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Inbjudan att teckna aktier i
Xbrane Biopharma AB (publ)




VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta prospekt ("Prospektet’) har uppréttats med anledning av Xbrane Biophar-
ma AB (publ) erbjudande av aktier till allmanheten i Sverige och tas upp till han-
del p& Nasdaq First North. Med "Prospekt” avses detta prospekt. Med "Xbrane
Biopharma’”, "Xbrane” eller "Bolaget” avses, beroende pa sammanhanget, Xbrane
Biopharma AB (publ) (ett svenskt publikt aktiebolag). Med "Vator” avses Vator
Securites AB ("Vator”). Se avsnittet "Definitioner” fér definitionerna av dessa och
andra termer i detta Prospekt.

De siffror som redovisas i Prospektet har, i vissa fall, avrundats och darfor sum-
merar inte nédvandigtvis tabellerna i Prospektet. Alla finansiella belopp anges i
svenska kronor ("SEK”), om inte annat anges. Om inget annat uttryckligen anges,
har ingen finansiell information i Prospektet reviderats eller granskats av Bola-
gets revisor. Finansiell information i Prospektet som rér Bolaget och som inte
ingar i den reviderade informationen eller har granskats av Bolagets revisor enligt
vad som anges hér, harstammar fran Bolagets internredovisning och rapporte-
ringssystem.

Erbjudandet riktas inte till allménheten i nagot annat land an Sverige. Inte heller
riktas Erbjudandet till sadana personer vilkas deltagande férutsétter ytterligare
prospekt, registreringar eller atgarder an dem som foreskrivs enligt svensk lag.
Inga atgarder har vidtagits eller kommer att vidtas i ndgon annan jurisdiktion &n
Sverige som tillater att aktierna erbjuds till allmanheten, eller som tillater inne-
hav och spridning av Prospektet eller nagra andra dokument som rér Bolaget
eller aktier i en sadan jurisdiktion. Ansdkningar om att férvérva aktier som strider
mot sadana regler kan komma att ogiltigforklaras. Personer som far Prospek-
tet i sin 4go uppmanas av Bolaget och Vator att skaffa information om och att
iaktta sddana restriktioner. Varken Bolaget eller Vator pétar sig juridiskt ansvar
for évertradelse av nagon person, vare sig potentiell investerare eller inte, av s&-
dana restriktioner. Aktierna i Erbjudandet har inte granskats av nagon federal
eller delstatlig vardepapperskommission eller reglerande myndighet i USA. De
ovannédmnda myndigheterna har heller inte bekréftat riktigheten i eller bedomt
lampligheten av Prospektet. Eventuella pastaenden om motsatsen utgor ett brott
i USA. Aktierna i Erbjudandet har inte registrerats och kommer inte att registre-
ras enligt den amerikanska Vardepapperslagen fran 1933 i dess éndrade lydelse,
("Securities Act”) eller enligt ndgon vardepapperslag i en amerikansk delstat.

Informationen i Prospektet har tillhandahallits av Bolaget och andra kallor som
identifieras hari. Spridning av Prospektet till annan dn mottagare som specifi-
ceras av Vator eller dess representanter ar forbjuden, likasa till personer som
eventuellt har anlitats for att underratta mottagaren om arendet, och varje réjan-
de av innehallet som saknar féregaende skriftligt tillstand fran Bolaget ar forbjud-
et. All reproduktion eller spridning av Prospektet i USA, i sin helhet eller delar
dérav, och allt réjande av innehallet till andra personer ar forbjudet. Prospektet
ar personligt for varje anbudsmottagare och utgér inte ett erbjudande till andra
personer eller till allménheten att forvarva aktier i Erbjudandet. Prospektet har
godkants och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med kapitel 2, 25 §
och 26 § i lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument. Prospektet
har upprattats pa svenska. Erbjudandet och Prospektet regleras av svensk ratt.
Domstolarna i Sverige har exklusiv jurisdiktion att avgéra konflikt eller tvist som
uppstatt ur eller i anslutning till Erbjudandet eller Prospektet.

Framatriktade uttalanden

Detta Prospekt innehéller vissa framéatriktade uttalanden och asikter. Framatrik-
tade uttalanden ar uttalanden som inte relaterar till historiska fakta och handel-
ser och sadana uttalanden och asikter som rér framtiden och som, till exempel,

innehaller formuleringar som "tror”, "beréknar’, "forutser”, "férvantar’, "antar’,

non 0w

"prognostiserar”, "avser”, "skulle kunna”, "’kommer att’, "bor”, "borde”, "enligt upp-
skattningar”, "har asikten”, "kan”, "planerar’, "potentiell’, "férutsager”, "planlagger”,
"savitt kant” eller liknande uttryck, dar avsikten ar att identifiera ett uttalande som
framatriktat. Detta galler, framfor allt, uttalanden och asikter i Prospektet som
behandlar kommande ekonomisk avkastning, planer och forvantningar fér Bola-
gets verksamhet och styrning, framtida tillvaxt och [dnsamhet samt den generella

ekonomiska och juridiska miljén och andra fragestallningar som ror Bolaget.

Framatriktade uttalanden baseras p& nuvarande berékningar och antaganden
som gors pa grundval av vad Bolaget kanner till. Sadana framatriktade uttalan-
den péaverkas av risker, osékerheter och andra faktorer som kan leda till att de

faktiska resultaten, inklusive Bolagets kassaflode, finansiella stallning och ro-
relseresultat, kommer att skilja sig uttalat fran resultaten, eller inte uppfylla de
férvantningar som uttryckligen eller underférstatt har antagits eller beskrivits i
dessa uttalanden eller visar sig vara mindre gynnsamma an resultaten som ut-
tryckligen 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 lasa Prospektet, in-
klusive féljande avsnitt: "Sammanfattning”, "Riskfaktorer”, "Verksamhetséversikt”
och "Oversikt éver drift och finansiering”, som innehaller mer detaljerade beskriv-
ningar av faktorer som kan paverka Bolagets verksamhet och marknaden dar
det opererar. Varken Bolaget eller Vator kan lamna garantier for den framtida
riktigheten hos de presenterade asikterna eller huruvida de férutspadda utveck-
lingarna faktiskt kommer att intraffa.

Med anledning av de risker, osakerheter och antaganden som sammanhanger
med framatriktade uttalanden, ar det mojligt att de i Prospektet namnda fram-
tida handelserna inte kommer att intraffa. De framatriktade uppskattningar och
férhandsberékningar som hérstammar frén tredjeparts-studier och hanvisas till
i Prospektet kan visa sig vara inkorrekta. Faktiska resultat, genomférande eller
handelser kan skilja sig i betydande grad fran vad som angetts i sadana utta-
landen till foljd av, utan begrénsning: &ndringar av allménna ekonomiska forhal-
landen, framfér allt ekonomiska férhallanden pa marknader dér Bolaget verkar,
andrade rantenivaer, andrade valutakurser, andrade konkurrensnivaer, andringar i
lagar och férordningar samt férekomsten av olyckor eller miljéskador.

Efter Prospektets datum atar sig varken Bolaget eller Vator, om det inte fére-
skrivs enligt lag eller i Nasdaq First Norths regelverk fér emittenter, att uppdatera
framatriktade uttalanden eller anpassa dessa framatriktade uttalanden efter fak-
tiska handelser eller utvecklingar.

Verksamhets- och marknadsinformation

Prospektet innehaller bransch- och marknadsinformation som rér Xbrane Biop-
harma verksamhet och marknader. Sadan information baseras pa Bolaget analys
av ett flertal kallor, inklusive en rapport fran ett ledande oberoende konsultfore-
tag.

| branschpublikationer eller -rapporter anges vanligen att den medtagna infor-
mationen har erhallits fran kallor som tros vara tillforlitliga, men riktigheten och
fullstandigheten i en sadan information kan inte garanteras. Bolaget har inte pa
ett oberoende sétt verifierat och kan inte ge nagra garantier avseende riktighe-
ten i bransch- och marknadsinformation som ingér i Prospektet och som hédmtats
ur eller harstammar fran sadana branschpublikationer eller -rapporter. Verksam-
hets- och marknadsinformation &r férutsdgande och férenade med osakerhet
och aterspeglar inte nédvandigtvis de faktiska marknadsforhéllandena. Sadana
data baseras p& marknadsstudier som i sin tur baseras pé ett urval av och sub-
jektiva omdémen fran bade forskare och respondenter, inklusive omdémen om
vilka typer av produkter och transaktioner som bor ingd i den relevanta mark-
naden.

Varken Bolaget eller Vator &tar sig ansvaret for att verksamhets- eller marknads-
informationen som ingar i Prospektet ar korrekt. Information fran tredje part har
atergivits pa ett exakt satt och, savitt Bolaget kanner till och har haft méjlighet att
férsakra genom information publicerad av sadan tredje part, har inga fakta ute-
lamnats som kan medfora att den atergivna informationen gjorts inkorrekt eller
missvisande.

Viktig information om Nasdaq First North

Nasdagq First North &r en alternativ marknadsplats som drivs av de olika bérserna
som ingar i Nasdaq. Den har inte samma juridiska status som en reglerad mark-
nad. Bolag pa First North regleras av First Norths regler och inte av de juridiska
krav som stélls for handel pa en reglerad marknad. En placering i ett bolag som
handlas pa First North ar mer riskfylld an en placering i ett bolag som handlas pa
en reglerad marknad. Alla bolag vars aktier &r upptagna till handel pa First North
har en Certified Adviser som 6vervakar att reglerna efterlevs. Nasdag Stockholm
godkanner ansékan om upptagande till handel p& First North. Avanza ar utsedd
till Certified Adviser fér Xbrane vid kommande listning pa Nasdaq First North
(férutsatt att kraven for listning uppfylls).
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ERBJUDANDET | KORTHET

Antal aktier i Erbjudandet
Teckningskurs

Vardering (pre-money)
Anmalningsperiod for allménheten
Besked om tilldelning

Likviddag

Beraknad forsta dag for handel

2 360 000

42,50 SEK per Aktie
95 MSEK

7 - 19 januari 2016
21 januari 2016

27 januari 2016

3 februari 2016

FORKORTNINGAR, FORKLARARINGAR
OCH DEFINITIONER

Aktie
Xbrane Biopharma, Xbrane, Bolaget
Euroclear

Vator Securities

Prospektet
SEK/TSEK/MSEK

usb
EUR

Styrelsen

Aktie i Bolaget.
Xbrane Biopharma AB (publ)
Euroclear Sweden AB

Vator Securities AB, finansiell radgivare till Bolaget

Foreliggande prospekt

Svenska kronor/tusen svenska kronor/miljoner
svenska kronor

Amerikanska dollar
Euro

Styrelsen i Xbrane Biopharma AB (publ)

16
21
22
23
25
27
37
41
46
51
53
55
58
61
63
69
72
75
78
80
82
83
84

FINANSIELL KALENDER M.M.

Bokslut 2015
Arsredovisning for 2015

februari 2016
april 2016

Arsstamma maj 2016

Viktig information om Nasdaq First North Nasdaq First
North &r en alternativ marknadsplats som drivs av de olika
borserna som ingér i Nasdag. Den har inte samma juridis-
ka status som en reglerad marknad. Bolag pa First North
regleras av First Norths regler och inte av de juridiska krav
som stalls for handel pa en reglerad marknad. En placering
i ett bolag som handlas pa First North &r mer riskfylld &n en
placering i ett borsnoterat bolag. Samtliga bolag vars aktier
ar upptagna till handel pa First North har en Certified Advi-
ser som Gvervakar att regelverket efterlevs. Det ar borsen
(Nasdag Stockholm AB) som godkénner ansékan om upp-
tagande till handel pa First North. Xbrane Biopharma har
utsett Avanza till Certified Adviser




1. Sammanfattning

Sammanfattningen stdlls upp efter informationskrav i form av ett antal "punkter” som ska innehalla viss
information. Dessa punkter dr numrerade i avsnitt A - E (A.1 - E.7). Denna sammanfattning innehdaller alla
de punkter som ska ingd i en sammanfattning fér denna typ av vdrdepapper och emittent. Eftersom vissa
punkter inte behéver ingd kan det finnas luckor i numreringen av punkterna. Aven om en viss punkt ska ingd
I sammanfattningen foér denna typ av vdrdepapper och emittent kan det férekomma att det inte finns ndgon
relevant information att ange betrdffande sadan punkt. I sadant fall innehdller sammanfattningen en kort
beskrivning av aktuell punkt tillsammans med angivelsen "ej tillimplig”.

Avsnitt A — Introduktion och varningar

A Introduktion och varningar Denna sammanfattning bor [asas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut
om att investera i vardepapperen ska baseras pa en beddmning av Prospektet i
sin helhet fran investerarens sida. Om yrkande avseende information i ett prospekt
anférs vid domstol, kan den investerare som &r kdrande i enlighet med medlems-
staternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara for kostnaderna fér 6versatt-
ning av prospektet innan de rattsliga férfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan
endast alaggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive éversatt-
ningar darav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller
oférenlig med de andra delarna av Prospektet, eller om den inte, I8st tillsammans
med andra delar av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjélpa investerare i
dvervagandet att investera i de vardepapper som erbjuds.

A.2 Samtycke till finansiella Ej tillamplig; Finansiella mellanhander har inte ratt att anvanda Prospektet for
mellanhanders anvandning  efterféljande aterforsaljning eller slutlig placering av vardepapper.
av Prospektet



Avsnitt B — Emittent och eventuell garantigivare

B.1

B.2

B.3

B.4a

Firma och handelsbeteck-
ning

Séte, bolagsform etc.

Huvudsaklig verksamhet

Betydande trender

Bolagets firma (tillika handelsbeteckning) ar Xbrane Biopharma AB (publ) och
dess organisationsnummer ar 5566749-2375.

Xbrane Biopharma ar ett svenskt publikt aktiebolag och bildades den 27
december 2007 i Sverige och registrerades hos Bolagsverket den 15 januari
2008. Xbrane Biopharma har sitt séte i Stockholm och verksamheten bedrivs i
enlighet med aktiebolagslagen (2005:551).

Xbrane ar ett bioteknikbolag specialiserat pa utveckling och produktion av
komplex biogenerika. Xbrane fokuserar pa tva specifika marknadssegment
varinom Bolaget bedémer sig vara ensamma om eller ett av f& bolag att besitta
teknologi och kompetens for utveckling och produktion av generika pa lakemedel
med kontrollerad frisattning och pa biologiska lakemedel (s& kallade biosimilarer).
Inom segmentet lakemedel med kontrollerad friséttning ar Bolagets forsta
produkt for forsalining Spherotide, vilket ar en generikaprodukt pa lakemedlet
som marknadsfors under namnen Decapeptyl/Trelstar/Pamorelin, som anvands

i huvudsak vid behandling av prostatacancer. Inom segmentet for generika pa
biologiska lakemedel &r Bolagets forsta kandidat for forsaljning Xlucane, vilket

ar en sé kallad biosimilar for referenslakemedlet Lucentis och anvands mot
aldersrelaterad makuladegeneration.

Xbrane planerar lansering av sina ledande produkter Spherotide och Xlucane fran
och med 2017 och férvéantar sig darmed mer betydande intékter forst under 2017
och efterféljande &r.

Under september 2015 férvarvade Xbrane bolaget Primm Pharma s.r.l.
Koncernens kostnader kommer darmed att 6ka under 2016 jamfért med 2016.
Primm Pharma s.r.l. har 3 anstéllda med en genomsnittlig kostnad p& 590 TSEK
per ar och dartill administrativa kostnader fér lokal, el, telefon och internet. Xbrane
amnar aven under 2016 att anstalla ytterligare personal i bade Sverige och ltalien
som en del i affarsplanen.

Eftersom Bolaget befinner sig i en kommersialiseringsfas av sina ledande
produktkandidater och darmed forvéantar sig generera intékter forst under 2017
forvantar sig bolaget att redovisa en férlust under 2016.

Bolaget verkar bland annat inom marknaden for biosimilarer vilken ar i ett
forhallandevis tidigt stadium och dess struktur kommer saledes att formas
allteftersom. De regulatoriska ramverken fér marknadsgodkénnande och
automatisk utbytbarhet &r under utveckling, acceptansen hos lakare och
finansiarer 6kar och féretag investerar i forskning och utveckling av biosimilarer.
Detta kan bland annat paverka Bolagets tillvaxt saval som konkurrensbilden.

Det finns, savitt styrelsen kanner till, inga andra kénda tendenser,
osakerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, ataganden
eller handelser som kan férvantas ha en vasentlig inverkan pa Bolagets
framtidsutsikter.

Xbrane kanner heller inte till nagra offentliga, ekonomiska, skattepolitiska,
penningpolitiska eller andra politiska atgarder som, direkt eller indirekt, vasentligt
paverkat eller vasentligt skulle kunna paverka Bolagets verksamhet. Bolagets
verksamhet ar dock férknippad med risker.



Avsnitt B — Emittent och eventuell garantigivare

B.5 Koncern Koncernen bestar av Xbrane Biopharma AB (publ) samt det hel4dgda italienska
dotterbolaget Primm Pharma S.r.l. som férvarvades den 30 september 2015.

B.6 Storre aktiedgare | tabellen beskrivs innehaven hos de tio stdrsta aktiedgarna i Xbrane per den 30 november

2015.

Aktiedgare Antal aktier Andel (%)
Serendipity Ixora AB 982 810 44,07
Run Equity AB 1566 400 7,01
Kijell Beijers Stiftelse 80-arsstiftelse 126 000 5,65
Jan-Willem de Gier' 119 000 5,34
Martin Amark 110 490 495
Christer Skogum 100 000 4,48
Siavash Bashiri 86 730 3,89
Marten Hellberg 67 500 3,03
Celvigo AB 45 000 2,02
Epatse AB 40 000 1,79
Totalt 10 storsta aktieagare 1833930 82,23
Ovriga dgare 396 360 17,77
Totalt 2 230 290 100,00

Sévitt styrelsen kanner till existerar inga aktiedgaravtal eller motsvarande avtal
mellan aktiedgare i Xbrane i syfte att skapa ett gemensamt inflytande 6ver
Bolaget.

1. Aktierna ar registrerade hos Eminova Fondkommission AB



B.7

Historisk finansiell
information

Rékenskapséaret 2013 ar uppréttat i enlighet med arsredovisningslagen och
Bokforingsnamndens allménna rad BFNAR 2008:1. Fran och med rékenskapsaret 2014
tillampas arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens allmanna rad BFNAR 2012:1(K3)
vid uppréattandet av finansiella rapporter. De angivna &rsredovisningarna har reviderats.
Delérsrapporten for perioden 1 januari till och med 30 september 2015 ar upprattat i
enlighet med BFNAR 2007:1 och har 6versiktligt granskats av revisor. Jamforelseperioden
1 januari till och med 30 september 2014 har inte reviderats eller varit féremal for
oversiktlig granskning. Kassaflédesanalyserna for 2013 och 2014 &r varken reviderade
eller oversiktligt granskade, men &r baserade pa Bolagets reviderade arsredovisningar

for 2013 och 2014. Kassaflddesanalysen for perioden for 1 januari 2015 till och med 30
september 2015 ar hamtad fran Bolagets éversiktligt granskade delarsrapport for samma
period. Jamforelseperioden for kassaflodesanalysen har inte reviderats eller varit foremal for
oversiktlig granskning.

Fran och med rakenskapséaret 2014 tillampar Bolaget arsredovisningslagen och
Bokféringsnamndens allménna rad BFNAR 2012:1(K3) vid upprattandet av finansiella
rapporter. Overgangen till K3 har inte givit nagon effekt pa resultat- och balansrikningarna
eftersom redovisningsprinciperna inte skiljde sig at fér Bolagets poster och darmed har
Bolaget inte raknat om jamforelsetalen. Med anledning av forvarvet av Primm Pharma har
Bolaget dvergatt till att upprétta koncernredovisning fran och med 1 januari 2015.

De nyckeltal som presenteras har nedan ar varken reviderade eller dversiktligt granskade.
Nyckeltalen for helaren 2013 och 2014 samt for delérsperioden 1 januari till och med 30
september 2015 &r emellertid baserade pa Bolagets reviderade arsredovisningar for 2013
och 2014 respektive av revisor éversiktligt granskade delarsrapporten for 1 januari 2015
till och med 30 september 2015.

Nedanstaende sammandrag av Bolagets rakenskaper bor l&sas tillsammans med Xbranes
reviderade rakenskaper med tillhdrande noter for rékenskapsaren 2013 och 2014 samt
av revisor dversiktligt granskade delarsrapport fér perioden 1 januari 2015 till och med 30
september 2015, vilka har inforlivats i Prospektet genom hanvisning.

2015-01-01 2014-01-01 2014-01-01 2013-01-01

Resultatrdkning i sammandrag 2015-09-30  2014-09-30  2014-12-31  2013-12-31
Oversiktligt Ej granskad Reviderad Reviderad
granskad
Koncern
Nettoomsattning 309 123 168 127 189 627 189 623
Ovriga rérelseintakter 34 456 1308 285 1314636 35 846
Summa rérelsens intakter 343 579 1476 412 1504 263 225 369
Ovriga externa kostnader 3917 492 1410 467 2113433 729 955
Personalkostnader 2888 320 1276 927 1906 957 1600 746
Av/nedskrivningar av materiella anlaggnings- 46 806 39 058 54 660
tillgangar
Ovriga rérelsekostnader 7093 2735 3344 2 007
Summa rérelsens kostnader 6 859 711 2729 187 4 078 394 2 332708
Rorelseresultat -6 516 132 -1 252775 -2 574131 -2 107 340

Resultat fran finansiella poster

Ovriga ranteintakter och liknande intakter 2 461 57 3689 96
Rantekostnader och liknande kostnader 111 1 6569 1 56569 0
Resultat efter finansiella poster -6 513 782 -1 254 277 -2 572 001 -2 107 246
Resultat fore skatt -6513 782 -1254 277 -2 572 001 -2 107 246
Skatt pa arets resultat 0 0 0 0
Arets resultat -6 513 782 -1 254 277 -2 572 001 -2 107 246




B.7

Historisk finansiell
information
- fortsattning

2015-09-30 2014-09-30 2014-12-31 2013-12-31
Oversiktligt Ej granskad Reviderad Reviderad
. ) granskad
Balansrdkning i sammandrag Koncern
Tillgangar
Materiella anlaggningstillgangar 9622573 148 166 132 564
Immateriella anlaggningstillgangar 63 845 371
Summa anlaggningstillgangar 73 467 944 148 166 132 564
Omséttningstillgangar
Ovriga fordringar 2056 707 102 338 354 934 318 642
Kassa och bank 2814744 7519393 6201 096 8 876 685
Summa omséttningstillgangar 3 020 451 7 621 731 6 556 030 9195 327
Summa tillgangar 76 488 395 7 769 897 6 688 594 9 195 327
Eget kapital och skulder
Aktiekapital 100 900 100 000 100 000 100 000
Ovrigt tillskjutet kapital 73581 131 17 198 826 17 378 831 16 998 826
Upparbetat resultat inklusive arets resultat -17 694 721 9863214  -11180938 -8 408 938
Summa eget kapital 55 987 310 7 435612 6 297 893 8 689 888
Avsattningar
Ovriga avsattningar 208 056
Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder 5584 840
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 4 463 357 72 587 113828 215 552
Ovriga kortfristiga skulder 7358610 58 875 240 457 269 887
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 2796 222 202 824 36416 20 000
14 618 189 334 286 390 701 505 439
Summa eget kapital och skulder 76 488 395 7 769 898 6 688 594 9 195 327



B.7

Historisk finansiell
information
- fortsattning

Kassaflodesanalys i sammandrag

2015-01-01 2014-01-01 2014-01-01 2013-01-01
2015-09-30 2014-09-30 2014-12-31 2013-12-31
Oversiktligt — Ej granskad  Ej granskad — Ej granskad
granskad
Koncern
Resultat fore finansiella poster 6516132 -12627756 -2b674131 -2107 339
Avskrivningar 46 806 39 058 54 660
Erhallen ranta 2 461 57 3689 94
Betald ranta -110 -1 56569 -1 5669
Betalt skatt -4 671
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére 6471646 -12156219 -25617341 -2107 245
forandringar i rorelsekapital
Kassaflode fran foérandringar i rérelsekapital
Okning/minskning av rérelsefodringar 166 698 226 685 -36 292 -26 727
Okning/minskning av rorelseskulder 2899 124 -181 56356 -114738 -63 460
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -3405824 -1170069 -2 668 371 -2 197 432
Investeringsverksamheten
Investeringar i dotterbolag 19473
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -187 224 -187 224
Kassafléde fran investeringsverksamheten 19 473 -187 224 -187 224 -
Finansieringsverksamheten
Nyemission 180006 10709 025
Kassafléde fran finansieringsverksamheten ] ] 180 006 10 709 025
Arets kassafléde -3 386 351 -1357293 -2675589 8511 593
Likvida medel vid periodens bérjan 6 201 096 8 876 685 8 876 685 365 092
Likvida medel vid periodens slut 2814745 7 519 392 6 201 096 8 876 685
Nyckeltal
2015-09-31 2014-09-31 2014-12-31 2013-12-31
Soliditet (%) 75 % 96 % 94 % 95 %
Kassalikviditet (%) 29 % 2280 % 1678 % 1819 %
Antal anstéllda 9 4 3 2
Antal aktier vid periodens slut 223 029 221 040 221 040 1228
Utdelning per aktie - - - -
Skuldsattningsgrad 36,1 % 4,4 % 6,1 % 5,8 %

Definitioner

Kassalikviditet - Omsattningstillgangar genom kortfristiga skulder.

Soliditet - Periodens utgaende eget kapital dividerat med utgéende balansomslutning.

Utdelning per aktie - Utdelning vid periodens slut dividerat med antalet aktier vid periodens slut.

Antal anstéllda - Antal anstallda omraknat till heltidstjanster vid periodens slut.

Skuldséttningsgrad - Totala skulder dividerat med eget kapital vid periodens utgang.
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Pro formaredovisning

Resultatprognos
Anmarkningar i revisionsberattelser

Otillrackligt rorelsekapital

Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Nettoomséttningen under perioden 1 januari 2015 till 30 september uppgick till

309 TSEK (168 TSEK), vilket motsvarar en 6kning om 84 procent i jamférelse med
samma period féregaende &r. Okningen &r i huvudsak hanférlig till forséliningen av
tianster avseende proteinproduktionssystemet. Ovriga rérelseintakter uppgick under
perioden till 35 TSEK (1 308 TSEK), varemellan skillnaden i huvudsak utgjordes av
utvecklingsbidrag fran Europeiska Kommissionen inom ramen for TAMPting-projek-
tet om cirka 1,2 MSEK och Tillvéxtverket pa cirka 100 TSEK under 2014, Ovriga
rorelseintakter uppgick till 1 315 TSEK 2014 i jamforelse med 36 TSEK 2013, vari
skillnaden &ven i detta fall utgjordes av ovanndmnda bidrag fran Europeiska Kommis-
sionen inom ramen for TAMPting-projektet pa cirka 1,2 MSEK och Tillvaxtverket pa
cirka 100 TSEK. Erséattningar till anstallda uppgick under perioden 1 januari 2015 till
30 september till 2 888 TSEK (1 277 TSEK) och antalet anstéllda dkade fran 4 il

9, varav 3 tillkom efter férvarvet av Primm Pharma s.rl. Anlaggningstillgangar uppgick
per den 30 september 2015 till 73 468 TSEK (148 TSEK) vari skillnaden i huvud-
sak ar hanforlig till produktionsutrustning i produktionsanlaggningen i Neapel, samt
tilkommen goodwill efter férvarvet av Primm Pharma sirl. Omsattningstillgdngama
per den 30 september 2015 uppgick till 3 020 TSEK (7 622 TSEK), varav kassa och
bank utgjorde 2 815 TSEK (7 519 TSEK). Anlaggningstillgangar uppgick per den 31
december 2014 till 133 TSEK (0 TSEK) och bestod av laboratorieutrustning i Xbrane
Biopharmas laboratorium i Stockholm. Eget kapital per den 30 september 2015 var
55 987 TSEK (7 436 TSEK), vilket i huvudsak berodde pa forvarvet av Primm Phar-
ma srl. Kassaflddet fran den I6pande verksamheten fore férandringar i rorelsekapital
uppgick till -6 472 TSEK (-1 215 TSEK), huvudsakligen drivet av kostnadsutveckling-
en under perioden. Under rakenskapsaret 2014 uppgick arets kassafléde till -2 676
TSEK (8 512 TSEK) vari skillnaden utgjordes av foretagen nyemission om 10 709
TSEK under 2013.

Vasentliga handelser efter den 30 september 2015

Xbrane upptog ett kortfristigt lan fran Serendipity Ixora AB (publ), orgnr 556863-
3977, pa 10 MSEK med é&rlig ranta pa 12 procent i syfte att finansiera kortsiktigt be-
hov av rorelsekapital. Lanet ska aterbetalas under januari 2016.

Ej tillimplig: Prospektet innehaller ingen proformaredovisning,

Ej tillamplig; ingen resultatprognos ingar, och ingen berékning av férvantat resultat
gors, i Prospektet.

Ej tillamplig; inga anmarkningar finns i revisionsberattelserna fér den historiska
finansiella informationen.

Styrelsen gor bedémningen att befintligt rorelsekapital inte ar tillrackligt for Bolagets
aktuella behov under den kommande tolvmanadersperioden.

Bolagets befintliga rorelsekapital bedéms racka till och med januari 2016.

Bolaget uppskattar att underskottet av rorelsekapital for den kommande
tolvménadersperioden uppgar till cirka 46 MSEK givet nuvarande affarsplan, inklusive
de investeringar som Bolaget &mnar géra och inklusive aterbetalning av ett 1dn om 10
MSEK.

Rérelsekapitalbehovet for de kommande tolv manaderna férvantas tillgodoses genom
den nyemission som Erbjudandet avser, vilken forvantas tillféra Bolaget 91 MSEK
efter emissionskostnader.

Styrelsen hyser en stark tilltro till att Erbjudandet kommer att fullfdljas — i synnerhet
beaktat att ett antal existerande och externa investerare har atagit sig att forvarva
aktier motsvarande totalt 62 MSEK samt garantera ytterligare 38 MSEK(i
Erbjudandet

| den handelse att Erbjudandet ej fullfoljs och att Bolaget inte lyckas
generera ytterligare intékter skulle Bolaget tvingas séka alternativ
finansiering eller senarelagga befintliga projekt och genomféra
kostnadsneddragningar.



Avsnitt C — Vardepapper

C.1

C.2

C.3

C4

C.5

C.6

C.7

Slag och kategori

Valuta

Antal utgivna aktier

Aktiernas rattigheter

Inskrénkningar i den fria
dverlatbarheten

Ansdkan om upptagande till
handel pa reglerad marknad

Utdelningspolitik

Aktier i Xbrane Biopharma AB (publ)
(ISIN-kod SE0005795028)

Aktierna ar denominerade i SEK.

Per datumet for detta Prospekt finns 2 230 290 aktier utestadende i Bolaget.
Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk réatt. Samtliga
emitterade aktier ar fullt betalda. Varje aktie har ett kvotvarde om 0,224186
SEK.

De erbjudna aktierna ar av samma slag. Réattigheterna férenade med
aktier emitterade av Bolaget, inklusive de som féljer av bolagsordningen,
kan endast andras enligt de forfaranden som anges i aktiebolagslagen
(2005:551).

Rostrétt
Varje aktie som omfattas av Erbjudandet beréattigar innehavaren till en (1)
rost pa bolagsstammor.

Féretradesrétt till nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler vid en
kontantemission eller en kvittningsemission har aktiedgarna foretradesratt
att teckna séddana vardepapper i forhallande till antalet aktier som innehades
fore emissionen.

Raétt till utdelning och behallning vid likvidation

Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till utdelning samt till Bolagets
tillgdngar och eventuella dverskott i handelse av likvidation.

Beslut om vinstutdelning i aktiebolag fattas av bolagsstamman.

Ratt till utdelning tillfaller den som pa av bolagsstdmman beslutad
avstdmningsdag ar registrerad som innehavare av aktier i den av Euroclear
Sweden forda aktieboken. Utdelningen utbetalas normalt till aktiedgarna
som ett kontant belopp per aktie genom Euroclear Sweden, men betalning
kan &ven ske i annat &n kontanter (sakutdelning). Om aktiedgare inte kan
nas genom Euroclear Sweden, 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 aktiedgare
bosatta utanfér Sverige. Aktiedgare som inte har skatteméssig hemvist i
Sverige ar normalt foremal for svensk kupongskatt.

Ej tillamplig; Samtliga emitterade aktier &r fritt dverlatbara.

Ej tillamplig; Styrelsen for Xbrane har ansékt om att aktierna i Bolaget ska
tas upp till handel p4 Nasdaq First North, en alternativ handelsplats som inte
har samma juridiska status som en reglerad marknad. Férsta dag for handel
med Xbrane aktier ar planerad till den 3 februari 2016, under férutsattning
att ansékan godkanns. Ett villkor for godkénnande ar att spridningskravet fér
Bolagets aktier ar uppfyllt senast den dag da handeln inleds.

Ej tillamplig; Xbrane har inte [amnat ndgra utdelningar sedan Bolaget
bildades och avser inte att [amna n&gon utdelning inom 6verskadlig framtid,
varfor ingen utdelningspolicy antagits.



Avsnitt D — Risker

D.1 Huvudsakliga risker relaterade Xbranes verksamhet och marknad ar foremal for ett antal risker som
till Bolaget helt eller delvis ar utanfor Bolagets kontroll och som paverkar eller kan
komma att paverka Xbranes verksamhet, finansiella stallning och resultat.
Nedanstaende riskfaktorer, som beskrivs utan inbdrdes rangordning och
utan ansprak p& att vara heltdckande, bedéms vara av betydelse fér Xbranes
framtida utveckling.

