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Vart namn

Vart namn, uttalat “Expression”, 8r en referens till de
fruktflugceller som var forskning och processer bygger
pa. Embryona, som ursprungligen 3r harrérande

fran fruktflugan:Drosophila Melanogaster, har det
fullstandiga’namnet Schneider 2 (S2) celler. ExpreS2™-
plattformen anvander bade standard-S2-celler

och/ ExpreS’ions designade S2-cellinjer med unika
glykosyleringsprofiler, sssom HighMan-S2™.
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2 mil I I ion Kassa, bank och évriga kort- Okning nettoomsattning
fristiga investeringar”
Teckningar Okning frén
83.3 miljoner SEK genom tva 106.8 miljoner SEK till
R Anstallda teckningsoptioner som tecknades 138.9 miljoner SEK
Okning fran 19 till 28 anstallda till 97.6% och 97.4% *Se Likviditet och den danska skatte-

myndighetens utbetalningsgrans pa
siden 51 40/

Intdkter
Arlig omsattningstillvaxt
sedan notering 2016

281%

Marknadsvarde
281% 6kning 2021

237%

Aktiekurs

237% 6kning 2021
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"Visste du att?”

Den globala vaccinmarknaden har vuxit fran 33
miljarder USD 2019 till 187 miljarder USD 2021,
dvs. med éver 460 %, pa grund av COVID-19
pandemin. | mars 2022 prognostiserade Evaluate
Pharma att férsdljningen av COVID-19 vaccin fér
de tio stoérsta produkterna skulle uppga till mer
3n 225 miljarder USD mellan 2023 och 2026.
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ExpreS?ions strategiska
malsattningar 2022 och framat.
Med enorma framsteg under 2020-2021 nar

det galler att validera och skapa medve-

tenhet for ExpreS2-plattformen genom
COVID-19 vaccinprogrammet och genom
att sakra HER2-bréstcancervaccinet som
en ledande tillgang i pipelinen med hogt
varde, befinner sig Bolaget nu i ett bra ldge
for att sikta pa en stérre uppgradering av

plattformen de kommande fem aren.
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Nagra ord fran var V

Under 2021 har ExpreS?ion kunnat leverera starka
framsteg i huvudomraden relaterade till var
pdgdende 6vergang till ett starkare och betydligt
mer pipelinedrivet biotekniskt bolag med varde-
fulla tillgdngar baserade pd var nya ExpreS2-
teknikplattform for utvecklandet och produktionen
av proteinbaserade vaccin. Vart mest hogprofilerade
program, COVID-19-vaccinet ABNCoV2 licenserat

till Bavarian Nordic, fortskred snabbt under aret.

En klinisk fas I/1l-studie initierades under det forsta
kvartalet, med utmarkta resultat som rapporterades
i augusti. Detta foljdes av de goda nyheterna senare
i augusti att programmet kommer erhalla upp till
800 miljoner DKK i finansiering for en fas Ill-studie
fran det danska halsoministeriet. Det kliniska
programmet fortskred sedan med en klinisk fas II-
studie for att evaluera ABNCoV2 som ett booster-
vaccin, med positiva resultat for den férsta gruppen
som presenterades i slutet av dret. Datan visade en
2-40 gadngers 6kning i SARS-CoV-2 neutraliserande
antikroppar, utan att ndgra allvarliga biverk-

ningar rapporterades, vilket bekraftade vaccinets
utmarkta profil som ett icke-adjuvanserat universellt
COVID-19-boostervaccin.

Framstegen med COVID-19-vaccinprogrammet under
2021 har aterigen demonstrerat att var ExpreS2-
plattform ar ett utmarkt val for snabb utveckling av
kraftfulla proteinbaserade vaccin och dven att
plattformen fungerar val med VLP-baserade projekt.

Detta ar viktigt eftersom VLP-tekniken anvands i
vart HER2 brostvaccinprogram.

Framstegen i vart HER2 bréstvaccinprogram var en
annan huvudsaklig prestation for ExpreS?ion under
2021. Vi licenserade programmet fran AdaptVac i
februari och fick en stark start genom att initiera
ett forskningssamarbete for djurstudier i state-of-
the-art bréstcancermusmodeller med Universitetet i
Bologna bara ndgra veckor senare. Detta samarbetet
ledde till valet av var ledande kandidat ES2B-COO01 i
maj och senare rapporterandet av utmarkta proof-
of-concept-resultat i djurmodell i december 2021
och januari 2022. Dessa resultat demonstrerade
starka tumorvaxthdammande effekter i bade in vivo-
musmodeller och in vitro-studier med manskliga
bréstcancertumorceller, inklusive tumorceller fran
patienter resistenta mot den vanliga monoklana
antikropps- behandlingen trastuzumab. Detta ar
sarskilt uppmuntrande eftersom det ar en viktig
patientgrupp som fér nadrvarande saknar ett effek-
tivt behandlingsalternativ.

Vi kunde ocksa rapportera uppmuntrande fram-
steqg i vara Malaria-projekt tillsammans med
University of Oxford under 2021. Positiv klinisk
fas I/lla-data for RH5 blodstadie-malariavac-
cinet presenterades av universitet i april, och i juli
initierades en klinisk fas Ib-studie for att evaluera
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«

Framstegen med COVID-19-vaccinprogrammet under 2021 har dterigen
demonstrerat att var ExpreS2-plattform ar ett mycket bra val fér snabb
utveckling av kraftfulla proteinbaserade vacciner.”

blodstadie-malariavaccinkandidaten RH5.1/Matrix-M
for vuxna och barn som bor i Tanzania.

Den 6vergripande utvecklingen presenterad ovan
hade inte varit mojlig utan framgadngsrik rekrytering
till vart team, med forstarkning av vara erfaren-
heter géallande preklinisk och klinisk utveckling av
vara pipelinetillgdngar som ett huvudfokus. Vi har
bland annat vdlkomnat Dr. Mette Thorn som Vice
President for preklinisk utveckling samt valt att
befordra Dr. Max M. Sggaard till Vice President for
forskning, utveckling och teknik. Vi har dven tillsatt
Dr. Mattis F. Ranthe till Bolagets nya Chief Medical
Officer (CMO). Jag ar stolt Over att se att ExpreS?ion
fortsatter attrahera experter till vart team, vilket ar
nodvandigt for att mojliggdéra var ambition att vaxa
vasentligt samtidigt som vi avancerar var pipeline de
narmsta aren.

Slutligen vill jag tacka alla vara aktiedgare for

ert stdd under dret, inklusive deltagandet i vara
optionsprogram TO4 och TO5, vilka tillférde ytter-
ligare 83,3 MSEK till Bolagets finansiering under
2021. Var ledningsgrupp och styrelse ar dedikerade
till arbetet att gora viktiga framsteg i kampen mot
globala hélsoutmaningar samt bygga ett starkt
aktiedgarvarde i Bolaget ¢ver tiden. Vi ser utmarkta
mojligheter att fortsatta goéra det nar vi blickar mot
resten av 2022 och framat.

Tt oo

Bent U. Frandsen
CEO, ExpreS?ion Biotech Holding AB
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Tidslinje 2021 for viktiga handelser
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Licensiering av HER2-cVLP Initiering av fas I/Il-studie av 39.0 miljoner SEK genom

vaccinprogrammet for ABNCoV2 teckningsoption
bréstcancer

FEBRUARI

MARS APRIL

2 3 Initiering av fas Il-studie av ABNCoV2 Positiva sakerhets- och 1 1 Val av huvudkandidat for
9 effektresultat fran ABNCoV2 HER2-cVLP
2 3 ABNCoV2-programmet far 800 miljoner DKK fas I/ll-studien S EANEErAERED
AUGUSTI  fr3n det danska halsoministeriet AUGUSTI MAJ
SEPTEMBER
44.3 miljoner SEK
genom teckningsoption

1 2 Ffofrtia.tt. stafj o 5 Positiva topline- 2 2 Demonstrerat proof-of-
effextivitetsdata fran resultat fran ABNCoV2 concept for HER2-cVLP
ABNCoV2 fas I/ll-studien

DECEMBER fas Ill-studien DECEMBER brostcancervaccinet

NOVEMBER
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Nva framsteg och
vagen framat for HER2-
vaccinprogrammet for
brostcancer

| december 2021 och januari 2022 meddelades starka positiva
prekliniska proof-of-concept resultat for ExpreS?ions HER2-cVLP-
bréstcancervaccin. Bolaget planerar nu toxologistudier under 2022-23,
foljt av de forsta kliniska studierna pa manniskor ar 2024 med topline-
resultat frdn fas Il férvantade 2024-25.

En viktig milstolpe for ExpreS?ions strategi att Projektet avancerade bara ndgra veckor
bygga upp sin egen utvecklingspipeline med senare nar ExpreS?ion meddelade ett forsk-
tillgdngar av hogt varde uppnaddes i februari ningssamarbete med Prof. Pier Luigi Lollini
2021, nar Bolaget beviljades en exklusiv global och hans team p3d University of Bologna for
licens fér HER2-cVLP- vaccinprogrammet for att testa vaccinet i de modernaste méssmo-
brostcancer fran det danska bolaget AdaptVac, dellerna for brostcancer som efterliknar ndgra

varav ExpreS?ion dger 34%. av mekanismerna i mansklig brostcancer. Nar
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s €€ Med de nyligen presenterade starka
data fran proof-of-concept for vart

jy# & brostcancervaccin visar det sig att
det polyklonala antikropssvaret i

vart vaccin kan vara unikt lampat
for att bli en effektiv behandling av
bréstcancerpatienter som ar resistenta

mot trustuzumab, samtidigt som vaccinet ocks3d kan ha

en stark potential som ett allmant terapeutiskt vaccin for
HER2-bréstcancer och andra HER2-uttryckande tumorer.
Det &r spannande att vi snabbt har kunnat utveckla vart
ledande pipelineprojekt till den har nivdn under 2021

och bérjan av 2022, och vi ser mycket fram emot de
toxologiska studierna och de férsta studierna p3 manniskor

som ar planerade for 2022-24."

Mette Thorn

Vice President of Preclinical Development

ES2B-COO01 valdes till och presenterades som
projektets huvudkandidat.

Utmarkt proof-of-concept data meddelades i
december 2021 och januari 2022 meddelades
positiva prekliniska data som utgor prekli-
niska proof-of-concept bevis for projektet.

Studierna anvande tva in vivo méssmodeller:
en transgen mus-typ med naturligt HER2-
uttryck, precis som manniskor, och en utan
naturligt HER2-uttryck. Dessutom presente-
rades in vitro data fran studier dér manskliga
HER2-tumorceller for brostcancer har odlats
och applicerats p3d blodserum fran transgena

maoss som har fatt bréstcancervaccinet eller
den monoklonala antikroppsbehandlingen
trastuzumab som vanligtvis anvands idag.
Tumorcellerna for ménsklig bréostcancer

var fran tva patienttyper: patienter som
svarade pa trastuzumab, och patienter som
hade utvecklat resistens mot trastuzumab,
vilket inte en ovanlig och besvarlig bieffekt
under behandling med den har monokloniska
antikroppen.

Foér de normala méssen, kunde ExpreS?ions
vaccin formulerat i en adjuvant helt blockera
tumortillvaxt. Tumortillvaxt var ocksa kraftigt
hdmmad i transgena moss, som battre efter-
liknar en mansklig patient.

| de manskliga tumorcellerna for bréstcancer
som inte &r resistenta mot trastuzumab, kunde
blodserum fran vaccinerade transgena moss
hamma tumortillvaxt i ssmma utstrackning
som blodserum med trastuzumab. Dessutom
kunde blodserum fran vaccinerade trans-

gena moss hdmma tumortillvéxt i manskliga
bréstcancerceller som var resistenta mot
Trastuzumab. Aven om detta var véntat &r det
fortfarande valdigt lovande, eftersom det indi-
kerar att det polyklonala tillvdgagdngssattet
for ExpreS?ions vaccin (ett mer diversifierat
tillvégagadngssatt som gor det svarare for
tumorcellerna att bli resistenta) gor det mojligt
for det att fungera som en effektiv behand-
ling for den viktiga trastuzumabresistanta

/9

patientgruppen som saknar tillfredsstallande
behandling idag.

Kommande toxikologiska studier och de
forsta kliniska studierna pa manniskor
Baserat pd de uppmuntrande prekliniska
proof-of-concept data, designar nu de
kommande toxikologiska studierna for
brostcancervaccinet. Bolaget har nyligen fatt
feedback fran relevanta tillsynsmyndigheter
pa en preliminar studiedesign, och haller for
nadrvarande pa att inforliva denna feedback

i den slutliga utformningen och utvarderar
samtidigt olika djurmodeller for att hitta den
mest optimala och manniskoliknande uppsatt-
ningen. Toxikologistudierna for brostcan-
cervaccinprojektet planeras att genomféras
2022-23.

Nasta steq efter de toxikologiska studierna ar
kliniska studier pd manniskor for att bekrafta
vaccinets sdkerhetsprofil. Dessa studier
planeras inledas 2024 och de forsta resultaten
presenteras 2024-25. Om de uppmuntrande
prekliniska resultaten kan bekraftas i kliniska
studier forvantar sig ExpreS?ion att 3 ett
starkt intresse fradn potentiella partners for

de senare faserna av det kliniska programmet
och kommersialiseringen av projektet.
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Bolags-
struktur

ExpreS?ion har en effektiv foretagsstruktur.
ExpreS?ion Biotech Holding AB &r det svenska
holdingbolaget som ar noterat pd Nasdaq First
North Growth Market sedan 2016. ExpreS?ion
Biotechnologies ApS ar det operativa bolaget
med kontor och laboratorier i Scion DTU
Science Park 20 km norr om Képenhamn,
Danmark och som grundades 2010. AdaptVac
ApS ar ett joint venture som bildades 2017
tillsammans med en grupp forskare fran
Institutet for immunologi och mikrobiologi
vid Kbpenhamns universitet. Forskarna 8ger
sin del av AdaptVac genom ett gemensamt

holdingbolag som heter NextGen Vaccines ApS.

ExpreS*ion Biotech Holding AB

Vart moderbolag ExpreS?ion Biotech Holding AB bildades den
3 November 2015 och noterades pd NASDAQ First North Growth
Market (Ticker: EXPRS2, ISIN: SEO008348262) i Stockholm
2016. Per mars 2022 hade Bolaget 6ver 13 000 investerare och
var ett av de mest omsatta och likvida Health Care-bolagen p3
markadsplatsen. Bolagets enda operativa verksamhet &r att 8ga
dotterbolaget ExpreS?ion Biotechnologies ApS. Moderbolagets

Certified Advisor 8r Svensk Kapitalmarknadsgranskning AB (SKMG).

AdaptVac ApS
AdaptVac Aps bildades 2017 som ett 50/50 joint venture mellan ExpreS2ion
Biotechnologies ApS och NextGen Vaccines, en spin-out fran Képenhamns
universitet. Mdlet med joint venture-bolaget ar att skapa ett bolag i varldsklass
for utveckling av mycket konkurrenskraftiga vacciner och terapier mot
infektionssjukdomar, cancer och immunologiska stérningar. Kombinationen
av ExpreS?ions patenterade expressionsteknik for insektsceller, ExpreS2, och
NextGens unika expertis inom patenterad virusliknande (VLP) partikelteknologi
go6r AdaptVac till en stark och mangsidig aktér inom omradet for nya vacciner
och immunterapi. Bolagets dgarandel i AdaptVac minskades fran 50 procent
till 34 procent i februari 2021 efter nyttjande av optionen att licensiera
bréstcancervaccinkandidaten AVOO1/Her2-cVLP.

VAR STRATEGI OCH VERKSAMHET

ExpreSZion Biotechnologies ApS
ExpreS?ion Biotechnologies ApS grundades 2010
och ar koncernens operativa dotterbolag. Det &gs till
100% av ExpreS?ion Biotech Holding AB. Det opera-
tiva dotterbolagets ExpreS2-plattform utvecklades i
bérjan av 2000-talet och med sitt patent 2010 bild-
ades Bolaget ExpreS?ion Biotechnologies ApS . Det
ar koncernens huvudsakliga verksamhetsenhet
och dér all personal &r anstalld.

AdaptVac
ApS

NextGen

Vaccines ApS

/n
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Organisations-
struktur

ExpreSZion Biotech Holding AB

ExpreS?ion Biotechnologies ApS
100% owned by AB

Styrelsen

el EE] Kommersialisering Finans & Admin.

Produktion

Proce_ssutvec.klnng Preklinisk / klinisk Kundrelationer Investor Relations
& Tillverkning
| | I
Regulatoriska fragor Affarsutveckling

Cellinjeutvecklin A
! 9/Q / QA & Licensiering
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ExpreS?ions nyckeltill
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ExpreS2-teknikplattformen

Bolagets ExpreS2-plattform har anvants
framgangsrikt for utvecklingen och produk-
tionen av proteiner som ar svara att producera
i 6ver ett decennium. Den har en stor merit-
lista med 6ver 350 uttrycka proteiner och en
framgadngsfrekvens pd ¢ver 90 procent. Ovriga
fordelar inkluderar en snabb leveransprocess
pad 3 - 6 manader och en hog konsistens fran
sats till sats.

Plattformen anvénds i ExpreS?ion’s tvd mest
vardefulla utvecklingsprogram, ABNCoV?2
COVID-19-vaccinet och bolagets eget ES2B-
COO01 HER2-vaccinprogram for bréstcancer,
samt i flera partnerprojekt for Malariavaccin
och vaccinprojektet for influensa som ar
utvecklat inom INDIGO konsortiet. Plattformen
anvands ocksd i ExpreS?ions CRO-tjénster,
vilket kommer anvandas i all hogre grad for att
skapa varde i foretagets pipeline framoéver.

Utover dess nuvarande fordelar ar ExpreS2-
plattformen ocks3d i processen av att bli
uppgraderad med unika och genetiskt modifie-
rade cellinjer, s som HighMan-S2™. Med dessa
cellinjer ges de uttryckta proteinerna forbatt-
rade egenskaper, t.ex. att de underlattar hogre

immuniseringsnivader jdmfoért med vanliga
versioner av samma proteiner.

Den licensierade cVLP-plattformen

I ndgra av ExpreS?ions utvecklingsprojekt,
inklusive ABNCoV2 COVID-19-vaccinet och
ES2B-CO01 HER2-brostcancervaccinet,
anvands en teknikplattform fér en kapsid
virusliknande partikel (cVLP) for att skapa det
fullstdndiga vaccinet. Detta gérs genom att de
proteiner som utvecklats av ExpreS?ion fasts
pd ytan av en kapsid, vilket ar ett proteinskyd-
dande skal av ett virus. Genom att géra detta
efterliknar vaccinet ett virus for att framkalla
ett immunférsvar hos patienten.

VLP-baserade vaccin har en stark kommer-
siell erfarenhet inom canceromradet fran dess
framgangsrika anvandning for att férebygga
HPV-cancer. Detta ar lovande for ExpreS?ions
HER2-vaccinprojekt for bréstcancer som redan
har uppnatt utmarka prekliniska in vivo och in
vitro resultat.

ExpreS?ions licensierade och anvanda
VLP-plattform utvecklade av det danska
bolaget AdaptVac ApS, av vilket ExpreS?ion
ager 34%. VLP-plattformen har en hog
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immunogen potential pd grund av dess
formaga att halla proteiner i full Iangd
(jdmfort med fragmentet i andra system),
som ar fastade med hog densitet pd kapsidens
yta. Plattformen kan ocksad anvanda riktad

-

fastsattning jdmfoért med slumpmadssig orien-
tering fér andra system.

ABNCoV2 COVID-19-vaccinet
ExpreS?ion &r engagerade i utvecklingen av
ett unikt kapsidvirusliknande partikel (cVLP)

COVID-19-vaccin med hjdlp av ExpreS2-
framstallda SARS-CoV-2-antigener. Vaccinet
har blivit exklusivt licensierat till Bavarian
Nordics vilket har fardigstallt fas ll-studier
med utmarkta resultat. | dessa studier har
vaccinet visat sig kunna skapa en 2-40-faldig
o6kning av neutraliserande antikroppar jamfort
med mRNA-vacciner foér alla varianter som
hittils blivit testade, utan nadgra allvarliga
negativa effekter. Vaccinet har ocks3 fordelen
av att inte krdva extremt kalla férvarings-
och transporttemperaturer (som mRNA-vac-
ciner), vilket gor det Iampligt for globalt
anvandande, 8ven i utvecklingsregioner.

Den prekliniska utvecklingen av vaccinet

var delvis finansierat med hjdlp av ett
Horizon 2020 EU-bidrag till PREVENT-nCoV-
konsortiet, med ExpreS?ion som en av dess
medlemmar. Som den exklusiva licenstagaren
Bavarian Nordic meddelade den 23 augusti
2021 komer det kliniska programmet att 3
upp till 800 miljoner DKK i finansiering fran
den danska halsodepartementet. Ndsta steg
ar att genomfora fas Ill-studier, som planeras
att starta under forsta halvaret 2022, helt
sponsrade av Bavarian Nordic.

Huvudmalet med det kliniska programmet ar
att utvardera ABNCoV2 som ett boostervaccin,
men de utmarkta kliniska fas ll-resultaten visar
att det kommer att ge ett mycket start skydd
aven pa egen hand.

VAR STRATEGI OCH VERKSAMHET /14

ExpreS?ions huvudsakliga kalla till potentiella
framtida licensintakter fran detta vaccin ar
bolagets 34% agarskap i det danska bolaget
AdaptVac, vilket tillhandahaller cVLP-tekno-
login for vaccinet.

ES2B-C001 HER2-bréstcancervaccinet
Denna vardefulla tillgdng licensierades fran
det danska bolaget AdaptVac i februari
2021 och &r det forsta utvecklingspro-
grammet som ExpreS?ion har full kontroll
over. Vaccinet utvecklas for terapeutisk
behandling av HER2-brdstcancer, dar
patientgruppen utvecklar resistens mot den
allmant anvanda monoklonala antikropps-
behandlingen trastuzumab som ett huvud-
fokus.Vaccinet anvadnder en kapsidvirus-
liknande partikel (cVLP) i kombination med
antigener som produceras av ExpreS2.

| december 2021 och januari 2022 meddelades
positiva prekliniska data som utgoér prekli-

nisk proof-of-concept for projektet. | bade in
vivo méssmodeller och i in vitro studier med
manskliga brostcancertumorceller visade
vaccinet sig hdamma tumortillvaxten i minst
samma utstrackning som trastuzumab. Dessa
positiva resultat visades aven i trastuzu-
mab-resistenta manskliga cancerceller, vilket
ar mycket lovande.

