveckling och tillverkning av sina biosimilarer. Utveckling
och produktion av Spherotide ar inte beroende av nagot patent.

FTO

For att sakerstalla att Xbrane inte inkraktar pa tredje parts patent i
sin verksamhet har Bolaget I6pande gjort sa kallade FTO-analyser
med hjalp av med AWA patent. AWA patent genomférde i forsta
kvartalet 2018 en detaljerad sa kallad FTO-analys pa Xlucane,
d.v.s. en analys for att sékerstalla att Xbrane inte gor intrang pa
nagot tredje parts patent i utvecklingen. Denna analys har omfattat
molekylen, anvandandet for behandling av de foér ursprungs-
lakemedlet godkanda indikationerna, alla steg i produktions-
processen, formuleringen och sprutan som Xbrane &amnar
anvanda. FTO-analysen har pavisat att Xbrane inte gor intrang pa
nagot tredje parts patent i utvecklingen av Xlucane.

Varumarken
Lemo

Xbrane har ett registrerat ordmarke "Lemo” med registrerings-
nummer 410235, klass 5. Ansdkningsdagen var 26 januari 2010
och registreringsdag den 1 april 2010.

XBRANE

Xbrane ager ett EU-varumarke for figurmarket "XBRANE” med
registreringsnummer 017916556, klass 5, 10, 42. Ansoknings-
dagen var 13 juni 2018 och varumarket registrerades den
23 oktober 2018.

Xbrane ar ocksa innehavare av den internationella varumarkes-
registreringen for figurmarket "XBRANE” med registrerings-
nummer 1452995 anstkt den 12 november 2018. Varumarkes-
ansokan ar designerad i Kina, Indien, Japan, Sydkorea, Norge och
USA och ar per den 19 augusti 2019 annu inte registrerad i de
designerade landerna.



Domdnnamn

Xbrane har foljande 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.

FORSAKRINGAR

Bolaget har tecknat sedvanliga foéretagsforsakringar for saval
verksamheten i Sverige som for Bolagets utlandska dotterbolag.
Bolaget har aven tecknat en ansvarsforsakring for styrelse och VD
som tacker samtliga bolag inom Koncernen. Bolaget anser att dess
forsakringsskydd ar i linje med férsakringsskyddet for andra foretag
inom samma bransch och att forsakringsskyddet ar tillrackligt for de
risker som verksamheten vanligtvis ar forenad 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

For information om transaktioner med narstdende avseende
perioden 1 januari 2017 till och med 31 december 2019, se not
26 i arsredovisningen for 2017, not 28 i arsredovisningen for 2018
och not 29 i arsredovisningen for 2019. For information om trans-
aktioner med néarstaende avseende perioden 1 januari - 31 mars
2020, se not 4 i Bolagets 6versiktligt granskade och oreviderade
delarsrapport for perioden 1 januari - 31 mars 2020. For perioden
efter 31 mars 2020 fram till dagen foér Prospektet har inga trans-
aktioner med narstaende agt rum.

Utover ovanstaende transaktioner och ersattning till styrelse och
ledande befattningshavare har inga transaktioner mellan Xbrane och
narstaende som paverkat Bolagets stéllning och resultat agt rum.
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RADGIVARES INTRESSEN

| samband med Emissionen tillhandahaller Vator Securities AB
finansiell radgivning och andra tjanster till Bolaget, tjanster for vilka
de kommer att erhalla ersattning fran Bolaget. Fran tid till annan
kan Vator Securities AB komma att tillhandahalla tjanster, inom den
ordinarie verksamheten och i samband med andra transaktioner,
till Bolaget.

SKATTEKONSEKVENSER FOR INVESTERARE

Investerare uppmarksammas pa att skattelagstiftningen i Sverige
eller i en medlemsstat som investeraren har anknytning till eller
sin skattehemvist kan inverka pa inkomsterna fran vardepappren.
Inga sarskilda regler géller i Sverige for den typ av investering som
Emissionen omfattar.

HEMSIDOR SOM OMNAMNS | PROSPEKTET

Information som framgar pa Bolagets hemsida, eller andra hem-
sidor som anges i Prospektet, ingar inte i Prospektet och inte har
granskats eller godkants av Finansinspektionen savida denna
information inte inforlivas i Prospektet genom hanvisningar.

HANDLINGAR TILLGANGLIGA FOR INSPEKTION

Foljande dokument ar tillgangliga pa Bolagets huvudkontor, var-
dagar under kontorstid, och pa Bolagets hemsida, www.xbrane.com
for den tid som Prospektet géller:

1.
2.

Bolagets bolagsordning samt registreringsbevis;

Bolagets reviderade finansiella rapporter for rakenskapsaren
2017, 2018 och 2019 samt delarsrapport for 1 januari - 31 mars
2020 med jamforelsesiffror for aret innan; samt

. Prospektet.



HANDLINGAR INFORLIVADE
GENOM HANVISNING

De delar i nedan angivna dokument som inférlivas i Prospektet genom hanvisning ar delar av detta Prospekt. De delar av dokumentet
som inte inférlivas bedomer Bolaget som antingen inte relevant fér en investerare eller sa aterges informationen pa en annan plats i
Prospektet. 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.

Delarsrapport for perioden 1 januari — 31 mars 2020 Sidhanvisning
Rapport éver resultat for koncernen 1
Rapport 6ver resultat och 6vrigt totalresultat for koncernen 12
Rapport éver finansiell stéllning fér koncernen 13
Rapport 6ver kassafloden for koncernen 14
Koncernens rapport éver forandringar i eget kapital 15
Noter 20-22
Revisors rapport avseende 6versiktlig granskning 24

Xbranes delarsrapport for perioden 1 januari 2020 — 31 mars 2020 finns pa foljande lank:
https://xbrane.com/media/Xbrane-Del%C3%A5rsrapport-januari-mars-2020.pdf

Xbrane Biopharma AB — Arsredovisning 2019 Sidhédnvisning
Rapport dver resultat for koncernen 47
Rapport 6ver resultat och 6vrigt totalresultat for koncernen 48
Rapport éver finansiell stéllning fér koncernen 49
Rapport 6ver kassafléden for koncernen 50
Koncernens rapport éver forandringar i eget kapital 51
Noter 56 — 93
Revisionsberattelse 95-98

Xbranes arsredovisning for rakenskapsaret 2019 finns pa foljande lank:
https://xbrane.com/media/A%CC%8Arsredovisning-2019.pdf

Xbrane Biopharma AB — Arsredovisning 2018 Sidhédnvisning
Rapport 6ver resultat for koncernen 37
Rapport éver resultat och dvrigt totalresultat for koncernen 38
Rapport éver finansiell stéllning fér koncernen 39
Rapport 6ver kassafléden for koncernen 40
Koncernens rapport éver forandringar i eget kapital 41
Noter 46 -79
Revisionsberéttelse 80 —82

Xbranes arsredovisning for rékenskapsaret 2018 finns pa foljande lank:
https://xbrane.com/media/%C3%85rsredovisning-2018.pdf

Xbrane Biopharma AB — Arsredovisning 2017 Sidhédnvisning
Rapport dver resultat for koncernen 37
Rapport éver resultat och 6vrigt totalresultat for koncernen 38
Rapport éver finansiell stéllning for koncernen 39
Rapport 6ver kassafloden for koncernen 40
Koncernens rapport éver férandringar i eget kapital 41
Noter 46 - 74
Revisionsberattelse 76-78

Xbranes arsredovisning for rakenskapsaret 2017 finns pa féljande lank:
https://xbrane.com/media/Xbrane-Biopharma-%C3%85rsredovisning-2017.pdf
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