Huvudsakliga risker relaterade till Bolagets verksamhet innefattar:

= Xbrane &r beroende av distributionspartners. Fér det fall avtalet med
aktuella distributorer avslutas, férandras eller om Xbrane inte lyckas
ingé distributionsavtal inom andra geografiska omraden finns det en
risk att det far en negativ inverkan pa Xbranes verksamhet, finansiella
stéllning eller resultat;

= Eftersom Bolaget &nnu inte har lanserat sina produkter p& marknaden
ar det svart att férutse hur stor efterfragan ar. Det finns dven en risk att
forsaljningsintakterna blir mindre an forvéantat eller uteblir helt. For det
fall resultatet av produktutvecklingen forsenas eller uteblir helt eller att
kommersialiseringen av produkterna misslyckas kan det f& en negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning eller resultat;

= Xbrane &r ett utvecklingsbolag med relativt kort verksamhetshistorik.
Bolaget ar saledes, i hogre utstrackning &n mer etablerade foretag,
beroende av framgangsrika lanseringar och férséljning av Bolagets
produkter. For det fall att lanseringen av Xbranes produkter férsenas,
fordyras eller uteblir helt kan det fa en negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, finansiella stallning eller resultat;

= Fortsatt koordinering av Primm Pharma-férvarvet kan komma att
misslyckas. Det finns darfor en risk for att Xbrane inte uppnéar de
finansiella och strategiska fordelar som forvantades fran forvarvet av
Primm Pharma vilket skulle kunna ha en vésentlig negativ effekt pa
Bolagets verksamhet, finansiella stallning eller resultat;

= Forséljningen av Xbranes produkter ar beroende av
marknadsgodkannande fran lakemedelsmyndigheter; Skulle Xbrane
inte erhélla de relevanta tillstdenden finns det en risk att férsaljningen
av Xbranes produkter férsenas, fordyras eller uteblir helt vilket kan f&
en negativ inverkan pa Xbranes verksamhet, finansiella stéllning eller
resultat;

= Xbrane kan komma att bli part i tvister. For det fall Xbrane blir inblandad
i en tvist kan det f& en negativ inverkan pa Xbranes verksamhet,
finansiella stallning eller resultat;

= Det finns en risk att Xbrane inte kan forsvara beviljade patent,
registrerade varumarken och andra immateriella rattigheter eller att
inlamnade registreringsansokningar inte beviljas vilket kan ha en negativ
inverkan pa Xbranes verksamhet, finansiella stallning eller resultat.

De risker som beskrivs ovan ar inte de enda risker som Bolaget och dess
aktiedgare kan exponeras for. Det finns andra risker relaterade till de
marknader som Xbrane ar verksamt pa eller till Bolagets verksamhet som
for narvarande ar okanda for Bolaget eller som Bolaget fér narvarande
inte anser ar vasentliga men som ocksé kan paverka Xbranes verksamhet,
finansiella stallning eller rorelseresultat negativt.



D.3

Huvudsakliga risker relaterade
till vardepappren

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

Huvudsakliga risker relaterade till Bolagets aktier innefattar:

= Priset p4 Xbranes aktier kan komma att sjunka, i synnerhet om det
forekommer betydande forséljningar av aktier av Bolagets styrelseleda-
moter, ledande befattningshavare och storre aktieagare eller da ett stort
antal aktier séljs vilket kan paverka marknadspriset pa aktien negativt;

= Upptagande till handel pa Nasdaq First North bor inte tolkas som att
det kommer att finnas en likvid marknad for aktierna. Det finns vidare
risk for att priset p& Xbranes aktier blir mycket volatilt i samband med
noteringen och om en aktiv och likvid handel inte utvecklas eller inte
forblir hallbar, kan detta komma att medfora svarigheter for aktieagare
att avyttra aktierna;

= Xbrane kan behdva ta in ytterligare kapital vilket kan innebara att inves-
terarnas &garintresse spas ut och paverkar priset pa aktierna;

= Xbrane har fran ett antal existerande och externa investerare erhallit
teckningsforbindelser om cirka 62 MSEK motsvarande cirka 62 procent
av Erbjudandet samt garantidtaganden om cirka 38 MSEK som inte &r
sakerstallda. Det finns en risk att en eller flera teckningsataganden eller
garantiutfastelser inte fullfoljs vilket skulle fa en vasentlig negativ inver-
kan pé Bolagets mojligheter att med framgang genomfora Erbjudandet.

Avsnitt E — Erbjudande

E.1

E.2a

Emissionsbelopp och
emissionskostnader

Motiven till erbjudandet och
anvandning av emissionslikvid

Erbjudandet om teckning av aktier omfattar 2 360 000 aktier i Bolaget och
riktar sig till allm&nheten i Sverige, inklusive nuvarande aktieédgare, med
awvikelse fran aktiedgarnas foretradesrétt. Inga befintliga aktier erbjuds.
Vid full teckning tillférs Bolaget cirka 91 MSEK efter emissionskostnader,
som férvantas uppgaé till cirka 9 MSEK varav cirka en tredjedel gér till
garantiprovision.

Styrelsen gér bedémningen att befintligt rorelsekapital inte ar tillrackligt for
Bolagets aktuella behov under den kommande tolvmanadersperioden.
Bolagets befintliga rérelsekapital bedoms racka till och med januari 2016.
Bolaget uppskattar att underskottet i rorelsekapital fér den kommande
tolvméanadersperioden uppgar till cirka 46 MSEK givet nuvarande
affarsplan, inklusive de investeringar som Bolaget &mnar géra och inklusive
aterbetalning av ett [an om 10 MSEK.

Rorelsekapitalbehovet for de kommande tolv ménaderna férvantas
tillgodoses genom den nyemission som Erbjudandet avser, vilken forvantas
tillféra Bolaget 91 MSEK efter emissionskostnader.

Av den resterande delen av likviden planeras 25 MSEK att anvandas for
vidare kommersialisering av bolagets huvudkandidater Spherotide och
Xlucane och 20 MSEK ska anvandas fér utvecklingen av bolagets pipeline
av ytterligare kandidater.

| den handelse att Erbjudandet ej fullfoljs och att Bolaget inte lyckas
generera ytterligare intakter skulle Bolaget tvingas soka alternativ
finansiering eller senarelagga befintliga projekt och genomféra
kostnadsneddragningar.
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Erbjudandets former och villkor

Erbjudandet om teckning av aktier omfattar 2 360 000 aktier i Bolaget (ISIN
SE0005795028) och riktar sig till allmanheten i Sverige med avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt. Inga befintliga aktier erbjuds. Vid full teckning
tillfors Bolaget cirka 100 MSEK fére emissionskostnader. Utfallet av
Erbjudandet férvantas offentliggdras genom pressmeddelande omkring den
21 januari 2016.

Teckningskurs
De nya aktierna i Xbrane emitteras till en teckningskurs om 42,50 SEK fér
varje ny aktie.

Metod for att framstélla teckningskursen

Metoden som Bolaget anvant for att faststélla teckningskursen innefattar
en s& kallad DCF-vardering (Discounted Cash Flow). Teckningskursen

har faststallts utifran Bolagets prognostiserade fria kassafléden som har
diskonterats for att komma fram till ett nuvarde. Fria kassafloden definieras
som: Fritt kassafléde=Rorelseresultat (1-skattesatsen) + avskrivningar
(materiella och immateriella) - forandringar i rorelsekapital éver aret —
investeringar.

Bolaget har anvant internt prognostiserade fria kassafléden fér perioden
2016 - 2020, vilka har framraknats ur Bolagets faststallda finansiella
prognoser fér samma tidsperiod. Diskonteringsrantan som anvénts for att
nuvardesberékna de interna prognostiserande fria kassafléden ar satt till 25
procent.

For att styrka att varderingen som framkommit &r rimlig har Bolaget ocksa
jamfort hur noterade svenska bolag inom samma bransch pé oreglerade
marknader prissatts eftersom Bolagets aktie kommer att handlas pa Nasdaq
First North, som &r en oreglerad marknad.

En samlad beddmning av data fran ovanstaende analyser har utmynnat i

en (pre-money) vardering av Bolaget pa cirka 95 MSEK infor den aktuella
emissionen. Den aktuella varderingen av Bolaget renderar en teckningskurs
om 42,60 SEK (varderingen dividerat med antal aktier fére nyemissionen).

Anmadlan

Anmalan om teckning av Aktier inom ramen for Erbjudandet ska omfatta
lagst 250 Aktier och hégst 25 000 Aktier och ska tecknas i jamna poster
om 50 Aktier. Anmalan kan géras under perioden 7 januari 2016 till och med
den 19 januari 2016.



Styrelsen forbehéller sig ratten att forlanga saval anmélnings- som
betalningstiden. Eventuell sddan férlangning kommer att offentliggdras av
Bolaget, genom pressmeddelande, senast klockan 15.00 den 19 januari
2016.

Anmalan via Avanzas och Nordnets internettjanst

Den som ar depékund hos Avanza ska anmaéla sig via Avanzas internettjanst
under perioden 7 januari 2016 till och med klockan 17:00 den 19 januari
2016. Den som ar depakund hos Nordnet ska anmala sig via Nordnets
internettjanst under perioden 7 januari 2016 till och med den 19 januari
2016.

Anmdlan via anmdlningssedel till Eminova Fondkommision
Anmalan kan &ven goras via den for Erbjudandet upprattade
anmalningssedeln som ska inges till Eminova Fondkommission.
Anmélningssedel finns tillganglig pa Xbranes hemsida (www.xbrane.

com), Vator Securities hemsida (www.vatorsecurities.se) och Eminova
Fondkommissions hemsida (www.eminova.se). Ifylld och undertecknad
anmalningssedel maste vara Eminova Fondkommission tillhanda senast den
19 januari 2016 klockan 15.00 och mejlas, skickas eller faxas till:

e  E-post (inskannad anmalningssedel): info@eminova.se
e  Eminova Fondkommission AB, Biblioteksgatan 3, 111 46 Stockholm
e Fax:08-684 21129

For personer som saknar vp-konto eller vardepappersdepa maste vp-konto
eller vardepappersdepa 0ppnas innan anmélningssedeln inlamnas. Observera
att dppnandet av vp-konto eller vardepappersdepa kan ta viss tid hos vissa
forvaltare.

Om teckning avser ett belopp som éverstiger 15 000 EUR (cirka 140

000 kronor) och tecknaren inte ar bosatt pa sin folkbokféringsadress,

ska en vidimerad kopia pa giltig legitimationshandling medfdlja for att
anmalningssedeln ska vara giltig. For juridisk person som tecknar fér

ett belopp som 6verstiger 15 000 EUR ska alltid en vidimerad kopia pa

giltig legitimationshandling for behdrig firmatecknare samt ett aktuellt
registreringsbevis som styrker firmateckning bifogas anmalningssedel for att
den ska vara giltig.

Observera

Den som vill anvanda konton/depaer med specifika regler fér
vardepapperstransaktioner, exempelvis investeringssparkonto (ISK) eller
kapitalforsakring, for férvarv av aktier inom ramen for Erbjudandet maste
kontrollera med den bank eller det institut som fér kontot respektive
tillhandahéller forsakringen om detta ar mojligt.
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Erbjudandets former och villkor

TILLDELNING

Beslutet om tilldelning av aktier fattas av Bolagets styrelse i samrad med Vator
Securities. Tilldelningen &r inte beroende av nar under anmalningsperioden
anmalan inges. De som ingatt teckningsférbindelser kommer att prioriteras

i tilldelningshanseende. Utdver det ar mélet att uppnéa en bred spridning av
aktierna bland allmanheten i Sverige for att méjliggora en regelbunden och likvid
handel med Xbranes aktier pa Nasdagq First North. | handelse av dverteckning
kan tilldelning komma att utebli eller ske med ett lagre antal aktier &n anmalan
avser (dock minst 250 aktier), varvid tilldelning helt eller delvis kan komma att
ske genom slumpmassigt urval.

Besked om tilldelning och betalning

Tilldelning forvéntas ske omkring den 21 januari 2016. Fér den som inte

ar depakund hos Avanza eller Nordnet kommer snarast efter tilldelning har
skett avrakningsnota att sdndas ut till de som erhallit tilldelning i Erbjudandet.
De som inte tilldelas nagra aktier erhaller inget meddelande. Tecknade och
tilldelade nya Aktier ska betalas kontant enligt instruktioner pa avrakningsnotan,
dock senast den 27 januari 2016. Den som &r depakund hos Avanza erhaller
tilldelningsbesked genom upprattande av nota pa respektive depa.

Teckningsforbindelser och emissionsgaranti
Xbrane har erhéllit teckningsférbindelser om cirka 62 MSEK motsvarande cirka
62 procent av Erbjudandet och garantidtaganden om cirka 38 MSEK.

OVRIG INFORMATION

For sent inkommen anmalan, liksom ofullstandig eller felaktigt ifylld
anmaélningssedel, kan komma att lamnas utan avseende. Inga tillagg eller
andringar far goras i den p& anmalningssedeln fortryckta texten. Endast en
anmalan per investerare far goras. Om fler anmalningar gors forbehéller sig
Eminova Fondkommission ratten att endast beakta den forst mottagna. Notera
att anmalan &r bindande.

Offentliggdrande av emissionsresultat
Resultatet av nyemissionen berdknas offentliggéras genom pressmeddelande
omkring den 21 januari 2016.

Leverans av aktier

Nar nyemissionen &r registrerad hos Bolagsverket bokas aktier ut pa angivet vp-
konto eller angiven depa. Registrering hos Bolagsverket berdknas ske omkring
den 2 februari.
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E.4

Erbjudandets former och villkor

Intressen som har betydelse for
erbjudandet

Villkor for Erbjudandets fullféljande

Erbjudandet ar villkorat av att inga omstandigheter uppstar som kan medféra
att tidpunkten for Erbjudandets genomforande beddéms som vésentligen
forsvarande for Erbjudandets genomférande. Sddana omstandigheter kan
exempelvis vara av ekonomisk, finansiell eller politisk art och kan avse

saval omstandigheter i Sverige som utomlands liksom att intresset for att
deltaga i Erbjudandet av Styrelsen beddms som otillrackligt. Erbjudandet ar
ocksa villkorat av att spridningskravet for First North uppfylls. Erbjudandet
kan sélunda helt aterkallas, fram till likviddagen den 27 januari 2016.
Meddelande harom avses i sadant fall offentliggdras sa snart som mojligt
genom pressmeddelande, dock senast den 27 januari 2016. Om Erbjudandet
aterkallas kommer inkomna anmaélningar att bortses fran samt eventuell
inbetald likvid att aterbetalas.

Handel i Xbranes aktier

Styrelsen for Xbrane har ansékt om att aktierna i Bolaget ska tas upp

till handel pa Nasdaq First North, en alternativ handelsplats som inte har
samma juridiska status som en reglerad marknad. Forsta dag for handel med
Xbranes aktier ar planerad till den 3 februari 2016, under forutsattning att
ansOkan godkanns. Ett villkor fér godkénnande ar att spridningskravet for
Bolagets aktier ar uppfyllt senast den dag da handeln inleds.

Ratt till utdelning

De nyemitterade aktierna berattigar till utdelning med start fran férsta datum
for utdelning efter det att aktierna har registrerats hos Bolagsverket samt i
Bolagets aktiebok ford av Euroclear.

Avvikelse fran aktiedgares foretradesratt

Skélet till avvikelse fran aktiedgarnas féretradesratt ar dels att sékra
tillgangen pa nytt kapital, dels att utoka aktiedgarbasen infor listning pa
Nasdaq First North.

Xbrane har fran ett antal existerande och externa investerare erhallit
teckningsforbindelser om cirka 62 MSEK motsvarande cirka 62

procent av Erbjudandet samt garantidtaganden om cirka 38 MSEK. De
emissionsgarantier som har lamnats kan endast tas i ansprék vid bristande
teckning i Erbjudandet. Teckningsatagandena beréttigar inte till nagon
ersattning. Garantiatagandena berattigar till garantiersattning som uppgar till
8 procent av varje garants maximala dtagande enligt emissionsgarantierna.

Vator Securities har tillhandahallit Bolaget radgivning i samband med
struktureringen och planeringen av Erbjudandet och erhaller ersattning

for sadan radgivning. Ersattningens storlek &r beroende av utfallet av
Erbjudandet. Vator Securities har utfért och kan ocksé i framtiden komma att
utféra olika finansiella radgivningstjanster fér Bolaget och dess narstaende,
for vilka arvoden och andra ersattningar kan forvantas utga. Det foreligger
inga intressekonflikter genom detta forfarande eftersom Vator och Bolagets
intresse i detta anseende kan anses samstammiga. Vidare ager Per
Jacobsson, som ar styrelseledamot i Vator Securities, genom bolaget Celvigo
AB 2,02 procent av aktierna i Xbrane. Per Jacobsson har emellertid inte pa
néagot satt medverkat i eller annars paverkat Vator Securities uppdrag som
finansiell radgivare till Xbrane.
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Intressen som har betydelse for
erbjudandet

Lock up-avtal

Utspadningseffekt

Kostnader for investerare

Maris Hartmanis, som ar styrelseledamot i Xbrane, ar sedan december 2015
industriell radgivare till Vator Securities genom bolaget Hartmanis & Partners
AB. Maris Hartmanis har emellertid inte medverkat i eller p& annat satt
paverkat Vator Securities uppdrag som finansiell radgivare till Xbrane.

Vissa styrelseledaméter och ledande i befattningshavare i Xbrane har
ekonomiska intressen i form av innehav av aktier och konvertibler i Bolaget.
Bolaget bedomer att det inte foreligger risk for nagra intressekonlikter.

Insynspersoner i Xbrane, enligt Nasdaq First Norths definition, vilka innan
genomforandet av Erbjudandet tillsammans innehar cirka 50 procent av
aktiekapitalet och résterna i Bolaget, har genom avtal ingdngna i november
2015 gentemot Vator Securities atagit sig att under 360 dagar fran

forsta handelsdagen av Bolagets aktier pa Nasdaq First North, med vissa
forbehall, inte utan skriftligt medgivande fran Vator Securities sélja nagra
aktier i Bolaget. Atagandet omfattar aven aktier som tecknats som en del av
Erbjudandet. Atagandet galler inte i det fall ett offentligt uppképserbjudande
riktas till samtliga aktieagare i Bolaget.

Antalet aktier och roster i Xbrane kommer vid fullteckning att dka fran

2 230 290 till 4 590 290, vilket motsvarar en 6kning av aktiekapitalet och
antal roster om 105,8 procent. For de aktiedgare som avstar fran att teckna
aktier i Erbjudandet uppkommer vid fullteckning en utspadning om cirka
51,4 procent av antalet aktier och roster. Vidare har Xbrane erhallit
garantiataganden om cirka 38 MSEK fran ett antal existerande och

externa investerare. Garantidtagandena beréattigar till garantiersattning

som uppgar till 8 procent av varje garants maximala dtagande enligt
emissionsgarantierna. Garanterna har av styrelsen erbjudits méjligheten

att som betalning for sina ataganden erhélla nya aktier genom kvittning

av fordran istallet for kontant ersattning (kvittningsemission) till samma
teckningskurs som i Erbjudandet. Flera garanter har accepterat styrelsens
erbjudande. Av totalt 3 055 308 SEK i garantiersattningarna ska 1 403 520
SEK kvittas mot 33 024 nya aktier i Bolaget. Vid Erbjudandets fullteckning
innebar detta en ytterligare utspadning om 0,71 procent av antalet aktier
och roster. Slutligen finns det utestdende obligatoriska konvertibler till

ett nominellt belopp om 56 203 200 SEK. Konvertiblerna emitterades av
Bolaget den 16 september 2015 och ska konverteras till aktier i bolaget.
Emissionen skedde mot betalning med apportegendom i form av samtliga
aktier i Primm Pharma S.r.l. samt optionsratten att férvarva samtliga

aktier i Primm S.r.l. Konvertering till aktier i bolaget ska ske till en kurs
motsvarande noteringskursen. Noteringskursen tillika konverteringskursen
for konvertiblerna har faststallts till 42,50 SEK i samband med Erbjudandet.
Vid nyteckning genom pékallande av de utgivna konvertiblerna kan
Bolagets aktiekapital komma att 6kas med hogst cirka 296 470 SEK och
antalet aktier kan komma att 6kas med cirka 1 322 428, Vid Erbjudandets
fullteckning innebar detta en ytterligare utspadning om maximalt 22 procent
av antalet aktier och réster.

Ej tillamplig; inga kostnader tas ut av investerare i Erbjudandet.



Riskfaktorer

Eninvestering i Xbranes aktier innefattar olika risker. Ett antal faktorer paverkar, eller kan paverka, Xbranes verksam-
het bade direkt och indirekt. Nedan beskrivs, utan ndgon viss ordning och utan ansprdk pd att vara uttémmande, nagra
av riskfaktorerna och betydande omstcdndigheter som anses vara vdsentliga fér Xbranes verksamhet och framtida
utveckling. De risker som beskrivs nedan dr inte de enda risker som Bolaget och dess aktiedgare kan exponeras foér. Det
finns andra risker som fér nédrvarande dr okdnda fér Bolaget eller som Bolaget fér ndrvarande inte anser dr vdsentliga
men som ocksd kan paverka Xbranes verksambhet, finansiella stdllning eller rérelseresultat negativt. Sddana risker kan
ocksa leda till att priset pd Xbranes aktier faller avsevdrt och en investerare riskerar att forlora en del av eller hela sin

investering.

Utéver detta avsnitt bor en investerare dven beakta 6vrig information i detta Prospekt.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGET

Xbrane verkar i en konkurrensutsatt miljo

Marknaden for uppféljningslédkemedel pa biologiska lakeme-
del, sa kallade biosimilarer, har visats stort intresse hos flera
foretag, bade storre lakemedelsféretag och mindre nischade
bolag. Aven omradet fér generika pa lakemedel med kontrol-
lerad friséttning har visats intresse, framforallt hos mindre,
nischade bolag. Utdver befintlig konkurrens finns det en risk
att Xbrane far ny konkurrens, aven fran féretag som idag
inte ar verksamma pé Bolagets marknad. Vissa av Xbranes
konkurrenter kan bland annat ha tillgang till nagot, eller allt,
av foljande: stérre finansiella resurser, battre inkdpsekonomi
och/eller lagre kostnadsbas — vilket kan ge dem en konkur-
rensfordel och paverka Xbranes forséljning, vinst och mar-
ginaler negativt. Xbranes konkurrenter kan komma att vidta
aggressiva atgarder for att erhélla eller 6ka sin marknadsan-
del. Okad konkurrens fran befintliga och/eller framtida kon-
kurrenter kan leda till lagre forsaljning, vinst och marginaler,
vilket kan f& en negativ inverkan pa Koncernens verksamhet,
finansiella stallning eller resultat.

Beroende av distributionspartners

En del av Xbranes verksamhet bedrivs i form av samarbeten
med distributorer. Xbrane har en etablerad distributionspart-
ner i Mellandstern. Xbranes intjaning ar bland annat beroen-
de av att Xbrane lyckas ingé ytterligare avtal for distribution
av Bolagets produkter. Méjligheten 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 ingé distributionsavtal, att distri-
butionsavtalen endast kan ingés pa fér Bolaget oférdelaktiga
villkor eller Bolaget misslyckas med att bibehélla det aktuel-
la distributionsavtalet. For det fall avtalet med distributéren i
mellandstern avslutas, férandras eller om Xbrane inte lyckas
ingé distributionsavtal inom andra geografiska omréden finns
det en risk att det far en negativ inverkan pa Xbranes verk-
samhet, finansiella stéllning eller resultat.

Utveckling av nya ladkemedelskandidater och efter-
fragan av dessa

Forskning och utveckling, bade nuvarande och framtida, ut-
gor basen for Xbranes verksamhet. Bolaget har for avsikt att
utveckla nya produkter inom sitt verksamhetsomrade samt
vidareutveckla de befintliga produkterna. Xbranes framtida
framgang ar beroende av Bolagets forméaga att utveckla be-
fintliga och ta fram nya och innovativa produkter som moter
de krav som marknaden stéller. Bolaget planerar nu att ga
in i en kommersialiseringsfas for tva av sina produktkandida-
ter, Spherotide och Xlucane. Eftersom Bolaget annu inte har
lanserat ndgon produkt pa marknaden &r det svart att forutse
hur stor efterfragan ar. Det finns ven en risk att forsaljnings-
intakterna blir mindre an férvantat eller uteblir helt. For det fall
resultatet av produktutvecklingen férsenas eller uteblir helt
eller att kommersialiseringen av produkterna misslyckas kan
det fa en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiel-
la stalining eller resultat.

Xbrane ar ett utvecklingsbolag med relativt kort
verksamhetshistorik

Xbrane har sedan Bolaget bildades 2007 upparbetat och vi-
dareutvecklat betydande kunskap inom omradet for utveck-
ling och produktion av komplexa generikalakemedel. Efter-
som Bolaget fér narvarande inte har lanserat lakemedlen pa
marknaden, och darfor inte har nagon aktiv forsaljning, ar det
svart att férutse utgangen av en eventuell lansering. Det kan
saledes komma att droja innan Bolaget kan redovisa forsalj-
ningsintakter som ett resultat av lanseringar. Bolaget ar sale-
des, i hogre utstrackning an mer etablerade féretag, beroen-
de av framgéngsrika lanseringar och forséljning av Bolagets
produkter. For det fall att lanseringen av Xbranes produkter
forsenas, fordyras eller uteblir helt kan det fa en negativ in-
verkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning eller re-
sultat.



Koordinering av den svenska och italienska verk-
samheten

| september 2015 forvarvade Xbrane det italienska bola-
get Primm Pharma och Xbrane har dérefter pabérjat koor-
dineringen mellan Xbranes svenska verksamhet och Primm
Pharma. Denna koordinering innefattar i dagslaget framforallt
distributions- och férsaljningspartners varlden dver, adminis-
tration och féretagspolicys. De problem, kostnader och for-
seningar som bland annat skulle kunna uppsta inkluderar: i)
inkonsekvens i frdga om standarder, dvervakning, processer,
policy och foretagskultur, ii) att ledande befattningshavare
distraheras fran pagéende verksamhetsfragor och andra stra-
tegiska mojligheter, samt iii) svarigheter i att samarbeta mel-
lan geografiskt utspridda organisationer. Det finns darfor en
risk for att Xbrane inte uppnar de finansiella och strategiska
fordelar som férvantades fran férvarvet av Primm Pharma vil-
ket skulle kunna ha en vasentlig negativ effekt p4 Bolagets
verksamhet, finansiella stallning eller resultat.

Marknadsgodkdnnande i Iran

Xbrane har en produktionsanlaggning i ltalien samt ett avtal
med distributér i Iran avseende produkten Spherotide. Bola-
get arbetar med att sékerstélla att produktionsanlaggningen
foljer radande kvalitetskrav i Italien (kraven ser liknande ut for
samtliga EU-lander) for produktion av lakemedelsprodukter
(GMP - Good Manufacturing Practice). Nar kvalitetssékringen
ar sékerstalld ar aven kraven fér marknadsgodkannande i Iran
uppfyllda. Det finns, trots arbetet med kvalitetssékring, en risk
att Xbrane inte kan erhélla tillstdnd eller marknadsgodkan-
nande for att bedriva sin verksamhet i Iran, vilket kan leda till
att forsaljningen av Xbranes produkter blir lagre an férvantat
eller uteblir helt, vilket kan fa en negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, finansiella stallning eller resultat.

Marknadsgodkinnande av biosimilarer i EU/USA

Eftersom biologiska lakemedel tillverkas i levande celler &r
det omojligt att pavisa en exakt identisk produkt jamfort med
originallakemedlet. Det har darfér i de flesta utvecklade lan-
der introducerats ett speciellt regulatoriskt ramverk for mark-
nadsgodkannande av uppfdljningslakemedel pa biologiska
originallakemedel. Produkter som genomgar detta regulato-
riska ramverk kallas for biosimilarer. Fér att en biosimilar ska
erhélla marknadsgodkénnande méste det pavisas att biosi-
milaren inte skiljer sig at i fraga om sékerhet och effekt vid
behandling av patienter jamfort med originallakemedlet. En
biosimilar maste darfér genomga en pre-klinisk karakterise-
ring foljt av kliniska fas-I/1l och fas lll-studier, dock i myck-
et mindre omfattning &an nya ldkemedel. Det finns en risk att
Xbranes biosimilarkandidater inte visar sig ha en tillracklig
likhet med de respektive originalprodukterna foér att erhélla
marknadsgodkannande i utvecklade lander vilket skulle fa en
negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stéllning
eller resultat.

Marknadsgodkidnnande av generika pa ladkemedel
med kontrollerad frisdttning i EU/USA

Xbranes lakemedelskandidater inom segmentet generika
pé lékemedel med kontrollerad frisattning har syntetiskt
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tillverkade peptider som aktiva substanser, vilka ar exakta ko-
pior av originallakemedlets aktiva substanser. For att erhéalla
marknadsgodkannande i de flesta utvecklade l&nder kravs
darfor enbart att bioekvivalens eller terapeutisk ekvivalens
kan péavisas i en jamforande studie med originallékemedlet i
manniska. Studier for att pavisa bioekvivalens eller terapeu-
tisk ekvivalens mellan original och generika ar riskfylld och
det finns ingen garanterad framgéng. Det kan innebéra att
Bolaget maste genomfora flera orienterade studier innan
Bolaget kan gora den pivotala bioekvivalensstudien. Dess-
utom s& kan antalet frivilliga/patienter behéva dkas for att

fa tillrackligt underlag vilket kan leda till hogre kostnader

an planerat. Skulle Xbranes lakemedelskandidater i dessa
studier avvika jamfért med originalprodukten finns det en risk
att férsaljningen av Xbranes produkter férsenas, férdyras
eller uteblir helt vilket kan fa en negativ inverkan pa Xbranes
verksamhet, finansiella stéllning eller resultat.

Beroende av nyckelpersoner

Bolaget ar ett litet och kunskapsintensivt foretag och séle-
des beroende av ett antal nyckelpersoner fér att né planerad
framgang. Bolagets formaga att aven fortsattningsvis identi-
fiera och utveckla méjligheter ar beroende av nyckelperso-
nernas k&nnedom om och fackkunskaper inom det omréde
som Xbrane bedriver verksamhet. Det finns en risk fér att
Xbrane framgent inte kommer att kunna rekrytera och behél-
la kvalificerad personal. Om en eller flera nyckelpersoner véal-
jer att lamna Bolaget kan det fa en negativ inverkan p& Xbra-
nes verksamhet, finansiella stallning eller resultat.

Valutarisk

Med valutarisk avses risken for att valutakursforandringar
kan ha en negativ inverkan pa Koncernens resultatrakning,
balansrékning eller kassaflode. Exponering for valutarisk f6-
rekommer vid kop eller férséljning av produkter eller tjanster i
en annan valuta &n Bolagets samt dotterbolagets lokala valu-
ta (transaktionsexponering) samt vid omrakning av dotterbo-
lagets balans- och resultatrakning i utlandska valutor (omrak-
ningsexponering). Xbranes globala verksamhet ger upphov
till kassaflode i utlandsk valuta. Bolaget ar framst exponerat
for forandringar i (EUR) euro i férhallande till (SEK) svenska
kronor. Séledes kan eventuella valutakursférandringar ha en
vasentligt negativ effekt p& Bolagets verksamhet, finansiella
stéllning eller resultat.

Ansvar for produktskada och renomméskada

Xbranes produktansvar innefattar ansvar for de fall da anvan-
dandet av Bolagets produkter resulterar i, pastés resultera i
eller sannolikt kan resultera i personskada. Ansprak eller krav
pa aterkallelse av produkter kan komma att riktas mot Xbrane
till foljd av Xbranes produktansvar. Xbrane har ingen kontroll
Over hur Bolagets produkter anvands och kunder kan anvan-
da produkter pa ett olampligt satt eller pa ett satt som leder
till person- eller sakskada. Xbrane har tecknat sedvanliga
produktansvarsforsékringar, men aven om Xbrane for nérva-
rande ar forsakrat till ett belopp som Bolaget beddémer vara i
nivd med praxis i branschen finns det en risk att férsakrings-
skyddet inte kommer att vara tillrackligt for att tdcka eventu-
ellt skadestandsansvar. Ett framgéngsrikt ansprak riktat mot



Xbrane kan f& en vasentlig negativ inverkan p& Xbranes verk-
samhet, finansiella stallning eller resultat. Darutdver kan ett
ansprak, oavsett om det vinner framgéng eller inte, paverka
Xbranes renommé negativt, vilket i sin tur kan fa en negativ
inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stéllning eller
stéllning i dvrigt.

Allmédnna konjunkturldget

Forsaljiningen av Xbranes produkter kan paverkas av faktorer
utanfér Xbranes kontroll, déribland den radande konjunktu-
ren samt utvecklingen av, och efterfragan och pris p4, de pro-
dukter och tjanster som Xbrane tillhandahéller. Inhemska och
globala ekonomiska faktorer samt &vriga forhallanden som
kan komma att vasentligen paverka de marknader pa vilka
Xbrane konkurrerar — liksom efterfrdgan p& Xbranes tjans-
ter och produkter — ar bland annat perioder med avstannad
ekonomisk tillvaxt eller lagkonjunktur. Negativa férandringar
i de allmanna ekonomiska forhallandena och affarsvillkoren,
sarskilt i Sverige och 6vriga Europa, paverkar den totala for-
saljningen pa de marknader som Bolaget bedriver verksam-
het och kan foljaktligen komma att leda till minskad férsalj-
ning for Xbrane. Det finns risk att nuvarande priser inte kan
uppratthéllas, att prishdjningar inte kan genomféras eller att
kapacitetsutnyttjandet inte kan bibehallas pa en for Xbra-
ne gynnsam niva. Efterfrdgan, kostnad och pris pa Xbranes
produkter kan komma att variera avsevart i framtiden och en
konjunktur- eller marknadsnedgéng kan f& en vasentlig nega-
tiv inverkan pa Koncernens verksamhet, finansiella stéllining
eller resultat.

Of6rutsedda produktionsstopp, skador pa egendom
eller andra hdandelser som stor vardekedjan kan
paverka Xbrane negativt

Xbranes verksamhet ar beroende av produktionsanlaggning-
en i Neapel, ltalien. Om produktionsanlaggningen helt eller
delvis skulle forstoras, behdva stangas eller om nagon utrust-
ning i anlaggningarna skulle skadas allvarligt kan produktio-
nen och distributionen av Bolagets produkter komma att hin-
dras eller avbrytas. Xbrane ar éven beroende av funktionen
hos Bolagets distributions- och produktionscenter och varje
avbrott eller stérning i dessa kan komma att paverka Bola-
gets logistikfunktion negativt. Xbranes tillverkning bestar av
ett flertal processer dar avbrott eller stdrningar, till exempel
till foljd av haveri, brand, arbetstvister eller naturkatastrofer,
kan paverka Bolagets férmaga att uppfylla sina forpliktelser
gentemot kunderna. Att ersatta tillgdngar som skadats i sam-
band med séddana handelser kan vara svart och kostsamt. Av-
brott i produktionen kan éven skada Xbranes anseende hos
nuvarande och potentiella kunder vilket kan leda till férsam-
rade kundrelationer och lagre férsaljning. | den utstrackning
ofdrutsedda produktionsavbrott, skador pa egendom eller
andra handelser som stor vardekedjan inte fullt ut tacks av
forsakring kan det &dven ha en vésentlig negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, finansiella stalining eller resultat.