ExpreS?ion planerar nu prekliniska sé&kerhets-
studier under 2022-23, som foljt av de forsta
manskliga kliniska studierna under 2024 med
topline fas I/lia-resultat forvantade 2024-25.
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Plattformens styrkor

ExpreS?ion Biotechnologies ApS grundades 2010 efter insikten att det skulle behévas
ett nytt proteinuttryckssystem for att producera de komplexa proteiner som behoévs for
framtidens biologiska lakemedel och vacciner p3d ett sdkrare och mer effektivt satt

Bolaget utvecklade den valfungerande
ExpreS2-plattformen for proteinexpression
som stoder alla faser av Iakemedelsforsskning
och R&D samt GMP-tillverkning for kliniska
studier. Med ExpreS2-plattformen mojliggor
Bolaget hdgkvalitativ produktion av komplexa
proteiner med hjalp av Drosophila melano-
gaster (fruktfluga) S2 cellinjer.

ExpreS?ion har framtratt som ett foretag som
kan |6sa svara proteinutmaningar och har

for avsikt att ligga i framkant nar det galler
plattformar foér utveckling av vacciner. Sedan
2019 omfattar ExpreS?ions erbjudande till den
biofamaceutiska industrin 8ven glykotekniska
S2-cellinjer under varumarket GlycoX-S2™
brand. Detta tilldter funktionell modifiering,

Bolaget tror att plattformens styrkor inkluderar:

1.

Betydligt mindre kostsamt och tidskrédvande &n
alternativa metoder, vilket ar en viktig konkur-
rensférdel, med tanke pd time-to-market

och patentutgdng. Det gor ocksd plattformen
sarskilt vardefull for utvecklingen av diagnostik
och vacciner i epidemiska eller pandemiska
situationer dar snabbhet &r av storsta vikt.

2.

Ger hogre avkastning, dvs. mangd protein
per tillverkningssats, jdmfort med konkurre-
rande system.

t.ex. genom att 6ka immunogeniciteten eller
forbattra farmakokonetiken. Féretaget sdljer
licenser for att anvanda ExpreS2-plattformen
helt eller delvis till bdde Idkemedelsforetag och
forskningsinstitutioner. Alla ExpreS?ions pipeli-
netillgdngar innehadller ExpresS2-tekniken.

3.

Ger homogena tillverkningssatser, ett krav i
farmaceutisk utveckling. Plattformen inklu-
derar bolagets patenterade uttrycksvektorer
som bland annat utvecklades for att gora
det mojligt for cellerna att generera hogre
avkastning.
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90%

Hittills har mer 8n 300
olika proteiner framstallts
med hjalp av ExpreS2-
plattformen med en
framgangsfrekvens som
overstiger 90%.

4.

Sedan 2019 har bolagets erbjudande till biop-
harmasektorn inkluderat glykotillverkade S2
cellinjer under varumarket GlycoX-S2™. Det
tilldter funktionell modifiering, t.ex. genom
att 6ka immunogeniciteten eller forbattra
farmakokinetiken.
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ExpreS?ions strategiska
malsattningar 2022 och framat

b X
A

Med enorma framsteqg under 2020-2021 nar det galler att validera och skapa “ _

medvetenhet om ExpreS2-plattformen genom vaccinprogrammet fér COVID-19 och Med ExpreS2-plattformen bevisad att vara
sakra HER2-vaccinet mot bréstcancer som en ledande och vardefull pipelinetillgdng, i varldsklass for svaruttryckta proteiner i
har Bolaget nu ett utmarkt Idge for att sikta pd en stérre uppgradering av upptackts-, prekliniska- och kliniska faser
plattformen under de kommande fem aren. ar Bolaget nu installt pa att ytterligare forbattra

sin kapacitet inom flera nyckelomrdden sa att

Den 6vergripande malsattningen ar att avse- Baserat pa en intern strategisk 6versyn under . . .

vart paskynda utvecklingsprocessen av pipe- andra halvan av 2021 har ExpreS?ion 3tagit sig det blir det mest attraktiva alternativet att
linen, sdkra en mer robust forsérjningskedja, att uppna fyra strategiska malsattningar for att anvanda nar vara nuvarande och framtida
6ka avkastning och slutllfgen etablgra Expre52 ta Bolaget och dess plattfc:rmar till ndsta niva program nar volymproduktionsfasen. Dessa

som en global standard for volymtillverkning under de kommande fem 3ren. ) ) ) o B
av proteinbaserade vacciner. forbattringar kommer samtidigt att underlatta
en mycket mer effektiv utvecklingsprocess och
skapandet av proteiner med unika egenskaper,
vilket kommer att vara till stor nytta nar vi
_ Forbattring av _ _ fortsatter att snabbt utveckla vara befintliga
Utveckling av . Expansion av Omvandling av T "
T den tekniska . . och kommande pipelineprogram.

pipeline pipeline CRO-tjanster

plattformen

Bent U. Frandsen
CEO
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Pipeline

SJUKDOM

Projekt / Mal

Pre-klinisk
farmakologi

cGMP / Tox

Fas 2

Fas 3
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Marknadspotential

Corona virus @@ ABNCoV2/SARS-CoV-2 cVLP I/lla BN: Il > 100 miljarder EUR
Brostcancer % ES2B-CO01/Her2 cVLP > 15 miljarder EUR
§ -
nfluensa -~ emagglutinin
~ <2 miljarder EUR
> 0.6
Malaria ‘%}%}
miljarder EUR
I: Blod
Il: Blod

Ill: Transmission

Pfs 48/45

IV: Placenta

VAR2CSA

la/Ib

V: Blod

CYRPA complex

Kallhanvisning (marknadspotential): COVID - Meticulous Market Research, 2021 « Breast Cancer - MI4A, 2019 ¢ Influenza - Allied market research, 2021 « Malaria - Report and Data, Malaria diagnostics Market, 2021

Per mars 2022
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Pipeline

utvecklingsplan

CORONAVIRUSET/COVID-19

ExpreS?ion och dess joint venture-partner
AdaptVac har engagerat sig i utvecklingen av
ett unikt kapsidvirusliknande partikel (cVLP)
COVID-19-vaccin, delvis sponsrat genom ett
EU-bidrag fran Horizon 2020 till PREVENT-
nCoV-konsortiet for att snabbt avancera

vaccinkandidaten mot COVID-19 in i klinisk fas.

Kandidatvaccinet ar ett cVLP som applicerar
ExpreS2-producerade SARS-CoV-2-antigener,

vilket skapar ett kraftfullt immunogent vaccin.

I juli 2020 har AdaptVac and Bavarian Nordic,
ett helintegrerat bioteknikbolag med fokus
pa utveckling, tillverkning och kommersia-
lisering av livrdddande vacciner, ingdtt ett

licensavtal som ger Bavarian Nordic de globala
kommersialiseringsrattigheterna till det egna
kapsid-virusliknande partikel (cVLP) baserade
SARS-CoV-2 subenhetsvaccinet, betecknat
ABNCoV2. For tilldmpningen av vart proprie-
tara proteinproduktions-system ExpreS2, har
ExpreS?ion och AdaptVac ocksd ingatt ett
licensavtal for detta projekt.

Forutom ExpreS?ion och AdaptVac ar medlem-
marna i PREVENT-nCoV-konsortiet Leiden
University Medical Center (LUMC), Institute

for Tropical Medicine (ITM) vid University

of Tubingen, Institutionen immunologi och
mikrobiologi (ISIM) vid K6penhamns universitet,
laboratoriet for virologi vid Wageningen univer-
sitet och Radboud University Medical Center. Vi
meddelade de forsta resultatet av den kliniska
fasl/lla | augusti 2021 och demonstrerade
positiva sakerhets- och effektivitetsresultat.
Bavarian Nordic genomfor fér nadrvarande en
fas ll-studie for att avgora vaccinets potential
som en universell booster. Prelimindra resultat i
december 2021 visade en stark boostereffekt for
alla varianter som blev testade och bekraftade
vaccinets utmarkta profil som ett icke-adjuvan-
serad universal COVID-19 boostervaccin.

Ytterligare positiva fas Il-resultat presenterades
i februari 2022. Fullstédndig undersékningsdata
bekraftar att befintliga nivder av SARS-COV-2

neutraliserande antikroppar ¢kade med 2-40
gadnger, beroende pa de ursprungliga nivderna
av antikroppar, utan att ndgra allvarliga biverk-
ningar rapporterades. Baserat pad detta utmarkta
resultat planerar Bavarian Nordic att inleda en
fas lll-studie under forsta halvaret 2022.

BROSTCANCER

Brostcancer ar en utbredd onkologisk indi-
kation som drabbar mer an 1,3 miljoner
manniskor varlden éver arligen, vilket resul-
terar i mer an 450 000 dodsfall (Tao, 2015:
www.ncbi.nlm.nih.gov/ pub-med/25543329).
Den vanligaste behandlingen idag baseras p3a
monoklonala antikroppar, dér den domine-
rande behandlingen Herceptin (trastuzumab)
och Perjeta (pertuzumab) genererar en
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arlig global forsaljning pa 7 miljarder USD.
Malproduktprofilen for vart ledande bréstcan-
cerprojekt, ES2B-CO01 (HER2-cVLP), ar skrad-
darsydd for att vara mycket konkurrens-kraftig
bdde vad galler kostnad och effektivitet, och
riktar sig dérmed mot en betydande marknads-
andel.

| februari 2021 undertecknade ExpreS?ion ett
slutqiltigt patentlicensavtal med AdaptVac dar
ExpreS?ion exklusivt licensierade AVOO1 (omdopt
till ES2B-CO01). Detta ger ExpreS?ion full
kontroll och ansvar for att driva denna varde-
fulla tillgdng framat, och realiserar darmed det
mycket stora vardet av detta projekt. | slutet av
2021 uppvisade ExpreS?ions kandidat en stark
tumortillvéxthdmmande effekt i en musmodell
och nddde dérmed en viktig preklinisk milstolpe
fore tidtabellen. Dessutom visade sig anti-
HER2-antikroppar fran dessa studier effektivt
hamma tumortillvaxten i manskliga cancerceller.
Kandidaten har ocks3d visat att den har bevisat
sitt koncept i HER2-transgena férebyggande
och terapeutiska tumoérmodeller for moss,

vilket innebar att ytterligare en viktig preklinisk
milstolpe har uppnatts.

Baserat pd feedback fran den danska Idkeme-
delsmyndigheten (DKMA) avser ExpreS?ion att
genomfora ytterligare prekliniska sdkerhets-
studier, vilket kommer att 6ka robustheten i
projektets prekliniska data. Foljaktligen siktar
bolaget nu pd att I8mna in ansdkan om klinisk
prévning for fas I-studien under andra halvaret
2023, med malet att dosera forst i manniska
under forsta halvaret 2024.
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INFLUENSA

Det internationella next-generation influensa-
vaccinkonsortiet INDIGO, leds av University of
Amsterdam med ExpreS?ion som deltagande
medlem, och utvecklar ndsta generations
influensavaccin i ett stort samarbete mellan
offentliga och privata FoU-organisationer fran
EU, Indien och USA. Projektet har tilldelats ett
10 miljoner EUR Horizon 2020-bidrag fran EU,
varav ExpreS?ions deltagande direkt tilldelades
0,6 miljoner EUR.

INDIGO-konsortiet planerar att genomfora

den prekliniska och kliniska utvecklingen av
projektet, som inneh3dller tvd nya influensavac-
cinkoncept, inklusive tilldmpningen av ett nytt
potent adjuvans av LiteVax BV, Nederlanderna,
samt anvandningen av ExpreS2-plattformen
for antigenproduktion av ExpreS?ion. M3alet ar

att skapa ett influensavaccin som uppfyller
kraven for global vaccination, dvs. uppnd <10%
istallet for 60% som inte svarar, i kombination
med lagre tillverkningskostnader och battre
tillganglighet.

MALARIAPROJEKT

Malaria |

Blood stage (RH5-1)

Jenner Institute vid University of Oxford
utvecklar Plasmodium falciparum malaria
blodstadie-antigen RH5.1 med ExpreS?ion som
samarbetspartner. RH5.1-antigenet produceras
med ExpreS?ions ExpreS2-plattform.

Malaria Il

Blood stage (RH5-2)

| syfte att ytterligare forbattra effektiviteten
utvecklar Jenner Institute vid University of
Oxford ett andra generationens RH5-vaccin,

RH5.2, med ExpreS2-plattformen. RH5.2 har
for att behalla regioner som ar viktiga for rod
blodkroppsigenkdnning, som &r inriktade p3d
neutraliserade antikroppar. Dessutom kommer
RH5.2-proteinet att visas pad ytan av en hepatit
B-harledd virusliknande partikel (VLP) for att
maximera induktionen av antikroppar med hog
titer. Projektet finansieras av Wellcome Trust.

Malaria Il

Transmission (Pfs48/45)

Malet for ett dverféringsblockerande vaccin

ar att forhindra 6verféring till myggor som
suger blod frdn personer som ar smittade

med malaria, vilket effektivt hindrar sjuk-
domens vidare spridning. Darigenom ger ett
overféringsblockerande vaccin inte direkt
skydd mot sjukdomen, men det hindrar sjuk-
domen fran att spridas och kan darfor leda

till utrotning av malaria. Under det senaste
decenniet har oférmagan att producera full-
8ngds-Pfs48/45-antigenen varit en férhin-
drande faktor for forskare som avser skapa ett
overforings-blockerande malariavaccin. Denna
utmaning har 6vervunnits av ExpreS?ion och
Jenner Institute vid University of Oxford. Detta
vaccin ar utvecklat av det Horizon 2020-finan-
sierade OptiMalVax-bidragskonsortiet, lett av
Jenner Institute vid University of Oxford med
ExpreS?ion som medlem. Konsortiets mal ar
att skapa ett kombinationsvaccin mot malaria
och dess kliniska program kommer att omfatta
provningar for att bedéma pre-erytrocytik,
blodstadie- och myggstadie-komponenterna
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i kombinationsvaccinet, inklusive detta
overfoéringsvaccin.

Malaria IV

Placenta borne (VAR2CSA)

ExpreS?ion &r en del av PlacMalVac-projektet
som startades 2013 som ett internationellt
konsortieprojekt for att utveckla ett vaccin
mot placentamalaria. Projektet &r baserat pa
antigenet VAR2CSA, som mojliggér ackumule-
ring av parasiter i placentan och upptacktes av
professor Ali Salanti och ytterligare personer
vid Képenhamns universitet.

Malaria V

Blood-stage (PfRipr complex)

En internationell forskargrupp, inklusive fors-
kare fran ExpreS?ion, vilken &r ledd av Walter
and Eliza Hall Institute of Medical Research
(WEHI), utvecklar ndsta generations malaria-
vaccin som riktar sig mot en nyligen upptackt
molekylar “nyckel” som den dodliga malariapa-
rasiten anvander for att komma in i manskliga
blodkroppar. Malarias “nyckel” beskrevs forst i
en Nature-artikel, som publicerades i december
2018 av gruppen. Det ar ett komplex besta-
ende av tre parasitproteiner som heter Rh5,
CyRPA och Ripr, dar de tre proteinerna arbetar
tillsammans for att 18sa upp och komma in i
cellen. Denna centrala roll vid infektionen av
humana blodkroppar gér komplexet till ett nytt
och lovande mal for vaccinutveckling. Vaccinet
ar baserat pad ett patent som dgs av WEHI och
ExpreS?ion.
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Framsteg mot viktiga katalysatorer
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2022 2023 2024+
v v
BN fas Il BN fas Il studie BN fas Ill studie BN fas Il BN redo for
studie inleds readout H1 inleds H1 2022 inledande marknadsintroduktion
(Q3'21) 2022 readout H2 (med forbehall for
CORONA\”RUS/ 2022 myndighetsgodkannande)
COVID-19
ABNCOV?2
v v
Utférd Inom  Prekliniska Prekliniska GMP- Avlasning av Inldmning av Inledande av Fonstret for
\ licensiering  djurstudier proof-of- tillverkningssats Prekliniska ansékan om klinisk den forsta utlicensiering
(Feb 2021) inleds (Q2) concept sdkerhetsstudier prévning H2 2023 kliniska p3 6ppnas i vantan p3
resultat H1 s s P
.. 2022 manniskor data i manniska
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v
~ ~ Framja/stodja Initiering av
— vidareutvecklingen CGMP/prekliniska
aven eller flera sdkerhetsstudier
kandidater under 2023
INFLUENSA 2022
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Fas lla-resultat for RH5 ytterligare Pfs 48/45 fas RH5-VLP fas | RHS fas
from Rh5-vaccinet fas I-studie i en I-studie inledd Inleds 2023 I-studie
publicerade 2021 maraliaendemisk region 2022 avlases
lanseras under 2021, med H2 2023

MALARIA

alternativ adjuvans
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Partners

En bred kund- och samarbetsbas

Med 6ver 100 aktiva eller tidigare akademiska
och industriella service- och licensavtal har
bolaget byggt upp ett stort ndtverk inom den
internationella forskarvarlden sedan starten
2010. Dessutom &r bolaget fér ndrvarande

en del av ett internationellt forskningskon-
sortium som tillsammans har beviljats mer an
uppskattningsvis 40 miljoner euro i icke-for-
mildande offentlig finansiering. Bolaget saljer
ocks3d licenser for att anvanda ExpreS2-
plattformen helt eller delvis, vilket gor det
mojligt for dess kunder att delta i eller vara
helt ansvariga for utvecklingen av de 6nskade
proteinerna. Bolaget saljer ExpreS2-testkit och
reagens for anvandning som forskningsverktyg
eller diagnostik. Bolaget kan ocksd ingd avtal
dar kunden accepterar en offert och debiteras
for utveckling, produktion och leverans av
proteiner av forskningskvalitet med hjalp av
ExpreS2-plattformen.

Bolaget erbjuder tjdnster till bdde I8kemedels-
foretag och forskningsinstitutioner.

ExpreS2-plattformen Idmpar sig lika bra for
akademisk forskning, analys och kommersiell
|8kemedelsutveckling, som inom vacciner och
andra biofarmaceutiska omraden. Bolagets
kunder ar inte begrénsade till ndgot geogra-
fiskt omrade utan finns 6ver hela varlden.
Sedan grundandet 2010 har bolaget arbetat
med mer an 100 kunder och partners. Avtalen
med dessa kunder, som i manga fall ar
varldsledande universitet, forskningsinstitu-
tioner och I8kemedelsbolag, har genererat
betydande intdkter for bolaget under aren.
Bolaget har for narvarande mer &n tio stora
kunder. ExpreS?ion har till exempel utlicen-
sierat ExpreS2-plattformen for forskning till
Hoffman-La Roche, Imperial College London
och Francis Crick Institute bland annat, och
utlicensierat plattformen for klinisk utveckling
till bland annat K6penhamns universitet och
Jenner Institute vid Oxfords universitet.

+100

Sedan grundandet
2010 har bolaget
samarbetat med
fler 8n mer 3n 100
kunder och partners
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Akademi

» Boston Children’s Hospital

» Cancer Research, UK

» Harvard Medical School

» Imperial College London

* The Jenner Institute

» Sir William Dunn School of Pathology

« Statens Serum Institute

» Technical University of Denmark (DTU)

» University of Copenhagen

» Department of Biochemistry,
University of Oxford

Big Pharma

« Eli Lilly

» Janssen, Pharmaceutical companies of
Johnson & Johnson

* Novartis

* Roche

e Servier

Sma och medelstora

bolag, kontraktstillverkare,
diagnostiker och
aterforsaljare

» AGC Biologics
» Genlbet Biopharmaceuticals

+ Idorsia
» Integrated biotherapeutics
» Intravacc

+ Virion\Serion; SERION Diagnostics



EXPRES?ON  ARSREDOVISNING 2021

ExpreS?ions
fortsatta roll 1
utvecklingen

av det danska
COVID-vaccinet

Under 2021 slutférde Bavarian Nordic ABNCoV2 COVID-
19-vaccinets kliniska fas ll-studier med starka resultat
som presenterades i december. Den kommande Fas llI-
studien och det efterféljande utvecklingsarbetet kommer
att finansieras med upp till 800 miljoner danska kronor av
det danska halsoministeriet, och ExpreS?ion fortsatter att
vara en viktig partner i detta projekt.

De starka framstegen fér COVID-19-
vaccinprogrammet under 2020 och 2021 har
dterigen visat pa ExpreS2-plattformens styrka
nar det galler preklinisk och klinisk proteinut-
veckling och produktion. Nar programmet
fortsatter in i fas Ill &r 2022, och den potenti-
ella kommersialiseringen av vaccinet, kommer
nya mojligheter att uppstad for ExpreS?ion.

Fortsatt utveckling av vaccinet

Med flera COVID-19-mutationer som upptackts
sedan det ursprungliga utbrottet, 8r kampen
mot viruset en kamp i standig utveckling dar
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ExpreS2-plattformen har potential att fortsatta
att briljera. Plattformen &r perfekt I8mpad for
att snabbt justera vaccinet s3 att det opti-
meras for alla viktiga COVID-19-mutationer, och
ExpreS?ion har varit i kontinuerlig kontakt med
Bavarian Nordic for att erbjuda sina utveck-
lingstjanster och rad nar programmet fortskrider

Utmarkt finansiell potential genom joint
venture i AdaptVac

Foérutom att anvanda ExpreS2-plattformen
bygger COVID-19-vaccinet ocksd pa den
VLP-teknik (virusliknande partiklar) som
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utvecklats av ExpreS?ions samriskféretag
AdaptVac. Eftersom ExpreS?ion ager 34 % av
AdaptVac skulle den potentiella kommersialise-
ringen och férsaljningen av COVID-19-vaccinet
omsattas i en betydande vardedkning for
detta innehav.

En potentiell kommersialisering av COVID-19-
vaccinet skulle naturligtvis ocksa ytterligare
validerar de teknikplattformar som anvands,
och darmed 6ka intresset for HER2-vaccinet
mot bréstcancer, som anvdnder samma
plattformar och som utvecklas internt av
ExpreS?ion baserat pa en exklusiv global licens
som forvarvades frdn AdaptVac i februari
2021.

