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VIKTIG INFORMATION

ALLMANT

Referenser till "Asarina Pharma” eller "Bolaget” i
detta prospekt avser Asarina Pharma AB (publ),
organisationsnummer 556698-0750. Vid han-
visningar till "Koncernen” i detta prospekt avses
den koncern i vilken Asarina Pharma ar moder-
bolag. Vid hanvisningar till "Prospektet”, avses
foreliggande prospekt som upprattats med an-
ledning av erbjudandet till allmanheten och insti-
tutionella investerare att teckna aktier i Asarina
Pharma infér den forestaende listningen av Bo-
lagets aktier pa Nasdaq First North ("Erbjudan-
det”) i enlighet med villkoren i Prospektet. Med
"Overtilldelningsoptionen" avses maéjligheten att
tacka en eventuell 6verteckning av Erbjudandet
genom att emittera ytterligare hégst 350 000
aktier. Overtilldelningsoptionen kan utnyttjas
helt eller delvis under 30 kalenderdagar fran for-
sta dagen for handel i Bolagets aktie pa Nasdaq
First North. Med "Erik Penser Bank” eller "EPB"
avses Erik Penser Bank AB, org. nr 556031-2570.
Med "Euroclear” avses Euroclear Sweden AB,
org. nr 55611-8074. Hanvisning till "SEK" avser
svenska kronor, hanvisning till "USD" avser ame-
rikanska dollar och hanvisning till "DKK" avser
danska kronor. Med "K" avses tusen och med
"M" avses miljoner.

UPPRATTANDE OCH REGISTRERING AV

PROSPEKTET

Detta Prospekt har upprattats i enlighet med
lagen (1991:980) om handel med finansiella in-
strument samt Kommissionens férordning (EG)
nr 809/2004 ("Prospektférordningen”). Tvist med
anledning av detta Prospekt, Erbjudandet eller
darmed sammanhangande rattsforhallanden
ska avgoras enligt svensk materiell ratt och av
svensk domstol exklusivt. Férutom vad som ut-
tryckligen anges hari, har ingen finansiell infor-
mation i Prospektet reviderats eller granskats av
Bolagets revisor.

Detta Prospekt har godkants och registrerats
av Finansinspektionen i enlighet med bestam-
melserna i 2 kap. 25 och 26 88 lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument. Finansin-
spektionens godkdnnande och registrering inne-
bar inte ndgon garanti fran Finansinspektionens
sida for att sakuppgifterna i detta Prospekt ar
korrekta eller fullstandiga.

Erbjudandet riktar sig inte, direkt eller indirekt,
till personer vars deltagande forutsatter att yt-
terligare prospekt upprattas eller registreras
eller att ndgon annan atgard foretas utover vad
som kravs enligt svensk ratt. Prospektet kommer
inte att distribueras och far inte postas eller pa
annat satt distribueras eller sandas till eller i
nagot land déar detta skulle forutsatta att nagra
sadana ytterligare atgarder foretas eller dar det-
ta skulle strida mot lagar eller regleringar i det
landet. De aktier som omfattas av Erbjudandet
enligt detta Prospekt har inte registrerats och
kommer inte att registreras enligt United Sta-
tes Securities Act frdn 1933 i dess nuvarande
lydelse, eller nagon motsvarande lag i nagon
delstat i USA. Erbjudandet omfattar inte heller
personer i Australien, Hongkong, Japan, Kanada,
Nya Zeeland, Singapore, Sydafrika eller i ndgot
annat land dar Erbjudandet eller distribution av

Prospektet strider mot tillampliga lagar eller reg-
ler eller forutsatter att ytterligare prospekt upp-
rattas, registreras eller att nagon annan atgard
foretas utdver vad som kravs enligt svensk ratt.

Eninvestering i vardepapper ar forenad med vis-
sa risker och investerare uppmanas att sarskilt
lasa avsnittet "Riskfaktorer”. Nar investerare fat-
tar ett investeringsbeslut maste de forlita sig pa
sin egen bedémning av Bolaget och Erbjudan-
det, inklusive foreliggande sakforhallanden och
risker. Infor ett investeringsbeslut bor potenti-
ella investerare anlita sina egna professionella
radgivare samt noga utvardera och évervaga in-
vesteringsbeslutet. Investerare far endast forlita
sig pa informationen i detta Prospekt samt even-
tuella tilldgg till detta Prospekt. Ingen person ar
behorig att Idmna ndgon annan information eller
gora nagra andra uttalanden an de som finns i
detta Prospekt. Om sa anda sker ska sadan in-
formation eller sddana uttalanden inte anses ha
godkants av Bolaget eller av Erik Penser Bank
och ingen av dem ansvarar for sadan informa-
tion eller sddana uttalanden.

FRAMTIDSINRIKTAD INFORMATION
Prospektet kan innehalla framtidsinriktad infor-
mation. Sadan framtidsinriktad information &r
ingen garanti for framtida forhallande och ar
foremal for ofrankomliga risker och osakerhets-
faktorer. Ord som "férutses”, "uppskattar”, "for-
vantas’, "foreslas”, “avses”, "planeras’, “bedoms”,
"kan”, "kommer” och andra uttryck som innebar
indikationer eller forutsagelser avseende fram-
tida utveckling eller trender och som inte ar
grundade pa historiska fakta, utgoér framtids-
inriktad information. Den framtidsinriktade in-
formationen innefattar bland annat uttalanden
om Asarina Pharmas framtida affarsverksamhet
efter att, och till fljd av, att Erbjudandet har ge-
nomforts. Denna framtidsinriktade information
speglar Asarina Pharmas forvantningar, base-
rade pa den information som for narvarande
finns tillganglig for Asarina Pharma och dessa
forvantningar och avsikter bygger pa ett antal
antaganden och ar foremal for risker och osa-
kerhetsmoment som kan vara eller ar utanfor
Asarina Pharmas kontroll, inkluderande men
inte begransat till effekter av forandringar i den
ekonomiska konjunkturen, rantenivaer, fluktua-
tioner i produktion, fluktuationer i reservberak-
ningar, utvinning, licenser, konkurrens, relatio-
ner till anstallda, naturkatastrofer och potentiellt
behov av 6kade investeringar. Faktiska resultat
kan avsevart komma att awika fran vad som ut-
tryckts eller antytts i den framtidsinriktade infor-
mationen. All framtidsinriktad information base-
ras uteslutande pa forhallanden som rader vid
tidpunkten da den ldmnas och Asarina Pharma
har ingen skyldighet (och fransager sig uttryckli-
gen sadan skyldighet) att uppdatera eller dndra
sadan framtidsinriktad information, vare sig som
en folid av ny information, nya forhallanden eller
nagot annat, med undantag for vad som foljer av
tillampliga lagar och regler.

Prospektet innehaller viss historisk marknads-
information. | det fall information har hamtats
fran tredje part ansvarar Bolaget for att infor-
mationen har atergivits korrekt. Aven om Bola-
get anser dessa kallor vara tillforlitliga har ingen
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oberoende verifiering gjorts, varfor riktigheten
eller fullstandigheten av informationen inte kan
garanteras. Savitt Bolaget kanner till, och kan
forvissa sig om genom jamforelser med annan
information som offentliggjorts av de parter
varifran informationen hdmtats, har dock inga
uppgifter utelamnats pa ett satt som skulle géra
informationen felaktig eller missvisande i forhal-
lande till de ursprungliga kallorna. Ingen tredje
part enligt ovan har, savitt Bolaget kanner till,
vasentliga intressen i Bolaget.

NASDAQ FIRST NORTH

Nasdag First North ar en alternativ marknads-
plats som drivs av de olika borserna som ingdr i
Nasdag-koncernen. Bolag pa Nasdaq First North
ar inte foremal for samma regler som stélls pa
bolag som ar noterade pa den reglerade huvud-
marknaden. De &r istéllet foremal for mindre
omfattande regler och regleringar som ar an-
passade for mindre tillvaxtbolag. En investering
i ett bolag som handlas pa Nasdaq First North
kan darfor vara mer riskfylld an en investering i
ett borsnoterat bolag. Samtliga bolag vars aktier
handlas pa Nasdaq First North har en Certified
Adviser som Overvakar att regelverket efterlevs.
Det ar borsen (Nasdag Stockholm AB) som god-
kanner ansokan om listning av aktierna.

STABILISERINGSATGARDER

Ianslutning till Erbjudandet kan Erik Penser Bank
utfora transaktioner i syfte att stodja marknads-
priset pa Bolagets aktier pa nivaer éver dem som
annars kan rada pa den éppna marknaden. Sa-
dan stabiliseringsatgard kan utforas pa Nasdagq
First North, OTC-marknad eller pd annat satt,
vid valfri tidpunkt under perioden som inleds
den forsta dagen som handel i aktierna sker pa
Nasdaq First North och med avslutning senast
30 kalenderdagar darefter. Erik Penser Bank ar
emellertid inte forpliktad att genomféra nagra
stabiliseringsatgdrder och det finns ingen ga-
ranti for att stabiliseringsatgarder kommer att
genomforas. En stabiliseringsatgard, om sadan
genomfors, kan upphora nar som helst utan f6-
restdende meddelande. Under inga omstandig-
heter kommer transaktioner att genomforas pa
nivaer som &verstiger aktiepriset i Erbjudandet.
Inom en vecka efter stabiliseringsperiodens slut
ska Erik Penser Bank offentliggéra huruvida sta-
biliseringsatgarder har skett eller inte, datum da
stabiliseringsatgdrder paborjats, datum da en
stabiliseringsatgard senast dgde rum samt pri-
sintervallet dar stabiliseringsatgard genomforts
for vart och ett av de datum da stabiliseringsat-
garder har genomforts.

FINANSIELL RADGIVARE

Erik Penser Bank ar emissionsinstitut och finan-
siell radgivare till Bolaget i samband med upp-
rattandet av Prospektet och genomférandet av
Erbjudandet. Samtliga uppgifter i Prospektet
harror fran Bolaget, varfor Erik Penser Bank
friskriver sig fran allt ansvar i férhallande till be-
fintliga eller blivande aktieagare i Bolaget och av-
seende andra direkta eller indirekta ekonomiska
konsekvenser till foljd av investeringsbeslut eller
andra beslut som helt eller delvis grundas pa
uppgifter i Prospektet.
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Erbjudandepris och preliminar tidplan

Erbjudandepris 21 SEK per aktie
Antal emitterade aktier 6 800 000
Emissionsbelopp 142 800 000 SEK

Overtilldelningsoption  Ytterligare 350 000 aktier, motsvarande

7 350 000 SEK, vid hog efterfragan

Bolagsvarde 172 MSEK fore Erbjudandet

Teckningsforbindelser 129 MSEK, motsvarande 90,3 procent

av Erbjudandet

Teckningsperiod 28 augusti - 13 september 2018

Offentliggdrande av
utfall

Likviddag

Omkring den 17 september 2018

20 september 2018

Preliminar forsta
handelsdag

24 september 2018 pa Nasdaq First
North

Minsta teckningspost 250 aktier, motsvarande 5 250 SEK

9 ASARINA

PHARMA

Aktier, aktiekapital och agarférhallanden............cccccoo...... 46
Styrelse, ledande befattningshavare och revisor ............ 49
BOIaGSSTYINING ..ot 54
Bolagsordning - fore IPO ... 55
Bolagsordning - villkorad av IPO .........cccooviiiviiin, 57
Legala fragor och kompletterande information ............. 58
Vissa skattefragor i SVErIge ..o 63
Sarskild information fran Erik Penser Bank ..................... 64
DEfINITIONET .o 66
ATESSEI s 67

Ovrig information

Kortnamn: ASAP

ISIN-kod: SE0011641794

Handelsplats: Styrelsen for Asarina Pharma har an-
sokt om listning av Bolagets aktier pa
Nasdagq First North. Under férutsattning
att Nasdaq First North beviljar Bolagets
ansokan beraknas forsta dag for handel
vara den 24 september 2018. Ett villkor
for godkdnnande ar att spridningskra-
vet for Bolagets aktier ar uppfyllt senast
den dag da handeln inleds.

Finansiell kalender

Deldrsrapport Q3 14 november 2018

Bokslutskommuniké 25 februari 2019

Arsstamma 8 maj 2019 2019
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Sammanfattning

SAMMANFATTNING

Sammanfattningen bestdr av informationskrav uppstdllda i "Punkter”. Punkterna dr numrerade i avsnitten A - E (A.1 - E.7).
Denna sammanfattning innehdller alla de Punkter som krévs i en sammanfattning for aktuell typ av vdrdepapper och
emittent. | och med att vissa Punkter inte dr tillimpliga for alla typer av prospekt, finns det luckor i numreringen av Punk-
terna. Aven om det krdvs att en Punkt inkluderas i sammanfattningen fér aktuella virdepapper och emittent, dr det méjligt
att ingen relevant information kan ges rérande Punkten. Informationen har dd ersatts med en kort beskrivning av Punkten
tillsammans med angivelsen "gj tillimplig”.

A1 Introduktion och varningar Denna sammanfattning bor beaktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut
om att investera i vardepappren ska baseras pa en bedémning av Prospektet i dess
helhet fran investerarens sida. Om yrkande avseende uppgifterna i Prospektet an-
fors vid domstol kan den investerare som ar karande i enlighet med den nationella
lagstiftningen i medlemsstaten bli tvungen att svara for kostnaderna for Gversattning
av Prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast
alaggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive 6versattningar dar-
av, men endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med
de andra delarna av Prospektet eller om den inte, tillsammans med andra delar
av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa investerare nar de dvervager att
investera i sadana vardepapper.

A2 Finansiella mellanhander Ej tillamplig; det finns inga finansiella mellanhander.

B.1 Firma och handelsbeteckning Bolagets registrerade firma (tillika handelsbeteckning) ar Asarina Pharma AB (publ).
Bolagets organisationsnummer ar 556698-0750.

B.2 Sate och bolagsform Asarina Pharma dr ett svenskt publikt aktiebolag med sdte i Solna. Asarina Pharma
bildades den 5 december 2005 och registrerades av Bolagsverket den 6 februari
2006. Asarina Pharma bedriver verksamhet under svensk lagstiftning och Bolagets
rattsliga form regleras av aktiebolagslagen (2005:551).

B.3 Huvudsaklig verksamhet Asarina Pharma bedriver medicinsk forskning och utveckling av lakemedel inom
kvinnohdlsa. Bolaget utvecklar lakemedlet Sepranolon fér behandling av premen-
struella besvar hos kvinnor, sa kallad premenstruell dysforiskt syndrom (PMDS). Bo-
laget utvecklar dven lakemedel for Ovriga indikationer med hégt medicinskt behov,
sasom behandling av migran i samband med menstruation.

B.4 Trender och tendenser Asarina Pharma ar verksamt inom kvinnohélsa med fokus pa lakemedelsutveckling
for behandling av PMDS. PMDS bedoms drabba 4-5 procent av kvinnor i fertil alder
dver hela vdrlden vilket innebér att marknaden beddms vaxa i takt med att befolk-
ningen okar. Eftersom det i dagslaget inte finns en behandling som direkt riktar sig
mot de underliggande mekanismerna bakom PMDS beddmer Asarina Pharma att
det finns goda mojligheter att nd en stor andel av de drabbade vid en lyckad ut-
veckling av lakemedelsprodukt. Det ar Bolagets bedémning att kraven pa studier i
lakemedelsutveckling, saval prekliniskt som Kkliniskt, &r mycket rigorésa och att det i
dagslaget kan vara svart att bedoma omfattningen av kommande kliniska studier.

B.5 Koncernen Asarina Pharma &r moderbolag i Koncernen, vilken forutom Bolaget, bestar av det
heldgda dotterbolaget Asarina Pharma ApS. Dotterbolaget ar baserat i Kbpenhamn
och har organisationsnummer CVR 3849 5712.
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Sammanfattning

B.6 Agarstruktur | tabellen nedan redovisas Asarina Pharmas samtliga aktiedgare per den 30 juni
2018, med dérefter kanda forandringar. | tabellen framgar dven vilka aktiedgare som
innehar storre andel an fem procent av det totala kapitalet samt det totala antalet
roster och som dérmed ar anmalningsskyldiga. Per datumet for Prospektet finns
det, enligt Bolagets kdnnedom, inga fysiska eller juridiska personer som dger fem
procent, eller mer an fem procent, av samtliga aktier eller roster i Asarina Pharma
utéver vad som framgar i tabellen nedan. Preferensaktierna kommer att omvand-
las till stamaktier i anslutning till noteringen varfor det endast kommer finnas ett
aktieslag vid tidpunkten for noteringen av Bolagets aktier. Omvandling sker genom
omstampling av varje preferensaktie till stamaktie (1:1).

Stamaktier, Preferens- Preferensaktier Totalt antal Andel
Aktiedgare antal aktier, antal serie B, antal aktier agande, %
Kurma Biofund - 1941 669 727272 2668941 32,53
Rosetta Capital IV Sarl = 1333654 581818 1915472 2335
Ostersjostiftelsen 3832 782373 756363 1542568 18,80
Idinvest Patrimoine” - - 1163634 1163634 14,18
Peter Nordkild - 223124 - 223124 2,72
Umecrine AB? 60314 149 733 - 210 047 2,56
KDev Investments? 48 387 141 658 - 190 045 2,32
Ergomed plc? - - 184 436 184 436 2,25
Torbjoérn Backstrém? - 105 291 - 105 291 1,28
Asarina Pharma® 2 2 4 8 0,00
Totalt 112 535 4677 504 3413527 8203566 100,00

" Bestar av 5 fonder. IdInvest kommer innan forsta dag for handel erhalla ytterligare 476 190 aktier som en féljd
av konvertering av konvertibel. Se vidare Konvertibler.

ATorbjorn Backstrom ager aven 46,9 procent av aktierna i Umecrine AB.

3 Innehav genom KDev Investment AB samt KCIF Co-Investment Fund KB.

Y Ergomed kommer innan forsta dag for handel att erhalla ytterligare 207 462 aktier som betalning enligt samar-
betsavtal. For mer information se Vésentliga avtal under Legala fragor och kompletterande information.

 Innehav privat och via bolag (Hormonkonsult AB).

9 Innehav som en konsekvens av nyligen genomférd sammanlaggning (1:25). Innehavet kommer avyttras sa
snart som majligt, dock senast inom tre ar.
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B.7

s.6

Finansiell information i sammandrag

Sammanfattning

I mars 2017 startade Asarina Pharma AB det heldigda danska dotterbolaget Asarina Phar-
ma ApS och bildade dérmed Koncernen. Detta féranleder att koncernréikenskaper endast
finns tillgéngligt for perioderna 1 januari - 30 juni 2018, 1 januari - 30 juni 2017 samt 1
Januari - 31 december 2017. Den finansiella informationen avseende perioderna 1 januari
- 37 december 2016, 1 maj 2015 - 30 april 2016 samt 1 maj - 31 december 2016 avser
dédrmed moderbolaget Asarina Pharma AB.

Asarina Pharma har tidigare haft brutet rdkenskapsér (maj till april) och évergick under
2017 till kalenderdr. Som en del i évergdngen upprdttade Bolaget tva reviderade drsredo-
visningar under 2016 ddr den ena omfattar perioden 1 maj 2015 - 30 april 2016 och den
andra 1 maj 2016 - 31 december 2016. Den reviderade drsredovisningen for réikenskapsér-
et 2017 avser perioden 1 januari - 31 december 2017. For att 6ka jdmfdrbarheten mellan
rakenskapsdren 2016 och 2017 inkluderas éven icke reviderade siffror fér moderbolaget for
perioden 1 januari - 31 december 2076.

Den finansiella éversikten nedan avseende rdkenskapsdret 2017 har hdmtats fran den re-
viderade drsredovisningen for 2017. Den finansiella 6versikten avseende rdkenskapséret
2016 for moderbolaget har hdmtats fran de reviderade drsredovisningarna for perioderna
7 maj 2015 - 30 april 2016 och 1 maj 2016 - 31 december 2016. Moderbolagets jamfo-
relsesiffror for perioden 1 januari - 31 december 2016 samt koncernrikenskaper avseende
deldrsperioden 1 januari - 30 juni 2018 och motsvarande period 2017 har sdrskilt tagits
fram fér Prospektet fran Bolagets redovisningssystem och har inte granskats av Bolagets
revisor.

Arsredovisningar avseende rdkenskapsdren 2016 och 2017 har infériivats genom hénvis-
ning i detta Prospekt. Arsredovisningen 2017 samt drsredovisningar fér rdkenskapsdret
2016 dr upprdttade i enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554) och Bokféringsndmn-
dens allménna réd BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning ("K3").

KONCERNENS RESULTATRAKNING

2018-01-01 2017-01-01 2017-01-01
2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31
Belopp i KSEK Ej reviderat Ej reviderat Reviderat
Rorelsens intékter
Nettoomsattning 0 0 0
Ovriga rérelseintakter 0 0 1674
Rérelsens kostnader
Utvecklingskostnader -11 243 -14 523 -22 988
Ovriga externa kostnader -2 851 -1 459 -3460
Personalkostnader -2381 -1754 -3878
Avskrivningar och nedskrivningar av 0 -3878 -3879
materiella
och immateriella anlaggningstillgdngar
Rérelseresultat -16 475 -21614 -32 531
Resultat fran finansiella poster
Ovriga rénteintakter och liknande intakter 1725 0 251
Rantekostnader och liknande kostnader 0 -18 -25
Resultat efter finansiella poster -14 750 -21 632 -32 305
Skatt pa periodens resultat 0 0 4009
Periodens resultat -14 750 -21 632 -28 296
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Sammanfattning

B.7 Finansiell information i sammandrag forts. MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING
2016-01-01 2016-05-01 2015-05-01
2016-12-31" 2016-12-312 2016-04-302
Belopp i KSEK Ej reviderat Reviderat Reviderat
Rérelsens intakter
Ovriga rorelseintékter 0 0 0
0 0
Rorelsens kostnader
Utvecklingskostnader -7 186 -5 668 -3081
Ovriga externa kostnader -2419 -950 -3882
Personalkostnader -1 678 -1 066 -1702
Avskrivningar och nedskrivningar av materi- -67 -35 -65

ella och immateriella anlaggningstillgangar

Rorelseresultat -11 350 -7718 -8729

Resultat fran finansiella poster

Ovriga ranteintékter och liknande intakter 14 14 344
Rantekostnader och liknande kostnader -157 0 -191
Resultat efter finansiella poster -11 493 -7 704 -8919
Skatt pa arets resultat 0 0 0
Arets resultat -11 493 -7704 -8919

'| Asarina Pharmas reviderade arsredovisning 2017 star det felaktigt att jamforelsesiffror till rakenskapsaret
2017 fér moderbolaget avser perioden 1 januari - 31 december 2016. Dessa jamforelsesiffror avser perioden
1 maj - 31 december 2016. Bolaget har darmed tagit fram icke reviderade siffror for perioden 1 januari - 31
december 2076.

? Asarina Pharma Gvergick till kalender ar 2017 varfor det under 2016 upprattades en reviderad arsredovisning
for perioden 1 maj 2015 - 30 april 2016 samt for perioden 1 maj - 31 december 2016.

KONCERNENS BALANSRAKNING
2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31

Belopp i KSEK Ej reviderat Ej reviderat Reviderat
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgangar 1 1 1
Summa anlaggningstillgangar 1 1 1

Omsattningstillgangar

Varulager mm 0 0 1571
Kortfristiga fordringar 4911 504 4490
Kassa och bank 9681 8712 8384
Summa omsattningstillgangar 14 592 9216 12874
SUMMA TILLGANGAR 14592 10788 12875

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital hanforligt till moderforetagets 11 596 7986 9868
aktiedgare

Summa eget kapital 11596 7 986 9 868
Kortfristiga skulder 2996 23802 3007
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 14 592 10788 12875
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Sammanfattning

B.7 Finansiell information i sammandrag forts. MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

2016-12-31" 2016-04-30'
Belopp i KSEK Reviderat Reviderat
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 3848 3848
Materiella anlaggningstillgdngar 30 65
Finansiella anlaggningstillgangar 1 1
Summa anlaggningstillgangar 3879 3914

Omsattningstillgangar

Varulager m.m. 1571 1571
Kortfristiga fordringar 569 396
Kassa och bank 21457 2849
Summa omsattningstillgangar 23597 43815
SUMMA TILLGANGAR 27 476 8730

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Bundet eget kapital 1601 1198
Fritt eget kapital 25083 6551
Summa eget kapital 26 684 7749
Kortfristiga skulder 792 981
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 27 476 8730

T Asarina Pharma 6vergick till kalender &r 2017 varfor det under 2016 uppréttades en reviderad arsredovisning
for perioden 1 maj 2015 - 30 april 2016 samt for perioden 1 maj - 31 december 2016. Darmed presenteras
balanssiffror for moderbolaget bade per den 30 april 2016 samt den 31 december 2016.

KONCERNEN OCH MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS

Koncernen bildades i mars 2017 och Bolaget har endast uppréttat kassaflédesanalys i
koncernrékenskaperna for perioden 1 januari - 30 juni 2018 samt 1 januari - 31 decem-
ber 2017. Kassaflodesanalys for deldrsperioden 1 januari - 30 juni 2018 har hamtats frén
Bolagets interna redovisningssystem och har inte reviderats av Bolagets revisor. Kassaflo-
desanalys avseende heldret 2017 har hdmtats fran Bolagets reviderade drsredovisning
2017. Kassaflode for perioden 1 januari - 31 december 2016 samt perioden 1 januari - 30
Juni 2017 har sérskilt tagits fram for Prospektet for att 6ka jamfdrbarheten och har inte
reviderats av Bolagets revisor.

2018-01-01 2017-01-01 2017-01-01
2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31

KONCERNEN

Belopp i KSEK Ej reviderat Ej reviderat Reviderat
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -16 475 -17 808 -28 507
fore forandringar av rérelsekapital

Kassaflode fran den I6pande verksamheten -16 756 -15787 -24 996
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 17760 3042 11923
Periodens kassaflode 1004 -12016 -13 073
Likvida medel periodens bdrjan 8384 21457 21457
Kursdifferenser i likvida medel 293 0 0
Likvida medel vid periodens slut 9681 8712 8384

s.8 Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ)



B.7

Finansiell information i sammandrag forts.

Belopp i KSEK

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar av
rorelsekapital

Kassaflode fran den I6pande
verksamheten

Kassaflode fran investerings-
verksamheten

Kassaflode fran finansierings-
verksamheten

Periodens kassaflode
Likvida medel periodens borjan
Likvida medel vid periodens slut

NYCKELTAL FOR KONCERNEN OCH MODERBOLAGET

Sammanfattning

2016-01-01
2016-12-31

MODERBOLAGET
Ej reviderat
-7 743

-8 031

26 640

18 609
2 848
21457

Asarina Pharma presenterar vissa finansiella mdtt i Prospektet som inte definieras en-
ligt Bolagets tillimpade redovisningsregler fér finansiell rapportering. Asarina Pharma
anser att dessa mdtt ger vdrdefull kompletterande information till investerare, eftersom
de mdjliggér utvdrdering av Asarina Pharmas prestation. | och med att inte alla féretag
berdknar finansiella mdtt pd samma sdtt, dr dessa inte alltid jamférbara med madtt som
anvdnds av andra féretag med samma bendmning da definitionerna kan skilja sig dt.
Dessa finansiella mdtt ska ddrfér inte ses som en ersdttning for matt som definieras enligt
Bolagets tillimpade redovisningsregler. | nedanstdende férteckning definieras och moti-
veras mdtt som inte definieras enligt Asarina Pharmas tillimpade redovisningsregler, om
inte annat anges. Nyckeltalen i tabellen nedan har inte reviderats, om inget annat anges.

2018-01-01 2017-01-01 2017-01-01
2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31
KONCERNEN

Nettoomsattning, KSEK 0 0 (ol
Roérelseresultat, KSEK -16 475 -21614 -32 531"
Resultat efter finansiella poster, KSEK -14 750 -21 632 -32 305!
Balansomslutning, KSEK 14 592 10788 12 875!
Soliditet?, % 79,5 74,0 76,6
Avkastning pa eget kapital?, % -137,4 -270,9 -154,8
Avkastning pa totalt kapital?, % -107,4 -200,4 -140,2
Medelantal anstallda 2 2 2

Utdelning, SEK R

' Reviderat nyckeltal
2 Alternativt nyckeltal

2016-01-01 2016-05-01 2015-05-01
2016-12-31 2016-12-31 2016-04-30

MODERBOLAGET
Nettoomsattning, KSEK 0 o' o'
Roérelseresultat, KSEK -11 493 -7718 -8 7297
Resultat efter finansiella poster, KSEK -11 350 -7 704 -8919'
Balansomslutning, KSEK 27 476 27 476" 8 730"
Soliditet?, % 971 971 88,8
Avkastning pa eget kapital?, % =711 44,7 -131,5
Avkastning pa totalt kapital?, % -62,9 -42,6 -99,7
Medelantal anstallda 1 1 1

Utdelning, SEK -

' Reviderat nyckeltal
2 Alternativt nyckeltal

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ)
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s. 10

Finansiell information i sammandrag forts.

Nyckeltal
Soliditet

Avkastning pa eget
kapital

Avkastning pa totalt
kapital

DEFINITIONER AV ALTERNATIVA NYCKELTAL

Definition

Berdknas som justerat eget kapital
dividerat med totala tillgangar
(balansomslutning). Med justerat
eget kapital avses eget kapital
inklusive obeskattade reserver med
avdrag for uppskjuten skatteskuld.

Periodens resultat dividerat med
genomsnittligt justerat eget kapital.

Periodens resultat med
aterlaggning av rantekostnader i
relation till genomsnittligt totalt
kapital (balansomslutning).

HARLEDNING AV ALTERNATIVA NYCKELTAL

Soliditet
2018-01-01
2018-06-30
Eget kapital 11596
+ Obeskattade reserver 0
- Uppskjuten skatteskuld 0
= Justerat eget kapital 11 596
Justerat eget kapital 11 596
/ Totala tillgdngar (balansomslutning) /14 592
= Soliditet, % 79,5
2016-01-01
2016-12-31
Eget kapital 26 684
+ Obeskattade reserver -
- Uppskjuten skatteskuld -
= Justerat eget kapital 26 684
Justerat eget kapital 26 684
/ Totala tillgangar (balansomslutning) /27 476
= Soliditet, % 97,1

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ)

Sammanfattning

Syfte

Bolaget anser att nyckeltalet
ger investerare en bild av

hur stor del av finansieringen
som kommer fran eget kapital
respektive extern finansiering.
Bolaget anser vidare att det
ger investerare en bild av
Bolagets finansiella stabilitet
och férmaga att klara sig pa
langre sikt.

Nyckeltalet inkluderas for att
ge en bild av avkastningen
som ges pa agarnas
investerade kapital.

Nyckeltalet inkluderas for att
ge en bild av avkastningen
som ges pa det totala
kapitalet i bolaget.

2017-01-01 2017-01-01
2017-06-30 2017-12-31
KONCERNEN

7986 9 868

0 0

0 0

7 986 9868

7986 9 868

/10788 /12 875

74,0 76,6
2016-05-01 2015-05-01
2016-12-31 2016-04-30

MODERBOLAGET

26 684 7749

26 684 7749

26 684 7749

127 476 /8 730

97,1 88,8



Sammanfattning

B.7 Finansiell information i sammandrag forts. Avkastning pa eget kapital
2018-01-01 2017-01-01 2017-01-01
2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31
KONCERNEN
Periodens resultat -14 750 -21 632 -28 296
/ Genomsnittligt justerat eget kapital /10732 /7 986" /18 276
= Avkastning pa eget kapital -137,4 -270,9 -154,8

*Ej genomsnittliga siffror da ingdende balans saknas for Koncernen.

2016-01-01 2016-05-01 2015-05-01
2016-12-31 2016-12-31 2016-04-30

MODERBOLAGET
Periodens resultat -11 493 -7 704 -8919
/ Genomsnittligt justerat eget kapital 16 168 17217 6783
= Avkastning pa eget kapital 711 -44,7 -131,5

Avkastning pa totalt kapital

2018-01-01 2017-01-01 2017-01-01
2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31

KONCERNEN
Resultat efter finansiella poster -14750 -21 632 -28 296
+ Rantekostnader 0 +18 25
/ Genomsnittligt totalt kapital (balansom- /13734 /10 788" /20176
slutning)
= Avkastning pa totalt kapital -107,4 -200,4 -140,2

*Ej genomsnittliga siffror d& ingdende balans saknas for Koncernen.

2016-01-01 2016-05-01 2015-05-01
2016-12-31 2016-12-31 2016-04-30

MODERBOLAGET
Resultat efter finansiella poster -11 493 -7 704 -8919
+ Rantekostnader +157 0 +191
/ Genomsnittligt totalt kapital (balansomslut- /18014 /18103 /8 760
ning)
= Avkastning pa totalt kapital -62,9 -42,6 -99,7

" Ej genomsnittliga siffror da ingdende balans saknas for Koncernen.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN SOM DEN HISTORISKA

FINA

2016

2017

2018

NSIELLA INFORMATIONEN OMFATTAR

Under aret genomfor Bolaget tre nyemissioner av preferensaktier, varav en av
preferensaktier av serie B, som sammanlagt tillfér Bolaget 33,1 MSEK.

Bolaget genomfor en kvittningsemission om 2,2 MSEK genom emission av 4
050 409 preferensaktier. Kvittningsemissionen genomfordes for kvittning av
konvertibelt Ian samt for utfort arbete.

Asarina Pharma startar ett helagt danskt dotterforetag, Asarina Pharma ApS. |
samband med det férde Asarina Pharma AB dver de immateriella rattigheterna
for Sepranolon till Asarina Pharma ApS, samt de flesta konsult och CRO avtalen
relaterade till den kliniska utvecklingen av Sepranolon. Det danska dotterfore-
taget kommer att vara primart ansvarig for genomférandet av Fas 2-studien
samt for ovriga kliniska aktiviteter. Dotterforetaget kommer att kunna dra for-
del av det danska skattesystemet dar FoU-bolag under vissa omstandigheter
kan fa ersattning for sina FoU-utgifter.

Asarina Pharma genomfor en nyemission som tillfor Bolaget 8,9 MSEK.
Bolaget genomfor en kvittningsemission om 3,0 MSEK till Ergomed.

Asarina Pharma genomfor tva nyemissioner pa 8,9 MSEK vardera. Bolaget till-
fors darmed 17,8 MSEK.

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ) s. 11
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s. 12

Finansiell information i sammandrag forts.

Proformaredovisning
Resultatprognos
Revisionsanmarkningar
Otillrackligt rorelsekapital

Sammanfattning

VASENTLIGA HANDELSER EFTER DEN 30 JUNI 2018
Asarina Pharma upptar ett konvertibelldn om 10 MSEK fran aktiedgaren Idin-
vest. Vid IPO dr konvertering tvingande till IPO-kurs.

Utover ovanstaende har det inte forekommit nagra véasentliga forandringar avseen-
de Asarina Pharmas finansiella stéllning eller stélining pa marknaden sedan den 30
juni 2018.

Ej tillamplig; Prospektet innehdller inte proformaredovisning.
Ej tillamplig; Prospektet innehdller inte ndgra resultatprognoser.
Ej tillamplig; revisionsanmarkningar saknas.

Det ar Bolagets beddémning att det befintliga rorelsekapitalet inte ar tillrackligt for
att driva verksamheten under de kommande tolv manaderna. Bolagets likviditets-
prognos over forvantade kassafloden, i kombination med tillgangliga likvida medel,
pavisar att det tillgangliga rorelsekapitalet &r forbrukat i februari 2019 och att un-
derskottet uppgar till omkring 16 MSEK under de kommande tolv manaderna utan
ytterligare finansiering.

Med bakgrund av ovanstaende och Bolagets behov av ytterligare finansiella resurser
har styrelsen, genom bemyndigande givet vid extra bolagsstamma den 28 juni 2018,
beslutat om foreliggande Erbjudande om 142,8 MSEK fére emissionskostnader. Ef-
ter emissionskostnader om 12,8 MSEK tillférs Bolaget en nettolikvid om 130 MSEK
vilket av Bolaget beddms som tillrackligt for att tillgodose Bolagets rorelsekapitalbe-
hov under de kommande tolv manaderna.

Asarina Pharma har i samband med genomforande av Erbjudandet erhallit teck-
ningsforbindelser fran ett antal institutionella och privata investerare. Teckningsfor-
bindelser uppgar sammanlagt till 129 MSEK, motsvarande 90,3 procent av Erbjudan-
det. Ingen ersattning utgar i samband med ingangna teckningsforbindelser. Dessa
dtaganden ar inte sakerstéllda genom bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller
liknande arrangemang.

Om Erbjudandet, trots ingangna teckningsforbindelser, inte tecknas i tillréacklig ut-
strackning kan genomférandet av Erbjudandet dventyras i det fall Bolaget inte upp-
nar tillrécklig spridning i aktien alternativt att Asarina Pharma tvingas soka alternativa
finansieringsmojligheter sdsom vytterligare kapitalanskaffning eller kortfristiga lan. |
det fall Bolaget inte lyckas anskaffa finansiering pa annat hall i tid eller pa fordelaktiga
villkor kan det leda till att Bolaget tvingas avbryta eller skjuta upp fas Ila-studien inom
menstruell migran samt att processutveckling och uppskalning sker i langsammare
takt an beraknat. Bolaget kan darigenom tvingas genomfora kostnadsnedskarningar
eller driva verksamheten och utvecklingsarbetet i mer aterhallsam takt &n planerat
till dess att ytterligare kapital kan anskaffas, vilket skulle paverka Asarina Pharmas
utveckling negativt da det forlanger tiden till lakemedelsprodukten kan kommersiali-
seras och séljas pa marknaden.

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ)
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Vardepapper som erbjuds
Denominering

Det totala antalet aktier i Bolaget och
kvotvarde

Rattigheter som dr forenade med
vardepapperen

Restriktioner avseende fri dverforbarhet

Upptagande till handel pa en reglerad
marknad

Utdelningspolitik

Sammanfattning

Stamaktier med ISIN-nr SEO011641794 utgivna av Asarina Pharma AB (publ).
Bolagets aktier ar denominerade i SEK.

