INBJUDAN TILL TECKNING AV UNITS MED FORETRADESRATT I

EXPRES?ION BIOTECH HOLDING AB (PUBL)

FORETRADESEMISSION 2023

SECURITIES

Som aktieiigare i ExpreS’ion Biotech Holding AB (publ) kommer du att erhilla unitritter i Féretridesemissionen. Observera att unitritterna férvintas att ha ett
ekonomiskt varde.
For att inte vardet av unitratterna ska ga forlorat méaste innehavaren antingen:

» Sdlja de erhallna unitratterna som inte har utnyttjats senast den 5 april 2023; eller
» Utnyttja de erhallna unitratterna och teckna Units senast den 12 april 2023.

Notera att (i) aktiedgare endast kan utnyttja unitratter och teckna Units i enlighet med tillampliga vardepapperslagstiftningar och (ii) aktiedgare med forvaltar-
registrerade innehav (d.v.s. i depd, i bank eller vardepappersinstitut) maste teckna Units genom respektive férvaltare.

Begransningar av distribution av Prospektet och teckning av Units i vissa jurisdiktioner

Ej for distribution, publicering eller offentliggdrande i eller till USA, Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, Singapore, Sydafrika, eller Sydkorea.
Prospektet far inte skickas till personer i dessa lander eller ndgon annan jurisdiktion vartill det ar otillatet att leverera unitratter, BTU eller Units, férutom i enlighet
med tillamplig lag och under forutsattning att det inte kraver ytterligare prospekt, registrering eller andra atgarder utéver de som féljer av svensk ratt. Forutom om
det uttryckligen anges annorlunda i Prospektet kan unitratter, BTU eller Units inte erbjudas, sdljas, 6verlatas eller levereras, direkt eller indirekt, i eller till ndgot av
dessa lander.

Prospektets giltighetstid

Detta prospekt godkdndes av Finansinspektionen den 27 mars 2023. Prospektet ar giltigt under en tid av tolv manader efter godkdnnandet forutsatt att det kompletteras
med tilldgg nar sa kravs enligt artikel 23 férordning (EU) 2017/1129, Prospektférordningen. Skyldigheten att uppratta tillagg till Prospektet galler fran tidpunkten for
godkannandet till utgdngen av teckningsperioden. Bolaget har ingen skyldighet att efter teckningsperiodens utgang uppratta tilldgg till Prospektet.
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VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta EU-tillvixtprospekt ("Prospektet’) har upprittats med anledning av att
styrelsen i ExpreS?on Biotech Holding AB (publ) den 3 mars 2023 beslutat att
genomfora en nyemission av aktier och teckningsoptioner i form av Units med
foretradesratt for befintliga aktieigare ("Féretrddesemissionen”). Med "Unit”

avses en sammanhéllen enhet av en (1) nyemitterad aktie och en (1) vederlagsfri
vidhdngande teckningsoption av serie TO 8. Foretradesemissionen ar riktad till
befintliga aktiedgare och allmdnheten i Sverige och Danmark. Betald tecknad Unit
benamns "BTU”.

Med "ExpreS’ion’, "Koncernen” eller "Bolaget” avses, beroende pd sammanhanget,
den koncern tillsammans med dess dotterbolag i vilket ExpreS?*ion Biotech Holding
AB (publ), ett svenskt publikt aktiebolag, org.nr. 559033-3729, ar moderbolag.

Vid hdnvisningar till "Nasdaq First North Growth Market” avses, i enlighet med
Europarlamentets och Radets direktiv (EU) 2014/65 ("MIFID I"), den multilaterala
handelsplattformen och tillvixtmarknaden for sma och medelstora foretag som
bedrivs av Nasdaq Stockholm AB dar Bolagets aktier ar upptagna till handel. Vator
Securities AB ("Vator Securities’) ar finansiell radgivare till Bolaget med anledning av
Foretradesemissionen. Vid hanvisning till "Euroclear” asyftas Euroclear Sweden AB.

Prospektet ar upprattat som ett EU-tillvaxtprospekt i enlighet med artikel 15 i
Europaparlamentets och Radets forordning (EU) 2017/1129 ("Prospektférordningen”).
Prospektet har godkants och registrerats av Finansinspektionen, som ar den svenska
behoriga myndigheten enligt Prospektférordningen, i enlighet med artikel 20 i
Prospektforordningen. Finansinspektionen godkanner Prospektet enbart i sd méatto
att det uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och konsekvens som anges

i Prospektférordningen. Godkannandet bor inte betraktas som nagot slags stod for
ExpreS*ion eller stéd for kvaliteten pa de virdepapper som avses i Prospektet och
innebdr inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna i Prospektet dr
riktiga eller fullstandiga. Varje investerare uppmanas att géra sin egen bedémning
av huruvida det ar lampligt att investera i Féretradesemissionen. For Prospektet
galler svensk ratt. Tvist med anledning av Prospektet och darmed sammanhangande
rattsforhallanden ska avgoras av svensk domstol exklusivt, varvid Stockholms
tingsratt ska utgora forsta instans.

Prospektet har upprattats pa svenska och engelska. Endast den svenska versionen
av Prospektet har varit foremal for Finansinspektionens granskning och godkan-
nande. I hdandelse av eventuella diskrepanser mellan sprakversionerna dger den
svenska versionen foretrade. Bolaget har vidare lamnat en begaran till Finans-
inspektionen om passportering av prospektgodkannandet till Danmarks behoriga
myndighet Finanstilsynet.

Inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet ("EES”) lamnas inget erbjudande
av Units till allmanheten i andra medlemsstater &n Sverige och Danmark. I andra
medlemsstater inom EES dar Prospektforordningen ar tillamplig kan ett erbjudande
av Units endast lamnas i enlighet med undantag i Prospektférordningen samt
eventuella implementeringsatgarder.

Inga unitratter, BTU eller Units far erbjudas, tecknas, saljas eller éverforas, direkt
eller indirekt, i eller till USA, Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland,
Schweiz, Singapore, Sydafrika, Sydkorea eller ndgon annan jurisdiktion dar sadan
distribution kraver ytterligare prospekt, registrering eller andra atgarder utéver

de som foljer av svensk ratt eller annars strider mot tillampliga regler i sddan
jurisdiktion eller inte kan ske utan tillampning av undantag fran sadan atgard.
Teckning och forvarv av vardepapper i strid med ovanstdende begransningar kan
vara ogiltig. Personer som mottar exemplar av Prospektet, eller onskar investera

i ExpreS%on, maste informera sig om och folja namnda begransningar. Atgarder i
strid med begrdansningarna kan utgora brott mot tillamplig vardepapperslagstiftning.
ExpreS%ion forbehaller sig ratten att efter eget bestimmande ogiltigférklara anmalan
om teckning i Féretradesemissionen om ExpreS%ion eller dess radgivare anser att
sadan teckning kan inbegripa en 6vertradelse eller ett dsidosédttande av lagar, regler
eller foreskrifter i ndgon jurisdiktion. Inga aktier eller andra vardepapper utgivna
av ExpreS%ion har registrerats eller kommer att registreras enligt United States
Securities Act fran 1933, enligt dess senaste lydelse, eller vardepapperslagstiftning-
en i nagon delstat eller annan jurisdiktion i USA, inklusive District of Columbia.

Framatriktade uttalanden

Prospektet innehéller vissa framatriktade uttalanden och asikter. Framatriktade
uttalanden ar uttalanden som inte relaterar till historiska fakta och handelser och
sddana uttalanden och &sikter som rér framtiden och som, till exempel, innehaller
formuleringar som "antar”, "anser”, "avser”, "bedomer”, "berdknar”, "borde”, "bor”,
"enligt uppskattningar”, "forutser”, "forutsager”, "férvantar”, "har asikten”, "kan”,
"kommer att”, "planerar”, "planldgger”, "potentiell”, "prognostiserar”, "skulle kunna”,
"savitt kant”, "tror” eller liknande uttryck, eller negationer déarav, dar avsikten ar
att identifiera ett uttalande som framatriktat. Detta galler, framforallt, uttalanden
och &sikter i Prospektet som behandlar kommande ekonomisk avkastning, planer
och forvantningar for Bolagets verksamhet och styrning, framtida tillvaxt och
lonsamhet samt den generella ekonomiska och legala miljon och andra fragestall-

ningar som ror Bolaget.