Mojlighet att bli teknikpartner for
volymproduktion av vaccinet

For ndrvarande anvands ExpreS2-plattformen
huvudsakligen for preklinisk och klinisk
utveckling och produktion av proteiner

som anvands i vacciner, eftersom det ar
detta som plattformen har optimerats for
under 3rens lopp. Plattformens potential
strécker sig dock Idngt bortom de nuvarande
anvandningsomraddena.

For att frigora sin fulla potential har ExpreS?ion
inlett ett ambitidst program for att ytterligare
forbattra plattformens kapacitet baserat pa
den erfarenhet som vunnits fran utvecklings-
och forskningsprojekt, samt den kompetens
som foretaget fatt genom rekrytering av hogt

kvalificerade lagmedlemmar under de senaste
aren.

» Mycket hogt immuniseringssvar (2-40-
faldig 6kning av neutraliserande anti-
kroppar jamfért med mRNA-vacciner som
visades i fas ll-topline-resultat).

Utmarkt sékerhetsprofil med inga allvar-
liga biverkningar rapporterade i fas |- och
fas ll-studier.

Snabbt uppgraderingsbar for att hantera
nya COVID-19 mutationer.

«“«

Nar COVID-19-vaccinprogrammet gar in i kliniska fas Ill-studier,
eventuellt féljt av kommersialisering av vaccinet, fortsatter
ExpreSZion att vara en viktig tjdnsteleverantdér med flera
mojligheter att bidra till dess framgdng genom var nuvarande
plattform och p3gdende utveckling av plattformen, samt genom
vart joint venture AdaptVac. Utéver detta kommer COVID-19-
vaccinprogrammet sdkert att fortsatta lyfta fram ExpreS?ion och var

VAR STRATEGI OCH VERKSAMHET /23

Viktiga fordelar med ABNCoV2 COVID-19-vaccinet

» Flexibel distribution och lagring med
hjalp av vanlig kylutrustning, vilket
ar en stor fordel, sarskilt i varldens
utvecklingsregioner.

Utvecklad som en global |6sning for
booster-vaccin, och déarmed Idmplig dven
for den endemiska fasen av COVID-19-
pandemin, som kan pagad i flera ar eller till
och med artionden.

position som en aktoér i varldsklass inom utvecklingen av kraftfulla proteinbaserade
vacciner fér ndgra av var tids stérsta medicinska utmaningar.”

Max M. Segaard

Vice President of Research & Development and Technology
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Management team

Bent U. Frandsen
Chief Executive Officer
sedan 2019

Utbildning: Bent U. Frandsen har en masterexamen i
finans and strategisk planering frdn Copenhagen Business
School, Danmark.

Tidigare uppdrag/engagemang: Bent U. Frandsen har
cirka 30 ars yrkeserfarenhet inom lednings-, finans- och
affarsutvecklingspositioner i multinationella foretag,
inklusive mer an 25 ars erfarenhet av life science fran
bérsnoterade bolag s som Lundbeck, ALK-Abello,
Coloplast, och privata bolag som NsGene, CMC Biologics
och Amphidex. Bent U. Frandsen var en styrelsemedlem i
AdaptVac Aps.

Andra vasentliga pdgdende positioner: Verkstallande
direktor for ExpreS?ion Biotechnologies ApS.

4 .

Keith Alexander
..ea Chief Financial Officer
- sedan 2020

Utbildning: Keith Alexander har en MBA fran The Wharton School

vid University of Pennsylvania och en B.Sc. i industriell férvaltning,

men en minor i biologiska vetenskaper, frdn Purdue University.

Tidigare uppdrag/engagemang: Keith Alexander har 6ver 20 ars
yrkeserfarenhet pd investeringsmarknader, investerarkommunika-
tion, foretagsstrateqi och affarsutveckling fran amerikanska och
danska banker. Under sin karridr har han arbetat inom ledarskap,
analytiska och kommersiella funktioner pa JP Morgan Securities
och JP Morgan Asset Management i NYC, NY, USA, Danske Bank
Asset Management (tidigare Danske Capital) i Kongens Lynby,
Danmark och Accenture (tidigare Andersen Consulting) i Chicago,
IL, USA.
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Max M. Segaard

Vice President of Research &
Development and Technology
sedan 2021

Utbildning: Max M. Sggaard har en doktorsexamen i
biokemi frdn University College London, Storbritannien,
och en MSc i molekylarbiologi fran Aarhus University,
Danmark.

Tidigare uppdrag/engagemang: Max M. Sggaard har 20
ars erfarenhet av vetenskaplig forskning och process-
utveckling, efter att ha arbetat de senaste nio dren pa
ExpreS?ion i roller som stracker sig fran Senior Scientist
(Downstream) till Vice President, och har innan dess under
12 3rs akademisk forskning fokuserat pa strukturbiologi
och molekylar biofysik med en betoning p3 smittsamma
sjukdomstilldmpningar. Max ar chef foér intern FoU for att
utdka ExpreS?ions unika kapacitet och kunskap nar det
géller att tilldmpa ExpreS2™-teknologi fér kunderna och
bolagets egen vaccinutveckling.
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Mette Thorn
Vice President of Preclinical
Development sedan 2021

Utbildning: Mette Thorn har en doktorsexamen i immuno-

logi och &r civilingenjor i kemiteknik fran Technical University

of Denmark.

Tidigare uppdrag/engagemang: Mette Thorn har 20 &rs
erfarenhet av preklinisk utveckling och ledning i vaccinut-
veckling inom bland annat cancer och infektionssjukdomar.
Mette Thorn har omfattande forskningserfarenhet fran
Biotech och Pharma, bland annat fran roller med Astion
Pharma, SSI, Symphogen, Novo Nordisk, Bioneer, Biocare
och CBio. | alla sina roller har hon bidragit till att utveckla
prekliniska pipeline-tillgdngar fran tidig fas till forskning i
kliniska utvecklingsfaser. Mette Thorn var tidigare was CSO
for Biocare Copenhagen och Associate Manager for Novo
Nordisk Pharmatech.

Andra vésentliga pdgdende positioner: Agare av STABIL.
solutions.

La
" Dr. Mattis Flyvholm Ranthe
Chief Medical Officer sedan 2022

Utbildning: Dr. Mattis F. Ranthe har en medicinsk
doktorsexamen och har en doktorsexamen i kardio-
vaskular epidemiologi frdn University of Copenhagen,
Danmark.

Tidigare uppdrag/engagemang: Dr. Mattis F. Ranthe
har omfattande erfarenhet av Idkemedelsutveckling fran
ledande befattningar inom global I8kemedelsindustri,
med stdd av bred klinisk erfarenhet. Han har samman-
lagt mer 8n tio 8rs kombinerad forskningserfarenhet
frdn den akademiska varlden/ldkemedelsindustrin, bland
annat fran sin tid som Medical Director pd ALK och
senior klinisk- & utvecklingsledare pd GSK Vaccines. Dr.
Mattis F. Ranthe har erfarenhet av I8kemedelsutveck-
ling fran preklinisk/FTiH-6vergdng och hela vagen till
godkdnnande/LCM.

BOLAGSRELATERAT
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Styrelsen

™,

-

- Dr. Martin Roland Jensen
Styrelseordférande

Utbildning: Dr Martin Roland Jensen har en magisterex-
amen och en doktorsexamen i molekylar- och cellbiologi fran
Képenhamns universitet i Danmark.

Tidigare uppdrag/engagemang: Dr. Martin Roland Jensen har
omfattande ledarerfarenhet fran den biofarmaceutiska indu-
strin och har som serieentreprenér grundat och medgrundat
flera bioteknikféretag. Han har ocksd omfattande erfarenhet av
vetenskapligt arbete, framst inom immunologi, cellbiologi och
utveckling av cancervaccin. Dr. Martin Roland Jensen ar en av
bolagets medgrundare.

Andra vasentliga pdgdende positioner: Grundare och
Verkstallande direktor for Medic- Advice ApS och Martin Roland
Holding ApS. Medgrundare och CBO for Cell2Cure ApS och
Unikum Therapeutics ApS.

LN

e
*8  Dr. Karin Garre

| sty
| Styrelseledamot

et

e

Utbildning: Karin Garre har en medicinsk doktorsexamen fran
Képenhamns universitet, Danmark.

Tidigare uppdrag/engagemang Karin Garre har omfattande
erfarenhet av ledarskap, forandringsledning och Iakemdelsut-
veckling frdn 6ver 30 ar inom life science, bdde inom ldkeme-
dels- och bioteknikbranschen, t.ex. Astra A/S, Novo Nordisk
A/S, Nycomed, Genmab och NeuroSearch, dar hon har arbetat
antingen i linje- eller féretagsfunktioner. Karin Garre var ocksd
Verkstallande chef for Centrumet i huvudstadsregionen i
Képenhamn.

Andra vasentliga pdgdende positioner: Vice ordférande, Chief
Operating Officer och General Manager fér Symphogen A/S.
Styrelseledamot i Cervello A/S.
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Jakob Knudsen
Styrelseledamot

Utbildning: Jakob Knudsen har en masterexamen i juridik fran
Képenhamns universitet, Danmark, och en MBA fran Imperial
College, Storbritannien.

Tidigare uppdrag/engagemang: Jakob Knudsen har byggt
upp en omfattande erfarenhet av kommersiell verksamhet,
inklusive affarsutveckling, marknadsféring och ekonomi. Han
har haft olika befattningar pd ALK-Abelld A/S, ett borsnoterat
medelstort bioteknikféretag i Danmark, dar han bland annat
ledde verksamhetens affarsutveckling. Dessutom har han haft
befattningar som CCO och CFO p3d det danska Idkemedelsfore-
taget Egalet Ltd.

Andra vasentliga pdgdende positioner: Verkstallande direktor
for ViroGates A/S (Nasdaq First North Growth Market CPH
“VIRO"), ett in-vitro diagnostikbolag. Styrelsemedlem i P.V.
Fonden och Ingenigrsystem A/S.
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- N Dr. Allan Rosetzsky
Styrelseledamot

Utbildning: Dr. Allan Rosetzsky har en medicinsk doktorsex-
amen fran Képenhamn universitet, Danmark.

Tidigare uppdrag/engagemang: Dr. Allan Rosetzsky har i
flera 3r arbetat inom den danska halso- och sjukvardssek-
torn. Rosetzsky har ocksd haft flera internationella chefs-
positioner inom lakemedelsutveckling inom Rhéne-Poulenc-
koncernen. Dessutom har han grundat, utvecklat och drivit
sitt eget foretag KLIFO, som var involverat i internationell
kontraktsforskning.

Andra vasentliga pdgdende positioner: Verkstallande
direktor for AR CONSULT ApS. Styrelseordférande i Hepoligo
Solutions ApS. Styrelsemedlem i AdaptVac ApS och GlyPro
Vac ApS.

Sara Sande
Styrelseledamot

Utbildning: Sara Sande har en masterexamen i ekonomi
fran Kopenhamns universitet, Danmark.

Tidigare uppdrag/engagemang: Sara Sande har omfat-
tande erfarenhet av ledarskap och hogsta ledning fran
hogteknologiska B2B-féretag. Sara Sande var Vice VD for
Cooper Surgical och Chef for forsaljning av spannmal och
drycker i Europa pd Novozymes.

Andra vasentliga pdgdende positioner: Medlem av
Vaekstfonden Venture Team. Styrelsemedlem i Hydract.
Medlem i Advisory Board for Flowtale.

BOLAGSRELATERAT
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Innehav av insynspersoner

Namn Titel Aktier Optioner
Martin Roland Jensen Styrelseordférande 606,392 0
Allan Rosetzsky Styrelseledamot 1,312,581 0
Jakob Knudsen Styrelseledamot 11,166 0
Karin Garre Styrelseledamot 0 0
Sara Sande Styrelseledamot 0 0
Bent U. Frandsen CEO 116,700 464,189
Keith Alexander CFO 9,894 100,000
Max M. Sggaard VP, Research & Development and Technology 27,582 145,849
Mette Thorn VP, Preclinical Development 0 100,000
Mattis F. Ranthe CMO 0 100,000

Dr. Jensen och Dr. Rosetzsky ager aktier direkt
och genom sina holdingbolag, Medic-Advice
Holding ApS respektive AR Consult ApS.
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« Som medgrundare av
ExpreS?ion Biotechnologies ar
jag stolt 6ver att vara en del av
ExpreS?ions resa till ett bolag
med 28 anstallda, en stark
pipeline, och blomstrande CRO-
verksamhet. Mitt engagemang
for ExpreS?ion ar lika starkt
idag som nar vi grundade
bolaget fér 12 dr sedan”

Dr. Martin Roland Jensen
Medgrundare och styrelseordférande
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Medarbetare

Janni Christensen Stine Clemmensen

Laura Fabricius Helle Benthin Mélanie Buffel Klaas Buijs

Andersson

Bahram Daneshvar Tanja Domeyer Jerzy Dorosz Dagmara Grzadziela Kasper Henrik Cecilie Hallwass Ida Busch Nielsen Blanka Poulsen
Kjeersgard-Jensen Kofod

Christina Rasmussen Malene Rasmussen Madalena Vladislav Soroka Anette Strebaek Kiri Thorup-Smith Sandra Urioste
Skrzypczak
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Medarbetarfokus

ExpreS?ion ar stolta éver sina hégutbildade

BOLAGSRELATERAT /32

Genomsnittligt antal anstalida 23 Ar 2022 inférde

medarbetare och mangfalden bland dem. 60% av Bolaget en
var ledningsgrupp och vara medarbetare har hog s o - :",';?ft:si'l‘l’a"
akademisk examen inom vetenskapliga discipliner, pensions-
inklusive doktorsexamina. Vdra medarbetare 10 11 programmet.

mangsidig nar det gdaller kén, dlder och nationalitet.

Vi 8r ocks3d stolta 6ver var platta organisa-
tion. Experter med 38rtionden av erfarenhet
arbetar sida vid sida och drar nytta av deras
olika perspektiv och erfarenheter. 7 av vara 28
anstallda har en doktorsexamen och nio har en
masterexamen.

Vi strévar efter att uppratthalla en entre-
prenoriell arbetskultur dar varje individ bar
flera olika hattar, samtidigt som vi Idgger till
specialiserade kompetenser for att stddja

vara viktigaste strategiska mal. Foljaktligen
anstallde vi under 2021 flera specialister for att
stodja genomférandet av strategin. Vi ar stolta
over att valkomna elva nya hogkvalificerade
kollegor under aret.

| takt med att vi vaxer stravar vi efter att
automatisera administrativa uppgifter sd

att vara specialister kan fokusera p3a sina
roller. P senare tid har vi optimerat vara

HR-system for att hjdlpa oss att hantera var
snabba tillvédxt genom att ta vart I6ne- och
HR-administrationssystem inhouse. Dessutom

2016 2017

2018 2019

2020 2021

har vi 6kat vart focus pad de anstalldas valbe-
finnande genom att erbjuda ett nytt féretags-
bidrag till de anstalldas pensionsplaner, vilket
vi forstar ar ovanligt | sma bioteknikforetag.
Som ett resultat av vart focus pa de anstalldas
vardeerbjudande har personalomsattningen
forblivit 13g. | April 2022 hade nio av vara tjugo

Konsfordelning

anstallda varit anstallda hos ExpreS?ion i fem Man:
ar eller langre. 36%
Kvinnor:

64%

ALl
BT

23 fulltid / 5 deltid

o O O o O
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Antal 3r i foretaget

B <5
B 12n
B 353

>5: 9

Management, hogsta examen

M PhD/DMSc: 60%
B Masters: 40%

Ursprungsland

8 :

anstallda

i
| J=i=l |

: Aldersférdelnin
anstallda ing
7 . 34% > 50
41% 30-40
anstallda | 4%
17% <30

Observera: En kollega har dubbelt medborgarskap.
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ExpreS?ion stodjer
hjalpinsatser i Ukraina

Eftersom ExpreS?ion ar en del av det europeiska
life science-samhallet och har en ukrainsk
teammedlem har féretaget beslutat att stédja
hjalpinsatser for ukrainare genom den danska
ideella organisationen Bevar Ukraine.

Team medlem i fokus: Vladislav Soroka
Vladislav Soroka ar en biokemist fran Ukraina
som arbetar med innovativa reningsmetoder
for ExpreS?ions vacciner. Han har ocksa varit
involverad i stodinsatser for ukrainare sedan
2014.

108 & 2

108 lastbilar och 2 flygplan
med medicinsk och huma-
nitar last har skickats till olika
delar av Ukraina.

629.693 kg

Den totala vikten av den last
som skickas som bistand
fran Preserve Ukraine.

Kan du kortfattat beskriva din
yrkesbakgrund?

“Jag tog min examen som biokemist vid ett ukra-
inskt universitet och kom sedan till Képenhamns
universitet i Danmark, ursprungligen for att dokto-
rera i strukturbiologi. Efter 12-13 3r vid universitetet
arbetade jag pd Novo Nordisk i tre 3r innan jag
dtervande till universitetet, och sedan gick jag med
i ExpreS?ion-teamet 2016.”
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Kan du beratta om vad du fokuserar pa i
din roll pd ExpreS?ion?

“Jag renar proteiner for vara vacciner med
hjalp av virusliknande partiklar (VLP), och
jag analyserar dven proteinstabiliteten. Mer
specifikt 8r mitt jobb att hitta nya satt att
gora effektivare rening samtidigt som det ar
kompatibelt med de industriella standardin-
staliningar som anvands under produktionen.

Vilka utvecklingsprojekt ar du for
narvarande involverad i?

“Jag arbetar med vart HER2-vaccin mot brést-
cancer, vilket 8r ExpreS?ions huvudfokus for
nadrvarande. Det material som jag renar och
gor stabilitetstester pd gar in i de batcher som

anvands i vara djurstudier. Tidigare har jag ocksa

arbetat med COVID-19-vaccinprojektet.”

Kan du beskriva ditt arbete med
hjadlpinsatser for ukrainare?

“Jag har varit involverad i att skicka medicinska

fornddenheter till Ukraina sedan 2014 som en
del av organisationen Bevar Ukraine. Manga
danska volontarer har hjalpt till att ta kontakt
med sjukhus och medicinska institutioner som
har donerat gammal medicinsk utrustning. Vi
har ocksd en god kontakt med ett lager dar
overskott fran sjukhusen samlas in: desin-
fektionsmedel, masker, operationsutrustning,
sdngar, utrustning som har bytts ut etc.”

“Min huvudsakliga roll under dren har varit
att lasta lastbilar tillssammans med mina tre

"

starka séner och min fru, tillsammans med
transport och &ven koordinering/kommuni-
kation eftersom jag talar flytande engelska
och danska. Sedan konflikten eskalerade i ar
har ocksd stodinsatserna 6kat, med manga
manniskor som ar villiga att organisera sig.
Var organisation fick ocksd en hel del done-
rade nédvandigheter frdn mina kollegor pa
ExpreS?ion. Utéver mina tidigare uppagifter, har
jag ocksad gett intervjuer till danska medier och
gdtt pd moten for att framja fred i regionen.”

ExpreS?ions donation fran team
medlemmar och bolaget

I mars 2022 beslutade ExpreS?ions styrelse att
inleda en kontantdonation till organisationen
Bevar Ukraina. Det beslutades att fore-

taget skulle matcha hela det belopp som de
anstallda donerade. Med 25 teammedlemmar
som bidrog med sammanlagt 25 000 danska
kronor, blev hela donationen till Bevar Ukraina
fran ExpreS?ion och dess medarbetare uppgick
till 50 000 danska kronor.

BOLAGSRELATERAT
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medicinska institutioner
och utbildningsinstitutioner
har fatt stéd fran Bevara
Ukraina.

14.058.776

DKK éverstiger det totala vardet
av det stod som overforts till
Ukraina 1 889 900 euro.
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Information om aktieagare

ExpreS?ion Biotech Holding AB (organisa-
tionsnummer 559033-3729) ar ett svenskt
aktiebolag noterat pd Nasdaq First North
Growth Market sedan 2016.

ExpreS?ion Biotechnologies ApS (CVR nr 32
77 04 87) ar den danska operativa bolaget
med kontor och laboratorier i Scion DTU
Science Park strax norr om Képenhamn, och
ags till 100 % av ExpreS?ion Biotech Holding
AB.

ExpreS?ion Biotech &r noterat pd NASDAQ
First North Growth Market med symbolen
EXPRS2.

Certified Advisor

Svensk Kapitalmarknadsgranskning AB
E-post: ca@skmag.se

Telefon: +46 11 32 30 732

Webb: www.skmg.se
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De storsta aktiedgarna
Andel ré
Namn Antal aktier nde ros-ter
och kapital

Sammanfattning aktiedgare dver 5 % 0 0,00%
Ovriga aktiedgare (mindre 8n 5 %) 31153 456 100,00%
Total 31/12/2021 31153 456 100,00%
Aktiekursutveckling under 2021
mDKK
80

120
70

Bolagets aktier hade
60 i den tredje hégsta

omsattningen av 120
50 hélsovardsféretag som

ar noterade pa Nasdaq
40 First North Growth

Market under 2021.

o/
o

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

Kalla: Nasdaq
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Optionsprogram

Per den 31 december 2021 hade bolaget tre
teckningsoptionsserier utstallda. Dessa serier ar TO2,
TO6 och TO7.

+ T02 (2019/2022): Den 23 maj 2019 beslu- + TO7 (2021/2024): Den 26 maj 2021 beslu-

tade drsstdmman att genomfoéra ett incita-
mentsprogram for alla anstallda och utfarda
hogst 680 100 teckningsoptioner, varav 612
084 tecknades och tilldelades de anstallda.