Asarina Pharmas aktiekapital uppgick per datumet for Prospektet till 2 050 891,57
SEK fordelat pa 8 203 566 aktier, envar med ett kvotvarde om 0,25 SEK. Asarina
Pharmas aktier dr utgivna i tre serier, varav 112 535 stamaktier, 4 677 504 pre-
ferensaktier och 3 413 527 preferensaktier serie B. Preferensaktierna kommer att
omvandlas till stamaktier i anslutning till noteringen varfor det endast kommer fin-
nas ett aktieslag vid tidpunkten for noteringen av Bolagets aktier. Samtliga aktier ar
emitterade och fullt inbetalda.

Aktierna i Asarina Pharma har emitterats i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551)
och de rattigheter som dr forenade med aktier som emitterats av Bolaget, inklusive
de rattigheter som foljer av bolagsordningen, kan endast andras i enlighet med de
forfaranden som anges i denna lag.

Asarina Pharmas aktier ar per Prospektets datum utgivna i tre serier: stamaktier,
preferensaktier och preferensaktier serie B. Preferensaktierna kommer att omvand-
las till stamaktier varfor det endast kommer finnas ett aktieslag vid tidpunkten for
noteringen av Bolagets aktier. Vid tidpunkten for noteringen kommer alla aktier i
Bolaget vara stamaktier vilka berattigar till en (1) rost vid bolagsstamma, lika ratt till
utdelning och andel i Bolagets vinst samt lika ratt till eventuellt éverskott i handelse
av likvidation. Varje rostberattigad far rosta for sitt fulla antal aktier.

Aktieagare har normalt foretradesratt till teckning av nya aktier, teckningsoptioner
och konvertibler i enlighet med aktiebolagslagen, savida inte bolagsstamman eller
styrelsen med stod av bolagsstammans bemyndigande beslutar om awvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt.

De nya aktierna medfor ratt till utdelning forsta gangen pa den avstamningsdag som
infaller narmast efter det att nyemissionen har registrerats hos Bolagsverket och
aktierna har inforts i aktieboken hos Euroclear Sweden AB.

Ej tillamplig; aktierna ar inte foremal for ndgra begransningar i ratten att overlata
dem.

Ej tillamplig. Aktierna ar inte foremal for handel pa en reglerad marknad. Asarina
Pharmas styrelse har ansokt om att Bolagets aktier ska tas upp till handel pa Nasdaq
First North, vilket inte ar en reglerad marknad. Handeln beraknas paborjas den 24
september 2018, villkorat att Bolaget erhaller godkannande fran Nasdag samt att
Bolaget uppfyller marknadsplatsens spridningskrav.

Asarina Pharma ar ett utvecklings- och tillvaxtbolag och har hittills inte genomfort
nagon aktieutdelning. Nagon aktieutdelning ar inte heller planerad for de komman-
de dren da eventuella vinstmedel planeras att aterinvesteras i Bolaget. | framtiden
nar Bolagets resultat och finansiella stallning sa medger, kan aktieutdelning bli aktu-
ellt. I det fall aktieutdelning blir aktuellt kommer Bolagets styrelse att beakta faktorer
som verksamhetens tillvaxt och I6nsamhet, rorelsekapital- och investeringsbehov,
finansiella stallning och andra faktorer vid faststallande av ett eventuellt utdelnings-
forslag.

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ) s. 13
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Sammanfattning

Huvudsakliga risker relaterade till Bolaget och ' En investering i vardepapper ar forenad med risk. Det finns ett antal faktorer som,

dess bransch direkt eller indirekt, paverkar eller som kan komma att paverka Asarina Pharmas verk-
samhet i negativ riktning. Nedan beskrivna riskfaktorer, som presenteras utan nagon
sarskild ordning och utan ansprak pa att vara fullstandiga, anses vara de huvudsakliga
riskerna relaterade till Asarina Pharma och dess verksamhet.

Forskning och utveckling: Utvecklingen av Bolagets Iakemedelskandidater ar for-
enad med betydande risker sasom att lakemedelskandidaterna visar sig vara
ineffektiva, farliga eller pa annat satt inte lyckas uppfylla tillampliga krav eller
att dessa visar sig vara svara att utveckla till kommersiellt gdngbara produkter
som genererar intdkter till Bolaget. Asarina Pharma ar i hog grad beroende av
att utvecklingsprojektet av huvudkandidaten Sepranolon och att den kliniska fas
ll-studien i PMDS slutfors pa ett framgangsrikt satt. For det fall utvecklingen av
Bolagets lakemedelskandidater misslyckas eller awiker fran Bolagets plan kom-
mer Asarina Pharmas verksamhet, resultat och finansiella stéllning paverkas va-
sentligt negativt.

Kliniska studier: Asarina Pharma genomfor en fas ll-studie med Sepranolon i
PMDS som forvantas slutforas senast under det fjdrde kvartalet 2019. Dartill
planerar Asarina Pharma att genomfora kliniska studier med Sepranolon i andra
indikationer sasom menstruell migran. Kliniska studier ar forknippade med stor
osakerhet och risker avseende bland annat tidsplaner, resultat och utfall. | det
fall Bolagets pagaende eller planerade kliniska studier inte indikerar tillracklig ef-
fektivitet eller pa annat satt awiker fran onskvart resultat kan detta ha en vasent-
lig negativ inverkar pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Inget hittills lanserat ldkemedel: Asarina Pharma har annu inte lanserat nagot la-
kemedel och darmed annu inte genererat nagra intakter. Styrelsen bedomer att
det krévs ytterligare studier innan utlicensiering eller forsaljning av nagot projekt
ar aktuellt. Darmed finns det en risk att intékter helt eller delvis kan komma att
utebli, vilket skulle ha en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning.

Registrering och tillstand hos myndigheter: | det fall Bolaget inte uppfyller befintliga
eller framtida krav for att erhalla myndighetsgodkénnanden kan detta medfora
exempelvis aterkallande av produkter, importstopp, att registrering ej medges,
att tidigare godkanda ansokningar dras tillbaka eller att atal vacks. For det fall
Asarina Pharma inte erhaller erforderliga produktgodkannanden eller for det fall
framtida eventuella godkannanden aterkallas eller begransas skulle det kunna
medfora vasentliga negativa effekter pa Asarina Pharmas verksamhet, resultat
och finansiella stallning.

Patent och immateriella réttigheter: Asarina Pharmas utveckling och potentiella
framgang ar beroende av Bolagets mojlighet att erhalla och bibehalla patent-
skydd fér produkter och metoder samt varumarken och andra immateriella
rattigheter. | det fall Bolaget inte lyckas patentskydda framtida eventuella Idke-
medel eller metoder, inte lyckas registrera och fullfolja alla nddvandiga paten-
tansokningar till en rimlig kostnad och i ratt tid eller att Bolaget inte beviljas
forlangd 16ptid pa de patent som styrelsen bedoémer vara vasentliga for verk-
samheten kan detta ha en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning.

Samarbeten, utlicensiering och marknadsforing: Asarina Pharma ar, och kommer
i framtiden att vara, beroende av samarbeten i samband med utveckling av
ldkemedelskandidater, kliniska studier samt utlicensiering och partnerskap for
eventuell framtida lakemedelsforsaljining. Om Bolaget inte ar framgangsrikt i
sina anstrangningar att ingd framtida eller uppratthalla nuvarande samarbets-
avtal avseende Bolagets lakemedelskandidat kan Asarina Pharmas verksamhet,
resultat och finansiella stélining komma att paverkas vasentligen negativt.

De risker som beskrivits ovan kan, om de intréffar, f& en vasentlig negativ inverkan pa
Asarina Pharmas verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ)
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Sammanfattning

Huvudsakliga risker relaterade till Nedan beskrivna riskfaktorer, som presenteras utan nagon sarskild ordning och
vardepapperen utan ansprak pa att vara fullstandiga, anses vara de huvudsakliga riskerna relaterade
till Asarina Pharmas aktier.

+ Aktiemarknadsrisker och volatilitet: En investering i aktier kan bade ¢ka och mins-
ka i varde, varfor det alltid finns en risk for att investerare inte kommer att
fa tillbaka hela det investerade kapitalet, eller ndgot kapital alls. Utvecklingen
for en noterad aktie beror savél pa bolagsspecifika handelser som pa handel-
ser hanforliga till kapitalmarknaden generellt. Sddana handelser kan dven tka
aktiekursens volatilitet. Priset pa Bolagets aktie kan darutover paverkas av ak-
tiemarknadens generella utveckling, den ekonomiska utvecklingen i stort samt
omstandigheter hanforliga till Bolagets konkurrenter.

« Ingen organiserad handel har férekommit med Bolagets aktier: Styrelsen for Bo-
laget har ansokt om listning av Bolagets aktier pa Nasdaq First North. Uppta-
gande till handel pad Nasdaq First North ar villkorat godkannande av Nasdaq
samt att spridningskravet for Bolagets aktier uppfylls. Det har inte forekommit
nagon organiserad handel i Asarina Pharmas aktier fére Erbjudandet. Det ar
inte mojligt att forutse hur handeln i Bolagets aktie kommer att utvecklas. Om
en aktiv och likvid handel inte utvecklas, eller inte dr varaktig, kan det inneba-
ra svarigheter for innehavarna att avyttra aktier, snabbt eller 6verhuvudtaget.
Harutdver kan marknadskursen efter Erbjudandets genomférande komma att
skilja sig avsevart fran teckningskursen i Erbjudandet.

« Aktiedgare med betydande inflytande: De tre storsta aktiedgarna i Bolaget ager
aktier som motsvarar cirka 75 procent av kapitalet och rdsterna i Bolaget innan
Erbjudandet och berdknas dven efter Erbjudandet att inneha en betydande
andel av aktierna och résterna i Bolaget. Denna dgarkoncentration kan darmed
komma att vara till nackdel for aktiedgare som har andra intressen an majori-
tetsaktiedgarna. Aven andra dgare kan komma att inneha eller senare uppnd
innehav av sddan storlek att det kan ha betydelse for inflytandet éver Asarina
Pharma.

« Teckningsforbindelser ¢j sckerstdllda: | samband med Erbjudandet har Asarina
Pharma erhallit teckningsforbindelser fran ett antal institutionella och privata
investerare. Teckningsataganden uppgar sammanlagt till 129 MSEK, motsva-
rande 90,3 procent av Erbjudandet. Dessa ataganden ar emellertid inte saker-
stallda genom bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrange-
mang, varfor det finns en risk for att dtagandena, helt eller delvis, inte kommer
att infrias. Om dessa ataganden, helt eller delvis, inte skulle infrias kan det med-
fora att hela Erbjudandet inte fulltecknas och att Bolaget saledes far in mindre
kapital an planerat samt ha en vasentligt negativ inverkan pa Erbjudandets ge-
nomférande.

De ovan beskrivna riskerna kan fa en vésentlig negativ inverkan pa Asarina Pharmas
aktie.

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ) s. 15
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Totala intdkter och kostnader

Motiv for Erbjudandet och anvandning av
intakterna

Erbjudandets former och villkor

Sammanfattning

Erbjudandet kommer vid full teckning att tillféra Asarina Pharma 142,8 MSEK fore
avdrag for kostnader hanforliga till Erbjudandet. Kostnader hanfdrliga till Erbjudan-
det beraknas uppga till cirka 12,8 MSEK. Under antagande om full teckning kommer
Bolaget darmed tillféras en nettolikvid om 130 MSEK.

Asarina Pharma har under de senaste aren tagit viktiga steg i utvecklingen av Seprano-
lon dar en fas lIb-studie inom Premenstruell Dysforisk Syndrom (PMDS) pagar. Studien
har potential att pavisa att Sepranolon &r en effektiv behandling av PMDS som ar en
allvarlig och svarbehandlad sjukdom dér det idag saknas tillrackliga behandlingsalter-
nativ. Den pagdende studien beraknas slutforas fore utgangen av 2019.

Utéver PMDS kan Sepranolon potentiellt anvandas for att behandla menstruell mig-
ran som, likt PMDS, &r ett betydande indikationsomrade dar det idag saknas effektiva
behandlingsmetoder som specifikt riktar sig mot menstruell migran. Asarina Pharma
planerar att inleda en Klinisk fas Ila proof of concept-studie inom menstruell migran
under forsta halvan av 2019.

Utdver kliniska studier med Sepranolon utvecklar Asarina Pharma en Sepranolon-ana-
log, det vill sdga en liknande substans som majliggdr alternativ administration, genom
till exempel tablett, intravaginal ring eller gel, vilket bedéms 6ka den potentiella mark-
naden for produkten. For att férbereda infor framtida storre kliniska studier och slutlig
kommersiell produktion avser Bolaget att investera resurser i processutveckling samt
uppskalning av produktionen av Sepranolon.

Den pagdende fas llb-studien inom PMDS och den planerade fas lla-studien inom
menstruell migran innebar viktiga potentiellt vardetkande handelser for Asarina Phar-
ma under de kommande tva aren. For att mojliggora ytterligare kliniska studier samt
6vriga aktiviteter som stodjer Sepranolon genomfor Asarina Pharma det forestaende
Erbjudandet som, vid full teckning, forvantas tillféra Bolaget 142,8 MSEK fore emis-
sionskostnader.

Nettolikviden om 130 MSEK avses anvandas till foljande omraden som anges i priori-
tetsordning; fas lla proof of concept-studie inom menstruell migran (cirka 70 MSEK),
processutveckling och produktionsuppskalning (cirka 30 MSEK) och utveckling av al-
ternativa administrationsformer (cirka 20 MSEK). Resterande del avses anvandas till
l6pande kostnader i Bolaget. | det fall Overtilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet
tillfors Bolaget ytterligare cirka 7,4 MSEK. Det ytterligare kapitaltillskottet avses anvan-
das som forstdrkning av Bolagets rorelsekapital.

Asarina Pharma befinner sig i ett Iage med tydliga potentiellt vardeskapande aktiviteter
under de kommande aren och genom Erbjudandet och efterfoljande listning pa Nas-
daq First North mojliggdrs att Bolaget tillfors finansiering samt breddar sin aktiedgar-
bas. Noteringen innebér vidare att Bolaget far tillgang till aktiemarknaden och darmed
forutsattningar for framtida finansiering. Asarina Pharma har for avsikt att, vid utvalda
tillfallen, inga kommersiella relationer med storre ldkemedelsbolag och en listning pa
Nasdaq First North bedéms ha en positiv effekt pa Bolagets kommersiella mojligheter.

Erbjudandet: Erbjudandet omfattar hdgst 6 800 000 nyemitterade aktier och riktar
sig till saval allmanheten i Sverige som institutionella investerare i Sverige och inter-
nationellt.

Overtilldelningsoption: Vid stor efterfrégan i marknaden kan Bolaget komma att
emittera ytterligare hogst 350 000 aktier, motsvarande 5,1 procent av det totala
antalet aktier som omfattas av Erbjudandet. Overtilldelningsoptionen kan utnyttjas
helt eller delvis under 30 kalenderdagar fran den forsta dagen for handel med Bo-
lagets aktier p& Nasdaq First North. Priset for de nyemitterade aktierna i Overtill-
delningsoptionen kommer att vara detsamma som erbjudandepriset. Aktier i Over-
tilldelningsoptionen forvaras avskilt fran nyemitterade aktier i ovrigt och kommer
endast att tilldelas vissa utvalda institutionella investerare.

Erbjudandepris: Erbjudandepriset uppgar till 21 SEK per aktie.

Teckningsperiod: Teckning av aktier ska ske under perioden 28 augusti - 13 sep-
tember 2018. Bolagets styrelse dger ratt att forlanga teckningsperioden. Eventuell
forlangning av teckningstiden kommer offentliggdras genom pressmeddelande se-
nast den 13 september 2018.

Anmalan: Anmalan om forvarv av aktier inom ramen for Erbjudandet till allmanhet-
en i Sverige ska avse lagst 250 aktier, motsvarande 5 250 SEK.

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ)
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Erbjudandets former och villkor forts.

Intressen och intressekonflikter

Sammanfattning

Tilldelning: Tilldelning av aktier i Asarina Pharma beslutas av styrelsen for Bolaget
i samrad med Bolagets finansiella radgivare Erik Penser Bank, varvid det primara
syftet &r att uppna Nasdaq First Norths spridningskrav och darutéver ar malet att
tilldelningen ska resultera i en god likviditet i aktien samt en dnskad institutionell
agarbas. Tilldelningen ar inte beroende av nar under anmadlningsperioden anmalan
inges. | handelse av dverteckning kan tilldelning komma att utebli eller ske med ett
lagre antal aktier an anmalan avser, varvid tilldelning helt eller delvis kan komma att
ske genom slumpmaéssigt urval. De som ingatt teckningsataganden, institutionella
investerare och depainnehavare hos forvaltare kan komma att prioriteras i tilldel-
ningshanseende. Vidare kan anmalningar fran affarskontakter, medarbetare och an-
dra till Asarina Pharma narstaende parter samt kunder till Erik Penser Bank komma
att prioriteras.

Besked om tilldelning: Besked om tilldelning erhalls i form av en avrakningsnota
vilken berdknas skickas ut omkring den 18 september 2018. Information kommer ej
att skickas till dem som ej tilldelats aktier.

Betalning: Betalning ska ske i enlighet med utsand avrakningsnota. Likvid ska er-
laggas senast tva (2) bankdagar efter utfardandet av avrakningsnotan. Om likvid ej
erlaggs i ratt tid kan aktierna komma att éverlatas till annan. Skulle férsaljningspriset
vid sadan 6verlatelse komma att understiga priset enligt detta Erbjudande, kan den
vilken ursprungligen erhallit tilldelning av dessa aktier komma att f& svara for hela
eller delar av mellanskillnaden.

Leverans av aktier: S3 snart betalning av tilldelade aktier har skett levereras aktier
till det VP-konto eller den depd som angivits pa anmalningssedeln. | samband med
detta erhdller tecknaren en VP-avi med bekraftelse pa att inbokning av aktier har
skett pa dennes VP-konto. Aktieagare vilka har sitt aktieinnehav registrerat pa en
depa hos bank eller fondkommissionar erhaller information fran respektive forval-
tare. Observera att leverans av aktier kan ske efter att handel i Bolagets aktie inletts.

Stabiliseringsatgarder: Under 30 kalenderdagar efter forsta dag for handel kan
Erik Penser Bank komma att genomféra transaktioner pa Nasdaq First North som
stabiliserar aktiens marknadspris eller uppratthaller detta pris pa en niva som awvi-
ker fran vad som annars skulle gélla pa marknaden.

Villkor for Erbjudandets fullféljande: Erbjudandet ar villkorat av att Bolaget upp-
fyller Nasdaq First Norths spridningskrav samt erhaller godkdnnande frdn Nasdaq
Stockholm. Styrelsen forbehaller sig aven ratten att aterkalla Erbjudandet for det fall
handelser av force majeure-karaktar intrdffar, som leder till att styrelsen anser att
det &r olampligt att genomféra Erbjudandet. Ett eventuellt avbrytande av Erbjudan-
det kommer att meddelas genom pressmeddelande sa snart som mojligt och senast
den 13 september 2018. For det fall Erbjudandet avbryts kommer varken leverans
av eller betalning for aktier inom Erbjudandet att genomféras.

Erik Penser Bank ar finansiell radgivare till Bolaget och agerar emissionsinstitut i
samband med Erbjudandet. Fredersen Advokatbyra ar legal radgivare till Asarina
Pharma i samband med Erbjudandet. Erik Penser Bank och Fredersen Advokatbyra
erhaller en pa forhand avtalad ersattning for utforda tjanster till Bolaget. Utover vad
som anges ovan har Erik Penser Bank eller Fredersen Advokatbyra inga ekonomiska
eller andra intressen i Erbjudandet.

Ett antal institutionella och privata investerare har lamnat teckningsataganden i sam-
band med Erbjudandet. Ingen ersattning utgar for lamnade teckningsataganden.

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ)
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Sdljare av vardepapper och avtal om lock up

Utspadningseffekt

Kostnader som alaggs investerarna

Sammanfattning

Erbjudandet omfattar endast nyemitterade aktier. Samtliga befintliga aktiedgare i
Asarina Pharma, fére Erbjudandet, har genom avtal férbundit sig gentemot Erik Pen-
ser Bank att inom en period om tolv m&nader fran forsta dag for handel pa Nasdaq
First North, inte sdlja eller genomfdra andra transaktioner med motsvarande effekt
som en forsdljning utan att, i varje enskilt fall, forst ha inhamtat ett skriftligt godkan-
nande fran Erik Penser Bank. Beslut att utge sadana skriftliga godkdannanden beslu-
tas helt diskretionart av Erik Penser Bank och beddmning gors i varje enskilt fall. Be-
slut att bevilja sddant undantag kan bero pa saval personliga som affarsmassiga skal.

Totalt omfattar ingadngna lock up-avtal 112 535 stamaktier, 4 677 504 preferens-
aktier och 3 413 527 preferensaktier serie B, motsvarande 100 procent av aktier-
na i Bolaget fore Erbjudandets genomférande och 52,3 procent efter Erbjudandets
genomforande (inklusive de aktier som Ergomed och Idinvest tillférs som folid av
betalning enligt avtal och kvittning av konvertibellan), givet att detta blir fulltecknat
och 51,1 procent i det fall Erbjudandet tecknas fullt ut och Overtilldelningsoptionen
utnyttjas i sin helhet. Tabellen nedan redogor for samtliga parter som ingatt lock
up-avtal. Efter utgadngen av respektive lock up-period kan aktierna komma att bjudas
ut till forsaljning, vilket i forekommande fall kan paverka marknadspriset pa aktien.
Undantag fran lock up far goras enligt villkoren, och som en accept av, ett offentligt
uppkopserbjudande enligt lag (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa ak-
tiemarknaden.

Aktiedgare Totalt antal aktier Andel dgande, %
Kurma Biofund 2 668 941 32,53
Rosetta Capital IV Sarl 1915472 23,35
Ostersjéstiﬁelsen 1542 568 18,80
Idinvest Patrimoine 1163634 14,18
Peter Nordkild 223124 2,72
Umecrine AB 210047 2,56
KDev Investments 190 045 2,32
Ergomed plc 184 436 2,25
Torbjérn Backstrom 105 291 1,28
Asarina Pharma 8 0,00
Totalt 8203 566 100,00

Antal aktier i Bolaget kommer, vid full teckning i Erbjudandet, att 6ka fran 8 203 566
aktier till 15 003 566 aktier, vilket innebar en utspadningseffekt om hogst 45,3 pro-
cent, motsvarande 6 800 000 aktier, for befintliga dgare.

| det fall det blir en hog efterfragan i marknaden for Erbjudandet kan Bolaget &ven
komma att emittera ytterligare hogst 350 000 aktier i enlighet med villkoren for
Overtilldelningsoptionen. Utspadning fran Overtilldelningsoptionen ensamt uppgar
till cirka 2,3 procent, forutsatt att Overtilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet. Ut-
nyttjande av Overtilldelningsoptionen férutsatter full teckning i Erbjudandet.

Totalt, vid full teckning i Erbjudandet och fullt utnyttjande av Overtilldelningsoptio-
nen, kommer utspadningen att uppga till cirka 46,6 procent.

Ej tillamplig; Bolaget alagger inte investerare nagra kostnader. Vid handel med Bola-
gets aktie pa Nasdaq First North utgar dock normalt courtage enligt tillampliga villkor
for vardepappershandel.

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ)



RISKFAKTORER

Riskfaktorer

Anmdlan om teckning av aktier i Erbjudandet dr férknippad med risker. Det finns ett antal faktorer som péverkar och kan
komma att pdverka Bolagets verksamhet och som inte dr méjliga for Bolaget att helt eller delvis kontrollera. SGdana fak-
torer kan i framtiden komma att ha vdsentlig negativ inverkan pé Bolagets verksambhet, finansiella stdllning och resultat
eller leda till att priset pd Bolagets aktier sjunker samt att investerare dérmed forlorar hela eller delar av sitt investerade
kapital. Risker foreligger betrdffande sdvél sddana férhdllanden som har direkt anknytning till Bolaget som sddana som
saknar specifik anknytning till Bolaget. En investerare bor genomfora en samlad utvérdering med hansyn till dessa risker
som innefattar ovrig information i Prospektet tillsammans med en omvdrldsbevakning innan investeraren beslutar sig for
att delta i Erbjudandet. Riskfaktorerna beskrivs utan inbdrdes prioritetsordning och redogdrelsen gér inte ansprék pd att
vara heltdckande. Utdver information som framkommer i Prospektet bor varje investerare géra sin egen bedémning av
varje riskfaktor och dess betydelse for Bolagets framtida utveckling. Det kan finnas ytterligare osdkerhets- eller riskfaktorer
som for ndrvarande inte ér kdnda fér Bolaget eller som for ndrvarande inte bedéms som vdsentliga men som senare

kommer visa sig vara vdasentliga.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGET OCH DESS
VERKSAMHET

Forskning- och utveckling

Asarina Pharma bedriver utveckling av lakemedelsprodukter rikta-
de mot behandling av kvinnor med allvarliga symtom i samband
med menstruationscykeln som premenstruell dysforiskt syndrom
(PMDS) och hormonrelaterad migran i samband med menstruation.
Utvecklingen av Bolagets lakemedelskandidater ar forenad med
betydande risker sdsom att lakemedelskandidaterna visar sig vara
ineffektiva, farliga eller pa annat séatt inte lyckas uppfylla tillampliga
krav eller att dessa visar sig vara svara att utveckla till kommersiellt
gangbara produkter som genererar intakter till Bolaget.

Asarina Pharma ar i hog grad beroende av att utvecklingsprojektet
av huvudkandidaten Sepranolon och att den kliniska fas Il-studien
i PMDS slutfors pa ett framgangsrikt satt. Det finns en risk att fas
[l-studien inte uppvisar de resultat som kravs for att genomfora en
fas Ill-studie vilket skulle paverka Asarina Pharmas framtida utveck-
ling vasentligt. Om resultat fran studier med kandidaterna utvecklas
negativt, ar oférutsedda eller oonskade kan detta leda till att kon-
cept och studier maste omprovas, vilket skulle kunna innebara att
nya kompletterande studier kan komma att behdva utforas till bety-
dande kostnader eller att pagaende studier kan komma att helt lag-
gas ned. Detta skulle kunna medféra hogre kostnader an beraknat,
forsenade lanseringar eller helt uteblivna registreringar av Bolagets
lakemedelskandidater. For det fall utvecklingen av Bolagets lakeme-
delskandidater misslyckas eller awiker fran Bolagets plan kommer
Asarina Pharmas verksamhet, resultat och finansiella stallning pa-
verkas vasentligt negativt.

Kliniska studier

Innan ett lakemedel kan lanseras pa marknaden maste dess saker-
het och effektivitet vid behandling av manniskor sakerstallas, vilket
sker genom prekliniska och kliniska studier for varje enskild produkt.
Asarina Pharma genomfor en fas ll-studie med Sepranolon i PMDS
som forvantas slutforas senast under det fjarde kvartalet 2019. Dar-
till planerar Asarina Pharma att genomféra kliniska studier med Se-
pranolon i andra indikationer sasom menstruell migran. Kliniska stu-
dier ar forknippade med stor osakerhet och risker avseende bland
annat tidsplaner, resultat och utfall. Resultat fran tidigare prekliniska
och Kkliniska studier dverensstammer inte alltid med resultat i senare
och mer omfattande studier.

Det finns en risk att Bolagets planerade och pagdende Kliniska
studier inte indikerar tillracklig effektivitet for att erforderliga myn-
dighetstillstand ska kunna erhallas eller for att Bolagets ska kunna
utlicensiera, etablera partnerskap eller sdlja sina eventuella lakeme-
delsprodukter. Resultat fran kliniska studier kan &ven medféra att
Asarina Pharma kan komma att tvingas genomfora utokade studier.
Sadana studier skulle kunna resultera i 6kade kostnader, patagligt
forsena registrering hos tillstandsgivande myndigheter, resultera i
registrering av en mer begransad indikation eller foranleda Asarina
Pharma att avsta fran att kommersialisera sina produktkandidater.

Vidare kan Asarina Pharma, dess eventuella framtida samarbets-
partners, institutionella granskningsorgan och/eller regulatoriska
myndigheter nar som helst komma att avbryta kliniska prévningar
om det kan antas att forsokspersoner eller patienter som deltar i
sadana studier utsatts for oacceptabla halsorisker. Risken att en
produkt uppvisar negativa effekter kvarstar aven efter ett potenti-
ellt marknadsgodkannande. En redan godkénd produkt kan saledes
dras tillbaka frdén marknaden om den exempelvis ur sakerhetssyn-
punkt konstateras vara bristfallig. Namnda risker skulle kunna ha
en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Beroende av rekrytering av patienter till kliniska studier
Antalet tillgangliga patienter med ratt diagnos som ar villiga att del-
ta i Asarina Pharmas kliniska studier har en vasentlig betydelse for
Bolagets tidplan for genomforandet av kliniska studier. For det fall
ett tillrackligt stort antal patienter inte kan rekryteras finns det en
risk att Bolaget inte kan erhalla ett tillrackligt underlag for att pavi-
sa sakerhet och effektivitet hos sina lakemedelskandidater eller att
forsknings- och utvecklingsarbetet forsenas, vilket skulle kunna fa
en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Inget hittills lanserat lakemedel

Sedan Asarina Pharmas bildade har Bolaget annu inte lanserat na-
got lakemedel, varken enskilt eller via partners, och har darfér annu
inte genererat nagra intakter. Styrelsen bedémer att det krévs ytter-
ligare studier innan utlicensiering eller forsalining av nagot projekt
ar aktuellt. Det finns en risk att Bolaget inte kommer att kunna att-
rahera nagon licenstagare eller kopare till sina lakemedelsprojekt
och att det darfor kan vara svart att utvardera Bolagets potential i
denna fas. Det innebéar ocksa att det finns en risk att intakter helt el-
ler delvis kan komma att utebli, vilket skulle ha en vdsentligt negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Registrering och tillstdnd hos myndigheter

For att godkdnnas for genomforande av prekliniska och kliniska stu-
dier och/eller for att erhéalla rétt att marknadsféra och sélja ett lake-
medel, maste alla lakemedelsprodukter under utveckling genomga
ett omfattande registreringsforfarande och godkannas hos relevant
myndighet pa en enskild marknad, till exempel Food and Drug Ad-
ministration ("FDA") i USA eller European Medicines Agency ("EMA")
i Europa. Registreringsforfarandet omfattar till exempel, dar sa ar
tillampligt, krav vad avser utveckling, provning, registrering, godkan-
nande, markning, tillverkning och distribution. Om sadana krav, som
foreligger eller som kan tillkomma i framtiden, inte uppfylls kan det-
ta medféra exempelvis aterkallande av produkter, importstopp, att
registrering ej medges, att tidigare godkanda ansokningar dras till-
baka eller att atal vacks. Det finns en risk for att Bolaget inte kommer
att kunna uppfylla befintlig eller nya regler eller kommer att kunna
uppratthalla registreringen eller erhalla tillstdnd for nuvarande eller
framtida lakemedelskandidater.
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Det finns vidare en risk for att de regler som idag galler for regist-
rering, eller tolkningar av dessa regler, kommer att &ndras pa ett
for Asarina Pharma ofdrdelaktigt satt. Myndigheter ar inte bundna
av de rad som tillhandahalls under utvecklingsprocessen utan kan
andra sina bedomningar, vilket kan leda till férseningar med anled-
ning av nodvandiga andringar i forsknings- och utvecklingsprogram.
Myndigheter kan dessutom gora andra bedémningar an Asarina
Pharma, till exempel i frdga om tolkning av data fran studier eller
kvalitet pa data. For det fall Asarina Pharma inte erhéller erforderliga
produktgodkannanden eller for det fall framtida eventuella godkan-
nanden aterkallas eller begransas skulle det kunna medfora véasent-
liga negativa effekter pa Asarina Pharmas verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Marknadsacceptans for Asarina Pharmas lakemedel

Det finns en risk att Asarina Pharmas ldkemedelskandidater inte
erhéller marknadsacceptans bland lakare, patienter, branschorga-
nisationer eller andra intressenter i den medicinska varlden och att
anvandningen av lakemedelsprodukterna darmed inte blir utbredd.
| det fall Asarina Pharmas produkter inte erhaller marknadsaccep-
tans skulle detta ha en vésentligt negativ inverkan pa Bolagets verk-
samhet, resultat och finansiella stallning.

Prissattning av lakemedel

Prissattningen och efterfragan pa ldkemedel kan komma att pa-
verkas negativt av en allman ekonomisk nedgang pa den svenska
marknaden, liksom pa andra stérre marknader, for lakemedel. En
ekonomisk nedgéng kan bland annat paverka betalare av sjukvard,
sasom myndigheter, forsakringsbolag och sjukhus, och resultera i
forsamrad betalningsvilja for lakemedel. Detta, tillsammans med
bland annat andra forandringar i sddana betalares budgetar skulle
kunna medféra minskad ersattning for lakemedelsbolag, inklusive
for Asarina Pharma for det fall Bolaget i framtiden erhaller relevan-
ta godkannanden for sina produkter. | vissa lander bestams pris-
sattningen for lakemedel pa myndighetsniva och saledes kan, vid
en lansering av lakemedel, prissattningen komma att regleras av
myndigheter i flera lander. Foljaktligen kan en férsamring av den all-
manna konjunkturen och/eller myndighetsbeslut medféra att pris-
sattningen av lakemedelsprojekten blir lagre an vad Asarina Pharma
har beraknat, vilket skulle kunna fa en vasentlig negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Konkurrens

Lakemedelsbranschen &r hart konkurrensutsatt och Bolagets kon-
kurrenter utgors av saval lakemedelsutvecklingsbolag som akade-
miska institutioner som ar verksamma inom forskning inom kvin-
nohalsa, PMDS och migran i samband med menstruation. En del av
dessa konkurrenter ar multinationella foretag med betydligt stor-
re ekonomiska resurser. Det finns en risk att betydande satsning
pa forskning och produktutveckling inom samma omrade Asarina
Pharma &r verksamt fran en eller flera konkurrenter skulle kunna
paverka Bolagets utveckling och férséljning negativt.

Eftersom det idag saknas ett lakemedel pad marknaden som riktar
sig direkt mot den underliggande mekanismen bakom PMDS be-
handlas sjukdomen ofta med antidepressiva SSRI-preparat eller
hormonella preventivmedel. Det finns en risk att dessa eller andra
konkurrerande metoder och produkter visar sig vara mer effektiva,
sakrare, billigare eller allmant accepterade an de som Asarina Phar-
ma utvecklar. Konkurrenter med vasentligt storre ekonomiska, tek-
niska och personella resurser kan aven driva mer effektiva proces-
ser med tillstandsgivande myndigheter. Detta skulle kunna innebéra
att konkurrenter till Bolaget kan komma att utveckla kommersiella
produkter snabbare dn Asarina Pharma. Bolagets konkurrenter kan
aven ha tillgang till storre kapacitet for tillverkning, marknadsforing
och distribution &n Asarina Pharma. Om Bolaget inte far eller lyckas
bibehalla den konkurrenskraft som kravs for att lyckas pa markna-
den, skulle detta kunna ha en vasentligt negativ inverkan pa Bola-
gets verksamhet, resultat och finansiella stallning.
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Riskfaktorer

Beroende av nyckelpersoner

Bolaget dr beroende av ett antal nyckelpersoner for den fortsatta
utvecklingen av Bolagets verksamhet. Om nagon eller flera av dessa
skulle valja att lamna Bolaget skulle det kunna férsena eller orsaka
avbrott i kliniska studier, olika utvecklingsprojekt, utlicensiering el-
ler kommersialisering av Bolagets ldkemedelskandidat. Det ar dven
avgorande for Asarina Pharmas framtida utveckling att kunna attra-
hera och behalla kvalificerade medarbetare. Asarina Pharmas for-
maga att anstalla och bibehdlla sddana personer ar beroende av ett
flertal faktorer, varav nagra ligger bortom Bolagets kontroll, bland
annat konkurrens pa arbetsmarknaden. Forlust av en styrelseleda-
mot, lednings-, eller annan nyckelperson skulle kunna innebdra att
viktiga kunskaper gar forlorade, att uppstéllda mal inte skulle kunna
uppnas eller att genomforandet av Asarina Pharmas affarsstrategi
skulle paverkas negativt. Om befintliga nyckelpersoner skulle dmna
Bolaget eller om Asarina Pharma inte skulle kunna anstalla eller bi-
behalla kvalificerade och erfarna ledningspersoner skulle det ha en
vasentlig negativ inverkan pa Asarina Pharmas verksamhet, resultat
och finansiella stallning.

Patent och immateriella rattigheter

Asarina Pharmas utveckling och potentiella framgang &ar beroen-
de av Bolagets majlighet att erhalla och bibehalla patentskydd for
produkter och metoder samt varumarken och andra immateriella
rattigheter.

Det finns en risk att Asarina Pharma inte lyckas patentskydda fram-
tida eventuella lIakemedel eller metoder som utvecklas av Bolaget
eller dess partners, att Asarina Pharma inte lyckas registrera och
fullfélja alla nddvandiga patentansokningar till en rimlig kostnad och
i ratt tid eller att Bolaget inte beviljas forlangd 16ptid pa de patent
som styrelsen beddmer vara vasentliga for verksamheten. Eftersom
vissa patentansokningar ar konfidentiella tills dess att patent be-
viljas, kan det dven visa sig att utomstaende parter har ansokt om
patent avseende metoder, produkter eller formuleringar som om-
fattas av Asarina Pharmas ingivna patentansokningar utan Bolagets
kannedom. Darmed kan Bolagets patentansokningar komma att ha
lagre prioritet i forhallande till andra ansokningar. Ovan namnda ris-
ker kan ha en vasentligt negativ inverkan pa Asarina Pharmas verk-
samhet, resultat och finansiella stallning.