Framatriktade uttalanden baseras pa berdkningar och antaganden som gors pa
grundval av vad Bolaget kanner till per dagen for Prospektet. Sddana framatriktade
uttalanden paverkas av risker, osdkerheter och andra faktorer som kan leda till

att de faktiska resultaten, inklusive Bolagets kassaflode, finansiella stallning och
rorelseresultat, kan komma att skilja sig fran faktiska resultat, eller inte uppfylla de
forvantningar som uttryckligen eller indirekt har antagits eller beskrivits i dessa
uttalanden, eller visa sig vara mindre gynnsamma dn resultaten som uttryckligen

eller indirekt har antagits eller beskrivits i dessa uttalanden. P4 motsvarande satt bor
potentiella investerare inte sédtta orimligt hog tilltro till dessa framatriktade uttal-
anden och rekommenderas starkt att lasa Prospektet i sin helhet. Varken Bolaget
eller Vator Securities kan lamna nagra garantier fér den framtida riktigheten hos
de presenterade asikterna, eller huruvida de férutspadda utvecklingarna faktiskt
kommer att intréffa.

Med anledning av de risker, osakerheter och antaganden som sammanhanger
med framatriktade uttalanden, dr det mojligt att de i Prospektet namnda framtida
hdndelserna inte kommer att intraffa. De framatriktade uppskattningar och
forhandsberdkningar som harstammar fran tredjepartsstudier och hanvisas till

i Prospektet kan visa sig vara inkorrekta. Faktiska resultat, genomforande eller
handelser kan skilja sig i betydande grad fran vad som angetts i sddana uttalanden
till foljd av, utan begrdansning: dndringar av allmanna ekonomiska forhallanden,
framforallt ekonomiska férhallanden pa marknader dar Bolaget verkar, andrade
rantenivéer, andrade valutakurser, andrade konkurrensnivaer och andringar i
lagar och férordningar.

Efter Prospektets offentliggérande atar sig inte Bolaget eller Vator Securities, om
det inte foreskrivs enligt lag eller i Nasdaq First North Growth Markets Rulebook, att
uppdatera framatriktade uttalanden eller anpassa dessa framatriktade uttalanden
efter faktiska hdandelser eller utvecklingar.

Bransch- och marknadsinformation

Prospektet innehaller bransch- och marknadsinformation hanforlig till Bolagets
verksamhet och den marknad som Bolaget dr verksamt pa. Om inte annat anges ar
sadan information baserad pa Bolagets analys av flera olika kallor.

I branschpublikationer eller -rapporter anges vanligen att information som aterges
déri har erhallits fran kallor som bedoms vara tillforlitliga, men att riktigheten

och fullstdndigheten i sidan information inte kan garanteras. ExpreS%on har

inte verifierat informationen, och kan darfor inte garantera korrektheten, i den
bransch- och marknadsinformation som aterges i Prospektet och som har hamtats
fran eller harrér fran branschpublikationer eller -rapporter. Sddan information ar
baserad pad marknadsundersckningar, vilka till sin natur ar baserade pa urval och
subjektiva bedémningar, ddribland bedomningar om vilken typ av produkter och
transaktioner som borde inkluderas i den relevanta marknaden, bade av de som
utfor undersokningar och de som har tillfragats.

Prospektet innehaller ocksa uppskattningar av marknadsdata och information
hérledd darifran och som inte kan inhamtas fran publikationer av marknadsunder-
sokningsinstitutioner eller nagra andra oberoende kallor. Sddan information har
tagits fram av ExpreS?ion baserat pa tredjepartskallor och Bolagets egna interna
uppskattningar. I manga fall finns det inte nadgon publik tillganglig information och
siddana marknadsdata fran exempelvis branschorganisationer, myndigheter eller
andra organisationer och institutioner. ExpreS%on anser att dess uppskattningar
av marknadsdata och information harledd dérifran ar anvandbara for att ge
investerare en béttre forstaelse av saval branschen i vilken Bolaget verkar som
Bolagets stallning inom branschen.

Information fran tredje man har atergetts korrekt och, savitt ExpreS?on kinner
till och kan utréna av siddan information, har inga sakférhallanden utelamnats som
skulle gora den atergivna informationen felaktig eller vilseledande.

Presentation av finansiell information

Koncernens reviderade arsredovisningar for rakenskapsaren 2021 och 2020 samt
Koncernens ej reviderade bokslutskommuniké fér helaret 2022 har upprattats i
enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554) och Bokforingsnamndens allminna
rad BFNAR 2012:1 (K3). Koncernens finansiella rapporter fér dessa perioder har
inforlivats i Prospektet genom hdnvisning och utgor en del av Prospektet. Om
inget annat uttryckligen anges har ingen finansiell information i Prospektet
reviderats eller granskats av Bolagets revisor. Finansiell information i Prospektet
som ror Bolaget och som inte ingar i den reviderade informationen eller som inte
har granskats av Bolagets revisor, harstammar fran Bolagets internredovisning
och rapporteringssystem. Viss finansiell och annan information som presenteras i
Prospektet har avrundats for att géra informationen mer lattillganglig for lasaren.
Foljaktligen overensstammer inte siffrorna i vissa kolumner exakt med angiven
totalsumma. Alla finansiella belopp i Prospektet anges i svenska kronor ("SEK”),
danska kronor ('DKK”), Euro ("EUR”) eller amerikanska dollar ("USD”) om inte annat
anges. "TSEK” star for tusen kronor.

Nasdagq First North Growth Market

Nasdaq First North Growth Market &r en registrerad tillvaxtmarknad for sméa och
medelstora foretag i enlighet med MiFID Il om marknader fér finansiella instru-
ment, sdsom implementerat i den nationella lagstiftningen i Danmark, Finland
och Sverige, och drivs av en bors inom Nasdag-koncernen. Emittenter pa Nasdaq
First North Growth Market &r inte féremal fér samma regler som emittenter pa
reglerad marknad, sdsom definierat i EU-lagstiftning och implementerat i nationell
lagstiftning. De ar i stallet foremal fér mindre omfattande regler anpassade for
mindre tillvixtforetag. Riskerna hanforliga till en investering i en emittent pa
Nasdaq First North Growth Market kan darfor vara hogre an en investering i en
emittent pd den reglerade marknaden. Alla emittenter som har aktier upptagna

till handel pa Nasdaq First North Growth Market har en Certified Adviser som
overvakar att reglerna efterlevs. Bolagets Certified Adviser ar Svensk Kapitalmark-
nadsgranskning AB.
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HANDLINGAR INFORLIVADE GENOM

HANVISNING

Investerare bor ta del av all den information som inforlivas i Prospektet genom hanvisning och informationen, till vilken hanvisning
sker, ska ldsas som en del av Prospektet. Nedan angiven information som del av féljande dokument ska anses inforlivade i Prospektet
genom hanvisning. Kopior av Prospektet och de handlingar som inférlivats genom hinvisning kan erhdllas fran ExpreS*ion elektro-
niskt via Bolagets webbplats, https://investor.expres2ionbio.com/. Bolaget bedomer att de delar av dokumenten som inte inférlivas i
Prospektet antingen inte ar relevanta for investerare for bedémningen av Bolaget eller dess vardepapper eller sa aterges motsvarande

information pa en annan plats i Prospektet.

Observera att informationen pa ExpreS“ions webbplats, eller tredje parts webbplatser till vilka hanvisning gors, inte ingar i Prospektet savida
inte denna information inférlivas i Prospektet genom hdnvisning. Informationen pa ExpreS*ions webbplats, eller andra webbplatser till vilka

hdnvisas i Prospektet, har inte granskats och godkdnts av Finansinspektionen.