« TO6 (2020/2024): Den 23 september

2020 beslutade den extra bolagsstdmman
att genomfora ett incitamentsprogram

for ledningen och nyckelpersoner och att
utfarda hégst 1 000 000 teckningsop-
tioner. Samtliga teckningsoptioner teck-
nades av bolagets dotterbolag ExpreS?ion
Biotechnologies ApS och 640 000 teck-
ningsoptioner har darefter dverforts till
utvalda anstallda och 360 000 teckningsop-
tioner innehas fortfarande av dotterbolaget.

tade drsstdmman att genomfora ett incita-
mentsprogram for ledande befattningsha-
vare, anstallda och andra nyckelpersoner
som inte ingar i TO6-programmet, och emit-
tera hogst 1 050 000 teckningsoptioner,

av vilka 750 000 tecknades och tilldelades
de anstallda vid publiceringen av denna
rapport. Alla teckningsoptioner kommer att
tecknas av bolagets dotterbolag ExpreS?ion
Biotechnologies ApS.
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Siffror om akt

Antal aktiedgare,

ieagare

Antal stora aktiedgare
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Aktier som ags av stérre aktiedgare

per kvartal (>20 000 aktier), per kvartal (>20 000 aktier), per kvartal
15000 500 20,000,000
12000 160 16,000,000
9000 120 12,000,000
6000 20 8,000,000
4,000,000
3000 40
0 0 °
Q1 Q2 Q@3 @ qQ Q2 Q3 o4 Q1 Q2 Q@ @ Q Q2 Q3 Q4 % % ?g % ?11 %12 gf %?
20 20 20 20 21 21 21 21 20 20 20 20 21 21 21 21
Antal svenska aktiedgare, Antal danska aktiedgare, Antal icke-svenska/danska aktiedgare,
per kvartal per kvartal per kvartal
7500 8000 300
6000 6400 240
4500 4800 180
3000 3200 120
1500 1600 60
0 0 0
Q1 Q2 Q@ @ Q Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 4 @ a Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q@ Q4 qQ Q2 Q3 4
20 20 20 20 21 21 21 21 20 20 20 20 21 21 21 21

Kalla: ExpreS?ion Biotech Holding AB and Euroclear
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Riskfaktorer

En investering i vardepapper ar férenad med olika
risker. | detta avsnitt beskrivs de riskfaktorer och
betydande omstandigheter som anses vara vasentliga
for ExpreS?ions verksamhet och framtida utveckling. De
riskfaktorer som beskrivs i detta avsnitt ar begrdnsade
till sddana risker som anses vara specifika for bolaget
och/eller for bolagets aktier och som anses vara
vasentliga for att en investerare ska kunna fatta ett
valinformerat investeringsbeslut.

ExpreS?ion har bedémt riskernas vasentlighet
utifrdn sannolikheten for att riskerna ska
intréffa och den férvantade omfattningen

av deras negativa effekter. Riskfaktorerna
presenteras i ett begransat antal katego-

rier som inkluderar risker som ar hanférliga
till ExpreS?ions verksamhet och bransch,
finansiella risker, juridiska och regulatoriska

risker samt risker relaterade till ExpreSZions
aktier. De riskfaktorer som presenteras
nedan ar baserade pad bolagets bedémning
och den information som finns tillgdnglig vid
tidpunkten for arsredovisningen. Finansiell
information som presenteras inom parentes
utgor jdmforande information for den rele-
vanta motsvarande perioden under forega-
ende radkenskapsar.

RISKER | SAMBAND MED
FORETAGETS VERKSAMHET OCH
BRANSCH

ExpreS2ion kommer méjligen aldrig att
utveckla en Idkemedelsprodukt.

Bolaget har utvecklat vacciner, men inget

av dem finns dnnu pd marknaden eftersom
de for narvarande ar under klinisk utvarde-
ring eller preklinisk analys. Vid tidpunkten for
arsredovisningen finns det inte heller ndgot
I8kemedel eller vaccin som marknadsfors av
ndgon annan som anvander sig av bolagets
ExpreS2-teknik eller AdaptVacs cVLP-teknik.
Det finns dock VLP-/insektcellvacciner med
stor framgadng pd marknaden, bland annat
Gardasil och Cervarix for HPV och ett nytt
vaccin fran Novavax fér COVID-19. Varje nytt
Iskemedel eller vaccinkandidat som utvecklas
av bolaget maste genomg3d ett antal prekli-
niska och kliniska prévningsstadier, varav
vissa tar flera ar att genomfdra och kan
kosta tiotals miljoner kronor. Vid tidpunkten
for drsredovisningen har bolagets COVID-19-
vaccin (ABNCoV?2) avslutat den kliniska fas
II-studien och forvantas pabdrja fas lll fore
den 30 juni 2022, bréstcancervaccinet (ES2B-
C0O01) i preklinisk fas, malariavaccinet RH5 i
klinisk fas I/1la och RH5-VLP i preklinisk fas,
influensavaccinet i preklinisk fas samt ytter-
ligare tre malariavaccin. i prekliniska faser.
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Varje steqg ar oférutsdgbart och det finns en
stor risk for misslyckande, dven efter att man
har sett lovande resultat i borjan. Vacciner
har tidigare varit kdnda for sina 13nga utveck-
lingstider. Terapeutiska cancervaccin, sdsom
HER2-vaccinet mot brostcancer som bolaget
exklusivt har licensierat frdn AdaptVac, har
historiskt sett uppvisat en hég andel misslyck-
anden. Ingen aktiv immunterapiprodukt mot
HER2 har ndgonsin visat att den har bevisat
sitt koncept i fas ll-studier pd manniskor.
Bolaget anser att det finns en medelhég

risk att det aldrig kommer att utveckla och
kommersialisera en biofarmaceutisk produkt.

Bolaget &r starkt beroende av sina nuva-
rande och framtida samarbetspartners
Utlicensiering till stérre I8kemedels- eller
vaccinféretag ar en integrerad del av bolagets
strategi. Bolaget fokuserar pad forskning och
tidig klinisk utveckling dar det anser sig ha den
teknik, de kompetenenser och erfarenheter
som kravs for att vara konkurrenskraftigt,
medan storre internationella multicenter-
forsok, registrering, marknadsféring och
forsaljning av fardiga I8kemedel och vacciner
helt klart ligger utanfér bolagets rackvidd.
Bolaget kommer darfor oundvikligen att vara
beroende av tredje part, och detta beroende
forstarks ytterligare av bolagets begransade
organisation och interna resurser. Detta ar till
exempel fallet med COVID-19-vaccinet som
har utlicensierats till Bavarian Nordic. Nar

ett avtal om utlicensiering har ingdtts kan
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bolaget i allménhet den direkta kontrollen
over den fortsatta utvecklingen och eventu-
ella marknadsforingen av produkten. | dessa
fall kommer bolaget istallet att forlita sig pa
villkoren i utlicensieringsavtalet nar det géller
utveckling, vilket i olika grad ocksad kan ge
bolaget insikter om hur utvecklingen fort-
skrider och hur de fortsatta utvecklingspro-
cesserna skall utformas. Trots ovanstdende ar
bolaget i dessa fall generellt sett beroende av
partnerns kompetens och fortsatta intresse
for foremalet for utlicensieringsavtalet.
Ambitidsa utvecklingsprogram ar extremt
kostsamma och kan uppg3 till flera hundra
miljoner svenska kronor, vilket kan ha en
negativ inverkan pad bolagets partners vilja
att soka finansiering for, och deras intressen i,
vissa utvecklingsprogram. Vidare, om bolagets
partners misslyckas med att f3 ett myndig-
hetsgodkannande fér vaccinerna, eller om de
inte kan kommersialisera vaccinerna p3 ett
effektivt satt, kommer det att ha en direkt
inverkan pd bolagets framtida milstolpe- och
royaltystrommar, vilket skulle kunna paverka
bolagets framtidsutsikter negativt.

Bolaget stravar efter att utveckla
produkter dar konkurrensen ar stark

Den bransch dar bolaget &r verksamt ar
konkurrensutsatt for snabba forandringar

och mycket kadnslig fér introduktion av nya
produkter eller andra marknadsaktiviteter fran
branschens aktérer. Bolagets konkurrenter

ar foéretag med betydligt storre finansiella

resurser, tekniska och marknadsféringsmas-
siga resurser, och de kan lyckas upptacka,
utveckla, f8 godkdnnande for och/eller
kommersialisera produkter som kan géra
ExpreSZions produkter icke-konkurrenskraftiga
och/eller begransa deras potential. Aven om
konkurrenternas produkter, i klinisk mening
kanske inte ar 6verldgsna bolagets produkter,
kan konkurrenterna ha stérre resurser och
battre etablerade kontakter med relevanta
parter pd marknaden (Key Opinion Leaders
etc.), vilket kan leda till att konkurrenternas
produkter far ett storre intresse fran rele-
vanta marknadsaktorer och beslutsfattare.
Nar det galler COVID-19-vacciner finns det,
sdvitt foretaget vet, till exempel 6ver hundra
COVID-19-vacciner under utveckling, varav
manga redan 8r kommersialiserade. Flera av
dessa vacciner utvecklas av betydligt storre
foretag och/eller dtnjuter statligt stéd som
vida overstiger det som PREVENT-konsortiet,
dar bolaget och AdaptVac &r medlemmar, har
fatt. Risken for att godkdnnandet av konkur-
rerande eller kompletterande vacciner skulle
paverka Bavarian Nordics plan att utveckla
COVID-19-vaccinet anses dock av bolaget vara
Idg. Om bolaget lyckas utveckla ett HER2-
vaccin mot bréstcancer skulle bolaget och
dess potentiella framtida partner komma in pd
en marknad som for narvarande domineras
av de globala Idkemedelsbolagen Roche och
Genentech. Brostcancervaccinet maste visa
att det ar sdkert och minst lika kliniskt effek-
tiva som de behandlingar som for ndrvarande

finns tillgdngliga. Detta omfattar inte bara
andra immunterapier utan dven konventionella
brostcancerldkemedel, t.ex. vdlkdnda hormon-
och kemoterapildkemedel. Bolaget anser att
risken for att HER2-vaccinet mot brostcancer
visar sig inte kunna visa pd overlagsen klinisk
effekt i kliniska prévningar 8r medelhog

till hog. | s fall kan hela investeringen i
programmet p3d flera tiotals miljoner kronor gd
forlorad, vilket skulle pdverka bolagets finan-
siella varde och framtidsutsikter negativt.

Hinder f6r att erhalla registrering och
tillstand hos myndigheter och/eller
statliga myndigheter

For att f3 marknadsféra och sélja I8kemedel
och diagnostik maste tillstdnd erhallas och
registreringen sker hos lamplig byra eller
myndighet pa respektive marknad, t.ex. Food
and Drug Administration (FDA) i USA och
European Medicines Agency (EMA) i Europa.
Om bolaget, direkt eller genom samarbets-
partners, misslyckas med att erhalla de
noédvandiga godkdnnandena och registre-
ringen frdn sddana organ eller regeringsmyn-
digheter, kan bolagets férmaga att generera
intdkter bli avsevart hammad. Kostnaderna
och arbetsbelastningen for bolaget i ssmband
med att erhdlla godkannande fran myndig-
heter och statliga myndigheter beror p3 vilken
typ av produkt som ska anvandas.Det ar
viktigt att ta hansyn till den typ av godkan-
nande som soks, inklusive lagarna i det land
dar godkdnnandet séks. Om de ovan namnda
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handelserna skulle intréffa kan det ha en
vasentlig negativ inverkan pa bolagets finan-
siella stallning och framtidsutsikter.

Kliniska prévningar kan misslyckas

Aven om bolaget, genom Bavarian Nordics
exklusiva licens och sponsring av utveck-
lingen av ABNCoV2, ar pd vag att paborja en
myndighetsgodkand fas Ill-studie och darmed
ytterligare 6ka sannolikheten fér godkdnnande
av COVID-19-vaccinet, ar den kliniska utveck-
lingsprocessen i sig osdker. Bolaget kan inte
garantera att kliniska provningar ger de data
som kravs for att stodja ett godkannande eller
att de Iakemedelskandidater som utvecklas
med ExpreS?ions plattformsteknik resulterar i
en kommersiellt gdngbar produkt. For verk-
samhetsadret 2021 uppgick bolagets totala
utgifter for forskning och utveckling till 9,8
miljoner kronor. Om de kliniska préovningarna
skulle visa sig vara misslyckade kan det leda
till att eventuella myndighetsgodkdnnanden
tilldelar markning som innehaller distributions-
begransningar och/eller bli foremal for krav
p3d tester efter marknadsféringen. Misslyckade
kliniska provningar kan ocksa paverka
marknadens acceptans och mojligheten till
framgangsrik kommersialisering och déarmed
Bolagets resultat och foérsaljningsvolymer. Det
finns en risk, vars sannolikhet betraktas som
osaker, att tid och kapital som investeras i
forskningsprojekt inte ar till fordel for bolaget,
vilket skulle kunna pdverka bolagets fram-
tidsutsikter. Om ndgon av ovanstdende risker
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skulle forverkligas skulle det ha en vasentlig
negativ inverkan pa bolagets finansiella stall-
ning och resultat.

Bolaget &r utsatt for risker i ssmband
med sina lokaler

Foretaget ar beroende av att kunna utféra
tester och forskning i sina lokaler och behoéver
kontinuerlig tillgang till de Iaboratorier som
finns dar. Vid tidpunkten for drsredovisningen
driver bolaget sin operativa verksamhet i
300 kvm kontorslokaler och 715 kvm labora-
torier och depader, vilka alla ar beldgna i DTU
Science Park i Harsholm, Danmark, 20 km
norr om huvudstaden Kopenhamn. Vidare
har bolaget partnerskap dar bolagets partner
bedriver forskningsverksamhet i sina lokaler,
t.ex. Bologna med de funktionella prekliniska
studierna, och Charles River Laboratories
med de prekliniska sdkerhetsstudierna.
Bolaget ar darfor utsatt for risken att dessa
eller dess partners lokaler kan skadas s3 att
vissa studier och/eller laboratorier inte kan
anvandas. Beroende p3 typen av skada kan
tilltradet till sddana lokaler vara begransat
under en ldngre tid och kan uppst3 till féljd av
t.ex. brénder, explosioner, naturkatastrofer
eller sabotage. Dessutom kan pandemier,
sdsom COVID-19-pandemin, leda till foljande
att dessa lokaler/laboratorier stdngs pa
grund av sjukdom hos personalen eller andra
restriktioner som myndigheterna har infort.
Vid tidpunkten for drsrapporten har inga
sddana nedldggningar tvingats fram pa grund

av COVID-19-pandemin, men det kan inte
uteslutas att detta inte kommer att handa i
framtiden. Alla avbrott eller andra oférutsedda
handelser som padverkar ExpreS?ions eller dess
partners lokaler/laboratorier, och dérmed
bolagets verksamhet, skulle ha en negativ
inverkan pa bolagets verksamhet, resultat och
tidpunkten for pagdende studier.

Beroende av nyckelpersoner

Vid tidpunkten for denna 3drsredovisning har
ExpreS?ion 30 anstallda, varav majoriteten
arbetar inom forskning och utveckling och

av vilka nio har en doktorsexamen. De flesta
bioteknikféretag forlitar sig pa att attrahera
och beh3dlla nyckelpersoner, men ett s3 litet
foretag som ExpreS?ion blir 8nnu mer bero-
ende av sina anstallda. Det arbete som bolaget
huvudsakligen agnar sig 3t (expressionssystem
for protein) kraver en unik kombination av
vetenskaplig insikt och praktisk erfarenhet i

en laboratoriemiljo, vilket kan vara svart och
tidskrdvande att ersadtta om bolaget skulle
forlora en eller flera av sina nyckelforskare
eller laboratorietekniker. Bolaget maste lyckas
attrahera och beh3lla kvalificerad vetenskaplig
och klinisk personal. Dessutom kan COVID-
19-pandemin paverka tillgdngen pd kompe-
tent personal. Under det forsta kvartalet av
2022 drabbades bolaget av viss sjukdom
bland personalen, vilket dock inte pdverkade
formagan att gora framsteg pa ett vasentligt
satt i arbetsflodet. Detta ligger dock utanfor
féretagets kontroll om detta skulle intraffa.

pd grund av COVID-19-pandemin eller andra
sjukdomsutbrott inom foretaget. Forlusten av
ledningsmedlemmar eller annan nyckelper-
sonal skulle kunna ha en negativ inverkan p3a
bolagets formaga att bedriva och forbattra sin
verksamhet och verksamhet.
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Foretagets lonsamhet och dess formaga
att hantera tillvaxt

Bolaget har gatt med forlust sedan det bild-
ades 2015. For rakenskapsaret 2021 redovisar
bolaget en nettoférlust pd SEK 43,9 miljoner
euro. Dessa forluster uppstod framst till foljd
av kostnader for forsknings- och utveck-
lingsaktiviteter relaterade till bolagets studier
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och relaterade personalkostnader, varav en
vasentlig del var icke-kontanta incitament-
baserade ersattningar. Bolaget redovisade
kostnader for forsknings- och utvecklings-
verksamhet till ett belopp av 9,8 miljoner
kronor for rékenskapsaret 2021. Det finns en
risk att sddan forskning och utveckling inte
ger de férvantade resultaten och det finns

en risk att Bolaget aldrig blir I6nsamt, vilket
sannolikt kommer att pdverka varderingen av
Bolaget och dérmed &ven aktiekursen nega-
tivt med tanke pd bolagets nuvarande starka
fokus pd forsknings- och utvecklingsverk-
samhet kan bolaget forbise viktiga aspekter
som ror t.ex. intern kontroll, personalresurser
och andra interna processer, eller forbere-
delse av strategier for kommersialisering av
sina produkter om och nar detta blir relevant.
Om sddana processer/strategier inte utformas
och implementeras p3 ett adekvat satt, inte
ar pa plats fore kommersialiseringsaktiviteter
eller expansion, kan det paverka bolagets
verksamhet negativt och dess mojligheter till
framgdngsrik kommersialisering. Vidare kan
bolaget, for att utforma och implementera de
ovan ndmnda processerna, behdva anstalla
ytterligare personal, vilket skulle kunna 6ka
bolagets kostnader for anstallda i allmanhet.

FINANSIELLA RISKER

ExpreS2ion kan f3 svarigheter att
finansiera sin nya strategi

ExpreS?ions affarsmodell kraver att foretaget
i allt storre utstrackning finansierar egen
forskning och tidig klinisk utveckling, vilket
ar mycket kostsamt. Under rdkenskapsaren
2020 och 2021 genererade bolaget intdkter
fran sin serviceverksamhet och statliga
bidrag p3d 15,3 MSEK respektive 13,7 MSEK,
men dessa intdktskallor var inte, och kommer
med all sannolikhet i framtiden inte att vara
tillréckliga for att tacka bolagets expande-
rande verksamhet, sarskilt inte den kliniska
utveckling som planeras for HER2-vaccinet
mot brostcancer. Bolagets arliga burn rate

- den 3arliga mangd pengar som behovs for
att driva bolagets affarsmodell - férvantas
6ka under de kommande dren, bdde som

ett resultat av de forvantade framstegen i
bolagets pipeline och som ett resultat av ett
Okat antal anstallda. Bolaget kan bli tvunget
att forlita sig pd upprepade kapitalokningar
fram till dess att det kan utlicensiera en eller
flera av sina program till en tredje part och
genom sddana arrangemang kunna finansiera
verksamheten med de likvida medel som
genereras av verksamheten. Detta kommer
sarskilt att vara fallet om vaccinet COVID-

19, som har utvecklats, inte ar licensierat till

Bavarian Nordic, och for vilket bolaget i fram-
tiden kan komma att erhdlla milstolpe- och
royaltybetalningar, misslyckas med att visa
effekt och f8 myndighetsgodkdnnande. Om
ny kapitalfinansiering inte finns tillgdnglig nar
den behovs kan ExpreS?ion tvingas forsena
eller avsluta sina produktutvecklingsinsatser
och i varsta fall kan bolaget tvingas avsluta
hela sin verksamhet, vilket skulle kunna ha
en negativ inverkan p3a bolagets finansiella
stallning och framtidsutsikter.

Bolaget kanske inte kan erhalla statliga
bidrag

Bidragsfinansiering ar en del av ExpreS?ions
affarsmodell, dar bolaget far olika typer

av forskningsbidrag och finansiering for
Idkemedelsutveckling. Bolaget har tidigare
varit framgadngsrikt i att ansdéka om och
erhdlla icke-utspddande bidragsfinansie-
ring, bdde frdn den danska regeringen, EU
och andra kallor och har med dessa medel
kunnat finansiera en betydande del av sin
tidiga explorativa forskning. Vid tidpunkten
for drsredovisningen ar bolaget mottagare
av kombinerade bidrag i en rad internatio-
nella forskningsprogram fér vacciner och
immunterapi. Dessa bidrag har gjort det
mojligt for bolaget att delta i forsknings-
verksamhet som det annars inte skulle ha
haft ekonomiska medel att delta i. Bolagets
ledande program, COVID-19 vaccinet
utvecklades ursprungligen med hjalp av ett
offentligt bidrag, och bolagets influensa- och
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malariaverksamhet har ocksd ndstan helt
finansierats av sddana bidrag. Under rdken-
skapsadret 2021 uppgick bolagets intakter
fran offentliga bidrag till SEK 1,5 miljoner
totalt, vilket motsvarar 10,9 procent av de
totala intakterna under perioden. Férutom
finansiering har offentliga bidrag ocksd gett
bolaget tillgdng till stora internationella
natverk av universitet och andra offentliga
eller halvoffentliga forskningsinstitutioner.
Ansokningsforfarandet for forskningsan-
slag ar arbetsintensivt och tidskravande,
och konkurrensen om dem &r intensiv. Det
finns ingen garanti for att bolaget kommer
att fortsadtta att vara framgdngsrikt nar det
galler att ans6ka om bidragsfinansiering, och
om det inte &r fallet maste denna finan-
siering tillhandahallas fran bolagets eget
kapital, vilket i sin tur skulle kunna innebara
att bolaget skulle behtva anskaffa ytterli-
gare likvid frdn sina aktiedgare. Alternativt
skulle bolaget behdva minska sin explorativa
och tidiga forskning, vilket i sin tur skulle ha
en negativ inverkan pd bolagets férmaga att
18gga till nya explorativa vaccinkandidater i
sin forskningspipeline. Om bolaget inte far
statliga bidrag kommer det darfor att ha en
vasentlig negativ inverkan p3 bolagets verk-
samhet och finansiella stallning.
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RATTSLIGA OCH REGULATORISKA
RISKER

Bolaget kanske inte kontrollerar den
immateriella egendom som kravs fér att
kommersialisera sina produkter.