Avbrott i Xbranes IT-system skulle kunna paverka
Bolagets verksamhet negativt

Xbrane ar beroende av att dess [T-system fungerar effektivt
och utan avbrott fér att driva och dvervaka olika omraden av
verksamheten, bland annat produktionssystem, férsaljning, la-
gerhantering, distribution, inkép och lagerkontroll. Ett storre
haveri eller annat avbrott i IT-systemen kan ha en vasentlig
negativ inverkan pa Xbranes verksamhet, finansiella stallning-
en eller resultat.

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

Lagar och bestammelser som géller fér branschen och Xbra-
nes internationella verksamhet ar generellt under utveckling.
Det finns en risk for att nya lagar, regler och bestdmmelser
kan innebéra ytterligare kostnader fér Xbranes verksamhet
eller att Bolaget alaggs ett storre ansvar. Om Bolaget blir f6-
remél for krav pa grund av att dess verksamhet dvertrader nya
eller befintliga lagar, regleringar eller bestammelser skulle det
kunna fa en vasentlig negativ effekt p& Bolagets verksamhet,
finansiella stallning eller resultat. Xbrane ar bland annat un-
derkastat savél europeiska som lokala lagar, regler och be-
stammelser som bland annat rér produktion och utveckling av
lakemedel. Att efterleva denna reglering innebar betydande
kostnader och ¢vertréadelser kan leda till sanktioner, tillfallig
eller permanent stangning av produktionsenheter och straff-
rattsligt samt civilrattsligt ansvar. Sddana péféljder skulle kun-
na ha en negativ effekt pa Xbranes verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

Immateriella rattigheter

Xbrane ager ett eget patent géllande proteinproduktions-
teknologin. Xbrane kan fran tid till annan utveckla egna el-
ler gemensamma produkter och teknologier som patenteras.
Xbranes patent utgér en viktig tillgdng i verksamheten och
Bolagets framgéng é&r beroende av att Bolaget forméar upp-
ratthélla det anseende och varde som ar kopplat till Bolagets
patent. Det finns en risk att Xbrane inte kommer att kunna
forsvara beviljade patent. Det finns vidare en risk att Xbrane
anses gora intrang i immateriella rattigheter som innehas av
externa parter. Om Xbrane inte lyckas skydda eller bibehalla
sina immateriella rattigheter eller om Bolaget anses gora in-
trang i annans immateriella rattigheter kan detta fa en nega-
tiv inverkan pa Xbranes verksamhet, finansiella stéllning eller
stéllning i 6vrigt.

Xbrane kan komma att bli part i tvister

Xbrane kan fran tid till annan bli inblandade i tvister inom
ramen for den normala affarsverksamheten och riskerar,
likt andra aktorer p4 den marknad Xbrane verkar p4, att bl
féremal for ansprék avseende till exempel avtalsfragor, pro-
duktansvar, pastadda fel i leveransen av varor och tjanster,
miljéfragor samt immateriella rattigheter. Sddana tvister och
ansprak kan vara tidskravande, stdra den normala verksam-
heten, réra stora belopp och medféra betydande kostnader.



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

stéllning eller resultat.

Xbrane verkar i en global miljé och ar foljaktligen
exponerat for lokala affarsrisker i manga lander

Xbrane verkar i en internationell miljé och &r féljaktligen ex-
ponerat for olika risker. Till exempel skulle tjanstefel, bedra-
geri, brott mot tillampliga lagar och bestammelser eller andra
otillbdrliga handlingar utférda av Xbranes anstallda, ombud
eller samarbetspartners kunna ha en negativ effekt pa Xbran-
es verksamhet och anseende. Sddant agerande skulle kunna
innebara brott mot tillampliga regler om offentlig upphandling,
sekretess, mutor, korruption, eller annan korruption, regler av-
seende ersattning till anstéllda och andra kostnader for avtal,
regler betraffande lobbying eller liknande verksamhet, regler
om intern kontroll och ekonomisk rapportering, lagar och reg-
ler om milj6, handel, konkurrens och monopol, och andra fran
tid till annan tillampliga lagar eller regler.

Om Bolaget inte foljer tillampliga lagar, regler och andra be-
stammelser eller om tjanstefel begéas kan Xbrane alaggas av-
gifter, vite, uppsagning eller utestéangas fran avtal. Vidare kan
sédant agerande ha en negativ inverkan pa Bolagets anseen-

de, vilket skulle kunna forsamra Bolagets férmaga att vinna
upphandlingar och dé leda till minskade intakter och vinster.
Dessutom kan handelsrestriktioner inforda genom lagar, po-
licyer, andra atgéarder, kontroller eller myndighetshandlingar i
de lander dar Xbrane ar verksamt, eller i lander dar Xbrane
kan komma att bedriva verksamhet i framtiden, samt sank-
tioner eller andra atgarder fran organisationer och samman-
slutningar sasom EU och FN, begrénsa Bolagets verksamhet,
férsena eller forhindra planerade investeringar eller pa annat
satt paverka Xbranes finansiella resultat negativt.

Skatterisk

Xbranes verksamhet bedrivs i enighet med Bolagets tolkning
av gallande skattelagar och Skatteverkets krav. Genom att
Bolaget nu trader in en kommersiell fas utsatts Bolaget for
skatteméassiga exponeringar som den tidigare verksamheten
inte varit féremél for. Det finns en risk for att Bolagets tolk-
ning av tillampliga lagar, bestammelser eller av berérda myn-
digheters tolkning av dessa eller administrativ praxis ar fel-
aktig, eller att sddana regler kan komma att andras. Bolaget
kan bli féremal for taxeringsrevision och Skatteverkets beslut
eller andrad lagstiftning kan komma att medfér att Bolagets
skattesituation férsamras. Saddana handelser skulle kunna pa-
verka Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning
negativt.

RISKER RELATERADE TILL ERBJUDANDET OCH BOLAGETS AKTIER

Forsidljning av Bolagets aktier i framtiden kan fa en
negativ inverkan pa aktiernas marknadskurs

Insynspersoner i Xbrane enligt Nasdaq First Norths definition,
vilka innan genomférandet av Erbjudandet tillsammans inne-
har cirka 50 procent av aktiekapitalet och résterna i Bolaget,
har genom avtal ingdngna i november 2015 gentemot Vator
Securities atagit sig att under 360 dagar fran férsta handels-
dagen av Bolagets aktier p4 Nasdaqg First North, med vissa
forbehéll, inte utan skriftligt medgivande fran Vator Securities
sdlja nagra aktier i Bolaget. Atagandet omfattar dven aktier
som tecknats som en del av Erbjudandet. Atagandet galler
inte i det fall ett offentligt uppképserbjudande riktas till samt-
liga aktiedgare i Bolaget. Férsaljning av stora mangder av Bo-
lagets aktier efter utgdngen av Lock-up-perioden, oavsett om
det sker via forséljning av befintliga aktier eller nyemission,
kan fa en negativ inverkan pa den radande marknadskursen
for aktierna.

Likviditet for aktierna och marknaden pa Nasdaq
First North i allmanhet

Aktierna har inte tidigare varit foremal fér handel pa en mark-
nadsplats. Det ar darfor svart att férutsdga nivan av handel
eller vilket intresse som kommer att visas for Bolagets aktier.
Det pris som aktierna handlas till och det pris till vilket inves-
terare kan genomfora sin investering kommer att paverkas
av ett stort antal faktorer, varav négra ar specifika fér Xbrane
och dess verksamhet medan andra &r generella fér noterade
bolag. Upptagande till handel p4 Nasdaq First North bor inte
tolkas som att det kommer att finnas en likvid marknad for
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aktierna. Bolaget efterstravar kapitaltillvaxt och en kortsiktig
investering i aktierna kan darfor vara olamplig. Det finns vi-
dare risk for att priset for aktierna blir mycket volatilt i sam-
band med noteringen och om en aktiv och likvid handel inte
utvecklas eller inte forblir hallbar, kan detta komma att med-
fora svarigheter for aktiedgare att avyttra aktierna. Det finns
aven en risk for att marknadspriset kan skilja sig avsevart fran
aktiens pris i Erbjudandet. Om nagon av dessa risker skulle
realiseras skulle det kunna fa en vasentlig negativ effekt pa
aktiens pris.

Tecknings- och garantiataganden ar ej sdakerstdllda
Xbrane har frén ett antal existerande och externa investerare
erhallit teckningsforbindelser om cirka 62 MSEK motsvaran-
de cirka 62 procent av Erbjudandet samt garantidtaganden
om cirka 38 MSEK. Teckningsforbindelserna och garantiata-
gandena ar inte sakerstéllda genom pantsattning, sparrmedel
eller nagot liknande arrangemang vilket innebér att det finns
en risk att en eller flera teckningsataganden eller garantiut-
fastelser inte fullfoljs. Detta skulle fa en véasentlig negativ in-
verkan pa Bolagets mojligheter att med framgéang genomféra
Erbjudandet.

Xbrane kan behdva ta in ytterligare kapital vilket
kan innebéra att investerarnas dgarintresse spads ut
och paverkar priset pa aktierna

Xbrane kan komma att behodva ytterligare kapital for att fi-
nansiera sin operativa verksamhet eller for att gora ytterligare
investeringar i utrustning, produktionsanlaggningar, distribu-



tionscenter och/eller teknik. Xbrane kan behova skaffa ytter-
ligare finansiering via nyemissioner, aktierelaterade vardepap-
per eller konvertibla skuldférbindelser, vilket kan komma att
medféra en utspadning for befintliga aktiedgares andel i Bo-
laget. Det finns aven risk att Bolaget inte kommer att kunna
erhélla ytterligare finansiering till rimliga villkor. Om Xbrane ej
skulle erhalla finansiering till rimliga villkor eller om utspad-
ning sker skulle det kunna ha en vésentlig negativ effekt pa
den rddande marknadskursen for aktierna.

Utdelning pa aktierna kan komma att utebli helt eller
delvis

Xbrane har hittills aldrig beslutat om utdelning. Enligt svensk
lag ar det bolagsstamman som beslutar om utdelning. Tid-
punkten fér och storleken pé eventuella framtida utdelningar
foreslés av Styrelsen. | 6vervédganden om framtida utdelning-
ar kommer Styrelsen att véaga in faktorer sdsom de krav som
verksamhetens art, omfattning samt risker stéller pa storleken
av det egna kapitalet samt Bolagets konsolideringsbehov lik-
viditet och stéllning i 6vrigt. Xbrane kan komma att inte ha till-
rackligt med utdelningsbara medel och Bolagets aktiedgare
kanske inte kommer att besluta om utdelning i framtiden.
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Inbjudan till fé6rvarv av aktier i
Xbrane Biopharma

Xbranes styrelse beslutade den 1 december 2015, efter bemyndigande frdan extra bolagsstdmma den 13 novem-
ber, att erbjuda allmdnheten i Sverige att teckna aktier om motsvarande 100 MSEK med avvikelse fran aktied-
garnas foretrddesrdtt. Syftet med Erbjudantet av aktier dr att finansiera kommersialisering av bolagets ledande
produkter Spherotide och Xlucane samt att vidareutveckla Bolagets andra kandidater.

Inbjudan till teckning av aktier i Xbrane

Erbjudandet omfattar 2 360 000 Aktier till en teckningskurs
om 42,50 SEK per Aktie. Teckningskursen i Erbjudandet har
faststallts av Bolagets styrelse, i samrédd med Vator Securities.
Skalet till avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt ar dels
att sakra tillgangen pé& nytt kapital, dels att utoka aktieagar-
basen infor listning pa4 Nasdag First North. Anméalan om
teckning ska ske under perioden fran och med den 7 januari
2016 till och med den 19 januari 2016.

Styrelsen forbehéller sig ratten att aterkalla Erbjudandet om
Styrelsen — i samrdd med Vator Securities — beddmer att
forutsattningar for en andamalsenlig, regelbunden och likvid
handel med aktien pa Nasdaq First North inte kan uppnaés,
for det fall handelser intraffar som har sa vasentligt negativ
inverkan pa Bolaget att det ar olampligt att genomféra Er-
bjudandet eller for det fall andra omstandigheter omojliggér
Erbjudandet.

Under forutsattning att Erbjudandet fulltecknas kommer
Xbrane tillféras totalt cirka 100 MSEK fore emissionskostna-
der och andra kostnader med anledning av Erbjudandet. De
totala kostnaderna med anledning av Erbjudandet beraknas
uppgé till cirka 9 MSEK. Vid fullteckning kommer Bolagets
aktiekapital harigenom att 6ka med 529 078,96 SEK genom
nyemission av 2 360 000 Aktier. Antalet aktier och roster i
Xbrane kommer vid fullteckning att 6ka fran 2 230 290 till
4 590 290, vilket motsvarar en 6kning av aktiekapitalet och
antal roster om 105,8 procent. Under férutsattning att Erbju-
dandet fulltecknas uppkommer en utspadning om cirka 51,4
procent av antalet aktier och roster.

Ataganden om anmilan om teckning samt garantia-
taganden

Xbrane har fran ett antal existerande och externa investerare
erhallit teckningsforbindelser om cirka 62 MSEK motsvaran-
de cirka 62 procent av Erbjudandet samt garantidtaganden
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om cirka 38 MSEK. De emissionsgarantier som har lamnats
kan endast tas i ansprak vid bristande teckning i Erbjudan-
det. Teckningsatagandena berattigar inte till nagon ersatt-
ning. Garantiatagandena berattigar till garantiersattning som
uppgar till 8 procent av varje garants maximala dtagande
enligt emissionsgarantierna. Garanterna har av styrelsen
erbjudits mojlighet att ta betalt i nya aktier genom kvittning
av fordran istallet for kontant ersattning (kvittningsemission).
Teckningskurs ska vara 42,50 SEK. Flera garanter har ac-
cepterat styrelsens erbjudande att ta betalt i aktier. Av totalt
3 055 308 SEK i garantiersattningarna ska 1 403 520 SEK
kvittas mot 33 024 nya aktier i Bolaget. Vid Erbjudandets
fullteckning innebér detta en ytterligare utspadning om 0,71
procent av antalet aktier och roster.

Lock up-avtal

Insynspersoner i Xbrane, enligt Nasdaq First Norths defini-
tion, vilka innan genomforandet av Erbjudandet tillsammans
innehar cirka 50 procent av aktiekapitalet och résterna i Bo-
laget, har genom avtal ingangna i november 2015 gentemot
Vator Securities atagit sig att under 360 dagar fran forsta
handelsdagen av Bolagets aktier p4 Nasdaq First North, med
vissa forbehall, inte utan skriftligt medgivande fran Vator Se-
curities salja nagra aktier i Bolaget. Atagandet omfattar dven
aktier som tecknats som en del av Erbjudandet. Atagandet
galler inte i det fall ett offentligt uppkdpserbjudande riktas till
samtliga aktiedgare i Bolaget.

Harmed inbjuds allménheten i Sverige till att teckna aktier i
Xbrane i enlighet med villkoren i detta Prospekt.

Stockholm den 1 december 2015
Styrelsen



Bakgrund och motiv

Xbrane Biopharma dr ett bioteknikbolag i kommersiell fas som utvecklar och tillverkar komplex biogenerika inom
tva huvudsakliga segment; generika pd ldkemedel med kontrollerad frisdttning och generika pa biologiska Idkeme-
del, sa kallade biosimilarer. Xbrane har en portfélj om totalt dtta potentiella kandidater inom dessa segment och
adresserar en marknad ddr férsdljningen av originalldkemedlen uppgar till cirka 95 miljarder SEK.

Xbranes ledande kandidat for kommersialisering inom seg-
mentet generika pa lakemedel med kontrollerad frisattning ar
Spherotide. Spherotide kommer savitt Bolaget kanner till att bli
varldens forsta generikalakemedel p& Decapeptyl/Trelstar/Pa-
morelin, vilka samtliga baseras pa den aktiva substansen Trip-
torelin. Dessa lakemedel ar hormonhdmmande och anvéands i
huvudsak vid behandling av prostatacancer och hade en om-
sattning pa 3,7 miljarder SEK globalt 2014. Formuleringen med
kontrollerad frisattning baseras pé en produktionsprocess i vil-
ken den aktiva substansen kapslas in i mikrosfarer av en biolo-
giskt nedbrytbar polymer som sedan efter injektion kontrollerat
bryts ned i kroppen och frisatter den aktiva substansen. Paten-
ten for detta lakemedel har 16pt ut och det finns till Bolagets
vetskap for nérvarande inga generikaprodukter p& marknaden,
vilket i huvudsak bedéms bero pa svarigheten att tillrackligt
val efterlikna frisattningsmonstret for originalldkemedel. Xbra-
ne har utvecklat en produktionsprocess som i tillracklig grad
efterliknar originalproduktens frisattningsmonster, fardigstalit
produktionsanlaggningen och ingétt ett distributionsavtal med
det ledande bioteknikbolaget Pooyesh Darou avseende Mellan-
dstern. Xbrane avser lansera Spherotide i utvalda tillvaxtlander
under det forsta halvaret 2017 och i EU under 2018 efter att
genomforda studier pavisat bioekvivalens eller terapeutisk ekvi-
valens med originalladkemedlet.

Xbranes ledande kandidat inom segmentet biosimilarer &r Xlu-
cane. Xlucane &r en biosimilar pa originallakemedlet Lucentis
som innehaller proteinet Ranibizumab som aktiv substans och
hade en férséljining om 35,4 miljarder SEK globalt 2014. Lu-
centis anvénds vid behandling av den vata formen av alders-
relaterad makuladegeneration vilket ar en 6gonsjukdom som
leder till férsé@mrad syn och i varsta fall blindhet. De huvudsak-
liga patenten for Lucentis kommer att I6pa ut 2020 i USA och
2022 i storre delen av Europa medan produkten idag saknar
patentskydd i flertalet tillvaxtlander. Produktionsprocessen for
Xlucane é&r baserad p& Xbranes patenterade proteinproduk-
tionsplattform som bade i kundprojekt och akademiska stu-
dier har pavisat signifikant hogre produktionsproduktivitet, och
darmed lagre kostnad, i forhallande till standardsystem i E.coli.
Xbrane planerar lansering av Xlucane i utvalda tillvaxtlander un-
der 2018 och under 2020 - 2022 i USA och EU.

Erbjudandet &ar avsett att forbattra Xbranes tillgang till den
svenska kapitalmarknaden vilket av ledningen bedéms under-
stédja Bolagets tillvéxt och fortsatta utveckling. Erbjudandet av
Bolagets aktier syftar aven till att bredda Xbranes aktiedgarbas
samt till att ytterligare éka kdnnedomen bland potentiella in-
vesterare. Av dessa skal har styrelsen ansékt om notering pa
Nasdaq First North.

Styrelsen gor bedémningen att befintligt rérelsekapital inte ar
tillrackligt for Bolagets aktuella behov under den kommande
tolvménadersperioden. Bolagets befintliga rorelsekapital be-
doms réacka till och med januari 2016. Bolaget uppskattar att
underskottet i rérelsekapital fér den kommande tolvméanaders-
perioden uppgar till cirka 46 MSEK givet nuvarande affarsplan,
inklusive de investeringar som Bolaget &mnar géra och inklusi-
ve aterbetalning av ett lan om 10 MSEK.

Rorelsekapitalbehovet for de kommande tolv manaderna for-
vantas tillgodoses genom den nyemission som Erbjudandet av-
ser, vilken forvantas tillfora Bolaget 91 MSEK efter emissions-
kostnader.

Av den resterande delen av likviden planeras 25 MSEK att an-
vandas for vidare kommersialisering av bolagets huvudkandi-
dater Spherotide och Xlucane och 20 MSEK ska anvéndas for
utvecklingen av bolagets pipeline av ytterligare kandidater.

| den handelse att Erbjudandet ej fullféljs och att Bolaget inte
lyckas generera ytterligare intakter skulle Bolaget tvingas soka
alternativ finansiering eller senareldgga befintliga projekt och
genomféra kostnadsneddragningar.

For ytterligare information hénvisas till Prospektet i dess helhet,
vilket har uppréttats av styrelsen i Xbrane med anledning av Ny-
emissionen. Styrelsen for Xbrane &r ansvarig fér innehallet i Pro-
spektet. Harmed forsékras att styrelsen har vidtagit alla rimliga
férsiktighetsatgarder for att sdkerstélla att uppgifterna i Prospekt,
savitt styrelsen kénner till, verensstémmer med faktiska forhal-
landen och att ingenting &r uteldmnat som skulle kunna paverka
dess innebdrd.

Stockholm den 1 december 2015
Styrelsen
Xbrane Biopharma AB (publ)
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VD har ordet

"V1dr ett av fatal bolag som besitter
teknologin och kompetensen for
att tillverka komplexa generika’

Patentskydd for lakemedel ar viktigt for att skapa incitament
till forskning och utveckling av nya ldkemedel; men lika kri-
tiskt &r det att kunna tillverka generika pé originallékemedel
for vilka patenten 16pt ut. Att kunna tillverka generika pa lake-
medel med en relativt standardiserad, syntetisk tillverknings-
process fungerar val i stérre delen av varlden. Fér mer kom-
plexa lakemedel, exempelvis lakemedel med formuleringar
for kontrollerad frisattning samt biologiska lakemedel, fung-
erar det inte lika bra. Trots att patent I6pt ut for flera av dessa
lakemedel, finns for manga av dem annu inga eller enbart ett
fatal generika pa marknaden. Fér Xbrane som éar ett av fatal
foretag som har produktionsprocesser och know-how for att
utveckla och tillverka generika pa ett urval pa just dessa kom-
plexa originallakemedel finns det en signifikant mojlighet att
forandra en industri.

Patent for komplexa lakemedel med 700 miljarder
SEK i arlig forséljning Ioper ut till 2025

Nu Oppnas en marknadsmojlighet nar patent som skyddar
komplexa lakemedel med sammanlagt 700 miljarder SEK i
forsaljning kommer att [6pa ut fram tills 2025. Att adressera
denna marknadsmojlighet ar viktigt dels for att tillgangliggo-
ra dessa ofta valdigt dyra lakemedel i tillvaxtlander och dels
for att realisera besparingar i betyngda valfardssystem i den
utvecklade vérlden. Att adressera denna marknadsméjlighet
kan ocksa skapa signifikant varde for aktiedgare. Ett exempel
pé bolag som har kapitaliserat pa4 mojligheten ar Pfenex Inc.
som ar noterat p& New York Stock Exchange och som per
den 30 oktober 2015 hade ett marknadsvarde pa cirka 3,5
miljarder SEK.

Xbrane har en utvecklingsportfolj av komplex biogenerika
som adresserar originallakemedel som sammanlagt omsat-
ter 6ver 95 miljarder SEK érligen och anvéands vid behand-
ling mot vanligt férekommande och kritiska sjukdomar som
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prostatacancer, reumatism, aldersrelaterad synnedsattning,
schizofreni och leukemi. | samtliga fall handlar det om svartill-
verkade lakemedel, for vilka det i dagslaget antingen saknas
eller endast finns ett fatal utmanare till originalldkemedlet.
Xbrane besitter unik patenterad teknologi inom produktions-
processer for biosimilarer (motsvarande generika pa biologis-
ka lakemedel) samt djup kompetens specifikt for generika pa
lakemedel med kontrollerad frisattning.

Var ledande produkt, Spherotide ser ut att bli det forsta ge-
nerika lakemedlet mot originallakemedlet som marknadsférs
under namnen Decapeptyl/Trelstar/Pamorelin  med kon-
trollerad frisattning som arligen omsétter 3,7 miljarder SEK.
Svarigheten i detta bestar i att astadkomma en formulering
och en produktionsprocess som resulterar i en produkt vars
frisattningsmonster ar sé identiskt som mojligt jamfort med
originallakemedlet, nagot som vi efter b ars forskning och ut-
veckling lyckats med.

Vart mal med Spherotide &r att &r 2020 generera dver 200
MSEK i forséljning fran tillvaxtmarknader och Europa. Xbrane
har redan tecknat distributionsavtal for Spherotide i Mellands-
tern med en vélrenommerad samarbetspartner som forvantas
resultera i forsaljining pa 80 MSEK for oss. Under 2018 ar
malet att lansera Spherotide dven i Europa.

For Xlucane, var biosimilarkandidat pa lakemedlet Lucentis,
har vi utvecklat en produktionsprocess baserat pa var paten-
terade teknologi som i akademiska studier och kundprojekt
vi sjalva genomfért resulterat i en produktivitet som &r éver
8 génger hégre an den for standardsystem i baktericeller av
formen E.Coli. Detta kan leda till en signifikant battre kost-
nadsposition i forhallande till konkurrenter i den marknad som
éppnas upp nar Lucentis globalt gradvis forlorar sitt patent-
skydd. Lucentis anvénds i behandling mot &ldersrelaterad
synnedséattning och omsatter 35,4 miljarder SEK globalt. Vi



planerar att lansera Xlucane i utvalda tillvaxtlander under
2018 for att darefter, allteftersom patenten loper ut, lansera i
EU och USA dér stérre delen av marknaden for Lucentis idag
finns.

Att tillverka komplex generika kraver en mycket djup know-
how om produktionsprocesserna samt tillgang till en avance-
rad teknologiplattform. Fér den aktér som lyckas tillverka ge-
nerika for dessa svartillverkade lakemedel kan marginalerna
vara upp till fem génger hogre an for dvriga generika. Medan
det genomsnittliga priset for en generisk produkt uppgar till
cirka 15 procent av priset for originallakemedlet, planerar vi
att redan under forsta halvan av 2017 lansera Spherotide
med en prisbild dverstigande 50 procent av priset for origi-
nallakemedlet. Produktionskostnaden kommer att ligga pa
under 10 procent av priset for originallakemedlet vilket dpp-
nar upp for potential till hdga bruttomarginaler.

Xbranes marknadsstrategi och teknologiplattform

For att minimera tiden till marknaden ar var marknadsstrategi
att alltid paborja forsaljningen i tillvaxtlander dar de regulato-
riska kraven ar nagot mindre omfattande an i utvecklade lan-
der. Vidare har vi i var ledning den kompetens och erfarenhet
som kravs for att erhalla ett marknadsgodkénnande i Europa
for de kandidater som ingar i var portfol].

Det som sérskiljer Xbrane ar dels var teknologi, dels vart fo-
kus pé tidig kommersialisering i tillvaxtlander. Genom att forst
kommersialisera véra produkter i tillvaxtlander genererar vi
snabbt kassafléden som kan finansiera vadgen mot marknads-
godkénnande i utvecklade lander. Vi har redan en etablerad
distributionspartner fér utvalda lander i Mellandstern och vi
for idag dialog med flertal partners i Asien och Syd- och Cen-
tralamerika dar vagen till marknadsgodkannande ar mindre
omstandig jamfért med den i utvecklade lander.

Med stod fran vara befintliga och forhoppningsvis ocksa nya
aktiedgare ser vi fram emot att realisera vara mojligheter och
marknadsintroducera lakemedel till dverkomliga priser.

MARTIN AMARK

VD, Xbrane Biopharma AB
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Villkor och anvisningar

Erbjudandet om teckning av aktier omfattar 2 360 000 aktier
i Bolaget (ISIN SE0005795028) och riktar sig till allmanhet-
en i Sverige, inklusive nuvarande aktiedgare, med avvikelse
fran aktiedgarnas foretradesratt. Inga befintliga aktier erbjuds.
Vid full teckning tillférs Bolaget cirka 100 MSEK fére emis-
sionskostnader. Utfallet av Erbjudandet forvantas offentliggs-
ras genom pressmeddelande omkring den 21 januari 2016.

Teckningskurs
De nya aktierna i Xbrane emitteras till en teckningskurs om
42,50 SEK for varje ny aktie.

Metod for att framstélla teckningskursen

Metoden som Bolaget anvant for att faststalla tecknings-
kursen innefattar en sa kallad DCF-vardering (Discounted
Cash Flow). Teckningskursen har faststallts utifran Bolagets
prognostiserade fria kassafloden som har diskonterats for att
komma fram till ett nuvérde. Fria kassafléden definieras som:
Fritt kassafléde=Rérelseresultat (1-skattesatsen) + avskriv-
ningar (materiella och immateriella) - férandringar i rérelseka-
pital dver aret — investeringar.

Bolaget har anvant internt prognostiserade fria kassafléden
for perioden 2016 — 2020, vilka har framraknats ur Bolagets
faststéllda finansiella prognoser fér samma tidsperiod. Dis-
konteringsréantan som anvants for att nuvardesberakna de in-
terna prognostiserande fria kassafléden ar satt till 25 procent.

For att styrka att varderingen som framkommit ar rimlig har
Bolaget ocksa jamfort hur noterade svenska bolag inom sam-
ma bransch pa oreglerade marknader prissatts eftersom Bo-
lagets aktie kommer att handlas p& Nasdaq First North, som
ar en oreglerad marknad.

En samlad beddmning av data fran ovanstdende analyser har
utmynnat i en (pre-money) vardering av Bolaget pa cirka 95
MSEK infor den aktuella emissionen. Den aktuella vardering-
en av Bolaget renderar en teckningskurs om 42,50 SEK (var-
deringen dividerat med antal aktier fére nyemissionen).

Anmadlan

Anmalan om teckning av Aktier inom ramen for Erbjudandet
ska omfatta lagst 2560 Aktier och hégst 256 000 Aktier och
ska tecknas i jamna poster om 50 Aktier. Anmélan kan géras
under perioden 7 januari 2016 till och med den 19 januari
2016.

Styrelsen forbehéller sig ratten att forlanga savéal anmélnings-
som betalningstiden. Eventuell séddan forlangning kommer att
offentliggdras av Bolaget, genom pressmeddelande, senast
klockan 15.00 den 19 januari 2016.
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Anmalan via Avanzas och Nordnets internettjanst

Den som &r depékund hos Avanza ska anmala sig via Avan-
zas internettjanst under perioden 7 januari 2016 till och med
klockan 17:00 den 19 januari 2016. Den som ar depakund
hos Nordnet ska anmala sig via Nordnets internettjanst under
perioden 7 januari 2016 till och med den 19 januari 2016.

Anmalan via anmalningssedel till Eminova Fond-
kommision

Anmélan kan aven goras via den for Erbjudandet upprattade
anmalningssedeln som ska inges till Eminova Fondkommis-
sion. Anmalningssedel finns tillganglig pa Xbranes hemsida
(www.xbrane.com), Vator Securities hemsida (www.vatorse-
curities.se) och Eminova Fondkommissions hemsida (www.
eminova.se). Ifylld och undertecknad anmélningssedel maste
vara Eminova Fondkommission tillhanda senast den 19 janu-
ari 2016 klockan 156.00 och mejlas, skickas eller faxas till:

® E-post (inskannad anméalningssedel): inffo@eminova.se

® Eminova Fondkommission AB, Biblioteksgatan 3,111
46 Stockholm

* Fax: 08-684 21129

For personer som saknar vp-konto eller vardepappersdepa
maste vp-konto eller vardepappersdepé ppnas innan anmal-
ningssedeln inlamnas. Observera att éppnandet av vp-konto
eller vardepappersdepa kan ta viss tid hos vissa forvaltare.

Om teckning avser ett belopp som 6verstiger 15 000 EUR
(cirka 140 000 kronor) och tecknaren inte ar bosatt pa sin
folkbokféringsadress, ska en vidimerad kopia pa giltig legiti-
mationshandling medfélja for att anmalningssedeln ska vara
giltig. For juridisk person som tecknar for ett belopp som
dverstiger 15 000 EUR ska alltid en vidimerad kopia p& gil-
tig legitimationshandling for behorig firmatecknare samt ett
aktuellt registreringsbevis som styrker firmateckning bifogas
anmalningssedel for att den ska vara giltig.

Observera

Den som vill anvanda konton/depéer med specifika regler
for vardepapperstransaktioner, exempelvis investeringsspar-
konto (ISK) eller kapitalférsékring, for férvarv av aktier inom
ramen for Erbjudandet méste kontrollera med den bank eller
det institut som for kontot respektive tillhandahéller forsak-
ringen om detta ar mojligt.



TILLDELNING

Beslutet om tilldelning av aktier fattas av Bolagets styrelse
i samrad med Vator Securities. Tilldelningen ar inte beroen-
de av nar under anmélningsperioden anmalan inges. De som
ingatt teckningsférbindelser kommer att prioriteras i tilldel-
ningshanseende. Utéver det ar malet att uppna en bred sprid-
ning av aktierna bland allménheten i Sverige for att méjliggo-
ra en regelbunden och likvid handel med Xbranes aktier pa
Nasdagq First North. | handelse av dverteckning kan tilldelning
komma att utebli eller ske med ett Iagre antal aktier &n anma-
lan avser (dock minst 250 aktier), varvid tilldelning helt eller
delvis kan komma att ske genom slumpmassigt urval.

Besked om tilldelning och betalning

Tilldelning forvantas ske omkring den 21 januari 2016. For
den som inte &r depakund hos Avanza eller Nordnet kommer
snarast efter tilldelning har skett avrakningsnota att séandas
ut till de som erhéllit tilldelning i Erbjudandet. De som inte till-
delas nagra aktier erhéller inget meddelande. Tecknade och
tilldelade nya Aktier ska betalas kontant enligt instruktioner
pa avrakningsnotan, dock senast den 27 januari 2016. Den
som ar depékund hos Avanza erhéller tilldelningsbesked ge-
nom uppréattande av nota pa respektive depa.

Teckningsférbindelser och emissionsgaranti

Xbrane har erhéllit teckningsforbindelser om cirka 62 MSEK
motsvarande cirka 62 procent av Erbjudandet och garantiata-
ganden om cirka 38 MSEK.