Sammanfattning av ExpreS’ions bokslutskommuniké fér helaret 2022 Sidhanvisning
Koncernens resultatrakning 2
Koncernens balansrakning 3
Koncernens rapport 6ver forandringar i eget kapital 4
Koncernens kassaflodesanalys 5
Samman fattmng av ExpreSzlons bokslutskommuniké fér rdkenskapsdret 2022 ﬁnns pa fol jande ldnk:

ExpreS’ions arsredovisning fér rikenskapsaret 2021 Sidhdnvisning
Koncernens resultatrakning 58
Koncernens balansrakning 59
Koncernens rapport 6ver forandringar i eget kapital 60
Koncernens kassaflédesanalys 61
Notupplysningar 65-73
Revisionsberéttelse 75-77
EXp]’eSZIOHS arsredowsnmg for rakenskapsaret 2021 finns pa féljande ldnk:

It tent/upload 05/20

ExpreS’ions arsredovisning fér rikenskapsaret 2020 Sidhdnvisning
Koncernens resultatrakning 41
Koncernens balansrakning 42
Koncernens rapport 6ver forandringar i eget kapital 43
Koncernens kassaflédesanalys 44
Tillaggsupplysningar (Noter) 48-57
Revisionsberéttelse 61-63

EXp]’eSZIOHS arsredowsnmg for rdkenskapsdret 2020 finns pa féljande ldnk:



https://investor.expres2ionbio.com/wp-content/uploads/2023/03/Sammanfattning-av-bokslutskommunike-2022.pdf
https://investor.expres2ionbio.com/wp-content/uploads/2022/05/2021-ExpreS2ion-Arsredovisning.pdf 
https://investor.expres2ionbio.com/wp-content/uploads/2021/05/Expression_AR_2020_SE_FINAL.pdf
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SAMMANFATTNING

INLEDNING
Aktieslag och Foretradesemissionen omfattar aktier, med ISIN-kod SEO008348262, och teckningsoptioner av serie TO 8, med ISIN-kod:
ISIN SE0019925025, i ExpreS%ion Biotech Holding AB (publ).
Bolags- ExpreS’ion Biotech Holding AB (publ), org.nr. 559033-3729
information
Registrerad adress: c/o Mindpark, Ronnowsgatan 8c, 252 25 Helsingborg, Sverige.
Telefonnummer: +45 2222 10 19.
Webbplats: https://investor.expres2ionbio.com/.
E-mail: info@expres2ionbio.com.
Bolagets identifieringskod (LEI): 549300FJK50P10ORY JC45.
Behorig Prospektet har granskats och godkants av Finansinspektionen som &r den svenska behériga myndigheten fér godkdannandet av
myndighet Prospektet enligt Prospektfoérordningen. Finansinspektionen har foljande kontaktuppgifter:
Finansinspektionen
Postadress: Box 7821, 103 97 Stockholm
Telefonnummer: +46 (0)8 408 980 00
E-post: finansinspektionen@fi.se
Webbplats: www fi.se
Godkannande Prospektet godkdandes av Finansinspektionen den 27 mars 2023.
av Prospektet
Upplysningar Sammanfattningen bor ldsas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att investera i vardepapperen bor grundas pa att
och varningar investeraren studerar hela Prospektet. En investerare i vardepapperen kan forlora hela eller delar av sitt investerade kapital.

Om ett yrkande relaterat till informationen i Prospektet gors i domstol kan den investerare som ar kdarande enligt nationell
lagstiftning i medlemsstaterna bli tvungen att betala kostnaden for att éversatta Prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds.
Civilrattsligt ansvar omfattar enbart de personer som har presenterat sammanfattningen, inklusive 6versattningar av denna, men
enbart om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller inkonsekvent jamfért med de andra delarna av Prospektet eller om den
tillsammans med andra delar av Prospektet inte ger den nyckelinformation som investerare behéver vid beslut om huruvida de ska
investera i de berorda vardepapperen.

NYCKELINFORMATION OM EXPRES?ION

Om ExpreS*on

ExpreS%on Biotech Holding AB (publ) ar ett publikt aktiebolag bildat i Sverige. Bolagets associationsform regleras av den svenska
aktiebolagslagen (2005:551). Bolaget har sitt sate i Skane ldan, Helsingborgs kommun, Sverige. Bolagets verkstallande direktor ar Bent
U. Frandsen.

Huvudsaklig verksamhet

Bolaget utvecklar en portfolj av vaccintillgdngar inom infektionssjukdomar och onkologi. Bolaget har utvecklat plattformen
ExpreS2™ for rekombinant proteinuttryck, vilket &r en plattform som framstaller proteiner, som stoder samtliga faser i ldkemedels-
utveckling och FoU (Forskning och Utveckling), samt tillverkning i enlighet med GMP (Good Manufacturing Practice, "God
tillverkningssed”) av proteiner for kliniska studier. Med plattformen ExpreS2 mojliggor Bolaget kvalitativ tillverkning av komplexa
proteiner med S2-cellinjer (en cellpopulation som delar sig konstant samt majliggor flertalet uttryck av proteiner samtidigt) fran
Drosophila melanogaster (bananfluga). Bolaget sdljer licenser for att utnyttja plattformen ExpreS2 som helhet, eller delar av den, till
bade lakemedelsbolag och forskningsinstitutioner. Alla ExpreS?ions utvecklingskandidater anvander ExpreS2-tekniken.

Agarférhallanden

Bolaget hade per den 31 december 2022, inklusive darefter kdnda férdndringar, inga aktiedgare med innehav eller réster som
overstiger fem procent av det totala antalet utestdende aktier och roster i Bolaget. Bolaget &r inte direkt eller indirekt kontrollerat av
nagon aktiedgare.

Finansiell
nyckel-
information

Nedan presenteras viss finansiell nyckelinformation fér ExpreS#on som har hamtats fran Koncernens reviderade arsredovisningar
for rakenskapsaren 1 januari - 31 december 2020 och 1 januari - 31 december 2021 samt Koncernens ej reviderade bokslutskommuniké
for helaret 1januari - 31 december 2022. Koncernens finansiella rapporter har uppréttats i enlighet med Arsredovisningslagen

och Bokféringsnamndens allmanna rad BENAR 2012:1 (K3). Koncernens arsredovisningar for rakenskapsaren 2020 och 2021 har
reviderats av Bolagets revisor.

NYCKELPOSTER I KONCERNENS RESULTATRAKNING . )
1januari - 31 december

TSEK 2020 2021 2022
Summa rorelseintakter 15263 13730 6150
Rorelseresultat -31196 -48 396 -127 606

Periodens resultat -31713 -43 925 -118 605
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Finansiell NYCKELPOSTER I KONCERNENS BALANSRAKNING
31 december

nyckel-

information TSEK 2020 2021 2022

(forts.)
Summa tillgdngar 118 858 151 956 137 363
Summa eget kapital 94548 140 347 103 327
NYCKELPOSTER I KONCERNENS RAPPORT OVER KASSAFLODEN . .

1januari—31 december

TSEK 2020 2021 2022
Kassaflode fran den l6pande verksamheten -18175 -45 646 -99 614
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1079 -100 921 105 325
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 123 382 74 545 61460
Periodens kassaflode 104 128 -72.023 67171
KONCERNENS NYCKELTAL 1 januari - 31 december
TSEK (om ej annat anges) 2020 2021 2022
Summa rorelseintdkter 15263 13730 6150
Resultat efter finansiella poster -34 923 -47 516 -126 581
Balansomslutning 118 858 151 956 137 363
Soliditet, % 79,51 92,411 75
Operationella nyckeltal
Medelantal anstallda, st 15! 23! 30
1) Ejreviderat.

Huvudsakliga RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS VERKSAMHET OCH BRANSCH

risker fér

ExpreS*ion Kliniska studier kan komma att misslyckas

Bavarian Nordic har genom sin exklusiva licens till, och mottagande av sponsring for utvecklingen av ABNCoV?2, initierat en
regulatoriskt validerad fas IlI-studie och darmed ytterligare 6kat sannolikheten fér godkannande for covid-19-vaccinet. Med det
sagt ar den kliniska utvecklingsprocessen i sig osaker. Bolaget kan inte garantera att kliniska studier producerar de data som kravs
for att stodja ett godkannande, eller att lakemedelskandidaterna som utvecklas med hjalp av ExpreS?ions plattformsteknik leder till
en kommersiellt gdngbar produkt. Under rakenskapsaret 2022 uppgick Bolagets totala FoU-kostnader till 71 324 TSEK. Om kliniska
studier skulle komma att misslyckas kan det leda till att mojliga godkannanden tillerkdnns markning som innefattar begransningar
och/eller blir féremal for undersckningskrav efter godkannande for férsaljning. Misslyckade kliniska studier kan ocksa paverka hur
produkten accepteras av marknaden och méjligheterna till framgéangsrik kommersialisering, samt i forlangningen Bolagets intakter
och férsaljningssiffror.