Bolaget ar ensam agare till teknikplattfor-
marna ExpreS2 och GlycoX-S2TM. Dock ags
cVLP-plattformen av AdaptVac, ett féretag
dar Bolaget dger 34 procent av aktierna och
rosterna. Bolaget kan darfor utéva begrénsad
kontroll eftersom AdaptVac &r ett joint venture
med NextGen Vaccines, ett foretag som ar
sprunget ur Kopenhamns universitets Institut
for Immunologi och Mikrobiologi. Vidare deltar
Bolaget i forskningskonsortier dar andra parter
ocks3a bidrar med immateriella rattigheter, till
exempel i form av vaccin-adjuvans som blir
en integrerad del av produkten. | allmanhet
forsoker ExpreS?ion alltid att ingd skriftliga
avtal med sddana samarbetspartners om
dganderatten till immateriella rattigheter

som uppstar i samband med samarbetet.

| februari 2021 ingick Bolaget till exempel

ett patentlicensavtal med AdapVac som ger
bolaget mojlighet att utéva ratten att exklu-
sivt in-licensiera ES2B-COQT1, en bréstcancer-
vaccin-kandidat i preklinisk fas. S3dana avtal
kan dock foreskriva att parterna i ett senare
skede foérhandlar om de kommersiella rattig-
heterna till gemensamma uppfinningar eller

uppfinningar som gjorts av enskilda samar-
betspartners och som harrér frdn samarbetet.
Sadana férhandlingar kanske inte blir fram-
gdngsrika. | andra fall kan konsortieavtalen
(som ofta baseras pd mallar som tillhanda-
halls av bidragsmyndigheten) vara otillréck-
liga for att tydligt reglera den immateriella
dganderdtten som uppstar i ssmband med
samarbetet. Dessa osdkerheter kan géra den
kommersiella potentialen fér Bolagets tidiga
forsknings- och utvecklingsaktiviteter svar att
utvardera och kan leda till att vissa av akti-
viterna har begransad kommersiell potential
for Bolaget. Om de immateriella rattigheterna
kring en viss vaccin- eller immunterapikan-
didat skulle vara oklara kan Bolagets férmaga
att hitta en utvecklingspartner for en sddan
produkt pdverkas allvarligt negativt, vilket
skulle kunna ha en vasentlig negativ inverkan
pd Bolagets verksamhet och framtidsutsikter.
Om Bolaget skulle bli inblandat i en tvist om
rattigheterna till vissa immateriella rattigheter
skulle detta dessutom kunna pdverka olika
intressenters (partner, regeringar, banker
etc.) syn pd Bolaget och dess framtidsutsikter
negativt, inklusive Bolagets upplevda varde
bland deltagarna pd kapitalmarknaderna.

ExpreSZion samlar in, lagrar och
behandlar kdnsliga personuppgifter Som
en del av ExpreS?ions verksamhet samlar
foretaget in, lagrar och behandlar person-
uppgifter som ror anstallda och kunder

och patienter (t.ex. innan en undersékning

genomfoérs och under undersékningen).
Halsorelaterad information ar vanligtvis av
mycket kdnslig karaktar eftersom den kan
galla kanslig halsoinformation om de personer
som deltar i féretagets studier. Det finns en
risk att bolagets forsiktighetsdtgarder for att
skydda patientuppgifter i enlighet med kraven
pa sekretess enligt gallande lagar kan visa sig
vara ineffektiva eller otillrdckliga. Det finns

en risk att sddana uppgqifter kan éverforas,
flyttas, delas pa ett olampligt satt eller 1acka
till foljd av manskliga fel eller tekniska brister
eller pd annat satt anvandas pad ett oldmpligt
satt. Brott mot dataskyddslagar, antingen
fran foretagets, dess partners, anstallda eller
leverantoérer, kan leda till hoga straffavgifter
for foretaget. Enligt forordning (EU) 2016/679
("GDPR") kan incidenter leda till boter pd upp
till 20 miljoner euro eller upp till 4 procent av
ExpreS?ions totala globala drsomsattning for
foregdende rékenskapsar (i ssmband med en
incident), beroende p3d vilket som &r hogst, for
varje fall av bristande efterlevnad av GDPR.
Ytterligare pafoljder kan ocksa tilldampas, till
exempel att vinsterna berdvas. Dessutom kan
bristande efterlevnad av GDPR eller andra
tilldmpliga bestdmmelser om dataskydds-
lagar i andra jurisdiktioner dessutom leda till
ryktesspridning och kundférluster och som kan
ha en vasentlig negativ inverkan p3 bolagets
verksambhet, likviditet, finansiella stallning och
resultat.
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Bolaget kanske inte har Freedom to
Operate och kan behéva erhalla licenser
fran tredje part.

Aven om ExpreS2ion erh8ller patent som técker
dess produktkandidater eller ssmmansatt-
ningar, kan féretaget fortfarande hindras fran
att kommersialisera sina produktkandidater
eller teknologier pd grund av andras patentrat-
tigheter. Omfattande sékningar efter Freedom
to Operate ar dyra och ger inga garantier

och vid tidpunkten for drsredovisningen har
bolaget aldrig genomfért ndgon sddan. Andra
kan redan ha lamnat in patentansodkningar
som tacker sammansattningar eller produkter
som liknar eller ar identiska med ExpreS?ions.
eller dominerar bolagets patent. Dessutom kan
bolaget upptacka att andra har patenterat de
molekyldra mal eller vdgar som bolaget avser
att angripa med sin teknik. Om s3 ar fallet kan
bolaget hindras frdn kommersiellt utnyttjande
eller tvingas betala en royalty for att goéra det.
Det finns en risk att bolaget inte har Freedom
to Operate for alla sina program och att det
kan behova erhdlla licenser fran tredje part,
vilket skulle kunna ha en vasentlig negativ
inverkan p3 bolagets verksamhet.

Otillrackligt skydd av immateriella
rattigheter

ExpreS?ion har flera pdgdende patentansok-
ningar vars resultat 8r osadkert. AdaptVac, vars
cVLP-teknik ar avgérande for vaccinkandi-
daterna ABNCoV2 och ES2B-CO0O01, har ocks3a
flera patentansokningar.
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Bolagets patent som tacker ny teknik for
glykosylering av proteinantigen (i huvudsak
teknikerna HighManTM och GlycoX-S2TM )
[d8mnades in den 10 januari 2020. Det europe-
iska patentet for cVLP-teknologin ligger hos
AdaptVac och ar betydelsefullt for bolagets
tva nyckelprogram, COVID-19-vaccinet och
HER2-vaccinet mot bréstcancer. Bolaget och
AdaptVac kan i framtiden tvingas begransa
anspraken i patenten eller kanske inte kan
uppnad patentering alls. | s3 fall kan bolaget
behova forlita sig pd andra skyddsatgarder,
t.ex. de patent som tdcker vaccinantigen

som uttrycks med ExpreS2-plattformem och
affarshemligheter. Att f3 ett starkt patent-
skydd ar viktigt, sarskilt for ett litet bolag som
ExpreS?ion som har begrénsade resurser i
handelse av en patenttvist. Om bolaget miss-
lyckas med att erhdlla patent eller om bolaget
beviljas patent med avsevart reducerade
ansprak, kan det vara mojligt for andra bolag
att utveckla och kommersialisera liknande
produkter i konkurrens med ExpreS?ion och
dess partners, vilket skulle kunna paverka
bolagets verksamhet, finansiella stallning och
framtidsutsikter negativt.

Risker i samband med potentiella krav pa
produktansvar

Med tanke pd att ExpreS?ion &r verksamt inom
|8kemedelsindustrin ar bolaget exponerat for
produktansvarsrisker som kan uppsta t.ex.
under kliniska provningar. Till exempel,
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Patienter som deltar i kliniska studier kan
drabbas av odnskade biverkningar eller skadas
pd andra satt. Dessutom finns det en risk att
bolaget inte kan férutsaga de mojliga biverk-
ningarna pa ett korrekt satt. Bolaget riskerar
att drabbas av ett betydande skadestdnds-
ansvar om dess produkter eller kandidater
skulle orsaka skador pa patienter som deltar i
kliniska studier. Denna risk ar ocksd uppenbar
for alla godkanda och lanserade produkter. Vid
tidpunkten for drsredovisningen har bolaget
forsakringar som det anser vara sedvanliga

i branschen. Om bolaget halls ansvarigt for
eventuella incidenter finns det dock en risk att
bolagets forsakringsskydd inte ar tillrdckligt
adekvat for att fullt ut tacka rattsliga ansprak.
Det finns ocksd en risk att bolaget misslyckas
med att erhalla eller bibehdlla ett adekvat
forsakringsskydd over tid och pad acceptabla
villkor. Att forsvara sig mot produktansvar kan
vara kostsamt och tidskravande, vilket leder
till att ledningen inte kan fokusera p3a sina
dagliga uppgifter. Tvister och krav i samband
med sddana handelser kan darfor ha en
negativ inverkan pd ExpreS?ions verksamhet,
finansiella stallning och resultat. Dessutom kan
marknadens acceptans av bolagets produkter
padverkas negativt av produktansvarstvister
och bolagets rykte kan skadas.
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RISKER | SAMBAND MED
BOLAGETS AKTIER

Handeln med Bolagets aktier har varit,
och kan i framtiden vara, inaktiv och
illikvid och priset pa aktien kan vara
volatilt.

ExpreS?ions aktier ar féremal for handel

pd Nasdaq First North Growth Market i
Stockholm, som ar en multilateral handels-
plattform och tillvéxtmarknad for sma och
medelstora foretag. Aktiekursen i ExpreS2ion
har historiskt sett kdnnetecknats av hog
volatilitet. Dessutom har omsattningen i
Bolagets aktier tidvis varit 13g. Den hoégsta
och lagsta kurs till vilken aktien i ExpreS?ion
handlades under 2021 var 69,00 SEK respek-
tive 10,75 SEK. Kursen for ExpreS?ions aktie
har sdledes historiskt sett varierat. Aktien
har ocksa fran tid till annan varit féremal for
begradnsad handel med 13g daglig omsattning
och skillnaden mellan begart och sdljande pris
kan fradn tid till annan vara stor. Likviditeten i
Bolagets aktie paverkas av ett antal interna
och externa faktorer. Till de interna fakto-
rerna hor kvartalsvisa variationer. De externa
faktorerna inkluderar allmanna ekonomiska
forhallanden, branschfaktorer och ytterligare
externa faktorer som utbrottet av COVID-19
och Rysslands invasion av Ukraina, vilket

har lett till hégre volatilitet pd de globala

aktiemarknaderna som inte ar relaterade till
Bolagets verksamhet. Det finns en risk att
investerare forlorar hela eller delar av sin
investering. Det finns ocks3a en risk att aktie-
adgare inte har mojlighet att sélja sina innehav
vid ndgon given tidpunkt eftersom handeln

i framtiden kan vara inaktiv eller illikvid.
Dessutom innebar stora skillnader mellan kép-
och sdljpris i allménhet en hogre transaktions-
kostnad for investerare och 6kar risken for
volatil handel med bolagets aktie.

Historiskt sett har Bolaget inte beslutat
att betala utdelning och det finns ingen
avsikt att betala utdelning inom en
overskadlig framtid.

Bolaget har inte antagit ndgon utdelnings-
policy och har historiskt sett inte betalat
ndgon utdelning och har inte for avsikt att
betala ndgon utdelning inom en éverskadlig
framtid. Koncernens resultat efter skatt for
rakenskapsaret 2021 uppgick till 43,9 MSEK.
Dessutom ar det inte sakert att Bolagets
styrelse, 8ven om Bolaget ar stabilt Il6nsamt,
kommer att Idgga fram forslag om utdel-
ning till aktiedgarna och det ar inte sdkert att
aktiedgarna kommer att besluta om att betala
utdelning. ExpreS?ions férmaga att betala
utdelning i framtiden beror p3 ett antal olika
faktorer, sdsom framtida intakter, finansiell
stallning, kassafléden, behov av rorelseka-
pital, kostnader for investeringar och andra
faktorer. ExpreS?ion kan sakna tillrackliga
utdelningsbara medel och Bolagets aktiedgare

kan besluta att inte betala utdelning. En
investerare i Bolagets aktier maste darfor vara
medveten om majligheten att utdelning helt
kan utebli.

BOLAGSRELATERAT
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Forvaltningsberattelse

Affarsmodell

Bolagets vision och mission

ExpreS?ion ar ett bioteknikféretag som
férvandlar komplexa proteiner till morgon-
dagens vacciner och har som mal att bli en
ledande aktor inom infektionssjukdomar och
cancer. Bolaget stravar efter att leverera nya
forebyggande och terapeutiska produkter som
uppfyller ndgra av de allvarligaste globala
medicinska behoven. Bolaget stravar efter att
uppnad detta genom vetenskaplig excellens, ett
fortsatt fokus pd akademiska och industriella
samarbeten och en djup lojalitet mot bolagets
karnkompetens inom proteinexpression och
vaccinutveckling.

Affarsmodell

Bolagets affarsmodell ar forst och frémst att
utveckla en unik pipeline av forebyggande och
terapeutiska vaccinprodukter. Parallellt med
detta genererar bolaget intakter genom att
tillhandahalla uppdragsforskning och produkter
inom rekombinant proteinexpression mot
betalning samt genom att utlicensiera ExpreS2-
plattformen till forskningsinstitut och Iakeme-
delsféretag som utvecklar biofarmaceutiska

|8kemedel och vacciner pd egen hand eller i
samarbete med bolaget.

Bolaget sdljer ocksd ExpreS2-testkit och
reagens for anvandning som forskningsverktyg
eller for diagnostik. Denna modell genererar
kortsiktiga intakter fran CRO-verksamheten
(Contract Research Organization), medan

de Iakemedelsprodukter som utvecklas

med hjalp av bolagets teknik kan ge upphov

till framtida royalties, licensavgifter och
milstolpsbetalningar.

Bolaget bygger upp sin egen pipeline av prekli-
niska och kliniska biofarmaceutiska Iakeme-
dels- och vaccinkandidater i senare stadier.
ExpreS?ion kommer att utféra sin egen inle-
dande forskning, prekliniska och tidiga kliniska
utveckling (proof-of- concept) foére utlicensie-
ring. Avtalet med Bavarian Nordic 2020, enligt
vilket Bavarian Nordic tar p3 sig alla framtida
utvecklingskostnader foér vaccinprogrammet
COVID-19 och betalar vissa milstolpar och royal-
ties, med forbehall for extern finansiering, ar
enligt bolaget det férsta exemplet pa validerad
formaga att utveckla nya férebyggande och

terapeutiska produkter som uppfyller ndgra av
de allvarligaste medicinska behoven.

Bolaget anser att kombinationen av en egen
pipeline av biofarmaceutiska Iakemedel och
vaccinkandidater, samtidigt som man beh3ller
en intdktsgenererande CRO-verksamhet, ger
bolaget ett bra Idge for att balansera risk och
avkastning och skapa varde for sina aktieagare.

Strategi och tillvaxt

ExpreS?ion stravar efter att utveckla bolagets
pipeline ytterligare genom att I8gga till ytterli-
gare projekt samtidigt som man fortsatter det
prekliniska och tidiga kliniska utvecklingsar-
betet pd befintliga projekt. Bolaget siktar pa att
bevisa att konceptet ar godkant fér manniskor
for att maximera partnerskap med hogt varde
for vidare utveckling, men erkanner att tidi-
gare partnerskap ocksa ar ett alternativ for

att utveckla projekt i pipeline. Bolaget stravar
ocksd efter att forbattra teknikplattformen
ytterligare for att sdkerstalla konkurrens-
kraften. Detta genomfoérs genom att forbattra
ExpreS2-systemet, eventuellt 18gqga till relevant
kompatibel teknik och fortsatta salja licenser
foér anvandning av ExpreS2-plattformen.

Se affarsmodell pd nasta sida
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ExpreS2-plattform for proteinexpression
ExpreS2-plattform fér proteinexpression +500 olika proteiner har producerats med ExpreS2-
plattformen, med en framgdngsfrekvens pad dver 90 % hos +100 kunder och partner.

%
g Pipeline-

o @ utveckling

Oberoende Samarbete

Heldgd utveckling av Samarbeta med ledande
nya proteinterapier och forskningsorganisationer for
vacciner. att hitta och utveckla nya

rogram.
Efter PoC pd manniskor, Prog

ar inriktning p3d extern Mojlighet att helt férvarva
partner for fortsatt program fér oberoende
utveckling. utveckling.

Betydande potential pa
medellang/lang sikt

()
Kontraktsforsknings ﬁi
organisation (CRO)

A4 [

Tjanster Licensiering &
forsaljning av kit
FoU i tidiga skeden for
ledande akademiska,
forsknings- och biotekniska
organisationer.

Fullstandig utlicensiering
av rattigheterna till
ExpreS2-teknologin.

Genomférbarhet, leverans
av proteiner och éverféring
till GMP-produktion.

Forsaljning av testkit och
reagenser fér forskning
eller diagnostiska
tilldmpningar.

Inkomstgenererande verksamhet: 16pande
och langfristiga betalningar
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Verksamheten i korthet

Storre fordndringar i affarsverksamheten
under 3ret

Overgdng av pipeline fokus frdn ABNCoV2
till ES2B-C001

Efter den extremt accelererade utvecklingen
under 2020 av SARS-CoV-2-proteinantigenet,
som &r den aktiva bestdndsdelen i ABNCoV2
COVID-19-vaccinet, och kopplingen till VLP:n
som utvecklats inom vart joint venture AdaptVac
ApS, inleddes 2021 med inldmning av ansdkan
om klinisk prévning (CTA) hos lIdkemedels-
myndigheten i Nederlanderna. CTA godkandes

i mars och den kliniska fas /Il sékerhetsstu-
dien om 45 friska frivilliga personer inleddes. |
augusti 2021 tillkdnnagavs den forsta kliniska
avlasningen, som var mycket uppmuntrande,
och kort darefter inledde Bavarian Nordic en
klinisk fas ll-studie av vaccinet under deras
licensavtal med vart intressebolag AdaptVac
ApS. Aven om vi fortsatte att stodja Bavarian
Nordic med uppskalning av vaccinet for fas

II- och llI-férséken 2021 och nu 2022, ar den
totala efterfrdgan pa interna resurser fér COVID-
19-projektet mycket I8gre 8n den var 2020.
Foéljaktligen har vi kunnat fokusera mycket mer
pad den prekliniska utvecklingen av brostcan-
cervaccinet ES2B-C001, som vi licensierade

in fran AdaptVac ApS i Februari 2021. Under
2021 har vi gjort ytterligare framsteg i utveck-
lingsprocessen, valt ut en huvudkandidat for
vaccinet och visat prekliniskt proof-of-concept. |
borjan av 2022 tillkdnnagav vi ytterligare starka

prekliniska proof-of-concept-data. Efter att ha
fatt konstruktiv feedback fran den danska lake-
medelsmyndigheten (DKMA) lade vi till ytterli-
gare prekliniska sakerhetsstudier till var projekt-
plan och siktar for ndrvarande p3 att inleda den
forsta kliniska prévningen pd manniskor 2024.

Fortsatt 6vergang till pipeline-verksamhet
Under 2021 fortsatte bolaget sin 6vergdng till
att bli ett mer pipeline-drivet foéretag, genom
att styra om majoriteten av sina aktiviteter
for att fokusera pd utvecklingen av ES2B-
COO01 och stddja de kliniska prévningarna av
ABNCoV2. Framdver kommer vi att fortsatta
att fokusera vara anstrangningar p3d utveck-
ling av pipeline, inklusive att titta pd satt att
utodka pipeline- verksamheten, samtidigt som
vi omvandlar var CRO-verksamhet for att
fokusera pa projekt med hogre varde.

Nyttjande av teckningsoptioner

| oktober 2020 genomfoérde ExpreS?ion en
nyemission av aktier och teckningsoptioner
som inbringade 131 miljoner kronor fore
avdrag for kostnader relaterade till erbju-
dandet. Som en del av foretrddesemissionen,
dar deltagande investerare erholl teckningsop-
tioner i teckningsserierna TO4 och TO5, som
bdda hade nyttjandeperiod under 2021. | den
forsta teckningsperioden for teckningsoptioner
for TO4-serien, som pagick mellan den 12-26
april 2021, erholl bolaget 39,0 MSEK fore emis-
sionskostnader, teckningsoptionen tecknades
till 97,6 %. | den andra teckningsperioden for

TO5-warranten, som pagick fradn september
6-20 2021, tog bolaget in 44,3 miljoner kronor
fore emissionskostnader, teckningsoptionen
tecknades till 97,4 %.

Viktiga externa faktorer som paverkade
arets finansiella stéllning och resultat
COVID-19

Under hela COVID-19-pandemin har ExpreS?ion
foljt de riktlinjer som faststallts av den danska
halsomyndigheten. Under 2021 fortsatte
COVID-19-relaterade lockdowns i samhallet.
Ibland arbetade ExpreS?ions anstallda hemi-
fran pad grund av exponering for personer
som smittats av COVID-19. Dessutom vidtog
bolaget ytterligare 3tgarder for att minska
smittorisken och de relaterade effekterna som
den skulle ha pa affarsverksamheten. Dessa
dtgarder omfattade bland annat 6vergang till
enbart virtuella méten och att isolera speci-
fika anstalldas arbetsaktiviteter for att minska
risken for forseningar eller installda projekt.
Som ett resultat av dessa dtgarder drojde det
till slutet av december 2021 att den forsta
medarbetaren insjuknade i COVID-19.

Under de tva forsta manaderna av 2022, pd
grund av den danska halsomyndighetens I3tt-
nader av COVID-19-relaterade restriktioner i
kombination med den snabbt spridande Omicron-
varianten, kande de anstallda och féretaget

de akuta effekterna av COVID-19. Fran den 1
december 2021 till den 10 mars 2022 hade de
anstallda sammanlagt 51 COVID-19-relaterade
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sjukdagar. Trots den betydande effekten av

deras franvaro kunde foretaget halla pipeline och
kundprojekt pa ratt spar tack vare alla anstalldas
betydande insatser. Vi anser att detta ar ett bevis
p3d motstandskraften hos vara anstallda och orga-
nisationens uppbyggnad.