OVRIG INFORMATION

For sent inkommen, ofullstédndig eller felaktigt ifylld
anmiélningssedel

For sent inkommen anmalan, liksom ofullstandig eller fel-
aktigt ifylld anmalningssedel, kan komma att lamnas utan
avseende. Inga tillagg eller andringar far géras i den p& an-
malningssedeln fortryckta texten. Endast en anmélan per in-
vesterare far géras. Om fler anmalningar gors forbehaller sig
Eminova Fondkommission ratten att endast beakta den forst
mottagna. Notera att anmalan ar bindande.

Offentliggérande av emissionsresultat
Resultatet av nyemissionen berdknas offentliggéras genom
pressmeddelande omkring den 21 januari 2016.

Leverans av aktier

Nar nyemissionen &ar registrerad hos Bolagsverket bokas
aktier ut pa angivet vp-konto eller angiven depa. Registrering
hos Bolagsverket berdknas ske omkring den 2 februari.

Villkor for Erbjudandets fullféljande

Erbjudandet ar villkorat av att inga omstandigheter uppstér
som kan medfora att tidpunkten for Erbjudandets genomfér-
ande beddéms som vasentligen forsvarande for Erbjudandets
genomforande. Sadana omstandigheter kan exempelvis vara
av ekonomisk, finansiell eller politisk art och kan avse saval
omstandigheter i Sverige som utomlands liksom att intresset
for att deltaga i Erbjudandet av Styrelsen bedéms som otill-
rackligt. Erbjudandet ar ocksa villkorat av att spridningskravet
for First North uppfylls. Erbjudandet kan salunda helt aterkal-
las, fram till likviddagen den 27 januari 2016. Meddelande
harom avses i sddant fall offentliggdras sa snart som méjligt
genom pressmeddelande, dock senast den 27 januari 2016.
Om Erbjudandet aterkallas kommer inkomna anmalningar att
bortses fran samt eventuell inbetald likvid att aterbetalas.

Handel i Xbranes aktier

Styrelsen for Xbrane har ansokt om att aktierna i Bolaget
ska tas upp till handel pa Nasdaq First North, en alternativ
handelsplats som inte har samma juridiska status som en
reglerad marknad. Forsta dag for handel med Xbranes aktier
ar planerad till den 3 februari 2016, under forutsattning att
ansokan godkanns. Ett villkor for godkénnande ar att sprid-
ningskravet for Bolagets aktier ar uppfyllt senast den dag da
handeln inleds.

Ratt till utdelning

De nyemitterade aktierna berattigar till utdelning med start
fran forsta datum for utdelning efter det att aktierna har re-
gistrerats hos Bolagsverket samt i Bolagets aktiebok ford av
Euroclear.

Avvikelse fran aktiedgares foretradesratt

Skélet till awikelse fran aktiedgarnas foretradesratt ar dels
att sékra tillgangen péa nytt kapital, dels att utéka aktiedgarba-
sen infor listning pa Nasdagq First North.
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Marknadsoversikt

Xbrane specialiserar sig pa utveckling och tillverkning av generika pa komplexa ldkemedel. Bolaget innefattar i sin de-
finition av komplexa ldkemedel dels parentala ldkemedel med en formulering fér kontrollerad frisdttning baserad pd
inkapsling av den aktiva substansen i biologiskt nedbrytara polymerer och dels biologiska ldkemedel. Nedanstdende
bakgrunds- och marknadsbeskrivning kommer att utféras avskilt for respektive omrdde. Informationen i féljande
avsnitt hdrrér fran Bolaget om inte annat anges. Prospektet innehdller viss marknads- och branschinformation som
kommer fran tredje man. Aven om informationen har dtergivits korrekt och Xbrane anser att kdllorna dr tillférlitliga
har Xbrane inte oberoende verifierat denna information, varfoér dess riktighet och fullstdndighet inte kan garanteras.

Savitt Xbrane kénner till och kan férvissa sig om genom jamfdrelse med annan information som offentliggjorts
av dessa kdllor har dock inga uppgifter uteldmnats pa ett sdtt som skulle kunna géra den dtergivna informationen
felaktig eller missvisande.

PATENT FOR KOMPLEXA LAKEMEDEL MED CIRKA 700 MILJARDER |
ARLIG OMSATTNING GAR UT TILL 2025

Komplexa lakemedel enligt Xbranes definition* som forlorat sitt patentskydd trots det omsatte generika/biosimilarer pa
komplexa lakemedel endast cirka 25 miljarder SEK under 2015, vilket motsvarar en marknadsandel pa under 10 procent. |
jamforelse med marknadsandelar for vanliga syntetiskt tillverkade smamolekylsldkemedel far denna penetration anses vara
l&g. Mot bakgrund av att patentskyddet f6r komplexa lakemedel med ytterligare 700 miljarder SEK i arlig férséljning kommer
att upphéra fram till 2025 &r marknaden for komplexa generika betydande.

' Total férséljning av komplexa lékemedel

‘ Forséljning av komplexa generika
1000 mdr SEK

800 mdr SEK

2008 2015 2020 2025
*Komplex generika definierat som 1) generika pa lakemedel med formulering f6r kontrollerad frisattning och

2) biosimilarer, dvs. generika pa biologiska lazkemedel.

27 Kélla: Bolagets estimat baserat pa forséljningsdata pa respektive lakemedel insamlat fran olika datakallor bl.a. Datamonitor, IMS Health samt arsredovisningar.



TVA VERKSAMHETSOMRADEN

Xbrane Biopharma dr ett bioteknikbolag i kommersiell fas med inriktning mot utveckling och produktion av kom-
plex biogenerika. Xbrane besitter tva skilda teknologiplatt formar foér ldkemedelsutveckling och verkar inom féljande

marknadssegment;

Generika pa ldkemedel med kontrol-
lerad frisdttning

Lakemedel med kontrollerad frisattning kénneteck-
nas av att den aktiva substansen i lékemedlet frisatts
i blodomloppet péa ett kontrollerat sétt éver en langre
tidsperiod. Detta medfér betydande férdelar for bade
patient och sjukvardssystem da lakemedlet under be-
handlingstiden kan intas med ett intervall pa flera ma-
nader istallet for dagar.

Det finns flera olika teknologier for att astadkomma
kontrollerad frisattning, varav Xbrane fokuserar pa pa-
rentala (injicerbara) depaberedningar. Xbranes tekno-
logi baseras pa att den aktiva substansen kapslas in
i mikrosfarer av en biologiskt nedbrytbar polymer som
sakta bryts ned i kroppen och successivt frisatter den
aktiva substansen.

S\

!

S\

Biosimilarer

Biosimilarer ar en férhallandevis ny féreteelse och kan
beskrivas som ett |akemedel som i hog grad efterlik-
nar ett redan godkéant biologiskt lakemedel. Biologiska
lakemedel ar preparat vars aktiva substans har produ-
cerats i eller renats fram ur material av biologiskt ur-
sprung (levande celler eller vavnad) och som pa grund
av sin komplexitet inte kan karakteriseras enbart ge-
nom kontroll av slutprodukten.

Eftersom biologiska léakemedel skapas ur levande cel-
ler kan naturliga variationer forekomma mellan ett och
samma lékemedel. Det &r darfér inte mojligt att péavisa
att en biosimilar ar identiskt med ett originallakemedel,
varfor en atskillnad gors fran generikaldkemedel.
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LAKEMEDEL MED KONTROLLERAD FRISATTNING

Varldsmarknaden

Det finns olika teknologier for att &stadkomma en kontrolle-
rad frisattning. Xbrane har specialiserat sig inom en teknologi
for inkapsling av den aktiva substansen i mikrosfarer av en
biologiskt nedbrytbar polymer. Den globala marknaden fér
lakemedel med kontrollerad frisattning baserat p& denna tek-
nologi uppskattas av bolaget omsétta cirka 70 miljarder SEK
under 2014 varav lakemedel med sammanlagd férséljning
motsvarande cirka 50 miljarder SEK har férlorat sitt patent-
skydd. Xbrane har b potentiella kandidater inom denna kate-
gori vars originalldkemedel hade en sammanlagd férséljning
som uppgick till cirka 50 miljarder SEK under 2014." De
originalldkemedel som ligger till grund fér Xbranes portfdl]
ar med respektive aktiv substans i parantes 1) Decapeptyl/
Trelstar/Pamorelin (Triptorelin); 2) Lupron (Leuprolid), vilka i
huvudsak anvands for behandling av prostatacancer; 3) By-
dureon (Exenatid), som agerar blodsockerreglerande vid typ-
2 diabetes; 4) Sandostatin LAR (Octreotid), som anvénds i
behandling av akromegali, (onaturlig produktion av tillvaxthor-
mon) och neurodokrina tumérer 5) Risperidal Consta (Rispe-
ridon), som anvands i behandling av schizofreni.

Det finns begransat med godkanda generikaprodukter pa
lakemedel med kontrollerad frisattning baserade pa inkaps-
ling av den aktiva substansen i mikrosfarer av polymerer.

Den framsta anledningen till detta bedéms av Bolaget vara
komplexiteten i att producera generikaldkemedel i industri-
ell skala med ett frisattningsmonster som efterliknar det for
originallakemedlet tillrackligt val for att klassificeras som
generikalakemedel. Vidare kravs specialiserad produktions-
utrustning och know-how vilket fér till foljd att etablerade
generikatillverkare inte kan anvanda sina befintliga produk-
tionsenheter som ar avsedda for produktion av vanliga lagmo-
lekylara generikaprodukter.

Den globala marknaden for generikaldkemedel forvantas ha
en fortsatt tillvaxt, drivet av framforallt utidpande patent och
en Okande kostnadsmedvetenhet bland regeringar, myn-
digheter och andra finansidrer. Som exempel kan néamnas
att flertalet lander sasom Japan, ltalien, Spanien, Polen och
Frankrike har implementerat policyer som uppmanar sjukvar-
den att i mojligaste man anvanda generika som substitut till
originallakemedlen.?

Bolagets ledande kandidat inom detta segment ar Sphero-
tide, vilket ar en generikakandidat pa lakemedlet som mark-
nadsfors under namnen Decapeptyl, Trelstar och Pamorelin

Xbranes portfolj - Generika pa lakemedel med kontrollerad frisdttning

Namn Originallakemedel Aktiv substans
Spherotide Decapeptyl Triptorelin
mdr SEK Exenasphere Bydureon Exenatide
ar 2014 Luprosphere Lupron Leuprolid
Risperisphere Risperidal Consta Risperidon
o o
Octreosphere Sandostatin LAR Oktreotid

1. Bolagets analys baserat pa forsaljning pa respektive lakemedel fran Datamonitor, IMS Health
och arsredovisningar
2. Deloitte, ‘2015 Global life sciences outlook - Adapting in an era of transformation’, 2014, s. 14.
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Spherotide

Decapeptyl (originalizkemedel)

med kontrollerad fristattning av den aktiva substansen Tripto-
relin. Dessa lakemedel genererade enligt IMS Health intakter
om totalt cirka 3,7 miljarder SEK globalt 2014.2 Triptorelin
tillhér 1akemedelskategorin GnRH-analoger, vilka anvands for
minskning av produktionen av kénshormon, och hade en total
forsaljning om 22 miljarder 2014.*

Triptorelin - hdmmar produktionen av manligt och kvinnligt
kénshormon och anvands i huvudsak vid behandling av lokalt
avancerad eller metastaserande prostatacancer. Genom att
hémma produktionen av testosteron begrénsas tillvaxten av
cancern som sedermera krymper.® Cirka 70 procent av alla
patienter som befinner sig i ett avancerat stadie av prostata-
cancer behandlas bland annat med hormonreducerande |2ke-
medel som en viktig del av behandlingen.® Prostatacancer ar

Xbranes generika pa originalldkemedlet som marknadsfors
under namen Decapeptyl, Trelstar och Pamorelin

3,7 miljarder
SEK/Ar 2014

Anvands i huvudsak for behandling av
lokalt avancerad eller metastaserande
prostatacancer

en av de vanligast forekommande cancerformerna hos méan i
varlden med cirka 1,1 miljoner nya diagnostiserade fall varje
ar, och ett dédstantal 6verstigande 300 000 per ar."®

Antal diagnostiserade fall férvantas ¢ka drivet av bland annat
en aldrande befolkning och béttre diagnostiseringsmetoder
i tillvaxtlander.® Decapeptyl, Trelstar och Pamorelin anvéands
ocksa vid behandling mot livmodermyom, som &ar godartade
tumorer som uppstar i myometriet (livmoderns muskelvagg)
samt vid behandling av endometrios (bildning av livmoder-
slemhinna utanfor livmodern). Decapeptyl, Trelstar och Pamo-
relin utvecklades av Debiopharm men saljs och marknadsfors
av Ipsen (Europa, Mellandstern, Asien), Actavis (USA), Dr
Reddy (Indien) och Tecnopharma (Syd- och Centralamerika).
Trots att patentet gick ut i EU under 2010 finns till Bolagets
vetskap inga generiska produkter p& Decapeptyl, Trelstar och
Pamorelin med kontrollerad frisattning.

Behandlingsmetoder vid olika stadier av prostatacancer
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3 IMS health databas.
4. IMS health databas.
5. Stockholms lans landsting, Medel vid prostatacancer, http://www.janusinfo.se/Behandling/
Expertradsutlatanden/Urologi/Medel-vid-prostatacancer/
6. Datamonitor — Treatment of Prostate Cancer

31

I Hormonbehandling
Kirurgi
Kemoterapi

Stralbehandling

Kalla: WHO, Datamonitor

Stadium IV

7. Cancer.net, ‘Prostate Cancer: Statistics' http://www.cancer.net/cancer-types/prostate-can-
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Tao Z etal, ‘Epidemiology of prostate cancer: current status', Eur Rev Med Pharmacol Sci. 2015.
Datamonitor — Prostate Cancer forecast
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Konkurrenter

Xbrane berdknar att pa marknaden fér generikaldkemedel med kontrollerad frisattning bemotas av konkurrens fran i huvudsak
tre olika sorters aktérer; 1) tillverkare av respektive originallakemedel, 2) tillverkare av konkurrerande Idkemedel med en annan
aktiv substans och 3) andra potentiella generikatillverkare. Xbrane har utéver originaltillverkarna identifierat foljande bolag som
potentiella konkurrenter:

=GP Pharm - Ett spanskt lakemedelsféretag med en
egenutvecklad patenterad teknologiplattform baserad
pé inkapsling av den aktiva substansen i mikrosfarer
av en biologiskt nedbrytbar polymer. GP Pharm har tva
mikrosfarsbaserade lakemedel godkanda i EU; en 1-ma-
nadsformulering med Leuprolid som aktiv substans som
godkandes 2011 och en 3-ménadersformulering som
godkéndes juli 2015. Dessa har gatt igenom marknads-
godkénnande i Spanien under artikel 8.3, det vill saga
referens gors till en kand aktiv substans men d& formu-
leringen ar annorlunda kravs full klinisk data till grund for
godkannandet.

= Peptron - Ett koreanskt féretag med en egenutvecklad
och patenterad teknologi fér produktion av mikrosfars-
baserade lakemedel (Smart Depot). Peptron har, liksom
GP Pharm, utvecklat och lanserat en 1-manadersformu-
lering och en 3-méanaders formulering med den aktiva
substansen Leuprolid. Dessa har gatt igenom processen
for att registreras som nya lakemedel och marknadsfors
i Korea. Peptron uppger att de utvecklar generikaversio-
ner pé Risperidal Consta och Sandostatin LAR.

= Luye Pharmaceuticals - Ett kinesiskt bolag som har
uppgett att de amnar lansera mikrosfarbaserade lake-
medel med de aktiva substanserna Triptorelin, Leuprolid
och Risperidon i Kina under perioden 2017-2020.
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BIOSIMILARER
Varldsmarknaden

Biologiska lakemedel ar baserade pa aktiva substanser som
producerats i levande celler. De ar olika typer av proteiner
med komplexa molekylstrukturer som inte gér att producera
syntetiskt. Marknaden for biologiska |akemedel genererade
intakter pa cirka 1250 miljarder SEK globalt under 2013 och
forvantas véxa till 2400 miljarder SEK; motsvarande 27 pro-
cent av den totala ldkemedelsindustrin 2020."° De underlig-
gande tillvaxtfaktorerna forvantas vara ett fortsatt skifte i fo-
kus inom forskning och utveckling mot biologiska lakemedel
samt en okad prevalens for kroniska sjukdomar.'!

Marknaden star nu emellertid infor en sa kallad "patent cliff”,
Idag har biologiska lakemedel med cirka 250 miljarder SEK
i sammanlagd férsaljning forlorat sitt patentskydd. Fram till
2025 kommer biologiska lakemedel med en sammanlagd foér-
saljining om ytterligare cirka 700 miljarder SEK att forlora sitt
patentskydd.'? Detta ger utrymme fér den sa kallade biosimi-
larmarknaden, det vill sdga marknaden for ekvivalenta versio-
ner av biologiska lékemedel vars patent 16pt ut.

Xbranes portfolj - Biosimilarer

Tillverkningen av biosimilarer ar i jamférelse med generika
pé syntetiskt tillverkade smamolekylsldkemedel mer komplex
pé grund av de naturliga variationerna mellan levande celler
samt svarigheten i att exakt replikera produktionsprocessen
och strukturen fér originalldkemedlet.'® Flertalet regulatoriska
myndigheter har darfér introducerat en specifik regulatorisk
process for godkannande av dessa. De kallas under denna
regulatoriska process fér biosimilarer, det vill sdga liknande
men inte exakta kopior av originallakemedlen. Kraven for
marknadssgodkénnande ar darmed mer omfattande an for
vanlig generika d& nagot storre jamférandestudier krévs. Det
ar dock inte ovanligt att godk&nnandeprocessen for biosi-
milarer i tillvaxtlander sammanfaller med den fér sedvanligt
generikalakemedel, varefter de i forekommande fall istéllet
benamns som biogenerika.'*

Namn Originallakemedel Aktiv substans
mdr SEK Xlucane Lucentis Ranibizumab
ar 2015 Xcimzane Cimzia Certolizumab pegol
= = Xoncane Oncaspar Pegaspargase
10. Deloitte: Winning with biosimilars: Opportunities in global markets. 13. Lakemedelsverket, ‘Biosimilarer, https://lakemedelsverket.se/malgrupp/Foretag/Lakeme-
11, Sarah R. etal. ‘Searching for Terra Firma in the Biosimilars and Non-Original Biologics Mar- del/Biologiska-lakemedel/Biosimilar/
ket, IMS Health, 2013, s. 8. 14. Pharmaceutical Product Development, ‘Developing Biosimilars in Emerging Markets: Regula-

12. IMS Health databas tory and Clinical Considerations’, 2013.
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Marknaden for biosimilarer véarderas enligt Markets and Mar-
kets senaste rapport till cirka 25 miljarder SEK."® Den ge-
nomsnittliga penetrationen for biosimilarer, det vill sdga deras
genomsnittliga marknadsandel av de biologiska lakemedel
som forlorat patentskydd, ligger séledes runt 10 procent.
Detta far anses vara lagt i jamforelse med generika pa syn-
tetiskt tillverkade smamolekylslakemedel som idag har natt
en penetrationsgrad pa upp till cirka 80 procent i exempelvis
USA.'® Detta beror i synnerhet pa svarigheten i att producera
biosimilarer och att antalet foretag som besitter denna tek-
nologi och kompetens varlden over ar begrénsat. Utéver utlo-
pande patent férvantas bland annat foljande faktorer padriva
penetrationen framgent:

* Introduktion av fler biosimilarer: Sedan biosimilarer
for forsta gangen introducerades i Europa 2006, finns
idag enbart 21 biosimilarer registrerade pé sex olika ak-
tiva substanser. Allteftersom antalet féretag som adres-
serar denna marknadsmojlighet Okar forvantas antalet
biosimilarer pa marknaden 6ka.

e  Okat kostnadstryck och acceptans i utvecklade lan-
der: De biosimilarer som finns pa marknaden i Europa
har i genomsnitt prissatts till ett cirka 25-50 procent
lagre pris an originallakemedlet.’® Publika och privata
intressenter borjar i all stérre utstréackning identifiera
besparingsméjligheterna och implementera regulatoris-
ka system for utbytbarhet. Enbart i USA beréknas kost-
nadsbesparingarna tack vare biosimilarer uppgé till cirka
44 miljarder USD de narmsta 10 aren.'” Aven en ékad
acceptans hos lakare och patienter forvantas padriva till-
vaxten ytterligare.

15. Stuart O. ‘How the US Food and Drug Administration Can Solve the Prescription Drug
Shortage Problem’, Am J Public Health. 2013.

16. IMS Health: Asessing biosimilar uptake and competition in European markets. Report by
the IMS Institute for Healthcare Informatics.

17. RAND Corporation

o Okad tillganglighet i tillvaxtlander: Penetrationen av
biosimilarer och biogenerika i tillvaxtlander ligger i dag
vasentligt hogre an i utvecklade lander."® Biosimilarer be-
doms vara en vital del i ledet att tillgangliggora lakemedel
for individer med stort behov men som inte har tillrackliga
finansiella mojligheter fér konsumtion.™

Xbrane har baserat pa en utvardering av forvantad mark-
nadspotential och konkurrensposition valt de méjligheter
som beddms vara mest ldmpade fér Xbrane. De originalla-
kemedel som ligger till grund fér Xbranes utvecklingsportfolj
ar Lucentis som anvénds i behandling mot aldersrelaterad
makuladegeneration, Cimzia som anvénds i behandling mot
reumatism och Oncaspar som anvands i behandling mot akut
lymfatisk leukemi. Dessa originalladkemedel hade en samman-
lagd forsaljning om cirka 45 miljarder SEK under 2014.2°

18. Louise K, ‘Developing Markets to See Surge in Biosimilar Drug Growth, 2013

19. Pharmaceutical Product Development, ‘Developing Biosimilars in Emerging Markets: Regu-
latory and Clinical Considerations', 2013.

20. IMS Health och Datamonitor
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Xlucane

Lucentis (originallakemedel)

Marknaden for bolagets ledande kandidat inom
segmentet - Xlucane

Xbranes ledande biosimilarkandidat — Xlucane - &r en biosimilar
péa originalldkemedlet Lucentis som idag anvands i behandling
mot den vata formen av &ldersrelaterad makuladegeneration.
Aldersrelaterad makuladegeneration &r en sjukdom som cirka
30-50 miljoner manniskor globalt beraknas lida av, varav cirka
7 miljoner av den véta formen. Sjukdomen féranleder en grad-
vis férsamring av synen och kan i vissa fall leda till blindhet. Den
vata formen av &ldersrelaterad makuladegeneration orsakas av
en onormal tillvaxt av sjuka blodkarl i 6gat. Tillvaxten av dessa
blodkarl stimuleras av ett protein som kallas human Vaskular
Endotelial Tillvaxtfaktor A (VEGF-A). Lucentis innehéller anti-
kroppsfragmentet Ranibizumab som binder till VEGF-A och
darmed blockerar dess verkningar och férhindrar den onormala
tillvaxten av blodkarl. Priset p& Lucentis dverstiger inte sallan
10 TSEK per dos, och behandlingen blir med hansyn till den
manatliga injektionsfrekvensen saledes dyr. Detta har lett till att
lakemedlet Avastin, som i likhet med Lucentis binder till VEGF-A

Injektior

21. CATT Research Group, Martin DF, Maguire MG, Ying GS, Grunwald JE, Fine SL, Jaffe GJ
(2011) Ranibizumab and bevacizumab for neovascular age-related macular degeneration.
New England Journal of Medicine, 364(20), 1897-908.

35

Biosimilar pa originallakemedelet Lucentis

35,4 miljarder
SEK/Ar 2014

Anvands i huvudsak for behandling
mot den vata formen av aldersrela-
terad makuladegeneration.

men ar vasentligt billigare, anvénds i allt stérre utstrackning i
framforallt tillvaxtliander. Jamforelsestudier mellan Lucentis och
Avastin har emellertid visat att &ven om ingen statistisk skill-
nad avseende péverkan pa synen kan pavisas, s& ar Lucentis
behaftad med lagre risk for allvarliga bieffekter och har battre
resultat betraffande nathinnans tjocklek och vétska pé och runt
gula flacken?" Utéver detta marknadsférs Avastin, som inte ar
avsett for behandling av &ldersrelaterad makuladegeneration, i
stora doser som maste delas upp i mindre doser. Detta gors inte
sallan i tillvaxtlander under icke-sanitara forhéllanden vilket har
lett till allvarliga 6goninfektioner hos patienterna.

Lucentis genererar intékter globalt p& 35,4 miljarder SEK
Lucentis saknar patentskydd i de flesta tillvaxtlander medan
patenten i Kina, Kanada, Mexiko, Sydafrika och Turkiet gar ut
2018, i Australien och USA 2020 samt i Europa 2022.2?

Forsiljning for Lucentis utefter patentutgang

534
MSEK

|
® 022020 16,7 mdr SEK
USA & Australien

@ 012022 14,2 mdr SEK
Vasteuropa inkl. Norden

35,4

mdr SEK
Q2 2018 3,9 mdr SEK

@ Utan patentskydd 534 MSEK
Resten av varlden

Hardik P, Lucentis Product Analysis, Datamonitor, 2014, s. 5.

Kanada, Mexiko, Turkiet, Sydafrika & Kina



Konkurrens

Xbrane beréknar att p4 marknaden fér biosimilarer bemdtas
av konkurrens fran i huvudsak tre olika typer av aktérer; 1)
tillverkare av respektive originallakemedel, 2) tillverkare av
konkurrerande lakemedel med en annan aktiv substans och
3) andra biosimilartillverkare. Till Xbranes vetskap har endast
det amerikanska bolaget Pfenex biosimilarkandidater pa Cim-
zia och Oncaspar. Fér Lucentis kanner Bolaget till tre foretag
som har lanserat eller amnar lansera biosimilarer:*®

23.

Pfenex — Pfenex har en patenterad plattform fér prote-
inproduktion i bakteriecellen Pseudomonas fluorescens
med en portfdlj av atta biosimilarkandidater med, lik-
som Xbrane, biosimilarkandidater pa Cimzia, Oncaspar
och Lucentis. Pfenex var i kliniska studier fas | med sin
biosimilarkandidat for Lucentis under 2015 da en affar
ingicks med Hospira géllande kommersialisering av pro-
dukten — en affar vard éver 340 miljoner USD fér Pfenex.

Intas — Intas ar ett indiskt lakemedelsbolag som under
2015 lanserade Raxumab, en biosimilar pa Lucentis, i
Indien. Raxumab ar utvecklat och tillverkat i Indien och
sdljs med prisreduktion pa 25 procent jamfort med origi-
nallakemedlet i Indien.

Formycon - Formycon ar ett tyskt utvecklingsbolag med
fokus pé utveckling av biosimilarer och har en biosimi-
larkandidat p& Lucentis som tillsammans med partnern
Bioeq GmbH ska tas in i fas lll-studier med fokus pé& lan-
sering i Europa och USA under 2020 och 2022.

Biotechnology Information Institute biosimilar database - http://www.biopharma.com
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Verksamhetsbeskrivning

KORT OM XBRANE BIOPHARMA

Xbrane Biopharma ar ett bioteknikbolag specialiserat pé utveck-
ling och produktion av komplexa biogenerika. Xbrane speciali-
serar sig inom tvé specifika nischer inom vilka Bolaget bedémer
sig vara ensamma om eller ett av fa bolag att besitta teknologi
och kompetens fér produktion; generika pa lakemedel med kon-
trollerad frisattning samt pa biologiska lakemedel (biosimilarer).

Xbranes ledande produkt inom segmentet l2kemedel med
kontrollerad frisattning, Spherotide, forvantas bli varldens for-
sta generika pa lakemedlet som marknadsférs under namnen
Decapeptyl, Trelstar och Pamorelin med kontrollerad frisattning
- vilka hade en sammanlagd forsaljning om 3,7 miljarder SEK
2014, och anvands i huvudsak vid behandling av prostatacan-
cer. Xbrane har en egen produktionsanlaggning i Italien samt
distributionsavtal med ett ledande bioteknikbolag i Mellandstern.
Xbrane planerar lansering i tilvaxtlander under det forsta halvar-
et 2017 och i EU under 2018.

Xbranes ledande produkt inom segmentet biosimilarer, Xlucane,
ar en biosimilar for lakemedlet Lucentis, som hade en forsaljning
om 35,4 miljarder SEK 2014 och anvénds mot &ldersrelaterad
makuladegeneration. Xbrane ar for narvarande i processutveck-
lingsstadiet och planerar lansering i tillvaxtlander under 2018
och i USA och EU under 2020-2022.

Affarside

Xbrane Biopharmas affarsidé ar att generera maximalt varde ur
Bolagets teknologiska plattformar och unika kompetens inom
produktion av lakemedel med kontrollerad frisattning baserat pa
inkapsling av den aktiva substansen i en biologiskt nedbrytbar
polymer samt biologiska lakemedel som har proteiner som ak-
tiva substanser.

Inom omrédet for lakemedel med kontrollerad frisattning kravs
for generikaklassificering att tillverkaren tillhandahaller ett lake-
medel som i tillracklig grad efterliknar originalprodukternas fri-
sattningsmonster i kroppen och ger ekvivalent klinisk effekt och
sakerhet. Pa grund av svarigheten dari finns det f& féretag som
utvecklar generika for lakemedel med kontrollerad frisattning
baserade pa mikrosfarsteknologi.

Inom omrédet for biosimilarer avser Xbrane utveckla produk-
tionsprocesser for utvalda biosimilarer med hogre produktivitet
an konkurrenterna och darmed inta en férmanligare kostnads-
position. Xbranes patenterade teknologi inom omradet har visats
ha produktivitet av det 6nskade proteinet som ar mer an atta
ganger hogre jamfort med standardsystem i E.coli-celler. Detta
kan leda till en produktionskostnad per dos som ar upp till 85
procent lagre jamfort med produktion i standardsystem.
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Vision

Xbranes vision ar att bli véarldsledande inom Bolagets portfolj
bestdende av hogt efterfragad komplexa biogenerika. Bola-
get arbetar med att tillgangliggora kostnadseffektiva lakeme-
del for den del av véarldens befolkning som lider av kritiska
sjukdomar men som saknar férmaga att finansiera adekvat
behandling samt att minska kostnadsboérdan hos de sociala
valfardssystemen i den utvecklade varlden.

Strategi

Xbranes strategi bestar i att applicera Bolagets teknolo-
giplattformar fér Bolagets produktportfélj som bestar av noga
utvalda lakemedelskandidater for vilka marknadspotentialen
ar signifikant och Xbrane forvantas kunna ha en fordelaktig
konkurrensposition. Kommersialiseringsstrategin bestar i ti-
dig lansering i utvalda tillvaxtlander med nagot mindre om-
fattande regulatoriska krav i syfte att generera kassaflode
och finansiera processen mot marknadsgodkénnande i EU
och USA. Xbranes konkurrensférdel ligger i teknologiplattfor-
marna och kompetens inom produktionsprocesserna fér de
nischer bolaget verkar inom. Detta forvantas dels leda till pro-
dukter som nar marknadsgodkénnande som generika/biosi-
milarer och till en battre kostnadsposition an konkurrenter.

Malséattning

Xbranes mél ar att omsatta 6ver 200 MSEK med en brutto-
marginal pa éver 60 procent procent 2020 med produkten
Spherotide. Utdver detta har Xbrane som mal att under 2020
generera signifikant omsattning fran Xlucane i framforallt till-
vaxtlander varefter forséljning i EU och USA éar planerad att
péborjas fran och med 2020.

Xbrane bedémer att de viktigaste milstolparna fér de narmas-

te aren ar:

2016:

e Uppnéd GMP-godkénnande av produktionsenhet for Sp-
herotide i Neapel, Italien.

e Etablera ytterligare distributionspartners for Spherotide
i tillvaxtlander.

2017:

e Lansera Spherotide i tillvaxtlander.

e Slutféra bioekvivalensstudie alternativt terapeutisk ekviva-
lensstudie for Spherotide (fér marknadsgodkénnade i EV).



e  Etablera produktion fér Xlucane.

e |nitiera kliniska studier fér marknadsgodkénnande av Xlu-
cane i EU och USA.

2018:

*  Uppna marknadsgodkannande och lansera Spherotide i
utvalda lander i EU.

e |ansera Xlucane i tillvaxtlander.

Intédktsmodell

Xbrane Biopharma kommer att tillampa tva huvudsakliga in-
taktsmodeller for sin portfolj av Iakemedelskandidater; forsalj-
ning av produkt och utlicensiering.

® Forsaljning av produkt: Xbrane séljer en fardig lakeme-
delsprodukt till férséljnings- och marknadsféringspart-
ners i olika geografier och tar betalt i pris per kilogram.
eller pris per dos enligt avtal. Produkten kan antingen
sdljas i bulk dar samarbetspartnern stéar for vialfylining
eller som redan fardiga produkter. Marknadsgodkannan-
de kan beroende pa omstandigheterna erhéllas i Xbrane
eller i samarbetspartners namn.

e  Utlicensiering av produktionsprocess: Xbrane utli-
censierar en utvecklad produktionsprocess till samar-
betspartners som star for produktion, marknadsgodkan-
nande, forséljning och marknadsforing. Betalning sker i
regel i form av initial betalning, betalning vid uppfyllande
av forutbestdmda milstolpar samt royaltybetalning som
procent av lékemedlets férsaljning.

Patent

Xbrane har sedan Bolagets etablering byggt upp en patent-
portfélj 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 fram till minst 2029. Vida-
re har bolaget ratt att exploatera patentet "Rhamnose- in-
ducible expression systems and methods” (patentnummer:
US20070122881 A1). Patentet ar godkant i USA och ger
skydd fram till 2027.

Bidrag

Xbrane har erhallit ett bidrag om cirka 1,2 MSEK inom ramen
for TAMPting—projektet. TAMPting-projektet ar finansieriat av
den europeiska gemenskapens sjunde ramprogram for stod
inom omrédet forskning, teknisk utveckling och demonstra-
tion. Xbrane har anvant bidraget for att tillsatta en postdok-

toraltjanst for forskning inom biosimilarer dar 60 procent av
bidraget hittills har betalats ut.

Forvarvet av Primm

Allmant om Primm Pharma s.r.l.