Bolagets l16nsamhet och dess férmaga att hantera tillvixt

Bolaget har sedan noteringen pa Nasdaq First North Growth Market 2016 redovisat forluster. Under rakenskapsaret 2022 redovisade
Bolaget en nettoforlust om -118 605 TSEK. Dessa forluster uppstod som ett resultat av utgifter for forsknings- och utvecklings-
verksamhet hdnforliga till Bolagets externa prekliniska aktiviteter och studier samt relaterade personalkostnader. Givet Bolagets
starka fokus pa forskning och utveckling, vilket i sig kraver viktig kompetens och erfarenhet, kan Bolaget komma att forbise viktiga
aspekter rorande t.ex. intern kontroll, personal och andra interna processer, eller forberedelse av kommersialiseringsstrategier for
produkterna om och néar detta blir aktuellt. Om s&dana processer/strategier inte utformas och genomfors korrekt, och/eller inte &r pa
plats innan kommersialisering och expansion pabérijas, kan det ha en negativ paverkan pa Bolagets verksamhet och dess majligheter
att framgéangsrikt kommersialisera produkterna. Vidare, for att utforma och genomféra de ovanndmnda processerna kan Bolaget
komma att behva anstalla fler medarbetare, vilket skulle kunna 6ka Bolagets personalkostnader.

Bolaget strivar efter att utveckla produkter som &r utsatta for konkurrens fran stérre kommersiella aktorer

Bolagets konkurrenter dr bolag med avsevart storre ekonomiska, tekniska och marknadsféringsméssiga resurser, och de kan komma att
lyckas upptécka, utveckla, f& godkidnnande fér och/eller kommersialisera produkter som skulle kunna minska ExpreS*ions produkters
konkurrenskraft och/eller begrinsa deras potential. Aven om konkurrenters produkter, i klinisk bemarkelse, kanske inte 4r éverlagsna
Bolagets kan konkurrenter ha storre resurser och battre kontakter med relevanta aktérer p& marknaden (t.ex. ledande opinionsbildare),
som skulle kunna leda till att konkurrenters produkter attraherar mer intresse fran relevanta marknadsaktcrer och beslutsfattare.
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Bolaget ar starkt beroende av sina nuvarande och framtida partners

Utlicensiering till storre lakemedels- eller vaccinforetag ar en viktig del av Bolagets strategi. Bolaget ar fokuserat pa forskning och
tidig klinisk utveckling dar Bolaget anser sig ha tekniken, kompetensen och erfarenheten som kravs fér att vara konkurrenskraftig.
Internationella kliniska prévningar pa flera centra i storre skala, registrering, marknadsforing och férsaljning av fardiga lakemedel
och vaccin ligger utanfor Bolagets rackvidd. I detta kommer Bolaget oundvikligen att vara beroende av tredjepartsaktorer. Bolaget ar
exempelvis en viktig partner med AdaptVac i utlicensieringen av vaccinet mot covid-19 till Bavarian Nordic. Sa snart ett licensavtal
har ingatts forlorar Bolaget och/eller partners normalt direkt kontroll 6ver vidareutvecklingen och marknadsféringen av produkten.
I dessa fall kommer Bolaget i stallet att forlita sig pa villkoren i licensavtalet rérande utveckling, vilka i varierande grad dven ger
Bolaget insikt i hur utvecklingen fortskrider och hur man ska definiera processer for vidare utveckling.

Hinder for att registreras hos, och beviljas licens av, officiella organ och/eller statliga myndigheter

Tillstdnd maéste erhallas for att kunna marknadsféra och silja lakemedel och diagnostik, och registrering sker vid ett officiellt organ
eller en statlig myndighet pa varje marknad, sdisom FDA (Food and Drug Administration) i USA och den europeiska ldkemedels-
myndigheten (EMA) i Europa. Om Bolaget, direkt eller genom samarbetspartners, misslyckas med att erhalla de tillstand och den
registrering som krévs fran sddana organ eller myndigheter kommer Bolagets forméaga att generera intakter vasentligen férsamras.

NYCKELINFORMATION OM BOLAGETS VARDEPAPPER

Aktiernas
rattigheter

Per dagen for Prospektet finns endast ett aktieslag i Bolaget. Aktierna ar denominerade i svenska kronor (SEK) och har emitterats i
enlighet med svensk ratt. Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda och fritt 6verlatbara. Rattigheterna forenade med aktier emit-
terade av Bolaget, inklusive de som foljer av bolagsordningen, kan endast dndras enligt de forfaranden som anges i aktiebolagslagen
(2005:551).

Per dagen for Prospektet finns 37 606 796 aktier utestdende i Bolaget. Varje aktie har ett kvotvarde om 0,111111111 SEK.

Rostratt
Varje aktie berattigar till en (1) rost pa bolagsstammor och varje aktiedgare ar berattigad till ett antal réster motsvarande innehavarens
antal aktier i Bolaget.

Foretradesratt till nya aktier

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler vid en kontantemission eller kvittningsemission har
aktiedgarna som huvudregel enligt aktiebolagslagen (2005:551) foretradesratt att teckna sddana vardepapper i forhallande till antalet
aktier som innehades fore emissionen.

Ritt till utdelning och behallning vid likvidation

Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till vinstutdelning samt till Bolagets tillgdngar och eventuella 6verskott i handelse av likvidation.
Beslut om vinstutdelning i aktiebolag fattas av bolagsstamman. Ratt till vinstutdelning tillfaller den som pa av bolagsstamman beslutad
avstamningsdag ar registrerad som innehavare av aktier i den av Euroclear férda aktieboken. Vinstutdelning utbetalas normalt till
aktiedgarna som ett kontant belopp per aktie genom Euroclear, men betalning kan dven ske i annat an kontanter (sakutdelning). Om
aktiedgarna inte kan nas genom Euroclear, kvarstar aktiedgarens fordran pa Bolaget avseende vinstutdelningsbeloppet under en tid
som begransas genom regler om tioarig preskription. Vid preskription tillfaller vinstutdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ratten till vinstutdelning for aktiedgare bosatta utanfor Sverige och med undantag for even-
tuella begransningar som féljer av bank- och clearingsystem sker utbetalning till sddana pa samma satt som for aktiedgare bosatta i
Sverige. Aktiedgare som inte har skattemassig hemvist i Sverige ar normalt foremal for svensk kupongskatt.

Utdelningspolicy

ExpreS*on har inte lamnat nagra vinstutdelningar for perioden som omfattas av den historiska finansiella informationen och

avser inte att lamna nagon utdelning inom overskadlig framtid, varfor ingen utdelningspolicy har antagits. Framtida utdelningar, i
den méan saddana foreslas av styrelsen och godkdanns av Bolagets aktiedgare, kommer vara beroende av och baserad pa de krav som
verksamhetens art, omfattning och risker staller p& Bolagets egna kapital samt Bolagets konsolideringsbehov, likviditet och stéllning
iovrigt.

Handel pa
Nasdagq First
North Growth
Market

Aktierna i Bolaget &r upptagna till handel p4 den multilaterala handelsplattformen och tillvaxtmarknaden for smé och medelstora
foretag Nasdaq First North Growth Market. De nyemitterade aktierna och teckningsoptionerna av serie TO 8 i Foretradesemissionen
avses ocksa att vara foremal for handel pa Nasdaq First North Growth Market. Sddan handel berdknas inledas i samband med
registreringen av Foretradesemissionen vid Bolagsverket.

Garantier som
vardepapperen
omfattas av

Ej tillamplig. Vardepapperen omfattas inte av garantier.

Huvudsakliga
risker kopplade
till Bolagets
aktier

RISKER RELATERADE TILL FORETRADESEMISSIONEN

Ersittningen vid eventuell férsiljning av unitritter pA marknaden kan komma att understiga den ekonomiska utspidningen

For aktiedgare som avstar fran att teckna Units i Foretradesemissionen uppkommer en utspadningseffekt motsvarande hogst cirka
52,6 procent av antalet aktier och roster (forutsatt att Féretradesemissionen fulltecknas och samtliga teckningsoptioner av serie TO 8
utnyttjas). For det fall en aktiedgare viljer att silja sina unitratter, eller om dessa siljs & aktiedgarens vagnar (t.ex. genom forvaltare),
finns det en risk att den ersattning aktiedgaren erhéller for unitratterna p& marknaden inte motsvarar den ekonomiska utspadningen
i aktiedgarens dgande i ExpreS?ion efter att Foretradesemissionen genomforts.