Vaxelkursen SEK/DKK

Bolaget ar noterat i Sverige och rapporterar

i svenska kronor. Verksamheten ar baserad

i Danmark och manga leverantorer finns i
euroomradet, vilket innebar att de flesta
kostnader ar i euro eller danska kronor, vilka
ar nara kopplade till EUR. Bolagets mal ar

att ha en majoritet av sina likvida medel och
likvardiga tillgdngar i DKK for att minska
valutarisk. Om bolagets likvida medel inte ar
DKK-denominerade, kan vaxelkursfluktua-
tioner mellan SEK och DKK ha en mycket stor
inverkan p3 bolagets kassafléde. Nackdelen
med att konvertera majoriteten av likvida
medel till DKK ar att eftersom bolaget rappor-
terar i SEK kommer bolagets ekonomi att
uppvisa en hogre grad av valutarelaterad
volatilitet. En annan stor valutarelaterad risk ar
att en svagare SEK i férhallande till DKK/EUR
minskar det kapital ExpreS?ion kan anskaffa

i den valutan bolaget anvander for att driva
verksamheten.

Under 2021 gjorde bolaget tva betydande
valutadverforingar relaterade till nyttjande av
teckningsoptioner. Bolaget gjorde den forsta
konverteringen den 7 juli 2021, nér SEK/
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Keith Alexander,
Chief Financial Officer

Bent U. Frandsen,
Chief Executive Officer

DKK- vaxelkursen var 0,7329. Bolaget gjorde
den andra konverteringen den 3 november
2021, nar SEK/DKK-vaxelkursen var 0,7503.
Den senare konverteringen skedde nar vaxel-
kursnivdn var som mest fordelaktig sedan i
februari 2018.

| borjan av 2022 foll SEK gentemot DKK p3d
grund av skillnader i férvantningarna pa
penningpolitiken i Sverige jdmfort med resten
av ovriga Europa, och Rysslands invasion av
Ukraina, vilket resulterade i att investerare
flyttade fran SEK till “sakrare” valutor som
USD, EUR och JPY.

Inflation

Under 2021 bérjade priserna och Iénerna stiga
i Danmark, Europa och mer allmant, vilket
resulterade i hogre prisnivder for material som
anvands i vdra FoU-processer samt hégre
arbetskraftspriser. Ledningen och styrelsen
Overvakar pris- och |6nenivaer for att gora
mer exakta prognoser for att minska risken
for att de faktiska kostnaderna ¢verstiger

var budget och sdkerstalla att de anstallda
kompenseras pad ett konkurrenskraftigt satt.

Likviditet och den danska
skattemyndighetens utbetalningsgrans
Den 7 maj 2020 hojde den danska skattemyn-
digheten (SKAT) utbetalningsgransen for SKAT
till 100 miljarder danska kronor p3d grund av
den extraordindra COVID-19-situationen. Den
1 februari 2022 andrades denna grans till 350
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miljoner danska kronor. SKAT tilldter féretag
att lagra upp till denna grans pa sitt SKAT-
konto dar saldot inte ger negativ ranta. Efter
samrdd med SKAT, bolagets bank och bolagets
rddgivare beslutade ExpreS?ion att lagra en
del av sina likvida medel p38 sitt SKAT-konto,
vilket avsevart minskade rantekostnaderna.

I slutet av 2021 hade bolaget 101,8 miljoner
kronor p38 sitt SKAT-konto. Varje manad 6ver-
vager bolaget sitt likviditetsbehov under de
kommande manaderna och justerar utbetal-
ningsgransen. Alla belopp pd kontot som éver-
stiger gransen overfors till bolagets bankkonto
p3d mindre an tva veckor. Saldot hos SKAT
redovisas inom bolagets ¢vriga kortfristiga
placeringar.

| slutet av 2021 hade bolaget SEK 101,8
miljoner pd SKAT-kontot, som redovisas i
ovriga kortfristiga placeringar. Nar det kombi-
neras med kassa och bank hade bolaget SEK
138,9 miljoner tillgdngliga for att finansiera
verksamheten.

Aktiebaserad ersattning

Under 2021 hade bolaget betydligt hégre
personalkostnader an tidigare ar, vilket
berodde pd hogre kostnader for aktierelate-
rade ersattningar. Kostnader for aktierela-
terade ersattningar dterspeglar det verkliga
vardet av teckningsoptioner som intjdnas och
som vi berdknar pd en graderad basis. Den
frémsta drivkraften bakom o6kningen 2021 ar
en hogre aktiekurs, vilket har resulterat i hogre
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verkliga varden for vara tva senaste teck-
ningsoptionsprogram for anstallda, TO6- och
TO7-serierna, an vara tidigare program.

Dessa kostnader har en inverkan p3d foreta-
gets resultat for dret, men ingen inverkan
pa kassan. Detta beror pd att det finns en
motbokning i kassaflédesanalysen pa raden
“Justeringar for poster som inte ingar i
kassaflodet”.

Justering av bidrag

Under Q3 2021 aterférde bolaget 7,1 miljoner
kronor i bidragsintakter som realiserades under
2020 relaterade till EU:s Horizon 2020-bidrag
for utvecklingsprogrammet for COVID-19
Coronavirus (SARS-CoV2) vaccin. Den del av
bidraget tackte en kostnad som ExpreS?ions joint
venture AdaptVac vidarebefordrade for tillverk-
ning av vaccinet for kliniska prévningar, som
bidragsgivaren har insisterat pd att AdaptVac i
stallet ska sta for. Resultatet blev att ExpreS?ion
dterldmnade bidragsintakterna till bidragsfor-
valtarna och fick en lika stor dterbetalning fran
AdaptVac.

Forsorjningskedja

Under de senaste tva dren har COVID-19-
pandemin paverkat forsorjningskedjorna
globalt, inklusive plastforsorjningen. ExpreS2ion
forbrukar en stor mangd plastmaterial, inklusive
kolvar, pipetter och andra artiklar, i bdde var
kontraktsforsknings- och pipelineverksamhet.
Foretaget var proaktivt genom att forbestalla

material under 2020 och 2021 fér att undvika
potentiella storningar och Vi tror att var metod
for lagerhantering kommer att forhindra stor-
ningar i framtiden.

Sarskilda omstandigheter

Blandning av intdkter fran bidrag till CRO
Under 2020 resulterade COVID-19 i lagre
aktivitetsnivder inom kontraktsforskning,
vilket pdverkade en av vara inkomststrémmar.
Vi kunde kompensera effekten genom ¢kad
bidragsaktivitet, och som ett resultat av detta
kunde vi 6ka rorelseintdkterna med 10,4 %
under 2020. Under 2021 vande denna trend da
nettoomsattningen frdn CRO-verksamheten
dterhdmtade sig och 6kade med 133 % jamfort
med 2020, medan 6vriga rorelseintakter, som
frémst dterspeglar bidragsintédkter, minskade
med 85 % pd grund av att stora COVID-19-
bidrag forverkligades fullt ut 2020. Foéljaktligen
sjonk rorelseintdkterna med 10 % under 2021.

Betydande forandringar i 8garstrukturen
under aret

Under 2021 forblev ExpreS?ion Biotech Holding
AB ett noterat bolag som ar noterat pa Nasdaq
First North. Under dret upplevde bolaget

en betydande 6kning av aktiedgare utanfor
Sverige, i synnerhet fran Danmark. Under det
forsta kvartalet 2021 skedde en betydande
6kning av danska investerare, till féljd av bola-
gets dkade uppmarksamhet, med anledning av
COVID-19-vaccinets utvecklingsframsteg.

Going concern

Det ar ledningens bedémning att foretaget har
tillrackliga medel for att bedriva sin normala
verksamhet under 2022, baserat pd den nuva-
rande verksamhetsnivan.
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“« Efter ett produktivt ar
2021, d3 bolagets pipeline-
kandidater nddde viktiga
milstolpar, har bolaget en stark
likviditetsposition for ndsta steg
i sina strategiska mal, med
fokus pd det heldgda
terapeutiska bréstcancer-
vaccinkandidaten ES2B-CO0O1.”

Keith Alexander
Chief Financial Officer
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Vasentliga handelser

Vasentliga hdndelser under det forsta

kvartalet 2021

+ Den 8 januari meddelade ExpreS?ion att
ansdkan om klinisk prévning (CTA) for
en klinisk fas I/ll-studie foér det ABNCoV?2
capsid virusliknande partikelbaserade
COVID-19-vaccinet hade Id8mnats in till
Central Committee on Research Involving
Human Subjects i Nederldnderna. Anstkan
forvantas bli godkand enligt ett snabbfor-
farande fér COVID-19. Inlamningen av CTA
ar i linje med planerna p3 att presentera
inledande kliniska fas I/lla-resultat under Q1
2021.

« Den 11 januari meddelade ExpreS?ion att man
omorganiserar bolagets hogsta ledning for
att dterspegla den 6kade strategiskt fokus
p3d pipelineutveckling. Flera tillsattningar
inom forskning och utveckling kommer att
sakerstalla att ExpreS?ions utvecklingsprojekt
gdr vidare mot kliniska undersdkningar, dar
det forsta fullt kontrollerade projektet ar det
unika Her2- cVLP-projektet for bréstcancer.
Detta projekt kommer att inlicensieras fran
ExpreS?ions joint venture AdaptVac ApS och
utvecklas under det nya, utsedda projekt-
kodnamnet ES2B-COO1.

« Den 12 januari meddelade ExpreS? jon att
man i den ansedda vetenskapliga tidskriften
Nature Communications publicerat starka

virusneutraliseringsegenskaper i djurprovs-
data for ABNCoV2, ett unikt kapsidviruslik-
nande partikelbaserat COVID-19-vaccin som
ar belagt med SARS-CoV-2-antigen som
tillverkats av ExpreS2. ABNCoV2 COVID-19-
vaccinet ar resultatet av ett starkt samarbete
mellan ExpreS?ion och dess joint ventu-
re-partner AdaptVac ApS tillsammans med
PREVENT-nCoV-konsortiet, med en exklusiv
global licens beviljad till Bavarian Nordic A/S.

Den 2 februari meddelade ExpreS?ion att
bolaget utnyttjade sin option att licensiera ett
unikt bréstcancervaccin genom att under-
teckna ett slutgiltigt patentlicensavtal med
AdaptVac ApS. ExpreS?ion beviljades en
exklusiv global licens for ett nytt HER2-cVLP-
vaccinprogram mot brostcancer i preklinisk
fas. Med stéd av intdkterna frdn den nyligen
genomforda féretradesemissionen planerar
ExpreS?ion att utveckla den forsta vaccinkan-
didaten, som kommer att bendmnas ES2B-
COO01, till kliniska studier pd manniskor. Enligt
avtalet betalar ExpreS?ion en forskottsavgift
pa 2,5 miljoner danska kronor (cirka 0,34
miljoner euro) vid undertecknandet, foljt av
en sammanlagd avgift pd 2,5 miljoner danska
kronor (cirka 0,34 miljoner euro). milstolps-
baserade betalningar pa 215 miljoner danska
kronor (cirka 29 miljoner euro) under utveck-
lingen fram till marknadsgodk&nnande, och
en lagre ensiffrig procentuell royalty baserad
pd nettoférsaljningen. Som en foljd av att
optionen nyttjas och avtalet undertecknas

justeras dessutom aktiedgaravtalet mellan
ExpreS?ion och NextGen Vaccines ApS
("NextGen”) s3 att ExpreS?ion nu &ger 34 % av
AdaptVac och NextGen 66 % av AdaptVac.

Den 23 februari tillkdnnagav ExpreS?ion
och universitetet i Bologna ett avtal

om forskningssamarbete som omfattar
testning av det nya HER2-cVLP-
vaccinprogrammet mot brostcancer,
inklusive den utvalda huvudkandidaten
ES2BCOOT1, i egna moderna moéssmodeller
for brostcancer. Samarbetet foljer pa

den nyligen presenterade licensieringen
av HER2-cVLP-tekniken fran AdaptVac.
Resultatet av samarbetet forvantas stodja
ExpreS?ions projekt for bréstcancervaccin
och kommer att utgora ett bevis pd prekli-
niskt koncept. Forskningssamarbetet ar
budgeterat och planerat inom ramen for
intdkterna fran den nyligen genomférda
foretradesemissionen.

Den 25 februari tillkdnnagav ExpreS?ion
sitt finansiella resultat for heldret 2020 och
det fjarde kvartalet 2020. Rapporten finns
tillganglig pd ExpreS?ions webbplats (www.
expres2ionbio.com).

Den 8 mars meddelade ExpreS?ion att
ansdkan om klinisk prévning (CTA) foér en
klinisk fas I/1l-studie fér det ABNCoV2 capsid
virusliknande partikeln (cVLP) baserade
COVID-19-vaccinet godkandes av Central
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Committee on Research Involving Human
Subjects (CCMO) i Nederldnderna. Den
kliniska studien inleddes sedan med rekry-
tering av upp till 42 studiedeltagare for att
undersoka sdkerhet och sekundara effek-
tivitetsparametrar. Den forsta doseringen
till manniskor skedde den 15 mars 2021.
CTA-godkannandet var i linje med planerna
pd att presentera de forsta kliniska fas I/
lla-resultaten under Q1 2021.

Den 16 mars presenterade ExpreS?ion en
uppdaterad prognos for sina utvecklingspro-
jekt, inklusive ABNCoV2 COVID-19-vaccinet
och ES2B-C0O01 HER2- cVLP-vaccinet mot
bréstcancer.

Andra kvartalet 2021
+ Den 12 april meddelade ExpreS?ion att den

forsta gruppen frivilliga i den kliniska fas I/
lI-studien, COUGH-1, hade administrerats p3 ett
tillfredsstallande satt med det ABNCoV2 capsid
virusliknande partikel (cVLP) baserade COVID-
19-vaccinet. Den kliniska studien genomférdes
som planerat utan ndgra odnskade sdkerhets-
signaler hos 18 friska frivilliga.

Den 21 april meddelade ExpreS?ion att dess
proteinproduktionsplattform ExpreS2™

har bidragit till en vetenskaplig artikel som
publicerats i tidskriften Med. Artikeln belyser
resultatet av VACO63-studien, en klinisk

fas I/lla-studie for att utvardera sdkerhet,
immunogenicitet och effekt av plasmodium
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falciparum-malariavaccinet RH5.1/ASO1B i
blodstadiet. Slutsatsen &r att RH5.1/ASO1B-
vaccinet ar sakert och val tolererat, och
immunogent hos friska vuxna. En signifikant
minskad parasittillvaxt i blodstadiet obser-
verades hos vaccinerade personer efter
kontrollerad malariainfektion hos manniskor,
vilket &r en viktig.

Den 26 april meddelade ExpreS?ion att Gitte
L. Pedersen inte kommer att séka omval

till styrelsen vid drsstdmman den 26 maj
2021, och att tvad nya ledaméter, Karin Garre
och Sara Sande, foéreslogs for val. S3ledes
foreslogs omval av Jakob Knudsen, Martin
Roland Jensen och Allan Rosetzsky samt

val av Karin Garre och Sara Sande som nya
styrelseledamoter och omval av Martin
Roland Jensen som styrelseordférande.

Den 28 april meddelade ExpreS?ion resul-
tatet av nyttjandet av teckningsoptioner av
serie TO4, som utfardades i ssmband med
bolagets foretradesemission av units under
2020. Totalt nyttjades 5 324 670 teck-
ningsoptioner av serie TO4, motsvarande
cirka 97,6 procent av det totala antalet
utestdende teckningsoptioner av serie TO4,
for teckning av 1 774 890 aktier till ett
|6senpris pd 22,00 SEK per aktie. ExpreS?ion
erhéll cirka 39,0 miljoner kronor fore emis-
sionskostnader genom att nyttjandet av
teckningsoptioner av serie TO4.

+ Den 26 maj holl ExpreS?ion den arliga

bolagsstdmman (AGM) foér 2021, under
vilken beslut fattades om faststallande av
resultatrdkning och balansrakning, férdel-
ning av vinst, ansvarsfrihet, val av styrelse,
revisor och ersattning, 8ndringar av bolags-
ordningen, bemyndigande for emission av
vardepapper och incitamentsprogram. P3
grund av coronapandemin genomférdes
bolagsstamman endast genom postrostning,
utan fysisk narvaro.

Tredje kvartalet 2021
+ Den 21 juli meddelade ExpreS?ion att

University of Oxford inlett VACO80-studien,
en klinisk fas Ib-studie for att utvardera
sakerheten och immunogeniciteten hos plas-
modium falciparum-malariavaccinet RH5.1/
Matrix-M i blodstadiet hos vuxna och spad-
barn i Tanzania. Malariaproteinvaccinet RH5.1
i blodstadiet har tidigare administrerats till
67 friska vuxna i Storbritannien i olika doser
uppvisades vara sakert och val tolererat.
Studien berdknas vara avslutad under andra
halvaret 2023. Det primara syftet med den
nya fas Ib-studien &r att utvardera séker-
heten och immunogeniciteten hos RH5.1/
Matrix-M formuleringen i en malaria-ende-
misk population for férsta gdngen.

Den 9 augusti meddelade ExpreS?ion att
COUGH-1, den kliniska fas I/IlI-studien av
COVID-19 for att utvardera ABNCoV2-
vaccinet, enligt huvudlinjerna uppfyllde sina

sdkerhets- och effektmatt med utmarkta
virusneutraliseringsnivder som var upp till
12 gdnger hogre jdmfort med de nivder som
uppnaddes efter COVID-19-infektion. Detta
var betydligt hdgre 8n de virusneutralise-
ringsnivder som rapporterats for ledande
mMRNA COVID-19-vacciner och som endast
nddde upp till 4,1 gdnger hogre an de nivader
som uppnadddes efter COVID-19-infektion.
Hog effektivitet rapporterades i alla grupper
som fick ABNCoV?2, inklusive de ldgsta
doserna och icke adjuverade formuleringar.
Viktigt ar att hoga virusneutraliseringsni-
vaer visades 8ven for relevanta COVID-19-
varianter, sdsom den dominerande Delta-
och Beta-varianten.

Den 19 augusti tillkdnnagav ExpreS?ion sitt
finansiella resultat for andra kvartalet 2021.

Den 23 augusti meddelade ExpreS?ion att
en klinisk fas ll-studie for att utvardera
ABNCoV2 capsid-virusliknande partikeln
(cVLP)-baserat COVID-19-vaccin har inletts
av Bavarian Nordic. Studien kommer att
undersoka potentialen hos ABNCoV2 som
ett boostervaccin for individer med tidigare
COVID-19-sjukdom eller vaccinering. De
forsta resultaten av studien forvantas under
andra halvaret 2021.

Den 23 september meddelade ExpreS?ion
resultatet av nyttjande av teckningsoptioner
av serie TO5, som utfardades i samband
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med bolagets foretrddesemission av units
under 2020. Totalt nyttjades 5 310 795
teckningsoptioner av serie TO5, motsva-
rande cirka 97,4 procent av det totala antalet
utestdende teckningsoptioner av serie

TOS5, for teckning av 1 770 265 aktier till en
teckningskurs om 25,00 kronor per aktie.
ExpreS?ion erholl cirka SEK 44,3 miljoner
kronor fére emissionskostnader genom
utnyttjandet av teckningsoptionerna av TO5
under det fjdrde kvartalet 2021.

Fjdrde kvartalet 2021
« Den 12 november meddelade ExpreS?ion att

de dterstdende uppgifterna om virusneutra-
lisering, for de tva hogsta doserna 50 pg och
70 pg, nu har publicerats frdn den kliniska fas
I/ll-studien COUGH-1 COVID-19 for utvarde-
ring av ABNCoV2-vaccinet. Huvudresultaten
uppfyllde dess sdkerhets- och effektmal
aven for dessa dosintervall, och dédrmed for
studien i sin helhet.

Den 15 november tillkdnnagav ExpreS?ion
sitt finansiella resultat for tredje kvartalet
2021.

Den 5 december meddelade ExpreS?ion

att ABNCoV2-vaccinet uppvisade en stark
forstarkningseffekt i den kliniska fas
IlI-studie som Bavarian Nordic genomférde.
De befintliga nivderna av neutraliserande
SARS-CoV-2 antikroppar ¢kade med 2-40
ganger, beroende pa de ursprungliga
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nivderna av antikroppar, utan att ndgra
allvarliga biverkningar rapporterades.
Dessutom noterades denna kraftiga 6kning
vara likartad for alla testade varianter
(Wuhan, Alpha, Beta och Delta). De forsta
resultaten bekraftar vaccinets utmarkta
profil som ett icke-adjuvanterat universellt
COVID-19 boostervaccin.

Den 21 december meddelade ExpreS?ion
att Dr. Mattis F. Ranthe utsetts till Bolagets
nya Chief Medical Officer (CMO). Dr. Ranthe
bidrar med ett decennium av bred klinisk
erfarenhet och han kommer att ansvara for
att sakerstalla utvecklingen av ExpreS?ions
pipeline-aktiviteter, inklusive kliniska sdker-
hets- och effektstudier. Dr. Ranthe kommer
att borja sin anstalining den 1 februari 2022
pad ExpreSzions huvudkontor i Harsholm,
Danmark.

Den 22 december meddelade ExpreS?ion att
dess kapsidvirusliknande partikel (cVLP) mot
brostcancer, ES2B-C0O01, visade en stark
tumortillvaxthammande effekt i en musmo-
dell, och nddde dédrmed en viktig preklinisk
milstolpe tidigare an planerat. Dessutom
visade sig anti-HER2-antikroppar fran dessa
studier effektivt hamma tumortillvaxten i
manskliga cancerceller.

Efter periodens utgang

.

Den 4 januari meddelade ExpreS?ion att den
kapsidvirusliknande partikeln (cVLP) mot

HER2-brostcancer, ES2B-C0OO01, har uppnatt
proof-of-koncept 8ven i HER2-transgena-
férebyggande modeller samt i terapeutiska
tumoérmaoss. Vaccinet har dédrmed natt ytter-
ligare en viktig preklinisk milstolpe.

Den 8 februari tillkdnnagav ExpreS?ion
konstruktiv dterkoppling fran sitt mote

med den danska ldkemedelsmyndigheten
("DKMA") om den terapeutiska brostcan-
cervaccin-kandidaten ES2B-COO01. Baserat
p3 denna feedback planerar ExpreS?ion att
genomfora ytterligare en preklinisk saker-
hetsstudie under foérsta halvaret 2023, vilket
kommer att 6ka robustheten i projektets
prekliniska data. Foljaktligen siktar Bolaget
nu pad att Idmna in ansdkan om klinisk prov-
ning for fas I-studien under andra halvaret
2023, med malet att dosera forsta gadngen i
manniska under forsta halvaret 2024.