Primm Pharma s.r.l. ar ett italienskt bolag som avknoppades
fran Primm s.rl. under september 2015 och sedan forvarva-
des av Xbrane Biopharma. Primm Pharma &r ett resultat av
éver b ars forskning och utveckling kring teknologin for in-
kapsling av aktiva substanser i mikrosfarer av en biologiskt
nedbrytbar polymer. Primm Pharmas ledande produktkandidat
ar Spherotide for vilken Primm Pharma ager de fulla kommer-
sialiseringsrattigheterna, allt relevant processkunnande samt
produktionsenheten utanfér Neapel.

Kort historik

Primm s.rl. grundades 1990 av Paolo Sarmientos och Ales-
sandro Sidoli och riktade initialt in sig pa tjansteverksamhet
mot |akemedelsbranschen. Tjansteutbudet bestod av protein
och peptid karakterisering, toxologiska studier via egen djur-
farm och forskningssamarbeten. Utéver detta utfordes sma-
skalig produktion av framférallt antikroppar fér férsaljning
riktat mot forskningsenheter inom bade universitetsvarlden
och lakemedelsbranschen. Under 2000 talet borjade Primm
investera i forskning kring lakemedelsutveckling, specifikt
kring utveckling av generika pa lakemedel med kontrollerad
frisattning. Utvecklingen baserades p& sa kallad mikrosfar-
steknologi, det vill sdga inkapsling av den aktiva substansen
i mikrosfarer av en biologiskt nedbrytbar polymer. Forskning-
en baserades pa val etablerade teknologier for vilka patenten
gatt ut, utmaningen blev snarare att dverkomma svarigheten i
att imitera frisattningsmonstret hos originalprodukterna. For-
sta produkten i fokus for utvecklingsarbetet blev Spherotide,
en generikakandidat pa Decapeptyl. Eftersom produktions-
processen visade sig fungera val bérjade Primm investera i en
produktionsanlaggning utanfér Neapel for produkten. Totalt
har cirka 30 MSEK investerats i anlaggningen som nu star
redo att, efter GMP-godkannande erhéllits, pabdrja produktio-
nen.

Tillgangar

Tillgangarna i Primm Pharma bestar av fasta anlaggningstill-
gangar i produktionsanlaggningen i Neapel samt immateriella
tillgangar i form av produktionsprocessen och produktions-
protokollet for produktionen av Spherotide. Primm Pharma
s.r.l. hade vid forvarvet tillgangar till ett varde pa 15 330 TSEK
bestaende av tillverkningsutrustning och kapitaliserade inves-
teringar gjorda for att fardigstélla produktionsanlaggningen
utanfor Neapel.
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Produkter

Primm Pharmas huvudsakliga produkt &r Spherotide som ar en
generikakandidat pa lakemedlet Decapeptyl. Primm Pharma
har vidare en portfolj av utvecklingsprojekt relaterat till gene-
rikaprodukter p& originalldkemedlen Sandostatin LAR, Lupron,
Bydureon och Risperidal Consta. Utvecklingen gérs pa Primms
forskningsavdelning enligt ett uppréattat R&D-avtal. Primm
Pharma s.r.l. ager alla rattigheter till kommersialisering av samt-
liga produkter utvecklade inom ramen for samarbetet.

Anstallda

Primm Pharmas VD ar Paolo Sarmientos och utéver Paolo har
Primm Pharma tva anstallda. Den genomsnittliga kostnaden
per anstalld ligger pa 590 000 SEK (inklusive sociala kostnader).

Strukturen pa affaren

Primm Pharma s.rl avknoppades fran Primm s.r.l. september
2015 och férvarvades i samband med detta av Xbrane Biop-
harma AB. Kdpeskillingen uppgick till 56 MSEK och betalas
genom en obligatorisk konvertibel till aktier i Xbrane. Konver-
tibeln ar utstalld till 4 privatpersoner, tillika fore detta agare
av Primm Pharma, varav Paolo Sarmientos innehar storsta an-
delen. Konvertibeln kan konverteras till aktier vilket motsvarar
ett aktiepris analogt med detta erbjudande. Konverteringen
till aktier sker utefter uppfylinad av vissa kritiska milstolpar i

Organisation

kommersialiseringen av Spherotide. Om en milstolpe e upp-

fylls inom forutbestamt tidsram annulleras motsvarande andel

av konvertibeln.

Milstolparna ar:

= Juli 2016: Inlamning av ansokan fér att uppna GMP-god-
kannande av produktionsanlaggningen utanfér Neapel
till ltalienska lakemedelsverket. Motsvarande 10 procent
av konvertibelns varde.

®* December 2016: GMP-godkénnande av produktionsan-
laggningen utanfér Neapel fran Italienska lédkemedels-
verket. Motsvarande 20 procent av konvertibelns varde.

® Juli 2017: Forséljning initierad i Iran. Motsvarande 20
procent av konvertibelns varde.

® Mars 2018: Forsaljning motsvarande 200 000 doser av
Spherotide realiserad. Motsvarande 25 procent av kon-
vertibelns vérde.

®  Juli 2018: Bioekvivalensstudie fér godkédnnande av Sp-
herotide i EU genomford med positivt resultat. Motsva-
rande 15 procent av konvertibelns varde.

® Mars 2020: Forséljning motsvarande 1 miljon doser av
Spherotide realiserad. Motsvarande 10 procent av kon-
vertibelns vérde.

Inkluderat i forvarvet ar aven en kdpoption pé alla aktier i Primm
s.rl. med l6ptid pa 5 ar och inlésenpris p& 1 EUR. Primm s.r.l. dri-
ver idag vidare tjansteverksamheten riktat mot ldkemedelsbrans-
chen och hade under 2014 en omsattning pa 3,8 MEUR.

Xbrane har valt att driva bolaget med ett begransat antal anstéllda. Per den 30 oktober 2015 var antalet anstallda totalt
nio, kompletterade av rekryterade konsulter och tjanster fran specialiserade servicebolag i syfte att uppratthalla en hég

flexibilitet och kostnadseffektivitet.

Head of Slow release generics
Paolo Sarmientos

Head of Production
Carlo Colombo
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Historik

2015

e Xbrane forvarvar Primm Pharma s.r.l. — ett italienskt féretag specialiserat pa utveckling och produktion av
generika fér lakemedel med kontrollerad frisattning baserat pa en teknologi som innefattar inkapsling av lake-
medlets aktiva substans i mikrosfarer av en biologiskt nedbrytbar polymer.

e Xbrane ingér ett distributionsavtal med det ledande bioteknikbolaget Pooyesh Darou fér férséljning och mark-
nadsféring av Spherotide i Iran och narliggande lander i Mellandstern. Affaren uppskattas kunna generera
intakter till Xbrane pa upp emot 80 MSEK.

2014

e Xbrane arbetar med nagra av varldens storsta lakemedelsbolag for att utveckla proteinproduktionssystem un-
der tjansten OptiXpress.

2013

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

2012
e  Patentet “Expression system for proteins” godkanns.

e Xbrane delas upp i tva bolag varefter Abera AB tar 6ver vaccinutvecklingsdelen och Xbrane fokuserar pé proteinproduktion.

2011

e Xbrane tecknar distributionsavtal med DNA 2.0 avseende Rhamex.

2009

e Xbrane skriver distributionsavtal med New England Biolabs fér Lemo-plattformen och licensierar in den relate-
rade teknologin Rhamex fran Vaxiion.

2008

e  Xbrane Biopharma grundas av Docent Jan-Wilem de Gier och Doktor Samuel Wagner pa Stockholms univer-
sitet baserat p& en upptackt som mojliggdr en hogre produktivitet och darmed lagre produktionskostnader vid
tillverkning av utvalda proteiner jamfért med befintliga standardsystem pa& marknaden. En patentansokan for
upptéackten, den sa kallade Lemo-plattformen, inlamnas under namnet “Expression system for proteins”.

40




Xbranes produktportfolj

Xbrane har en portfélj som omfattar dtta
potentiella komplexa biogenerika-kandidater
vilka tillsammans adresserar en marknad ddr
originalldkemedlen har en sammanlagd férsdlj-
ning som uppgdr till cirka 95 miljarder SEK.

lansering i utvalda tillvaxtéander

Xbrane har potentiella kandidater som
adresserar cirka 95 mdr SEK marknad

Ca95 ..ex

Generika pa ladkemedel med kontrollerad frisdttning

A 4
Process - GMP-  Bioekvivalens Marknads- Huvudsaklig ~ Global férsaljning Patentets
utveckling  produktion =~ -studie  registrering  Orginalladkemedel Aktiv substans indikation (mdr SEK) utgang
2017 2018 Decapeptyl mfl Triptorelin Prostatacancer 37 2010
Bydureon Exenatide Typ 2 diabetes 42 2022
Lupron Leuprolid Prostatacancer 15 2014
Risperidal Consta Risperidon Schizofreni 11 2020
Sandostatin LAR Oktreotid Akromegali 15 2015
Biosimilarer
lansering i utvalda tillvéxtander
v
Process - GMP- Orginal - Huvudsaklig ~ Global forsélining ~ Patentets
utveckling produktion Fas I/l Fas lll |lakemedel Aktiv substans indikation (mdr SEK) utgang
Aldersrelaterad
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LAKEMEDEL MED KONTROLLERAD FRISATTNING

Spherotide

Indikation: Bl.a. Prostatacancer

Originallakemedel: Decapeptyl mfl.

&

Global forsaljning: cirka 3,7 miljarder SEK

Spherotide ar en generikakandidat for ldkemedlet som mark-
nadsfors under namnen Decapeptyl, Trelstar och Pamorelin
med den aktiva substansen Triptorelin, i en formulering for
kontrollerad frisattning. Triptorelin reducerar produktionen av
kénshormon i kroppen och anvénds i huvudsak vid behand-
ling av lokalt avancerad eller metastatisk hormonberoende
prostatacancer men &ven endometriosis. Decapeptyl/Trel-
star/Pamorelin utvecklades av Debiopharm men séljs och
marknadsférs av Ipsen (Europa, Mellandstern, Asien), Actavis
(USA), Dr Reddy (Indien) och Tecnopharma (Syd- och Cen-
tralamerika). Totalt sett omsatter dessa lakemedel cirka 3,7
miljarder SEK globalt och patenten har gatt ut bade i USA
och EU, men det finns annu ingen generika pa marknaden.

Spherotide ar ett resultat av 5 ars forskning och utveckling for
att etablera en produktionsprocess som sa nara som mojligt
efterliknar originallakemedlets frisattningsmonster. In vitro-stu-
dier som jamfér Spherotide med originalldkemedlet pavisar
identisk kemisk sammansattning av mikrosfarerna, det vill
saga motsvarande kvantitet av den aktiva substansen (Tripto-
relin) och liknande nivaer av med originalprodukten identiska
hjalpamnen (se HPLC graf nedan). Genomférda in vivo-stu-
dier pa sammanlagt 28 rattor pavisar att Spherotide, liksom
Decapeptyl, reducerar testosteronproduktionen till under
kastreringsnivan pa 0,5 ng/ml under en period om 40 dagar
efter injektion. Dessa in vivo-studier visar ocksé pa ett liknande

Testosteronniva i blodet efter injektion
(In vivo-resultat)
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Visar plasmakoncentrationen av testosteron i blodet under 40 dagar efter injektion av lakemedlet.
Den bla linjen visar genomsnittet f6r gruppen (n=8) som fick referenslakemedlet Decapeptyl och
den gréa linjen visar genomsnittet for gruppen (n=20) som fick testprodukten Spherotide. Sprid-
ningsmatten visar en standardavvikelse fran genomsnittet for respektive matpunkt.

friséttningsménster fér Triptorelin och darmed liknande plas-
makoncentration av testosteron éver tid (se graf nedan).

Xbrane har haft ett vetenskapligt rddgivande mote med Léke-
medelsverket angaende processen for marknadsgodkannande
av Spherotide i EU. Genomf6rda in vitro-/in vivo-studier be-
doms vara tillrackliga for att initiera studie i manniska i syfte att
pavisa bioekvivalens alternativt terapeutisk ekvivalens. Xbrane
har tillsammans med en CRO i Osteuropa utvecklat ett koncept
for en sadan studie och tagit rad fran Lakemedelsverket kring
studiens design. Xbrane planerar att genomféra denna studie
under 2017 for att sedan kunna lansera i EU under 2018.

Xbrane har genom sin partner Pooyesh Darou i Iran genomgétt
en process med iranska hélsoministeriet och har, med basis
i existerande in vitro/in vivo-data, erhallit ett utlovande avse-
ende marknadsgodkannande for produkten férutsatt att pro-
duktionsanlaggningen i Italien uppfyller rddande kvalitetskrav
enligt GMP.

Lansering i Iran och &vriga tillvéxtlander kan ske s& snart detta
ar pavisat samt att Xbrane kanner full komfort kring produk-
tens sakerhet och effektivitet i manniska vilket forvantas intraf-
fa under H1 2017.

Decapeptyl

W

i

Graferna visar resultat fran hdgupplésande vétskekromatografi (HPLC) for referensprodukten Deca-
peptyl jamfért med testprodukten Spherotide. HPLC ar en metod med vilken man kan separera och
kvantifiera kemiska féreningar i en 16sning. Graferna ovan visar att den kemiska sammanséattningen
av referensprodukten och testprodukten &r nara nog identisk.
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Originallakemedel: Bydureon
Indikation: Typ 2 diabetes

Exenasphere

Global forsaljning: cirka 4,2 miljarder SEK

Exenasphere ar en generikakandidat for Iakemedlet Bydure-
on med den aktiva substansen Exenatid. Exenatid anvands for
att forbattra blodsockerkontrollen hos patienter med typ 2-di-
abetes. Exenatid utvecklades utav Amylin pharmaceuticals
som sedan forvarvades av Astra Zeneca och marknadsférs
med en formulering fér kontrollerad friséttning baserad pé en

Originallakemedel: Lupron
Indikation: Prostatacancer

Luprosphere

mikrosfarsteknologi under varuméarket Bydureon, vilket om-
satter 4,2 miljarder SEK globalt. Patentet for Bydeureon gér
ut 2022 i USA och sévitt Bolaget kénner till finns det ingen
generikakandidat under utveckling. Exenasphere éar i ett tidigt
processutvecklingsstadie.

Global forsaljning: cirka 15 miljarder SEK

Luprosphere ar en generikakandidat p& lakemedlet Lupron
med den aktiva substansen Leuprolid som, liksom Triptore-
lin, anvénds vid behandling av hormonberoende prostatacancer.
Lupron utvecklades av TAP Pharmaceuticals (Takeda/AbbVie
joint venture) och marknadsfors av Takeda i EU och AbbVie i
Nordamerika i olika formuleringar med kontrollerad frisattning
baserad p& mikrosfarsteknologi. Lupron omsatter 15 miljar-

Risperisphere
Indikation: Schizofreni

Originallakemedel: Risperidal Consta

der SEK globalt och patenten har gatt ut. Ett antal konkur-
rerande |akemedel har lanserats varav vissa har gatt igenom
marknadsregistrering som nya ldkemedel och vissa som hy-
brida |2kemedel det vill sdga pévisad terapeutisk ekvivalens
med originalldkemedlet. Daribland finns Leuprolide Depot
fran Sandoz, Eligard fran Sanofi och Lutrate fran GP Pharm.
Luprosphere ar i ett tidigt processutvecklingsstadium.

Global forsaljning: cirka 11 miljarder SEK

Risperisphere &r en generikakandidat pa lakemedlet Risperdal
Consta med den aktiva substansen Risperidon som anvénds
i behandling mot schizofreni. Risperdal Consta marknadsférs
med en formulering fér kontrollerad frisattning baserad pa
mikrosféarsteknologi och omsétter cirka 11 miljarder SEK glo-

Octreosphere Originallédkemedel: Sandostatin LAR

Indikation: Akromegali

balt. Patentet f6r Risperidal Consta gar ut 2020 och ett par
féretag har generikakandidater under utveckling, daribland
Peptron och GP Pharm. Risperisphere &r i tidigt processut-
vecklingsstadium.

Global forsaljning: cirka 15 miljarder SEK

Octreosphere ar en generikakandidat pa lakemedlet San-
dostatin LAR med den aktiva substansen Oktreotid som an-
vands vid behandling mot akromegali (tillstand dar kroppen
producerar for mycket tillvaxthormon och sa kallade neuro-
endokrina tumérer). Sandostatin LAR marknadsférs med en
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formulering for kontrollerad frisattning baserad pa mikros-
farsteknologi och omsatter cirka 15 miljarder SEK globalt.
Patentet for Sandostatin LAR har gatt ut och ett par foretag
har generikakandidater under utveckling, daribland Peptron.
Octreosphere ar i tidigt processutvecklingsstadium.



BIOSIMILARER

Xlucane Originalladkemedel: Lucentis

Indikation: Aldersrelaterad makuladegeneration
Global forséljning: cirka 35,4 miljarder SEK

Xlucane ar en biosimilarkandidat fér Iakemedlet Lucentis med
den aktiva substansen Ranibizumab. Lucentis anvands fram-
forallt for att behandla den véata formen av &ldersrelaterad ma-
kuladegeneration, en 6gonsjukdom som leder till f6rsamrad
syn och blindhet. Lucentis marknadsférs av Roche i USA och
Novartis utanfér USA och omsatter 35,4 miljarder SEK globalt.
Patentet gar ut 2020 i USA och 2022 i storre delen av Europa,
medan marknaden redan ar Oppen i ett antal tillvaxtlander.
Xbrane har identifierat tre féretag som har biosimilarkandi-
dater under utveckling fér Lucentis; Pfenex (globalt), Intas
(Indien), Formycon (globalt).

Xbrane befinner sig i processutvecklingsfasen for Xlucane
och har genomfort in vitro-karakteriseringar av produkten i
form av SDS-page och bindningsstudier (ELISA). SDS-pa-
ge indikerar att Xlucane har samma molekylmassa som den
kommersiella Lucentis (48 KDa). Bindningsstudien (ELISA)
pavisar att Xlucane binder till proteinet VEGF-A till samma
grad som den kommersiella Lucentis. Lucentis verkar just ge-
nom att binda till proteinet VEGF-A och darmed hindra dess
funktion som tillvaxtfaktor bakom de onaturliga blodkarl som
uppstéar i 6gat och orsakar synnedséattningen. Darmed pavisar
bindningsstudien att Xlucane &r biologiskt aktiv och sannolikt
kommer att ha énskad effekt i behandling mot vat aldersrela-
terad makuladegeneration.

Bindningsstudier (ELISA)
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Xbrane har dven genomfort en sé kallad peptidmappning via
masskopemetri dar 90 procent av proteinet i Xlucane har
kunnats studeras. Fér dessa 90 procent ar Xlucane identisk
jamfort med den kommersiella produkten Lucentis nar det
galler molekylstorlek samt aminosyrasekvens. Xlucane jam-
fort med Lucentis med resultatet att molekylvikten samt pep-
tidsekvensen fér Xlucane ar exakt desamma som for Lucentis.
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Grafen ovan pavisar att produktion av Xlucane efter rening motsvarar den molekylstorlek som Rani-
bizumab som &r den aktiva substansen i Lucentis har, namligen 48 kDa.

Xlucane respektive kommersiell Lucentis med
olika koncentrationsnivaer introduceras i sma
behallare som innehaller tillvaxtfaktorn VEGF-A.
Darefter mats hur mycket som binds till tillvaxt-
faktorn VEGF-A. Linjerna visar p& absorption
av respektive protein vid olika koncentrationer.
Slutsatsen dras att Xlucanes biologiska aktivi-
tet in-vitro stdmmer val dverens med Lucentis. |
forevarande test anvandes Lucentis fran Genen-
tech LUCENTIS (Ranibizumab injection) 0.5 mg
vial (10 mg/mL solution), NDC 50242-080-01,
List No. 17017.
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Xcimzane Originallikemedel: Cimzia

Indikation: Reumatism

Global forsaljning: cirka 8 miljarder SEK

Xcimzane ar en biosimilarkandidat for ldkemedlet Cimzia med
den aktiva substansen certolizumab pegol. Cimzia anvands
framférallt i behandling av reumatism. Cimzia marknadsférs
av UCB och omsatter cirka 8 miljarder SEK men, d& lake-
medlet ar relativt nytt pa marknaden, forvantas foérséljning

Xoncane Originallakemedel: Oncaspar

Indikation: Akut lymfatisk leukemi

Oka. Patentet gar ut 2024 och det enda féretag som Xbrane
identifierat som har en biosimilarkandidat fér Cimzia under
utveckling ar Pfenex. Xcimzane ar i tidigt processutvecklings-
stadium.

Global forsaljning: cirka 1,6 miljarder SEK

Xoncane ar en biosimilarkandidat for lakemedlet Oncaspar
med den aktiva substansen Peg L-asparagine amidohydro-
lase. Oncaspar anvands som ett komplement till cellgifter i
behandling av akut lymfatisk leukemi. Oncaspar férvarvades
nyligen av Baxter och omsatter cirka 1,6 miljarder SEK. Pa-
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tentet gar ut 2017 och det enda foretag som Xbrane iden-
tifierat som har en biosimilarkandidat fér Oncaspar under
utveckling ar Pfenex. Xoncane ar i tidigt processutvecklings-
stadium.



Teknologi

Xbrane Biopharma specialiserar sig inom tva nischade kdrnteknologier; en inom tillverkning av Idkemedel med

kontrollerad frisdttning och en inom proteinproduktion.

LAKEMEDEL MED KONTROLLERAD FRISATTNING

Bakgrund

Forskning och utveckling inom teknologier som méjliggér en
kontrollerad frisattning av en aktiv substans efter injektion
tog fart i mitten av 1900-talet. | samband med den snabba
tekniska utvecklingen inom lakemedelsbranschen har flerta-
let nya och mer specifika lakemedel utvecklats. Dessa lake-
medel praglas dock ofta av problem sédsom lag stabilitet och
oférdelaktiga farmakokinetiska egenskaper. Kommersialise-
ringen och anvandningen av dessa lakemedel ar séledes ofta
avhangigt ett system som mojliggér en kontrollerad och séker
frisattning over tid.* Darigenom kan &ven vésentliga tids- och
kostnadsbesparingar &stadkommas genom att injektionsfrek-
vensen vid langvarigt bruk kan reduceras kraftigt.

Ett antal olika teknologier har framtagits i syfte att astadkom-
ma detta varav de framsta ar:

*  Oljebaserade formuleringar och blandningar vilka produ-
ceras genom att lakemedlet blandats med olika typer av
oljor och fetter som inkapslar eller binder sig till lAkemed-
let och méjliggér en kontrollerad frisattning i kroppen.

® Polymerbaserade formuleringar som lakemedlet ar upp-
|6st i och som nar den injiceras stelnar och bildar en depé
som kontrollerat |6ses upp varvid lakemedlet tillfors.

®  Polymerbaserade mikrosfarer i vilka lakemedlet ar inkaps-
lat och som kontrollerat I6ses upp éver tid i kroppen. 2

Polymerbaserade mikrosfarer har visat sig vara den framsta
teknologin for stérre molekyler som peptider och proteiner
pé& grund av 6kad stabilitet och livslangd. Det finns olika tek-
nologier for att tillverka mikrosfarer som inkluderar emulsion,
koacervering och sprayteknologier.?® Dessa ar forhallandevis
etablerade och dokumenterade teknologier och de huvudsak-
liga patent som tacker dessa har 16pt ut.

24, Kyekyoon K etl.al, ‘Microspheres for Drug Delivery', University of lllinois at Urbana-Cham-
paign, 2006.

25. Navin D. etal, ‘Sustained Release Drug Delivery System’, Indian Journal of Research in Phar-
macy and Biotechnology, 2013, s. 308

Patenten har aven I6pt ut fér applicerandet av teknologin pa
ett par specifika lakemedel (till exempel Decapeptyl/Trelstar/
Pamorelin) men trots detta finns, savitt Bolaget kanner Hill,
inga generikaprodukter godkénda i varken EU eller USA. An-
ledningen till detta antas av Bolaget vara;

® Sma forandringar i rédmaterial och parametrar i pro-
duktionsprocessen (till exempel temperatur, pH och
omrorningshastighet) som kan resultera i signifikanta
skillnader i slutprodukten (framférallt géllande frisatt-
ningsmonstret i kroppen).

® Det finns f& modeller for vilka in vitro-frisattningen kor-
relerar val med in vivo-frisattningen vilket innebar att in
vivo-frisattningen vid replikerandet av en originalprodukt
maste testas forhéllandevis frekvent under utvecklandet
av produktionsprocessen.

® Det krévs specifik produktionsutrustning, kompetens
och know-how.

En studie av kemisk komposition samt frisattningsmonster
for Sandostatin LAR och tre alternativa formuleringar som
finns tillgéngliga i olika lander pavisar hur stora skillnaderna
kan vara (se figur pa nasta sida) och darmed svarigheten i att
efterlikna originalprodukten.?” Lakemedel vars frisattnings-
monster i hdg grad avviker fran originallakemedlets far det
svérare att genomgé en bioekvivalensstudie med positivt re-
sultat.

26. Kyekyoon K etlal, ‘Microspheres for Drug Delivery', University of lllinois at Urbana-Cham-
paign, 2006.

27. Pharmacokinetic and technical comparison of Sandostatin® LAR® and other formulations
of long-acting octreotide Holger Petersen,corresponding author Jean-Claude Bizec, Helmut
Schuetz, and Marie-Laure Delporte
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Exempel: Sandostatin LAR jamfort med alternativa formuleringar

Plasmakoncentrationen av den aktiva substansen over tid efter injektion
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Resultat fran hégupplésande viatskekromatografi (HPLC) for originallikemedlet

Grafen visar resultat fran hogupplosande vatskekromatografi (HPLC) for originallakemedlet Sandostatin LAR (till vanster) och
tva alternativa formuleringar. Graferna pavisar att den kemiska sammanséattningen pé de alternativa formuleringarna inte ar
identisk med originallakemedlet vilket resulterar i ett annorlunda frisattningsmonster.

Teknologi

Fokus for Xbrane har varit att astadkomma en produktions-
process som i tillracklig grad efterliknar originallakemedlets
frisattningsmonster for att kunna klassificeras som generika
och som &ar reproducerbar i industriell skala. Tillvagagangs-
sattet bygger darfor pa ingdende studier av originalproduk-
ten, dess kemiska sammanséttning och beteende in vivo, foljt
av experiment med olika formuleringar och produktionspara-
metrar vars resultat kontinuerligt testas in vivo i syfte att jam-
fora frisattningsmonstret med originalproduktens.

Xbrane anvander sig av en sa kallad koacerveringsprocess
vari inkapslingen av den aktiva substansen, peptiden, i den
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biologiskt nedbrytbara polymeren sker. Processen gér ut pa
att vid en specifik temperatur och under kraftig omrérning
blanda en I16sning med polymeren och peptiden. Polymeren
ar sedan tidigare 10st i ett halogenerat I6sningsmedel. Nar se-
dan en sa kallad koacerveringsagent, som ar 16slig i det halo-
generade I6sningsmedlet men inte i polymeren, introduceras
falls polymeren ut i droppar som kapslar in peptiden. Efter
detta féljer en process som dranerar éverflodig vétska, var-
efter mikrosfarerna hardnar. Det bildas d& mikrosfarer av po-
lymer innehallandes peptiden med en storlek pa cirka 1-100
mikrometer i diameter.



Efter detta foljer frystorkning, sterilisering och fyllning av det
fardiga lakemedlet i vialer.

Det unika med Xbranes process och teknologi &r:

e Utvecklandet av produktionsprocess: Xbrane besit-
ter djup kompetens inom produktionsprocessen samt
forandringar i formuleringsfaktorer och produktionspara-
metrar. Xbrane har utvecklat en utvecklingsprocess som
innefattar iterativa kontinuerliga in vivo-tester i syfte att
kontrollera frisattningsménstret. Detta har lett till produk-
ten Spherotide som néra efterliknar originalldkemedlets
frisattningsmonster.

Bilden visar mikrosfarer i vilka den aktiva substansen
har kapslats in

® Uppskalning for produktion i industriell skala: Xbra-
ne har specialdesignat en produktionsutrustning fér ko-
acerveringen som mojliggor att storleken pé respektive
koacerveringskarl inte behdver férandras jamfért med
processen i laboratorieskala, men som genom anvand-
ningen av ett stort antal parallella kérl &nda kan skalas
upp till industriell skala. Férdelen med detta ar att kunna
skala upp produktionen utan att andra forutsattningarna
(storleken pa karlet) for koacerveringsprocessen vilket
garanterar en stabil och reproducerbar slutprodukt.

Xbrane har genomfort en sé kallad "freedom to operate-ana-
lys” av teknologin tillsammans med Awapatent med slutsatsen
att Xbrane inte inkraktar p& nagot existerande patent i pro-
duktion av Spherotide genom ovan beskrivna teknologi.

Exempel: Decapeptyl jamfért med Sperotide

Testosteronniva i blodet efter injektion
(In vivo-resultat)
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Dagar efter injektion

Visar plasmakoncentrationen av testosteron i blodet under 40 dagar efter injektion av lakemedlet.
Den blaa linjen visar genomsnittet for gruppen (n=8) som fick referenslakemedlet Decapeptyl och
den gréa linjen visar genomsnittet fér gruppen (n=20) som fick testprodukten Spherotide. Spring-
ningsmatten visar en standardavvikelse fran genomsnittet for respektive matpunkt.

Decapeptyl
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Graferna visar resultat fran hégupplésande vatskekromatografi (HPLC) for referensprodukten Deca-
peptyl jamfért med testprodukten Spherotide. HPLC ar en metod med vilken man kan separera och
kvantifiera kemiska féreningar i en 6sning. Graferna ovan visar att den kemiska sammansattningen
av referensprodukten och testprodukten &r nara nog identisk.
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PROTEINPRODUKTIONSTEKNOLOGI

Bakgrund

Proteiner ar komplexa molekyler som pé ett effektivt satt inte
kan tillverkas syntetiskt utan endast i levande celler. Ett pro-
tein bestar av en kedja av aminosyror dar kedjan kan vara oli-
ka lang och kombinationen av aminosyror variera beroende
pa protein. Proteinernas funktion avgodrs bland annat av vil-
ka aminosyror som bygger upp proteinet och deras inbdrdes
ordning (aminosyrasekvensen) men famférallt av hur kedjan
av aminosyror veckas for att fa den slutgiltiga tredimensio-
nella strukturen. Koden for aminosyrasekvensen beskrivs av
cellens DNA.

For att uttrycka proteiner i levande celler i laboratoriemiljo,
s& kallad rekombinanta proteiner, introduceras en onskad
DNA-sekvens i cellen via en vektor/plasmid. Den specifika
DNA-sekvensen avkodas med hjalp av ett enzym som kallas
RNA-polymeras eller i vissa system av T7 RNA-polymeras till
ett budbarar-RNA som innehaller instruktionen for att koppla
ihop aminosyror till den sekvens som bygger upp ett visst pro-
tein. Budbarar-RNA avkodas i cellens cytoplasma av riboso-
men. Ribosomen ar ett enzymkomplex som anvander infor-
mationen i budbarar-RNA for att foga samman aminosyror till
kedja som sedan veckas till ett fardigt protein.

Efter att proteinet har producerats i cellen maste [6sningen
renas genom att bakteriecellerna dppnas och biomassa som
inte ar malproteinet avlagsnas. Proteiner kan produceras i
olika sorters levande celler varav de vanligaste ar bakterie-
celler av typen E.coli, mammaliska celler (daggdjursceller),
jastceller och olika typer av vaxt- och djurceller. Olika celler
lampar sig olika val for olika malprotein. Exempelvis kan full-
angdsantikroppar an sa lange inte produceras i E.coli men har
for manga andra proteiner fordelen att bakteriestammarna ar
mer kostnadseffektiva och att de har relativt hog regulatorisk
acceptans hos myndigheterna.

Xbrane Biopharmas teknologi

| E.coli ar bakteriestammen BL21 (DE3) den mest anvinda
for proteinproduktion. | detta system styrs dversattningen av
malproteinets DNA till budbarar-RNA av ett RNA-polymeras
som kallas T7 RNA-polymeras. Detta polymeras utfor over-
sattningen fran DNA till budbarar-RNA 8 génger snabbare an
E.coli-bakteriens egna RNA-polymeras och designades sér-
skilt for att astadkomma ett snabbt och effektivt proteinpro-
duktionssystem i E.coli. Det har dock visat sig att fér snabb
produktion av budbérar-RNA och darmed fér snabb produk-
tion av malproteinet i cellen kan leda till minskad mangd och
forsamrad kvalitet pa det producerade malproteinet. Dessut-

Process vid proteinproduktion - Xbranes teknologi
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28. Optimisation of over-expression in E.coli and biophysical characterization of human membrane protein synatogyrin 1. Léw C, Jegerschéld C, Kovermann M, Moberg P, Nordlund P, PLoS One. 2012;7(6).
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om kan det leda till att vardcellerna (bakteriecellerna) dor vil-
ket ocksa minskar mangden av producerat malprotein.
Xbranes teknologi bygger pa E.coli-systemet Lemo21 (DE3)
som utvecklades i syfte att adressera just detta problem. Av-
sikten var att kunna reglera T7 RNA-polymerasets aktivitet och
darmed hastigheten av proteinproduktionen for att kunna und-
vika vardcellernas dod och optimera den Overgripande produk-
tiviteten i systemet. Lemo21 (DE3) baseras pa att en sa kallad
Lemo-plasmid (en cirkular DNA-strang) introduceras. Pa Le-
mo-plasmiden finns en gen som kodar for proteinet T7 lysozy-
me. Mangden producerat T7 lysozyme ar val reglerbar genom
reglerandet av mangden av ramnos (en naturligt férekommande
sockerart) som introduceras. T7-lysozymet binder till T7 RNA-po-
lymeraset och hindrar det frdn att producera budbarar-RNA.
T7-lysozymet agerar pa detta satt som en naturlig hammare
av T7 RNA-polymeraset och kan darmed bromsa upp dess till-
verkning av budbarar-RNA och darmed bromsa produktionen av
maélproteinet. Detta medfér att i Lemo21 (DE3) kan produktions-
mangden av mélproteinet regleras genom reglerande av intro-
duktionen av ramnos. Fordelen blir att produktionsméangden kan
sattas sa att produktiviteten (det vill sdga gram protein per liter
bakteriefermentation) och kvaliteten pa méalproteinet maximeras
genom en optimal avvagning mellan produktionsmangden i indi-
viduella bakterieceller och begransandet av celldéd pa grund av
for hog proteinproduktion. Lemo 21 (DE3) tacks av patent i EU
och USA som ags av Xbrane.