Det finns en risk att en aktiv handel i unitratter och BTU inte utvecklas och att tillracklig likviditet inte kommer att finnas

Mot bakgrund av den historiska volatiliteten och den varierande omsattningen i Bolagets aktier, finns det en risk att en aktiv handel
iunitratter eller BTU inte kommer att utvecklas pa Nasdaq First North Growth Market eller att tillfredstallande likviditet inte
kommer att finnas tillgénglig under teckningsperioden vid den tidpunkt som sddana virdepapper handlas. Priset pa ExpreS*ions
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unitratter och BTU kan fluktuera under Foretrddesemissionen (och vad avser aktier och teckningsoptioner av serie TO 8, &ven efter
det att Foéretradesemissionen genomforts). Priset pd ExpreS*ions aktier kan falla under teckningskursen som satts for teckning av
Units. En allmén nedgdng pa aktiemarknaden eller en snabb avmattning i konjunkturen skulle 4&ven kunna sitta Bolagets aktiekurs
under press utan att detta har orsakats av ExpreS*ions affarsgrunder.

INFORMATION OM FORETRADESEMISSIONEN

Villkor och
tidsplan for
Foretradesemis-
sionen

Foretradesemissionen

Styrelsen i ExpreS*on beslutade den 3 mars 2023, villkorat av bolagsstdmmans efterféljande godkdnnande, att emittera hégst

20 892 660 Units med foretradesratt for befintliga aktiedgare. Den extra bolagsstamman som holls den 23 mars 2023 beslutade att
godkdnna Foretradesemissionen. I det fall Foretradesemissionen fulltecknas kommer Bolaget att tillforas cirka 102,4 MSEK fore
avdrag fore kostnader relaterade till Foretradesemissionen. Kostnaderna relaterade till Féretradesemissionen uppgar till cirka

12 MSEK, vilket dven inkluderar kontant ersattning for lamnade garantidtaganden.

Foretradesratt till teckning av Units
Den som pa avstamningsdagen den 27 mars 2023 ar aktiedgare i Bolaget dger foretradesratt att teckna Units i Foretradesemissionen
utifran aktiedgarens befintliga aktieinnehav i Bolaget.

Avstimningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear for faststallande av vilka som dger ratt att erhalla unitratter i Foretradesemissionen var den 27 mars
2023. Sista dag for handel i Bolagets aktie inklusive ratt att erhalla unitratter var den 23 mars 2023. Forsta dag for handel i Bolagets
aktie exklusive ratt att erhalla unitratter var den 24 mars 2023.

Unitratter

En (1) befintlig aktie som innehas pa avstdmningsdagen den 27 mars 2023 berattigar till en (1) unitratt. Nio (9) unitratter berattigar
till teckning av fem (5) Units. Varje Unit bestar av en (1) aktie och en (1) vederlagsfri teckningsoption av serie TO 8 i Bolaget. Handel
med unitratter kommer att ske pa4 Nasdaq First North Growth Market fran och med den 29 mars 2023 till och med den 5 april 2023.
Unitratter som ej nyttjas for teckning i Féretradesemissionen maéste siljas senast den 5 april 2023 eller anvandas for teckning av
Units senast den 12 april 2023 for att inte bli ogiltiga och forlora sitt varde.

Teckningskurs
Teckningskursen ar 4,90 SEK per Unit, motsvarande 4,90 SEK per aktie. Teckningsoptionerna emitteras vederlagsfritt. Courtage
utgar ej.

Teckningsperiod
Teckning av Units ska ske under perioden fran och med den 29 mars 2023 till och med den 12 april 2023. Teckning av Units utan
foretradesratt ska ske under samma period.

Villkor for teckningsoptioner av serie TO 8

En (1) teckningsoption av serie TO 8 medfor ratt att teckna en (1) ny aktie i Bolaget till en teckningskurs motsvarande 70 procent av
den volymvagda genomsnittliga betalkursen for Bolagets aktie under perioden 21 augusti 2023 till och med 1 september 2023, dock
lagst till aktiens kvotvarde. Teckning av aktier med stod av teckningsoptioner sker sedan under perioden 7 - 21 september 2023.

Ej utnyttjade unitratter
Unitratter som ej salts eller utnyttjas for teckning av Units kommer att bokas bort fran samtliga VP-konton utan ersattning.

Utspadningseffekt
For aktiedgare som avstar fran att teckna Units i Foretradesemissionen uppkommer en utspadningseffekt motsvarande hogst cirka
52,6 procent vid full teckning i Féretradesemissionen och fullt utnyttjande av samtliga teckningsoptioner av serie TO 8.

Om samtliga garanter viljer ersdttning i Units och kursen sitts till det 1agsta i intervallet (det vill sdga teckningskursen i Foretrade-
semissionen) kan ytterligare 1 442 853 Units komma att emitteras motsvarande en ytterligare utspddning om maximalt 1,8 procent,
forutsatt att Foretradesemissionen tecknas till fullo och samtliga teckningsoptioner av serie TO 8 utnyttjas.

Tilldelning av Units tecknade utan stéd av unitratter

For det fall inte samtliga Units tecknats med stod av unitratter, ska Units som tecknats utan stod av unitratter tilldelas i forsta hand
de som dven tecknat Units med stod av unitratter, i andra hand de som endast anmalt sig for teckning utan stod av unitratter och i
tredje hand emissionsgaranter.

Handel i BTU

Handel i BTU kommer att ske pad Nasdaq First North Growth Market fran och med den 29 mars 2023 intill dess att Foretradesemis-
sionen registrerats vid Bolagsverket och BTU omvandlats till aktier och teckningsoptioner av serie TO 8, omkring vecka 18 2023. BTU
har ISIN-kod: SEO019925017.

Offentliggérande av utfallet i Foretradesemissionen
Utfallet av teckningen i Foretradesemissionen kommer att offentliggéras omkring den 14 april 2023 genom ett pressmeddelande fran
Bolaget.
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Bakgrund och motiv

ExpreS?ons vaccinkandidat inriktad p4 HER2-positiv brostcancer, ES2B-CO01, forvantas anscka om klinisk fas-I provning i bérjan av
2024 forutsatt tillfredstédllande avldasning av preklinisk-GLPa sdkerhetsdata under slutet av 2023, med forsta patient i studie under
2024. ExpreS?on siktar pa partnerskap for vidareutveckling av vaccinet, vilket minskar framtida utvecklingskostnader samtidigt
som potentiella milstolpar och royaltybetalningar bibehalls.

ExpreS?ons utvecklingsportfolj inkluderar dven vaccinkandidater som ar gemensamt d4gda med partnerbolag/konsortium mot
influensa i prekliniska faser samt fem (5) malariaprojekt dir den mest avancerade malariakandidaten &r i fas Ib/Ila. Influensa- och
malariakandidaten utvecklas av samarbetspartners dér antigener produceras med hjélp av ExpreS%on-plattformen. I december 2022
undertecknade ExpreS®ion dven ett avtal med Evaxion Biotech A/S for gemensam utveckling av ett nytt cytomegalovirus (CMV)
vaccin, vilket ExpreS%on har forsta ratt att inlicensiera tills 2025.

Bolagets styrelse anser att det befintliga rorelsekapitalet, per dagen for Prospektet, inte ar tillrdckligt for att tillgodose Bolagets behov
under den kommande tolvmanadersperioden. Styrelsen beslutade darfér den 3 mars 2023 att genomféra Foretradesemissionen, som
sedermera godkandes av den extra bolagsstamman den 23 mars 2023, {or att starka Bolagets ekonomiska stéllning och fér att kunna
genomfora Bolagets affarsplan och strategi, inklusive planerade aktiviteter kommande ar.

Emissionslikvidens anvdandning

Vid fullteckning i Foéretradesemissionen tillfors Bolaget en bruttolikvid om cirka 102,4 MSEK, innan emissionskostnader, som
berdknas uppga till cirka 12 MSEK. Bolaget har erhallit teckningsférbindelser fran befintliga aktiedgare uppgdende till 0,8 MSEK,
motsvarande cirka 0,8 procent av Foretradesemissionen, samt garantidtaganden om cirka 50,5 MSEK, motsvarande cirka 49,3 procent
av Foretradesemissionen. Sammantaget omfattas Foretradesemissionen séledes av teckningsférbindelser och garantidtaganden om
cirka 50 procent. Tecknings- och garantidtagandena ar inte sakerstallda genom bankgaranti, sparrmedel, pantséttning eller liknande
arrangemang.