Det finns vidare en risk att nya metoder eller produkter utvecklas
av andra aktorer som kan medfora att Bolagets immateriella rattig-
heter ersatts eller kringgas, eller att Bolaget inte kan erhalla erfor-
derligt patentskydd, vilket kan fa en negativ paverkan pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Intrdng i andra parters immateriella rattigheter

Det finns en risk att Asarina Pharma utnyttjar eller pastas utnytt-
ja produkter eller metoder som ar immaterialrattsligt skyddade av
annan part och att innehavare av dessa rattigheter kan komma att
anklaga Asarina Pharma for immaterialrattsligt intrang. Detta med-
for att Bolaget kan tvingas forsvara sina immateriella rattigheter
eller behéva forsvara sig mot pastadda intrang. Tvister och ratts-
processer rorande immateriella rattigheter ar ofta tidskravande och
kostsamma, oavsett om utgangen av tvisten slutligen skulle vara till
Bolagets fordel. Vid en for Asarina Pharma negativ utgang av en sa-
dan rattsprocess kan Bolaget tvingas betala skadestand, forbjudas
fortsatta den aktivitet som utgor att intrang och tvingas skaffa sar-
skild licens for fortsatt tillverkning eller marknadsforing av produkter
och forfaranden som omfattas. Om Asarina Pharma skulle pastas in-
krakta pa andras immateriella rattigheter eller i annat fall tvingas for-
svara sina immateriella rattigheter kan detta fa en negativ inverkan
pa Asarina Pharmas verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Biverkningar och produktansvar

Eftersom Bolagets huvudsakliga verksamhetsomrade ligger inom
utveckling av Idkemedel finns en risk att patienter som antingen
deltar i kliniska studier med Bolagets produkter eller p& annat satt



kommer i kontakt med Asarina Pharmas produkter kan komma att
drabbas av allvarliga biverkningar. Konsekvensen av sddana poten-
tiella biverkningar skulle kunna bli att ytterligare kliniska studier av
lakemedelskandidatens sakerhet maste genomforas, vilket skulle
kunna saval paverka fortroendet for Bolaget som fordroja eller helt
avbryta planerad lansering av olika produkter. Bolaget kan vidare bli
ersattningsskyldigt i forhallande till patienter som drabbas av biverk-
ningar, eller i forhallande till deras anhoriga. Bolaget kan aven bili
foremal for ansprak som uppkommer efter relevanta marknadsgod-
kannanden med anledning av till exempel oacceptabla halsorisker.
Ansprak rérande produktansvar och biverkningar skulle kunna ha
en vasentlig negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Samarbeten, utlicensiering och marknadsforing

Asarina Pharma dr, och kommer i framtiden att vara, beroende av
samarbeten i samband med utveckling av lakemedelskandidater,
kliniska studier samt utlicensiering och partnerskap for eventuell
framtida |akemedelsforsaljining. Bolaget har fér narvarande bland
annat samarbete med Ergomed plc avseende utveckling av Sepra-
nolon genom en klinisk studie, med en tillverkare av studieldke-
medel infor den Kliniska fas llb-studien samt med en tillverkare av
lakemedelssubstans. For det fall dessa, eller andra pagaende eller
framtida, samarbeten skulle upphora finns det en risk att Bolaget
med kort varsel inte lyckas kontraktera nya lampliga samarbetspart-
ners vilket skulle kunna fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Om nuvarande eller framtida externa parter inte skulle uppfylla sina
dtaganden eller halla sig inom forvantade tidsramar, om de externa
partnerna skulle misslyckas med att anskaffa tillrackligt med ndd-
vandigt material for framtagande av lakemedelskandidaterna, om
kvaliteten pa eller tillforlitligheten av den kliniska information som
de erhéller eftersatts eller om sekretessen avseende forskningsre-
sultat i ingangna forskningsavtal av en eller annan anledning inte
kan upprétthallas kan pagdende respektive planerade kliniska stu-
dier komma att forsvaras, forsenas eller helt avbrytas. | det fall detta
skulle intraffa skulle det fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet och dess formaga att utlicensiera eller kommersialisera
sina lakemedelsprodukter vilket i sin tur skulle ha en negativ inver-
kan pa Asarina Pharmas resultat och finansiella stallning. Det finns
aven en risk att en eller flera av Asarina Pharmas nuvarande eller
framtida tillverkare och leverantdrer valjer att avbryta sitt samarbete
med Bolaget eller att de inte skulle vara villiga att fortsatta avtalat
samarbete pa for Bolaget fungerande villkor. Ett sadant l&dge skulle i
sin tur kunna innebdra att Asarina Pharma inte skulle kunna ersat-
ta en sadan leverantor eller partner pa ett tidsmassigt, kvalitativt
eller ekonomiskt fullgott satt. Om Bolaget inte &r framgangsrikt i
sina anstrangningar att ingd framtida eller uppratthalla nuvarande
samarbetsavtal avseende Bolagets lakemedelskandidat kan Asarina
Pharmas verksamhet, resultat och finansiella stallning komma att
paverkas vasentligen negativt.

Produktion

Produktion av lakemedel for kliniska provningar kraver produktion
av aktuell substans i tillracklig kvantitet och av tillracklig kvalitet. Det
finns en risk att Asarina Pharma inte kommer att ha mojlighet att
tillgodose dessa behov till rimlig kostnad vid varje given tidpunkt,
vilket skulle kunna inverka negativt pa Bolagets mojligheter att pavi-
sa sakerhet och effekt for sina lakemedelskandidater i regulatoriska
studier samt forsena planerad kommersialisering. Om nagon av de
aktuella riskerna skulle materialiseras skulle det kunna ha en vasent-
lig negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stallning.

Forberedande utveckling av ytterligare lakemedelskandidater
Utover fortsatt utveckling och kliniska studier avseende PMDS och
hormonrelaterad migran avser Asarina Pharma fortsatta forskning-
en och vidareutvecklingen kring narliggande indikationer inom kvin-

Riskfaktorer

nohalsa. Det finns en risk att Asarina Pharmas tillgangliga finansiella
resurser visar sig vara otillrdckliga for att genomfora sadan fortsatt
utveckling och att Bolaget, som ett resultat darav, kan komma att
tvingas avbryta utvecklingen eller hitta andra finansieringskallor
alternativt att Bolagets arbete med nuvarande indikationer blir li-
dande. Att fortsatta vidareutvecklingen inom kvinnohalsa kan vidare
medféra att Bolagets organisatoriska resurser behover utokas, vil-
ket kan medfora att Bolagets kostnader Okar. Fortsatt utvecklings-
arbete kan dven forlanga tiden till eventuell [dnsamhet uppnas. Det
finns darmed en risk att Bolagets arbete med ytterligare lakeme-
delskandidater medfér en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning.

Férmaga att hantera tillvaxt

Asarina Pharmas verksamhet kan komma att vaxa betydligt genom
en plotslig och ovantad 6kning i efterfrégan pa Bolagets produkter
eller projekt, vilket skulle stélla stora krav pa Bolagets ledning och
den operativa och finansiella kapaciteten. | takt med att personal
och verksamhet vaxer behover Bolaget implementera effektiva pla-
nerings- och ledningsprocesser for att pa ett framgangsrikt satt kun-
na genomfora sin affarsplan pa en marknad under snabb utveckling.
Om Asarina Pharma inte lyckas hantera 6kade kapacitetsbelastning-
ar skulle det kunna fa en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Tvister och rattsliga forfaranden

Det finns en risk for att Bolaget, fran tid till annan, involveras i dom-
stolsprocesser och/eller skiliedomsférfaranden. Sadana réttsliga
forfaranden ar ofta tids- och kostnadskravande och det foreligger
risk for att sddana tvister inte kan I6sas pa ett for Bolaget fordelak-
tigt satt. Det foreligger dven risk for att Bolaget, vid forlust i rattsliga
processer, tvingas ersatta motparten for rattegadngskostnaderna.
Storre tvister kan saledes fa en vasentlig negativ inverkan pa Bola-
gets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Forsakringsskydd

Det finns en risk att Bolagets nuvarande forsakringsskydd visar sig
vara otillrackligt for ansprak som kan uppkomma i férhallande till
produktansvar och andra skador. Vidare ar det inte sakert att Bola-
get kan behdlla sitt nuvarande forsakringsskydd pa fordelaktiga vill-
kor, eller dverhuvudtaget. Det finns darfor en risk att ett otillrackligt
eller for dyrt forsakringsskydd kan fa en vasentlig negativ inverkan
pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stéllning.

Underskottsavdrag

Mot bakgrund av att Asarina Pharmas verksamhet har genererat be-
tydande underskott har Bolaget stora ackumulerade skattemadssiga
underskott. Agarféréndringar som innebar att det bestdmmande
inflytandet 6ver Bolaget andras kan innebdra begransningar, helt
eller delvis, i mojligheten att utnyttja sddana underskott i framtiden.
Mojligheten att utnyttja underskotten i framtiden kan aven komma
att paverkas negativt av andringar i tillamplig lagstiftning. Sadana
inskrankningar i ratten att anvanda Bolagets ackumulerade skatte-
massiga underskott kan medféra negativa effekter pa Asarina Phar-
mas verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Finansiering och kapitalbehov

Asarina Pharma har sedan verksamhetens start redovisat ett nega-
tivt rorelseresultat. Det kan ta lang tid innan Bolagets lakemedels-
produkter kan sdljas kommersiellt och generera I6pande kassaflode
fran Bolagets rorelse. Bolagets planerade kliniska studier medfor
betydande kostnader och det finns en risk att Bolagets utveckling av
produktkandidater kan bli mer tids- och kostnadskravande an pla-
nerat. Bolaget ar darfor beroende av att anskaffa kapital eller lana
pengar for att fortsatt finansiera verksamheten. Tillgdngen till samt
villkoren for ytterligare finansiering paverkas av ett flertal faktorer
sasom resultat fran kliniska studier, mojligheten att inga samarbets-
avtal samt den generella tillgadngen pa riskvilligt kapital. Om Asarina
Pharma, helt eller delvis, misslyckas med att anskaffa tillrackligt ka-
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pital, eller lyckas gora det endast till ofordelaktiga villkor, skulle det
kunna inverka vasentligt negativt pa Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stallning.

Valutakursrisker

Tillgangar, skulder, intékter och kostnader i utlandsk valuta ger
upphov till valutaexponeringar. Koncernens transaktioner och be-
talningar gors i huvudsak i EUR, DKK och SEK. Valutakursrisk inne-
bar en risk for att verkligt varde pa framtida kassafléden varierar pa
grund av forandring i utlandska valutakurser. Asarina Pharma ut-
satts for valutakursrisker i det fall resultatet paverkas da kostnader
och eventuella framtida intakter i utldndsk valuta omraknas till SEK
(transaktionsrisk) samt om balansrakningen paverkas da tillgangar
och skulder i annan valuta omraknas till SEK (omrakningsrisk). Valu-
takursrisker kan dérmed ha en negativ paverkan pa Bolagets verk-
samhet, resultat och finansiella stallning.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS AKTIE OCH
ERBJUDANDET

Aktiemarknadsrisker och volatilitet

En investering i aktier innebadr alltid ett risktagande. En investering i
aktier kan bade 6ka och minska i varde, varfor det alltid finns en risk
for att investerare inte kommer att fa tillbaka hela det investerade
kapitalet, eller nagot kapital alls. Utvecklingen for en noterad aktie
beror saval pa bolagsspecifika handelser som pa handelser han-
forliga till kapitalmarknaden generellt. Sddana handelser kan aven
Oka aktiekursens volatilitet. Priset pa Bolagets aktier ar bland annat
beroende pa utvecklingen av Koncernens verksamhet, resultat och
finansiella stallning, hur val Koncernen lever upp till kommunicerade
mal samt forandringar i aktiemarknadens forvantningar om fram-
tida vinster och utdelning. Priset pa Bolagets aktie kan darutover
paverkas av aktiemarknadens generella utveckling, den ekonomis-
ka utvecklingen i stort samt omstandigheter hanforliga till Bolagets
konkurrenter.

Ingen organiserad handel har férekommit med Bolagets aktier
Styrelsen for Bolaget har ansokt om listning av Bolagets aktier pa
Nasdagq First North. Upptagande till handel p& Nasdaq First North
ar villkorat godkannande av Nasdag samt att spridningskravet for
Bolagets aktier uppfylls. Det har inte forekommit ndgon organiserad
handel i Asarina Pharmas aktier fore Erbjudandet. Det dr inte mojligt
att forutse hur handeln i Bolagets aktie kommer att utvecklas. Om
en aktiv och likvid handel inte utvecklas, eller inte ar varaktig, kan
det innebara svarigheter for innehavarna att avyttra aktier, snabbt
eller dverhuvudtaget. Harutover kan marknadskursen efter Erbju-
dandets genomférande komma att skilja sig avsevart fran tecknings-
kursen i Erbjudandet.

Utspadning genom framtida nyemissioner

Bolaget kan i framtiden komma att genomféra nyemissioner av akti-
er och aktierelaterade instrument for att anskaffa kapital. Alla sdda-
na emissioner kan minska det proportionella dgandet och rostandel
samt vinst per aktie for innehavare av aktier i Bolaget. Vidare kan
eventuella nyemissioner fa en negativ effekt pa aktiernas marknads-
pris.

Framtida utdelning

Med hansyn till Asarina Pharmas finansiella stallning och historia
av negativa rorelseresultat har Bolaget hittills inte l&mnat nagon
utdelning till aktiedgarna. Bolagets styrelse avser heller inte att fo-
resld att ndgon utdelning ska lamnas under de narmaste aren. Da
Bolaget befinner sig i en forsknings- och utvecklingsfas planeras is-
tallet eventuella Gverskott att aterinvesteras i Bolagets utveckling.
Storleken av eventuella framtida utdelningar fran Asarina Pharma
ar beroende av ett antal faktorer, sdsom Bolagets framtida vinst, fi-
nansiella stallning, kassafléde, behov av rorelsekapital, investeringar
och andra faktorer.
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Riskfaktorer

Det finns en risk att Bolaget inte kommer att ha tillrackligt med ut-
delningsbara medel for att genomféra utdelningar dverhuvudtaget
eller i den utstrackning som aktiedgarna framgent forvantar sig. Det
finns ocksa en risk for att Bolaget och/eller dess storre aktiedgare av
olika anledningar forhindrar eller begransar framtida utdelningar.
For det fall ingen utdelning lamnas kommer en investerares even-
tuella avkastning enbart vara beroende av aktiekursens framtida
utveckling.

Aktiedgare med betydande inflytande

De tre storsta aktiedgarna i Bolaget dger aktier som motsvarar cirka
75 procent av kapitalet och rosterna i Bolaget fore Erbjudandet och
berdknas aven efter Erbjudandet att inneha en betydande andel av
aktierna och rosterna i Bolaget. Dessa innehav gor att namnda aga-
re far ett stort inflytande Gver Bolaget och kan komma att paverka
bland annat sddana angelagenheter som ar foremal for omrostning
pad bolagsstamma, exempelvis val av styrelse. Namnda dgare kan
ocksd ha majlighet att forhindra eller forsvara att Asarina Pharmas
forvarvas genom ett offentligt uppkopserbjudande. Denna agarkon-
centration kan darmed komma att vara till nackdel for aktiedgare
som har andra intressen &n majoritetsaktiedgarna. Aven andra
dgare kan komma att inneha eller senare uppna innehav av sadan
storlek att det kan ha betydelse for inflytandet 6ver Asarina Pharma.

Teckningsforbindelser ej sakerstallda

I samband med Erbjudandet har Asarina Pharma erhallit tecknings-
forbindelser fran ett antal institutionella och privata investerare.
Teckningsataganden uppgar sammanlagt till 129 MSEK, motsvaran-
de 90,3 procent av Erbjudandet. Dessa dtaganden ar emellertid inte
sakerstallda genom bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller lik-
nande arrangemang, varfor det finns en risk for att dtagandena, helt
eller delvis, inte kommer att infrias. Om dessa ataganden, helt eller
delvis, inte skulle infrias kan det medféra att hela Erbjudandet inte
fulltecknas och att Bolaget sdledes far in mindre kapital &n planerat
samt ha en vasentligt negativ inverkan pa Erbjudandets genomfor-
ande.

Nasdaq First North

Nasdaq First North ar en alternativ.marknadsplats som drivs av
de olika borserna som ingér i Nasdag-koncernen. Bolag vars akti-
er handlas pa Nasdaq First North ar inte skyldiga att folja samma
regler som bolag vars aktie handlas pa en reglerad marknad, utan
ett mindre omfattande regelverk anpassat till foretradesvis mindre
bolag och tillvaxtbolag. En placering i ett bolag vars aktier handlas
pa Nasdaq First North kan darfor vara mer riskfylld an en placering i
ett bolag vars aktie handlas pa en reglerad marknad.
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Styrelsen beslutade den 24 augusti 2018, med stdd av bemyndigande givet vid extra bolagsstamma den 28 juni 2018, att genomféra en agar-
spridning genom att erbjuda allmanheten i Sverige och institutionella investerare i Sverige och internationellt att teckna hogst 6 800 000 ny-
emitterade aktier till en teckningskurs om 21 SEK per aktie. Erbjudandet genomfors for att tillfora Bolaget kapital for genomforandet av kliniska
studier, tillféra Bolaget en institutionell 4garbas samt for att uppna spridning i agandet av Asarina Pharmas aktie infor listningen av Bolagets aktie
pa Nasdaq First North.

Anmalningsperioden kommer att I6pa under perioden 28 augusti - 13 september 2018. Vid full teckning i Erbjudandet tillfors Bolaget 142,8
MSEK fore emissionskostnader’. Minsta teckningspost uppgar till 250 aktier motsvarande 5 250 SEK. Vid full teckning i Erbjudandet kommer
antalet aktier i Bolaget att Oka fran 8 203 566 aktier till 15 003 566 aktier och aktiekapitalet kommer att 6ka med 1 700 000,06 SEK fran 2 050
891,57 SEK till 3 750 891,63 SEK, vilket motsvarar en utspadningseffekt om cirka 45,3 procent.

| syfte att técka eventuell Gverteckning i Erbjudandet har Bolaget beslutat om en Overtilldelningsoption. Overtilldelningsoptionen kan utnyttjas
helt eller delvis under 30 kalenderdagar frén den forsta dagen fér handel i Bolagets aktier pd Nasdaq First North. Overtilldelningsoptionen
omfattar ytterligare hogst 350 000 nyemitterade aktier vilket innebar att Asarina Pharma tillfors ytterligare cirka 7,4 MSEK. Utspadningen fran
Overtilldelningsoptionen ensamt uppgar till 2,3 procent. | det fall Erbjudandet tecknas fullt ut och Overtilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet
kommer den totala utspadningen uppga till 46,6 procent. Aktier i Overtilldelningsoptionen férvaras avskilt fran nyemitterade aktier i évrigt och
kommer endast att tilldelas vissa utvalda institutionella investerare.

Tilldelning av aktier beslutas av Bolagets styrelse i samrad med Erik Penser Bank. Priméart syfte ar att uppna god spridning av dgandet for att
uppfylla Nasdaq First Norths spridningskrav och att uppna en sé& god likviditet i aktien som mojligt samt att uppna en 6nskad institutionell
agarbas. Tilldelning av aktier ar inte beroende av nar under anmalningsperioden som anmalningssedeln inges. | handelse av dverteckning kan
tilldelning komma att ske med ett ldgre antal aktier 4n vad anmaélningssedeln avser eller helt utebli. Personer som ingatt teckningsforbindelser,
institutionella investerare och depainnehavare hos férvaltare kan komma att prioriteras. Aven afférskontakter, medarbetare och andra till Asari-
na Pharma nérstadende parter samt kunder till Erik Penser Bank kan komma att prioriteras.

I samband med Erbjudandet har Asarina Pharma erhallit teckningsférbindelser fran ett antal institutionella och privata investerare. Teckningsfor-
bindelser uppgar sammanlagt till 129 MSEK, motsvarande 90,3 procent av Erbjudandet. Dessa dtaganden ar emellertid inte sékerstallda genom
bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang, varfor det finns en risk for att dtagandena, helt eller delvis, inte kommer att
infrias.

Styrelsen for Asarina Pharma har ansékt om listning av Bolagets aktier pa Nasdaq First North. Upptagande till handel ar villkorat av Nasdags
godkannande samt att spridningskravet for Bolagets aktier uppfylls. Forsta dag for handel med Asarina Pharmas aktier ar planerad till den 24
september 2018.

Harmed inbjuds allmanheten och institutionella investerare att teckna aktier Asarina Pharma i enlighet med villkoren for Erbjudandet som anges
i Prospektet.

Solna den 27 augusti 2018
Asarina Pharma AB (publ)
Styrelsen

! Emissionskostnader berdknas uppga till cirka 12,8 MSEK.
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Bakgrund och motiv

BAKGRUND OCH MOTIV

Asarina Pharma har under de senaste aren tagit viktiga steg i utvecklingen av Sepranolon déar en fas llb-studie inom Premenstruell Dysforisk
Syndrom (PMDS) pagar. Studien har potential att pavisa att Sepranolon ar en effektiv behandling av PMDS som &r en allvarlig och svarbehandlad
sjukdom dar det idag saknas tillrackliga behandlingsalternativ. Den pagaende studien berdknas slutforas fore utgangen av 2019.

Utodver PMDS kan Sepranolon potentiellt anvéndas for att behandla menstruell migran som, likt PMDS, ar ett betydande indikationsomrade dér
det idag saknas effektiva behandlingsmetoder som specifikt riktar sig mot menstruell migran. Asarina Pharma planerar att inleda en klinisk fas
lla proof of concept-studie inom menstruell migran under forsta halvan av 2019.

Utover kliniska studier med Sepranolon utvecklar Asarina Pharma en Sepranolon-analog, det vill saga en liknande substans som majliggor alter-
nativ administration, genom till exempel tablett, intravaginal ring eller gel, vilket bedéms ¢ka den potentiella marknaden for produkten. For att
forbereda infor framtida storre kliniska studier och slutlig kommersiell produktion avser Bolaget att investera resurser i processutveckling samt
uppskalning av produktionen av Sepranolon.

Den pagaende fas lIb-studien inom PMDS och den planerade fas lla-studien inom menstruell migrén innebér viktiga potentiellt vardetkande
handelser for Asarina Pharma under de kommande tva aren. For att mojliggora ytterligare kliniska studier samt ovriga aktiviteter som stodjer
Sepranolon genomfor Asarina Pharma det forestdende Erbjudandet som, vid full teckning, forvantas tillféra Bolaget 142,8 MSEK fére emissions-
kostnader.

Nettolikviden om 130 MSEK avses anvandas till foljande omraden som anges i prioritetsordning; fas lla proof of concept-studie inom menstruell
migran (cirka 70 MSEK), processutveckling och produktionsuppskalning (cirka 30 MSEK) och utveckling av alternativa administrationsformer
(cirka 20 MSEK). Resterande del avses anvéandas till ldpande kostnader i Bolaget. | det fall Overtilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet tillférs
Bolaget ytterligare cirka 7,4 MSEK. Det ytterligare kapitaltillskottet avses anvandas som forstarkning av Bolagets rorelsekapital.

Asarina Pharma befinner sig i ett lage med tydliga potentiellt vardeskapande aktiviteter under de kommande &ren och genom Erbjudandet och
efterfoljande listning p& Nasdaq First North mojliggors att Bolaget tillfors finansiering samt breddar sin aktiedgarbas. Noteringen innebar vidare
att Bolaget far tillgang till aktiemarknaden och darmed forutsattningar for framtida finansiering. Asarina Pharma har for avsikt att, vid utvalda
tillfallen, ingd kommersiella relationer med storre ldkemedelsbolag och en listning pd Nasdaq First North bedéms ha en positiv effekt pa Bolagets
kommersiella mojligheter.

For ytterligare information hanvisas till detta Prospekt som Asarina Pharmas styrelse har upprattat med anledning av Erbjudandet och uppta-
gandet till handel av Bolagets aktie pa Nasdaq First North.

Styrelsen for Asarina Pharma dr ansvarig for innehdllet i Prospektet. Harmed férsdkras att Styrelsen har vidtagit alla rimliga forsiktighetsdtgdrder for att
sakerstdlla att uppgifterna i Prospektet, savitt Styrelsen vet, dverensstammer med faktiska férhallanden och att ingenting dr uteldmnat som skulle kunna
paverka dess innebérd.

Solna den 27 augusti 2018
Asarina Pharma AB (publ)
Styrelsen
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VD har ordet

VD HAR ORDET

Asarina Pharma utvecklar Sepranolon som, for forsta gangen, kan mojliggtra en effektiv behandling av PMDS.
Trots att PMDS ar en vanligt forekommande sjukdom dar omkring fem procent av alla kvinnor i fertil alder
drabbas saknas det idag behandlingar som riktar in sig pa de bakomliggande mekanismerna. Med Sepranolon
har vi mojlighet att vasentligt forbattra livskvalitén for alla de kvinnor som lider av PMDS och att gora detta
utan de biverkningar som dagens behandlingsalternativ med antidepressiva lakemedel eller hormonbehand-
lingar medfor.

Vihar genomfort en fas Ila-studie med Sepranolon som omfattade 120 kvinnor behandlade pé sjukhus i Sveri-
ge, dar vi kunde se en tydlig forbattring vad galler symptom samt dar vi kunde bekrafta att Sepranolon inte har
nagra biverkningar. Utifran lardomarna och de positiva resultaten fran denna studie har vi initierat en storre
fas Ilb-studie dar upp till 250 patienter fran fyra olika europeiska lander forvantas delta och dér patienterna
sjalvbehandlar i hemmet. Studien [6per pa enligt plan och vi raknar med att den kan slutforas fore utgangen
av 2019.

Att PMDS é&r en allvarlig sjukdom som engagerar manga marker vi tydligt av i var kliniska studie. Som en del
i rekryteringen till studien far potentiella deltagare ladda ned en app som anvands for att inhamta data och
monitorera menstruationscykeln. Under de forsta tre veckorna var det 6ver 30 000 som indikerat intresse att
delta i studien.

Grunden till Asarina Pharmas verksamhet kommer frén professor Torbjorn Backstroms omfattande forskning inom omradet vid Umea Universi-
tet. Professor Backstroms forskning har kartlagt mekanismerna bakom PMDS samt Sepranolon kan anvandas for att motverka dessa. Torbjorn
Backstroms forskning har dven visat att de hormonella processer som kan resultera i PMDS ocksa kan ligga bakom menstruell migran och att
Sepranolon kan ha en effekt dven pa denna sjukdom.

For att undersoka Sepranolons effekt pa menstruell migran planerar vi att under forsta halvaret 2019 initiera en fas lla proof of concept-studie.
Likt PMDS ar menstruell migran en allvarlig och vanligt férekommande sjukdom dar det finns ett betydande medicinskt behov.

Sepranolon adresserar betydande indikationsomraden med ett stort medicinskt behov, vilket gor att det finns ett stort kommersiellt varde i
produkten. Givet att vi kan erhalla ytterligare starka kliniska data inom PMDS, och potentiellt darutéver pavisa en effekt inom menstruell migran,
skapar vi betydande véarden i Bolaget. Starka data kommer ocksd mojliggéra framtida finansiering och de kommersiella partnerskap som krévs
for fortsatta fas Ill-studier och slutligt marknadsgodkannande.

De planerade kliniska studierna inom PMDS och menstruell migran samt dvriga aktiviteter som vi planerar under de tva ndrmaste aren forut-
satter att vi kan sakerstalla finansiering varfor vi valjer att genomféra Erbjudandet samt notera Asarina Pharmas aktie vid Nasdaq First North.

Vi har ett starkt projekt med en tydlig utvecklingsplan och jag ser med stor tillforsikt fram emot de kommande tva aren dar vi skall ta betydande
steg mot vart slutmal, att lansera en ny och effektiv behandling med potential att forbattra livskvalitén for miljontals kvinnor varlden over.

Solna den 27 augusti 2018
Asarina Pharma AB (publ)
Peter Nordkild
Verkstdllande direktor
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR

ERBJUDANDET

Allmanheten i Sverige och institutionella investerare i Sverige och in-
ternationellt inbjuds harmed att anmala intresse att teckna hogst 6
800 000 aktier inom ramen for Erbjudandet i Asarina Pharma under
perioden 28 augusti - 13 september 2018 till en teckningskurs om
21 SEK per aktie. Courtage utgar ej.

OVERTILLDELNINGSOPTION

I syfte att tillgodose en eventuell dverteckning i Erbjudandet har
Bolaget beslutat om en Overtilldelningsoption som kan komma att
omfatta upp till ytterligare 350 000 nyemitterade aktier. Overtilldel-
ningsoptionen kan utnyttjas helt eller delvis under 30 kalenderdagar
fran den forsta dagen for handel i Bolagets aktier pa Nasdaq First
North. Priset for aktier i Overtilldelningsoptionen kommer att vara
detsamma som erbjudandepriset. Aktier i Overtilldelningsoptionen
forvaras avskilt fran nyemitterade aktier i ovrigt och kommer endast
att tilldelas vissa utvalda institutionella investerare.

ANMALAN OM TECKNING AV AKTIER

Anmalan om teckning av aktier ska ske genom ifyllande och under-
tecknande av anmalningssedel som under anmadlningsperioden ska
inges till Erik Penser Bank pa nedanstaende adress:

Erik Penser Bank
Emissionsavdelningen/Asarina Pharma
Box 7405

103 91 Stockholm

Besoksadress: Apelbergsgatan 27
Telefon: 08-463 80 00

E-post: emission@penser.se
Webbplats: www.penser.se

Minsta teckningspost dr 250 aktier, vilket motsvarar 5 250 SEK. Ifylld
anmalningssedel ska vara Erik Penser Bank tillhanda senast kl 17:00
den 13 september 2018. Anmalningssedlar som sands per post bor
avsandas i god tid fore sista dagen av anmalningsperioden. Styrel-
sen i Asarina Pharma forbehaller sig ratten att forlanga anmalnings-
perioden. For det fall beslut om forlangning av anmalningsperioden
fattas ska Bolaget genom pressmeddelande informera marknaden
om detta senast den 13 september 2018.

Det ar endast tillatet att insdnda en anmaélningssedel per tecknare.
For det fall flera anmalningssedlar insandes kommer endast den
forst inkomna att beaktas. Senare anmélningssedlar fran samma
part kommer sdledes att Iamnas utan avseende. Ofullstandig eller
felaktigt ifylld anmdlningssedel kan komma att lamnas utan avseen-
de. Betald likvid som ej tagits i ansprak kommer i sddant fall att ater-
betalas. For sent inkommen inbetalning pa belopp som understiger
100 SEK aterbetalas endast pa begéran. Inga tillagg och andringar
far goras i den pa anmalningssedeln tryckta texten. Observera att
anmalan ar bindande.

Den som anmaéler sig for teckning av aktier maste ha ett VP-kon-
to eller en depa hos bank eller annan forvaltare till vilken leverans
av aktier kan ske. Personer som saknar VP-konto eller depa maste
Oppna ett VP-konto eller en depd hos en bank eller ett vardepap-
persinstitut innan anmalningssedel inlamnas till Erik Penser Bank.
Observera att detta kan ta viss tid. Anmalningssedlar och Prospektet
finns tillgéngliga pa Bolagets webbplats www.asarinapharma.com
samt pa Erik Penser Banks webbplats, www.penser.se.

TILLDELNING

Tilldelning av aktier beslutas av Bolagets styrelse i samrad med Erik
Penser Bank. Primart syfte ar att uppna god spridning av dgandet
for att uppfylla Nasdaq First Norths spridningskrav och att uppna en
sa god likviditet i aktien som majligt samt att uppna en énskad insti-
tutionell dgarbas. Tilldelning av aktier ar inte beroende av nar under
anmalningsperioden som anmalningssedeln inges. | handelse av
overteckning kan tilldelning komma att ske med ett lagre antal aktier
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an vad anmalningssedeln avser eller helt utebli. Personer som in-
gatt teckningsforbindelser, institutionella investerare och depainne-
havare hos forvaltare kan komma att prioriteras. Aven affarskontak-
ter, medarbetare och andra till Asarina Pharma narstdende parter
samt kunder till Erik Penser Bank kan komma att prioriteras.

Besked om tilldelning

Besked om tilldelning erhélls i form av en avrakningsnota vilken
berdknas skickas ut omkring den 18 september 2018. Information
kommer ej att skickas till dem som ej tilldelats aktier.

BETALNING

Betalning ska ske i enlighet med utsand avrakningsnota. Likvid ska
erlaggas senast tva bankdagar efter utfardandet av avrékningsno-
tan. Om likvid inte erlaggs i ratt tid kan aktierna komma att 6verlatas
till annan. Skulle forsaljningspriset vid sadan éverlatelse komma att
understiga priset enligt detta Erbjudande, kan den som ursprung-
ligen erhallit tilldelning av dessa aktier komma att fa svara for hela
eller delar av mellanskillnaden.

LEVERANS AV AKTIER

S& snart betalning av tilldelade aktier har skett levereras aktier till
det VP-konto eller den depd som angivits pa anmalningssedeln. |
samband med detta erhaller tecknaren en VP-avi med bekraftelse
pa att inbokning av aktier har skett p& dennes VP-konto. Aktieaga-
re vilka har sitt aktieinnehav registrerat pa en depa hos bank eller
fondkommissionar erhdller information fran respektive forvaltare.
Observera att leverans av aktier kan ske efter att handel i Bolagets
aktie inletts pa Nasdaq First North.

UPPTAGANDE TILL HANDEL

Styrelsen i Asarina Pharma har ansokt om listning av Bolagets aktier
pa Nasdaq First North. Upptagande till handel &r villkorat av Nasda-
gs godkannande samt att spridningskravet for Bolagets aktie upp-
fylls. Spridningskravet innebdr att Asarina Pharma maste ha tillréck-
ligt stort antal aktiedgare med ett innehav vart minst 500 EUR samt
att minst tio procent av aktierna i Bolaget ska anses vara i allman
ago. Preliminar forsta dag for handel i Asarina Pharmas aktie ar den
24 september 2018.

OFFENTLIGGORANDE AV UTFALLET | ERBJUDANDET
Snarast mojligt efter att anmalningsperioden avslutats och omkring
den 17 september 2018 kommer Bolaget att offentliggora utfallet av
Erbjudandet. Offentliggérandet kommer att ske genom pressmed-
delande och finnas tillgangligt pa Bolagets webbplats.

RATT TILL UTDELNING

De nya aktierna medfor ratt till utdelning forsta gdngen pa den av-
stamningsdag for utdelning som infaller narmast efter det att Er-
bjudandet har registrerats av Bolagsverket och aktierna inforts i ak-
tieboken hos Euroclear. Eventuell utdelning betalas ut efter beslut
av bolagsstamman. Utbetalningen ombesorjes av Euroclear eller for
forvaltarregistrerat innehav i enlighet med respektive forvaltares ru-
tiner. Ratt till utdelning tillfaller den som pa den av bolagsstdmman
faststallda avstamningsdagen ar registrerad som aktieagare i den av
Euroclear forda aktieboken.

VILLKOR FOR ERBJUDANDETS FULLFOLJANDE

Erbjudandet ar villkorat av att Nasdaq First Norths spridningskrav
uppfylls. Erbjudandet dr vidare villkorat av att inga handelser intraf-
far, av force majeure-karaktar, som bedéms kunna ha sa vasentligt
negativ inverkan pa Bolaget, dess verksamhet eller affarsutsikter,
att Erbjudandet &r olampligt att genomféra. Om ovanstaende villkor
inte uppfylls kan Erbjudandet komma att avbrytas. Ett eventuellt av-
brytande av Erbjudandet kommer att meddelas genom pressmed-
delande sa snart som mojligt och senast den 13 september 2018.
For det fall Erbjudandet avbryts kommer varken leverans av eller
betalning for aktier inom Erbjudandet att genomforas.



PRISET | ERBJUDANDET

Priset per aktie uppgar till 21 SEK, vilket motsvarar ett bolagsvarde
pa cirka 172 MSEK fore Erbjudandet. Emissionskursen och bolags-
vardet har faststallts av styrelsen i samrad med Erik Penser Bank.
Emissionskursen har faststallts utifran en bedémning av det all-
manna marknadslaget, diskussioner med institutionella investerare,
historiska investeringar som gjorts i Bolaget (se tidigare emission-
er under Aktiekapital och dess utveckling pa sidan 46) samt Bolagets
framtida affarsutsikter. Diskussioner med vissa storre investerare
har gjorts for att bedéma efterfragan pa att investera i Bolagets ak-
tie. Antaganden om Asarina Pharmas framtida affarsutsikter inne-
fattar bland annat Bolagets beddémning att det finns goda forutsatt-
ningar att under de kommande aren ha ett fortsatt framgangsrikt
forsknings- och utvecklingsarbete. Denna bedomning baseras pa
den omfattande forskning som gjorts vid Umea Universitet inom
omradet, de positiva resultaten fran den genomforda fas lla-studien
samt det hoga intresset att delta i fas llb-studien vilket gor att Bo-
laget bedomer att det finns goda majligheter att pavisa effekt och
positiva resultat dven i denna studie. Sammantaget gor styrelsen
beddmningen att priset om 21 SEK per aktie utgor en rimlig varde-
ring av Bolaget.

STABILISERINGSATGARDER

I samband med Erbjudandet kan Erik Penser Bank komma att ge-
nomfora transaktioner som stabiliserar marknadspriset pa aktien
eller uppratthaller detta pris pa en niva som awiker fran vad som
annars skulle varit fallet pa marknaden. Sadana stabiliseringsatgar-
der kan komma att genomforas pa Nasdaq First North, OTC-mark-
naden eller pa annat satt, och kan komma att genomforas nar som
helst under perioden som borjar pa forsta dag for handel i aktien
pa Nasdaq First North och avslutas senast 30 kalenderdagar dar-
efter. Erik Penser Bank har ingen skyldighet att genomfora sadana
atgarder och om de vidtas kan de nar som helst avbrytas, se vidare
under rubriken "Stabiliseringsdtgdrder” i avsnittet "Legala frégor och
kompletterande information’”.

Villkor och anvisningar
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MARKNADSOVERSIKT

Marknadséversikt

Nedan foljer en oversiktlig beskrivning dver de marknader ddr Asarina Pharma dr verksamt inom. Viss information har
inhdmtats fran externa kdllor och Asarina Pharma har Gtergett sddan information korrekt i Prospektet. Aven om Asarina
Pharma anser dessa kdllor vara tillférlitliga har ingen oberoende verifiering gjorts, varfor riktigheten eller fullstandigheten
i informationen inte kan garanteras. Sdvitt Asarina Pharma kénner till, och kan férsdkra sig om genom jdmférelse med
annan information som offentliggjorts av den tredje part varifrdn informationen hémtats, har dock inga uppgifter uteldm-
nats pd ett sétt som skulle gbra den dtergivna informationen felaktig eller missvisande.