Systemet Lemo21 (DE3) har pavisats ge en signifikant ho-
gre produktivitet av specifika proteiner i ett flertal studier.
Exempelvis genomfordes av forskare pé& Karolinska Institu-
tet en studie vari produktiviteten av proteinet Synaptogyrin?®
jamfordes med olika produktionssystem i E.col; BL21(DE3),
Rosetta (DE3) och Lemo21(DE3). Sammanfattningsvis kom
forskarna till slutsatsen att den totala produktiviteten for pro-
duktion av malproteinet, med hansyn tagen bade till cellernas
produktionsintensitet av proteinet och total koncentration av
biomassa, var upp till 50 génger hogre i optimerat Lemo 21
(DE3) jamfort med det klassiska systemet BL21 (DE3). Styr-
kan i Xbranes teknologi har &aven pévisats i kundprojekt dar
Xbrane har hjalpt ledande globala lakemedelsbolag med att
utveckla optimala proteinproduktionssystem. Med sin teknolo-
gi har Xbrane i dessa projekt lyckats férbattra produktiviteten
med i genomsnitt atta ganger i produktion av olika mélprote-
iner. Produktionsprocessen for Xlucane (Xbranes biosimilar-
kandidat pa Lucentis) ar fortfarande under utveckling, men
redan nu uppnés via Xbranes teknologi en produktivitet (méatt
i gram per liter fermenteringstank) pa sju ganger standardsys-
temet for E.coli. (BI21). Detta uppskattas kunna leda till upp
till 85 procent lagre kostnad jamfért med om produktionen
hade skett i ett standard E.coli-system.

Proteinproduktivitet — Xbranes teknologi
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Kalla: | totalt 10 olika kundprojekt for bl.a. Spiber, Medimmune och Crescendo Biologics. “*Optimisation of Over-Expression in
E. coli and Biophysical Characterisation of Human Membrane Protein Synaptogyrin, ***Baserat pa nuvarande process for Xlucane.

Givet kérning i liknande storlek av fermenteringstank, Xbranes teknologi jamfort med standardsystem for E.coli.
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Lakemedelsutvecklingens olika steg

GENERIKA PA LAKEMEDEL MED KONTROLLERAD FRISATTNING

Utvecklingsprocessen fér generika pé lédkemedel med kon-
trollerad frisattning kan sammanfattas som 1) produkt och
processutveckling, 2) etablering av kommersiell produktion,
3) genomférande av studier for att pavisa bioekvivalens al-
ternativt terapeutisk ekvivalens och 4) marknadsregistrering.

Produkt och processutveckling

Det forsta steget i utvecklingen av ett generiskt lakemedel ar
att utveckla en produktkandidat och en produktionsprocess.
For lakemedel med kontrollerad frisattning handlar detta om
att hitta ratt formulering och produktionsparametrar for att
producera mikrosfarer som har liknande frisattningsmonster
(det vill séga resulterar i liknande plasmakoncentration i blo-
det av den aktiva substansen) som originalprodukten. Detta
gors i laboratoriemiljé av experimentell natur dar olika formu-
leringsfaktorer och produktionsparametrar testas for att se-
dan jamféra generikaprodukten med originalprodukten.

Kommersiell produktion

Néasta steg i utvecklingsprocessen ar etablerandet av kom-
mersiell tillverkning av den fardiga lakemedelsprodukten.
Kraven ar de samma som for originallakemedlet vilket inne-
bar att Bolaget méaste etablera en produktionsprocess for
storskalig produktion i enlighet med god tillverkningssed
(GMP).

Regelverken for GMP staller bland annat krav pa hur produ-
centen ska tillverka lakemedlet s& att erforderlig sakerhet for
patienten med avseende pé kvalitét och produktegenskaper
uppnés. Godkannandeprocessen sker genom att respektive
tillsynsmyndighet verifierar att tillverkaren har tillfredstallan-
de lokaler, personal och kompetens, utrustning, kvalitetsdo-
kumentationssystem och erfarenhet for att kunna producera
generikaldkemed|et.

Studier for att pavisa bioekvivalens alternativt tera-
peutisk ekvivalens

De lakemedel med kontrollerad frisattning som Xbrane ut-
vecklar generika for har alla syntetiskt tillverkade peptider
som aktiva substanser. Darmed anvénds regelverken for an-
tingen generika (motsvarande for EMA artikel 10(1) direk-
tiv 2001/83/EC) eller sa kallade hybrider (motsvarande for

29. Lakemedelsverket, 'Ett tryggt byte pa apotek - likvardigt lakemedel till lagre pris’, 2013

51

EMA artikel 10(3) direktiv 2001/83/EC) fér marknadsgod-
kannande. Detta kraver i de flesta utvecklade lander pavisan-
det av bioekvivalens (generika) alternativt terapeutisk ekviva-
lens (hybrid) via en jamférandestudie med originallakemedlet
i manniska. | manga tillvaxtlander stélls inte sddana krav och
marknadsgodkannande kan uppnés enbart med basis av in
vitro- och in vivo-studier.

En bioekvivalensstudie syftar till att pavisa bioekvivalens i
manniska mellan ett originallakemedel och en generikakandi-
dat. Tvé Iakemedel anses vara bioekvivalenta om plasmakon-
centrationen i blodet av den aktiva substansen foljer tillrack-
ligt lika monster. Tekniskt sett avgors detta om den s& kallade
arean under plasmakoncentrationskurvan (AUC) och koncen-
trationsmaximum (C__ ) ar tillrackligt lika.?® Studien gar nor-
malt sett ut p& att referensprodukten och testprodukten ges
till tva olika grupper av antingen friska férsékspersoner eller
sjuka patienter varefter plasmakoncentrationen mats i blodet
hos férsokspersonerna 6ver tid fram till den aktiva substan-
sen har eliminerats av kroppen.

Om bioekvivalens av olika skél inte kan péavisas finns mojlig-
heten att istallet forsoka pavisa terapeutisk ekvivalens med
originallakemedlet. Detta gar ut pa att pavisa att produkten
har samma alternativt battre terapeutisk effekt jamfért med
originallakemedlet (s& kallad "non-inferiority-studie”). En stu-
die av detta slag maste da av naturliga skal genomforas i fri-
villiga patienter och ar normalt mer omfattande an en bioekvi-
valensstudie.

Marknadsregistrering

Efter en positiv bioekvivalensstudie kan marknadsgodkén-
nande for foérsaljning av generika erhallas fran respektive till-
synsmyndighet. Darefter kan generikaprodukten automatiskt
bli godkand for alla indikationer (sjukdomstillstand) som ori-
ginallakemedlet anvands for samt att, i de fall dar produkten
séljs via apoteken, de i manga fall strikta regleringarna kring
automatisk utbytbarhet appliceras.

Efter en positiv studie som pavisat terapeutisk ekvivalens blir
produkten godkénd fér den specifika indikation (sjukdomstill-
stand) som studien genomférdes for.



BIOSIMILARER

De regulatoriska kraven i utvecklade lander

Eftersom biosimilarer ar en forhallandevis ny foreteelse ar
det regulatoriska ramverket fortfarande under utveckling. | de
flesta utvecklade lander och regioner - déribland EU, USA,
Japan, Sydkorea, Kanada och Australien — foreligger regu-
latoriska ramverk for godkannande av biosimilarer. Utveck-
lingsstegen for godkannande inkluderar generellt, utéver
processutveckling och GMP-godkannande:

e Pre-kliniska studier: In vitro-studier for att utvardera jam-
forbarheten med ursprungslakemedlet samt in vivo-stu-
dier (i djur) for att pavisa sakerheten och bioekvivalen-
sen.

¢ Kliniska studier (mindre omfattande &n vid utveckling av

ett originallakemedel):

1. Fas I/ll-studier fér att pavisa sakerhet och fastlag-
ga farmakokinetiken hos lakemedlet vid anvandning
p& manniska, bioekvivalens med originalldkemedlet
samt indikation péa effektivitet i behandling av sjuk-
domstillstandet.

2. Fas lll-studier for att i storre studier pavisa liknan-
de effektivitet i behandling mot sjukdomstillstandet
som ursprungslakemedlet har.

Omfattningen av de kliniska studierna bestadms i diskussion
med respektive regulatorisk myndighet och skiljer sig dar-
med beroende pa lakemedel och regulatorisk myndighet. |
protokoll fran godkannanden av existerande biosimilarer pa
marknaden har kliniska studier med en kohort bestdende av
200 - 1 000 patienter anvants fér marknadsgodkannande.
Detta ar betydligt farre patienter jamfért med kraven for ur-
sprungslakemedlen. Det ar inte ovanligt med kliniska studier
inkluderande éver 4 000 personer vid utveckling av originall-
dkemedlen.®

De regulatoriska kraven i tillvaxtlanderna

I ménga tillvaxtlander finns inget specifikt regulatoriskt regel-
verk for godkdnnande av biosimilarer varfor dessa ofta god-
kanns som "biogenerika” eller "biokopior” och klassificeras
darmed inte som biosimilarer. Kraven betraffande marknads-
godkannande har darfor liknat dem for generika, och har ofta
inkluderat enbart en bioekvivalensstudie. | vissa fall har aven
kliniska studier kravts, men da inte lika omfattande som de i
utvecklade lander. Detta har lett till att ett stort antal bioge-
nerikaprodukter introducerats pa dessa marknader, framfo-
rallt i Kina och Indien.

Manga tillvaxtlander sdsom till exempel Kina, Indien och Bra-
silien, har dock bérjat implementera regulatoriska regelverk
som har sitt ursprung i WHO:s riktlinjer for biosimilarer. Dessa
har utvecklats med European Medicines Agency (EMA):s re-
gelverk som bas, vilket framéver kommer att leda till striktare
krav pa kliniska studier for marknadsgodkannande.®'

30. Karsten D. ‘Biosimilars seven years on: where are we and what's next?, McKinsey & Company, 2013
31. Ronald R. ‘Biosimilars in the Rest of the World: Developments in Lesser-Regulated Countries’, Bioprocessing Journal, 2013,
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Xbrane Biopharmas affarsmodell

Processutveckling

Processutveckling ses som Xbrane Biopharmas karnkompe-
tens och genomfors darfor framforallt i egen regi. Géllande
kandidaterna med kontrollerad friséttning s& sker utveckling
enligt ett licensavtal med foretaget Primm s.r.l. i ltalien.

Produktion

Xbrane Biopharma kommer att producera sina lakemedel
béde i egen regi och genom samarbetspartners, beroende
pé& produkt och marknad. Fér lakemedel med kontrollerad
frisattning kommer produktionen att genomféras i egna an-
laggningar eftersom specialtillverkad utrustning och dedi-
kerade produktionsanlaggningar kravs och inga potentiella
samarbetspartners med denna kapacitet finns i dagslaget.
For Spherotide har Xbrane de senaste aren investerat éver
30 MSEK i en egen produktionsanlaggning utanfér Neapel i
[talien. Anlaggningen har idag en produktionskapacitet pa cir-
ka 1 miljon doser per ar men det gar, med utékning till tre skift
samt en relativt modest investering i ytterligare kapacitet i ett
av produktionsstegen som utgor en flaskhals i processen, att

Bilder fran Xbranes produktionsanlaggning i Neapel
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utdka kapaciteten till cirka 3 miljoner doser per ar. Anlaggning-
en ligger inom fastigheter som ags av den italienska lakeme-
delstillverkaren ICl som ocksé enligt kontraktstillverkningsavtal
utfor produktionen at Xbrane till ett fast pris per kilogram. Ra-
varorna till produktionen képs av Xbrane fran kvalitetstillverka-
re i Europa. Produktionskostnaden for Spherotide ligger en bit
under 10 procent av priset for originalprodukten.

For Xlucane planerar Xbrane etablera produktion i egen regi
alternativt via kontraktstillverkare for férsaljning i tillvaxtiander.
| utvecklade lander kan Xbrane komma att utlicensiera produk-
tionsprocessen mot royalties till samarbetspartners som sedan
svarar for produktion, férséljning och marknadsforing.

Xbranes kommersialiseringsstrategi innebér en sa tidig lan-
sering som mojligt i tillvaxtlander medan de mer komplicerade
processerna for marknadsgodkannande i utvecklade lander
hanteras. Anledningen till denna strategi ar dels att gene-
rera tidigt kassaflode fran produkterna i syfte att finansiera
nodvandiga kliniska studier for marknadsgodkénnandet i ut-
vecklade lander och dels att bereda en stor befolkning som

| idhiand



MARKNADSGODKANNANDE, FORSALJNING OCH MARKNADSFORING

idag inte har rad med respektive originalprodukt tillgang till
billigare lakemedel. Forsaljining och marknadsféring av Xbra-
nes produkter kommer uteslutande att ske av samarbetspart-
ners medan processen for marknadsgodkénnande i vissa fall
kommer att hanteras i egen regi men &ven tillsammans med
samarbetspartners.

Tillvaxtlander

Xbrane bygger successivt upp ett natverk av forséljningspart-
ners i tillvaxtlander dar det finns en betydande marknad for
Bolagets produkter och marknadsgodkannande fér generika
och biosimilarer kan erhallas med begréansade krav pa klinis-
ka studier. De kluster av tillvaxtlander Xbrane darmed foku-
serar pa ar Mellangstern (Iran, Irak, Pakistan, Afghanistan,
Jordanien och Saudiarabien), Nordafrika (Egypten, Algeriet
och Marocko), Ryssland, Indien, Sydostasien (Thailand, Ma-
laysia, Filippinerna, Indonesien och Vietnam) samt Syd- och
Centralamerika (Brasilien, Argentina, Chile, Peru, Venezuela,
Colombia and Mexiko).

Xbrane har upparbetade relationer i flertalet av dessa mark-
nader och har ingatt avtal avseende marknadsforing och
forsalining av Spherotide i Mellanéstern med bioteknikfore-
taget Pooyesh Darou. Pooyesh Darou grundades 1997 och
har etablerat sig som ett av de ledande bioteknikforetagen
i Mellandstern med i dagslaget sex lanserade biogenerika-
produkter. Produkterna distribueras via ett uppbyggt distribu-
tionsnatverk i Iran, Irak, Pakistan, Afghanistan och Kazakstan
under det i regionen vélkanda varuméarket PD. Dessa produk-
ter bar igenkannbara varumarken som exempelvis PDgrastim
och PDpoetin for de aktiva substanserna Filgrastim och Epo-
etin. Pooyesh Darou har fér samtliga av sina produkter natt
upp till 90-100 procent marknadspenetration fér respektive
aktiv substans i Iran 4-5 ar efter lansering. Bidragande till
detta har enligt uppgift varit de strukturer som etablerats pa
den iranska marknaden for att driva en kostnadseffektiv vérd
samt att framja lokal produktion. Da en lokal generikaprodukt
introduceras for en tidigare inte adresserad aktiv substans
och tillverkaren kan garantera produktionskapacitet som
tacker hela landets behov, infors en importtariff pa upp till
80 procent pé originallakemedlet och subventioner fran den
publikt finansierade sjukforsakringen styrs om till att enbart
tacka generikaprodukten.

For Spherotide kommer Pooyesh Darou att utféra det sista
produktionssteget, vialfyliningen, i sin lokala produktionsen-
het i Teheran for att klassificera produkten som lokalt pro-
ducerad. Produkten har redan erhallit marknadsgodkan-

nande i Iran baserat pa de in vitro- och in vivo-studier som
genomforts med villkoret att Xbranes produktionsanlaggning
i Neapel erhéller ett GMP-godkannande av det italienska Ia-
kemedelsverket. Lansering av Spherotide i Mellandstern ar
planerad att genomféras det forsta halvaret 2017. Prissatt-
ningen forvantas sattas omkring 50 procent av originallake-
medlets pris mot slutkund.

Lansering av Xlucane i tillvaxtlander &r planerad till 2018.
Xbrane amnar att s& langt som mojligt anvénda sig av samma
distributionspartners for de olika produkterna i portfoljen i de
olika marknaderna dar Bolaget verkar.

Utvecklade lander

EU och USA ar de storsta lakemedelsmarknaderna i varlden
och kommer darmed att utgéra slutmalen fér kommersiali-
sering av Bolagets respektive produkter. For lakemedel med
kontrollerad friséttning avser Bolaget genomdriva processen
for marknadsgodkannande i egen regi. For marknadsgodkan-
nande i EU fér Spherotide planerar Xbrane Biopharma att ge-
nomga en decentraliserad process med Lakemedelsverket i
Sverige som koordinerande myndighet med initialt fokus pa
Norden, Frankrike, Storbritannien, Italien, Spanien och Tysk-
land. Xbrane har haft ett vetenskapligt rddgivande méte med
Lakemedelsverket, inklusive en diskussion kring foreslagen
bioekvivalensstudie alternativt terapeutisk ekvivalensstudie.
Xbrane planerar att genomféra studien tillsammans med
en utvald CRO i Osteuropa. Férsaljning och marknadsféring
kommer sedan att ske tillsammans med samarbetspartners
och lansering &r planerad till 2018. Prissattningen forvantas
ligga pa dver 50 procent av originalldkemedlets pris mot slut-
kund.

For biosimilarer kommer Xbrane, da mer omfattande kliniska
studier krévs, soka samarbeten med storre lakemedelsbolag
for att hantera processen mot marknadsgodkannande och
efterféljande forsaljining och marknadsféring. Liknande sam-
arbeten har etablerats i omvérlden p& senare tid inom biosi-
milarer, exempelvis Pfenex affar med Hospira till ett varde pa
totalt 51 miljoner USD i initial betalning och ytterligare 291
miljoner USD i milstolpesersattningar.
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Finansiell information

1 sammandrag

Rékenskapsaret 2013 ar upprattat i enlighet med &rsredovis-
ningslagen och Bokféringsndmndens allménna rad BFNAR
2008:1. Fran och med réakenskapséaret 2014

tillampas arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens
allmanna rad BFNAR 2012:1(K3) vid upprattandet av finan-
siella rapporter. De angivna arsredovisningarna har revide-
rats. Deléarsrapporten fér perioden 1 januari till och med 30
september 2015 &r uppréattat i enlighet med BFNAR 2007:1
och har 6versiktligt granskats av revisor. Jamférelseperioden
1 januari till och med 30 september 2014 har inte reviderats
eller varit foremal for dversiktlig granskning. Kassaflédesana-
lyserna fér 2013 och 2014 &r varken reviderade eller dver-
siktligt granskade, men ar baserade pa Bolagets reviderade
arsredovisning for 2013 och 2014. Kassaflodesanalysen for
perioden for 1 januari 2015 till och med 30 september 2015
ar hamtad fran Bolagets dversiktligt granskade delarsrapport
for samma period. Jamforelseperioden for kassaflodesa-
nalysen har inte reviderats eller varit féremal for éversiktlig
granskning.

Fran och med rakenskapsaret 2014 tillampar Bolaget ars-
redovisningslagen och Bokfoéringsnamndens allménna réad
BFNAR 2012:1(K3)vid upprattandet av finansiella rappor-
ter. Overgangen till K3 har inte givit ndgon effekt pa resul-
tat- och balansrakningarna eftersom redovisningsprinciperna
inte skiljde sig at for Bolagets poster och darmed har Bolaget
inte réknat om jamforelsetalen. Med anledning av forvarvet av
Primm Pharma har Bolaget 6vergéatt till att uppratta koncern-
redovisning fran och med 1 januari 2015.
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De nyckeltal som presenteras har nedan éar varken revidera-
de eller dversiktligt granskade. Nyckeltalen for helaren 2013
och 2014 samt for delarsperioden 1 januari till och med 30
september 2015 ar emellertid baserade pa Bolagets revide-
rade arsredovisningar for 2013 och 2014 respektive av revi-
sor oversiktligt granskade delarsrapporten for 1 januari 2015
till och med 30 september 2015.

Nedanstaende sammandrag av Bolagets rékenskaper bor |4~
sas tillsammans med Xbranes reviderade rakenskaper med
tillhérande noter for rakenskapsaren 2013 och 2014 samt
av revisor 6versiktligt granskade delarsrapport fér perioden
1 januari 2015 till och med 30 september 2015, vilka har
inforlivats i Prospektet genom hanvisning.



RESU LTAT RAKN I NG I SAM MAN DRAG 2015-01-01 2014-01-01 2014-01-01 2013-01-01
2015-09-30 2014-09-30 2014-12-31 2013-12-31
Oversiktligt Ej granskad Reviderad Reviderad
granskad
Koncern
Nettoomséttning 309 123 168 127 189 627 189 623
Ovriga rérelseintakter 34 456 1308 285 1314 636 35 846
Summa rérelsens intakter 343 579 1476 412 1504 263 225 369
Ovriga externa kostnader 3917 492 1410 467 2113433 729 955
Personalkostnader 2888 320 1276 927 1906 957 1600 746
Av/nedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 46 806 39 058 54 660
Ovriga rérelsekostnader 7 093 2735 3344 2 007
Summa rérelsens kostnader 6 859 711 2729187 4 078 394 2 332708
Roérelseresultat -6 516 132 -1 252775 -2 574 131 -2 107 340
Resultat fran finansiella poster
Ovriga ranteintakter och liknande intakter 2 461 57 3689 94
Rantekostnader och liknande kostnader 111 156569 16569 0
Resultat efter finansiella poster -6 513 782 -1 254 277 -2 572 001 -2 107 246
Resultat fore skatt -6 513782 -1254 277 -2 572 001 -2 107 246
Skatt pa arets resultat 0 0 0 0
Arets resultat -6 513 782 -1 254 277 -2 572 001 -2 107 246
BALANSRAKNING I SAM MANDRAG 2015-09-30 2014-09-30 2014-12-31 2013-12-31
Oversiktligt  Ej granskad Reviderad Reviderad
granskad
Koncern
Tillgangar
Materiella anlaggningstillgangar 9622573 148 166 132 564
Immateriella anldggningstillgangar 63 845 371
Summa anlaggningstillgangar 73 467 944 148 166 132 564
Omséttningstillgangar
Ovriga fordringar 205 707 102 338 354 934 318 642
Kassa och bank 2814744 7519393 6201096 8876685
Summa omséttningstillgangar 3 020 451 7 621 731 6 556 030 9 195 327
Summa tillgangar 76 488395 7769897 6688594 9195327
Eget kapital och skulder
Aktiekapital 100 900 100 000 100 000 100 000
Ovrigt tillskjutet kapital 73581131 17198826 17378831 16998 826
Upparbetat resultat inklusive arets resultat -17694721 -9863214 -11180938 -8 408938
Summa eget kapital 55987 310 7 435 612 6 297 893 8 689 888
Avsattningar
Ovriga avsattningar 208 056
Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder 5 584 840
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 4 463 357 72587 113 828 215 552
Ovriga kortfristiga skulder 73568610 58 875 240 457 269 887
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 2796 222 202 824 36416 20 000
14618 189 334 286 390 701 505 439
Summa eget kapital och skulder 76 488 395 7 769 898 6 688 594 9 195 327
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KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG

2015-01-01 2014-01-01 2014-01-01 2013-01-01
2015-09-30 2014-09-30 2014-12-31 2013-12-31

Oversiktligt Ej granskad Ej granskad Ej granskad

granskad

Koncern
Resultat fore finansiella poster -6516 132 -1262 775 -2 574 131 -2107 339
Avskrivningar 46 806 39 058 54 660
Erhallen ranta 2 461 57 3689 94
Betald ranta -110 -156569 -1559
Betalt skatt -4 671
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére férandringar i rorelsekapital -6 471 646 -1216219 -2 517 341 -2 107 245
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital
Okning/minskning av rérelsefodringar 166 698 226 685 -36 292 -26 727
Okning/minskning av rorelseskulder 2899 124 -181 5635 -114738 -63 460
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -3 405 824 -1 170 069 -2 668 371 -2 197 432
Investeringsverksamheten
Investeringar i dotterbolag 19 473
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -187 224 -187 224
Kassafléde fran investeringsverksamheten 19 473 -187 224 -187 224 -
Finansieringsverksamheten
Nyemission 180 006 10 709 025
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 0 0 180 006 10 709 025
Arets kassaflode -3 386 351 -1 357 293 -2 675 589 8511 593
Likvida medel vid periodens bérjan 6 201 096 8 876 685 8 876 685 365 092
Likvida medel vid periodens slut 2814 745 7 519 392 6 201 096 8 876 685
NYCKELTAL
Ej granskade 2015-09-30 2014-09-30 2014-12-31 2013-12-31
Soliditet (%) 75 % 96 % 94 % 95 %
Kassalikviditet (%) 29 % 2280 % 1678 % 1819 %
Antal anstéllda 9 4 3 2
Antal aktier vid periodens slut 223 029 221040 221 040 1228
Utdelning per aktie - - - -
Skuldséattningsgrad 36,1 % 4,4 % 6,1 % 58 %
Definitioner

Kassalikviditet - Omsattningstillgangar genom kortfristiga skulder.

Soliditet - Periodens utgéende eget kapital dividerat med utgéende balansomslutning.
Utdelning per aktie - Utdelning vid periodens slut dividerat med antalet aktier vid periodens slut.
Antal anstéllda - Antal anstéllda omréaknat till heltidstjanster vid periodens slut.
Skuldsattningsgrad - Totala skulder dividerat med eget kapital vid periodens utgang.
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Kommentarer till den finansiella

utvecklingen

Nedanstaende information bor ldsas tillsammans med Xbranes reviderade rédkenskaper med tillhérande noter for
aren 2013 och 2014, vilka samtliga dr inforlivade i detta Prospekt genom hdnvisning. Xbrane Biopharma riken-
skaper dr tillgdngliga 1 digitalt format pd Bolagets webbplats, www.xbrane.com. Informationen bor dven ldsas
tillsammans med avsnittet "Finansiell information i sammandrag”.

Redovisningen har upprattats i enlighet med érsredovis-
ningslagen och Bokféringsndmndens allmanna rad BFNAR
2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3). Fr.o.m.
2015 uppréattar bolaget aven koncernredovisning. Tillgangar,
avsattningar och skulder har varderats till anskaffningsvarden,
om inget annat angetts i de finansiella rapporterna. Fodring-
ar ar redovisade till anskaffningsvarde minskat med eventuell
nedskrivning. Materiella anlaggningstillgdngar ar varderade
till anskaffningsvardet med avdrag for ackumulerade avskriv-
ningar. Avskrivningar enligt plan baseras pa ursprungliga an-
skaffningsvarden minskat med beréknat restvarde och sker
linjart over tillgangens beréknade livslangd.
Kassaflddesanalysen ar upprattad enligt indirekt metod. Det
redovisade kassaflédet omfattar endast transaktioner som
medfor in- eller utbetalningar.

Omsittning och resultat

Xbrane Biopharma genererar for narvarande férséljningsin-
takter fran tjanster relaterade till utveckling av optimerade
proteinproduktionssystem. De |akemedelsprodukter fran vilka
Xbrane Biopharma férvéantar sig erhalla majoriteten av sina
intakter har annu inte lanserats och genererar saledes annu
inga intakter.

Belopp som stér utan parenteser avser perioden 1 januari
2015 — 30 september 2015 alternativt perioden 1 januari
2014 - 31 december 2014, och belopp som star inom pa-
rentes avser perioden 1 januari 2014 — 30 september 2014
alternativt perioden 1 januari 2013 — 31 december 2013.

Intakter

Perioden 1 januari 2015 — 30 september 2015 jamfért med
perioden 1 januari 2014 — 30 september 2014

Nettoomsattningen under perioden uppgick till 309 TSEK
(168 TSEK) och hanfor sig till forsaljning av tjanster avse-
ende leverans av skraddarsydda proteinproduktionssystem.
Ovriga rérelseintakter uppgick till 35 TSEK (1 308 TSEK),
skillnaden mellan perioderna utgors av utvecklingsbidrag fran
Europeiska Kommissionen inom ramen fér TAMPting-projek-
tet pa cirka 1,2 MSEK och Tillvaxtverket pa cirka 100 TSEK
under 2014,

Perioden 1 januari 2014 - 31 december 2014 jamfort med
perioden 1 januari 2013 — 31 december 2013

Nettoomsattningen under perioden uppgick till 190 TSEK
(190 TSEK) och hanfér sig till forséljning av tjanster avse-
ende leverans av skraddarsydda proteinproduktionssystem.
Ovriga rérelseintakter uppgick till 1315 TSEK (36 TSEK),
skillnaden utgdrs av utvecklingsbidrag fran Europeiska Kom-
missionen inom ramen for TAMPting-projektet pa ca. 1,2
MSEK och Tillvaxtverket pa cirka. 100 TSEK under 2014.

Resultat

Perioden 1 januari 2015 — 30 september 2015 jamfért med
perioden 1 januari 2014 — 30 september 2014

Bolagets rérelseresultat uppgick till -6 516 TSEK (-1 253
TSEK). Finansnettot uppgick till 2 TSEK (-2 TSEK). Resul-
tatet fore skatt uppgick till -6 514 TSEK (-1 254 TSEK). Bo-
laget har ingen skattekostnad d& det ej uppvisat nagon vinst
under jamfoérbara perioder.

Ersattningar till anstéllda uppgick till 2 888 TSEK (1 277
TSEK). Antal anstéllda 6kade fran 4 till 9 varav 3 tillkom ef-
ter forvarvet av Primm Pharma s.r.l. Ovriga externa kostnader
uppgick till 3 918 TSEK (1 411 TSEK), vari skillnaden i sin
helhet utgjordes av transaktionskostnader i samband med
forvarvet av Primm Pharma s.rl. Av- och nedskrivningar pa
materiella tillgangar uppgick till 47 TSEK (39 TSEK) och var
hanforliga till avskrivning enligt plan av inférskaffad laborato-
rieutrustning.

Perioden 1 januari 2014 — 31 december 2014 jamfort med
perioden 1 januari 2013 — 31 december 2013

Bolagets rorelseresultat uppgick till -2 574 TSEK (-2 107
TSEK). Finansnettot uppgick till 2 TSEK (0 SEK). Resultatet
fore skatt uppgick till -2 572 TSEK (-2 107 TSEK). Bolaget
har ingen skattekostnad d& det ej uppvisat nagon vinst under
jamférbara perioder.
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Ersattningar till anstéllda uppgick till 1 907 TSEK (1 601
TSEK). Antal anstillda ékade fran 2 till 3. Ovriga externa
kostnader uppgick till 2 113 TSEK (730 TSEK). Av- och ned-
skrivningar pa materiella tillgangar uppgick till 55 TSEK (0
TSEK) och var relaterade till avskrivning enligt plan av infér-
skaffad laboratorieutrustning.

Tillgangar

Perioden 1 januari 2015 - 30 september 2015 jamfort med
perioden 1 januari 2014 — 30 september 2014

Anlaggningstillgangar uppgick per 30 september 2015 Hill
73 468 TSEK (148 TSEK) och bestod i huvudsak av pro-
duktionsutrustning i produktionsanlaggningen i Neapel samt
goodwill som resultat av forvarvet av Primm Pharma s.r.l, skill-
naden ar darmed ett resultat av forvéarvet av Primm Pharma
s.r.l. Omsattningstillgangar per 30 september 2015 uppgick
till 3 021 TSEK (7 622 TSEK), varav kassa och bank utgjorde
2 815 TSEK (7 519 TSEK).

Perioden 1 januari 2014 - 31 december 2014 jamfort med
perioden 1 januari 2013 — 31 december 2013

Anlaggningstillgdngar uppgick per 31 december 2014 till
133 TSEK (0 TSEK) och bestod av laboratorieutrustning i
Xbrane Biopharma laboratorium i Stockholm. Omséttnings-
tillgangar per 31 december 2014 var 6 556 TSEK (9 195
TSEK), varav kassa och bank utgjorde 6 201 TSEK (8 877
TSEK).

Eget kapital och skulder

Perioden 1 januari 2015 - 30 september 2015 jamfort med
perioden 1 januari 2014 — 30 september 2014

Eget kapital per 30 september 2015 var 65 987 TSEK (7
436 TSEK). Férandringen berodde dels pa forvarvet av
Primm Pharma s.r.l. och dels pa det minskade balanserade
resultatet till foljd av periodens resultat. Képeskillingen for
Primm Pharma s.r.l. betalades med en obligatorisk konvertibel
konverterbar i totalt 132 243 aktier i Xbrane Biopharma AB
till ett aktiepris analogt med detta erbjudande pa 42,5 SEK.
Per 30 september 2015 fanns avsattningar pa 298 TSEK (0
TSEK) som ligger i dotterbolaget Primm Pharma s.rl. och &r, i
enlighet med existerande anstallningsavtal, relaterade till po-
tentiella kostnader som kan uppkomma for de tva anstallda
(exklusive VD) i Primm Pharma s.r.l. Per 30 september 2015
fanns det langfristiga skulder som uppgick till 5 585 TSEK (0
TSEK). 2 662 TSEK av denna skuld &r till Paolo Sarmientos
ackumulerad dver tid i enlighet med vederbdrandes avtal som
VD pé& Primm s.r.l. och att utbetalas vid avslutandet av hans
anstalliningsavtal med Primm Pharma s.r.l. Resterande be-
lopp av den langfristiga skulden ar relaterad till en finansiell
leasing péa utrustning i produktionsenheten i Neapel. Per 30
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september 2015 fanns det kortfristiga skulder som uppgick
till 14 618 TSEK (334 TSEK). Dessa bestod huvudsakligen
av 4 463 TSEK (73 TSEK) i leverantorsskulder, 7 359 TSEK
(68 875 TSEK) i 6vriga kortfristiga skulder, vari skillnaden i
huvudsak ar hanforlig till en skuld fran Primm Pharma s.r.l. till
Primm s.r.l. som uppstod i samband med betalning for dver-
forda tillgangar samt 2 796 TSEK i upplupna kostnader rela-
terade till transaktionskostnader i samband med forvarvet av
Primm Pharma s.r.l.

Perioden 1 januari 2014 - 31 december 2014 jamfort med
perioden 1 januari 2013 — 31 december 2013

Eget kapital per 31 december 2014 var 6 298 TSEK (8 690
TSEK). Minskningen berodde framférallt pa det minskade
balanserade resultatet till f6ljd av periodens resultat. Per 31
december 2014 fanns det kortfristiga skulder pa 391 TSEK
(505 TSEK).