Den férvantade nettolikviden fran Foretradesemissionen om cirka 91 MSEK kommer att anvindas enligt foljande (i féljande
prioritetsordning, med ungefarliga andelar angivna i parentes):

» Avancera bréstcancervaccins-kandidaten ES2B-C001, inklusive inlamnande av ansckan om klinisk provning for fas I studie
(cirka 43 procent);

» Intern teknikutveckling, inklusive vidare utforskning av CMV vaccinkandidater samt vaccinkandidat for influensa i
slemhinnan (cirka 30 procent)); och

» Utveckling av utvecklingsportfélj, som bland annat inbegriper utforskning av ytterligare samarbetsavtal inom vaccinpartner-
skap (cirka 27 procent).

For det fall teckningsoptionerna av serie TO 8 i Féretradesemissionen utnyttjas for teckning av aktier tillfors Bolaget ytterligare
likvid. En (1) teckningsoption av serie TO 8 medfor ratt att teckna en (1) ny aktie i Bolaget till en teckningskurs motsvarande

70 procent av den volymvédgda genomsnittliga betalkursen fér Bolagets aktie under perioden 21 augusti 2023 till och med

1 september 2023, dock lagst till aktiens kvotvarde. For det fall samtliga teckningsoptioner av serie TO 8 utnyttjas for teckning av
aktier och teckningskursen uppgar till kvotvardet (cirka 0,11 SEK) kommer Bolaget tillforas cirka 2,3 MSEK fore emissionskostnader,
vilka berdknas uppga till cirka 0,1 MSEK. Om teckningskursen under samma forutsattningar exempelvis uppgar till mellan 5 - 10
SEK tillfors Bolaget mellan cirka 104,5 - 208,9 MSEK fore emissionskostnader, vilka berdknas uppga till mellan cirka 4,1 - 8,3 MSEK.
Den ytterligare nettolikviden avses anvandas till samma aktiviteter som listas ovan.

Om Foretradesemissionen inte tecknas i tillrdcklig utstrackning, trots utstallda teckningsforbindelser och garantiataganden, och om
Bolaget inte erhaller tillracklig emissionslikvid fran teckningsoptionerna som kan utnyttjas under perioden 7 - 21 september 2023,
avser Bolaget att utforska alternativa finansieringsmojligheter genom till exempel riktade emissioner, lan eller liknande. Alternativt
tvingas Bolaget se 6ver den planerade utvecklingen eller driva verksamheten i mer aterhallsam takt an planerat i avvaktan pa
ytterligare finansiering. Skulle Bolaget inte lyckas sdkra en alternativ finansiering kommer det att paverka Bolagets mojlighet att
genomfora sin strategi och utveckla sina produkter enligt plan, vilket paverkar Bolagets finansiella och operativa stallning negativt.

Vasentliga intressekonflikter

Vator Securities ar finansiell radgivare samt emissionsinstitut i samband med Féretradesemissionen. Vator Securities har tillhanda-
hallit, och kan i framtiden komma att tillhandahalla, finansiell radgivning och andra tjdnster at ExpreS®on for vilka de erhallit,
respektive kan komma att erhalla ersattning. Advokatfirman Schjedt ar legal radgivare till Bolaget.

Vator Securities erhaller en pa férhand avtalad ersattning for utférda tjanster i samband med Foretradesemissionen. Storleken pa
denna ersattning ar avhangig utfallet i Foretradesemissionen. Utover vad som anges ovan har Vator Securities inga ekonomiska eller
andra intressen i Foretrddesemissionen.

Utover vad som anges ovan anser Bolaget att inga ekonomiska eller andra intressen eller intressekonflikter foreligger mellan de
parter som, enligt beskrivningen ovan, har ekonomiska eller andra intressen i Foretradesemissionen.
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ANSV ARIGA PERSONER,
INFORMATION FRAN TREDJE PART
OCH GODKANNANDE

GODKANNANDE AV FINANSINSPEKTIONEN

Prospektet har godkants av Finansinspektionen som &dr den beho-
riga svenska myndigheten enligt Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som
ska offentliggéras nar vardepapper erbjuds till allmanheten eller
tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om upphavande
av direktiv 2003/71/EG ("Prospektférordningen”).

Finansinspektionen godkanner Prospektet enbart i sd méatto

att det uppfyller de krav pa fullstindighet, begriplighet och
konsekvens som anges i Prospektférordningen. Godkannandet
bor inte betraktas som nagot slags stod for den emittent som
avses i Prospektet eller som nagot slags stod for kvaliteten pa
de vardepapper som avses i Prospektet. Investerare bér gora sin
egen bedomning av huruvida det ar lampligt att investera i de
vardepapper som avses i Prospektet. Prospektet har upprattats
som ett EU-tillvaxtprospekt i enlighet med artikel 15 i Prospekt-
forordningen.
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ANSVARIGA PERSONER

Styrelsen for ExpreS%on ar ansvarig for innehéllet i Prospektet.
Savitt styrelsen kdanner till overensstammer den information

som ges i Prospektet med sakforhallandena och ingen uppgift har
utelamnats som sannolikt skulle kunna paverka dess innebérd.
Per dagen for Prospektet bestar styrelsen i ExpreS%on av
styrelseordforanden Martin Roland Jensen samt styrelseledamo-
terna Karin Garre, Jakob Knudsen och Sara Sande. For fullstandig
information om styrelsen, se avsnittet "Styrelse och ledande
befattningshavare”.

INFORMATION FRAN TREDJE PART

Bolaget forsakrar att information fran tredje part i Prospektet har
atergivits korrekt och att, savitt Bolaget kdanner till och kan utréna
av information som offentliggjorts av berord tredje part, inga
sakforhallanden har utelamnats som skulle gora den atergivna
informationen felaktig eller vilseledande. De tredjepartskallor
som ExpreS?ion har anvant sig av vid upprattandet av Prospektet
framgar i kallforteckningen nedan.

CDC, Vaccine Effectiveness: How well do flu vaccines work, 2022.

World Health Organization, World malaria report 2021, 2021.
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BAKGRUND OCH MOTIV

BAKGRUND

ExpreS?ion ar ett bioteknikforetag som utvecklar vaccin baserat
pa komplexa proteiner avsedda for infektionssjukdomar och
cancer. Bolaget grundades utifran insikten om att tillverkning

av komplexa proteiner som behovs for framtidens biologiska
ldkemedel och vaccin skulle krava ett nytt system for protei-
nuttryck. Bolaget utvecklade darav ExpreS2-plattformen for
rekombinanta proteinuttryck som kan stodja samtliga faser av
lakemedelsupptackt och forskning och utveckling (FoU), samt
tillverkning i enlighet med GMP-tillverkning for kliniska studier.
Plattformen ExpreS2 anvands framst for att utveckla Bolagets
utvecklingsportfélj av preventiva och terapeutiska vaccinproduk-
ter, och bestar per dagen for Prospektet av vaccinkandidater inom
fem sjukdomsomraden, samtliga utvecklade av ExpreS?on och/
eller i samarbete med partners. Darutéver utlicensierar ExpreS#on
plattformen till forskningsinstitut och lakemedelsbolag som pa
egen hand eller i samarbete med Bolaget utvecklar biologiska
lakemedel och vaccin.

MOTIV FOR FORETRADESEMISSIONEN

Bolagets globala licensinnehavare Bavarian Nordic, ett helinte-
grerat vaccinbolag, initierade fas III-studien med ABNVCoV2
under de tredje kvartalet 2022, dar positiv fas II-data publicerades
under forsta kvartalet 2022. Resultaten bekraftade kandidatens
forméaga att oka antalet neutraliserande antikroppar till mycket
effektiva nivaer mot SARS-CoV-2, och demonstrerade dven
positiva data gentemot de stora varianterna av covid-19 viruset. I
oktober 2022 tillkdnnagav dven Bavarian Nordic hallbarhetsdata
over 6 manader, som visar fortsatt hoga nivaer av antikroppar
hos patienter (>90 procent) 4ven mot andra oroande varianter av
viruset. Jamfort med den data som har publicerats for de numera
vedertagna mRNA-vacciner verkar antikroppssénderfallet
mindre skarpt, vilket indikerar en potentiellt langre skyddstid
for olika varianter av viruset. Publicering av initial data fran

fas III, som kommunicerat av Bavarian Nordic, forvantas runt
mitten av 2023. Bavarian Nordic siktar pa rullande inlamningar
av godkdnnande till regulatoriska myndigheter for kommersiellt
godkannande under 2023-2024. ExpreS?ion har ratt till

2 miljoner euro i milstolpesbetalningar samt en lagre tvasiffrig
procentandel av de 34 procent-dgda intressebolaget AdaptVac
ApS royalties. AdaptVac har i sin tur ratt till upp till 136 miljoner
euro i utvecklings- och forséljningsmilstolpar samt en- till tvasiffrig
procentandel av Bavarian Nordics intdkter fran ABNCoV2.
ExpreS?ion skulle dartill potentiellt kunna erhéalla ytterligare
ersdttning fran sin andel i AdaptVac och pa sa satt utvinna varde
fran AdaptVacs intakter fran ABNCo2V2 genom till exempel
utdelning. Detta med forbehall av beslut fran berérda parter
inklusive AdaptaVacs styrelse.