Asarina Pharma utvecklar substansen Sepranolon som potentiellt
kan anvandas for behandling av premenstruell dysforiskt syndrom.
Substansen kan potentiellt dven anvandas fér behandling av men-
struell migran samt ett antal ytterligare indikationer.

PREMENSTRUELL DYSFORISKT SYNDROM

Premenstruell dysforiskt syndrom (PMDS, eng. PMDD) &r en allvar-
lig och delvis arftlig variant av premenstruellt syndrom (PMS) som
bedéms drabba 4-5 procent av kvinnor i fertil alder vilket enbart i
USA motsvarar cirka 3,5 miljoner kvinnor. Férekomsten av PMDS ar
ungefar densamma 6ver hela varlden utan nagra etniska skillnader.

PMDS é&r ett syndrom som kannetecknas av aterkommande kans-
lomassiga och fysiska symptom som konsekvent upptrader under
lutealfasen - perioden efter dgglossning och innan ndsta menstru-
ation. Symptomen varar ofta fran nagra fa dagar upp till 2 veckor
varje manad. Besvdren ar som mest intensiva under veckan fére
menstruation for att sedan snabbt klinga av efter menstruationen
har borjat. Typiska symptom ar depression, aggressivitet, oro, irri-
tabilitet, humorsvangningar, men ocksa mer vanliga PMS-symptom
som émma brdst, huvudvark och svullnadskansla férekommer.
Symptom sa allvarliga for de personer som drabbas att livskvalite-
ten vasentligt forsamras och paverkar allt fran familjer och jobb till
socialt umgénge.? En del personer som lider av PMDS har sé allvar-
liga besvar att de har starka sjalvmordstankar och I6per upp till fyra
ganger hogre risk att begd sjalvmord?*.

PMDS forvaxlas inte sdllan med depression eller bipolar sjukdom.
Det som ofta brukar leda till att patienten diagnostiseras med PMDS
ar att kopplingen gors till att symptomen konsekvent dyker upp och
forvarras under perioden ndra nasta menstruation, samt att patien-
ten helt blir av med symptomen i samband under graviditet eller
efter menopaus. PMDS ar delvis arftligt och en av tva dottrar till en
kvinna som har PMDS lider av samma sjukdom.®

Befintliga behandlingar mot PMDS

| dagslaget finns det ingen behandling p& marknaden som &r speci-
fikt utvecklat for behandling av PMDS och som direkt riktar sig mot
de underliggande mekanismerna bakom PMDS. Nar en kvinna diag-
nostiseras med PMDS finns det idag tva huvudsakliga behandlings-
alternativ; antidepressiva SSRI-preparat selektiva (serotoninater-
upptagshammare) eller hormonell behandling.

TAmerican Psychiatric Association 1994; Cohen et al. 2002; Sveindottir et
al. 2000; Wittchen et al. 2002

2Women's Health, Premenstrual dysphoric disorder, 2017

3 Pilver CE,et.al, Soc Psychiatry Psychiatr Epi. 2013;48(3):437-446
“Wittchen HU, Becker E, Lieb R and Krause P (2002) Prevalence, incidence
and stability of premenstrual dysphoric disorder in the community.
Psychological Medicine 32: 119-132

° European Medicines Agency's (EMA) riktlinjer for behandling av PMDS,
"EMA/CHMP/607022/2009 Guideline on the treatment of PMDD"
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SSRI-preparat har visats ha en effekt pd PMDS-patienter, cirka 50-
60 procent av PMDS patienter som behandlas med SSRI-preparat
upplever en forbattring. Nackdelen med denna behandlingsform &r
att patienten ofta far kraftiga biverkningar sdsom angest, minskad
sexlust och koncentrationssvarigheter. De kraftiga biverkningarna
g0Or att ungefar halften av alla PMDS-patienter som behandlas med
SSRI-preparat valjer att avsluta behandlingen inom sex manader .57
Den globala marknaden fér SSRI-preparat berdknades uppga till
omkring 11,6 miljarder USD under 20178, enligt Asarina Pharmas
beddmning utgdr dock PMDS-patienter en mindre del av det totala
anvandandet.

En alternativ behandlingsmetod ar hormonella preparat i form av
p-piller. Eftersom p-piller hdmmar dgglossningen borde de rent teo-
retiskt sett dven kunna verka som en behandling mot PMDS. | prak-
tiken brukar dock p-piller vasentligt férvarra symptomen eftersom
kroppen tillférs hormon som omvandlas till det amne som framkal-
lar PMDS symptom. En annan variant av hormonell behandling ar
anvandningen av GnRH-agonister, en klass av lakemedel som an-
vands for att minska den naturliga utséndringen av kénshormoner i
kroppen. Vid anvandning som behandling mot PMDS ges GnRH-ago-
nister for att fullstandig hamma agglossningen, men behandlingen
maste kompletteras med noga aterforsel av hormoner och kan inte
anvandas under langre tid utan risk for svara biverkningar.?

MENSTRUELL MIGRAN

Menstruell migran berdknas drabba cirka 7 procent av alla fertila
kvinnor och ar kopplad till menstruationscykeln. Ungefar 50 procent
av alla kvinnor med migran upplever forvarrat symptom eller ¢kat
antal episoder i samband med menstruation.'® Menstruell migran
upptrader i samband med menstruation och pagar ofta i ett par
dagar fore och under menstruationen.” Menstruell migran &r svar-
behandlad och efterfoljs inte sdllan av trotthet och irritabilitet.’

Enligt en undersokning utférd av Asarina Pharma och LEK, en
internationell konsultbyra, drabbas cirka 7 procent av alla fertila
kvinnor i USA av menstruell migran. 2017 beraknades 5,9 miljoner
kvinnor drabbas av menstruell migran i USA, en siffra som berdknas
dka till cirka 6,1 miljoner 2022. Okningen &r framst hanforlig till en
6kning av antalet invanare i USA. Marknaden for menstruell migran
beréknas uppga till 1,5 miljarder USD under 20203,

6 Lakartidningen, nr 34, 2001, volym 98

7Sundstrom et al, ] Psychosom Obstet Gynecol 2000, “Compliance to
antidepressant drug therapy for treatment of premenstrual syndrome”
& Mordor Intelligence, “Global Antidepressant Market”, 2018

Harvard Health Publishing, "Treating premenstrual dysphoric disorder”,
2009

0 MacGregor et al., NEUROLOGY 2006;67:2154-2158

" The International Headache Society, 2018

2 Huvudvarksforbundet, “Hormonrelaterad migran”

'3 Decision Resources, Healthcare Research and Data, 2012



VERKSAMHETSBESKRIVNING

Asarina Pharma dar ett svenskt forsknings- och utvecklingsbolag
fokuserat kring allvarliga symptom och sjukdomar associerade till
menstruationscykeln. Asarina Pharma utvecklar lakemedelskandi-
daten Sepranolon for behandling av premenstruell dysforiskt syn-
drom (PMDS) samt dven menstruell migran och potentiellt ytterli-
gare indikationer.

Verksamheten bygger pa omfattande forskning vid Umea Universi-
tet kring hormoners paverkan pa hjarnas funktion med sarskilt fo-
kus pa GABA-systemet som &r ett signalsystem med en central funk-
tion i nervsystemet. Asarina Pharma grundades 2006 av professor
Torbjorn Backstrom, en forskare med over 40 ars erfarenhet inom
forskning kring hormoners paverkan pa GABA-systemet.

VISION

Asarina Pharmas vision ar att bygga ett skandinavienbaserat speci-
alistlakemedelsbolag med fokus pa kvinnohélsorelaterade sjukdo-
mar. Primart ska Bolaget utveckla effektiva behandlingar for PMDS
och andra indikationer relaterade till menstruationscykeln och dar-
med mojliggdra ett normalt liv for drabbade kvinnor.

MALSATTNING

Asarina Pharmas malsattning ar att slutfora utvecklingen av Sepra-
nolon inom PMDS och menstruell migran, etablera ett lakemedels-
foretag specialiserat pa kvinnohdlsa med en egen saljorganisation
i Skandinavien, och tillsammans med partners lansera Sepranolon
utanfor Skandinavien.

HISTORIK

Bolaget grundades 2006 under namnet Umecrine Mood AB av Tor-
bjorn Backstrom utifran den omfattande forskning som genomforts
under manga ar vid Umed Universitet. | samband med grundandet
investerade Karolinska Development i Bolaget. Karolinska Develop-
ment stod dven for huvuddelen av Bolagets finansiering fram till och
med 2011. Under 2016 andrades namnet pa bolaget till Asarina
Pharma AB och Bolagets sate flyttades till Solna.

Under 2017 etableras ett dotterbolag i Kbpenhamn dit all verksam-
het relaterad till forskning och utveckling koncentreras. Danmark har
en skattelagstiftning som ar fordelaktig for mindre forsknings- och
utvecklingsbolag, vilket var ett viktigt skdl till att etablera verksam-
het i landet. Darutdver har Kdpenhamnsregionen en stark stallning
inom lakemedelsutveckling och Bolagets VD och CFO ar danskar. Till
hoger visas Bolagets utveckling fram till idag.

Allopregnanolon
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menstruation
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allopregnanolon
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god terapeutisk verkan for
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vilket leder till att Idkemedlet e]
ar kvar i kroppen nar allopreg-
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innan menstruation. Detta kan
ha negativt paverkat resultatet.

Nuvarande VD Peter Nordkild
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VETENSKAPLIGT FOKUS

Verksamheten i Asarina Pharma baseras pa professor Torbjorn
Backstroms forskning kring GABA-systemet och hur det paverkas
av kroppens hormoner. Ett viktigt hormon ar gulkroppshormon
(progesteron) som styr att livmoderslemhinnan byggs upp efter en
dgglossning for att ta emot ett befruktat dgg. Progesteronnivaerna
for en kvinna i fertil dlder nar sin topp precis fore menstruationen
och avtar sedan i samband med att menstruationen inleds.

Nar progesteronet bryts ned bildar det metaboliten (nedbrytnings-
produkten) allopregnanolon som paverkar GABA, -receptorn. GA-
BA-systemets funktion ar att lugna ner hjarnans aktivitet och dar-
med fungera som hjarnans broms. De kvinnor som lider av PMDS ar

PMDS

+ Kanslighet mot
allopregnanolon
ger negativa effekter

—

Sepranolon

« En syntetisk form av
isoallopregnanolon

» Motverkar effekten av
allopregnanolon

« Tillférs innan menstruation
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kansliga for allopregnanolon och reagerar paradoxalt nar progeste-
ronnivaerna, och darmed efterféljande nivaer av allopregnanolon,
Okar efter dgglossningen och drabbas darmed av PMDS-symptom
varje manad.

Nar progesteron bryts ned bildas dven metaboliten isoallopregna-
nolon som har en hammande effekt pa allopregnanolon. Forekom-
sten av isoallopregnanolon ar dock lagre an allopregnanolon och,
for en kvinna med PMDS, inte tillracklig for att motverka allopreg-
nanolonets negativa effekt. Asarina Pharmas forskning baseras pa
upptackten att genom att tillfora ytterligare isoallopregnanolon kan
den negativa effekten av allopregnanolon motverkas. Asarina Phar-
mas substans Sepranolon ar syntetisk isoallopregnanolon och ar
darmed en kroppsegen substans.

Sepranolon har ingen egen effekt pd GABA,-receptorn men inhibe-
rar (hammar) allopregnanolonets effekt pad GABA,-receptorn. Asa-
rinas ldkemedelskoncept bygger pa att dosera patienter med Se-
pranolon vid ratt tillfalle under den menstruella cykeln, det vill saga
mellan dgglossning och menstruationen, och darmed forhindra att
de férhojda halterna av allopregnanolon paverkar GABA,-receptorn.

SEPRANOLON FOR BEHANDLING AV PMDS

PMDS ar en allvarlig sjukdom som drabbar omkring fem procent av
alla fertila kvinnor. PMDS kan resultera i kraftiga humorsvangningar,
aggressivitet, kanslor av hopploshet, isolering eller depression. Vida-
re forekommer sjalvmordstankar och sannolikheten for sjalvmord
ar fyra ganger hogre for kvinnor med PMDS.

PMDS forvaxlas ibland med bipolar sjukdom eller andra psykiska
sjukdomar. Dérav ar det ocksa vanligt att patienter med PMDS be-
handlas med antidepressiva lakemedel eller andra psykofarmaka.
De behandlingar som har visat sig ha effekt mot PMDS ar antide-
pressiva SSRI-lakemedel samt hormonbehandlingar. De antidepres-
siva behandlingarna ar ej primart avsedda for PMDS och medfér en
risk for allvarliga biverkningar. Hormonbehandlingar utgors av vissa
preventivmedel och generellt kdnshormondampande behandling,
som kan ha en positiv effekt pa symptomen vid PMDS. Aven om be-
fintliga behandlingsalternativ kan ha en positiv effekt pa symptomen
av PMDS hos en del patienter adresserar de inte direkt orsakerna till
sjukdomen eller har en tillrackligt bra effekt.

Sepranolon ar det forsta lakemedlet som utvecklas specifikt for
PMDS och som adresserar de underliggande verkningsmekanis-
merna bakom sjukdomen. Genom att dosera Sepranolon vid upp-
repade tillfallen, med start vid agglossning fram till ndsta menstrua-
tion, kan effekterna av allopregnanolon motverkas och darmed kan
de negativa effekterna vid PMDS reduceras. Sedan Asarina Pharma
grundades 2006 har bolaget genomfort omfattande forskning och
prekliniska studier kring Sepranolon och dess effekter inklusive tox-
ikologistudier.

KLINISKA STUDIER MED SEPRANOLON INOM PMDS

Under de inledande aren genomforde Bolaget omfattande prekli-
niska studier kring Sepranolon’s effekt i olika djurmodeller samt
aven en klinisk studie med en effektmodell av GABA, -receptor akti-
vering. Vidare gjordes tva kliniska studier for att testa administration
av Sepranolon med vagitorium, det vill sdga en tampongliknande
enhet som fors in i slidan. Dessa inledande kliniska studier visade pa
god sakerhet men uppvisade ocksa en lag biotillganglighet, det vill
saga mangden Sepranolon som togs upp i blodet var Iag. Slutsatsen
fran dessa studier var att det var svart att tillfora tillrackligt hog kon-
centration av Sepranolon med administrationsformen.

For att mojliggora en hogre biotillganglighet inledde Asarina Pharma
ett formuleringsarbete som resulterade i en ny formulering av Se-
pranolon avsedd for administration via injektion under huden. Iso-
allopregnanolon &r en molekyl som ar véldigt fettloslig och svar att
formulera varfor betydande resurser investerades i formuleringsar-
betet som tog flera ar att genomfora. Formuleringsarbetet resulte-
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rade i att Bolaget ansokte och erhdll ett viktigt formuleringspatent
for Sepranolon. En ytterligare patentansokan baserad pa utokad
know-how inom formulering som, vid godkdnnande, kan ge langre
skydd for lakemedelsprodukten Iamnades in i februari 2017.

Under 2014 genomférde Asarina Pharma en forsta klinisk stu-
die med den nya formuleringen av Sepranolon som omfattade 26
kvinnor. Den nya formuleringen och administrationen visade goda
egenskaper och god biotillganglighet samt att produkten tolerera-
des val (inga biverkningar).

Baserat pa utfallen fran den inledande Kliniska studien och det pre-
kliniska arbete som genomforts inledde Asarina Pharma en klinisk
fas lla-studie omfattandes totalt 120 kvinnor med diagnosticerad
PMDS vid 10 kliniker i Sverige. Studien var en dubbelblind, randomi-
serad och placebokontrollerad studie dar 80 kvinnor behandlades
med Sepranolon uppdelade pa tva grupper som erholl doser om
10 respektive 16 mg Sepranolon vid fem tillfallen under menstrua-
tionscykeln. Varannan dag gavs injektioner vid besdk pa kliniken un-
der en tiodagarsperiod efter agglossning. Studien avslutades under
2014 och resultatet visade pa positiva effekter vid behandling med
Sepranolon.

| studien utvarderades patienterna enligt en godkand och validerad
skattningsskala for PMDS, dar daglig status inom elva psykologis-
Totala symptomvardet (Total symptom score)
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Storst effekt av Sepranolon observerades pa kdrnsymptomen for PMDS:
depression, oro, humdrsvdngning, irritabilitet och att kdnna sig utan kontroll.

" p<0.01 statistisk signifikans aktiv substans vs. placebo
*p<0.05 statistisk signifikans aktiv substans vs. placebo



ka och fysiska symptom beddmdes, inklusive t ex depression, oro,
irritabilitet och upplevd livskvalité. Studien visade att Sepranolon
lindrar symptom och férbattrar den upplevda livskvalitén. Vidare vi-
sade studien pa att Sepranolon tolererades val. Den primara effekt-
variabel som ldkemedelsmyndigheter som t ex FDA efterfragar, ar
den sammanlagda effekten av alla symptom (Totala symptomvardet,
eng. Total symptom score). For denna variabel hade kvinnorna som
behandlats med Sepranolon en statistiskt signifikant storre symp-
tomreduktion an de som behandlats med placebo (p=0.041).

Under studiens géng inkom rapporter fran en del patienterna till
Klinikerna om att bestamningen av agglossning med sa kallad LH-
sticka och darmed tidpunkt for behandlingsstart inte fungerade
som avsett. Det visade sig att behandlingsstarten hos mer dn 30
procent av patienterna i sjalva verket blivit alltfor tidig, sa de 10 da-
garna da behandlingen pagick inte fullt ut tackte in de sarskilt viktiga
dagarna just fore menstruation.

I en post-hoc analys delades hela patientgruppen i tva delgrupper
- patienter som startade behandlingen tidigt och sent. | den grupp
som startade senare, det vill sdga i ratt tid och dar behandlingen
pagick anda fram till ndsta menstruation, kunde en betydligt battre
effekt av Sepranolon observeras jamfért med Placebo (p=0.006) pa
totalsumman. Noteras bor att den symptomlindrande effekten av
Sepranolon var storre pa specifika PMDS-symptom (for till exempel
depression och irritabilitet var effekten upp mot 80 procents reduk-
tion) an pa mer de mer ospecifika symptomen (trétthet, aptit, kon-
centrationssvarigheter).

Asarina Pharma har dragit tva viktiga lardomar av denna fas lla-stu-
die som ocksa diskuterats i detalj med bland annat FDA:

1. Behandlingen ska starta vid uppskattad agglossning, som ska
bestdmmas med den sd kallade kalendermetoden, som anvands i
FDA:s regulatoriska studier, samt vilken ar den som anvands gene-
rellt i motsvarande sammanhang, det vill sdga behandlingsstart ska
ske 14 dagar innan nasta uppskattade menstruationsstart.

2. Behandling ska paga anda till menstruationen startar, det vill sdga
tva ytterligare doser ska adderas till behandlingsregimen som an-
vandes i fas lla-studien for att na optimal effekt.

| april 2018 inledde Asarina Pharma en fas llb-studie for Sepra-
nolon. Studien omfattar 225 till 250 patienter i Sverige, Tyskland,
Polen och Storbritannien. Da patienterna behover fungerande in-
ternetuppkoppling for att rapportera symptom har intervallet om
225-250 patienter satts for att kunna komplettera med ytterligare
patienter i det fall vissa patienter upplever uppkopplingsproblem.
Aven denna studie ar randomiserad, dubbelblind och placebokon-
trollerad. Baserat pa erfarenheterna fran den forra studien kommer
nu behandling att ske under tre menstruationscykler med sju injek-
tioner under 14 dagar i hemmamiljé med start vid dgglossning. Aven
denna studie omfattar tre grupper varav tva erhéaller 10 eller 16 mg
Sepranolon och den tredje gruppen placebo.

Det primara syftet med studien &r att bekrafta den effekt pa
PMDS-relaterade symptom som sags i fas lla-studien och samma
skattningsskala ska anvandas som i den forsta studien. Sekundara
mal ar att ytterligare starka sakerhetsprofilen for Sepranolon. Stu-
dien forvantas paga en bit in i hosten 2019 med slutlig rapportering
fore utgadngen av 2019. Den pagdende studien ar fullt ut finansierad.

FORTSATT UTVECKLING AV SEPRANOLON INOM PMDS
Faller den pagaende fas Ilb-studien med Sepranolon vél ut och be-
kraftar tidigare resultat finns det goda forutsattningar att fortsatta
utveckla substansen mot ett marknadsgodkannande. Ett marknads-
godkannande kommer dock att krdva att Asarina Pharma genomfor
tva fas lll-studier som sannolikt kommer att behéva omfatta sam-
manlagt omkring 800 till 1 000 patienter for att sakerstalla en robust
sakerhetsdatabas.

Verksamhetsbeskrivning

Fas lll beddéms kunna inledas fore utgdngen av 2020 men forutsat-
ter att Asarina Pharma kan sdkerstalla nédvandig finansiering, al-
ternativt att studien finansieras genom partnersamarbete. Asarina
Pharma beddmer att kostnaden for en fas Ill-studie kommer att lig-
ga i intervallet 500 till 600 MSEK.

Parallellt med den kliniska fas llb-studien av Sepranolon bedriver
Asarina Pharma ett antal viktiga aktiviteter kring substansen. Be-
tydande resurser avses investeras i produktionsuppskalning och
GMP-produktion av substansen. Vidare kommer resurser att in-
vesteras i de toxikologiska langtidsstudier som kravs for att fa ett
komplett prekliniskt sakerhetspaket for en ansokan om registrering.

Sepranolon administreras idag genom injektion som patienterna tar
sjalva och Asarina Pharma avser att ta fram en autoinjektor som
ska underldtta att ta injektionerna for patienterna i fas lll-studien
samt vid kommersialisering. Malsattningen ar att patienten, for varje
menstruationscykel, erhaller en forpackning bestadende av sju auto-
injektorer for engangsbruk. Autoinjektorer &r vanligt forekommande
och anvands inom akut medicin men dven for langtidsbehandling
av sjukdomar sadsom diabetes, Multipel skleros och reumatism. Det
finns ett flertal leverantorer av autoinjektorer som lampar sig for be-
handling med Sepranolon och Asarina bedomer att det finns goda
mojligheter att sakerstalla leverans av en val fungerande autoinjek-
tor med lag produktionskostnad.

Exempel pd autoinjektor for injektion av Sepranolon. |
dagsldget underséker och utvdrderar Asarina Pharma ett
antal olika leverantérer av autoinjektorer.

Asarina Pharma beddmer att patienter som lider
av PMDS har sa pass svara besvar att sjalvinjek-
tion med en autoinjektor inte ses som ett allvar-
ligt hinder. Bolaget har Iatit ett externt konsult-
bolag undersoka hur patienter med PMDS staller
sig till att injicera Sepranolon upp till 7 génger
per manad. Den externa studien indikerar att det
finns en stor acceptans for behandling genom in-

jicering med autoinjektor.!

Aven om injektion med autoinjektor beddms vara ett acceptabelt
administrationssatt bedémer Asarina Pharma att metoden medfor
en begransning av den totala adresserbara marknaden, da 15-20
procent av de potentiella patienterna inte kommer att acceptera in-
jektion. For att 6ka marknadspotentialen/penetrationen har Bolaget
inlett utveckling av en Sepranolon-analog som mojliggor alternativa
administrationssatt. Malsattningen ar att en andra generation Se-
pranolon kommer att kunna administreras oralt, alternativt genom
en intravaginal ring, plaster eller gel. Utvecklingen av en andra gene-
rations produkt bedéms kunna genomféras under 2019-2020 till en
kostnad pa omkring 20 MSEK for att darefter mojliggora ett forsta
test i kvinnor.

For marknadsgodkannande av en Sepranolon analog, som utgor en
ny kemisk substans, kommer det att krdvas omfattande ytterligare
kliniska studier medan en andra generations Sepranolon-produkt
sasom gel eller intravaginal ring endast kraver begransade ytterliga-
re kliniska studier. Dessa kliniska studier kommer dock att genom-
foras efter att Asarina Pharma erhallit resultatet fran den pagaende
fas Ilb-studien, samt fastslagit den fortsatta utvecklingsplanen for
den nuvarande produkten i autoinjektor.

Genom att tillhandahalla flera majligheter att administrera Sepra-
nolon okas den potentiella marknaden. Det kommer dven att bl
|attare att adressera de patienter som svarar pa befintliga SSRI eller
hormonbehandlingar. Sammantaget beddémer Asarina Pharma att
en alternativ administration vasentligt skulle 6ka det kommersiella
vardet for Sepranolon.

"Den externa studien genomférdes av IMS Health 2012 (nu IQVIA) och
finansierades av Asarina Pharma.
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CMC och uppskalning

SEPRANOLON FOR BEHANDLING AV MENSTRUELL MIGRAN
Menstruell migran drabbar omkring 7 procent av alla fertila kvinnor
och omkring hélften av kvinnor som lider av migran har dven hor-
monrelaterad migran. Menstruell migran ar en variant av hormon-
relaterad migran som uppstar, och mojligen ar relaterad till, da ni-
véerna av allopregnanolon sjunker under menstruationscykeln. Akta
menstruell migran definieras som migran utan aura, det vill sdga
utan forstadium, som enbart upptrader inom intervallet tva dagar
fore till tre dagar efter menstruationens forsta dag. Inga migranan-
fall upptrader vid andra tillfallen under menstruationscykeln.

Nar nivaerna av allopregnanolon ¢kar under menstruationen bygger
kroppen upp en tolerans mot de férhojda halterna av allopregnano-
lon. N&r nivaerna av allopregnanolon plétsligt minskar vid menstru-
ation drabbas vissa kvinnor av en atergangseffekt som resulterar i
migran. Sambandet mellan allopregnanolon och menstruell migran
har identifierats och studerats inom Torbjérn Backstréms forskar-
grupp vid Umea Universitet.

Genom att tillféra Sepranolon under lutealfasen, det vill saga den
andra fasen i menstruationscykeln mellan dgglossning och men-
struation, reduceras toleransen av allopregnanolon och atergangs-
effekterna kan forhindras. | och med att det inte byggts upp nagon
tolerans uppstar det ej ndgon atergangseffekt nar nivaerna av al-
lopregnanolon minskar och dérmed uppstar ingen migran.

KLINISKA STUDIER MED SEPRANOLON INOM
MENSTRUELL MIGRAN

Asarina avser att inleda en klinisk fas lla-studie inom menstruell mig-
ran under forsta halvaret 2019. Studiedesignen kommer att likna
studien inom PMDS dér patienterna erhéller upprepade injektioner
med Sepranolon med start vid dgglossning. For att faststalla mig-
ranstatus kommer patienterna att monitoreras under tre menstru-
ationscykler innan behandlingen inleds for att darefter paga under
tre cykler foljt av en uppféljiningsperiod. Studien avses omfatta 150
patienter fordelat pa tre grupper dar tva grupper erhaller 10 res-
pektive 16 mg Sepranolon och den tredje placebo. Studien kommer
att vara randomiserad och dubbelblindad.

Indikation

PMDS - injektion med autoinjektor
Menstruell migran

PMDS - alternativ administration
Totalt

Marknadsstorlek US/EU/Japan (USD ‘000)

Det primara resultatmattet & minskning av antalet dagar med
migran per menstruationscykel under behandlingen jamfort med
innan. Sekundara resultatmatt ar intensiteten och langden pa mig-
ranattackerna. Den Kliniska studien férvantas slutféras under 2020
och kostnaden for studien uppskattas till omkring 70 MSEK.

Vid ett lyckat utfall avser Asarina Pharma att genomféra en fas
lIb-studie inom menstruell migran som omfattar fler patienter och
dar utformningen eventuellt justeras baserat pa utfallet i den nu
forestaende studien. Kostnaden for ytterligare en studie inom men-
struell migran forvantas ligga i intervallet 100 till 130 MSEK.

YTTERLIGARE ANVANDNINGSOMRADEN FOR
SEPRANOLON

Allopregnanolon kan ha en funktion i ytterligare indikationsomra-
den och Torbjorn Backstréms forskning har visat pa att Sepranolon
potentiellt kan utgdra en behandling av Tourettes syndrom som ka-
raktdriseras av okontrollerade rorelser och ljud (tics) och essentiell
tremor, det vill saga ett tillstdnd dér patienten drabbas av skakande
hander och har svdrt att kontrollera handrorelserna. Tremor kan
drabba patienter med Parkinson, senilitet och ett antal andra sjuk-
domstillstand. Essentiell tremor avser tremor utan kand bakomlig-
gande orsak, det vill sdga inte orsakad av annan sjukdom. Patentan-
sokningar har skickats in avseende bada dessa indikationer under
varen 2017.

Utveckling av Sepranolon inom Tourettes syndrom och essentiell
tremor utgor en framtida utvecklingsmajlighet fér Asarina Pharma
men &r inte omraden dar Bolaget planerar att investera resurser
under de ndrmaste aren.

KOMMERSIELL POTENTIAL

PMDS ar en allvarlig sjukdom dar det idag saknas tillrdckligt effektiva
behandlingar. Lyckas Asarina Pharma med de kliniska studierna och
kan erhdlla ett marknadsgodkannande bedémer Bolaget att Sepra-
nolon har en betydande kommersiell potential. Asarina Pharma har,
tillsammans med konsultbolaget L.E.K. i april 2017, genomfort en
detaljerad analys av marknadspotentialen inom PMDS i USA.

Potentiell global peak sales (USD ‘000)

3000 600
1500 300 -1000
3000 500 -1 000
7 500 ~1400 -2 600

Kélla: Bolagets berdkningar baserat pa studier genomforda av L.EK
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Kvinnor med PMDS i USA

Verksamhetsbeskrivning
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Kalla: Analys av L.E.K. April 2017

Det finns omkring 85 miljoner kvinnor i fertil dlder i USA och omkring
fyra procent av dessa berdknas lida av PMDS, vilket motsvarar om-
kring 3,5 miljoner patienter. Av dessa berdknas omkring halften soka
behandling och av dessa erhdller omkring halften diagnosen PMDS,
vilket motsvarar omkring 870 000 patienter. Av de diagnostiserade
patienterna beddms omkring 70 procent s6ka vidare behandling, vil-
ket motsvarar drygt 600 000 patienter. Asarina Pharma beddmer att
initialt kommer Sepranolon att forskrivas till patienter som inte svarar
pa befintlig behandling, vilket ar omkring 30 procent av de behandla-
de patienterna, motsvarande cirka 215 000 patienter. | takt med att
behandling med Sepranolon Okar beddémer Bolaget att Sepranolon
aven har potential att forskrivas som forstahandsvalet for patienter
med PMDS.

En viktig del i lanseringen av Sepranolon ar prissattning av behand-
lingen och Asarina Pharma har, tillsammans med L.EK. i april 2017,
studerat priskanslighet och de halsoekonomiska fordelarna med en
effektiv behandling av PMDS. Enligt en undersokning genomford av
konsultbolaget Health Advances pa uppdrag av Bolaget bor prissatt-
ningen av Sepranolon ligga i intervallet 450 till 1 500 USD per manads
behandling. L.E.K's konservativa bedémning ar att den potentiella ars-
forsaljningen (peak sales) pa den amerikanska marknaden uppgar till
230 MUSD och baseras pa en prisséttning pa 450 USD per manad
och antagandet att endast 25 procent av de patienter som inte svarar
pa idag befintlig behandling forskrivs Sepranolon det vill séga 45 000
kvinnor. Motsvarande siffra for den globala forsaljningspotentialen ar
omkring 600 miljoner USD.

Asarina Pharma beddmer att Sepranolon har potential att etableras
som en effektiv behandling som majliggor en hogre prissattning pa
den amerikanska marknaden. Kan Sepranolon prissattas till 1 500
USD per manads behandling uppgar forsaljiningspotentialen i USA till
780 miljoner USD baserat pa ovanstaende antaganden om andelen
behandlade patienter.

Mojligheterna till en bredare anvandning av Sepranolon som dven
innefattar forskrivning av lakemedlet som forstahandsvalet vid PMDS
oOkas vasentligt om Asarina Pharma kan tillhandahdlla en formulering
som inte ar injicerbar, sdsom tablett, plaster, gel eller intravaginal ring.
Vidare beddéms Sepranolon ha en forsaljningspotential inom men-
struell migran av samma storlek som PMDS-marknaden.

KOMMERSIELL STRATEGI

Asarina Pharmas fokus de narmaste aren ar att slutfora de pagaen-
de och planerade Kliniska studierna. For att genomfora fas lll-studier
inom PMDS behover Bolaget tillforas ytterligare aktiekapital alterna-
tivt ingd licensavtal med storre aktorer eller en kombination av de tva
alternativen.

Lyckas Asarina Pharma bekréfta tidigare resultat i den nu pagaende
Kliniska studien inom PMDS ar det Bolagets beddmning att Seprano-
lon kommer att ha ett betydande kommersiellt varde som darmed
skapar goda forutsattningar att inga licensavtal med storre aktorer.
Potentiella partners utgdrs av storre lakemedelsbolag med starka
positioner inom kvinnohdlsa. Bland de storsta Idkemedelsbolagen ar
det ovanligt med betydande verksamheter inom kvinnohdlsa, av de
tio storsta bolagen ar det bara tyska Bayer som har en stdrre varlds-
omfattande verksamhet inom omradet. Kvinnohélsa ar ett segment
dar medelstora bolag har starka positioner inom vissa regioner. Bo-
laget bedomer att betydande aktorer i Europa ar schweiziska Ferring,
ungerska Gedeon Richter och engelska Theramex. | USA dr Bolagets
beddmning att Allergan och Amag Pharma har starka positioner och
pa den japanska marknaden bedéms Mochida Pharmaceutical en
betydande aktor.

Bolaget har under de senaste aren deltagit pa konferenser och
massor samt haft regelbundna moten med europeiska, asiatiska och
amerikanska potentiella kommersiella partners. Bolaget bedémer att
det finns ett tydligt intresse for Sepranolon inom lakemedelsindustrin
och dérmed goda mojligheter att ingd licensavtal.

Asarina Pharma kan komma att inga licensavtal men en eller flera ak-
torer som omfattar vissa regioner och pa sa satt sakerstélla delar eller
hela den finansiering som kravs for att genomfora fas lll-studier for
Sepranolon. Nér det galler Norden har Asarina Pharma som malsatt-
ning att lansera Sepranolon i egen regi. Bolagets ambition ar att, med
Sepranolon som bas, bygga upp en specialistldkemedelsverksamhet
inom kvinnohélsa Norden. Bolaget ser mojligheter att, pa sikt, in-li-
censiera vissa lakemedel for den nordiska marknaden och pa sa satt
bygga upp en bredare portfolj inom kvinnohalsa.

INTELLEKTUELLA RATTIGHETER

Asarina Pharma har genomfort omfattande forskning och utveck-
ling kring Sepranolon och har ansokt och erhallit patent relaterade
till substansen. Sepranolon ar en syntetisk kopia av den kroppsegna
substansen isoallopregnanolon. | och med att isoallopregnanolon
ar en kroppsegen och naturligt férekommande substans ar det ej
mojligt att patentera substansen i sig. Daremot har Asarina Pharma
godkanda patent kring formuleringen av Sepranolon omfattande
samtliga storre marknader som galler fram till och med 2031. Daruté-
ver har Bolaget ansokt om produkt och tillverkningspatent avseende
Sepranolon som, vid godkdnnande, ger skydd fram till 2038. Bolaget
har dven anvandarpatent avseende anvandningen av Sepranolon for
behandling av menstruell migran, Tourettes syndrom och essentiell
tremor. Ytterligare information om Asarina Pharmas patent aterfinns
under avsnittet Legala frdgor och kompletterande information.
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Finansiell information i sammandrag

FINANSIELL INFORMATION | SAMMANDRAG

I mars 2017 startade Asarina Pharma AB det heldgda danska dotterbolaget Asarina Pharma ApS och bildade dérmed Kon-
cernen. Detta féranleder att koncernrikenskaper endast finns tillgéngligt for perioderna 1 januari - 30 juni 2018, 1 januari
- 30 juni 2017 samt 1 januari - 31 december 2017. Den finansiella informationen avseende perioderna 1 januari - 31 de-
cember 2016, 1 maj 2015 - 30 april 2016 samt 1 maj - 31 december 2016 avser ddrmed moderbolaget Asarina Pharma AB.

Asarina Pharma har tidigare haft brutet rékenskapsdr (maj till april) och dvergick under 2017 till kalenderdr. Som en del i
dvergdngen upprdttade Bolaget tvd reviderade drsredovisningar under 2016 dér den ena omfattar perioden 1 maj 2015 - 30
april 2016 och den andra T maj 2016 - 31 december 2016. Den reviderade drsredovisningen for rakenskapsdret 2017 avser
perioden 1 januari - 31 december 2017. For att 6ka jamférbarheten mellan réikenskapsdren 2016 och 2017 inkluderas dven
icke reviderade siffror for moderbolaget for perioden 1 januari - 31 december 2016.

Den finansiella 6versikten nedan avseende réikenskapsdret 2017 har hdmtats frdn den reviderade drsredovisningen fér 2017.
Den finansiella dversikten avseende réikenskapsdret 2016 for moderbolaget har hdmtats frén de reviderade drsredovisning-
arna fér perioderna 1 maj 2015 - 30 april 2016 och 1 maj 2016 - 31 december 2016. Moderbolagets jamfdrelsesiffror for
perioden 1 januari - 31 december 2016 samt koncernrdkenskaper avseende delGrsperioden 1 januari - 30 juni 2018 och
motsvarande period 2017 har sdrskilt tagits fram fér Prospektet frén Bolagets redovisningssystem och har inte granskats av
Bolagets revisor.

Arsredovisningar avseende rikenskapsdren 2016 och 2017 har inférlivats genom hdnvisning i detta Prospekt. Arsredovis-
ningen 2017 samt drsredovisningar fér rakenskapsdret 2016 dr upprdttade i enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554)
och Bokforingsndmndens allméanna réd BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning ("K3"). Informationen i detta
avsnitt bor Idsas tillsammans med avsnittet "Kommentarer till den finansiella utvecklingen” samt avsnittet "Eget kapital, skul-
der och annan finansiell information”.