Kassaflode

Perioden 1 januari 2015 — 30 september 2015 jamfért med
perioden 1 januari 2014 — 30 september 2014

Vid slutet av perioden uppgick koncernens likvida medel till 2
815 TSEK (7 519 TSEK). Periodens kassafléde uppgick till
-3 386 TSEK (-1 357 TSEK). Kassaflodet fran den I6pande
verksamheten fére férandringar i rorelsekapital uppgick till
-6 472 TSEK (-1 215 TSEK), huvudsakligen drivet av kost-
nadsutvecklingen (se omséttning och resultat ovan). Rérelse-
kapitalférandringar paverkade kassaflodet med 3 066 TSEK
(45 TSEK) varav skillnaden i huvudsak utgjordes av upplupna
kostnader relaterade till transaktionskostnader i forvarvet av
Primm Pharma s.r.l. Investeringarna var pa -20 TSEK (-187
TSEK), relaterade till forvarvet av Primm Pharma s.r.l. under
perioden 1 januari 2015 — 30 september 2015 och till inves-
tering av laboratorieutrustning under perioden 1 januari 2014
- 30 september 2014, Kassaflédet fran finansieringsverk-
samheten uppgick till 0 TSEK (0 TSEK).

Perioden 1 januari 2014 — 31 december 2014 jamfért med
perioden 1 januari 2013 — 31 december 2013

Vid slutet av perioden uppgick koncernens likvida medel till 6
201 TSEK (8 876 TSEK). Periodens kassaflode uppgick till
-2 676 TSEK (8 512 TSEK). Kassaflodet fran den I6pande
verksamheten fére férandringar i rorelsekapital uppgick till
2 517 TSEK (2 107 TSEK), skillnaden huvudsakligen drivet
av kostnadsutvecklingen (se omséttning och resultat ovan).
Rérelsekapitalférandringar paverkade kassaflédet med 151
TSEK (90 TSEK). Investeringarna var 187 TSEK (0 TSEK).
Kassaflédet fran finansieringsverksamheten uppgick till O
TSEK (0 TSEK).



Investeringar

Perioden 1 januari 2015 — 30 september 2015 jamfort med
perioden 1 januari 2014 — 30 september 2014

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar uppgick till O
TSEK (187 TSEK) och avsag under perioden 1 januari 2014
- 30 september 2014 laboratorieutrustning till Xbrane Biop-
harmas laboratorium i Stockholm.

Under september 2015 férvarvade Xbrane bolaget Primm Phar-
ma s.rl. (se avsnittet Verksamhetsbeskrivning)

Perioden 1 januari 2014 - 31 december 2014 jamfort med
perioden 1 januari 2013 - 31 december 2013

Investeringar i materiella anlaggningstillgdngar uppgick till
187 TSEK (0 TSEK) och avsag laboratorieutrustning till
Xbrane Biopharma laboratorium i Stockholm.

Pagaende och planerade investeringar

| samband med ansékan av GMP-godkénnande av anlagg-
ningen kommer att krévas investeringar om cirka 3 MSEK
som kommer att géras under fjarde kvartalet 2015 och under
2016. Denna investering sker séledes i ltalien och finansie-
ras med existerande rorelsekapital. Utdver detta har inte bo-
laget atagit sig att gora ytterligare investeringar.
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Kapitalstruktur, skuldsattning
och annan finansiell information

Tabellerna 1 detta avsnitt redovisar Bolagets fordringar och skulder pd koncernnivd per den 6 oktober 2015.
Se avsnittet "Aktiekapital och dgarférhallanden”for ytterligare information om Bolagets aktiekapital och aktier.
Tabellerna i detta avsnitt bor Idsas tillsammans med avsnittet "Kommentarer till den finansiella utvecklingen” och

Bolagets finansiella information, med tillhérande noter, som har inférlivats i Prospektet genom hdnvisning.

EGET KAPITAL OCH SKULDSATTNING

(per 6 oktober 2015)
| tabellen nedan sammanfattas Xbranes kapitalstruktur per
den 6 oktober 2015. Eget kapital uppgick till 55 987 TSEK.

NETTOSKULDSATTNING

(per 6 oktober 2015)
| tabellen nedan sammanfattas Xbranes rantebarande net-
toskuldséattning per den 6 oktober 2015,

6-okt-15 6-okt-15
Kortfristiga skulder A Kassa 12814 744
Mot borgen
Mot sikerhet B Irikll/ida vardepapper som ingar i likvida medel men inte -
ar kassa
Utan b Il akerhet 24 618 189
an borgen efler annan sakerne C Latt realiserbara vardepapper -
D Summa likvida medel A+B+C 12814 744
Summa kortfristiga skulder 24618 189
Canafrist Kuld E Kortfristiga fordringar
Mar:gb ristga sder F Kortfristiga skulder till kreditinstitut -
Mo‘[ ?Lge: ! G Kortfristig del av langfristiga skulder -
Uto SZ eme | et s sgagao H_Anda kortfistiga skulder 10 000 000
an borgen STer annan Sakeme | Summa rintebarande kortfristiga skulder F+G+H 10 000 000
Summa langfristiga skulder 5584 840
Eget kapital J  Netto kortfristig réantebédrande skuldsattning 1-E-D -2 814 744
Aktiekapital 100 900
Ovrigt tillskjutet kapital 73581 131 K Langfristiga skulder till kreditinstitut -
Reserver L Emitterade féretagsobligationer -
Balanserat resultat inklusive periodens resultat -17 694 721 M Ovriga langfristiga skulder _
Summa eget kapital 55987310 N Summa réntebérande langfristiga skulder K+L+M+N -
Summa eget kapital och skulder 86 488 395 O Total rantebarande nettoskuldsattning -2 814 744
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Rorelsekapital

Styrelsen gér bedémningen att befintligt rérelsekapital inte ar
tillrackligt for Bolagets aktuella behov under den kommande
tolvménadersperioden.

Bolagets befintliga rérelsekapital beddms récka till och med
januari 2016. Bolaget uppskattar att underskottet av rérelse-
kapital for den kommande tolvméanadersperioden uppgar till
cirka 46 MSEK givet nuvarande affarsplan, inklusive de in-
vesteringar som Bolaget &mnar gora och inklusive aterbetal-
ning av ett lan om 10 MSEK.

Rorelsekapitalbehovet for de kommande tolv ménaderna for-
vantas tillgodoses genom den nyemission som Erbjudandet
avser, vilken férvantas tillfora Bolaget 91 MSEK efter emis-
sionskostnader.

Styrelsen hyser en stark tilltro till att Erbjudandet kommer att
fullfoljas — i synnerhet beaktat att ett antal existerande och
externa investerare har atagit sig att forvarva aktier motsva-
rande totalt 62 MSEK samt garantera ytterligare 38 MSEK i
Erbjudandet.

| den handelse att Erbjudandet ej fullféljs och att Bolaget inte
lyckas generera ytterligare intdkter skulle Bolaget tvingas
s6ka alternativ finansiering eller senareldgga befintliga pro-
jekt och genomfora kostnadsneddragningar.

Anlaggningstillgangar

Per den 30 september 2015 uppgick Xbranes materiella an-
laggningstillgangar till 9 623 TSEK och utgjordes framférallt
av produktionsutrustning i Xbranes produktionsenhet utanfér
Neapel i ltalien. De immateriella anlaggningstillgangarna upp-
gick till 63 845 TSEK och utgjordes framforallt av goodwill
som uppkom i samband med férvarvet av Primm Pharma s.r.l.

Tendenser

Xbrane planerar lansering av sina ledande produkter Sphe-
rotide och Xlucane fran 2017 och framéver och forvantar sig
darmed mer betydande intakter forst under 2017 och efter-
féljande ar.

Under september 2015 foérvarvade Xbrane bolaget Primm
Pharma s.r.l. Koncernens kostnader kommer darmed att 6ka
under 2016 jamfort med 2015, Primm Pharma s.rl. har 3 an-
stéllda med en genomsnittlig kostnad pa 590 TSEK per ar
och i tillagg till detta administrativa kostnader for lokal, el
telefon och internet. Xbrane amnar éven under 2016 att an-
stalla ytterligare personal i bade Sverige och ltalien som en

del i affarsplanen.

Eftersom Bolaget befinner sig i en kommersialiseringsfas
avseende sina ledande produktkandidater och darmed for-
vantar sig generera intakter forst under 2017 forvantar sig
bolaget att redovisa en forlust under 2016.

Bolaget verkar bland annat inom marknaden fér biosimilarer
vilken ar i ett forhallandevis tidigt stadium och dess struktur
kommer saledes att formas allteftersom. De regulatoriska
ramverken for marknadsgodkannande och automatisk utbyt-
barhet ar under utveckling, acceptansen hos léakare och fi-
nansiarer Okar och foretag investerar i forskning och utveck-
ling av biosimilarer. Detta kan bland annat paverka Bolagets
tillvaxt saval som konkurrensbilden.

Det finns, savitt styrelsen kanner till, inga andra kanda ten-
denser, osakerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra
krav, &taganden eller handelser som kan férvéntas ha en va-
sentlig inverkan pa Bolagets framtidsutsikter.

Xbrane kanner heller inte till ndgra offentliga, ekonomiska,
skattepolitiska, penningpolitiska eller andra politiska atgarder
som, direkt eller indirekt, vasentligt paverkat eller vasentligt
skulle kunna péverka Bolagets verksamhet. Bolagets verk-
samhet ar dock forknippad med risker.

| avsnittet "Riskfaktorer” presenteras ett antal dvergripande
riskfaktorer som bedéms kunna ha betydelse for Xbranes
verksamhet, finansiella stéllning och framtidsutsikter.

Véasentliga handelser sedan 30 september 2015

Xbrane tog ett kortfristigt 1an fran Serendipity Ixora AB (publ)
org nr: 5566863-3977 pa 10 MSEK med arlig ranta pa 12
procent for att finansiera kortsiktigt behov av rérelsekapital.
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Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor

Xbranes styrelse bestdr av fem ordinarie stdmmovalda ledaméter, inklusive styrelseordféranden, vilka valts for
tiden intill slutet av arsstdmman 2016. Styrelseledamdéterna, deras befattning, och ndr de valdes férsta gangen
beskrivs nedan.

Saeid Esmacecilzadeh — 1974

Saeid Esmaeilzadeh ar adjungerad professor i materialkemi vid Stockholms uni-
versitet. Han disputerade vid samma universitet &r 2000 och &r 2002 uts&gs Sa-
eid till Sveriges yngsta docent. Han har mottagit ett stort antal priser och utmér-
kelser for sin forskning och sina insatser som entreprenér. Saeid ar tidigare VD
for Sdiptech AB (publ) och Diamorph AB (publ). Saeid &r serieentreprendr och har
medverkat i uppbyggnaden av flera forskningsbaserade foretag.

Pagaende uppdrag

Saeid Esmaeilzadeh &r styrelseordférande for Serendipity Ixora AB (publ), Sdip-
tech AB (publ), Episurf Medical AB, Swecure AB (publ) och Premune AB (publ).
Vidare ar Saeid Esmaeilzadeh styrelseledamot i Diamorph AB (publ), IRRAS AB,
Nextseal AB, Serendipity Group AB, Swedish Pharma Aktiebolag samt styrelse-
ledamot i den ideella féreningen Refugee Air. Han ar aven styrelsesuppleant i
Styrelseordférande sedan 2008 Auremune AB, Decicure AB, DynaSeal LCT AB, Lenova CONSULTING AB, Or-
ganoClickAB, Premune IPR AB, Serendip Invest AB, Sprof AB, Swecure Europe
AB, Swecure IPR AB, Swedish Pharma LCT AB samt VZL Vilande AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren)

Saeid Esmaeilzadeh har varit, men &r inte langre, styrelseledamot i Abera Biosci-
ence AB, Avanture AB, Binary Bio AB, Biozoul AB, Diamorph Bearings AB, Dia-
morph Ceramic AB, Scilife Clinic AB, Nanologica AB (publ), Vator Securities AB,
Kungl. Ingenjorsvetenskapsakademiens (IVA) naringslivsrad samt styrelsesupple-
ant i Serendipity ATS AB samt Voff Science AB.

Saeid Esmaeilzadeh ager indirekt, via bolag, 218 675 aktier i Xbrane per dagen
for detta Prospekt.
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Peter Edman — 1954

? Peter Edman har en lang erfarenhet av lékemedelsutveckling fran lakemedels-

/ s \ industrin och har haft en rad ledande forskningsbefattningar inom Orexo, Sobi,

* 2\ Biovitrum, AstraZeneca, Astra och Pharmacia. Han har aven varit laborator vid La-

( kemedelsverket. Peter har dessutom varit professor i lakemedelsformulering och

adjungerad professor i lakemedelsadministrering (drug-delivery) vid Farmaceutis-
ka fakulteten, Uppsala universitet.

Pagaende uppdrag: Peter Edman ar styrelseledamot i Edman Life Science AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren): Peter Edman har tidigare varit, men &ar
inte langre extern firmatecknare fér Swedish Orphan Biovitrum AB (publ).

Peter Edman &gde inga aktier i Xbrane per dagen fér detta Prospekt.
Styrelseledamot sedan 2015

Maris Hartmanis — 1953

Maris har 30 é&rs erfarenhet fran ledande positioner som VD, ledande FoU-led-
ning och styrelseerfarenhet fran det internationella Life Science-omradet. Han har
béde erfarenhet av stora organisationer och mindre nystartade féretag. Maris har
varit VD for tva svenska publika lakemedelsféretag, Medivir och BioPhausia. Maris
ar Tekn. Dr. och docent i biokemi fran Kungliga Tekniska Hogskolan i Stockholm.

Pagaende uppdrag
Maris Hartmanis ar styrelseledamot och VD i Hartmanis & Partners AB, samt sty-
relseledamot i XSpray Microparticles AB och Applied Photophysics, Ltd. i England.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren)

Maris Hartmanis har varit, men ar inte langre, verkstallande direktor i Medivir Ak-
tiebolag samt styrelseledamot och VD i Gyros AB, BioPhausia AB. Maris Hart-
manis har aven varit, men ar inte langre styrelseledamot i Vitrolife AB, Glycovisc
Styrelseledamot sedan 2015 Biotech AB, Medivir Personal AB, Medivir Personal AB, samt styrelseordférande i
BMM Pharma AB och Cross Pharma AB.

Maris Hartmanis &gde inga aktier i Xbrane per dagen for detta Prospekt.
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Alf Lindberg — 1939

Styrelseledamot sedan 2012

Alf Lindberg har stor erfarenhet av att utveckla vaccin. Han &r tidigare professor
i klinisk bakteriologi vid Karolinska institutet. Han har varit CSO samt forsknings-
chef p& Wyeth Vaccines och Sanofi Pasteur och ledde bland annat utvecklingen
av ett av varldens mest saljande vaccin, Prevnar. Alf har ocksa varit sekreterare for
Nobelkommittén for Medicinpriset. Alf Lindberg ar verksam som styrelseledamot i
flera biotech- och vaccinutvecklingsféretag verksamma 6ver hela varlden.

Pagaende uppdrag

Alf Lindberg ar styrelseledamot i Novamax AB, Eurocine Vaccines AB, Molecu-
les of Man AB, Biovica International AB, ALF LINDBERG BIOCONSULTING AB,
Premune AB (publ), Swecure AB (publ) samt Abera Bioscience AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren)

Alf Lindberg har tidigare varit, men ar inte langre, styrelseledamot i Inter Life
Science AB, Sdiptech AB (publ) samt Viscogel AB.

Alf Lindberg &dgde, genom bolag, 5400 aktier i Xbrane per dagen fér detta Prospekt.

Karin Wingstrand — 1957

Styrelseledamot sedan 2015

65

Karin Wingstrand har en bred erfarenhet av den internationella I&ékemedelsin-
dustrin fran ledande befattningar inom regulatorisk-, framaceutisk- och analytisk
FoU, projektledning samt klinisk utveckling. Karin Wingstrand har varit global chef
och vice VD for klinisk utveckling pa AstraZeneca.

Pagaende uppdrag

Karin Wingstrand ar styrelseordférande i Mevia AB samt styrelseledamot i
Partners for Utvecklingsinvesteringar inom Life Sciences, PU.L.S. AB, Ade-
novir Pharma AB, Xintela AB, Swecure AB (publ) T-bolaget AB, samt Winkon
holding AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren)

Karin Wingstrand har inga uppdrag som avslutats de senaste fem &ren.

Karin Wingstrand &gde inga aktier i Xbrane per dagen fér detta Prospekt.



LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Martin Amark — 1980

VD sedan 2015

Martin Amark har en civilingenjérsexamen i industriell ekonomi fran Linkdpings
Tekniska hogskola samt en MBA fran INSEAD. Han har atta ars erfarenhet fran
Bain & Co dér han arbetade som managementkonsult. P4 Bain & Co arbetade
Martin framst med féretagsforvary, strategi och organisation tillsammans med by-
rans nordiska klienter vilka ar verksamma inom flera industrier, inklusive life scien-
ce och lakemedel.

Pagaende uppdrag
Martin Amark &r styrelseordférande i Primm Pharma S.r.l. samt styrelseledamot i

Inimitotech AB.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren)
Martin Amark har inga uppdrag som avslutats de senaste fem aren.

Martin Amark agde 110 490 aktier i Xbrane per dagen for detta Prospekt.

Siavash Bashiri — 1983

COO/ Ansvarig for biosimilarer
sedan 2015

Siavash Bashiri har en civilingenjérsexamen i molekylar bioteknik fran Uppsala
universitet. Siavash Bashiri har de senaste aren framgéangsrikt lett Xbranes svens-
ka verksamhet och arbetat med flera stérre lakemedelsbolag i leverans av skrad-
darsydda proteinproduktionssystem. Siavash Bashiri har vidare tidigare erfarenhet
fran Agilent Technologies dar han var férséljningschef i EMEA for en av Agilent
Technologies produkter. Han har &dven erfarenhet av processen med kommersiali-
sering av biotech start-ups.

Pagaende uppdrag
Siavash Bashiri har inga pagaende uppdrag.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren)
Siavash Bashiri har tidigare varit, men ar inte langre, VD for Xbrane Biopharma

AB (publ).

Siavash Bashiri agde 86 730 aktier i Xbrane per dagen foér detta Prospekt.
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David Vikst

CTO sedan 2010

Ansvarig for affairsomradet
generika pa ldkemedel med
kontrollerad frisattning sedan
2015
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David Vikstrom har doktorerat inom expressionssystem for proteiner i E. coli. Han
bérjade pa Xbrane 2010 och har sedan dess framgéngsrikt utvecklat nya tekno-
logier och stammar fér olika proteiner. Han leder for narvarande utvecklingen av
Xbranes biosimilarkandidater.

Pagaende uppdrag
David Vikstrom har inga pagaende uppdrag.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren)
David Vikstrom har inga uppdrag som avslutats de senaste fem &ren.

David Vikstrom agde 20 000 aktier i Xbrane per dagen for detta Prospekt.

Paolo Sarmientos — 1957

Paolo Sarmientos har en Ph.D. i bioorganisk kemi fran universitet i Neapel. Han
har mer an 25 ars erfarenhet fran ledande befattningar inom Iékemedelsbrans-
chen for Pfizer, Genetica och Menarini. De senaste aren Paolo har arbetat som VD
for Primm S.r.l. och framgangsrikt byggt upp en tjansteverksamhet inriktad mot
lakemedelsindustrin samt lett utvecklingen av Spherotide och andra generikakan-
didater med kontrollerad frisattning.

Pagaende uppdrag
Paolo Sarmientos ar VD for Primm Pharma S.r.l. samt Externautics SPA. Paolo
Sarmientos ar &ven styrelseledamot f6r TSI. Inc. och deldgare i Cusar S.r.l.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren)
Paolo Sarmientos har tidigare varit, men ar inre langre, VD for Blueprint Biotech
S.rl. och Opera 2 samt styrelseledamot i Exploitech Ltd.

Paolo Sarmientos agde inga aktier i Xbrane per dagen for detta Prospekt men
ager en konvertibel som kan ge ratt till konvertering till maximalt 740 560 aktier i
Xbrane 6ver en femarsperiod.



Carlo Colombo — 1975

Carlo Colombo har doktorerat i teknisk kemi fran universitetet i Milano. Han har
mer &n 15 &rs erfarenhet fran lékemedelstillverkning fran generikatillverkare som
ICI och Euticals. Carlo Colombo har tidigare varit platschef f6r fem olika produk-
tionsanlaggningar for lakemedel daribland ICl:s produktionsanlaggning i Cellole.
Han har stor erfarenhet fran alla aspekter av lékemedelstillverkning, inklusive
myndighetskrav (GMP), process och supply chain-optimering och kvalitetskontroll.

Pagaende uppdrag
Carlo Colombo ar styrelseledamot och deléagare i Exorao Life Science S.r.l. samt

ltalien Food Club S.r.l. Carlo Colombo &r aven deldagare i Immobiliare 2C SAS.

Avslutade uppdrag (senaste fem aren)

Carlo Colombo har varit, men ar inte langre, delagare i Euteam.

Produktionsansvarig for generi-
ka med kontrollerad frisattning
sedan 2015

Ovrig information om styrelse och ledande befatt-
ningshavare

Inga faktiska eller potentiella intressekonflikter foreligger
mellan Bolagets styrelseledamoters och ledande befattnings-
havares &taganden och deras privata intressen och/eller an-
dra ataganden.

Det foreligger inga familjeband mellan styrelsen och ledande
befattningshavare.

Saeid Esmaeilzadeh har tidigare varit styrelseledamot i Vas-
curing AB, som under bérjan av 2014 har inlett en konkurs.
Konkursen avslutades den 31 oktober 2015.

Ingen av styrelseledaméter eller de ledande befattningshava-
re har, utéver vad som angetts ovan, (i) varit stallforetradare
i nadgot foretag forutom i de befattningar som anges for res-
pektive styrelseledamot och ledande befattningshavare, (i)
démts i bedragerirelaterade mal, (jii) representerat ett foretag
som forsatts i konkurs eller likvidation, (iv) anklagats av myn-
dighet eller organisation som foretrader en viss yrkesgrupp
och ar offentligrattsligt reglerad eller (v) fatt naringsférbud.

Adressen till styrelsen och de ledande befattnings-
havarna for Xbrane ar:
Xbrane Biopharma AB (publ)

Stureplan 15
111 45 Stockholm

Carlo Colombo &gde inga aktier i Xbrane per dagen for detta Prospekt.

Revisor

Xbranes revisor ar KPMG AB med Duane Swanson (fodd
1959) som huvudansvarig revisor sedan arsstamman 2015.
Duane Swanson ar auktoriserad revisor och medlem i FAR.
Innan dess var Ernst & Young Aktiebolag Xbranes revisor
med Jens Noaksson (fédd 1971) som huvudansvarig re-
visor. Jens Noaksson ar auktoriserad revisor och medlem i
FAR. Arsstamman 2015 fattade beslut om att byta revisor till
KPMG eftersom KPMG ar revisor for majoriteten av bolagen i
vilka Serendipity Ixora AB (publ) ar huvudagare.

Utover uppdraget som huvudansvarig revisor i Xbrane har Du-
ane Swanson uppdrag som huvudansvarig revisor i Serendipity
Ixora AB (publ) samt Sdiptech AB (publ) i vilka Xbranes nuva-
rande aktiedgare, styrelseledamoéter eller ledande befattnings-
havare har vasentligt inflytande. For mer information se avsnitt
"Styrelse, ledande befattningshavare och revisor". KPMGs kon-
torsadress ar Tegelbacken 4, 111 52 Stockholm.

68



Aktiekapital och dgarforhallanden

ALLMAN INFORMATION

Enligt Bolagets bolagsordning far aktiekapitalet inte understi-
ga 500 000 SEK och inte éverstiga 2 000 000 SEK, och an-
talet aktier far inte understiga 2 200 000 och inte ¢verstiga 8
800 000. Vid tidpunkten for detta Prospekt uppgick Bolagets
aktiekapital till 500 000 SEK férdelat pa 2 230 290 aktier.
Det finns endast ett aktieslag i Bolaget. Aktierna ar denomi-
nerade i SEK och varje aktie har ett kvotvarde om cirka 0,224
SEK.

Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk ratt.
Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda och fritt éverlatbara.

De erbjudna aktierna ar inte féremal fér erbjudande som lam-
nats till f6ljd av budplikt, inlésenratt eller 16sningsskyldighet.
Inga offentliga uppkdpsbuderbjudanden har lamnats avseen-
de de erbjudna aktierna under innevarande eller féregéende
rakenskapsar.

Vissa réttigheter forenade med aktierna

De erbjudna aktierna ar av samma slag. Rattigheterna féren-
ade med aktier emitterade av Bolaget, inklusive de som féljer
av bolagsordningen, kan endast andras enligt de férfaranden
som anges i aktiebolagslagen (2005:5651).

ROstratt

Varje aktie som omfattas av Erbjudandet berattigar inneha-
varen till en rést p& bolagsstammor och varje aktiedgare ar
beréattigad till ett antal roster motsvarande innehavarens antal
aktier i Bolaget.

Foretrddesratt till nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller kon-
vertibler vid en kontantemission eller en kvittningsemission
har aktieagarna som huvudregel foretradesratt att teckna sa-
dana vardepapper i forhallande till antalet aktier som inneha-
des fére emissionen. Bolagets bolagsordning innehéller dock
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ingen bestdmmelse som - i enighet med den svenska aktie-
bolagslagen (2005:551) - begransar majligheten att emittera
nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibla instrument som
avviker fran aktiedgarnas foretradesratt.

Ratt till utdelning och behallning vid likvidation

Samtliga aktier ger lika ratt till utdelning samt till Bolagets till-
géngar och eventuella 6verskott i handelse av likvidation. Be-
slut om vinstutdelning i aktiebolag fattas av bolagsstamman.
Ratt till utdelning tillfaller den som pé& av bolagsstamman be-
slutad avstdmningsdag é&r registrerad som innehavare av akti-
er i den av Euroclear Sweden forda aktieboken. Utdelningen
utbetalas normalt till aktiedgarna som ett kontant belopp per
aktie genom Euroclear Sweden, men betalning kan aven ske
i annat an kontanter (sakutdelning). Om aktiedgare inte kan
nas genom Euroclear Sweden, kvarstar aktiedgarens fordran
pa Bolaget avseende utdelningsbeloppet och begréansas i
tiden genom regler om tioarig preskription. Vid preskription
tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ratten till utdelning for
aktiedgare bosatta utanfor Sverige. Aktiedgare som inte har
skatteméassig hemvist i Sverige ar normalt féremal for svensk
kupongskatt, se aven "Skattefragor i Sverige”.

Utdelningspolicy

Xbrane har inte lamnat nagra utdelningar sedan Bolaget
bildades och avser inte att lamna nagon utdelning inom éver-
skadlig framtid, varfér ingen utdelningspolicy antagits.

Central vardepappersférvaring

Xbranes aktier ar registrerade i ett avstamningsregister enligt
lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument.
Detta register hanteras av Euroclear Sweden AB, Box 7822,
103 97 Stockholm. Inga aktiebrev utfardas fér Bolagets akti-
er. Kontoférande institut ar Euroclear Sweden AB.
ISIN-koden for Xbranes aktier &r SE0005795028.



AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Nedanstéende tabell visar den historiska utvecklingen fér Bolagets aktiekapital sedan 2008.

Antal aktier Aktiekapital (SEK)

Registreringsdatum Héndelse Foréndring Totalt Forandring Totalt
2016% Nyemission 2 360 000 4590 290 529 079 1029 079
2015-12-02 Fondemission 2230 290 399 100,16 500 000,00
2015-12-02 Aktiesplit 10:1 2230 290 100 899,84
2015-03-11 Nyemission 1989 223 029 899,84 100 899,84
2014-02-10 Aktiesplit 10:1 221 040 - 100 000,00
2014-02-10 Nyemission 11 052 22 104 50 000,00 100 000,00
2013-07-22 Minskningstillstand - - 50 000,00
2013-05-15 Minskning® 11 052 -3565 200,00 50 000,00
2013-04-25 Minskning®* - 11 052 -700 000,00 405 200,00
2013-04-25 Nyemission 9824 11 052 982 400,00 1105 200,00

Konvertibler, teckningsoptioner, m.m.

Styrelsen beslutade den 16 september 2015 om emission, i
enlighet med bemyndigande lamnat av arsstdmman den 26 juni
2015 upp till ett nominellt belopp om 56 203 200 SEK i kon-
vertibler konverterbara till aktier i bolaget, mot betalning med ap-
portegendom i form av samtliga aktier i Primm Pharma S.r.l. samt
optionsratten att férvarva samtliga aktier i Primm S.rl. Genom
emissionen tog Bolaget upp ett konvertibellan till ett nominellt
belopp om 56 203 200 SEK. Konvertiblerna skall representeras
av till innehavaren stéllda konvertibla skuldebrev pa nominellt 1
krona eller hela multiplar darav. Teckningskursen ar 1 SEK per
konvertibel. P4 det konvertibla lanet [6per ingen ranta. Teckning
av konvertibler skall ske senast 1 november 2015 p& sarskild
teckningslista. Konvertiblerna far tecknas av aktiedgarna tillika
séljarna av Primm Pharma Sir.l. Varje tecknare ska erhélla kon-
vertibler i foérhallande till tecknarens innehav av aktier i Primm
Pharma S.rl. Betalning for tecknade konvertibler ska erlaggas
genom tillskjutande av tecknarens samtliga aktier i Primm Phar-
ma S.rl. samt optionsratten till aktierna i Primm Sirl. senast 1
november 2015.

Om bolagets aktier fére den 31 december 2020 blir féremal for
notering pé reglerad marknad eller multilateral trading facility i
Sverige (“IPQ”), &ger innehavare av konvertibel ratt att senast
den 31 december 2020, begara konvertering till aktier i bola-
get till en kurs motsvarande det pris som faststallts i IPOn, dock
lagst 30 kr. Bolaget far begara konvertering till aktier i bolaget
under perioden fran och med det att konvertiblerna registreras
hos Bolagsverket till och med 31 december 2020. Fram till IPOn
far konvertering ske till en konverteringskurs om 30 SEK och
darefter till en konverteringskurs motsvarande det pris som fast-
stéllts i IPOn, dock lagst 30 SEK.

32. Avser det aktuella Erbjudandet vid fullteckning,
33, Arsstamman beslutade om minskning av aktiekapitalet fér avsattning till fri fond. Minskning-
en skedde utan indragning av aktier.

Noteringskursen tillika konverteringskursen for konvertiblerna har
faststallts till 42,50 SEK i samband med Erbjudandet. Vid nyteck-
ning genom pakallande av de utgivna konvertiblerna kan Bolagets
aktiekapital komma att 6kas med hogst cirka 296 470 SEK och
antalet aktier kan komma att 6kas med cirka 1 322 428, Vid Er-
bjudandets fullteckning innebér detta en ytterligare utspadning
om maximalt 22 procent av antalet aktier och roster.

Utdver vad som beskrivits ovan har Bolaget inga utestdende
teckningsoptioner, konvertibler eller andra aktierelaterade finan-
siella instrument

Bemyndigande

Vid arsstamman den 26 juni 2015 beslutades att bemyndiga
styrelsen att vid ett eller flera tillfallen under tiden fram till nast-
kommande arsstdmma besluta om nyemission av aktier mot
kontant betalning och/eller med bestdmmelse om apport eller
kvittning samt att darvid kunna awvika fran aktiedgarnas foretra-
desratt.

Vid extrastdmman den 13 november 2015 beslutades att be-
myndiga styrelsen att, intill slutet av nasta arsstamma, med
eller utan avvikelse fran aktiedgares foretradesratt inom de
granser som bolagsordningen medger, vid ett eller flera tillfal-
len, fatta beslut om emission av nya aktier, konvertibler och/
eller teckningsoptioner varvid betalning ska kunna ske kon-
tant, genom apport och/eller genom kvittning. Styrelsen har
med stéd av bemyndigandet beslutat om Erbjudandet den 1
december 2015.

34. Arsstamman beslutade om minskning av aktiekapitalet. Andamalet med minskningen ar for-
lusttéckning. Minskningen skedde utan indragning av aktier.
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AGARSTRUKTUR

I tabellen nedan beskrivs innehavet hos de tio stérsta aktiedgarna i Xbrane per den 30 november 2015.

Aktiedgare Antal aktier Andel (%)
Serendipity Ixora AB 982 810 44,07
Run Equity AB 156 400 7,01
Kijell Beijers Stiftelse 80-arsstiftelse 126 000 5,65
Jan-Willem de Gier! 119 000 5,34
Martin Amark 110 490 4,95
Christer Skogum 100 000 4,48
Siavash Bashiri 86 730 3,89
Marten Hellberg 67 500 3,03
Celvigo AB 45 000 2,02
Epatse AB 40 000 1,79
Totalt 10 stdrsta aktiedgare 1833930 82,23
Ovriga agare 396 360 17,77
Totalt 2 230 290 100,00

Savitt Styrelsen, ledningen eller Xbranes nuvarande aktiedgare kanner till finns inga former av aktiedgaravtal i Bolaget. Likasa saknas dverenskommelser eller
motsvarande som i framtiden skulle kunna leda till att kontrollen éver Bolaget férandras.

1. Aktierna ar registrerade hos Eminova Fondkommission AB
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Bolagsstyrning

Xbrane dr ett svenskt publikt aktiebolag. Fére noteringen pa Nasdaq First North grundades bolagsstyrningen i
Bolaget pa svensk lag samt interna regler och féreskrifter. Ncir Bolaget dr noterat pa Nasdaq First North kom-
mer Bolaget dven att félja Nasdaq First Norths regelverk fér emittenter. Da Bolaget ansdker om upptagande till
handel pd Nasdaq First North som dr en oreglerad handelsplats finns det inget krav pd Bolaget att félja svensk
kod for bolagsstyrning. Bolaget har av denna anledning valt att inte félja svensk kod foér bolagsstyrning.

BOLAGSSTAMMAN

I enlighet med aktiebolagslagen ar bolagsstéamman Bolagets
hégsta beslutsfattande organ och pa bolagsstamman utévar
aktiedgarna sin rostratt i nyckelfragor, till exempel faststéllan-
de av resultat- och balansrékningar, disposition av Bolagets
vinst, beviljande av ansvarsfrihet for styrelsens och verkstal-
lande direktoren, val av styrelseledamdter och revisorer samt
ersattning till styrelsen och revisorerna.