ExpreS?ions vaccinkandidat inriktad pA HER2-positiv brostcancer,
ES2B-C001, forvantas ansoka om klinisk fas-I prévning i borjan
av 2024 forutsatt tillfredstallande avlasning av preklinisk-GLP
sdkerhetsdata under slutet av 2023, med forsta patient i studie
under 2024. Positiva prekliniska data publicerades i december
2021, samt januari 2022 som pavisar bevis av koncept. Ytterligare
positiva prekliniska data tillkdnnagavs i maj 2022. Denna positiva
prekliniska data som &r bevis pa koncept har blivit publicerad

ien kollegialt granskad vetenskaplig artikel.! ExpreS%on siktar

pa partnerskap for vidareutveckling av vaccinet, vilket minskar
framtida utvecklingskostnader samtidigt som potentiella milstol-
par och royaltybetalningar bibehalls.

ExpreS?ions utvecklingsportfolj inkluderar dven vaccinkandidater
som ar gemensamt dgda med partnerbolag/ konsortium mot

influensa i prekliniska faser samt fem (5) malariaprojekt dar den
mest avancerade malariakandidaten ar i fas Ib/Ila. Influensa- och
malariakandidaten utvecklas av samarbetspartners dar antigener
produceras med hjalp av ExpreSZon-plattformen. I december 2022
undertecknade ExpreS%on dven ett avtal med Evaxion Biotech
A/S for gemensam utveckling av ett nytt cytomegalovirus (CMV)
vaccin, vilket ExpreS%on har forsta ratt att inlicensiera tills 2025.
Samarbetet ar riskfritt genom ett 50/50 kostandsdelningsupplagg.

Den 3 mars 2023 tillkdnnagav dven ExpreS%on att MucoVax
konsortiet tilldelat ett bidrag fran Innovation Fund Denmark
(IFD) for utveckling av nya plattformar i arbetet med universella
slemhinnevacciner i ett 5-arigt forskningsprojekt tillsammans
med Képenhamns universitet. Finansieringen tdcker 71 procent
av forskningsprojektet och uppgar till cirka 43 miljoner kronor,
som ExpreS%on direkt finansierar med cirka 9,6 miljoner kronor.
Darmed finansierar I[FDs investeringsfond 67 procent av
ExpreS?ions andel av forskningsprojektets budget. Syftet med
bidraget ar att stodja MucoVax-konsortiet i forskningsprojektet
inom plattformar for universella slemhinnevacciner inklusive
att utfora test av influensavacciner som levereras intranasalt
(lakemedelstillforsel genom nésan) pa in vivo (djur) modeller. Det
ambititsa méalet ar att kombinera ExpreS?ions ExpreS2™ prote-
inproduktionssystem med den fundamentala kunskapen inom
immunologi och mikrobiologi samt avancerade vaccinplattformar
som Képenhamns universitet besitter.

Bolagets styrelse anser att det befintliga rérelsekapitalet, per
dagen for Prospektet, inte ar tillrackligt for att tillgodose Bolagets
behov under den kommande tolvmanadersperioden. Styrelsen
beslutade darfor den 3 mars 2023 att genomféra Foretradesemis-
sionen, som sedermera godkandes av den extra bolagsstamman
den 23 mars 2023, for att starka Bolagets ekonomiska stallning
och for att kunna genomféra Bolagets affarsplan och strategi,
inklusive planerade aktiviteter kommande ar.

EMISSIONSLIKVIDENS ANV ANDNING

Vid fullteckning i Foretradesemissionen tillférs Bolaget en
bruttolikvid om cirka 102,4 MSEK, innan emissionskostnader,
som beraknas uppga till cirka 12 MSEK. Bolaget har erhallit
teckningsforbindelser fran befintliga aktiedgare uppgaende till
0,8 MSEK, motsvarande cirka 0,8 procent av Foretradesemissio-
nen, samt garantidtaganden om cirka 50,5 MSEK, motsvarande
cirka 49,3 procent av Foretradesemissionen. Sammantaget
omfattas Foretradesemissionen saledes av teckningsforbindelser
och garantidtaganden om cirka 50 procent. Tecknings- och garanti-
atagandena ar inte sikerstallda genom bankgaranti, sparrmedel,
pantsattning eller liknande arrangemang.

Den forvantade nettolikviden fran Foretradesemissionen om
cirka 91 MSEK kommer att anvandas enligt foljande (i foljande
prioritetsordning, med ungefarliga andelar angivna i parentes):

» avancera brostcancervaccins-kandidaten ES2B-C001,
inklusive inliamnande av ansokan om klinisk provning for
fas I studie (cirka 43 procent);

» intern teknikutveckling, inklusive vidare utforskning av
CMYV vaccinkandidater samt vaccinkandidat for influensa i
slemhinnan (cirka 30 procent); och

» utveckling av utvecklingsportfslj, som bland annat
inbegriper utforskning av ytterligare samarbetsavtal inom
vaccinpartnerskap (cirka 27 procent).

1) Ruzzi et al., Prevention and Therapy of Metastatic HER-2+ Mammary Carcinoma with a Human Candidate HER-2 Virus-like Particle Vaccine, Biomedicines, Oct 10 (10): 2654,

(2022)



For det fall teckningsoptionerna av serie TO 8 i Foretradesemis-
sionen utnyttjas for teckning av aktier tillférs Bolaget ytterligare
likvid. En (1) teckningsoption av serie TO 8 medfor ratt att teckna
en (1) ny aktie i Bolaget till en teckningskurs motsvarande

70 procent av den volymvéadgda genomsnittliga betalkursen for
Bolagets aktie under perioden 21 augusti 2023 till och med 1
september 2023, dock lagst till aktiens kvotvarde. For det fall
samtliga teckningsoptioner av serie TO 8 utnyttjas for teckning av
aktier och teckningskursen uppgar till kvotvardet (cirka 0,11 SEK)
kommer Bolaget tillforas cirka 2,3 MSEK fore emissionskostnader,
vilka berdknas uppga till cirka 0,1 MSEK. Om teckningskursen
under samma forutsattningar exempelvis uppgar till mellan

5 -10 SEK tillférs Bolaget mellan cirka 104,5 - 208,9 MSEK

fore emissionskostnader, vilka berdknas uppgé till mellan cirka
4,1 - 8,3 MSEK. Den ytterligare nettolikviden avses anvandas till
samma aktiviteter som listas ovan.

Om Foretradesemissionen inte tecknas i tillrdcklig utstrackning,
trots utstallda teckningsforbindelser och garantiataganden,

och om Bolaget inte erhéller tillrdcklig emissionslikvid fran
teckningsoptionerna som kan utnyttjas under perioden 7 - 21
september 2023, avser Bolaget att utforska alternativa finansier-
ingsmoijligheter genom till exempel riktade emissioner, lan eller
liknande. Alternativt tvingas Bolaget se 6ver den planerade
utvecklingen eller driva verksamheten i mer aterhallsam takt an
planerat i avvaktan pa ytterligare finansiering. Skulle Bolaget inte

ExpreS?ion Biotechnologies

lyckas sdkra en alternativ finansiering kommer det att paverka
Bolagets moijlighet att genomfora sin strategi och utveckla

sina produkter enligt plan, vilket paverkar Bolagets finansiella
och operativa stallning negativt. For fullstandig information
om Bolagets rorelsekapitalbehov, se avsnittet "Redogérelse for
rérelsekapital”.

RADGIVARES INTRESSEN

Vator Securities ar finansiell radgivare samt emissionsinstitut i
samband med Foretradesemissionen. Vator Securities har tillhanda-
hallit, och kan i framtiden komma att tillhandahalla, finansiell
radgivning och andra tjdnster at ExpreS?on for vilka de erhallit,
respektive kan komma att erhalla ersidttning. Advokatfirman
Schjedt ar legal radgivare till Bolaget.