KONCERNENS RESULTATRAKNING

2018-01-01 2017-01-01 2017-01-01
2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31
Belopp i KSEK Ej reviderat Ej reviderat Reviderat
Rérelsens intakter
Nettoomsattning 0 0 0
Ovriga rérelseintékter 0 0 1674
Rérelsens kostnader
Utvecklingskostnader -11 243 -14 523 -22 988
Ovriga externa kostnader -2 851 -1 459 -3 460
Personalkostnader -2 381 -1 754 -3 878
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella 0 -3 878 -3 879
och immateriella anlaggningstillgangar
Rorelseresultat -16 475 -21614 -32 531
Resultat fran finansiella poster
Ovriga ranteintakter och liknande intékter 1725 0 251
Rantekostnader och liknande kostnader 0 -18 -25
Resultat efter finansiella poster -14 750 -21632 -32 305
Skatt pa periodens resultat 0 0 4009
Periodens resultat -14 750 -21 632 -28 296
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

Belopp i KSEK
Rorelsens intakter

Ovriga rorelseintakter

Rorelsens kostnader
Utvecklingskostnader
Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Avskrivningar och nedskrivningar av materiella
och immateriella anlaggningstillgangar

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster
Ovriga ranteintékter och liknande intékter
Rantekostnader och liknande kostnader

Resultat efter finansiella poster

Skatt pa arets resultat

Arets resultat

2016-01-01
2016-12-31"

Ej reviderat

-7 186
-2419
-1678

-67

-11 350

14
157
-11 493

0
-11 493

Finansiell information i sammandrag

2016-05-01
2016-12-312

Reviderat

-5 668
-950
-1 066
-35

-7718

14

-7 704

0
-7704

2015-05-01
2016-04-30?

Reviderat

-3 081
-3 882
-1 702

-65

-8729

344
191
-8919

0
-8919

'l Asarina Pharmas reviderade arsredovisning 2017 star det felaktigt att jamforelsesiffror till rakenskapsaret 2017 for moderbolaget avser

perioden 1 januari - 31 december 2016. Dessa jamforelsesiffror avser perioden 1 maj - 31 december 2016. Bolaget har darmed tagit fram icke
reviderade siffror for perioden 1 januari - 31 december 2016.

2 Asarina Pharma overgick till kalender ar 2017 varfor det under 2016 uppréattades en reviderad arsredovisning for perioden 1 maj 2015 - 30
april 2016 samt for perioden 1 maj - 31 december 2016.

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ)
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Finansiell information i sammandrag

KONCERNENS BALANSRAKNING

2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31
Belopp i KSEK Ej reviderat Ej reviderat Reviderat
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Finansiella anldggningstillgdngar
Andra langfristiga vardepappersinnehav 1 1 1
1 1 1
Summa anlaggningstillgangar 1 1 1
Omsattningstillgangar
Varulager m m
Ravaror och fornddenheter 0 0 1571
1571
Kortfristiga fordringar
Aktuella skattefordringar 4583 191 4227
Ovriga fordringar 283 157 160
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 45 156 103
4911 504 4490
Kassa och bank 9 681 8712 8384
Summa omsattningstillgangar 14592 9216 12874
SUMMA TILLGANGAR 14 592 10788 12 875
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 2 051 1647 1782
Ovrigt tillskjutet kapital 63 755 37518 46 264
Annat eget kapital inklusive arets resultat -54 210 -31179 -38178
Eget kapital hanforligt till moderféretagets aktiedgare 11596 7 986 9 868
Summa eget kapital 11 596 7 986 9 868
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 1757 495 1812
Ovriga kortfristiga skulder 196 1982 677
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 1043 325 518
2996 2802 3007
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 14 592 10788 12 875
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Finansiell information i sammandrag

MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

2016-12-31" 2016-04-30'
Belopp i KSEK Reviderat Reviderat
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anldggningstiligéngar
Balanserade utgifter for forskningsarbeten m.m. 3848 3848
3848 3848
Materiella anléggningstillgngar
Inventarier, verktyg och installationer 30 65
30 65
Finansiella anldggningstillgdngar
Andelar i koncernforetag 0 0
Fordringar hos koncernféretag 0 0
Andra langfristiga vardepappersinnehav 1 1
1 1
Summa anlaggningstillgangar 3879 3914
Omsattningstillgangar
Varulager m.m.
Ravaror och fornddenheter 1571 1571
1571 1571
Kortfristiga fordringar
Aktuella skattefordringar 137 63
Ovriga fordringar 169 149
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 263 185
569 396
Kassa och bank 21457 2 849
Summa omsattningstillgangar 23597 4815
SUMMA TILLGANGAR 27 476 8730

' Asarina Pharma overgick till kalender ar 2017 varfor det under 2016 upprattades en reviderad arsredovisning for perioden 1 maj 2015 - 30 april 2016
samt for perioden 1 maj - 31 december 2016. Darmed presenteras balanssiffror for moderbolaget bade per den 30 april 2016 samt den 31 december
2016.
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Finansiell information i sammandrag

MODERBOLAGETS BALANSRAKNING FORTS.

2016-12-31" 2016-04-30"
Belopp i KSEK Reviderat Reviderat
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 1601 1198
1601 1198
Fritt eget kapital
Overkursfond 34521 8285
Balanserad vinst eller forlust -1 734 7186
Arets resultat -7 7042 -8919?
25083 6 551
Summa eget kapital 26 684 7749
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 433 381
Ovriga kortfristiga skulder 58 57
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 301 543
792 981
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 27 476 8730

' Asarina Pharma overgick till kalender ar 2017 varfor det under 2016 upprattades en reviderad drsredovisning for perioden 1 maj 2015 - 30 april 2016
samt for perioden 1 maj - 31 december 2016. Dédrmed presenteras balanssiffror for moderbolaget bade per den 30 april 2016 samt den 31 december
2016.

2 Avser perioden 1 maj - 31 december 2016.

3 Avser perioden 1 maj 2015 - 30 april 2016.
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KONCERNENS OCH MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS

Finansiell information i sammandrag

Koncernen bildades i mars 2017 och Bolaget har endast upprdttat kassaflédesanalys i koncernrdkenskaperna for perio-
den 1 januari - 30 juni 2018 samt 1 januari - 31 december 2017. Kassaflédesanalys for deldrsperioden 1 januari - 30 juni
2018 har hdmtats frén Bolagets interna redovisningssystem och har inte reviderats av Bolagets revisor. Kassaflédesanalys
avseende heldret 2017 har hdmtats frdn Bolagets reviderade drsredovisning 2017. Kassafléde fér perioden 1 januari - 31
december 2016 samt perioden 1 januari - 30 juni 2017 har sdrskilt tagits fram for Prospektet for att 6ka jGdmférbarheten

och har inte reviderats av Bolagets revisor.

Belopp i KSEK

Den |6pande verksamheten

Rorelseresultat

Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflédet:
Avskrivningar
Nedskrivningar

Erhdllen ranta

Erlagd ranta

Betald inkomstskatt

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rérelsekapital

Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital
Minskning(+)/Okning(-) av varulager
Minskning(+)/Okning(-) av fordringar
Minskning(+)/Okning(-) av skulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Finansieringsverksamheten
Nyemission

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassafléde

Likvida medel periodens borjan
Kursdifferenser i likvida medel
Likvida medel vid periodens slut

2018-01-01
2018-06-30

Ej reviderat

-16 475

O O O O O

-16 475

-146
-135
-16 756

17 760
17 760

1004
8 384

293
9681

2017-01-01
2017-06-30

KONCERNEN
Ej reviderat

-21614

30
3848

-18
-54
-17 808

119
1902
-15787

3042

3042

-12745
21457

8712

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ)

2017-01-01
2017-12-31

Reviderat

-32 531

31
3848
251

-25

-81

-28 507

1571
-66

2 006
-24 996

11923

11923

-13 073
21457

8384

2016-01-01
2016-12-31

MODERBOLAGET

Ej reviderat

-7718

35

0

14

0

74

-7 743

-100
-188
-8 031

26 640

26 640

18 609
2 848

21 457

s. 39



NYCKELTAL FOR KONCERNEN OCH MODERBOLAGET

Finansiell information i sammandrag

Asarina Pharma presenterar vissa finansiella mdtt i Prospektet som inte definieras enligt Bolagets tilldmpade redovis-
ningsregler for finansiell rapportering. Asarina Pharma anser att dessa mdtt ger vérdefull kompletterande information till
investerare, eftersom de mdjliggor utvdrdering av Asarina Pharmas prestation. | och med att inte alla foretag berdknar
finansiella mdtt pd samma sdtt, dr dessa inte alltid jdmférbara med mdtt som anvdnds av andra féretag med samma
bendmning dé definitionerna kan skilja sig Gt. Dessa finansiella mdtt ska ddrfor inte ses som en ersdttning for mdtt som
definieras enligt Bolagets tillimpade redovisningsregler. | nedanstdende forteckning definieras och motiveras mdtt som
inte definieras enligt Asarina Pharmas tilldmpade redovisningsregler, om inte annat anges. Nyckeltalen i tabellen nedan
har inte reviderats, om inget annat anges.

Nettoomsattning, KSEK
Rorelseresultat, KSEK

Resultat efter finansiella poster, KSEK
Balansomslutning, KSEK

Soliditet?, %

Avkastning pa eget kapital?, %
Avkastning pa totalt kapital?, %
Medelantal anstéllda

Utdelning, SEK

" Reviderat nyckeltal
2 Alternativt nyckeltal

2017-01-01

0
-32 5317
-32 305!
12 875
76,6
-154,8
-140,2

2018-01-01 2017-01-01
2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31

KONCERNEN

0 0

-16 475 -21614
-14 750 -21632
14592 10788
79,5 74,0

-137,4 -270,9
-107,4 -200,4

2 2

DEFINITIONER AV ALTERNATIVA NYCKELTAL

Nyckeltal
Soliditet

Definition

2

Beraknas som justerat eget kapital dividerat

med totala tillgdngar (balansomslutning). Med
justerat eget kapital avses eget kapital inklusive
obeskattade reserver med avdrag for uppskjuten
skatteskuld.

Avkastning pa eget kapital

justerat eget kapital.

Avkastning pa totalt kapital

Periodens resultat med aterlaggning av

Periodens resultat dividerat med genomsnittligt

rantekostnader i relation till genomsnittligt totalt
kapital (balansomslutning).

s. 40
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2016-01-01 2016-05-01 2015-05-01
2016-12-31 2016-12-31 2016-04-30
MODERBOLAGET

0 0’ 0’

-11 493 -7 718! -8 729!
-11 350 -7 704" -8919"
27 476 27 476" 8 730"
97,1 97,1 88,8

-711 -44,7 -131,5

-62,9 -42,6 -99,7

1 1 1

Syfte

Bolaget anser att nyckeltalet ger investerare en bild

av hur stor del av finansieringen som kommer fran
eget kapital respektive extern finansiering. Bolaget
anser vidare att det ger investerare en bild av Bolagets
finansiella stabilitet och férmaga att klara sig pa langre
Sikt.

Nyckeltalet inkluderas for att ge en bild av
avkastningen som ges pa agarnas investerade kapital.

Nyckeltalet inkluderas for att ge en bild av
avkastningen som ges pa det totala kapitalet i bolaget.



HARLEDNING AV ALTERNATIVA NYCKELTAL

Soliditet

Eget kapital

+ Obeskattade reserver

- Uppskjuten skatteskuld
= Justerat eget kapital

Justerat eget kapital
/ Totala tillgdngar (balansomslutning)
= Soliditet, %

Avkastning pa eget kapital

Periodens resultat
/ Genomsnittligt justerat eget kapital
= Avkastning pa eget kapital

2018-01-01 2017-01-01 2017-01-01
2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31

KONCERNEN
11 596 7986 9 868
0 0 0
0 0 0
11 596 7 986 9 868
11 596 7986 9 868
/14 592 /10788 /12 875
79,5 74,0 76,6

2018-01-01 2017-01-01 2017-01-01
2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31

KONCERNEN
-14 750 -21 632 -28 296
/10732 /7 986 /18 276
-137,4 -270,9 -154,8

“Ej genomsnittliga siffror d& ingdende balans saknas for Koncernen.

Avkastning pa totalt kapital

Resultat efter finansiella poster
+ Rantekostnader

/ Genomsnittligt totalt kapital (balans-
omslutning)

= Avkastning pa totalt kapital

2018-01-01 2017-01-01 2017-01-01
2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31

KONCERNEN
-14 750 -21 632 -28 296
0 +18 +25
/13734 /10 788" /20176
-107,4 -200,4 -140,2

“Ej genomsnittliga siffror d& ingdende balans saknas fér Koncernen.

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ)

Finansiell information i sammandrag

2016-01-01 2016-05-01 2015-05-01
2016-12-31 2016-12-31 2016-04-30

MODERBOLAGET
26 684 26 684 7749
0 0 0
0 0 0
26 684 26 684 7749
26 684 26 684 7749
27 476 27 476 8730
97,1 97,1 88,8

2016-01-01 2016-05-01 2015-05-01
2016-12-31 2016-12-31 2016-04-30

MODERBOLAGET
-11 493 -7704 -8919
/16 168 /7217 /6783
=711 -44,7 -131,5

2016-01-01 2016-05-01 2015-05-01
2016-12-31 2016-12-31 2016-04-30

MODERBOLAGET
-11 493 -7704 -8919
+157 0 +191
/18014 /18103 /8 760
-62,9 -42,6 -99,7

s. 41



Kommentarer till den finansiella utvecklingen

KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA UTVECKLINGEN

Nedanstdende kommentarer till den finansiella utvecklingen avser perioden 1 januari till 30 juni 2018 och 2017 samt rd-
kenskapsdren 2017 och 2016. D& Koncernen bildades under 2017 avser siffrorna fér perioden 1 januari till 30 juni 2018,
1 januari till 30 juni 2017 samt rékenskapsdret 2017 Koncernen medan jamforelsesiffrorna for rdkenskapséret 2016
avser moderbolaget. Samma redovisningsprinciper har anvants vid upprdttandet av rikenskaper for Koncernen och mo-
derbolaget varfér Bolaget anser att sifforna dr jamforbara. Informationen ska Idsas tillsammans med avsnittet “Finansiell
information i sammandrag”. Siffror inom parentes avser motsvarande period féregéende dr.

INTAKTER, KOSTNADER OCH RESULTAT

Vasentliga handelser och jamforelse mellan perioderna 1
januari till 30 juni 2018 och 1 januari till 30 juni 2017

Asarina Pharma hade inga intakter under perioden 1 januari till 30
juni 2018 eller motsvarande period foregdende ar. Koncernens
kostnader uppgick under perioden till 16 475 (21 614) KSEK och
bestod i huvudsak av utvecklingskostnader hanforliga till de paga-
ende kliniska studierna relaterade till Sepranolon. Anledningen till
att kostnaderna for perioden 2018 var nagot mindre negativa an
kostnaderna for motsvarande period 2017 var framst den nedskriv-
ning av immateriella tillgangar som gjordes under perioden 2017.
Asarina Pharmas rorelseresultat, och tillika periodens resultat, upp-
gick darmed till -16 475 (-21 614) KSEK, en forbattring motsvarande
cirka 24 procent.

Vasentliga hdndelser och jamforelse mellan rakenskapsar-
en 2017 och 2016

Asarina Pharmas intakter under perioden 1 januari till den 31 de-
cember 2017 uppgick till 1 674 (0) KSEK och bestod av valutakursfor-
andringar. Koncernens kostnader under perioden uppgick till 34 205
(11 350) KSEK och bestod framst av utvecklingskostnader hanforliga
till forberedelser infor den kliniska studien relaterad till Sepranolon.
Kostnadsokningen fran 2016 till 2017 beror frémst pa 6kade kost-
nader hanforliga till prekliniska studier och framstalining av kliniskt
material. Asarina Pharmas rorelseresultat uppgick darmed till -32 531
(-11 350) KSEK, motsvarande en minskning med cirka 187 procent
mot féregéende rékenskapsar. Arets resultat minskade, framst bero-
ende pa kostnadsokningar enligt ovan, och uppgick till -28 296 (-11
493) KSEK.

FINANSIELL STALLNING

Vasentliga handelser och jamforelse mellan den 30 juni
2018 och den 30 juni 2017

Asarina Pharmas balansomslutning per den 30 juni 2018 uppgick
till 14 592 (10 788) KSEK. Totala anlaggningstillgangar var oforand-
rade och uppgick till 1 (1) KSEK. Anlaggningstillgangarna om 1 (1)
KSEK utgjordes av 1 aktie med nominellt belopp om 1 000 SEK och
motsvarar ett innehav om 0,33% i LFF Service AB ("LFF"), 556197-
9211. Aktien dar en ren organisationsaktie och kan inte sdljas vidare
av Asarina Pharma. Aktieinnehavet ar kopplat till den lakemedels-
forsakring som LFF erbjuder for att en person som drabbas av en
lakemedelsskada ska fa ekonomisk kompensation. Forsékringen
omfattar ocksa personer som deltar i kliniska prévningar. Se vidare
Finansiella anldggningstiligngar pa sidan 45. Koncernens omsatt-
ningstillgdngar uppgick till 14 592 (9 216) KSEK dar skillnaden framst
ar hanforlig till en okad aktuell skattefordring fran 191 KSEK per den
30 juni 2017 till 4 583 KSEK per den 30 juni 2018.

Koncernens eget kapital uppgick per den 30 juni 2018 till 11 596
(7 986) KSEK. Asarina Pharma hade inga langfristiga skulder varken
per den 30 juni 2018 eller den 30 juni 2017. Kortfristiga skulder var
relativt oférandrad och uppgick till 2 996 (2 802) KSEK per den 30
juni 2018, framst bestdende av leverantorsskulder och upplupna
kostnader och foérutbetalda intakter.

s.42 Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ)

Vasentliga handelser och jamforelse mellan den 31 decem-
ber 2017 och den 31 december 2016

Asarina Pharmas balansomslutning per den 31 december 2017 upp-
gick till 12 875 (27 476) KSEK. Totala anlaggningstillgdngar uppgick
till 1 (3 879) KSEK, skillnaden ar framst hanforlig till en nedskrivning
av immateriella anlaggningstillgdngar om 3 848 KSEK under 2017.
Nedskrivningen avsag immateriella rattigheter som Asarina Phar-
ma forvarvade under 2007 och som Bolaget gjorde beddmningen
skulle skrivas ned. Koncernens omsattningstillgangar uppgick till 12
874 (23 597) KSEK. Minskningen av omsattningstillgangar ar framst
hanforlig till en minskning av Bolagets kassa fran 21 457 KSEK per
den 31 december 2016 till 8 384 KSEK per den 31 december 2016

Koncernens eget kapital uppgick per den 31 december 2017 till 9 869
(26 684) KSEK dar skillnaden framst ar hanforlig till det forsamrade
resultatet under rékenskapsaret 2017. Asarina Pharma hade inga
langfristiga skulder varken per den 31 december 2017 eller den 31
december 2016. Kortfristiga skulder bestod framst av leverantors-
skulder och uppgick per den 31 december 2017 till 3 007 (792) KSEK.

KASSAFLODE

Vasentliga handelser och jamforelse mellan perioderna 1
januari till 30 juni 2018 och 1 januari till 30 juni 2017

Under perioden 1 januari till den 30 juni 2018 uppgick Asarina Phar-
mas kassaflode fran den lopande verksamheten fore forandringar
av rorelsekapital till -16 475 (-17 808) KSEK. Kassaflodet fran den
|[6pande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital bestod
endast av det negativa rorelseresultatet for perioden. Kassaflode
fran den lopande verksamheten, efter forandringar av rorelsekapi-
tal, uppgick till -16 756 (-15 787) KSEK. Kassaflodet fran forandringar
av rorelsekapital bestod av 6kning av fordringar och skulder. Asarina
Pharma har inte genomfort nagra investeringar under aret. Bolagets
kassaflode fran finansieringsverksamheten uppgick under perioden
till 17 760 (3 042) KSEK och paverkades av de tva nyemissioner om
8,9 MSEK vardera som genomférdes under perioden. Asarina Phar-
mas kassaflode under perioden 1 januari till 30 juni 2018 uppgick
darmed till 1 004 (-12 745) KSEK.

Vasentliga hdndelser och jamforelse mellan rakenskapsar-
en 2017 och 2016

Under perioden 1 januari till den 31 december 2017 uppgick Asa-
rina Pharmas kassaflode fran den lopande verksamheten fore for-
andringar av rorelsekapital till -28 507 (-7 743) KSEK. Kassaflode fran
den I6pande verksamheten, efter forandringar av rorelsekapital,
uppgick for perioden till -24 996 (-8 031) KSEK. Kassaflodet fran
den lépande verksamheten paverkades framst av det forsamrade
rorelseresultatet under rakenskapsaret 2017 som en foljd av okade
utvecklingskostnader relaterade till Sepranolon. Asarina Pharma har
inte genomfort nagra investeringar under aret. Bolagets kassaflo-
de fran finansieringsverksamheten uppgick under perioden till 11
923 (26 640) KSEK och paverkades av de nyemissioner som gjordes
under rékenskapsaren 2016 och 2017. Asarina Pharmas kassaflode
under perioden 1 januari till 31 december 2016 uppgick darmed till
-13 073 (18 609) KSEK.



VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN SOM DEN
HISTORISKA FINANSIELLA INFORMATIONEN OMFATTAR
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6
Under aret genomfor Bolaget tre nyemissioner av preferens-
aktier, varav en av preferensaktier av serie B, som sammanlagt
tillfor Bolaget 33,1 MSEK.

Bolaget genomfor en kvittningsemission om 2,2 MSEK genom
emission av 4 050 409 preferensaktier. Kvittningsemissionen
genomfordes for kvittning av konvertibelt 1an samt for utfort
arbete.

7
Asarina Pharma startar ett heldgt danskt dotterforetag, Asari-
na Pharma ApS. | samband med det férde Asarina Pharma AB
Over de immateriella rattigheterna for Sepranolon till Asarina
Pharma ApS, samt de flesta konsult och CRO avtalen relate-
rade till den kliniska utvecklingen av Sepranolon. Det danska
dotterforetaget kommer att vara primart ansvarig for genom-
forandet av Fas 2-studien samt for Ovriga kliniska aktiviteter.
Dotterforetaget kommer att kunna dra fordel av det danska
skattesystemet dar FoU-bolag under vissa omstandigheter kan
fa ersattning for sina FoU-utgifter.

Asarina Pharma genomfor en nyemission som tillfor Bolaget
8,9 MSEK.

Bolaget genomfdr en kvittningsemission om 3,0 MSEK till Ergo-
med.

8
Asarina Pharma genomfor tva nyemissioner pa 8,9 MSEK var-
dera. Bolaget tillfors darmed 17,8 MSEK.

Kommentarer till den finansiella utvecklingen
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Eget kapital, skulder och annan finansiell information

EGET KAPITAL, SKULDER OCH ANNAN FINANSIELL INFORMATION

Informationen nedan avseende perioden 1 januari - 30 juni 2018 har hdmtats frén Bolagets interna redovisningssystem.

EGET KAPITAL OCH SKULDSATTNING
Tabellerna nedan aterger information om Asarina Pharmas eget ka-
pital och skuldsattning per den 30 juni 2018.

Det finns inga begransningar i anvandningen av kapital som, direkt
eller indirekt, vasentligt paverkat eller skulle kunna péverka Asarina
Pharmas verksamhet.

KSEK 30 juni 2018
Kortfristiga rantebarande skulder

Mot borgen 0
Mot sakerhet 0
Blancokrediter 0
Summa kortfristiga rantebarande skulder 0
Langfristiga rantebarande skulder

Mot borgen 0
Mot sakerhet 0
Blancokrediter 0
Summa langfristiga rantebarande skulder 0
Eget kapital

Aktiekapital 2 051
Ovrigt tillskjutet kapital 63 755
Annat eget kapital inklusive drets resultat -54.210
Summa eget kapital 11 596
Summa eget kapital och rantebarande skulder 11 596
Nettoskuldsattning

KSEK 30 juni 2018
A. Kassa 9 681
B. Andra likvida medel 0
C. Latt realiserbara vardepapper’ 0
D. Summa likviditet A+B+C 9681
E. Kortfristiga rantebarande fordringar 0
F. Kortfristiga skulder till kreditinstitut 0
G. Kortfristig del av langfristiga skulder 0
H. Andra kortfristiga finansiella skulder 0
I. Summa kortfristiga rantebarande skulder F+G+H 0
J. Kortfristig nettoskuldsattning I-E-D -9 681
K. Langfristiga skulder till kreditinstitut 0
L. Emitterade obligationer 0
M. Andra langfristiga rantebarande skulder 0
N. Summa langfristig rantebarande skulder K+L+M 0
O. Nettoskuldsattning J+N -9 681
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EVENTUALFORPLIKTELSER OCH INDIREKT SKULDSATT-
NING

Per dagen for Prospektet har Bolaget ingen indirekt skuldsattning
eller eventualforpliktelser.

UTTALANDE ANGAENDE RORELSEKAPITAL

Det ar Bolagets bedomning att det befintliga rorelsekapitalet inte ar
tillrackligt for att driva verksamheten under de kommande tolv ma-
naderna. Bolagets likviditetsprognos over forvantade kassafloden, i
kombination med tillgangliga likvida medel, pavisar att det tillgéangli-
ga rorelsekapitalet ar forbrukat i februari 2019 och att underskottet
uppgar till omkring 16 MSEK under de kommande tolv manaderna
utan ytterligare finansiering.

Med bakgrund av ovanstdende och Bolagets behov av ytterligare
finansiella resurser har styrelsen, genom bemyndigande givet vid
extra bolagsstamma den 28 juni 2018, beslutat om foreliggande Er-
bjudande om 142,8 MSEK fore emissionskostnader. Efter emissions-
kostnader om 12,8 MSEK tillférs Bolaget en nettolikvid om 130 MSEK
vilket av Bolaget beddms som tillrackligt for att tillgodose Bolagets
rorelsekapitalbehov under de kommande tolv manaderna.

Asarina Pharma har i samband med genomférande av Erbjudandet
erhallit teckningsforbindelser fran ett antal institutionella och priva-
ta investerare. Teckningsforbindelser uppgdr sammanlagt till 129
MSEK, motsvarande 90,3 procent av Erbjudandet. Ingen ersattning
utgar i samband med ingdngna teckningsforbindelser. Dessa atag-
anden ar inte sakerstadllda genom bankgaranti, sparrmedel, pant-
sattning eller liknande arrangemang.

Om Erbjudandet, trots ingadngna teckningsforbindelser, inte tecknas
i tillracklig utstrackning kan genomfdrandet av Erbjudandet aventy-
ras i det fall Bolaget inte uppnar tillracklig spridning i aktien alterna-
tivt att Asarina Pharma tvingas soka alternativa finansieringsmajlig-
heter sdsom ytterligare kapitalanskaffning eller kortfristiga lan. | det
fall Bolaget inte lyckas anskaffa finansiering pa annat hall i tid eller pa
fordelaktiga villkor kan det leda till att Bolaget tvingas avbryta eller
skjuta upp fas lla-studien inom menstruell migran samt att process-
utveckling och uppskalning sker i langsammare takt an beraknat.
Bolaget kan darigenom tvingas genomféra kostnadsnedskarningar
eller driva verksamheten och utvecklingsarbetet i mer aterhallsam
takt an planerat till dess att ytterligare kapital kan anskaffas, vilket
skulle paverka Asarina Pharmas utveckling negativt da det forlanger
tiden till lakemedelsprodukten kan kommersialiseras och saljas pa
marknaden.

FORVANTAD LONSAMHET

Asarina Pharma har inlett fas llb-studier inom PMDS vilka férvantas
kunna avslutas under det fjarde kvartalet 2019. Bolaget bedémer
att det kan bli aktuellt med utlicensiering forst nar resultat fran fas
lIb-studien dr faststdllda. Det ar darmed Bolagets beddmning att det
i dagslaget inte gar att avgora vid vilken tidpunkt Bolaget berdknas
bli Ibnsamt. Lonsamheten dr till stor del beroende av utfallet av de
pagaende kliniska studierna inom PMDS samt de fortsatta klinis-
ka studierna inom menstruell migran som planeras inledas under
forsta kvartalet 2019. | det fall resultat fran pagaende och framtida
kliniska studier ar positiva bedoémer Asarina Pharma att det finns
mojlighet att ingd samarbets- och licensavtal eller avyttra lakeme-
delskandidaten till ett multinationellt Iakemedelsbolag och darmed
bli l6nsamt.



Fram tills ldnsamhet och positivt kassafléde uppnas kan Asarina
Pharma tvingas soka alternativa finansieringsmojligheter sdsom yt-
terligare kapitalanskaffning eller kortfristiga lan. | det fall Bolaget inte
lyckas anskaffa finansiering pa annat hall i tid eller pa fordelaktiga
villkor kan Asarina Pharmas utveckling paverkas vasentligt negativt
da det forlanger tiden till Idkemedelsprodukten kan kommersialise-
ras och séljas pa marknaden.

TILLGANGAR

Immateriella anldggningstillgangar
Asarina Pharma hade per den 30 juni 2018 inga immateriella an-
laggningstillgéngar.

Materiella anldggningstillgangar
Asarina Pharmas hade per den 30 juni 2018 inga materiella anlagg-
ningstillgangar.

Finansiella anlédggningstillgangar

Asarina Pharmas finansiella anlédggningstillgdngar per den 30 juni
2018 bestar av ett langfristigt vardepappersinnehav om 1 000 SEK
motsvarande 0,33 procent i LFF Service AB, 556197-9211. Aktien ar
pantforskriven och ger Lakemedelsforsakringen Service AB ratt att
forvarva aktien till dess kvotvarde 1 000 SEK om Asarina Pharma
AB frantrader avtalet med LFF. Endast den som innehar giltigt till-
verkningstillstand for Iakemedel eller innehar giltigt partinandelstill-
stand for lakemedel, kan forvarva aktie i LFF Service AB. Darutéver
far envar som bedriver Klinisk ldkemedelsprovning i Sverige forvarva
aktie i bolaget, forutsatt att den kliniska prévningen har godkdnts
av Lakemedelsverket och vederborlig etikprovningsnamnd. For att
bli ansluten till forsakringen har Asarina Pharma undertecknat ett
aktiedgaravtal som reglerar Bolagets skyldigheter enligt det solida-
riska och kollektiva dtagande som ldkemedelsindustrin enades om
ar 1978. Aktiedgaravtalet innehdller &ven regelverket hur LFF Servi-
ce AB:s uppdrag mot industrin ser ut samt ansvaret mellan Asarina
Pharma och LFF Service AB. Aktien har ett varde av 1 000 SEK och
ar en ren organisationsaktie och kan inte saljas vidare av Bolaget.

INVESTERINGAR

Bolagets investeringar for perioden som den historiska finansiella
informationen omfattar, fram tills dagen for Prospektet, bestar en-
dast av det forvarv av dotterbolag som moderbolaget genomforde
under 2017 for 1 KSEK.

PAGAENDE INVESTERINGAR OCH ATAGANDEN OM FRAM-
TIDA INVESTERINGAR

Vid tiden for Erbjudandet har Bolaget inga pagaende investeringar
och har inte heller gjort ndgra klara dtaganden om framtida investe-
ringar i materiella eller immateriella tillgdngar.

Eget kapital, skulder och annan finansiell information

TENDENSER OCH FRAMTIDSUTSIKTER

Asarina Pharma ar verksamt inom kvinnohdalsa med fokus pa léke-
medelsutveckling for behandling av PMDS. PMDS beddms drabba
4-5 procent av kvinnor i fertil alder over hela varlden vilket innebar
att marknaden beddms vaxa i takt med att befolkningen okar. Ef-
tersom det i dagslaget inte finns en behandling som direkt riktar
sig mot de underliggande mekanismerna bakom PMDS beddmer
Asarina Pharma att det finns goda mojligheter att nd en stor andel
av de drabbade vid en lyckad utveckling av Iakemedelsprodukt. Det
ar Bolagets bedomning att kraven pa studier i lakemedelsutveck-
ling, saval prekliniskt som kliniskt, &r mycket rigordsa och att det i
dagslaget kan vara svart att bedéoma omfattningen av kommande
kliniska studier.

Styrelsen beddmer att det per datumet for Prospektet inte finns
nagra kanda tendenser, osakerhetsfaktorer, potentiella fordringar
eller andra krav, ataganden eller handelser som kan forvantas ha
en vasentlig inverkan pa Asarina Pharmas affarsutsikter under det
innevarande rakenskapsaret. Asarina Pharma kénner inte till nagra
offentliga, ekonomiska, skattepolitiska, penningpolitiska eller andra
politiska atgarder som, direkt eller indirekt, vasentligt paverkat eller
vasentligt skulle kunna paverka Bolagets verksamhet. For mer infor-
mation om beddémda risker, se avsnittet Riskfaktorer.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER DEN 30 JUNI 2018
Asarina Pharma upptar ett konvertibellan om 10 MSEK fran
aktiedgaren Idinvest. Vid IPO dar konvertering tvingande till IPO-
kurs.

Utover ovanstaende har det inte forekommit nagra vasentliga for-

andringar avseende Asarina Pharmas finansiella stallning eller stall-
ning pa marknaden sedan den 30 juni 2018.

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ) s. 45



Aktier, aktiekapital och dgarférhéllanden

AKTIER, AKTIEKAPITAL OCH AGARFORHALLANDEN

ALLMAN INFORMATION

Enligt Bolagets bolagsordning ska aktiekapitalet uppga till 1dgst 2 000
000 SEK och hagst 8 000 000 SEK fordelat pa lagst 8 000 000 aktier
och hogst 32 000 000 aktier. Vid datumet for Prospektet uppgar Bo-
lagets aktiekapital till 2 050 891,57 SEK fordelat pa 8 203 566 aktier,
varav 112 535 stamaktier, 4 677 504 preferensaktier och 3 413 527
preferensaktier serie B. Varje aktie har ett kvotvarde om 0,25 SEK.
Samtliga preferensaktier kommer, enligt tidigare begéran fran samt-
liga innehavare av preferensaktier och efter styrelsens beslut darom,
omedelbart fore noteringen att omvandlas till stamaktier i enlighet
med omvandlingsforbehall i bolagsordningen. Detta féranleder att
det endast kommer att finnas ett aktieslag vid tidpunkten for note-
ring av Bolagets aktier pa Nasdag First North, se vidare nedan under
Omvandling av aktier i samband med Erbjudandet. Aktierna i Bolaget
ar denominerade i SEK. Aktierna ar fullt betalda och fritt dverlatbara.

VISSA RATTIGHETER FORENADE MED AKTIERNA

Aktierna i Asarina Pharma har emitterats i enlighet med aktiebolags-
lag (2005:551). Rattigheter som ar férenade med aktier emitterade av
Bolaget, inklusive de rattigheter som f6ljer av Bolagets bolagsordning,
kan endast justeras i enlighet med forfaranden som anges i namnda
lag.

Varje aktie berattigar innehavaren till en (1) rost pa bolagsstamma.
Varje rostberéttigad far vid bolagsstamma rosta for det fulla antalet av
denne dgda och foretradda aktier. Ratt att delta pa bolagsstamma har
aktiedgare som dels ar inford i Bolagets aktiebok fem vardagar fore
stamman och dels anmadler sig till Bolaget den dag som anges i kallel-
sen till stamman. Aktierna i Erbjudandet ar inte foremal for erbjudan-
de som lamnats till foljd av budplikt, inldsenratt eller [6sningsskyldig-
het. Det har inte forekommit ndgra offentliga uppkopserbjudanden
avseende Bolagets aktier.

| enlighet med vad som anges i Bolagets bolagsordning har inneha-
vare av preferensaktier serie B foretradesratt i forhallande till 6vriga
aktieslag att ur Bolagets tillgdngar erhalla en utdelning motsvarande
teckningsbeloppet for respektive preferensaktie av serie B inklusive
en avkastning motsvarande en sammansatt arsranta om 8% berak-
nad fran inbetalning av emissionslikvid samt ratt att om under ett eller
flera ar sadan utdelning ej kunnat lamnas, erhalla det som aterstar.

Innehavare av preferensaktier har, efter utdelning skett till innehavare
av preferensaktier serie B enligt stycket ovan, samma foretradesratt

Férandring antal  Férandring antal

Forandring antal Totalt antal

i forhallande till stamaktier. Efter utdelning har skett till innehavare
av preferensaktier serie B samt preferensaktier ska resterande till-
gangar fordelas lika Gver Bolagets samtliga aktieslag. Vid tidpunkten
for notering kommer samtliga aktier i Bolaget vara av samma slag, se
vidare nedan under Omvandling av aktier i samband med Erbjudandet.
Efter aktieomvandlingen ger samtliga aktier i Bolaget lika ratt till utdel-
ning samt till Bolagets tillgdngar och eventuella Gverskott i handelse
av likvidation.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstamma. Samtliga aktieaga-
re registrerade i den av Euroclear Sweden forda aktieboken pa den
avstamningsdag som beslutas av bolagsstamman ar berattigade till
utdelning. Det finns inga restriktioner avseende ratten till utdelning
for aktiedgare bosatta utanfor Sverige. Aktieagare som inte har skat-
temassig hemvist i Sverige ar normalt foremal for svensk kupongs-
katt. Se avsnittet "Vissa skattefragor i Sverige” for mer information.

Aktiedgare har som huvudregel foretradesratt att teckna nya aktier,
teckningsoptioner och konvertibla skuldebrev i enlighet med aktie-
bolagslagen savida inte bolagsstamman eller styrelsen, enligt bemyn-
digande fran eller godkéannande av bolagsstamman, beslutar om av-
vikelse fran aktiedgarnas foretradesrétt. Bolagsordningen innehaller
inga sarskilda bestammelser om inlésen eller konvertering.

OMVANDLING AV AKTIER | SAMBAND MED ERBJUDANDET

I samband med noteringen pa& Nasdaq First North kommer samtliga
preferensaktier i Bolaget att omvandlas till stamaktier genom om-
stampling av varje preferensaktie till en stamaktie (1:1), vilket med-
for att alla aktier i Bolaget vid notering kommer att vara stamaktier.
Ingen sarskild preferensutdelning eller liknande kommer att betalas
ut i samband med omvandlingen. Aktieomvandlingen genomfors i
enlighet med omvandlingsklausul i Bolagets tidigare bolagsordning,
innebarande att alla utestdende preferensaktier och preferensaktier
serie B per automatik ska omvandlas till stamaktier i samband med
forestdende handel med Bolagets aktier pa en reglerad marknad el-
ler erkand handelsplattform.

AKTIEKAPITAL OCH DESS UTVECKLING

I nedanstdende tabell redovisas den historiska utvecklingen av Bola-
gets aktiekapital sedan 2016 fram till datumet for Prospektet. Samtli-
ga historiska teckningskurser ar justerade for den nyligen genomfor-
da sammanlaggningen (1:25).