Utdver arsstdmman kan extra bolagsstdmma sammankallas.
| enlighet med bolagsordningen sker kallelse till arsstamma
respektive extra bolagsstdmma genom annonsering i Post-
och Inrikes Tidningar samt genom att kallelsen halls tillgang-
lig pa Xbranes webbplats. Att kallelse skett annonseras i
Svenska dagbladet. Alla aktiedgare som ar direktregistrerade
i den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken fem varda-
gar fore bolagsstdamman och som har meddelat Bolaget sin
avsikt att delta i bolagsstdmman senast det datum som anges
i kallelsen till bolagsstdmman har ratt att narvara vid bolags-
stdmman och rosta fér det antal aktier de innehar. Normalt
brukar aktiedgare kunna registrera sig till bolagsstamman péa
flera olika satt, vilka anges i kallelsen till stamman.

Initiativ fran aktiedagare

Aktiedgare som Onskar fa ett arende behandlat pa bolags-
stamman maéste skicka in en skriftlig begéran till styrelsen.
Begaran ska normalt ha tagits emot av styrelsen senast sju
veckor fore bolagsstamman.

Styrelsen

Styrelsen ar hogsta beslutande organ efter bolagsstamman.
Enligt aktiebolagslagen ar styrelsen ansvarig for Bolagets
férvaltning och organisation, vilket betyder att styrelsen ar
ansvarig for att bland annat faststalla mal och strategier,
sakerstélla rutiner och system for utvardering av faststéllda
mal, fortldpande utvérdera Xbranes finansiella stalining och
resultat samt utvardera den operativa ledningen. Styrelsen
ansvarar ocksa for att sékerstélla att arsredovisningen och
koncernredovisningen samt delarsrapporterna upprattas i ratt
tid. Dessutom utser styrelsen verkstéllande direktoren.

Styrelseledamoterna véljs varje ar pa arsstamman for tiden
fram till slutet av nasta arsstamma. Enligt Bolagets bolags-

ordning ska styrelsen till den del den véljs av bolagsstamman
besta av minst tre ledaméter och hogst tio ledamoter.
Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revideras arli-
gen och faststélls pa det konstituerande styrelsemétet varje
ar. Arbetsordningen reglerar bland annat styrelsepraxis, funk-
tioner och uppdelningen av arbetet mellan styrelseledaméter-
na och VD. | samband med det forsta styrelsemotet faststaller
styrelsen ocksé instruktioner fér finansiell rapportering och
instruktioner fér VD.

Styrelsen sammantrader enligt ett arligt schema som fast-
stalls i forvag. Utdver dessa moten kan ytterligare moten an-
ordnas for att hantera fragor som inte kan hanskjutas till ett
ordinarie méte. Utover styrelseméten har styrelseordféranden
och VD en fortlépande dialog rérande ledningen av Bolaget.
For narvarande bestar Bolagets styrelse av fem ordinarie
stammovalda ledamoter som presenteras mer detaljerat i
"Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer”.

Valberedning

Bolaget har ingen valberedning utan uppgiften fullgérs av
styrelsen.

VD och ovriga ledande befattningshavare

VD utses av styrelsen och har framst ansvar for Bolagets 16-
pande forvaltning och den dagliga driften. Arbetsférdelningen
mellan styrelsen och VD anges i arbetsordningen fér styrel-
sen och instruktionen for VD. VD ansvarar ockséa for att upp-
ratta rapporter och sammanstalla information fran ledningen
infor styrelsemoten och ar foredragande av materialet pa sty-
relsesammantraden.

Enligt instruktionen for VD ska styrelsen héllas underrattad
om verksamhetens utveckling genom bland annat lagesrap-
porter, prognoser, ekonomiska rapporter och arsbokslut.

VD ska bereda och infér styrelsen féredra arenden som ligger utan-
for den Iopande férvaltningen eller som enligt styrelsens arbetsord-
ning eller eljest ska beslutas av styrelsen.

Infor behandlingen i styrelsen ska verkstéllande direktéren for sty-
relsen framlagga bakgrunds- och beslutsunderlag om drendet samt
i férekommande fall redovisa aktuella alternativ och deras konse-
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kvenser samt ange sitt forslag till beslut.
VD och 6vriga ledande befattningshavare presenteras mer detal-
jerat i avsnittet "Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer”.

Ersattning till styrelsen och ledande befattningshavare

Arvoden och annan ersattning till stimmovalda ledaméter, déribland
ordféranden, faststalls av &rsstamman. P& arsstdmman den 26 juni
2015 beslutades att ersattningen till envar av de stdmmoval-
da styrelseledaméterna ska uppga till 50 000 SEK och till
100 000 SEK fér styrelsens ordférande.

Nedanstaende tabell visar ersattningar till styrelsen och ledande befattningshavare under riakenskapsaret 2014 (SEK).

Styrelsen Lén/arvode Rorlig ersattning Konsultarvode Pernsionskostnad Summa
Saeid Esmaeilzadeh - - - 0
Peter Edman - - - 0
Maris Hartmanis - 0
Karin Wingstrand - - - 0

Alf Lindberg 50 000 - - 50 000
Totalt styrelse 50 000 0 0 0 50 000
Ledande befattningshavare Lén/arvode Rorlig ersattning Konsultarvode Pernsionskostnad Summa
Martin Amark - - 0
Siavash Bashiri 561 840 - 561 840
David Vikstrom 449 008 - 449 008
Paolo Sarmientos - - - 0
Carlo Colombo - - - 0
Totalt ledande befattningshavare 1010848 0 0 0 1010848

Riktlinjer for erséttning till VD och ledande befatt-
ningshavare

Till styrelsens ordférande och ledamoter utgar arvode enligt
bolagsstdmmans beslut. Ersattning till verkstallande direkto-
ren och andra ledande befattningshavare utgérs av grundlon,
rorlig ersattning, ovriga formaner samt pension. Med andra le-
dande befattningshavare avses de fem personer som tillsam-
mans med verkstallande direktdren utgér koncernledningen.
For koncernledningens sammanséttning, se "Styrelse, ledan-
de befattningshavare och revisor — Ledande befattningsha-
vare”,

Villkor fér VD

Mellan bolaget och VD i Xbrane galler en émsesidig uppsag-
ningstid p4 6 manader. Om Bolaget sdger upp avtalet har
Bolaget ratt att med omdelbar verkan arbetsbefria VD. Under
uppsagningen har VD ratt till samtliga anstallningsférmaner
enligt anstalliningsavtaket, inklusive den ménadslon som var
gallande vid uppsagningen.

VD:s anstéllning omfattas av en konkurrensklausul som gal-
ler i 24 manader efter anstéliningens upphdérande. Klausulen
omfattar aven varvningsforbud under 24 ménader avseende
anstéllda och kunder.
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Villkor och erséattningar till 6vriga ledande befatt-
ningshavare

Paolo Sarmientos ar anstélld av Primm Pharma S.r.l med lta-
lien som huvudsaklig arbetsplats. Paolo anses av Bolaget ut-
gora en sadan viktig del av verksamheten att han aven ska
anses som ledande befattningshavare i Xbrane.

Carlo Colombo har per dagen for Prospektet annu inte sig-
nerat ett anstallningsavtal med Primm Pharma S.r.l men har
skriftligen, som del av forvarvet av Primm Pharma s.r.l, angett
for avsikt att gora sa vid arsskiftet. Per dagen for Prospektet
arbetar Carlo som konsult i Primm Pharma S.rl. Fér évriga
ledande befattningshavare finns sedvanliga pensionsutfastel-
ser inom ramen for allman pensionsplan. Ingen av de ledande
befattningshavarna har ratt till avgangsvederlag eller andra
formaner efter att deras respektive uppdrag avslutats.

Bonus

Siavash Bashiri samt David Vikstrom har blivit beviljade
en bonus pa 10 procent av all férséljning som overstiger
1 000 000 SEK under verksamhetsaret 2015. Siavash
Bashiri samt David Vikstrom ska dela pa dessa 10 procent
efter en férdelning som annu ej har beslutats.



Intern kontroll

Bolaget har inte inrattat nagon sarskild funktion for intern re-
vision utan uppgiften fullgérs av styrelsen.

Revision

Revisorn ska granska Bolagets arsredovisning och réken-
skaper samt styrelsens och VD:s forvaltning. Efter varje ra-
kenskapséar ska revisorn lamna en revisionsberattelse och en
koncernrevisionsberéattelse till arsstamman.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget utse lagst en och
hogst tva revisorer med eller utan suppleanter. Xbranes revi-
sor ar KPMG AB, med Duane Swanson som ansvarig revisor.
Bolagets revisor presenteras narmare i "Styrelse, ledande be-
fattningshavare och revisorer”.

2014 uppgick den totala ersattningen till Bolagets revisor till
25 000 SEK.
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Legal information och
kompletterande information

Legal koncernstruktur

Xbrane Biopharma AB (publ), org.nr 556749-2375, ar ett
svenskt publikt aktiebolag och bildades den 27 december
2007 i Sverige och registrerades vid Bolagsverket den 15
januari 2008. Xbrane har sitt sate i Stockholm och verksam-
heten bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551)

Xbrane har sedan september 2015 ett helagt italienskt dotter-
bolag Primm Pharma S.r.l. ("Primm Pharma”).

Avtal i den dagliga verksamheten

Hyresavtal avseende lokaler p& Norra Djurgéarden 1:1

Xbrane hyr lokaler pa Arrheniuslaboratoriet p& Stockholms
universitet i vilken Bolaget bedriver sin verksamhet. Lokalerna
innefattar ett laboratorium och utrustning som Xbrane beho-
ver for att driva sin verksamhet. Lokalerna innefattar &dven ett
kontor.

Viasentliga avtal

Distributionsavtal

Xbrane har, genom sitt heldgda dotterbolag Primm Pharma
Sirl, ett distributionsavtal med Pooyesh Darou Trading Co. gal-
lande distributionen i Mellanéstern av lakemedlet Spherotide.
Avtalet ar bland annat villkorat av att Primms italienska produk-
tionsanlaggning uppfyller vissa krav samt att Spherotide far till-
stand att marknadsféras i Iran.

Licensavtal

Xbrane har ingatt tva licensavtal med Vaxiion Therapeutics
Inc. som anvands for att bedriva Bolagets verksamhet. Ett av
licensavtalen ger Xbrane ratt att i sin verksamhet anvanda, den
licenserade teknologin vid framstallandet av Lemo System™.
Det andra licensavtalet avser ratten att kommersialisera den
teknologi som Vaxiion Therapeutics Incs patent avser. Avtalen
|6per till dess att Vaxiions patent [6pt ut &r 2027. Fér mer infor-
mation om Vaxiion Therapeutics Incs patent se avsnitt "Patent
och andra immateriella rattigheter”.

Tvister

Bolaget ar inte, och har inte heller varit, part i nagra réattsliga
forfaranden eller forlikningsforfaranden (inklusive annu icke
avgjorda arenden eller sddana som Bolaget ar medvetna om
kan uppkomma) under de senaste 12 manaderna som nyligen
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haft eller skulle kunna f& betydande effekter pa Bolagets fi-
nansiella stallning eller [dnsamhet.

Aktiedgaravtal

Sévitt styrelsen kanner till existerar inga aktiedgaravtal eller
motsvarande avtal mellan aktiedgare i Xbrane i syfte att skapa
ett gemensamt inflytande éver Bolaget.

Patent och andra immateriella rattigheter

Xbrane ar innehavare av patentet "Expression system for pro-
teins” (patentnummer: EP2268818 och WO2009106635 A1)
som &r godkant i Europa och USA. Patentet erhélls 27 februari
2009 och loper ut 27 februari 2029. Vidare har bolaget ratt att
exploatera patentet "Rhamnose- inducible expression systems
and methods” (patentnummer: US 20070122881 A1). Paten-
tet &r godkant i USA.

Xbranes patent och licensavtal utgdr en viktig tillgang i verk-
samheten och Bolagets framgang &r beroende av att Bolaget
forméar uppratthélla det anseende och varde som ar kopplat till
Bolagets immateriella rattigheter.

Darutover innehar Xbrane domannamnen xbrane.com,
primmbiotech.com samt primmpharma.com. Bolaget har
aven registrerat varumarket Lemo System™.

Forsakringar

Bolaget har bland annat tecknat ansvarsférséakring for verkstal-
lande direktéren och styrelseledamoterna. Bolaget anser att
dess forsakringsskydd ar i linje med forsakringsskyddet for an-
dra 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.

Tillstand och licenser

Bolaget har ingatt tva licensavtal med Vaxiion Therapeutics
Inc.. Avtalet finns atergivna ovan under avsnittet "Licensavtal”.

Utdver licensavtalet med Vaxiion har Xbrane inga och beho-
ver inga séarskilda tillstand eller licenser for sin verksamhet som
den ser ut idag.



Transaktioner med narstaende

For perioden som omfattas av den finansiella informationen
fram till datumet for detta Prospekt har, med undantag for vad
som angetts nedan, inga transaktioner mellan Bolaget och nar-
staende parter férekommit.

Alf Lindberg utfér konsultuppdrag &t Bolaget. Under verksam-
hetsaret 2014 har Alf Lindberg genom bolag, fakturerat 50
000 SEK for nedlagt arbete.

Radgivares intressen

Vator Securities &r finansiell radgivare och har tillhandahallit Bo-
laget radgivning i samband med struktureringen och planeringen
av Erbjudandet och erhaller erséttning for sddan radgivning. Er-
sattningens storlek ar beroende av utfallet av Erbjudandet. Vator
Securities har utfort och kan ocksa i framtiden komma att utféra
olika finansiella radgivningstjanster for Bolaget och dess narsta-
ende, for vilka arvoden och andra ersattningar kan férvantas utgé.
Det foreligger inga intressekonflikter genom detta forfarande ef-
tersom Vator och Bolagets intresse i detta anseende kan anses
samstdmmiga. Vidare &ger Per Jacobsson, som ar styrelseleda-
mot i Vator Securities, genom bolaget Celvigo AB 2,02 procent av
aktierna i Xbrane. Per Jacobsson har emellertid inte pa négot satt
medverkat i eller pa annat satt paverkat Vator Securities uppdrag
som finansiell radgivare till Xbrane.

Tecknings- och garantiataganden

Maris Hartmanis, som é&r styrelseledamot i Xbrane, ar sedan de-
cember 2015 industriell radgivare till Vator Securities genom bo-
laget Hartmanis & Partners AB. Maris Hartmanis har emellertid
inte medverkat i eller p& annat satt paverkat Vator Securities upp-
drag som finansiell radgivare till Xbrane.

Ovriga intressen som har betydelse for Erbjudandet

Vissa styrelseledarméter och ledande befattningshavare har eko-
nomiska intressen i form av innehav av aktier och konvertibler i
Bolaget.

Ett antal existerande och externa investerare har i november
2015 forbundit sig att anméla sig for teckning av aktier i Erbju-
dandet om totalt cirka 62 MSEK, motsvarande cirka 62 procent
av Erbjudandet.

Bolaget bedomer att det inte féreligger nagon risk for intresse-
konflikter. Savitt Bolaget kanner till avser samtliga styrelseledamo-
ter i Bolaget teckna aktier i Erbjudandet.

Investeringar motsvarande mer an 5 procent av Erbju-
dandet

Savitt Bolaget kanner till kommer Serendipity Ixora AB (publ) att
teckna aktier som motsvarar mer éan 5 procent av Erbjudandet.

Xbrane har under november 2015 erhéllit fran ett antal existerande och externa investerare teckningsférbindelser om cirka 62
MSEK motsvarande cirka 62 procent av Erbjudandet samt garantidtaganden om cirka 38 MSEK. De emissionsgarantier som har
lamnats kan endast tas i ansprak vid bristande teckning i Erbjudandet. Teckningsatagandena beréttigar inte till nagon erséattning.
Garantiatagandena berattigar till garantiersattning som uppgar till 8 procent av varje garants maximala dtagande enligt emissions-
garantierna. Vidare har garanterna erbjudits av styrelsen méjligheten att ta betalt for sina ataganden i nya aktier genom kvittning
av fordran istéllet for kontant ersattning (kvittningsemission) och flera garanter har accepterat styrelsens erbjudande. Tecknings-
kurs i kvittningsemissionen ska vara 42,50 SEK. Av totalt 3 055 308 SEK i garantiersattningarna ska 1 403 520 SEK kvittas mot
33 024 nya aktier i Bolaget. Vid Erbjudandets fullteckning innebar detta en ytterligare utspadning om 0,71 procent. Nedan redovi-
sas de parter som har ingatt avtal om emissionsgaranti med Bolaget. S&vida inget annat framgér av tabellen nedan kan garanterna
nas pa adress: Vator Securities, Linnégatan 6, 114 47 Stockholm.

Garantiersattning

Garantiersattning kvittas mot antal

Namn Garantiatagande (SEK) (SEK) aktier
Qualcon AB 7 501 250 600 100

Vilundavagen 17, 194 34 Upplands Vasby

Per Vasilis 7 501 250 600 100 14120
Kristian Kierkegaard 5002 250 400 180 9416
Michael Lofman 3000 500 240 040 5648
Carl-Henric Nilsson 2 040 000 163 200 3840
Christer Hellstrém 2 040 000 163 200

Stella Corrente AB, 2 040 000 163 200

Saltangsgatan 9, 602 22 Norrkoping

Theodor Jeansson 2001 750 160 140

Ulf Tidholm 2 001 750 160 140

Ulf Berghult 2 000 050 160 004

Christoffer Sjogren 2 000 050 160 004

ToMountain Holding AB 1062 500 85 000

Borevégen 22, 191 43 Sollentuna

Totalt: 38 191 350 3 055 308 33 024
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Lock up-avtal

Insynspersoner i Xbrane, enligt Nasdaq First Norths definition,
vilka innan genomférandet av Erbjudandet tillsammans innehar
cirka 50 av aktiekapitalet och résterna i Bolaget, har genom av-
tal ingangna i november 2015 gentemot Vator Securities atagit
sig att under 360 dagar fran forsta handelsdagen av Bolagets
aktier p&4 Nasdaqg First North, med vissa forbehéll, inte utan
skriftligt medgivande fran Vator Securities sdlja nagra aktier i
Bolaget. Atagandet omfattar dven aktier som tecknats som en
del av Erbjudandet. Atagandet galler inte i det fall ett offentligt
uppkopserbjudande riktas till samtliga aktiedgare i Bolaget.

Handlingar tillgéngliga fér inspektion

Xbranes bolagsordning och arsredovisningar for rakenskapsar-
en 2013-2014, inklusive revisorsberattelserna, finns tillgangli-
ga for inspektion under kontorstid pa Bolagets huvudkontor pa
Stureplan 15 i Stockholm. Dessa dokument finns aven tillgang-
liga i elektronisk form pa Xbranes webbplats, www.xbrane.com.
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Kostnader i samband med Erbjudandet

Bolagets kostnader i samband med noteringen av aktierna pa
Nasdagq First North och Erbjudandet forvantas uppga till cirka 9
MSEK. Sadana kostnader avser primart kostnader for finansiell
radgivning, ersattning till garanter, revisorer, juridiska ombud,
tryckning av Prospekt, kostnader i samband med presentatio-
ner av ledning etc.

Certified Adviser
Bolaget har anlitat Avanza som Certified Adviser.



Skattefragor i Sverige

Nedan sammanfattas vissa svenska skatteregler som kan ak-

tualiseras med anledning av noteringen av Bolagets stamaktier

p& Nasdaq First North for aktiedgare i Bolaget som &r obe-

gransat skattskyldiga i Sverige, om inte annat anges. Samman-

fattningen ar baserad pé nu géllande lagstiftning och &r avsedd
endast som generell information. Sammanfattningen behandlar
inte:

+  situationer d& vardepapper innehas som lagertillgang i n&-
ringsverksamhet,

«  situationer da vardepapper innehas av handelsbolag, ut-
landska investerare som bedriver verksamhet fran fast
driftstélle i Sverige,

« utlandska féretag som har varit svenska féretag, eller

+ de sarskilda reglerna om skattefri kapitalvinst (inklusive
avdragsférbud vid kapitalférlust) och utdelning i bolags-
sektorn som kan bli tillampliga da investeraren innehar
aktier i Bolaget som anses vara néringsbetingade.

Sérskilda skatteregler galler vidare for vissa speciella féretags-
kategorier. Den skattemassiga behandlingen av varje enskild
innehavare av vardepapper beror delvis p& dennes speciella
situation. Varje aktiedgare bor radfraga skatterédgivare om de
skattekonsekvenser som notering pa Nasdaq First North kan
medfora for dennes del, inklusive tillampligheten och effekten
av utlandska regler och dubbelbeskattningsavtal. Bolaget tar €]
pé sig ansvaret for att innehélla kéllskatt.

Fysiska personer

For fysiska personer som &r obegransat skattskyldiga i Sve-
rige beskattas kapitalinkomster sdsom rantor, utdelningar och
kapitalvinster i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i inkomst-
slaget kapital ar 30 procent. Kapitalvinst respektive kapitalfor-
lust beraknas som skillnaden mellan férséljningsersattningen,
efter avdrag for forsaljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet.
Omkostnadsbeloppet for samtliga aktier av.samma slag och
sort laggs samman och berdknas gemensamt med tillampning
av genomsnittsmetoden. Vid forsalining av marknadsnoterade
aktier, sdsom stamaktierna i Bolaget, far alternativt schablon-
regeln anvandas. Denna regel innebér att omkostnadsbeloppet
far bestammas till 20 procent av forsaljiningsersattningen efter
avdrag for férséljningsutgifter.

Kapitalforlust p& marknadsnoterade aktier och andra mark-
nadsnoterade vardepapper som beskattas som aktier far dras
av fullt ut mot skattepliktiga kapitalvinster som uppkommer
samma &r pa aktier samt mot skattepliktiga kapitalvinster som
uppkommer samma ar pa marknadsnoterade vardepapper
som beskattas som aktier (dock inte andelar i investeringsfon-
der som innehéller endast svenska fordringsratter, sa kallade

rantefonder). Av kapitalférlust som inte dragits av genom nu
namnda kvittningsmdjlighet medges avdrag i inkomstslaget
kapital med 70 procent av forlusten. Uppkommer underskott
i inkomstslaget kapital medges reduktion av skatten pa in-
komst av tjanst och naringsverksamhet samt fastighetsskatt
och kommunal fastighetsavgift. Skattereduktion medges med
30 procent av den del av underskottet som inte dverstiger 100
000 SEK och med 21 procent av det aterstdende underskot-
tet. Underskott kan inte sparas till senare beskattningsar.

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige
innehalls preliminar skatt p& utdelningar med 30 procent. Den
preliminara skatten innehalls normalt av Euroclear Sweden el-
ler, betraffande forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren.

(a) Investeringssparkonton

Fysiska personer och dddsbon fran fysiska personer som ager
aktier via s.k. investeringssparkonton ar inte skatteskyldiga for
kapitalvinster vid forsaljning av séddana aktier. Kapitalforluster
pa sédana aktier ar inte avdragsgilla. Utdelningar pa aktier
som &gs genom investeringssparkonton éar inte heller skatte-
pliktiga. P& denna typ av innehav utgér istéllet en skattepliktig
schablonintékt som baseras pa ett kapitalunderlag multiplice-
rat med statslanerantan. Detta galler oavsett om utfallet blir
en vinst eller férlust pa aktieinnehavet. Schablonintakten utgor
inkomst av kapital for vilken skatt bestdms och betalas arligen.
Schablonskatten uppgar 2015 till cirka 0,27 procent av kapi-
talunderlaget.

Aktiebolag

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive kapitalvinster
och utdelning, i inkomstslaget naringsverksamhet med 22 pro-
cent. Berdkning av kapitalvinst respektive kapitalférlust sker pa
samma satt som for fysiska personer enligt vad som angivits
ovan.

Avdrag for kapitalforlust pa aktier och andra vardepapper som
beskattas som aktier medges endast mot kapitalvinster pa
aktier och andra vardepapper som beskattas som aktier. Om
en kapitalforlust inte kan dras av hos det féretag som gjort for-
lusten, kan den samma é&r dras av mot kapitalvinster pa aktier
och andra vérdepapper som beskattas som aktier hos ett annat
foretag i samma koncern, om det féreligger koncernbidragsratt
mellan féretagen och bada féretagen begér det vid samma ars
taxering. Kapitalforlust p& aktier och andra vardepapper som
beskattas som aktier som inte har kunnat utnyttjas ett visst ar,
far sparas och dras av mot kapitalvinster p& aktier och andra
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vardepapper som beskattas som aktier under efterféljande
beskattningsar utan begrénsning i tiden. Sarskilda skattereg-
ler kan vara tillampliga pé vissa féretagskategorier eller vissa
juridiska personer, exempelvis investeringsfonder och invest-
mentforetag.

Utlandska aktiedgare

For aktiedgare som &r begrénsat skattskyldiga i Sverige och
som erhaller utdelning pa aktier i ett svenskt aktiebolag uttas
normalt svensk kupongskatt. Detsamma géller vid utbetalning
fran ett svenskt aktiebolag i samband med bland annat inl6-
sen av aktier och aterkdp av egna aktier genom att forvarvser-
bjudande som har riktats till samtliga aktieédgare eller samtliga
agare till aktier av ett visst slag. Skattesatsen ar 30 procent.
Kupongskattesatsen ar dock i allménhet reducerad genom
dubbelbeskattningsavtal. | Sverige verkstaller normalt Eurocle-
ar Sweden eller, betraffande forvaltarregistrerade aktier, forval-
taren avdrag for kupongskatt.

Aktiedgare och innehavare av andra delagarratter som ar be-
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gransat skattskyldiga i Sverige — och som inte bedriver verk-
samhet fran fast driftstalle i Sverige — kapitalvinstbeskattas
normalt inte i Sverige vid avyttring av aktier eller andra delagar-
ratter. Aktiedgare respektive innehavare av andra delagarratter
kan emellertid bli féremal for beskattning i sin hemviststat.
Enligt en sarskild regel blir dock fysiska personer som ar be-
gransat skattskyldiga i Sverige foremal for kapitalvinstbeskatt-
ning i Sverige vid avyttring av aktier och andra delégarrétter i
Bolaget, om de vid nagot tillfalle under det kalenderar d& av-
yttringen sker eller under de féregéende tio kalenderéren har
varit bosatta i Sverige eller stadigvarande vistats i Sverige. Till-
lampligheten av regeln ar dock i flera fall begransad genom
dubbelbeskattningsavtal.



Bolagsordning

BOLAGSORDNING fér publikt bolag
Xbrane Biopharma AB (publ), org.nr 556749-2375

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

§2

Styrelsen har sitt séate i Stockholms kommun.

§3

Bolaget skall bedriva naturvetenskaplig forskning och utveck-
ling, bedriva férsaljning, &ga och férvalta fast och 16s egendom
direkt eller indirekt genom dotterbolag samt bedriva darmed for-
enlig verksamhet.

§4
Aktiekapitalet skall utgora lagst 500 000 kronor och hogst 2
000 000 kronor.

§5
Antalet aktier skall vara lagst 2 200 000 och hégst 8 800 000

§6
Styrelsen skall besta av tre (3) till tio (10) ledaméter.

Styrelseledamoterna véljs arligen pa ordinarie bolagsstamma for
tiden intill slutet av nasta ordinarie bolagsstamma.

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

§7

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

§8

Aktiedgare som vill delta i férhandlingarna vid bolagsstamman
skall dels vara upptagen i aktieboken pa dagen for stdmman,
dels géra anmalan till bolaget senast den dag som anges i kallel-
se till stamman. Sistnémnda dag far inte vara séndag, annan all-
man helgdag, 16rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton
och inte infalla tidigare &n femte vardagen fore stamman.

Aktiedgare far vid bolagsstamma medfora ett eller tva bitraden,
dock endast om aktiedgaren till bolaget anméler antalet bitraden
pa det satt som anges i féregéende stycke.

§9
Arsstamman halles arligen inom sex manader fran rakenskaps-
arets utgéng. P& arsstdmma skall féljande arenden férekomma:

Val av ordférande pé stamman.

Uppréttande och godkénnande av rostlangd.
Godkénnande av forslaget till dagordning.

Val av en eller fler justeringsman.

Fraga om stémman blivit behdrigen sammankallad.

o0k W=

Framlaggande av arsredovisning och revisionsberéttelse
samt i forekommande fall koncernredovisning och koncern-
revisionsberattelse.

a.  Faststallande av resultatrakning och balansrékning
samt i férekommande fall koncernresultatrakning
och koncernbalansrékning.

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

C. Beslut om ansvarsfrihet for styrelsen och verkstél-
lande direktor nar sddan forekommer.

Faststéllande av arvode at styrelse och revisor.

8. Val av styrelse, revisor och i forekommande fall styrelse-
suppleanter och eventuella revisorssuppleanter.

9. Annat drende, som hanskjutits till stamman enligt aktiebo-
lagslagen eller bolagsordningen.

10. Annat arende, som hanskijutits till stamman enligt aktiebo-
lagslagen eller bolagsordningen.
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§10
Bolagets rakenskapsar skall omfatta 1 januari - 31 december.

§ 11

Den aktiedgare eller forvaltare som pa avstamningsdagen &r in-
ford i aktieboken och antecknad i ett avstdmningsregister en-
ligt 4 kapitlet lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella
instrument eller den som &r antecknad p& avstamningskonto
enligt 4 kapitlet 18 § forsta stycket, punkterna 6-8 namnda lag
skall antas vara behdrig att utéva de réttigheter som foljer av 4
kapitlet 39 § aktiebolagslagen (2005:651).

Denna bolagsordning har antagits pa extra bolagsstdmma den
13 november 2015.
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Ordlista

AUC-kurva — AUC ér en forkortning fér Area Under Curve,
och ar en matematisk metod for att méata lakemedelskoncen-
trationer.

C.... - Harmed avses maxvérdet for ett lakemedels serum-
koncentration pé ett sarskilt omréde efter det att [akemedlet
intagits och sedan frisatts.

Enzym - Enzymer &r en typ av protein som katalyserar, det vill
sdga Okar eller minskar hastigheten pa kemiska reaktioner.
Enzymer férekommer i varierande former i kroppen med olika
egenskaper.

Generikaldkemedel — Generikaldkemedel kan beskrivas
som en identisk kopia pa ett syntetiskt ldkemedel.

GMP - GMP stér fér Good Manufacturing Process, och ar ett
regelverk som utvecklats i syfte att garantera att ett ldkemedel
uppfyller erforderlig standard och kvalitet, vars efterlevnad
kontrolleras av lakemedelsverket eller motsvarande myndig-
het.

In vitro — Med in vitro avses en biologisk process utanfor
kroppen istéllet for i den levande organismen.

In vivo — Med in vivo avses biologiska processer i levande
celler och vavnader i sin naturliga miljé. Studier som utférs in
vivo ar séledes studier utférda pa djur eller manniska.

Peptid - En peptid ar en molekyl som i likhet med protein
bestar av en kedja aminosyror. Peptider bestar dock av en kor-
tare kedja och gransen mellan peptider och proteiner brukar
anges vid 50 aminosyror.

Polymer — Polymer &r en kemisk férening som bestér av

mycket langa kedjor byggda av upprepade mindre enheter. En
polymer skiljer sig fran en vanlig kemisk forening genom dess
langd och har i regel en lagre densitet i forhallande till dess
mekaniska styrka.

Protein — Ar i likhet med peptider en molekyl bestaende av
aminosyror fast i langre kedjor.

RNA - RNA éar en forkortning pa ribonukleinsyra, och ar en
makromolekyl som finns i alla levande organismer. RNA-mo-
lekylen ar enkelstrangad, till skillnad fran DNA-dubbelspiralen
som bestar av tva kedjor.

Syntes - Med syntes, eller ett syntetiskt material, avses
sédant som producerats pa konstgjord vag.

Vial - Vial ar en typ av behallare oftast av plast eller glas som
anvands for forvaring av medicin i vatske- eller pulverform eller
som kapslar.
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Handlingar inférlivade genom
hanvisning

Investerare bor ta del av all den information som inforlivas i Prospektet genom hanvisning och informationen, till vilken hanvisning
sker, ska lasas som en del av Prospektet. Nedan angiven information som del av féljande dokument ska anses inférlivade i Pro-
spektet genom hanvisning. Kopior av Prospektet och de handlingar som inférlivats genom hanvisning kan erhéllas fran Xbrane
elektroniskt via Xbranes webbplats, www.xbrane.com eller kan erhéllas av Bolaget i pappersformat vid Bolagets huvudkontor.
Adress till Bolaget aterfinns i slutet av Prospektet. De delar av dokumenten som inte inférlivas ar antingen inte relevanta for inves-
terarna eller sa aterges motsvarande information pa en annan plats i Prospektet.

Fran Xbranes reviderade arsredovisning for 2013 inforlivas: Sidhanvisning
Resultatrékning och balansrakning Sidorna 2-4
Noter Sida: 5
Revisionsberéattelse Sida: 7

Fran Xbranes reviderade arsredovisning for 2014 inférlivas:

Resultatrékning och balansrakning Sidorna: 3,4-5
Noter Sidorna: 6-9
Revisionsberattelse Sida: 10

Fran Xbranes delarsrapport for perioden 1 januari 2015 - 30 september 2015 inforlivas:

Resultatrékning, balansrékning och kassaflodesanalys Sidorna: 4-7
Noter Sidorna: 12-13
Revisorns rapport éver dversiktlig granskning Sidorna: 14
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Adresser

Xbrane Biopharma AB
Stureplan 15

111 45 Stockholm
Telefon: +46 734 34 3619
www.xbrane.com

Finansiell radgivare
Vator Securities AB
Linnégatan 6

114 47 Stockholm
Telefon: 08-533 327 37
www.vatorsecurities.se

Certified Adviser
Avanza Bank AB
Regeringsgatan 103
Box 1399

111 39 Stockholm

www.avanza.se

Legal radgivare

Baker & McKenzie Advokatbyré KB

Box 180

111 20 Stockholm
Besoksadress: Vasagatan 7
Telefon: 08-566 177 00

Revisor

KPMG AB

Box 161 06

103 23 Stockholm
Besoksadress: Tegelbacken 4
111 52 Stockholm

Emissionsinstitut

Eminova Fondkommission AB
Biblioteksgatan 3

111 46 Stockholm
www.eminova.se

Kontoforande institut
Euroclear Sweden AB
Box 191

101 23 Stockholm
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