Den 24 februari tillkdnnagav ExpreS?ion sitt
finansiella resultat for det fjarde kvartalet
och heldret 2021.

Den 28 februari meddelade ExpreS?ion att
ytterligare positiva resultat for ABNCoV2-
vaccinet, som utvecklas som ett univer-
sellt boostervaccin, har presenterats fran
den kliniska fas ll-studie som Bavarian
Nordic genomfort. De fullstandiga studie-
data bekraftade att befintliga nivder av
SARS-CoV-2 neutraliserande antikroppar
o6kade med 2-40 gadnger, beroende p3a de

initiala nivderna av antikroppar, utan att
nadgra allvarliga biverkningar rapporterades.
Baserat pd detta utmarkta resultat planerar
Bavarian Nordic att inleda en fas lll-studie
under forsta halvaret 2022.

Den 6 april meddelade ExpreS?ion att
styrelsen beslutat, med bemyndigandet
frdn drsstdmman den 26 maj 2021, att
genomféra en nyemission av aktier med
foretradesratt for bolagets befintliga
aktiedgare. Foretradesemissionen omfattar
5 841 273 aktier till en teckningskurs om
12,50 kronor. Foretrddesemissionen tacks
helt av teckningsdtaganden fran vissa
befintliga aktiedgare och garantidtaganden
fran befintliga aktiedgare och nya investe-
rare. Bolaget kommer vid full teckning av
Foéretradesemissionen att f3 en bruttointakt
pa cirka 73 miljoner kronor. Den forvantade
nettointdkten fran nyemissionen kommer
att anvandas for att utveckla brostcancer-
vaccin-kandidaten ES2B-COO01 till slutfo-
randet av de prekliniska sakerhetsstudierna
och avancera andra utvecklingsprojekt i
bolagets pipeline, bland annat inom influ-
ensa och malaria, stodja den strategiska
CRO-verksamheten och investera i karntek-
nologier och immateriella rattigheter for att
starka konkurrensférdelarna.

Den 13 april meddelade ExpreS?ion att
prospektet relaterat till foretradesemis-
sionen som offentliggjordes den 6 april hade
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publicerats pd Bolagets hemsida och var
tillgangligt pd svenska och engelska.
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"Visste du att?”

ExpreS?ion var det tredje bolaget med hégst
omsadttning bland 120 noterade healthcare-bolag
pa Nasdaq First North under 2021.

Kalla: Nasdaq Statistics: Equity Trading by Company « First North December 2021
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Flerarsoversikt (TSEK) 2021 2020 2019 2018 2017
Rorelseintakter 13 730 15263 13 829 8 868 9795
Resultat efter finansiella poster -47 516 -34 923 -19 641 -18 853 -11 750
Balansomslutning 151 956 118 858 18 707 20 954 17 235
Soliditet 92,4% 79,5% -5,8% 39,6% 39,1%
Medantal anstallda 23 15 15 15 1
MODERBOLAGET

Flerarsoversikt (TSEK) 2021 2020 2019 2018 2017
Nettoomsattning 368 335 335 335 305
Resultat efter finansiella poster -5969 -4 897 -2181 -1 605 -1710
Balansomslutning 253 066 171 445 49 989 39193 22 147
Soliditet 99,4% 98,8% 89,5% 98,6% 99,3%
Medelantal anstallda 0 o] 0 0 o]
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RESULTATDISPOSITION
Belopp i SEK
Forslag till disposition av moderbolagets resultat
Till drsstdmmans forfogande star:
Overkursfond och balanserade vinstmedel 254 179 833
Arets forlust -5 968 505

248 211 328
Styrelsen foreslar att:
Arets forlust avraknas mot éverkursfonden och till verkursfonden éverféres 248 211 328
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Resultatrakning - koncern

2021-01-01 2020-01-01
KSEK Not -2021-12-31 - 2020-12-31
Rorelseintdkter
Nettoomsattning 3 12 234 5259
Ovriga rorelseintakter 4 1496 10 004
Summa rérelseintakter 13 730 15 263
Rorelsekostnader
Ravaror och féornédenheter -7 513 -6 102
Kostnader for forskning och utveckling -9 815 -216
Ovriga externa kostnader 5 -3 516 -21234
Personalkostnader 6 -32 374 -15 990
Avskrivningar av materiella och immateriella anldggningstillgdngar -1809 -2917
Ovriga rorelsekostnader -7 099 (o]
Summa rorelsekostnader -62 126 -46 459
Rorelseresultat -48 396 -31196
Resultat fran finansiella investeringar
Resultat frdn gemensamt styrda foretag 0 -194
Resultat fran intresseféretag 671 0
Ovriga rénteintakter och liknande intékter 6] 6]
Rantekostnader och liknande kostnader 209 -3 533
Summa finansiella poster 880 -3727
Resultat efter finansiella poster -47 516 -34 923
Skatt pa drets resultat 9 3591 3210
Arets resultat -43 925 -31713

FINANSIELLA RAPPORTER
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Balansrakning - koncern

FINANSIELLA RAPPORTER /59

KSEK Not 2021-12-31 2020-12-31
Eget kapital och skulder

Aktiekapital 3461 3067
Ovrigt tillskjutet kapital 266 243 178 042
Annat eget kapital inklusive 3rets resultat -129 358 -86 561
Summa eget kapital 16 140 347 94 548
Avsattningar for skatter 17 671 827
Summa avsattningar 671 827
Ovriga skulder 18 3477 5272
Summa langfristiga skulder 3477 5272
Skulder till kreditinstitut 1918 1889
Leverantérsskulder 1685 2 078
Ovriga skulder 3858 14 244
Summa kortfristiga skulder 7 461 18 211
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 151 956 118 858

KSEK Not 2021-12-31 2020-12-31
Tillgdngar

Koncessioner, patent, licenser, varumarken och liknande

immateriella rattigheter 10 3141 3907
Goodwill 1 0 194
Summa immateriella anldggningstillgdngar 3141 4101
Maskiner och andra tekniska anldggningar 12 1209 1294
Summa materiella anldggningstillgdngar 1209 1294
Andelar i koncernféretag 13 o] 34
Andelar i intressefoéretag 13 23 o]
Andra I8ngfristiga fordringar 14 1119 966
Summa finansiella tillgdngar 1142 1000
Summa anldggningstillgdngar 5492 6 395
Kundfordringar 1623 5755
Aktuella skattefordringar 3470 2788
Ovriga fordringar 2 012 1791
Forbetalda kostnader och upplupna intakter 15 479 527
Summa fordringar 7 584 5631
Ovriga kortfristiga investeringar 101 769 0
Summa kortfristiga investeringar 101 769

Kassa och bank 371 106 832
Summa omsattningstillgdngar 146 464 112 463
SUMMA TILLGANGAR 151 956 118 858
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Forandringar i eget kapital - koncern

) Annat eget . Annat eget

Ovrigt kapital in- Ovrigt kapital in-
tillskjutet  klusive arets Summa tillskjutet  klusive arets Summa
KSEK Aktiekapital kapital resultat eget kapital KSEK Aktiekapital kapital resultat eget kapital
Belopp vid arets ingdng 2021-01-01 3067 178 042 -86 561 94 548 Belopp vid arets ingdng 2020-01-01 1512 50 100 -52 691 -1079
Nyemission av aktier 394 82 910 83 304 Nyemission av aktier 1212 129 715 130 927
Betalning fér optioner 0 Betalning fér optioner 226 12 030 12 256
Emissionskostnader -6 778 -6 778 Emissionskostnader -22 558 -22 558
Aktierelaterade ersattningar 11756 11 756 Konvertering av skulder 17 8 471 8 588
Arets omrakningsdifferens 1442 1442 Aktierelaterade ersattningar 284 284
Arets resultat -43 925 -43 925 Arets omrakningsdifferens -2 157 -2 157
Belopp vid arets utgdng 2021-12-31 3 461 265 931 -129 045 140 347 Arets resultat -31713 -31713
Belopp vid arets utgdng 2020-12-31 3 067 178 042 -86 561 94 548

Per den 31 december 2021 uppgick antalet utstdende aktier till 31 153 456 (27 608 301), med ett kvotvarde
om 0,1111 kronor per aktie.
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Kassaflodesanalys - koncern

2021-01-01 2020-01-01
KSEK Not -2021-12-31 - 2020-12-31
Rorelseresultat -48 396 -31196
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 19 13 486 3201
Erh3llen ranta 0 0
Betald ranta -1194 -3137
Betald skatt 2795 2 046
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére forand-
ringar i rorelsekapital -33 309 -29 086
Minskning(+)/6kning(-) av rorelsefordringar -1350 -336
Minskning(+)/6kning(-) av rérelseskulder -10 988 11 247
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -45 646 -18 175
Investeringar i gemensamt styrda foretag 0] -194
Investeringar i intresseféretag 682 (0]
Forvarv av immateriella anléggningstillgdngar 45 (o]
Forvarv av materiella anldggningstillgdngar -715 -885
Ovriga investeringsaktiviteter -100 933 o]
Kassaflode fran investeringsverksamheten -100 921 -1079
Leasingavtal -621 -415
Avbetalning p3 13n -1361 3172
Betalning for optioner/inlésenandelar 6] 2 656
Nyemission 83 304 140 527
Utgifter hanforliga till nyemission -6 778 -22 558
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 74 545 123 382
Arets kassafléde -72 023 104 128
Likvida medel vid drets borjan 106 832 5418
Valutakursdifferens i likvida medel 2302 -2714
Likvida medel vid arets slut 371 106 832

FINANSIELLA RAPPORTER
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Resultatrakning - moderbolag

2021-01-01 2020-01-01
KSEK Not -2021-12-31 - 2020-12-31
Rorelseintdkter
Nettoomsattning 3 368 335
Summa rérelseintdkter 368 335
Rorelsekostnader
Ovriga externa kostnader 5 -4 501 -2675
Personalkostnader 6 -2670 -363
Summa roérelsekostnader -7171 -3038
Rorelseresultat -6 803 -2703
Resultat fran finansiella investeringar
Ovriga ranteintskter och liknande intékter 7 1015 390
Rantekostnader och liknande kostnader -181 -2 584
Summa finansiella poster 834 -2194
Resultat efter finansiella poster -5 969 -4 897
Skatt pa drets resultat 9 6] 0
Arets resultat -5 969 -4 897

FINANSIELLA RAPPORTER
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Balansriakning - moderbolag

KSEK Not 2021-12-31 2020-12-31
Tillgdngar

Andelar i koncernforetag 13 247 563 165 887
Summa finansiella anlédggningstiligdngar 247 563 165 887
Summa anlaggningstillgdngar 247 563 165 887
Skattefordringar 18 32
Ovriga fordringar 179 397
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 15 86 60
Summa kortfristiga fordringar 283 489
Kassa och bank 5220 5069
Summa omsattningstillgdngar 5503 5558
SUMMA TILLGANGAR 253 066 171 445
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KSEK Not 2021-12-31 2020-12-31
Eget kapital och skulder

Aktiekapital 3461 3 067
Summa bundet eget kapital 3 461 3067
Overkursfond 254 180 171189
Arets resultat -5969 -4 897
Summa fritt eget kapital 248 211 166 292
Summa eget kapital 251672 169 359
Skulder till koncernforetag 790 1801
Ovriga skulder 604 285
Summa kortfristiga skulder 1394 2 086
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 253 066 171 445
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Forandringar i eget kapital - moderbolag

Balanserade Balanserade

vinstmedel vinstmedel
inklusive Summa inklusive Summa
KSEK Aktiekapital Overkursfond 3rets resultat eget kapital KSEK Aktiekapital Overkursfond 3rets resultat eget kapital
Belopp vid arets ingang 2021-01-01 3067 171 502 -5210 169 359 Belopp vid drets ingang 2020-01-01 1512 45 615 -2 368 44 759
Nyemission av aktier 394 82 910 83 304 Resultatdisposition enligt drsstémman -2 055 2 055 o]
Betalning fér optioner -6 778 -6 778 Nyemission av aktier 1212 129 715 130 927
Aktierelaterade ersattningar 11756 11 756 Betalning fér optioner 226 12 030 12 256
Arets resultat -5969 -5969 Emissionskostnader -22 558 -22 558
Belopp vid arets utgang 2021-12-31 3 461 259 390 -11179 251672 Konvertering av skulder 17 8 471 8 588
Aktierelaterade ersattningar 284 284

Per den 31 december 2021 uppgick antalet utestdende aktier till 31 153 456 (27 608 301), med ett kvotvarde

om 0,1111 kronor per aktie. Arets resultat -4 897 -4 897

Belopp vid arets utgdng 2020-12-31 3 067 171 502 -5210 169 359
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Notupplysningar

Not 1

Redovisningsprinciper och varderingsprinciper
Arsredovisningslagen och Bokféringsnémndens allmana r8d BFNAR 2012:1 (K3) tilldmpas vid upprattandet av
de finansiellla rapporterna.

Redovisningsvaluta
Arsredovisningen 8r upprattad i svenska kronor och beloppen anges i TSEK om inget annat anges.

Jamforelsetal
| beskrivningar som foljer efter detta uttalande hanfér sig de angivna siffrorna alltid till innevarande ar med
jamforelsetal fran foregdende ar inom parantes, utom i de fall dar annat anges.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och de dotterfoéretag i vilka moderbolaget direkt eller indirekt
innehar mer 8n 50 % av rosterna eller pd annat satt har ett bestdmmande inflytande. Koncernredovisningen
ar upprattad enligt forvarvsmetoden, vilket innebar att eget kapital som fanns i dotterféretagen vid férvarvs-
tidpunkten elimineras i sin helhet. | koncernens eget kapital ingar sdledes endast den del av dotterféretagens
eget kapital som tillkommit efter forvarvet.

Bokslutsdispositioner och obeskattade reserver delas upp i eget kapital och uppskjuten skatteskuld. Upp-
skjuten skatt hanforlig till 3rets bokslutsdispositioner ingar i drets resultat. Den uppskjutna skatteskulden
redovisas som avsattning, medan den 3dterstdende delen tillférs koncernens eget kapital. Uppskjuten skatt i
obeskattade reserver beraknas till 21.4% (21.4%).

Om det koncernmadssiga anskaffningsvardet for andelarna éverstiger vardet pd Bolagets nettotillgdngar enligt
forvarvsanalysen redovisas skillnaden som koncernmassig goodwill. Detta varde skrivs av under en period av
5 ar i koncernredovisningen. Avskrivningstakten baseras pa forvarvets Idngsiktiga strategiska betydelse for
koncernen.

Internvinster inom koncernen elimineras i sin helhet

Vid omrakning av utldndska dotterolag anvands dagskursmetoden. Det innebar att balansrékningarna
omraknas till balansdagens valutakurser och att resultatrakningarna omraknas till periodens genomsnittliga
valutakurser. De omrakningsdifferenser som uppkommer redovisas direkt mot koncernens eget kapital.
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Andelar i intresseforetag och gemensamt styrda foretag

Intresseféretag ar de foretag dar koncernen har ett betydande men inte bestémmande inflytande, vilket

i regel galler for aktieinnehav som omfattar minst 20 % av résterna. | gemensamt styrda féretag bedrivs
verksamheten avtalsmassigt gemensamt av tva eller flera parter. Innehav i intresseféretag och innehav i
gemensamt styrda foretag redovisas enligt kapitalandelsmetoden och varderas inledningsvis till anskaffnings-
varde. Koncernens redovisade varde pa innehav i intresseféretag och gemensamt styrda foretag inkluderar
goodwill som identifieras vid forvarvet, netto efter avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Koncernens
andel av resultat som uppkommit i intresseféretaget eller det gemensamt styrda féretaget efter forvarvet
redovisas i resultatrakningen. Ackumulerade forandringar efter forvarvet redovisas som andring av inne-
havets redovisade varde. Orealiserade vinster pa transaktioner mellan koncernen och dess intresseféretag
och mellan koncernen och dess gemensamt styrda foretag elimineras i forhallande till koncernens innehav i
intresseforetaget alternativt det gemensamt styrda foretaget. Nar koncernen inte Idngre har ett betydande
inflytande, omvarderas varje kvarvarande innehav till verkligt varde och 8ndringen i redovisat varde redo-
visas i koncernens resultatrakning. Det verkliga vardet anvands som det forsta redovisade vardet och utgor
grund for den fortsatta redovisningen.

Andelar i koncernforetag

| moderbolaget redovisas andelar i koncernforetag initialt till anskaffningsvardet, vilket inkluderar eventuella
transaktionsutgifter som ar direkt hanforliga till forvarvet av andelarna. Emissionslikvider och aktiedgar-
tillskott 18ggs till anskaffningsvardet. Skulle det verkliga vardet vara ldgre 8n det redovisade vardet skrivs
andelarna ned till det verkliga vardet om vardenedgadngen kan antas vara bestdende

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen har upprattats enligt den indirekta metoden varvid justering skett for transaktioner som
inte medfort in- eller utbetalningar. Som likvida medel klassificeras, forutom kassa- och banktillgodohavan-
den, tillgodohavande pa koncernkonto och kortfristiga likvida placeringar som I18tt kan omvandlas till ett kant
belopp och som ar utsatt for en obetydlig risk for vardefluktuation.

Varderingsprinciper m.m.
Tillgdngar, avsattningar och skulder har varderats till anskaffningsvarden om inget annat anges nedan.

Intaktsredovisning

Intakter avseende forsaljning av varor redovisas nar de vasentliga riskerna och férdelarna som ar férknippade
med 8ganderatten till varorna har dvergatt pa kdparen och nar intdktsbeloppet kan berédknas pa ett tillforlit-
ligt satt.
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Notupplysningar

Tjansteuppdrag med fast pris redovisas nar arbetet ar slutfort. For uppdrag dar utfallet inte kan beréknas till-
fredsstallande redovisas intakter motsvarande uppkomna kostnader. Férvantade forluster redovisas sd snart
de ar kanda. Uppdrag p3a I6pande konto redovisas som intakter nar arbetet utfors.

Materiella och immateriella anldggningstillgdngar
Materiella och immateriella anldggningstillgdngar ar redovisade till anskaffningskostnad med avdrag for plan-

massiga avskrivningar baserade pd en bedémning av tillgdngarnas nyttjandeperiod.

Foljande avskrivningstider tillampas for bdde moderbolag och koncernféretag:

Koncessioner, patent, licenser, varumarken och liknande rattigheter 5-13 ar
Goodwill 5ar
Inventarier 33ar

Goodwill skrivs av pa 5 ar baserat pd bedomningen att det forvarv som tillgdngen ar hanforlig till kommer att
generera fordelar under minst denna tid.

Leasing

Leasingavtal klassificeras antingen som finansiell eller operationell leasing. Finansiell leasing foreligger da de
ekonomiska riskerna och férmanerna forknippade med leasingobjektet i all vasentlighet har forts éver till lea-
setagaren. | annat fall ar det frdga om operationell leasing. Koncernen har saval finansiella som operationella
leasingavtal. Leasingavgiften for operationella leasingavtal fordelas linjart 6ver leasingperioden. For finan-
siella leasingavtal redovisas den leasade tillgdngen i balansrdkningen med en motsvarande skuld fér framtida
leasingavgifter. Tillgdngen skrivs av pd samma satt och tid som for motsvarande tillgdng som &gs av bolaget.
| moderbolaget klassificeras samtliga leasingavtal som operationell leasing vilket innebar att leasingavagiften
fordelas linjart dver leasingperioden.

Fordringar och skulder i utldndsk valuta

Vid varje balansdag omraknas monetara poster i utldndsk valuta till balansdagen. Icke-monetara poster, som
varderas till historisk kostnad i utlandsk valuta, berdknas inte om. Valutakursdifferenser redovisas i rorelse-
resultatet eller som finansiella poster baserat pd den underliggande affarshandelsen under den period de
uppstar, forutom sakringstransaktioner som uppfyller villkoren for sdkringsredovisning for kassafloden eller
nettoinvesteringar.

Nedskrivningar
Skulle en indikation om en vardenedgdng betraffande en tillgdng foreligga faststalls dess dtervinningsvarde.
Overstiger tillgdngens bokfoérda varde dtervinningsvardet skrivs tillgdngen ner till detta varde. Atervinnings-
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vardet definieras som det hogsta av marknadsvardet och nyttjandevardet. Nyttjandevardet definieras som
nuvardet av de uppskattade framtida betalningar som tillgdngen genererar. Nedskrivningar redovisas éver
resultatrakningen.

Inkomstskatter

Redovisning av inkomstskatt inkluderar aktuell skatt och uppskjuten skatt. Skatten redovisas i resultatrak-
ningen, férutom i de fall den avser poster som redovisas direkt i eget kapital. | sddana fall redovisas dven
skatten i eget kapital. Uppskjuten skatt redovisas enligt balansrakningsmetoden p3a alla temporara skillnader.
En temporar skillnad finns nar det bokforda vardet pa en tillgdng eller skuld skiljer sig fran det skattemassiga
vardet.

Formanen bestar framst av dterbetalningsbara skattekrediter for kostnader som uppstatt i samband med
forsknings- och utvecklingsverksamhet enligt det danska skattekreditsystemet.

Uppskjuten skatt berdknas med tilldmpning av den skattesats som har beslutats eller aviserats per
balansdagen vilken for narvarande 8r 22% i Danmark and 20.6% i Sverige for drets utgang 31 december
2021.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar troligt att framtida skattemassiga 6verskott
kommer att finnas mot vilka de temporara skillnaderna kan nyttjas. Bolaget redovisar fér narvarande inga
uppskjutna skattefordringar.

Avsattningar

Avsattningar redovisas nar koncernen har eller kan anses ha en forpliktelse som ett resultat av en intraffad
handelse och det ar sannolikt att utbetalningar kommer att kravas for att fullgora forpliktelsen. En forutsatt-
ning ar att det gar att gora en tillforlitlig uppskattning av det belopp som ska utbetalas.

Aktierelaterade ersdttningar som regleras genom egetkapitalinstrument

Aktiebaserade incitamentsprogram dar ledning och anstallda kan képa aktier i moderbolaget (aktiebaserade
planer) varderas till egetkapitalinstrumentens verkliga varde vid tilldelningsdagen och redovisas i resultatrak-
ningen under intjdnandeperioden. Motkontering sker direkt mot eget kapital. Verkligt varde pa kapitalinstru-
menten bestams med hjalp av Black & Scholes-modellen.