Forandring Totalt aktie- Kvotvarde

Ar Héandelse stamaktier  preferensaktier preferensaktier serie B aktier aktiekapital (SEK) kapital (SEK) (SEK)
2016 Ingdende varden - - - 50644253 - 506 442,53 0,01
2016 Nyemission" - 31 056 300 - 81700553 310 563,00 817 005,53 0,01
2016  Kvittningsemission? - 4050 409 - 85750962 40 504,09 857 509,62 0,01
2016  Nyemission? - 34 000 000 - 119750962 340 000,00 1197 509,62 0,01
2016  Nyemission® - 40363637 160 114599 403 636,37 1601 145,99 0,01
2017  Kvittningsemission® - 4610922 164725521 46 109,22 1647 255,21 0,01
2017  Nyemission® - 13454546 178 180067 134 545,46 1781 800,67 0,01
2018 Nyemission” - 13454546 191634613 13454546 1916 346,13 0,01
2018 Nyemission® - - 13454 544 205089 157 134 545,46 2050 891,57 0,01
2018 Omvand split 1:25 -2 700 832 -112 260 091 -81 924 668 8203 566 - 2050891,57 0,25
2018  Kvittningsemission® - - 207 462 8411028 57186550 210275707 0,25
2018  Omvandling till stamaktier'® 8298 493 -4 677 504 -3 620 989 8411028 - 210275707 0,25
2018  Erbjudandet’ 6 800 000 - 15211028 1700 000,06 380275713 0,25
2018  Konvertering av konvertibler'? 476 190 - 15687 218 119 047,50 3921 804,63 0,25
2018  Overtilldelningsoption™ 350 000 - 16 037 218 87 500,00 4009 304,63 0,25

" Teckningskurs: 2,50 SEK per aktie. 8 Teckningskurs: 16,50 SEK per aktie.

2Teckningskurs: 13,75 SEK per aktie.  ?Teckningskurs: 16,50 SEK per aktie. Utgor betalning i enlighet med avtal med Ergomed. For mer information se vidare Visentliga avtal under Legala frdgor och
JTeckningskurs: 2,50 SEK per aktie. kompletterande information. Kvittningsemissionen kommer att registreras i samband med att teckningsperioden inleds, efter Prospektet har offentliggjorts.
“Teckningskurs: 16,50 SEK per aktie.  '®Omvandling av preferensaktier och preferensaktier serie B till stamaktier sker fore teckningsperiodens slut, men efter Prospektet har offentliggjorts.

9 Teckningskurs: 16,50 SEK per aktie. ' Forutsatter att Erbjudandet fulltecknas.

) )
9Teckningskurs: 16,50 SEK per aktie.  '?Konvertering sker till teckningskurs: 21 SEK per aktie. Kommer att konverteras fore forsta dag for handel, men registreras efter teckningsperiodens slut.
Teckningskurs: 16,50 SEK per aktie.  '®Forutsatter att Erbjudandet fulltecknas och att Overtilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet.
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UTDELNING OCH UTDELNINGSPOLICY

Asarina Pharma ar ett utvecklings- och tillvaxtbolag och har hittills inte
genomfort nagon aktieutdelning. Nagon aktieutdelning ar inte heller
planerad for de kommande aren da eventuella vinstmedel planeras
att aterinvesteras i Bolaget. | framtiden nar Bolagets resultat och fi-
nansiella stallning s& medger, kan aktieutdelning bli aktuellt. | det fall
aktieutdelning blir aktuellt kommer Bolagets styrelse att beakta fak-
torer som verksamhetens tillvaxt och I6nsamhet, rorelsekapital- och
investeringsbehov, finansiella stallning och andra faktorer vid faststal-
lande av ett eventuellt utdelningsforslag.

Vinstutdelning beslutas av bolagsstamman och utbetalning ombe-
sorjs av Euroclear. Utdelning far endast ske med ett sddant belopp
att det efter utdelningen finns full tackning for Bolagets bundna egna
kapital och endast om utdelningen framstar som forsvarlig med han-
syn till (i) de krav som verksamhetens art, omfattning och risker staller
pa storleken av det egna kapitalet samt (i) Bolagets konsolideringsbe-
hov, likviditet och stéllning i Gvrigt (den sa kallade forsiktighetsregeln).
Som huvudregel far aktiedgarna inte besluta om utdelning av ett stor-
re belopp an styrelsen foreslagit eller godkant.

Rétt till utdelning tillkommer den som pa den av bolagsstamman fast-
stallda avstamningsdagen for utdelningen ar registrerad som inne-
havare av aktier i den av Euroclear forda aktieboken. Om aktiedgare
inte kan nas for mottagande av utdelning kvarstar aktieagarens for-
dran pa Bolaget och begransas endast genom allméanna regler for
preskription. Vid preskription tillfaller hela beloppet Bolaget. Bolaget
tillampar inte nagra restriktioner eller sérskilda forfaranden vad avser
kontant utdelning till aktiedgare bosatta utanfor Sverige. Med undan-
tag for eventuella begransningar som foljer av bank- och clearing-
system sker utbetalning pa samma satt som for aktiedgare bosatta
i Sverige. FOr aktiedgare som inte ar skatterattsligt hemmahdorande
i Sverige utgar dock normalt svensk kupongskatt, se avsnittet "Vissa
skattefragor i Sverige”.

BEMYNDIGANDEN

Vid Asarina Pharmas extra bolagsstamma den 28 juni 2018 bemyn-
digades styrelsen att vid ett eller flera tillféllen fore nasta arsstamma,
med eller utan awikelse fran aktiedgarnas foretradesratt, besluta om
nyemission av aktier eller emission av konvertibler eller teckningsop-
tioner. Emission ska kunna ske mot kontant betalning, apport eller
kvittning eller i annat fall pa villkor som avses i 2 kap. 5 § andra styck-
et 1-3 och 5 aktiebolagslagen. Antalet aktier, konvertibler eller teck-
ningsoptioner som ska kunna ges ut med stod av bemyndigandet ska
inte vara begransat pa annat satt an vad som foljer av bolagsordning-
ens vid var tid gallande granser for aktiekapitalet och antalet aktier.

Aktiedgare Stamaktier, antal Preferensaktier, antal
Kurma Biofund - 1941 669
Rosetta Capital IV Sarl - 1333654
Ostersjostiftelsen 3832 782 373
Idinvest Patrimoine™ = =
Peter Nordkild - 223124
Umecrine AB? 60314 149733
KDev Investments? 48 387 141 658
Ergomed plc? - -
Torbjérn Backstrom?) = 105 291
Asarina Pharma® 2 2
Totalt 112 535 4 677 504

)
2Torbjorn Backstrom dger dven 46,9 procent av aktierna i Umecrine AB.
¥ Innehav genom KDev Investment AB samt KCIF Co-Investment Fund KB.

Aktier, aktiekapital och dgarférhdllanden

Styrelsen har dven maojlighet att, for att sakerstdlla leverans av aktier
i samband med notering av Bolagets aktier och/eller i samband med
nyemission, besluta om en teckningskurs uppgaende till kvotvarde.

AGARFORHALLANDEN

| tabellen nedan redovisas Asarina Pharmas samtliga aktiedgare per
den 30 juni 2018, med darefter kanda forandringar. | tabellen fram-
gar aven vilka aktiedgare som innehar storre andel an fem procent
av det totala kapitalet samt det totala antalet roster och som darmed
ar anmalningsskyldiga. Per datumet for Prospektet finns det, enligt
Bolagets kannedom, inga fysiska eller juridiska personer som ager
fem procent, eller mer an fem procent, av samtliga aktier eller roster i
Asarina Pharma utéver vad som framgar i tabellen nedan.

AKTIEAGARAVTAL

Vid tidpunkten for Prospektet finns ett aktieagaravtal mellan ett flertal
parter och Bolaget. Detta aktieagaravtal upphor emellertid att galla i
samband med noteringen av Bolagets aktier pa Nasdaq First North.

Utover ovan kanner styrelsen inte till ndgra andra éverenskommelser
mellan Asarina Pharmas aktieagare som syftar till gemensamt infly-
tande Gver Asarina Pharma. Savitt Styrelsen kanner till finns inte hel-
ler ndgra dverenskommelser eller motsvarande som kan leda till en
forandring av kontrollen éver Bolaget.

INCITAMENTSPROGRAM 2018/2021

Genom beslut pa extra bolagsstamma den 28 juni2018 har Bolaget
beslutat att erbjuda ledande befattningshavare (pa forslag av styrel-
sen’) och styrelseledaméter (pa férslag av aktiedgaren Ostersjostiftel-
sen) i Asarina Pharmas koncern mojlighet att forvarva teckningsop-
tioner i Bolaget.

Beslutet dr villkorat av att Erbjudandet genomfors. Beslutet ska darfor
registreras hos Bolagsverket omedelbart i samband med forsta dag
for handel av Bolagets aktier pa Nasdaq First North eller annan mot-
svarande handelsplats, dock senast inom sex manader fran beslutet.

Under forutsattning av ovan, kommer ledande befattningshavare
och styrelseledamdter att erbjudas att forvarva teckningsoptioner
vilka ger dem ratt att utnyttja teckningsoptionerna for teckning av sta-
maktier till en kurs uppgaende till 25,25 SEK per aktie (motsvarande

' Styrelsens forslag att erbjuda ledande befattningshavare att forvarva teck-
ningsoptioner har beretts i styrelsen. Genom forslaget erbjuds affarschef
Otto Skolling, som aven &r styrelseledamot i Bolaget, att forvarva teckningsop-
tioner. Otto Skolling har darfor inte deltagit i arendets beredning.

Preferensaktier serie B, antal Totalt antal aktier Andel dgande, %

727272 2 668 941 32,53
581818 1915472 23,35
756 363 1542 568 18,80
1163 634 1163634 14,18
= 223124 2,72

= 210047 2,56

= 190 045 2,32

184 436 184 436 2,25

= 105 291 1,28

4 8 0,00
3413527 8203 566 100,00

Bestar av 5 fonder. Idinvest kommer innan forsta dag for handel erhalla ytterligare 476 190 aktier som en foljd av konvertering av konvertibel. Se vidare Konvertibler.

“Ergomed kommer innan forsta dag for handel att erhalla ytterligare 207 462 aktier som betalning enligt samarbetsavtal. For mer information se Visentliga avtal under Legala fragor och komplette-

rande information.
? Innehav privat och via bolag (Hormonkonsult AB).

9 Innehav som en konsekvens av nyligen genomford sammanlaggning (1:25). Innehavet kommer avyttras sa snart som mojligt, dock senast inom tre ar.
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120 procent av teckningskursen i Erbjudandet). 25 teckningsoption er
berattigar till teckning av en stamaktie. Omrakning av teckningskurs
liksom av det antalet nya stamaktier som varje option berattigar till
har skett med hansyn till bland annat den sammanldggning av aktier
(1:25) som extra bolagsstamma sedermera beslutat om. Teckning av
aktier kan ske under tiden fran och med den 1 november 2021 till och
med den 31 december 2021.

Ratt att teckna teckningsoptionerna ska tillkomma ett av Bolaget
helagt dotterbolag ("Dotterbolaget”). Totalt antal teckningsoptioner
som kan emitteras uppgar till 18 970 470 stycken, vilket motsvarar
en utspadningseffekt om cirka 8,47 procent av kapitalet och ros-
terna om samtliga teckningsoptioner utnyttjas. Med utspadning
avses har antalet tillkommande aktier/roster vid fullt utnyttjande |
forhallande till summan av nuvarande antal aktier/roster och anta-
let tillkommande aktier/roster vid fullt utnyttjande. Samtliga teck-
ningsoptioner ska tecknas av Dotterbolaget. Teckningsoptionerna
ska emitteras utan vederlag till Dotterbolaget. Dotterbolaget ska
sedan overlata teckningsoptionerna till ledande befattningshavare
och styrelseledamaéter i Bolaget. Anledningen till att teckningsoptio-
nerna emitteras till Dotterbolaget &r att Bolaget pa det sattet kan
inkludera villkor med en ratt for Bolaget till aterkép av optionerna
om deltagarens anstallning i Bolaget upphdr, vilket inte varit moj-
ligt om teckningsoptionerna emitterats direkt till de anstallda. Teck-
ningsoptionerna ska 6verlatas till deltagarna pa marknadsmassiga
villkor till ett pris som faststélls utifran ett berdknat marknadsvarde
for teckningsoptionerna med tillampning av Black & Scholes varde-
ringsmodell beraknat av ett oberoende varderingsinstitut. Bolagets
VD, som &r anstalld och bosatt i Danmark, ska ha ratt att forvarva en
viss del av sina teckningsoptioner vederlagsfritt.

KONVERTIBLER

Bolaget har genom beslut pa extra bolagsstamma den 28 juni 2018
beslutat att uppta konvertibelldn om 10 000 000 SEK genom en
riktad emission av konvertibler, innebarande en ¢kning av aktieka-
pitalet vid full konvertering av konvertiblerna med hogst 250 000
SEK. Emissionen riktades till IdInvest, aktiedgare i Bolaget. Skalen till
awikelsen fran aktieagarnas foretradesratt ar en éverenskommelse
mellan aktiedgarna.

Konvertiblernas nominella belopp uppgar till 10 000 SEK eller mul-
tiplar darav. Konvertiblellanet 16per med arlig ranta beraknad efter
LIBOR euro for tre (3) manader med tillagg av 2 procentenheter.
Om LIBOR euro for tre (3) manader har ett varde lagre an noll, ska
LIBOR euro for tre (3) manader anses vara noll. Ranta ska erléggas
kontant av bolaget.

Teckningskurs &r 10 000 SEK per konvertibel. P& det tidigaste da-
tumet av 1) den 31 december 2018, eller 2) dagen fore forsta dag
for handel om Bolagets aktier upptas till handel pa en reglerad
marknad eller handelsplattform (“IPO"), ar konvertering tvingande.
Konverteringskurs ska motsvara teckningskursen i Erbjudandet. Om
ingen noteringsemission skett per den 31 december 2018, ska kon-
verteringskursen vara 16,50 SEK. Omrakning har skett med hansyn
till den sammanlaggning av aktier (1:25) som extra bolagsstamman
beslutat om.

Konvertering ska ske till preferensaktie av serie B; for det fall sddana
aktier inte langre finns i Bolaget, ska konvertering ske till stamaktier.

Vid konvertering av konvertiblerna kan aktiekapitalet 0ka med som
hogst 250 000 SEK, vilket motsvarar en utspadningseffekt om cirka
10,87 procent av kapitalet och rosterna. Med utspadning avses har
antalet tillkommande aktier/roster vid konvertering i forhallande till
summan av nuvarande antal aktier/roster och antalet tillkommande
aktier/roster vid konvertering. | det fall konvertering sker till teck-
ningskurs, forutsatt att Erbjudandet fulltecknas, kommer utspad-
ningseffekten for befintliga aktiedgare uppga till 3 procent.
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Aktier, aktiekapital och dgarférhéllanden

Det finns inte nagra teckningsoptioner, konvertibler eller motsva-
rande vardepapper som kan leda till ytterligare aktier i Asarina Phar-
ma utdver vad som beskrivits ovan.

HANDEL MED AKTIEN

Styrelsen i Asarina Pharma har ansokt om att Bolagets aktier ska
tas upp till handel pa Nasdagq First North. Upptagande till handel ar
villkorat av Nasdags godkannande samt att spridningskravet for Bo-
lagets aktier uppfylls. Spridningskravet innebdr att Bolaget maste ha
tillrackligt stort antal aktiedagare med ett innehav vart minst 500 EUR
samt att minst tio procent av aktierna i Bolaget ska anses vara i all-
man &go. Ett av huvudsyftena med det forestaende Erbjudandet ar
att tillféra Bolaget finansiering infor fortsatta studier samt att bredda
aktiedgandet i Asarina Pharma. Prelimindr forsta dag for handel ar
den 24 september 2018. Asarina Pharmas aktie kommer att handlas
under kortnamnet ASAP med ISIN-kod SE0011641794.

CENTRAL VARDEPAPPERSFORVARING

Asarina Pharma ar anslutet till Euroclears kontobaserade vardepap-
perssystem enligt lagen (1198:1479) om vardepapperscentraler och
kontofdring av finansiella instrument. Av denna anledning utfardas
inga fysiska aktiebrev, eftersom kontofdring och registrering av akti-
erna sker av Euroclear i det elektroniska avstamningsregistret. Aktie-
agare som ar inford i aktieboken och antecknad i avstamningsregist-
ret ar berdttigad till samtliga aktierelaterade rattigheter.

LOCK UP-AVTAL

Samtliga befintliga aktiedagare i Asarina Pharma, fére Erbjudandet,
har genom avtal férbundit sig gentemot Erik Penser Bank att inom
en period om tolv manader fran forsta dag for handel pa Nasdaq
First North, inte sdlja eller genomféra andra transaktioner med mot-
svarande effekt som en forsaljning utan att, i varje enskilt fall, forst
ha inhamtat ett skriftligt godkdnnande fran Erik Penser Bank. Beslut
att utge sadana skriftliga godkédnnanden beslutas helt diskretionart
av Erik Penser Bank och beddémning gors i varje enskilt fall. Beslut
att bevilja sddant undantag kan bero pa savél personliga som affars-
massiga skal.

Totalt omfattar ingangna lock up-avtal 112 535 stamaktier, 4 677
504 preferensaktier och 3 413 527 preferensaktier serie B, mot-
svarande 100 procent av aktierna i Bolaget fore Erbjudandets ge-
nomférande och 52,3 procent efter Erbjudandets genomférande
(inklusive de aktier som Ergomed och Idinvest tillférs som foljd av
betalning enligt avtal och kvittning av konvertibellan), givet att detta
blir fulltecknat och 51,1 procent i det fall Erbjudandet tecknas fullt ut
och Overtilldelningsoptionen utnyttjas i sin helhet. Tabellen nedan
redogor for samtliga parter som ingatt lock up-avtal. Efter utgadngen
av respektive lock up-period kan aktierna komma att bjudas ut till
forsaljning, vilket i forekommande fall kan paverka marknadspriset
pa aktien. Undantag fran lock up far goras enligt villkoren, och som
en accept av, ett offentligt uppkopserbjudande enligt lag (2006:451)
om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden.

Aktiedgare Totalt antal aktier Andel dgande, %
Kurma Biofund 2 668 941 32,53
Rosetta Capital IV Sarl 1915472 23,35
Ostersjostiftelsen 1542 568 18,80
Idinvest Patrimoine 1163634 1418
Peter Nordkild 223124 2,72
Umecrine AB 210 047 2,56
KDev Investments 190 045 2,32
Ergomed plc 184 436 2,25
Torbjorn Backstrom 105 291 1,28
Asarina Pharma 8 0,00
Totalt 8 203 566 100,00



Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISOR

ORGANISATION OCH MEDARBETARE

Bolagets styrelse utgors vid datumet for Prospektet av ordforanden
Paul de Potocki samt ledaméterna Ola Flink, Graham Fagg, Thierry
Laugel, Miroslav Reljanovic, Otto Skolling, Marianne Kock och An-
dré Ulmann. Otto Skolling och Graham Fagg kommer att avga fran
styrelsen innan Bolagets aktier tas upp till handel pa Nasdaq First
North. Detta for att ytterligare oka styrelsens oberoende nar Bola-
get ar noterat.

Foretagsledningen utgors vid datumet for Prospektet av verkstallan-
de direktor Peter Nordkild, operativ chef Karin Ekberg, medicinsk
chef Marta Segerdahl, ekonomichef Jakob Dynnes Hansen, affar-
schef Otto Skolling, samt Torbjorn Backstrom som forskningschef.

Enligt bolagsordningen ska Asarina Pharmas styrelse bestd av lagst
tre och hogst atta ledamoter. Bolagets styrelse bestar for narvaran-
de av atta personer, inklusive ordférande. Uppdraget for samtliga
ledaméter loper till slutet av kommande arsstamma.

Nedan fortecknas styrelseledaméterna med uppgift om fodelsear,
ar for inval i styrelsen, erfarenhet, pagaende och tidigare uppdrag
sedan fem ar, innehav i andra bolag med andel dverstigande fem
procent samt aktieinnehav i Bolaget per dagen for Prospektet. Med
aktieinnehav i Bolaget omfattas eget och/eller narstaendes innehav.

STYRELSELEDAMOTER

Paul de Potocki, fodd 1962
Styrelseordférande sedan 2018. Masterex-
amen i kemiteknik frdn Kungliga Tekniska
Hégskolan i Stockholm.

Erfarenhet: Paul de Potocki har mer an
20 ars erfarenhet inom internationell Life
Science med primart fokus pa kommersiell
drifts- och affarsutveckling. Han har aven
haft uppdrag i foretagsledande stallning i
Pharmacia, Fresenius-Kabi och Biovitrum
(numera SOBI) och har varit VD for bors-
noterade bolag i Sverige och Norge.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i
LifeSci Affarsutveckling Nordic AB.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseordférande i Kla-
ria Pharma Holding AB (publ). Styrelseledamot i Athera Biotechnolo-
gies AB. VD i Diagenic ASA.

Ager mer an fem procent av aktierna i: LifeSci Affarsutveckling
Nordic AB.

Innehav i Bolaget: Inget aktieinnehav. Bolaget har fattat beslut om
teckningsoptionsprogram (se mer under avsnittet Incitamentspro-
gram 2018/2021 pa sidorna 47-48) genom vilket Paul de Potocki kom-
mer erbjudas att teckna 2 050 891 teckningsoptioner i Bolaget, be-
rattigande till, efter sammanldaggningen, 82 035 stamaktier i Bolaget.

Oberoende i férhdllande till Bolaget och bolagsledningen samt oberoen-
de i férhdllande till Bolagets storre aktiedgare.

Marianne Kock, fodd 1955
Styrelseledamot sedan 2018. Master of
Science och MBA.

Erfarenhet: Marianne Kock ar for nar-
varande Managing Director pa Ferring
Pharmaceuticals A/S i Képenhamn dar
hon aven ar SVP for Global Regulatory
Affairs. Hon har artionden av erfarenhet
R&D, Kklinisk utveckling, tillsynsarbete
och medicinutveckling. Innan hon bor-
jade arbeta pa Ferring Pharmaceutical
AS 2002 var hon Vice President pa Novo
Nordisk.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot
i Syntese A/S, Izvarino Pharma och Nano Pharma. VD pa Ferring
Pharmaceuticals A/S.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseledamot i Fertin
Pharma A/S och Bidnor Pharma.

Ager inte mer &n fem procent av andelarna i ndgot bolag.

Innehav i Bolaget: Inget innehav. Bolaget har fattat beslut om teck-
ningsoptionsprogram (se mer under avsnittet /ncitamentsprogram
2018/2021 pa sidorna 47-48) genom vilket Marianne Kock kommer
erbjudas att teckna 1 025 445 teckningsoptioner i Bolaget, berat-
tigande till, efter sammanlaggningen, 41 017 stamaktier i Bolaget.

Oberoende i férhéllande till Bolaget och bolagsledningen samt oberoen-
de i férhéllande till Bolagets storre aktiedgare.

Ola Flink, fodd 1944
Styrelseledamot sedan 2006. Apotekarexa-
men.

Erfarenhet: Ola Flink har mer &n 30 ars
erfarenhet fran foretag inom lakemedels-
industrin sdsom AstraZeneca, Apoteksbo-
laget, ACO och Kabi. Han har dven omfat-
tande erfarenhet i investeringsfragor och
har innehaft flera styrelseuppdrag inom
Karolinska Institutets innovationssystem.

Pagaende uppdrag: Styrelseordforande
Lipidor AB och Pensionerade Farmaceu-
ters Forbund. Styrelseledamot i Ola Flink
Consulting AB.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseordférande i
PIXNoxis AB. Styrelseledamot i Umecrine Cognition AB, Limone AB,
PIX Forvaltning AB (tidigare BioChromix Pharma AB), Biosergen A.S
och Marbileads A.S.

Ager mer 4n fem procent av aktierna i: Ola Flink Consulting AB.

Innehav i Bolaget: Inget aktieinnehav. Bolaget har fattat beslut om
teckningsoptionsprogram (se mer under avsnittet Incitamentspro-
gram 2018/2021 pa sidorna 47-48) genom vilket Ola Flink kommer
erbjudas att teckna 1 025 445 teckningsoptioner i Bolaget, berat-
tigande till, efter sammanlaggningen, 41 017 stamaktier i Bolaget.

Oberoende i férhéllande till Bolaget och bolagsledningen samt oberoen-
de i férhdllande till Bolagets stérre aktiedigare. Ola Flinks heldgda bolag
Ola Flink Consulting AB har ingdtt konsultavtal med bolaget och Ola
Flink har férutom styrelsearvode dven erhdllit ett konsultarvode under
2016-2018, se mer under "Konsultavtal med Ola Flinks bolag”. Bolaget
har dock utifrén en samlad bedémning av samtliga omsténdigheter,
bland annat de arvoden han erhdllit och erhdller fér andra styrelseupp-
drag, ansett honom vara oberoende i férhdllande till Bolaget och dess
ledning.

Inbjudan till teckning av aktier i Asarina Pharma AB (publ) s. 49



Graham Fagg, fodd 1951
Styrelseledamot sedan 2013. Filosofie kan-
didat och doktor i neurobiologi frén Uni-
versity College London.

Erfarenhet: Graham Fagg ar deldgare i
Rosetta Capital Ltd och har mer an 25
ars erfarenhet av Life Science med se-
niora ledningsroller bland annat i Ciba
(numera Novartis) och Catalyst BioMedi-
ca, ett dotterbolag till Welcome Trust,
dar han var grundare och VD. Graham
Fagg ar neurobiolog och har tidigare
suttit som styrelseledamot i flera biotek-
niska bolag.

Pagaende uppdrag: Inga pagaende uppdrag.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseordférande i
Akinon Pharma AB. Styrelseledamot i Akinon Ltd, Xention Pharma
Ltd, Ario Pharma Ltd och Quanta FS Ltd.

Ager mer 4n fem procent av andelarna i: Rosetta Capital Ltd.

Innehav i Bolaget: Inget innehav, men Graham Fagg dger 20 pro-
cent i Rosetta Capital Ltd, som forvaltar Rosetta Capital IV LP. Roset-
ta Capital IV LP ager Rosetta Capital IV Sarl, som ager 1 333 654 pre-
ferensaktier och 581 818 preferensaktier serie B i Asarina Pharma.

Oberoende i férhéllande till Bolaget och bolagsledningen, men beroende
i férhdllande till Bolagets stérre aktiedigare.

Thierry Laugel, fodd 1966
Styrelseledamot sedan 2011. Doktorsexa-
men i farmakologi. Aven MBA-examen.

Erfarenhet: Thierry Laugel ar delagare i
Kurma Biofund. Han har tidigare arbetet
hos Laboratories Fournier i Japan, Flamel
Technologies och inom investeringsvarl-
‘ ig den pé Caisse des Dépots (CDC Innova-
. f /| tion, inom PharmaVent-projektet) och i
/ AGF Private Equity.

Pagaende uppdrag: Styrelseordférande
i Kurma Holding. Styrelseledamot i Mino-

- 4 ryx, Safe Orthopedics och Talix. Ordfo-
rande i supervisory board i Kurma Partners, ledamot i supervisory
board i Meiogenix, Pathoquest, Minoryx, Blink, Safe Orthopedics,
Horama och KDX Acceleration.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Inga tidigare uppdrag.

Ager mer &n fem procent av andelarna i: Kurma Partners och
Kurma Holding.

Innehav i Bolaget: Inget innehav, men Thierry Laugel ar delagare
(mer an fem procent av aktierna) i Kurma Holding, tillsammans med
dvriga managers i Kurma Partners. Kurma Holding ager i sin tur 60
procent av aktierna i Kurma Partners, som forvaltar Kurma Biofund
I, som ager 1 941 669 preferensaktier och 727 272 preferensaktier
serie B i Asarina.

Oberoende i férhéllande till Bolaget och bolagsledningen, men beroende
i férhdllande till Bolagets stérre aktiedigare.
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Miroslav Reljanovic, fodd 1958
Styrelseledamot sedan 2017. Ldakarexamen,
neurolog.

Erfarenhet: Miroslav Reljanovic ar grund-
are av och VD i Ergomed plc. Han ledde
Ergomed genom en borsnotering pa AIM
market pa Londonborsen 2014. Han har
tidigare aven arbetat som fysiker pa ett
WHO-center i Zagreb, och var da klinisk
utredare i flertalet fas - och fas lll-studier
inom neurologi.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i
Ergomed plc., Ergromed Clinical Research
Ltd., Ergomed GmbH, Ergomed Sp. Zo.0., Ergomed Clinical Research
RZ-LLC, Ergomed Clinical Research Ct. Ltd., Ergomed Clinical Rese-
arch Inc., Ergomed Virtuoso Sarl, Ergomed d.o.o0., Ergomed Istra-
zivanja Zagreb d.o.0., Lincetovo d.o.o., Ljetnikovac Lantana d.o.o.,
PrimeVigilance Ltd., Sounds Opinion Ltd., Haemostatix Ltd., Ergo-
med Center for Data Management and Statistics GmbH och Modus
Therapeutics AB. Ordférande i supervisory boards i PrimeVigilance
Zagreb d.o.o., PrimeVigilance d.o.o0., PrimeVigilance s.r.o. och Phar-
minvent regulatory s.r.o.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Inga tidigare uppdrag.

Ager mer dn fem procent av andelarna i: Ergomed plc och Ergo-
med d.o.o.

Innehav i Bolaget: Inget innehav.

Beroende i férhdllande till Bolaget, bolagsledningen och Bolagets stérre
aktiedgare.

Otto Skolling, fodd 1961
Styrelseledamot sedan 2011. Masterexamen
i kemiteknik frén Kungliga Tekniska Hogsko-
lan i Stockholm.

Erfarenhet: Otto Skolling har 20 ars bred
erfarenhet av farmaceut- och medicin-
teknikindustrin, inkluderande produktut-
veckling, affarsutveckling och projektled-
ning som han uppnatt genom ledande
¥ positioner pd Novozymes, Siemens Life
" Support Systems och Pharmacia &
| Upjohn.

Pagaende uppdrag: Styrelseordforande

i Volusense AS. Styrelseledamot och VD i
Isles of Wines AB. Styrelseledamot i Athera Biotechnologies AB och
Pharmor AB.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseordférande i
Umecrine AB och Inhalation Sciences Sweden AB. Styrelseledamot
och VD i KCIF Fung Management och styrelseledamot i XSpray Phar-
ma AB (publ), Volati Tryck Holding AB (tidigare BKrom Forvaltning
och BioChomix), Promimic AB, Umecrine Cognition AB, KD Incentive
AB, OssDsign AB, PRFA Management AB, NeoDynamics AB och CPL
BCX PHARMA AB.

Ager mer &n fem procent av andelarna i: Pharmor AB och Isle of
Wines AB.

Innehav i Bolaget: Inget aktieinnehav. Bolaget har fattat beslut
om teckningsoptionsprogram (se mer under avsnittet /ncitaments-
program 2018/2021 pa sidorna 47-48) genom vilket Otto Skolling
kommer erbjudas att teckna 1 538 168 teckningsoptioner i Bola-
get, berdttigande till, efter sammanlaggningen, 61 526 stamaktier
i Bolaget.

Beroende i férhdllande till Bolaget och bolagsledningen, men oberoende
i férhdllande till Bolagets storre aktiedgare.



André Ulmann, fodd 1948
Styrelseledamot sedan 2018. Ldkarexamen
samt doktor i medicin.

Erfarenhet: André Ulmann ar for narvaran-
de VD p& CEMAG Consulting i Paris och ar
aven grundare av HRA Pharma, ett bolag
som han var VD for, fran 1996 till 2009,
och dar han satt i styrelsen till 2016. Han
har haft positioner som Medical Director
och Head of Clinical Research for Roussel-Uclaf och Hoechst-Mari-
on-Roussel innan han grundade HRA Pharna och bdrjade sin karriar
pa Necker Hospital i Paris.

Pagaende uppdrag. Styrelseordférande i CEMAG SAS och CEMAG
CONSULTING. Styrelseledamot i HRA Parma, ADVICENNE, CEMAG
Invest och Ostersjostiftelsens Mandat. VD i AMMTeK.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: VD i PharmaServices.
Ager mer 4n fem procent av andelarna i: CEMAG SAS.

Har varit agare och verksam i féljande bolag under de senaste
fem aren: HRA Pharma och PharmaServices.

Innehav i Bolaget: Inget innehav. Bolaget har fattat beslut om teck-
ningsoptionsprogram (se mer under avsnittet Incitamentsprogram
2018/2021 pa sidorna 47-48) genom vilket André Ullman kommer
erbjudas att teckna 1 025 445 teckningsoptioner i Bolaget, berat-
tigande till, efter sammanlaggningen, 41 017 stamaktier i Bolaget.

Oberoende i férhdllande till Bolaget och bolagsledningen samt oberoen-
de i férhdllande till Bolagets storre aktiedgare.

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Asarina Pharmas ledande befattningshavare bestar for narvarande av
sex personer; Peter Nordkild, Jakob Dynnes Hansen, Otto Skolling, Ka-
rin Ekberg, Torbjorn Backstrom samt Marta Segerdahl. De nuvarande
ledande befattningshavarna i Asarina, nar dessa tilltraddde sina befatt-
ningar samt fodelsedr, utbildning, erfarenhet, aktieinnehav i Asarina
samt pagdende och tidigare uppdrag sedan fem ar redovisas nedan.
Vidare anges aktieinnehav i Bolaget per dagen for Prospektet. Med
aktieinnehav i Bolaget omfattas eget och/eller narstdendes innehav.

Peter Nordkild, fodd 1955

VD i Asarina Pharma ApS sedan 2017. Doktor
i medicin.

Erfarenhet: Peter Nordkild har mer an 20
ars erfarenhet fran lakemedelsbolag som
Novo Nordisk och Ferring Pharmaceuti-
cals. Han har spenderat de 10 senaste
aren inom bioteknikbranschen som CEO
pa det Nasdag-listade bolaget Egalet och
arbetat som biotechingenjor i Danmark.
Han ar medgrundare till ARTS Biologics
som bedriver fertilitetsbehandlingar som
grundades 2011, Adenium Biotech som
bedriver forskning om bakteriedddande
peptider och multiresistenta bakterier, grundat 2011, samt Defensin
Therapeutics som har fokusomrade inom mikrobiologiska moduleran-
de defensiner.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Danish Biotech Association
och Oracain I ApS. VD i Defensin Therapeutics och Arts Fertility ApS.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: VD i Adenium Biotech ApS
och Arts Biologics ApS. Styrelseledamot BioPorto Diagnostics A/S.

Ager mer dn fem procent av andelarna i: Defensin Therapeutics
ApS.

Innehav i Bolaget: 223 124 preferensaktier. Bolaget har fattat beslut
om teckningsoptionsprogram (se mer under avsnittet /ncitamentspro-
gram 2018/2021 pa sidorna 47-48) genom vilket Peter Nordkild kom-

Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

mer erbjudas att teckna 6 152 674 teckningsoptioner i Bolaget, be-
rattigande till, efter sammanlaggningen, 246 106 stamaktier i Bolaget.

Oberoende | férhdllande till Bolagets storre aktiedgare, men beroende i
forhdllande till bolagsledningen och Bolaget.

Karin Ekberg, fodd 1959
Operativ chef sedan 2016. Doktorexamen i
medicin, Karolinska Insititutet.

Erfarenhet: Medgrundare till Creative
Peptides AB och Cerbix Inc. samt har inne-
haft posten som VD for Asarina Pharma i
. 10 ar. Karin Ekberg har tidigare erfarenhet
i av projektledning inom kliniska och prekli-
niska projekt med biotekniska bolag som
ar verksamma inom omradet for diabetes
& och kognitiv nedsattning. Utdver detta har
k& hon mer dn 20 ars erfarenhet av manskliga
experiment och Kliniskt vetenskapligt arbe-
te pa Karolinska Institutet och hon har mer
an 70 vetenskapliga publikationer, framst inom psykologi, endokrino-
logi och metabolism.

Pagaende uppdrag: Inga.

Tidigare uppdrag under de senaste fem aren: VD for Asarina Phar-
ma.

Ager mer &n fem procent av andelarna i Inga.

Innehav i Bolaget: Inget aktieinnehav. Bolaget har fattat beslut om
teckningsoptionsprogram (se mer under avsnittet Incitamentsprogram
2018/2021 pa sidorna 47-48) genom vilket Karin Ekberg kommer er-
bjudas att teckna 2 050 891 teckningsoptioner i Bolaget, berattigande
till, efter sammanlaggningen, 82 035 stamaktier i Bolaget.

Oberoende | férhdllande till Bolagets storre aktiedgare, men beroende i
forhdllande till bolagsledningen och Bolaget.

| Marta Segerdahl, fodd 1956

Cheif Medical Officer sedan 2018. Ldkarex-
amen, legitimerad Idkare, Dr. Med. Sci och
docent.

Erfarenhet: Mdrta Segerdahl har mer an
25 ars erfarenhet av klinisk och strategisk
anestesiologi och smartstillande medicin,
inkluderande menstruell migran. Hon fick
sin medicinska licens och doktorsgrad vid
Karolinska Institutet och har varit senior
konsult pa smartkliniker vid Karolinska och
Huddinge i Stockholm. Hon ar for ndrva-
rande docent vid Karolinska Institutet i
Stockholm och Chief Medical Specialist for
Clinical Development Neurology for det danska lakemedelsbolaget
Lundbeck.

Pagaende uppdrag: Styrelseordforande i Svenska Smartlakarforen-
ingen.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Inga tidigare uppdrag.

Ager mer dn fem procent av andelarna i: Segerdahl Pain Research
And Management Consulting.

Innehav i Bolaget: Inget aktieinnehav. Bolaget har fattat beslut om
teckningsoptionsprogram (se mer under avsnittet Incitamentsprogram
2018/2021 pa sidorna 47-48) genom vilket Marta Segerdahl kommer
erbjudas att teckna 1 538 168 teckningsoptioner i Bolaget, var och en
berdttigande till, efter sammanlaggningen, 61 526 stamaktier i Bolaget.

Oberoende | férhdllande till Bolagets storre aktiedgare, men beroende i
forhdllande till bolagsledningen och Bolaget.
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Jakob Dynnes Hansen, fodd 1955
Ekonomichef sedan 2017." MSc i ekonomi
och MBA.

Erfarenhet: Jakob Dynnes Hansen har
mer an 25 ars erfarenhet av bioteknik och
finansiering. Innan han borjade pa Asa-
rina var han CFO hos Evolva (ett publikt
schweiziskt bioteknikbolag) i mer an 9 ar.
Han hade en nyckelroll i deras noterings-
process ar 2009 och vid flera efterfoljande
finansieringsprojekt. Han var tidigare CFO
pa tva danska biotekniska bolag, Nuevolu-
tion och Zealand Pharma. Innan han gav
sig in i den bioteknologiska branschen var
Jakob Dynnes Hansen senior medlem i Corporate Finance-gruppen pa
Unibank (numera Nordea) och han var Head of Market Research pa
Novo Nordisk.

Pagaende uppdrag: VD i BiOrigin ApS och CFO i Acesion Pharma ApS.
Tidigare uppdrag de senaste fem aren: CFO i Evolva Holding.
Ager inte mer &n fem procent av andelarna i ndgot bolag.

Innehav i Bolaget: Inget aktieinnehav. Bolaget har fattat beslut om
teckningsoptionsprogram (se mer under avsnittet /ncitamentsprogram
2018/2021 pa sidorna 47-48) genom vilket Jakob Dynnes Hansen kom-
mer erbjudas att teckna 1 538 168 teckningsoptioner i Bolaget, be-
rattigande till, efter sammanlaggningen, 61 526 stamaktier i Bolaget.

Oberoende i férhédllande till Bolagets storre aktiedgare, men beroende i
forhdllande till bolagsledningen och Bolaget.

Otto Skolling, fodd 1961

Affdrschef sedan 2015.2

For beskrivning, se ovan under Styrelsele-
damoter.

Torbjorn Backstrom, fodd 1948
Forskningschef sedan 2007 Lékarexamen
och doktor i medicin, Umed universitet.

Erfarenhet: Torbjorn Backstrom  ar
medgrundare och VD pa Umecrine AB
och professor pa avdelningen for klinisk
vetenskap, obstetrik och gynekologi vid
Umea universitet. Han ar aven ledare for
Umea Neurosteroid Research Center.
Torbjorn Backstroms huvudsakliga fokus
inom forskning, som han bedrivit sedan
1972, ar paverkan pa hjarnan av sex- och
stresshormoner och vilka forhallanden
som fororsakar dessa hormoner. Han har
forfattat Gver 400 vetenskapliga publikationer inom detta omrade.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot och VD i Umecrine AB. Styrel-
seledamot i Diamyd Medical Aktiebolag, Umecrine Cognition AB och
Mobatoba AB. Bolagsman i Hormonkonsult HB.

Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Tidigare uppdrag under de senaste fem aren: Inga.

Ager mer &n fem procent av andelarna i: Umecrine AB, Umecrine
Cognition AB, Mobatoba AB och Hormonkonsult HB.

Innehav i Bolaget: 105 291 stamaktier privat och genom Hormon-
konsult AB. Torbjorn Backstrom ager dven 46,9 procent av aktierna
i Umecrine AB som i sin tur ager 60 314 stamaktier och 149 733
preferensaktier i Asarina Pharma. Bolaget har fattat beslut om teck-
ningsoptionsprogram (se mer under avsnittet /ncitamentsprogram
2018/2021 pé sidorna 47-48) genom vilket Torbjorn Backstrém kom-
mer erbjudas att teckna 1 025 445 teckningsoptioner i Bolaget, be-
rattigande till, efter sammanlaggningen, 41 017 stamaktier i Bolaget.

Oberoende i forhdllande till Bolagets stérre aktiedgare, men beroende i
forhdllande till bolagsledningen och Bolaget.

REVISORER

Bolagets revisor informeras I6pande om Bolagets verksamhet bland
annat genom regelbundna moten med bolagsledningen, utskickat
styrelsematerial samt protokoll. Revisorn lamnar I6pande synpunk-
ter till Bolagets styrelse och ledning. Prospektet har inte granskats
av revisor i vidare man an vad som framgar uttryckligen av Prospek-
tet. Arsredovisningen for rékenskapsaret 2017 samt arsredovis-
ningar for rakenskapsaret 2016 som inforlivats genom hanvisning
ar reviderad, i 6vrigt har den historiska finansiella informationen i
Prospektet inte varit féremal for granskning av Bolagets revisor.

Sedan den 15 februari 2018 ar Ernst & Young Aktiebolag, med
adress Box 7850 103 99 Stockholm, Bolagets revisor. Huvudansvarig
revisor ar Stefan Andersson-Berglund. Stefan Andersson-Berglund
ar medlem i FAR. Fran den 31 oktober 2013 och fram till och med
den 31 mars 2017 var Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, med
adress 113 97 Stockholm, Bolagets revisor med huvudansvarig re-
visor Per Urban Andersson, auktoriserad revisor och medlem i FAR.
Anledningen till bytet av revisor var framst att tillse att de bada kon-
cernbolagen, Asarina Pharma AB och Asarina Pharma ApS, skulle ha
samma revisor (Ernst & Young Aktiebolag). Den totala ersattningen
for Bolagets revisor uppgick under 2017 till 240 000 kronor.

ERSATTNINGAR TILL STYRELSEN OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Styrelsearvode for rékenskapséaret 2018

P& Bolagets arsstamma 2018 faststélldes att styrelsearvode ska
utga till de oberoende ledaméterna enligt foljande: Med 500 000
kronor till Paul de Potocki och med 200 000 kronor vardera till An-
dré Ulmann, Marianne Kock och Ola Flink. Till ¢vriga styrelseleda-
moter ska inget arvode utgd. Inga pensionspremier eller liknande
formaner ska utga till styrelsens ledamoter for tiden fram till nasta
arsstamma. Ingen av styrelseledamoterna har ratt till formaner efter
det att uppdraget avslutats.

Styrelsearvode och 6vrig ersattning till styrelsen under 2017
Inga pensionspremier eller liknande formaner har erlagts till styrel-
sens ledamoter.

Davarande styrelseordforande Ola Flink har for 2017 erhallit ett sty-
relsearvode om 134 KSEK fradn Bolaget, utbetalt till det av honom
helagda bolaget Ola Flink Consulting AB. Aven konsultarvode for
andra tjanster har utbetalats till detta bolag. Styrelseledamot Otto
Skolling har for 2017 erhallit konsultarvode genom bolaget Pharmor
AB, i vilket han ager 50 procent av aktierna. Se mer under Transak-
tioner med ndrstdende.

'Jakob Dynnes Hansen har ett konsultavtal med Bolaget. Se mer under Transaktioner med ndrstdende.
2 Otto Skolling har ett konsultavtal med Bolaget. Se mer under Transaktioner med nérstdende.
3 Torbjorn Backstrom har ett konsultavtal med Bolaget. Se mer under Transaktioner med nérstdende.
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Ersattning till ledande befattningshavare under 2017

Under rakenskapsaret 2017 uppbar VD 300 KSEK som konsultar-
vode fran Bolaget for arbete under januari-februari genom sitt
heldgda bolag Nordkild Life Science Consulting. Fran den 1 mars
2017 anstalldes Peter Nordkild som VD i Asarina Pharma ApS. Hans
skyldigheter att verka som VD galler dven gentemot Bolaget. VD ar
beréttigad till en grundlon om 1 800 KDKK per &r som ar foremal for
arlig revidering. Lonen inkluderar pension. VD har vidare ratt till arlig
bonus om maximalt tvd manadsloner, dvs. 300 KDKK, forutsatt att
vissa mal ar uppfyllda. Under 2017 utgick ersattning till VD uppgaen-
de till 1 600 KDKK, varav 1 500 KDKK avsag 16n och 100 KDKK avsag
bonus. Uppsagningstiden ar sex manader. Om Bolaget upphor att
existera p.g.a. en fusion ar uppsagningstiden for Bolaget dock tolv
manader. | 6vrigt galler sedvanliga anstallningsvillkor for VD.

Ovriga ledande befattningshavare bestod under rakenskapsaret
2017 av fyra personer. Karin Ekbergs ersattning har utbetalats som
16n, uppgaende till 1 166 KSEK for 2017. Otto Skolling, Jakob Dynnes
Hansen och Torbjorn Backstrom har under 2017 erhallit konsultar-
vode genom konsultavtal med Bolaget eller Dotterbolaget, vilket
narmare beskrivs under avsnittet Transaktioner med ndrstdende.

VD eller 6vriga ledande befattningshavare har inte ratt till nagot
avgangsvederlag. Avtal om avgangsvederlag eller andra férmaner
finns inte heller for styrelsens ordférande eller for dvriga styrelse-
ledamoter.

Aktierelaterade kompensationer finns inte i Bolaget forutom det in-
citamentsprogram vilket narmare beskrivs i avsnittet Aktier, aktieka-
pital och dgarférhdllanden.

OVRIG INFORMATION OM STYRELSE OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Samtliga Bolagets styrelseledaméter och ledande befattningshava-
re kan nas via Bolagets adress, Asarina Pharma AB (publ), Fogdevre-
ten 2,171 65 Solna, Sverige.

Ingen av Asarina Pharmas styrelseledamaoter eller ledande befatt-
ningshavare har under de senaste fem aren (i) domts i bedrage-
rirelaterade mal, (i) varit inblandade i konkurs, konkursforvaltning
eller tvangslikvidation i egenskap av styrelseledamot eller ledande
befattningshavare, (iii) varit foremal for anklagelser eller sanktioner
fran myndigheter eller offentligrattsligt reglerade yrkessammanslut-
ningar eller (iv) blivit forbjuden av domstol att agera som ledamot i
styrelse eller ledande befattningshavare eller p& annat satt dlagts
naringsforbud. Inga familjeband foreligger mellan Bolagets styrelse-
ledamdter och ledande befattningshavare.

En potentiell intressekonflikt kan uppsta hanforligt till Bolagets avtal
med Ergomed plc i vilket Miroslav Reljanovic dger mer an fem pro-
cent av aktierna. Detta da en avtalsrelation foreligger dar Ergomed
plc utfor tjanster mot betalning, se narmare under Vasentliga avtal.
Utover detta foreligger inte nagra intressekonflikter eller potentiella
sadana, varvid styrelseledamoters och ledande befattningshavares
privata intressen skulle sta i strid med Bolagets intressen.

Samtliga i styrelsen och ledningsgruppen som innan Erbjudandet
innehar aktier i Asarina Pharma har genom avtal férbundit sig gent-
emot Erik Penser Bank att inom en period om tolv manader fran for-
sta dag for handel pa Nasdaq First North, inte sélja eller genomfora
andra transaktioner med motsvarande effekt som en forsdljning
utan att, i varje enskilt fall, forst ha inhamtat ett skriftligt godkdnnan-
de fran Erik Penser Bank. Se vidare Lock-up avtal pa sidan 48. Har-
utover foreligger inga begransningar for personer i styrelsen eller
ledande befattningshavare att avyttra sina aktier i Bolaget.

Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

PENSIONER

Inga belopp har avsatts for pensionsataganden for Bolagets an-
stallde. | stallet utgar pensionsformaner i form av inbetalning till
pensionsforsakring. Asarinas pensionsataganden omfattas enbart
av avgiftsbestamda planer. En avgiftsbestamd pensionsplan ar en
pensionsplan enligt vilken Bolaget betalar fasta avgifter till en sepa-
rat juridisk enhet.
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BOLAGSSTYRNING

INLEDNING

Asarina ar ett svenskt publikt aktiebolag och regleras av svensk lag-
stiftning, framst aktiebolagslagen (2005:551) och drsredovisningsla-
gen (1995:1554) samt interna regler och foreskrifter. Efter noteringen
av Bolagets aktier pd Nasdaq First North kommer Bolaget dven att
tillampa Nasdagq First Norths regelverk.

Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden") anger en hogre norm for god
bolagsstyrning an aktiebolagslagens minimikrav och ska tillampas av
bolag, vars aktier &r upptagna till handel pa en reglerad marknad i
Sverige. Koden behover i dagslaget inte tillampas av bolag, vars aktier
ar listade pa Nasdaq First North, och &r sdledes inte bindande for Bo-
laget. Asarina kommer, i vart fall inledningsvis, inte att tillampa Koden.

BOLAGSSTAMMAN

Aktiedgarnas ratt att besluta i Bolagets angeldgenheter uttvas vid
bolagsstamman. Aktiedgarna utévar sin rostréatt i nyckelfragor, till ex-
empel faststallande av resultat och balansrakningar, disposition av
Bolagets vinst eller forlust, beviljande av ansvarsfrihet for styrelsens
ledamdter och VD, val av styrelseledamater och revisorer samt ersatt-
ning till styrelsen och revisorerna.

Arsstémman madste héllas inom sex manader frén utgangen av var-
je rakenskapsar. Utdver arsstamman kan extra bolagsstamma sam-
mankallas. | enlighet med Asarina Pharmas bolagsordning sker kallel-
se till stamma genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och
genom att kallelsen halls tillganglig pa bolagets webbplats. Att kallelse
har skett ska annonseras i Dagens Industri.

RATT ATT NARVARA VID BOLAGSSTAMMA

Aktiedgare, som vill delta i bolagsstamman, ska dels vara upptagen i
utskrift av hela aktieboken avseende forhallandena fem vardagar fore
stamman, dels géra anmalan till bolaget senast den dag som anges i
kallelsen till stamman. Sistnamnda dag far inte vara séndag, annan all-
man helgdag, I6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och
inte infalla tidigare an femte vardagen fore stamman.

Aktiedgare kan delta i bolagsstamman personligen eller genom om-
bud och kan aven bitradas av hogst tva personer, dock endast om
aktiedgaren gjort anmalan harom enligt foregaende stycke.

INITIATIV FRAN AKTIEAGARE

Aktiedgare som onskar fa ett arende behandlat pa bolagsstamman
maste skicka in en skriftlig begaran till styrelsen. Begaran ska normalt
ha tagits emot av styrelsen senast sju veckor fore bolagsstamman.

STYRELSEN

Enligt aktiebolagslagen ar styrelsen ansvarig for Bolagets forvaltning
och organisation, vilket betyder att styrelsen ar ansvarig for att bland
annat faststélla mal och strategier, sakerstalla rutiner och system for
utvardering av faststallda mal, fortlépande utvardera Bolagets finan-
siella stallning och resultat samt utvardera den operativa ledningen.
Styrelsen ansvarar ocksa for att sakerstalla att drsredovisningen samt
delarsrapporterna upprattas i ratt tid. Dessutom utser styrelsen VD.

Styrelseledamaéterna valjs varje ar pa arsstamman for tiden fram till
slutet av nasta arsstamma. Enligt Bolagets bolagsordning ska styrel-
sen besta av lagst tre och hogst atta styrelseledamoter utan supple-
anter. Ledamoterna valjs pa bolagsstamman for tiden intill slutet av
nasta arsstamma.

Styrelseordférande valjs av styrelsen eller i forekommande fall av ars-
stdmman och har ett sarskilt ansvar for ledningen av styrelsens arbe-
te och att styrelsens arbete ar valorganiserat. Styrelsens ordférande
ar ocksa ansvarig for att styrelsen arligen utvarderar sitt arbete och
att styrelsen far tillracklig information for att utfora sitt arbete pa ett
effektivt satt.

Utdver reglerna i aktiebolagslagen foljer styrelsen en skriftlig arbets-

ordning som revideras arligen och faststélls av styrelsen pa det kon-
stituerande styrelsemotet som halls varje ar efter avhallen ordinarie
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Bolagsstyrning

bolagsstamma dar val av styrelse har skett. Arbetsordningen regle-
rar bland annat arbets- och ansvarsférdelningen mellan styrelsen,
styrelsens ordférande och VD samt specificerar forfarandet for VDs
ekonomiska rapportering. | samband med det forsta styrelsemotet
faststaller styrelsen ocksa instruktioner for VD.

Bolagets styrelse bestar per dagen for Prospektet av atta ledamoter
som presenteras mer detaljerat i avsnittet Styrelse, ledande befatt-
ningshavare och revisor.

VERKSTALLANDE DIREKTOR

VD utses av, och ar underordnad, styrelsen och har frdmst ansvar
for Bolagets |6pande forvaltning och den dagliga driften av verksam-
heten. VD ska folja styrelsens riktlinjer och anvisningar. Arbetsfordel-
ningen mellan styrelsen och VD anges i arbetsordningen for styrelsen
och instruktionen for VD. VD ansvarar bland annat for att uppratta
budget och sammanstalla information fran ledningen infor styrelse-
moten och ar foredragande av materialet pa styrelsemotena.

Enligt instruktionen for finansiell rapportering ar VD ansvarig for fi-
nansiell rapportering i Asarina och ska foljaktligen sakerstalla att sty-
relsen erhaller tillrackligt med information for att styrelsen fortlopan-
de ska kunna utvardera Bolagets finansiella stallning.

VD ska kontinuerligt halla styrelsen informerad om utvecklingen av
Bolagets verksamhet, omsattningens utveckling, Bolagets resultat
och finansiella stallning, likviditets och kreditsituation, viktiga affars-
handelser samt andra omstdndigheter som inte kan antas vara av
ovasentlig betydelse for Bolagets aktiedgare att styrelsen kanner till
(sdsom vasentliga tvister och uppsagning av avtal som &r vasentliga
for Bolaget samt andra betydande omstandigheter som ror verksam-
heten).

VD och andra ledande befattningshavare presenteras i avsnittet Sty-
relse, ledande befattningshavare och revisor - Ledande befattningshavare.

INTERN KONTROLL
Bolaget har valt att inte inratta ndgon sarskild funktion for intern revi-
sion, utan uppgiften fullgors av styrelsen i dess helhet.

Den interna kontrollen inbegriper kontroll éver Bolagets organisa-
tion, rutiner och atgarder. Syftet ar att sakerstalla att en tillforlitlig
och korrekt finansiell rapportering sker, att Bolagets finansiella rap-
portering ar upprattad i dverensstammelse med lag och tilldmpliga
redovisningsstandarder samt att dvriga krav foljs. Systemet for in-
tern kontroll syftar dven till att Overvaka efterlevnaden av Bolagets
riktlinjer, principer och instruktioner. Darutdver sker en évervakning
av skyddet av Bolagets tillgdngar samt att Bolagets resurser utnyttjas
pa ett kostnadseffektivt och lampligt satt. Vidare sker internkontroll
genom uppfolining i implementerade informations- och affarssystem
samt genom analys av risker.

INFORMATIONSPOLICY

Bolaget har upprattat en informationspolicy i syfte att informera an-
stallda och andra berdrda inom Bolaget om de lagar och regler som
ar tillampliga avseende Bolagets informationsspridning och de sar-
skilda krav som stalls pa personer som ar aktiva i ett noterat bolag
rorande exempelvis insiderinformation. | samband med detta har Bo-
laget etablerat rutiner for andamalsenlig hantering och begransning
av spridningen av information.

REVISION

Bolagets lagstadgade revisor utses av arsstdmman. Revisorn ska
granska Bolagets arsredovisning och bokféring samt styrelsens och
den verkstallande direktdrens forvaltning. Revisorn ska efter varje ra-
kenskapsar Idmna en revisionsberattelse till arsstamman. Enligt Bola-
gets bolagsordning ska Bolaget utse 1-2 ordinarie revisorer med eller
utan revisorssuppleant. Revisor och eventuell revisorssuppleant ska
vara auktoriserad. Till revisor eller revisorssuppleant far dven ett re-
gistrerat revisionsbolag utses. Bolagets revisor presenteras narmare
i avsnittet Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer - Revisorer.



Bolagsordning - fére IPO

BOLAGSORDNING - FORE IPO

Organisationsnummer 556698-0750

Bolagsordningen ar antagen vid extra bolagsstamma den 28 juni 2018 men kommer ersattas av "Bolagsordning - villkorad av IPO” nedan innan
forsta dag for handel.

§1

Bolagets firma ar Asarina Pharma AB (publ). Bolaget ar publikt.

§2

Bolagets styrelse skall ha sitt sdte i Solna kommun.

§3
Foremalet for Bolagets verksamhet ar forskning, utveckling, tillverkning och forséljning av lakemedel samt bedriva annan dérmed férenlig verk-
samhet.

§4
Bolagets aktiekapital skall vara lagst 2 000 000 kronor och hogst 8 000 000 kronor.

§5
Antalet aktier i bolaget skall vara lagst 8 000 000 och hogst 32 000 000.

§6

Foljande principer skall galla for all I6pande utdelning, samt vid utskiftning efter att bolaget likviderats eller gatt i konkurs.

Innehavare av preferensaktier serie B ha en foretradesrétt att ur bolagets tillgdngar erhélla ett (i) belopp motsvarande teckningsbeloppet for
respektive preferensaktie av serie B (justerat for eventuell sammanslagning, aktiesplit, utgivande av fondaktier och andra atgarder som innebéar
justeringar i antalet aktier men déar aktiedgarna behaller sitt agande proportionerligt), plus (i) en avkastning motsvarande en sammansatt ars-
ranta om 8 % beraknad fran inbetalning av emissionslikvid, plus (iii) beslutad och/eller upplupen utdelning som beldper pa preferensaktier serie
B, minus (iv) alla eventuella belopp som de facto dessforinnan utbetalts till innehavare av preferensaktier serie B.

Innehavare av preferensaktier skall, efter att utdelning skett till innehavare av preferensaktier serie B enligt stycket ovan, ha en foretradesratt
att ur bolagets tillgangar erhalla ett (i) belopp motsvarande teckningsbeloppet for respektive preferensaktie (justerat for eventuell sammanslag-
ning, aktiesplit, utgivande av fondaktier och andra atgarder som innebar justeringar i antalet aktier men dar aktiedgarna behaller sitt agande
proportionerligt), plus (i) en avkastning motsvarande en sammansatt drsranta om 8 % berdknad fran inbetalning av emissionslikvid, plus (iii)
beslutad och/eller upplupen utdelning som beléper pa preferensaktier, minus (iv) alla eventuella belopp som de facto dessforinnan utbetalts till
innehavare av preferensaktier.

Efter att utdelning skett till innehavare av preferensaktier serie B samt preferensaktier i enlighet med ovan sa skall resterande tillgdngar utskiftas
pa lika villkor over bolagets samtliga aktier, dvs alla utestdende stamaktier, preferensaktier samt preferensaktier serie B.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut nya stamaktier, preferensaktier och preferensaktier serie B (av sam-
ma slag som redan existerar), skall innehavare av stamaktier, innehavare av preferensaktier och innehavare av preferensaktier serie B aga
foretrada att teckna nya aktier av samma slag i forhallande till det antal aktier innehavaren forut &ger i varje aktieslag (primar foretradesratt).
Aktier som inte tecknas med primar foretradesratt skall erbjudas samtliga aktieagare till teckning i férhallande till deras befintliga aktieinnehav,
oavsett aktieslag (subsidiar foretradesratt). Om inte sélunda erbjudna aktier racker for den teckning som sker med subsidiar foretradesratt,
skall aktierna fordelas mellan tecknarna i forhallande till det totala antal aktier de forut dger (oavsett aktieslag) och i den man detta inte kan ske,
genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut endast aktier av visst slag (oavsett om det ar aktier av redan befintligt
slag eller nytt aktieslag), skall samtliga aktiedgare, oavsett om deras aktier ar stamaktier, preferensaktier eller preferensaktier serie B, aga fore-
tradesratt att teckna nya aktier i forhallande till det totala antal aktier de forut ager, oavsett aktieslag.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut teckningsoptioner har aktiedgarna foretradesratt att teckna teck-
ningsoptioner som om emissionen gallde de aktier som kan komma att nytecknas pa grund av optionsratten.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge ut konvertibler har aktiedgare foretradesratt att teckna konvertibler som
om emissionen gallde de aktier som konvertiblerna kan komma att bytas ut mot.

Vad som ovan sagt skall inte innebara nagon inskrankning i mojligheten att fatta beslut om kontantemission eller kvittningsemission med awvi-
kelse fran aktiedgarnas foretradesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission skall nya aktier emitteras av varje aktieslag i forhallande till det antal aktier av samma slag

som finns sedan tidigare. Darvid skall existerande aktier av visst aktieslag medfora ratt till nya aktier av. samma aktieslag. Vad som nu sagt skall
inte innebara ndgon inskrankning i mojligheten att genom fondemission, efter erforderlig &ndring av bolagsordningen, ge ut aktier av nytt slag.
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§7

Varje utgiven preferensaktie serie B skall pa begéran av dess innehavare omvandlas till en stamaktie.

Framstallning om omvandling skall goras skriftligen till bolagets styrelse. Darvid skall anges hur manga aktier som ¢nskas omvandlade, och, om
omvandlingen inte skall avse vederbdrandes hela innehav av preferensaktier serie B, vilka av dessa som omvandlingen skall avse. Styrelsen for
bolaget ar skyldig att pa det efter framstallningen narmast foljande styrelsesammantrédet behandla arendet. Styrelsen skall genast anmala
omvandlingen for registrering hos Bolagsverket. Omvandlingen ar verkstalld nar registrering har skett och anteckning i aktieboken eller avstam-
ningsregistret har gjorts.

Alla utestdende preferensaktier och preferensaktier serie B skall omvandias till stamaktier for det fall nagon av féljande handelser (Omvand-
lingshandelser) intraffar: (i) Bolagets styrelse beslutar om att upprétta en erbjudandehandling med anledning av en forestdende handel med
bolagets aktier pa en reglerad marknad eller erkdnd handelsplattform; eller (i) bolaget fusioneras med, eller bolagets samtliga utestdende aktier
forvarvas av, ett bolag vars aktier handlas pa en reglerad marknad eller erkand handelsplattform och vederlaget utgors av aktier i detta bolag,
dock endast under forutsattning att fusionen eller forvarvet dessforinnan skriftligen godkants av aktiedagare som representerar minst 50% av
samtliga utestdende preferensaktier och preferensaktier serie B.

Styrelsen for bolaget ar skyldig att pa det efter framstéliningen narmast foljande styrelsesammantradet behandla drendet. Styrelsen skall genast
anmala omvandlingen for registrering hos Bolagsverket. Omvandlingen ar verkstalld nar registrering har skett och anteckning i aktieboken eller
avstamningsregistret har gjorts.

§8

Styrelsen skall besta av minst tre (3) och hogst atta (8) ledamoter.

§9
Bolaget ska utse 1-2 ordinarie revisorer med eller utan revisorssuppleant. Revisor och eventuell revisorssuppleant ska vara auktoriserad. Till
revisor eller revisorssuppleant far dven ett registrerat revisionsbolag utses.

§10
Kallelse till bolagsstamma ska ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls tillgénglig pa bolagets webb-
plats. Att kallelse har skett ska annonseras i Dagens Industri.

Aktiedgare, som vill delta i bolagsstamman, ska dels vara upptagen i utskrift av hela aktieboken avseende forhallandena fem vardagar fore
stamman, dels gora anmalan till bolaget senast den dag som anges i kallelsen till stamman. Sistnémnda dag far inte vara séndag, annan allman
helgdag, I6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla tidigare an femte vardagen fore stamman.

Aktiedgare far vid bolagsstamma medfora ett eller tva bitraden, dock endast om aktiedgaren gjort anmalan harom enligt foregaende stycke.

§11

Bolagsstamma ska héllas i Solna eller Stockholm enligt styrelsens val.

§12
Arsstamma skall hallas arligen inom sex (6) méanader fran utgédngen av det féregdende rakenskapséaret.

P& arsstamman ska foljande drenden behandlas.

. Val av ordférande vid stamman

. Upprattande och godkannande av rostlangd

.Val av en eller tva justerare att underteckna protokollet

. Prévande av om stamman blivit behorigen sammankallad

. Godkannande av dagordningen

. Framlaggande av arsredovisning och revisionsberéttelse samt, i forekommande fall, koncernredovisning och koncernrevisionsberéttelse
. Beslut om faststdllande av resultatrakning och balansrakning samt, i forekommande fall, koncernresultatrakning och koncernbalansrakning
. Beslut om disposition av aktiebolagets vinst eller forlust enligt den faststallda balansrakningen

. Beslut om ansvarsfrinet at styrelseledamaterna och verkstallande direktoren

10. Faststdllande av antalet stammovalda styrelseledamater och antalet revisorer och revisorssuppleanter

11. Faststallande av arvoden &t styrelsen och revisorerna

12.Val av styrelseledamdter och revisorer och eventuella revisorssuppleanter

13. Ovriga drenden som ankommer pd stamman enligt aktiebolagslagen (2005:551) eller bolagsordningen.

OO0 ~NOUTA~WN =

§13
Bolagets rakenskapsar skall omfatta perioden fran 1 januari till 31 december.

§14
Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstamningsregister enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument.

*k%
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BOLAGSORDNING - VILLKORAD AV IPO

Organisationsnummer 556698-0750

Bolagsordningen ar antagen vid extra bolagsstamma den 28 juni 2018. Registrering av bolagsstammans beslut om antagande av bolagsordning
ar villkorad av att Erbjudandet till allmanheten i noteringsemissionen genomfors och kommer darfor registreras hos Bolagsverket efter publice-
ring av Prospektet men innan forsta dag for handel av Bolagets aktier pa Nasdagq First North.

81

Bolagets firma ar Asarina Pharma AB (publ). Bolaget ar publikt.

§2

Bolagets styrelse skall ha sitt sdte i Solna kommun.

§3
Foremalet for Bolagets verksamhet ar forskning, utveckling, tillverkning och forsaljning av ldkemedel samt bedriva annan darmed forenlig verk-
samhet.

§4
Bolagets aktiekapital skall vara lagst 2 000 000 kronor och hogst 8 000 000 kronor.

§5
Antalet aktier i bolaget skall vara lagst 8 000 000 och hogst 32 000 000.

86

Styrelsen skall bestd av minst tre (3) och hogst atta (8) ledamoter.

§7
Bolaget ska utse 1-2 ordinarie revisorer med eller utan revisorssuppleant. Revisor och eventuell revisorssuppleant ska vara auktoriserad. Till
revisor eller revisorssuppleant far dven ett registrerat revisionsbolag utses.

§8
Kallelse till bolagsstamma ska ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls tillgdnglig pa bolagets webb-
plats. Att kallelse har skett ska annonseras i Dagens Industri.

Aktiedgare, som vill delta i bolagsstdamman, ska dels vara upptagen i utskrift av hela aktieboken avseende forhallandena fem vardagar fore
stamman, dels gora anmalan till bolaget senast den dag som anges i kallelsen till stémman. Sistnamnda dag far inte vara sondag, annan allman
helgdag, l6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla tidigare an femte vardagen fore stamman.

Aktiedgare far vid bolagsstamma medfora ett eller tva bitraden, dock endast om aktiedgaren gjort anmalan harom enligt foregadende stycke.

89

Bolagsstamma ska héllas i Solna eller Stockholm enligt styrelsens val.

§10
Arsstdmma skall héllas &rligen inom sex (6) ménader frén utgdngen av det féregdende rakenskapsaret.

P& arsstamman ska foljande drenden behandlas.

. Val av ordférande vid stdmman

. Upprattande och godkannande av rostlangd

.Val av en eller tva justerare att underteckna protokollet

. Prévande av om stamman blivit behorigen sammankallad

. Godkannande av dagordningen

. Framlaggande av arsredovisning och revisionsberéttelse samt, i forekommande fall, koncernredovisning och koncernrevisionsberéttelse
. Beslut om faststallande av resultatrakning och balansrakning samt, i forekommande fall, koncernresultatrakning och koncernbalansrakning
. Beslut om disposition av aktiebolagets vinst eller forlust enligt den faststallda balansrakningen

. Beslut om ansvarsfrihet at styrelseledaméterna och verkstallande direktoren

10. Faststdllande av antalet stammovalda styrelseledamoter och antalet revisorer och revisorssuppleanter

11. Faststéllande av arvoden &t styrelsen och revisorerna

12.Val av styrelseledamdter och revisorer och eventuella revisorssuppleanter

13. Ovriga érenden som ankommer pd stamman enligt aktiebolagslagen (2005:551) eller bolagsordningen.

§1M

Bolagets rakenskapsar skall omfatta perioden fran 1 januari till 31 december.
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§12
Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstamningsregister enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoforing av finansiella
instrument.
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Legala fragor och kompletterande information

LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

ALLMAN BOLAGSINFORMATION

Bolagets firma ar Asarina Pharma AB och Bolaget har organisations-
nummer 556698-0750. Asarina Pharma AB (publ) bildades den 5
december 2005 samt registrerades av Bolagsverket den 6 februa-
ri 2006. Bolaget ar ett publikt aktiebolag som regleras av aktiebo-
lagslagen. Styrelsen har sitt sate i Stockholm och Bolagets registre-
rade adress dr Fogdevreten 2, 171 65 Solna, Sverige.

Foremalet for Bolagets verksamhet ar forskning, utveckling, tillverk-
ning och forsdljning av lakemedel samt att bedriva annan darmed
forenlig verksamhet.

Asarina Pharma dr moderbolag i en koncern med ett dotterbolag.
Asarina Pharma har ett heldgt danskt dotterbolag, Asarina Pharma
ApS, CVR 38495712, med sate i Kbpenhamn, Danmark. Utdver det-
ta har Bolaget inga ytterligare dotterbolag eller innehav av andra
foretag.

Bolagsordningen innehdller inga bestammelser om tillsattande och
entledigande av styrelseledamoter eller om andring av bolagsord-
ningen.

VASENTLIGA AVTAL

Avtal med Ergomed plc

Bolaget ingick den 28 oktober 2016 ett samarbetsavtal med det
kliniska utvecklingsbolaget (CRO) Ergomed plc ("Ergomed”) som
avser utveckling av Sepranolon (UC1010) genom en klinisk studie
med namn "Clinical phase Ilb study UM 203", Ergomed &tar sig enligt
avtalet att investera 2 MEUR i samarbetet. Asarina Pharma ska st
for alla kostnader relaterade till den kliniska utvecklingen utover fas
lIb-studien, kommersialisering och IP. Ergomed har ratt till betalning
for de tjanster som Ergomed utfér inom ramen for avtalet. Enligt
avtalet ska en del av denna betalning ske i kontanter och en del
ska ske i aktier i Asarina Pharma enligt féljande. Under forutsattning
att Ergomeds investeringskostnader inte Overskrider 2 MEUR, ska
Ergomed enligt avtalet fakturera Bolaget sa att Bolaget betalar 55
procent genom kontantbetalning och 45 procent genom erhallande
av det mest seniora aktieslaget i Asarina Pharma till teckningskursen
0,66 kr per aktie (16,50 SEK per aktie med hansyn till sammanlagg-
ningen (1:25) vilken beslutades av extra bolagsstamman den 28 juni
2018). Betalning for aktierna kvittas mot Ergomeds fordran. Nar Er-
gomed har investerat mer an 2 MEUR ska 100 procent av fakturerat
belopp betalas genom kontantbetalning.

For tranch i) och ii) har 55 procent av fakturerade belopp betalats
genom kontant betalning. For tranch i) har resterande 45 procent
betalats genom att Ergomed erhallit 4 610 922 preferensaktier av
serie B till teckningskursen 0,66 kr per aktie (innan sammanlagg-
ning 1:25). For tranch ii) har Bolaget beslutat om kvittningsemission
av 207 462 (efter sammanlaggning 1:25) preferensaktier av serie B’
till Ergomed, eller for det fall sddana inte finns i Bolaget, stamakti-
er, mot teckningskurs 16,50 SEK per aktie (efter sammanlaggning
1:25). Kvittningsemissionen kommer registreras i samband med
att teckningsperioden inleds, efter Prospektet har offentliggjorts.
Kvittningsemissionen motsvarar ett investeringsbelopp om cirka 3,4
MSEK och innebar en maximal utspadning for befintliga aktiedgare
uppgaende till cirka 2,5 procent. Detta innebar att Ergomed, inom
ramen om totalt 2 MEUR och inklusive den beslutade kvittningse-
missionen, hittills har erhallit betalning om motsvarande cirka 6,5
MSEK i aktier och 7,9 MSEK kontant.

For aterstaende trancher, iii)-v), ska enligt ny dverenskommelse 45
procent av beloppen betalas genom kontant betalning och 55 pro-
cent genom erhallande av aktier i Bolaget. Teckningskursen ska vara
marknadskursen pa fakturadagen.

T Kvittningsemission avseende tranch ii) har vid datum for Prospektet

annu inte registrerats hos Bolagsverket. Aktierna kommer omvandlas till
stamaktier.
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Avtalet I6per tills vidare. Bolaget ingick samma datum ett uppdrags-
avtal avseende ovannamnda kliniska studie med Ergomed som av-
ser tjdnster som Ergomed ska leverera till Bolaget med anledning
darav.

Avtal med Umecrine Cognition AB

Bolaget ingick den 5 december 2012 ett licensavtal med Umecrine
AB. Enligt avtalet beviljas Bolaget en global, exklusiv, evig och 0a-
terkallelig licens hanforlig till i) patentrattigheter specificerade i en
bilaga till avtalet relaterat till steroiden UC2016, med ratt till s.k. sub-
licensiering, samt ii) vissa patentrattigheter specificerade i en bilaga
till avtalet som ej relaterar till steroiden UC2016 men som ar han-
forliga till Bolagets verksamhet, med ratt till s.k. sublicensiering. En-
ligt avtalet utgdr monetar ersattning om 1 krona for utnyttjande av
erhéllen licens. Enligt tillaggsavtal av den 3 mars 2017 har Umecrine
AB ersatts av Umecrine Cognition AB. Avtalet kan vid avtalsbrott sa-
gas upp av endera parten med 30 dagars uppsagningstid, sdvida
rattelseanmaning ej hérsammats.

Avtal med IDT Biologika GmbH

Bolaget ingick den 4 april 2014 ett utvecklings- och tillverkningsavtal
med IDT Biologika GmbH ("IDT"). Enligt avtalet ska IDT, mot ersatt-
ning, tillhandahalla Bolaget tjanster inklusive tillverkning av en viss
typ av sprutor som ska anvandas i Bolagets fas lIb kliniska studie.
Avtalet [0per tills IDT har utfort de tjdnster som omfattas av avtalet.
Bolaget har emellertid mojlighet att saga upp avtalet med en upp-
sagningstid om 30 dagar om Bolaget till exempel bestammer sig for
att lagga ned planerna pa att anvanda den aktuella produkten.