Statliga bidrag

Statliga bidrag omfattar forskningsfinansiering fran olika statliga institutioner, inklusive EU. De bidrag som er-
hallits av ExpreS2?ion ger ersattning for vissa projektspecifika forsknings- och utvecklingskostnader, inklusive
l6ner.
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Notupplysningar

Intdkter under dessa bidrag redovisas i Resultatrakningen som Ovriga rérelseintdkter samtidigt med de resur-
ser som spenderas pd projektet. Arbetsinkomsten frdn bidraget redovisas under Ovriga fordringar i Balans-
rdkningen, om bolaget har erhallit Idgre betalning pad balansdagen jamfért med resurserna. Om bolaget har
erhallit en hogre betalning vid balansdagen jamfort med resursutgiften redovisas beloppet i balansrakningen
under Ovriga skulder.

Alla erhallna bidrag ar foremal for dterbetalningsklausuler vid 6vertradelse av villkoren for att uppratthalla
villkoren enligt vilka bidraget beviljades. ExpreS2ion har foljt och férvantar sig att fortsatta att fullt ut folja alla
sddana villkor

Not 2

Uppskattningar och bedomningar

Ledningen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. Dessa uppskattningar stammer sallan éverens
med faktiska utfallet. De uppskattningar och antaganden som kan leda till risk for betydande justeringar av
de redovisade vardena pa tillgdngar och skulder ar framst vardering av immateriella tillgdngar och verkligt
varde pa teckningsoptioner.

Not 3. Nettoomsattning per geografisk marknad
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Koncernen Moderbolaget
KSEK 2021 2020 2021 2020
Norden 4013 799 368 335
Ovriga lander 8220 4460 0 0
Summa 12 234 5259 368 335
Not 4. Ovriga rérelseintékter

Koncernen Moderbolaget
KSEK 2021 2020 2021 2020
Statliga intakter 1496 10 004 o] o]
Summa 1496 10 004
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Notupplysningar

Not 5. Ersattning till revisorer Not 6. Medelantalet anstallda - Moderbolaget och dotterbolag
Koncernen Moderbolaget 2021 2020
KSEK 2021 2020 2021 2020 Antalet Antal
anstallda Varav man anstallda Varav man

Arvoden och kostnadsersattningar
Moderbolaget

Revisionsuppdraget 400 329 195 146
Revisionsverksamhet utéver revisions- Sverige 0 0 0 0
uppdraget 0 0 0 0
N Dotterbolag
Ovriga tjanster 0 76 o] 76
Danmark 23 8 15
Summa 400 405 195 222
Summa dotterbolag 23 8 15
Summa koncernen 23 8 15 6

Medelantalet anstédllda - Styrelse och ledning

2021 2020
Kvinnor Man Kvinnor Man
Styrelse och ledning
Styrelse och ledning 2 3 1 3

VD och 6vriga féretagsledningen 0 1 o] 1




EXPRES2ION  ARSREDOVISNING 2021 FINANSIELLA RAPPORTER /69

Notupplysningar

Not 6. Medelantalet anstallda - Moderbolaget och dotterbolag (fortsatt) Not 7. Ovriga ranteintdkter och liknande intidkter
Personalkostnader Koncernen Moderbolaget
2021 2020 KSEK 2021 2020 2021 2020
Léner och Sociala Aktiebaserad Léner och Sociala Aktiebaserad o .
KSEK ersdttningar kostnader ersdttning ersdttningar kostnader ersattning Ranteintskter koncernforetag ° 0 1015 390
Summa 0] 0] 1015 390
Moderbolaget
Styrelse och VD 413 0 520 300 6] 26
Ovriga anstallda 0 0 1738 0 0 37 Not 8. Rantekostnader och liknande kostnader
Moderbolaget 413 (o} 2 257 300 (o] 63
Koncernen Moderbolaget
Dotterbolag KSEK 2021 2020 2021 2020
Styrelse och VD 2119 5 525 1566 3 44
.. Rantek ki fo 74
Ovriga anstalida 17 932 227 8896 13 637 200 177 Ol SR L DS LS LY 0 0 °
Rantekost Ovri 209 3533 106 2 579
Dotterbolag 20 051 232 9 421 15 203 203 221 il CEMEEET G0
Summa 209 3533 181 2 584
Summa
koncernen 20 464 232 11678 15 503 203 284

VD har en uppsagningstid om 3 manader vid egen uppsagning. Vid uppsagning fran bolagets sida galler en
uppsagningstid om 10 manader.

Aktierelaterad ersattning for 6vriga anstallda i moderbolaget avser teckningsoptionskostnader fér dotterfore-
tag som tilldelats moderbolaget.
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Notupplysningar

Not 9. Skatt Not 10. Koncessioner, patent, licenser, varumarken och liknande rattigheter
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
KSEK 2021 2020 2021 2020 KSEK 2021 2020 2021 2020
Aktuell skatt 3422 2872 o] Ingdende anskaffningsvarde 10 973 11 359 6] o]
Uppskjuten skatt 169 338 0 (] Arets omrakningdifferens 166 -386 0 (]
Summa 3 591 3 210 (o] (o] Utgdende ackumulerade anskaffnings-
varden 11139 10 973 0] 0]
Teoretisk skatt
Redovisat resultat fore skatt -47 516 -34 923 -5 969 -5423 Ingdende avskrivningar -7 066 R 0 g
Skatt enligt gallande skattesats, 20,6% / Arets avskrivningar ~791 =1'580 0 0
22% (21,4% / 22%) 9788 7474 1230 1193 Arets omrakningsdifferens -140 259 6] o]
Utgdende ackumulerade avskrivningar -7 997 -7 066 (o] (o]
Avstdmning mot redovisad skatt
Effekt av utldndska skattesats 581 171 0 0 Redovisat varde 3141 3907 0] (0]
Effekt av ej avdragsgilla kostnader -2137 -208 -1
Effekt av avdragsgilla kostnader 1263 0 0 0
Effekt av avskrivning pa koncernmassig Note 11. Goodwill
goodwill -138 -130 0 0
Effekt av avdragsgilla emissionskostnader Koncernen Moderbolaget
redovisade direkt mot eget kapital 1397 4827 1396 4 827 KSEK 2021 2020 2021 2020
Effekt av ej varderade underskottsavdrag -7 163 -8 924 -2625 -6 020
Summa 3 591 3210 Py P Ingdende anskaffningsvarde 2 906 3008 0 (]
Arets omrakningdifferens 56 -102
Utgdende ackumulerade anskaffnings-
varden 2 962 2 906 [o] [o]
Ingdende avskrivningar -2712 -2 206 0 0
Arets avskrivningar -197 -606 0 0
Arets omrakningsdifferens -53 100 6] o]
Utgdende ackumulerade avskrivningar -2962 -2712 [o] [o]

Redovisat varde ] 194 o] o]
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Notupplysningar

Not 12. Maskiner och andra tekniska anldggningar

Koncernen Moderbolaget

KSEK 2021 2020 2021 2020
Ingdende anskaffningsvarde 4 868 4161 0 (]
Inkép 720 885 0 0
Avyttringar -320 0 0] (0]
Arets omrakningsdifferens 94 -178 o] (o]
Utgadende ackumulerade anskaffnings-

varden 5362 4 868 (o] (o]
Ingdende avskrivningar -3574 -2 975 0 0
Arets avskrivningar -510 -730 0] (0]
Arets omrakningsdifferens -69 131 o] 0
Utgadende ackumulerade avskrivningar -4 153 -3 574 (o] (o]
Utgadende redovisat varde 1209 1294 (o] [o]

I maskiner och andra tekniska anldggningar ingar aktiverade leasade tillgdnagr uppgdende till ett redovisat
varde om 246 (630) TSEK.

Not 13. Investeringar

Moderbolaget
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Organisations-

Utgdende redovisat varde

Foretag nummer Sate Kapitalandel 2021 2020
Hersholm,

ExpreS’ion Biotechnologies ApS 32 77 04 87  Denmark 100% 247 563 165 887
247 563 165 887

Moderbolaget
2021 2020
Ingdende anskaffningsvarde 165 887 45 868
Aktiedgartillskott 81677 120 019
Utgadende redovisat varde 247 563 165 887

Koncernen
Organisations- Utgaende redovisat varde
Foretag nummer Séte Kapitalandel 2021 2020
Hersholm,

AdaptVac ApS 38732730 Denmark 34% 23 34
23 34

Koncernen
2021 2020
Ingdende anskaffningsvarde 34 35
Avyttring -1 6]
Omvarderingar 0 -1
Utgadende redovisat varde 23 34
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Notupplysningar

Note 14. Langfristiga fordringar

Koncernen Moderbolaget
KSEK 2021 2020 2021 2020
Langfristiga 6vriga fordringar 1119 966 0 0
Summa 1119 966 0 (o]
Not 15. Forbetalda kostnader och upplupna intdkter

Koncernen Moderbolaget
KSEK 2021 2020 2021 2020
Forbetald forsakring 17 96 0 0
Forbetald konsulter 268 60 60 60
Forbetald hyra 0 304 o] 0
Ovriga forbetalda kostnader 194 67 26
Summa 479 527 86 60
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Not 16. Eget kapital

Per den 31 december 2021 uppgick antalet utestdende aktier till 31 153 456 (27 608 301), med ett kvotvarde
om 0,1111 kronor per aktie.

Not 17. Avsattningar for skatter

Avsattningar for skatter avser skatt pd 6vervarden i ssmband med forvarv (apportemission) av dotterbolag
uppgaende till 673 (827) TSEK. Minskningarna under aret beror pa avskrivning pa évervardena.

De ackumulerade skattemassiga underskottsavdragen i moderbolaget uppgar till 28 (16) MSEK och i det
danska dotterbolaget till 47 (31) MDKK. Inget av dessa underskottsavdrag har upptagits till ndgot varde i
balansrakningen. De I6per utan tidsbegransning.
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Notupplysningar

Not 18. Langfristiga skulder

Koncernen Moderbolaget
KSEK 2021 2020 2021 2020
Forfallodag, 1 till 5 3r fran balansdagen
Langfristiga leasingavtal 191 491
Ovriga skulder 3285 4 681 6] o]
Summa 3477 5172 [0}
Inga skulder har forfallodag senare 8n 5 ar efter balansdagen.
Not 19. Poster som inte paverkar kassaflédet

Koncernen
KSEK 2021 2020
Avskrivningar 1809 2917
Ovriga justeringar som inte paverkar
kassaflodet 11677 284
Summa 13 486 3201

Not 20. Eventualforpliktelser
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Koncernen Moderbolaget

KSEK 2021 2020 2021 2020
Hyresdtagande, Harsholm, Danmark 1696 1384 0 (0]
Summa 1696 1384 [0}
Not 21. Resultatdisposition
Belopp i SEK
Forslag till disposition av bolagets resultat
Till drsstdmmans foérfogande star:
Overkursfond och balanserade vinstmedel 254 179 833
Arets forlust -5 968 505

248 211 328
Styrelsen foreslar att:
Arets forlust avrdknas mot éverkursfonden och till 6verkursfonden éverféres 248 211 328
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Styrelsens och verkstallande direktorens uttalande
om 2021 ars arsredovisning

Styrelsen och verkstallande direktoren har
idag godkant arsredovisningen for ExpreS?ion
Biotech Holding AB for ar 2021. Styrelsen och
den verkstallande direktéren 8r gemensamt
ansvariga for att sdkerstalla integriteten och
kvaliteten pa rapporten. Koncernredovisningen
har upprattats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och Bokféringsndmndens allménna
rad BFNAR 2012:1 (K3).

Enligt var uppfattning ger koncernredovis-
ningen och moderbolagets arsredovisning en
sann och rattvisande bild av den ekonomiska
utvecklingen, per den 31 december 2021,
resultatet av koncernens och moderbolagets
verksamhet samt de konsoliderade kassaflo-
dena for rakenskapsadret 2021. Vidare anser

vi att férvaltningsberattelsen ger en sann
och rattvisande redogoérelse for utvecklingen
av verksamheten och det finansiella forhal-
landen, av resultatet for dret och av koncer-
nens finansiella stdllning och moderbolaget
samt en beskrivning av de viktigaste riskerna
och de viktigaste os8kerhetsfaktorer som
koncernen och moderbolaget star infor.

Vi rekommenderar att drsredovisningen antas
vid drsstdmman.

Helsingborg 4 maj 2022

Dr Martin Roland Jensen
Styrelseordférande

Jakob Knudsen
Styrelseledamot

Sara Sande
Styrelseledamot

FINANSIELLA RAPPORTER

Karin Garre
Styrelseledamot

Dr Allan Rosetzsky
Styrelseledamot

Bent U. Frandsen
Chief Executive Officer

Var revisionsberattelse har utfardats den 4 maj 2022

Ernst & Young AB

Ola Larsmon
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstémman i ExpreS?ion Biotech Holding AB,

org.nr 559033-3729

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfoért en revision av arsredovisningen
och koncernredovisningen fér ExpreS?ion
Biotech Holding AB for 8r 2021. Bolagets
arsredovisning ingdr pa sidorna 48-74 i detta
dokument.

Enligt var uppfattning har drsredovisningen
och koncernredovisningen upprattats i enlighet
med 3rsredovisningslagen och ger eni alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av
moderbolagets och koncernens finansiella
stallning per den 31 december 2021 och

av dessas finansiella resultat och kassa-
floden for ret enligt drsredovisningslagen.
Forvaltningsberattelsen ar forenlig med
drsredovisningens och koncernredovisningens
ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman fast-
staller resultatrakningen och balansrakningen
fér moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International
Standards on Auditing (ISA) och god revi-
sionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi 8r oberoende i forhallande
till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort
vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat
ar tillrdckliga och anda-malsenliga som grund
for vara uttalanden.

Annan information 8n arsredovisningen
och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstallande direktoren
som har ansvaret for den andra informationen.

Den andra informationen bestar av sidorna
1-47 (men innefattar inte drsredovisningen,
koncernredovisningen och var revisionsberat-
telse avseende dessa).

Vart uttalande avseende 3rsredovisningen
och koncernredovisningen omfattar inte
denna information och vi gor inget uttalande
med bestyrkande avseende denna andra
information.

| samband med var revision av arsredovis-
ningen och koncernredovisningen ar det vart
ansvar att 1dsa den information som identi-
fieras ovan och ¢vervaga om informationen

i vdsentlig utstrackning ar oférenlig med
drsredovisningen och koncern-redovisningen.
Vid denna genomgang beaktar vi dven den
kunskap vii 6vrigt inhamtat under revisionen
samt bedomer om informationen i évrigt
verkar innehdlla vasentliga felaktigheter.
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Om vi, baserat pa det arbete som har utforts
avseende denna information, drar slutsatsen
att den andra informationen inneh3dller en
vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rappor-
tera detta. Vi har inget att rapportera i det
avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktérens
ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktoren
som har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen upprattas och att de ger
en rattvisande bild enligt drsredovisningslagen.
Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar
aven for den interna kontroll som de bedémer
ar nodvandig for att uppratta en drsredovisning
och koncernredovisning som inte innehaller
nadgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av drsredovisningen och
koncernredovisningen ansvarar styrelsen och
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verk-stallande direktoren anvander anta-
gandet om fortsatt drift vid upprattandet av

verkstallande direktoren for bedémningen av
bolagets och koncernens férmaga att fort-

professionellt skeptisk instalining under hela
revisionen. Dessutom:

« inhdmtar vi tillrdckliga och andamalsenliga
revisionsbevis avseende den finansiella

satta verksamheten. De upplyser, n8r s3 ar
tillampligt, om férhallanden som kan paverka
formagan att fortsatta verksamheten och
att anvdnda antagandet om fortsatt drift.
Antagandet om fortsatt drift tilldmpas dock
inte om styrelsen och verkstallande direk-

toren avser att likvidera bolaget, upphéra med

verksamheten eller inte har ndgot realistiskt
alternativ till att géra ndgot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppnd en rimlig grad av
sdkerhet om att drsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet inte
inneh3dller ndgra vasentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror p3d oegentligheter eller
misstag, och att Idmna en revisionsberat-
telse som innehaller vara uttalanden. Rimlig
sdkerhet &r en hog grad av sdkerhet, men ar
ingen garanti for att en revision som utfors
enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptacka en vasentlig felaktighet
om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta
pa grund av oegentligheter eller misstag

och anses vara vasentliga om de enskilt

eller tillssammans rimligen kan férvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvan-
dare fattar med grund i drsredovisningen och
koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander
vi professionellt omdéme och har en

identifierar och bedémer vi riskerna for
vasentliga felaktigheter i drsredovisningen
och koncernredovisningen, vare sig dessa
beror pd oegentligheter eller misstag,
utformar och utfér granskningsatgarder
bland annat utifran dessa risker och
inhamtar revisionsbevis som ar tillrackliga
och 8ndamalsenliga for att utgdra en grund
for vara uttalanden. Risken for att inte
upptacka en vasentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter 8r hogre an for en vasentlig
felaktighet som beror pd misstag, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldm-
nanden, felaktig information eller 3sidosat-
tande av intern kontroll.

skaffar vi oss en forstdelse av den del av
bolagets interna kontroll som har bety-
delse for var revision for att utforma
gransk-ningsadtgarder som ar [8mpliga med
hansyn till omstdndigheterna, men inte for
att uttala oss om effektiviteten i den interna
kontrollen.

utvarderar vi [8mpligheten i de redovis-
ningsprinciper som an-vands och rimlig-
heten i styrelsens och verkstallande
direktorens uppskattningar i redovisningen
och tillhérande upplysningar drar vi en
slutsats om Idmpligheten i att styrelsen och

arsredovisningen och koncernredovisningen.
Vi drar ocksd en slutsats, med grund i de
inhamtade revisionsbevisen, om det finns
ndgon vasentlig osdkerhetsfaktor som avser
sddana handelser eller forhallanden som kan
leda till betydande tvivel om bolagets och
koncernens féormaga att fortsatta verksam-
heten. Om vi drar slutsatsen att det finns

en vasentlig osdkerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberattelsen fasta uppmarksam-
heten pd upplysningarna i drsredovisningen
och koncernredovisningen om den vasent-
liga osdkerhetsfaktorn eller, om sddana
upplysningar ar otillrdckliga, modifiera utta-
landet om arsredovisningen och koncern-
redovisningen. Vara slutsatser baseras pa
de revisionsbevis som inhdmtas fram till
datumet for revisionsberattelsen. Dock kan
framtida handelser eller forhadllanden goéra
att ett bolag och en koncern inte I&ngre kan
fortsatta verksamheten.

utvarderar vi den 6vergripande presenta-
tionen, strukturen och innehdllet i drsre-
dovisningen och koncernredovisningen,
dari-bland upplysningarna, och om arsredo-
visningen och koncernredovisningen aterger
de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett satt som ger en rattvi-
sande bild.

informationen for enheterna eller affars-ak-
tiviteterna inom koncernen for att géra ett
uttalande avseende koncernredovisningen.

Vi ansvarar for styrning, évervakning och
utférande av koncernrevisionen. Vi ar ensamt
ansvariga for vara uttalanden. Vi maste infor-
mera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten fér den. Vi maste ocks3a infor-
mera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella bety-
dande brister i den interna kontrollen som vi
identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och
andra férfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen har vi dven utfort

en revision av styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning av ExpreS?ion Biotech
Holding AB for 8r 2021 samt av férslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar
vinsten enligt forslaget i forvaltningsberat-
telsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstallande direktéren ansvarsfrihet for
rakenskapsaret.
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Grund fér uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed
i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs
narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och
har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat
ar tillrdckliga och andamalsenliga som grund
for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktorens
ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for
forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till
utdelning innefattar detta bland annat en
beddmning av om utdelningen ar forsvarlig
med hansyn till de krav som bolagets och
koncernens verksamhetsart, omfattning och
risker staller pd storleken av moderbolagets
och koncernens egna kapital, konsoliderings-
behov, likviditet och stallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation
och férvaltningen av bolagets angeldgenheter.
Detta innefattar bland annat att fortlépande
beddma bolagets och koncernens ekono-
miska situation och att tillse att bolagets
organisation ar utformad sd att bokféringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska
angelagenheter i 6vrigt kontrolleras p3 ett

betryggande satt. Verkstallande direktoren

ska skota den l6pande forvaltningen enligt
styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland
annat vidta de dtgarder som ar nédvandiga for
att bolagets bokféring ska fullgéras i 6verens-
stdmmelse med lag och for att medelsforvalt-
ningen ska skotas pd ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betréffande revisionen av férvalt-
ningen, och dédrmed vart uttalande om
ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sdkerhet kunna
beddma om nadgon styrelseledamot eller
verkstallande direktoren i ndgot vasentligt
avseende:

» foretagit ndgon 3tgard eller gjort sig skyldig
till ndgon férsummelse som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

+ pd ndgot annat sadtt handlat i strid med
aktiebolagslagen, drsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

Vart mal betréffande revisionen av forslaget
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust,
och dérmed vart uttalande om detta, ar att
med rimlig grad av sdkerhet bedéma om
forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet ar en hog grad av sadkerhet,
men ingen garanti for att en revision som
utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid

kommer att upptacka dtgarder eller forsum-
melser som kan foranleda ersattningsskyl-
dighet mot bolaget, eller att ett forslag till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revi-
sionssed i Sverige anvander vi professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk
instalining under hela revisionen. Granskningen
av forvaltningen och férslaget till disposi-
tioner av bolagets vinst eller forlust grundar
sig framst pad revisionen av rdkenskaperna.
Vilka tillkommande granskningsatgarder som
utfors baseras pad var professionella bedom-
ning med utgdngspunkt i risk och vasentlighet.
Det innebar att vi fokuserar granskningen pa
sddana dtgarder, omrdden och foérhallanden
som &r vasentliga for verksamheten och dar
avsteg och o6vertradelser skulle ha sarskild
betydelse for bolagets situation. Vi gar igenom
och provar fattade beslut, beslutsunderlag,
vidtagna dtgarder och andra forhdllanden som
ar relevanta for vart uttalande om ansvars-
frihet. Som underlag for vart uttalande om
styrelsens forslag till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust har vi granskat om
forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.
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Malmo,
den dag som framgar av var elektroniska
underskrift, 2022

Ernst & Young AB

Ola Larsmon
Auktoriserad revisor
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