Avtal med Valdepharm SAS

Asarina Pharma ApS ingick den 6 mars 2018 ett utvecklings- och
tillverkningsavtal med Valdepharm SAS ("Valdepharm”). Enligt avta-
let ska Valdepharm mot erséttning tillhandahalla Asarina Pharma
ApS tjanster, inklusive tillverkning av Iakemedelssubstanser. Asarina
Pharma ApS dger rattigheterna till all kunskap och allt material som
utvecklas till foljd av avtalet. BAda parter atar sig att ersatta den an-
dra parten vid garantibrott. Avtalet I6per till dess att tillverkaren ut-
fort de tjanster som omfattas av avtalet eller med en uppsagningstid
om 30 dagar for Asarina Pharma ApS.

Avtal med Accelera S.r.l. och Viale Pasteur 10

Bolaget och Asarina Pharma ApS har ingatt avtal med Accelera S.r.l.
och Viale Pasteur 10 ("Accelera”), avseende en serie prekliniska stu-
dier. De prekliniska studierna ar avslutade och det kommer kravas
ytterligare 2 studier infor nasta kliniska fas. Asarina Pharma ApS har
haft flera olika avtal med Accelera, varav det forsta ingicks 2013. Av-
talsrelationen med Accelera har sdledes pagatt sedan ar 2013.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Asarina Pharma har inte beviljat ndgra lan, garantier eller borgens-
forbindelser till eller till forman for ndgon av Bolagets styrelseleda-
moter eller ledande befattningshavare. Forutom de nedan angivna
undantagen har ingen av Asarina Pharmas styrelseledamoter, le-
dande befattningshavare, aktiedgare eller annan nérstaende del-
tagit direkt eller indirekt i ndgra affarstransaktioner med Bolaget
under den period som omfattas av den historiska finansiella infor-
mationen i Prospektet och fram till datumet for Prospektet.

Loner och ersattningar till styrelse och andra ledande befattnings-
havare framgar av avsnittet Styrelse, ledande befattningshavare och
revisorer.

Konsultavtal med Torbjorn Backstroms bolag

Bolaget ingick den 28 december 2008, pa marknadsmassiga villkor,
avtal med Torbjorn Backstroms bolag Hormonkonsult HB. Bola-
get har enligt avtalet anlitat Torbjorn Backstrom som expert inom
GABA-steroider och neuroendokrinologi. Avtalet galler fran den 1
januari 2009 och dérefter tva ar at gangen, med tre manaders upp-



sagningstid. Under 2016 utbetalade Bolaget 184 425 SEK och under
2017 131 950 SEK. Under perioden januari-maj 2018 har Bolaget
utbetalat 144 950 SEK. Asarina Pharma ApS utbetalade under 2017
421 850 SEK och under perioden fran och med januari 2018 fram
till datumet for Prospektet har Asarina Pharma ApS utbetalat 216
450 SEK.

Konsultavtal med Otto Skollings bolag

Bolaget ingick den 22 december 2014, pa marknadsmassiga villkor,
avtal med Pharmor AB, vilket Bolagets styrelseledamot ager 50 pro-
cent av aktierna i. Bolaget har enligt avtalet anlitat Pharmor AB som
expert inom affarsutveckling inom Life Science och lakemedelsut-
veckling. Avtalet galler fran den 1 januari 2015 for en period om 2
ar savida det inte sags upp av endera parten med tre manaders
uppsagningstid. Under 2016 utbetalade Bolaget 87 000 SEK och un-
der 2017 45 375 SEK. Under perioden januari-maj 2018 har Bolaget
utbetalat 73 000 SEK. Asarina Pharma ApS utbetalade under 2017
217 217 SEK och under perioden fran och med januari 2018 fram
till datumet for Prospektet har Asarina Pharma ApS utbetalat 516
000 SEK.

Konsultavtal med Ola Flinks bolag

Bolaget ingick den 7 april 2017, pd marknadsméssiga villkor, avtal
med Ola Flinks helagda bolag Ola Flink Consulting AB. Bolaget har
enligt avtalet anlitat Ola Flink Consulting AB som expert inom lake-
medelsutveckling. Avtalet géller enligt sin lydelse fran den 1 mars
2017 for en period om 2 &r savida det inte sags upp av endera par-
ten med tre manaders uppsagningstid. Under 2016 utbetalade Bo-
laget 132 900 SEK, varav 24 000 SEK avsag konsultarvode och 108
900 SEK avsag styrelsearvode. Under 2017 utbetalade Bolaget 235
800 SEK, varav 101 400 SEK avsag konsultarvode och 134 400 SEK
avsag styrelsearvode. Asarina Pharma ApS utbetalade under 2017
90 000 SEK. Under perioden fran och med januari 2018 fram till da-
tumet for Prospektet har Asarina Pharma ApS utbetalat 67 500 SEK.

Konsultavtal med Jakob Dynnes Hansen

Bolaget ingick under 2017, p& marknadsméssiga villkor, avtal med
Jakob Dynnes Hansen, med enskild firma Biopartner. Bolaget har
enligt avtalet anlitat Jakob Dynnes Hansen pa grund av hans erfa-
renhet inom finansiell styrning av Life Science-bolag. Avtalet |6per
tills vidare med tre manaders uppsagningstid. Asarina Pharma ApS
utbetalade under 2017 382 000 DKK. Under perioden fran och med
januari 2018 fram till datumet for Prospektet har Asarina Pharma
ApS utbetalat 345 000 DKK.

Overldtelse av patentrattigheter till Asarina Pharma ApS
Bolaget har den 16 mars 2017 éverlatit patentrattigheter till dotter-
bolaget Asarina Pharma ApS, se nedan under Patent, varumdrken
och andra immateriella rdttigheter.

TVISTER

Asarina Pharma ar inte och har inte under de senaste tolv mana-
derna varit part i nagra réattsliga forfaranden eller skiljeforfaranden
(inklusive icke avgjorda arenden) som nyligen har haft eller skulle
kunna fa betydande effekter pa Bolagets finansiella stéllining eller
[6nsamhet. Asarina Pharmas styrelse dr inte heller medvetna om
nagra omstandigheter som skulle kunna leda till att ndgot sddant
rattsligt forfarande eller skiljeférfarande kan uppkomma.

PATENT, VARUMARKEN OCH ANDRA IMMATERIELLA
RATTIGHETER

Asarina Pharma och dess dotterbolag &r i viss man beroende av att
erhélla skydd for sina immateriella tillgéngar. Bolagets immateriella
rattigheter skyddas framst genom patent och patentansokningar.
Ingivna patentansokningar ger ett skydd som motsvarar patent for-
utsatt att patent s& smaningom beviljas. Patentportfoliens innehall
tydliggors i tabellerna nedan. Utvecklingsarbetet pa Asarina Phar-
ma genererar kontinuerligt nya patentmajligheter for Bolaget, bade
inom befintliga projekt och inom helt nya omraden. Dessa mojlighe-

Legala frdgor och kompletterande information

ter utvarderas noga av Asarina Pharma samt av patentombud som
Bolaget konsulterar. Huruvida en viss uppfinning ska patentsokas
eller inte avgors fran fall till fall. Att patentstatus anges som "-" inne-
bar att de initiala patentansokningarna har évergatt till PCT-stadie
eller gatt vidare till nationell fas, det vill sdga dessa ansokningar &r
inte langre aktiva men utgdr grunden for prioritetsdatum. Koncer-

nens patentrattigheter ser ut enligt féljande:

Sepranolon (UC1010)

Asarina har patentrattigheter relaterade till Sepranolon (UC1010)
och det finns ndgra patentfamiljer som harror fran detta, se tabell
er A-F nedan. Med patentfamilj avses alla patent i olika Iander som
harror fran samma ursprungliga patentansokan.

UC1010 ar en tidigare kand substans och Asarina har darmed “an-
vandar/metod”-patent, i en patentfamilj (tabell F). Patentet base-
rades pa en prioriterad ansokan fran 1998 och har nu 6vergivits.
Patenten inneholl forsta indikationen hos manniska som pavisade
metod for behandling av CNS-sjukdomar (sjukdomar i centrala
nervsystemet) genom anvandning av UC1010, vilket kan blockera
de steroider som orsakar CNS-storning. Mer an tio CNS-storningar
exemplifierades i patenten, inklusive PMDS och PMS.

Tva anvandarpatentansokningar skickade in i 2015 avseende tva
nya, potentiella indikationer for UC1010 (tabell A och B). Ansokning-
arna drogs tillbaka innan PCT-stadiet och blev inte publicerade. Nya
data genererades och andrades, och nya patentansokningar skick-
ades in under 2017. Flera ansokningar har vidare skickats in under
2017-2018.

Ytterligare en anvandarpatentansokning skickades in 2018 (tabell
C). Dartill skyddas ldakemedelsprodukten av patent/patentansok-
ningar (tabell D och E).

A. UC1010 Ny indikation - Essential tremor
Tidigaste prioritetsdatum: den 10 februari 2017. Utgdngsdatum: ti-
digast 2037 om beviljade patent erhalls.

Land Ansékningsdatum  Ansékningsnummer/ Status
patentnummer

Sverige 10.02.2017 1750124-8

PCT 09.02.2018 PCT/SE2018/050118 pagar

B. UCT010 Ny indikation - inklusive Tourettes syndrom
Tidigaste prioritetsdatum: den 10 februari 2017. Utgangsdatum: ti-
digast 2037 om beviljade patent erhalls.

Land Ansékningsdatum  Ansékningsnummer/ Status
patentnummer

Sverige 10.02.2017 1750125-5

Sverige 03.10.2017 1751222-9

PCT 09.02.2018 PCT/SE2018/050119 Pagar

C. UCT070 och UC2016 Ny indikation - withdrawal disorders
Tidigaste prioritetsdatum: den 5 april 2018. Utgangsdatum: tidigast
2038 om beviljade patent erhalls.
Land Ansokningsdatum  Ansdkningsnummer/ Status
patentnummer
Sverige 05.04.2018 1850385-4 Pagar

PCT Ansokan ska skickas
in under 2019
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D. Formulering (UC1010)
Tidigaste prioritetsdatum: den 14 januari 2010. Utgadngsdatum: 14
januari 2031.

Land Ansékningsdatum  Ansékningsnummer/ Status
patentnummer
us 14.01.2010 61/295,027 -
Sverige 14.01.2010 1050029-6 -
PCT 14.01.2011 PCT/SE2011/050036 -
Australien  14.01.2011 2011205821 Beviljad
Brasilien 14.01.2011 1120120171364 Pagar
Kanada 14.01.2011 2,786,330 Beviljad
Kina 14.01.2011 201180005620.9 Beviljad
EPO* 14.01.2011 11733156.1 Beviljad
Indien 14.01.2011 5787/DELNP/12 Beviljad
Japan 14.01.2011 5687287 Beviljad
Mexico 14.01.2011 A/2012/008257 Beviljad
Ryssland 14.01.2011 2012133627 Overgiven
USA 14.01.2011 13/522,081 Overgiven
USA Div 14.01.2011 14/626,490 Beviljad
USA Con 14.01.2011 15/601,214 pagar
Sydafrika 14.01.2011 2012/04574 Beviljad

* Validerad i Belgien, Danmark, Finland, Frankrike, Tyskland, Ungern, Irland, Italien,
Holland, Polen, Spanien, Sverige, Schweiz och Storbritannien.

E. UC1010 Suspension
Tidigaste prioritetsdatum: den 9 januari 2017. Utgangsdatum: tidi-
gast 2037 om beviljade patent erhalls.

Land Ansékningsdatum  Ansékningsnummer/ Status
patentnummer

SE 09.01.2017 1750008-3 =

PCT 09.01.2018 PCT/EP2018/050453 pagar

F. Overgivet anvindarpatent: Pregnanolone (UC1010 anvindning)
Tidigaste prioritetsdatum: den 11 mars 1998

Land Ansékningsdatum  Ansékningsnummer/ Status
patentnummer
USA 11.03.1998 09/037,869 Lopt ut
PCT 09.03.1999 PCT/EP99/01496 Lopt ut
Australien  09.03.1999 756 001 Overgiven
Kanada 09.03.1999 2,321,728 Overg'\ven
Kina 09.03.1999 71.99806028.3 Overgiven
Europa 09.03.1999 1063999 Validerad
Schweiz Overgiven
Tyskland Overgiven
UK Overgiven
Frankrike Overgiven
Italien Overgiven
Japan 09.03.1999 3877961 Overgiven
USA 09.03.1999 6,455,516 Beviljad
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UC2016 Compound (Sepranolon analog)

Asarina Pharma har en exklusiv licens fran Umecrine Cognition AB
till patentrattigheter relaterade till en steroid betecknad UC2016,
som ingar i en patentfamilj (“lmproved Steroids”), se tabell nedan.

Improved Steroids, inkluderande UC2016
Tidigaste prioritetsdatum: den 21 november 2006. Utgangsdatum:
20 november 2027.

Land Anséknings- Ansokningsnummer/  Status
datum patentnummer

USA 21.11.2006 60/860,658 Lopt ut
pPCT 20.11.2007 PCT/SE2007/050876 Lopt ut
Australien 20.11.2007 2007322423 Beviljad
Brasilien 20.11.2007 PI0718945-1 Pagar
Brasiliendiv2  20.11.2007 BR122013033954.0 pPagar
Kanada 20.11.2007 2,664,126 Beviljad
Kina 20.11.2007 200810127741 Beviljad
Indien 20.11.2007 1580/DELNP/09 pagar
Indien Div 2 20.11.2007 280/DELNP/2014 pagar
Japan 20.11.2007 5386362 Lopt ut
JPDiv3 20.11.2007 5657052 Beviljad
Mexiko 20.11.2007 305117 Beviljad
Ryssland 20.11.2007 2009107537 Beviljad
Sydafrika 20.11.2007 2009/02764 Beviljad
USA Con 1 20.11.2007 8,853,190 Beviljad
EP 20.11.2007 2711371 Beviljad*

* Validerad i Danmark, Finland, Frankrike, Tyskland, Ungern, Italien, Holland, Polen,
Spanien, Sverige, Schweiz och Storbritannien.

Overlatelseavtal mellan Bolaget och Asarina Pharma Aps

Bolaget har enligt ett verlatelseavtal av den 16 mars 2017 over-
|atit patent och patentansokningar till dotterbolaget Asarina Phar-
ma ApS. Enligt avtalet ¢verlats de aktuella patentréttigheterna till
ett vederlag om 8 044 000 EUR. Ersattningen ska utges genom till-
delning av aktier i Asarina Pharma ApS s.k. "contribution in kind".
Asarina Pharma ApS erhaller genom avtalet full och exklusiv ratt till
patentrattigheterna. Asarina Pharma ApS ska vidare vara ansvarig
for alla kostnader hanforliga till de aktuella patentrattigheterna.

FORSAKRINGAR

Asarina Pharma innehar for branschen sedvanliga foretagsforsak-
ringar. Med hadnsyn tagen till verksamhetens art och omfattning
beddmer Asarina Pharmas styrelse att Bolagets forsakringsskydd ar
tillfredsstallande.

TILLSTAND OCH FORESKRIFTER

Asarina Pharmas styrelse bedémer att Bolaget uppfyller gallande
regler och bestammelser samt innehar erforderliga tillstdnd med
avseende pa dess verksamhet.

CERTIFIED ADVISER

Bolag som har aktier listade pa Nasdagq First North ar skyldiga att utse
en Certified Adviser som @vervakar Bolagets efterlevnad av Nasdaq
First Norths regelverk. Bolaget kommer att utse Erik Penser Bank till
Certified Adviser i samband med listningen p& Nasdag First North.



TECKNINGSFORBINDELSER

I samband med Erbjudandet har Asarina Pharma ingatt tecknings-
forbindelser med ett antal institutionella och privata investerare.
Dessa forbindelser uppgar till 129 MSEK, motsvarande 90,3 procent
av Erbjudandet. Ingen erséattning utgar for ingangna teckningsfor-
bindelser och dessa ar inte sakerstallda genom pantsattning, sparr-
medel eller liknande arrangemang. De som ingatt teckningsforbin-
delser kommer att prioriteras i tilldelningshanseende. | tabellen
nedan redovisas samtliga parter som ingatt teckningsforbindelser
avseende Erbjudandet. Samtliga parter som ingatt dessa forbindel-
ser kan nas via Erik Penser Bank.

Tecknings- Andel av
Namn forbindelse, MSEK  Erbjudandet, %
Sectoral Assett Management 25 17,5
Swedbank Robur 25 17,5
Ostersjostiftelsen 17 11,2
Catella Fondférvaltning 15 10,5
Kurma Biofund 10 7,0
Erik Penser Bank for kunders rakning 10 7,0
Handelsbanken Fonder 8 56
David Zetterlund 5 3,5
Richard Rettig 5 3,5
Eric Tour 5 35
Rosetta Capital IV Sarl 3 2.1
Zonda Partners 2 1.4
Totalt 129 90,3

INTRESSEN | ASARINA

Bolagets finansiella radgivare och emissionsinstitut i samband med
Erbjudandet ar Erik Penser Bank. Erik Penser Bank (samt till Erik
Penser narstaende foretag) har tillhandahallit, och kan i framtiden
komma att tillhandahalla, olika bank-, finansiella, investerings-, kom-
mersiella och andra tjanster at Bolaget for vilka de erhallit, respekti-
ve kan komma att erhalla, ersattning. Fredersen Advokatbyrd AB ar
Bolagets legala radgivare i samband med Erbjudandet och erhaller
|[6pande ersattning for utférda tjanster.

Ett antal aktiedgare har atagit sig att teckna aktier i Erbjudandet.
Ingen ersattning utgar for lamnade teckningsforbindelser. Dessa
teckningsataganden ar inte sakerstallda genom bankgaranti, sparr-
medel, pantsattning eller liknande.

En potentiell intressekonflikt kan uppsta hanforligt till Bolagets avtal
med Ergomed i vilket styrelseledamoten Miroslav Reljanovic ager
mer &n fem procent av aktierna. Detta da en avtalsrelation fore-
ligger dar Ergomed plc utfor tjanster for Bolaget mot betalning, se
narmare under Vdsentliga avtal.

Utbver ovanstaende parters intresse att Erbjudandet ska genom-
foras framgangsrikt, finns inga ekonomiska eller andra intressen i
Erbjudandet.

STABILISERINGSATGARDER

| samband med Erbjudandet kan Erik Penser Bank komma att ge-
nomfora transaktioner som stabiliserar marknadspriset pa aktien
eller bibehaller aktiens kurs pa nivader som awiker fran vad som
annars skulle varit fallet pad marknaden. Stabiliseringsatgarder kom-
mer inte att genomforas till ett hogre pris an det faststallda priset
per aktie i Erbjudandet. Stabiliseringsatgarder syftar till att stodja
marknadspriset p& aktierna och kan komma att vidtas under en
period fran och med forsta dagen for handel i Bolagets aktie pa
Nasdaq First North till och med 30 kalenderdagar darefter. Som ett
resultat av sddana stabiliseringsatgarder kan marknadspriset pa Bo-
lagets aktier vara hogre an det annars skulle vara pd marknaden.

Legala frdgor och kompletterande information

Stabiliseringsatgarder kan komma att genomforas pa Nasdaq First
North, OTC-marknaden eller pa annat satt, och kan komma att ge-
nomféras nar som helst.

Det finns inte nagon garanti for att stabiliseringsatgarder kommer
att genomforas, och Erik Penser Bank har ingen skyldighet att ge-
nomfora sadana atgarder och om de vidtas kan de nar som helst
avbrytas. Inom en vecka efter stabiliseringsperiodens slut kommer
Erik Penser Bank att tillkdnnage huruvida stabiliseringsatgarder har
vidtagits, de datum da stabiliseringsatgarder vidtogs, det datum da
den sista stabiliseringsatgarden vidtogs samt inom vilket prisinter-
vall stabiliseringsatgarder vidtogs.

HANDLINGAR INFORLIVADE GENOM HANVISNING

Foljande handlingar, vilka tidigare har publicerats, har inforlivats
genom hanvisning och utgor en del av Prospektet. De sidor som
inte inforlivas nedan ar inte relevanta eller aterges pa annan plats
i Prospektet.

Asarina Pharmas reviderade arsredovisning for perioden 1 maj
2015 -30 april 2016 dar foljande delar inforlivas genom hanvis-
ning: Asarina Pharma AB:s resultat- och balansrakning (sidorna
4-6), noter (sidorna 10-11) samt revisionsberattelse (bilagt ars-
redovisningen).

Asarina Pharmas reviderade arsredovisning for perioden 1 maj
2016 - 31 december 2016 dar foljande delar inforlivas genom
hanvisning: Asarina Pharma AB:s resultat- och balansrakning
(sidorna 4-6), noter (sidorna 10-11) samt revisionsberattelse
(bilagt arsredovisningen).

Asarina Pharmas reviderade arsredovisning for rakenskapsar-
et 2017 dar foljande delar inforlivas genom hanvisning: Kon-
cernens resultat- och balansrakning (sidorna 4-5), Koncernens
kassaflodesanalys (sida 7), moderbolagets resultat- och balans-
rakning (sidorna 8-10), noter (sidorna 12-23) samt revisionsbe-
rattelse (bilagt arsredovisningen).

Asarina Pharmas arsredovisning for 2017 samt for perioderna 1 maj
2015 - 31 december 2016 och 1 maj 2016 - 31 december 2016 har
reviderats av revisor och ar upprattade enligt arsredovisningslagen
och Bokféringsnamndens allménna rdd BFNAR 2012:1 Arsredo-
visning och koncernredovisning ("K3"). Forutom Asarina Pharmas
arsredovisningar har ingen information i Prospektet granskats eller
reviderats av revisor. Informationen kan erhdllas av Bolaget i pap-
persformat vid Bolagets huvudkontor (se nedan Handlingar tillging-
liga for granskning).

HANDLINGAR TILLGANGLIGA FOR GRANSKNING

Kopior av foljande handlingar kan under hela Prospektets giltighets-
tid granskas pa Bolagets kontor (Karolinska Institutet Science Park,
Fogdevreten 2, 171 65 Solna) under ordinarie kontorstid:

Asarina Pharmas stiftelseurkund och bolagsordning

Asarina Pharmas arsredovisningar for rakenskapsaren 2017
och 2016 (inklusive revisionsberattelser)

Dotterbolagets arsredovisning for rékenskapsaret 2017
Prospektet
Foljande handlingar kommer att finnas tillgangliga pa Bolagets
hemsida (www.asarinapharma.com):
Asarina Pharmas bolagsordning

Asarina Pharmas arsredovisningar for rakenskapsaren 2017
och 2016 (inklusive revisionsberattelser)

Prospektet
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BRANSCH- OCH MARKNADSINFORMATION

Prospektet innehaller information fran tredje part i form av bransch-
och marknadsinformation samt statistik och berakningar hamtade
fran branschrapporter och studier, marknadsundersokningar, of-
fentligt tillganglig information samt kommersiella publikationer och i
vissa fall historisk information.

Viss information om marknadsandelar och andra uttalanden i Pro-
spektet avseende den bransch inom vilken Bolagets verksamhet be-
drivs samt Bolagets stallning i forhallande till dess konkurrenter ar
inte baserad pa publicerad statistik eller information fran oberoen-
de tredje part. Sadan information och sddana uttalanden aterspeg-
lar snarare Bolagets basta uppskattningar med utgangspunkt i in-
formation som erhdllits fran bransch- och affarsorganisationer och
andra kontakter inom den bransch dar Bolaget konkurrerar samt in-
formation som har publicerats av dess konkurrenter. Bolaget anser
att sadan information ar anvandbar for investerares forstaelse for
den branschivilken Bolaget ar verksamt och Bolagets stallning inom
branschen. Bolaget har emellertid inte tillgang till de fakta och an-
taganden som ligger bakom siffrorna, marknadsinformationen och
annan information som hamtats fran offentligt tillgangliga kallor.
Bolaget har inte heller gjort nagra oberoende verifieringar av den
information om marknaden som har tillhandahallits genom tredje
part, branschen eller allmanna publikationer.

Bolaget har atergivit information fran tredje part exakt, savitt Bo-
laget kan kanna till och forsakra genom jamforelse med annan in-
formation som offentliggjorts av berdrd tredje man. Inga uppgifter
har uteldmnats som skulle kunna gora den atergivna informationen
felaktig eller missvisande. Aven om Bolaget ar av uppfattningen att
dess interna analyser ar tillforlitliga, har dessa inte verifierats av na-
gon oberoende kalla och Bolaget kan inte garantera deras riktighet.
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Vissa skattefrdgor i Sverige

VISSA SKATTEFRAGOR | SVERIGE

For fysiska personer som dr obegrénsat skattskyldiga i Sverige beskattas kapitalinkomster sésom rdntor, utdelningar och
kapitalvinster i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i inkomstslaget kapital dr 30 procent. Kapitalvinst respektive kapitalfor-
lust berdknas som skillnaden mellan forsdliningsersdttningen, efter avdrag for eventuella forsdliningsutgifter, och de avytt-
rade aktiernas omkostnadsbelopp (anskaffningsutgift). Omkostnadsbeloppet for samtliga aktier av samma slag och sort
ldggs samman och berdknas gemensamt med tillimpning av genomsnittsmetoden. Vid forsélining av marknadsnoterade
aktier, sGsom aktierna i Bolaget, fdr alternativt schablonregeln anvéndas. Denna regel innebdr att omkostnadsbeloppet
far bestdmmas till 20 procent av forsdliningsersdttningen efter avdrag for forsdliningsutgifter. Uppkommer kapitalforiust
pd marknadsnoterade aktier dr forlusten fullt avdragsgill mot skattepliktiga kapitalvinster samma dr pé aktier och andra
marknadsnoterade deldgarrdtter forutom andelar i véirdepappersfonder eller specialfonder som enbart innehdller svenska
fordringsrdtter (s.k. rdntefonder). Kapitalforlust pd marknadsnoterade aktier som inte kan kvittas pd detta sdtt ér avdrags-
gill med 70 procent mot annan inkomst av kapital. Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion av
skatten pd inkomst av tjdnst och ndringsverksamhet 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 eventuell res-
terande del. Underskott kan inte sparas till senare beskattningsér. For fysiska personer som dr obegrdnsat skattskyldiga i
Sverige innehdlls prelimindr skatt pd utdelningar med 30 procent. Den prelimindra skatten innehdlls normalt av Euroclear
eller, betrdffande forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren.

INVESTERINGSSPARKONTON pongskatt innehdlls vid utdelningstillfallet till en person som har

Fysiska personer och dédsbon fran fysiska personer som &ger akti-
er via s.k. investeringssparkonton ar inte skattskyldiga for kapital-
vinster vid forsaljning av sddana aktier. Kapitalforluster pa sddana
aktier ar inte avdragsgilla. Utdelningar pa aktier som &gs genom in-
vesteringssparkonton &r inte heller skattepliktiga. P& denna typ av
innehav utgar istéllet en skattepliktig schablonintékt som baseras pa
ett kapitalunderlag multiplicerat med statslanerantan. Detta galler
oavsett om utfallet blir en vinst eller forlust pa aktieinnehavet. Scha-
blonintakten utgdr inkomst av kapital for vilken skatt beslutas och
betalas arligen. Schablonskatten uppgar 2016 till cirka 0,42 procent
av kapitalunderlaget.

JURIDISKA PERSONER

ratt att beskattas enligt en lagre skattesats, eller kupongskatt an-
nars innehallits med for hogt belopp, kan dterbetalning begaras hos
Skatteverket fore utgdngen av det femte kalenderaret efter utdel-
ningstillfallet. Innehavare av aktier som ar begransat skattskyldiga
i Sverige och vars innehav inte ar hanforligt till ett fast driftstdlle i
Sverige beskattas normalt inte vid avyttring av sadana vardepapper.
Innehavaren kan dock bli foremal for beskattning i sin hemviststat.
Enligt en sarskild regel kan dock fysiska personer som ar begransat
skattskyldiga i Sverige bli foremal for svensk beskattning vid avytt-
ring av vissa svenska vardepapper om de vid ndgot tillfalle under
avyttringsaret eller ndgot av de tio foregaende kalenderaren varit
bosatta eller stadigvarande vistats i Sverige. Tillampligheten av re-
geln &r dock i flera fall begransad genom dubbelbeskattningsavtal.

For aktiebolag beskattas alla inkomster, inklusive skattepliktiga kapi-
talvinster, i inkomstslaget naringsverksamhet med en skattesats om
22 procent. Kapitalvinster och kapitalforluster berdknas pa samma
satt som beskrivits ovan avseende fysiska personer. Avdragsgilla ka-
pitalforluster pa aktier och andra deldgarratter far endast dras av
mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra delagarratter.
En sadan kapitalférlust kan &ven, om vissa villkor ar uppfyllda, kvittas
mot kapitalvinster i bolag inom samma koncern, under forutsattning
att koncernbidragsratt foreligger mellan bolagen. Kapitalforluster
som inte har kunnat utnyttjas ett visst ar far dras av mot kapitalvin-
ster pa aktier och andra delagarratter under efterfoljande beskatt-
ningsar utan begransning i tiden. Sarskilda skatteregler kan vara
tillampliga pa vissa foretagskategorier eller vissa juridiska personer,
exempelvis investeringsfonder och investmentforetag.

UTLANDSKA AKTIEAGARE

For aktieagare som ar begransat skattskyldiga i Sverige och som
erhéller utdelning pa aktier i ett svenskt aktiebolag uttas normalt
svensk kupongskatt. Detsamma galler vid utbetalning fran ett
svenskt aktiebolag i samband med bland annat inlosen av aktier
och aterkdp av egna aktier genom ett forvarvserbjudande som har
riktats till samtliga aktieagare eller samtliga dgare till aktier av ett
visst slag. Skattesatsen dar 30 procent, men ar i allmanhet reduce-
rad genom skatteavtal som Sverige ingatt med vissa andra lander
for undvikande av dubbelbeskattning. Flertalet av Sveriges skatte-
avtal mojliggor nedsattning av den svenska skatten till avtalets skat-
tesats direkt vid utdelningstillféllet, om erforderliga uppgifter om
den utdelningsberattigades hemvist foreligger. | Sverige verkstalls
avdraget for kupongskatt normalt av Euroclear eller, betraffande
forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren. | de fall 30 procent ku-
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Sdrskild information frdn Erik Penser Bank

SARSKILD INFORMATION FRAN ERIK PENSER BANK

MALGRUPP

Malgrupp &r saval professionella som icke-professionella
investerare som pa anmalningsblankett ansokt om tilldel-
ning i Erbjudandet och som innehar depa hos forvaltare
eller sé kallat VP-konto.

INSTRUMENT
Aktier som i ndra anslutning efter Erbjudandet upptas till
handel pa reglerad marknadsplats eller MTF-plattform.

INSTRUMENTETS LOPTID
Aktier ar eviga till sin natur.

KUNDKATEGORI

Forevarande instrument ar amnat for investerare klassifi-
cerade som icke-professionella, professionella eller jam-
bordiga.

INVESTERINGSMAL

Malgruppen for det forevarande instrumentet ar investera-
re som framst vill att det satsade kapitalet ska vaxa. Dare-
mot passar det inte for investerare som i forsta hand vill att
det satsade kapitalet ska bevaras.

KUNSKAP OCH ERFARENHET

For att investera i det foérevarande instrumentet bor inves-
teraren som lagst ha grundlaggande kunskaper om instru-
mentet. En investerare med grundlaggande kunskaper kan
ta ett informerat investeringsbeslut nar denne tagit del av
dokumentationen om det specifika instrumentet.
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FORMAGA ATT KLARA FORLUSTER

Malgruppen for forevarande instrument ar investerare
som:

- inser att hela det satsade kapitalet kan ga forlorat och har
kapacitet att bara en saddan forlust.

Daremot passar det inte investerare som:

- vill vara sékra pa att fa tillbaka hela det satsade kapitalet,
eller

- hogst kan ténka sig att forlora en given del av det satsade
kapitalet.

RISK

Forevarande instrument har riskfaktor 6 av 7, vilket mot-
svarar den nast hogsta risknivan. Instrumentet passar dar-
med investerare som har en risktolerans som motsvarar
minst 6 av 7.

DISTRIBUTIONSSTRATEGI

Instrumentet far handlas vid investeringsradgivning, port-
foliforvaltning eller vid order pa eget initiativ (med eller
utan passandebeddmning). Det foreligger ej avtal med
tredjepartsdistributér om distribution av forevarande in-
strument.

Avsnittet om Mdlgrupp dr infort i Prospektet av Erik Penser
Bank AB med hdnvisning till vad som foljer av tillstdndspliktiga
instituts medverkan vid nyemission av finansiella instrument
rérande Finansinspektionens féreskrifter om vdrdepappersro-
relse i FFFS 2017:2, framst reglerna i kapitel 5 om produktstyr-
ning m.m.



Sdrskild information frén Erik Penser Bank

UPPGIFT OM KOSTNADER OCH AVGIFTER FOR INVESTERARE

Detta dokument ger information om direkta kostnader och avgifter i samband med nyemission for investerarna. Emittenten har vissa kostnader
i samband med genomforandet av Erbjudandet, vilka framgar av emissionsprospektet eller annat informationsmaterial. Informationen kravs
enligt lag (artikel 50 i EU-kommissionens delegerade forordning C(2016) 2398) och rekommenderas att lasas for att kunna gora ett informerat
beslut om investering.

Kostnader och avgifter for nyemission baserat pé ett exempel med investerat belopp om 1000 SEK*

Courtage for aktieteckning: 0,00%
Investerat belopp: 1 000 SEK

Totala kostnader vid investeringstillfallet (SEK) % av investeringen
Kostnader och avgifter for aktieteckning, courtage 0 SEK 0,00%
Betalningar mottagna fran Tredjepart 0 SEK 0,00%
Kostnader och avgifter for det finansiella instrumentet 0 SEK 0,00%
Totala kostnader och avgifter 0 SEK 0,00%

*Awyttring av tecknade aktier medfor den kostnad for courtage som vid var tidpunkt investerarens
depabank tillampar.

Kumulativ effekt

De totala kostnaderna och avgifterna for teckning vid emission kommer ha en paverkan pa det du far tillbaka pa din investering. Avkastningen pa
din investering kan inte garanteras, det kan dock ges exempel pa vilka effekter kostnader och avgifter har for investeringen. Tidigare avkastning
ar ingen garanti for framtida avkastning. Vardet pa dina investeringar kan ga bade ner och upp och kan inte garanteras. En investerare kan fa
tillbaka ett lagre belopp &n vad denne investerat.

Belopp investerat 1000 SEK
Tillvaxt 0,00%
Period 1ar
Det du far tillbaka om inga kostnader och avgifter: 1 000 SEK 100,00%
Det du far tillbaka efter kostnader och avgifter 1 000 SEK 100,00%
Utan kostnader och avgifter skulle avkastningen bli: 0,00%
Med kostnader och avgifter skulle avkastningen bli: 0,00%
Det innebar en minskad vinst pa: 0 SEK
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DEFINITIONER

“Allopregnanolon”

“CMC"
“CRO"

YEMA”
“EDA"
“GMP"

“Menopaus”
“Menstruell migran”

“Metabolit”

“PMDS”

“Sepranolon”

Definitioner

Allopregnanolon ar nedbrytningsprodukten av gulkroppshormonet progesteron.

Chemistry, manufacturing and control. Del av de kliniska studierna och innebar processer for
att sakerstdlla att det Iakemedel som sdljs ar av hog kvalitet, effektivt och féljer tillampliga lagar
och regler.

En Contract Research Organization (CRO), sv. kontraktsforskningsféretag, ar en organisation
som tillhandahaller stod till Iskemedels- och bioteknikforetag i form av forskningstjanster pa
kontraktsbasis.

Europeiska lakemedelsmyndigheten European Medicines Agency.
Amerikanska lakemedelsmyndigheten Food and Drug Administration.

Good Manufacturing Practice (sv. God tillverkningssed) ar ett regelverk som styr tillverkning, in-
Klusive packning, av lakemedel, livsmedel och hélsokost. | detta ingar regler kring personalens

utbildning och ansvarsforhallanden. Anledningen till att dessa regler tagits fram ar huvudsakli-
gen for att se till att Iakemedlets kvalitet haller hog klass. Lakemedelsverket ar den myndighet

som kontrollerar att foreskrifter tillampas i verksamheten.

Tidpunkten for en kvinnas sista menstruation.
Migran som ar kopplad till menstruationscykeln och uppstar i samband med menstruation.

En metabolit &r en nedbrytningsprodukt i kroppen av nagot &mne. En metabolit uppstar genom
en kemisk nedbrytningsprocess i cellerna hos organismer.

Premenstruell dysforiskt syndrom, en allvarlig variant av PMS som beddms drabba 4-5 procent
av kvinnor i fertil dlder. PMDS &r ett syndrom som kdnnetecknas av dterkommande kanslomés-
siga och fysiska symptom som konsekvent upptrader under perioden efter dgglossning och
innan menstruation.

Bolagets ldkemedelskandidat framtagen for att adressera verkningsmekanismerna bakom
PMDS samt aven for att potentiellt behandla andra indikationer sdsom menstruell migran.
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ADRESSER

EMITTENTEN
Asarina Pharma AB
Karolinska Institutet Science Park
Fogdevreten 2
171 65 Solna
Hemsida: www.asarinapharma.com
Telefonnummer: 08-5248 44 82

FINANSIELL RADGIVARE OCH

EMISSIONSINSTITUT

Erik Penser Bank AB

Box 7405
Apelbergsgatan 27
103 91 Stockholm
Hemsida: www.penser.se
Telefonnummer: 08-463 80 00

LEGAL RADGIVARE
Fredersen Advokatbyra AB
Turning Torso
211 15 Malmo
Hemsida: www.fredersen.se
Telefonnummer: 040-10 97 90

REVISORER
Ernst & Young AB
Jakobsbergsgatan 24
Box 7850
103 99 Stockholm
Hemsida: www.ey.com
Telefonnummer: 08-520 590 00

B CENTRA}
VARDEPAPPERSFORVARARE
Euroclear Sweden AB
Box 191
Klarabergsviadukten 63
101 23 Stockholm
Hemsida: www.euroclear.com
Telefonnummer: 08-407 09 00

Adresser
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¥

ASARINA

PHARMA

www.asarinapharma.com
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