Vator Securities erhaller en pa forhand avtalad ersattning fér
utforda tjanster i samband med Féretradesemissionen. Storleken
pa denna ersittning dar avhangig utfallet i Foretradesemissionen.
Utover vad som anges ovan har Vator Securities inga ekonomiska
eller andra intressen i Foretradesemissionen.

Utover vad som anges ovan anser Bolaget att inga ekonomiska
eller andra intressen eller intressekonflikter foreligger mellan
de parter som, enligt beskrivningen ovan, har ekonomiska eller
andra intressen i Féretradesemissionen.
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VERKSAMHETSBESKRIVNING OCH
MARKNADSOVERSIKT

EXPRES’ION I KORTHET

ExpreS?%on Biotech Holding AB ar ett svenskt bolag som sedan
2016 ar noterat pa Nasdaq First North Growth Market. ExpreS%ion
Biotechnologies ApS, heldgt av ExpreS%on Biotech Holding AB, ar
Koncernens operativa dotterbolag.

Bolaget utvecklar en portfélj av vaccintillgdngar inom infektions-
sjukdomar och onkologi. Bolaget har utvecklat plattformen
ExpreS2TM for rekombinant proteinuttryck, vilket dr en
plattform som framstaller proteiner, som stoder samtliga faser i
lakemedelsutveckling och FoU (Forskning och Utveckling), samt
tillverkning i enlighet med GMP (Good Manufacturing Practice,
"God tillverkningssed”) av proteiner for kliniska studier. Med
plattformen ExpreS2TM moijliggors enligt Bolaget kvalitativ
tillverkning av komplexa proteiner med S2-cellinjer (en cellpopu-
lation som delar sig konstant samt mojliggor flertalet uttryck av
proteiner samtidigt) fran Drosophila melanogaster (bananfluga).
ExpreS%on har utvecklats till ett bolag med férmagan att producera
komplexa proteiner (svara att utrycka), enligt Bolaget speciellt
inom proteiner fran parasiter som till exempel malaria dar
ExpreS?ions system har varit det enda enligt Bolaget som kunnat
producera praktiskt tillrackliga mangder av protein. ExpreS?ion
har for avsikt att ligga i framkant vad avser vaccinutveckling.
Sedan 2019 inkluderar ExpreS%ons erbjudande till branschen for
biologiska lakemedel dven glykomodifieradeS2-cellinjer (vilket
Okar motstandskraften mot nedbrytning hos proteinerna) under
varumarket GlycoX-S2™. Detta mojliggor funktionella modifie-
ringar, t.ex. genom att forstarka immunogeniciteten (egenskapen
hos en substans att ge upphov till ett immunforsvar) eller
forbattra farmakokinetiken (effekten av lakemedlet i kroppen).
Bolaget siljer licenser for att utnyttja plattformen ExpreS2

som helhet, eller delar av den, till bade lakemedelsbolag och
forskningsinstitutioner. Alla ExpreS%ons utvecklingskandidater
anvander ExpreS2-tekniken.

AdaptVac ApS bildades &r 2017, som ett joint venture (samrisk-
foretag) mellan ExpreS%on Biotechnologies ApS och NextGen
Vaccines ApS, en avknoppning fran Képenhamns universitet.
AdaptVac ApS utgor per dagen for Prospektet ett intressebolag i
Koncernen med en dgarandel pa 34 procent. Bolaget utvecklades
med malet att skapa en enhet i utveckling av konkurrenskraftiga
vaccin och behandlingar mot infektionssjukdomar, cancer och
immunologiska sjukdomar med hjilp av ExpreS?ions plattform
ExpreS2 och AdaptVacs cVLP-teknik.

ExpreS?ions utvecklingsportfolj bestar, per dagen for Prospektet,
av vaccinet mot covid-19 (ABNCoV?2) utlicensierad till Bavarian
Nordic genom AdaptVac ApS, som befinner sig i klinisk fas I1I,
brostcancervaccinet (ES2B-C001) i forberedelser for klinisk fas

I, Cytomegalovirus (CMV) vaccin (ES2B-1002) i upptacktsfas,
malariavaccinen RH5 i klinisk fas Ib och RH5-VLP och Pfs48/45
i preklinisk fas, tva influensavacciner i preklinisk fas, samt
ytterligare tva malariavacciner i preklinisk utveckling. Enbart
ABNCoV2 och ES2B-C0O01 anvander sig av AdaptVacs cVLP-teknik.

BOLAGETS VISION OCH AFFARSIDE

ExpreS?ion ar ett bioteknikféretag som utvecklar komplexa pro-
teiner till nya vaccin, och siktar pa att bli en ledande akt6r inom
infektionssjukdomar och cancer och stravar efter att leverera
nya preventiva och terapeutiska produkter inom dessa omraden.
Bolaget siktar dven pa att uppné detta genom vetenskaplig
forskning, fortsatt fokus pa partnerskap med akademin och
industrin, samt en vidareutveckling av Bolagets kdrnkunskaper
inom proteinuttryck och vaccinutveckling.

AFFARSMODELL

Bolagets affarsmodell ar forst och framst att utveckla en
utvecklingsportfolj, innehallandes preventiva och terapeutiska
vaccinprodukter. Parallellt med detta genererar Bolaget intakter
genom att tillhandahalla uppdragsforskning och produkter inom
rekombinant proteinexpression, vilket ar ett satt att framstélla
proteiner, mot betalning samt genom att licensiera ut plattformen
ExpreS2 till forskningsinstitut och lakemedelsbolag som utvecklar
biofarmaceutiska ldakemedel och vaccin, sjdlva eller i samarbete
med Bolaget. Bolaget sdljer dven testkit och reagenser (Amnen
avsedda for att pavisande eller bestamning av nagot annat

amne) for ExpreS2 for tillampning inom forskningsverktyg eller
diagnostik. Denna modell genererar kortfristiga intdkter fran
CRO-verksamheten (Contract Research Organization), inne-
barande att erbjuda kontraktsforskning inom medicinsk
utveckling, medan likemedelsprodukter som utvecklas med

hjalp av Bolagets teknik leder till potentiella framtida royalties,
licensavgifter, och milstolpsbetalningar. Bolaget ar per dagen for
prospektet aktiv inom utveckling av lakemedel, och har saledes
ingen forsadljning av lakemedel eller lakemedel som blivit godkanda
av ett tillsynsorgan. Inte heller har Bolaget nagot godkant eller
forsaljning av lakemedel som de utvecklat tillsammans med en
utvecklingspartner.

Bolaget bygger upp en egen utvecklingsportfolj av prekliniska
och kliniska biofarmaceutiska ldkemedels- och vaccinkandidater i
senare stadier. ExpreS%on kommer att dgna sig at egen inledande
forskning samt prekliniskt och tidigt kliniskt utvecklingsarbete
(eng. proof-of-concept) innan utlicensiering. Ett exempel pa detta
ar avtalet med Bavarian Nordic som ingicks 2020, under vilket
Bavarian Nordic tar pa sig samtliga framtida utvecklingskostna-
der for vaccinprogrammet for covid-19 och kommer potentiellt
att erlagga vissa milstolpsbetalningar och royalties. Ett annat
exempel pa ett samarbete ar forskningssamarbetsavtalet med
Evaxion Biotech A/S om en ny CMV-vaccinkandidat, dar forsk-
ningskostnad och IP-licensering delas 50/50 mellan parterna.

Bolaget anser att prioriteringen av en egen utvecklingsportfolj av
biofarmaceutiska likemedels- och vaccinkandidater, med fokus
pa samarbete inom utveckling, samtidigt som CRO-verksamhet
bibehalls, ger Bolaget en god position for att pa sikt, vid fram-
gangsrik utveckling generera intdkter och skapa varde for Bolaget
och dess aktiedgare.

STRATEGI OCH TILLVAXT

ExpreS?ion siktar pa att vidareutveckla sin portfolj med ldke-
medelskandidater genom att inkludera ytterligare vaccinprojekt
och samtidigt fortsatta det prekliniska och kliniska utvecklings-
arbetet for existerande projekt. Bolaget fokuserar pa att utveckla
kandidater till proof-of-concept-studier pa manniskor, for att
lyckade studier enligt Bolaget kan maximera chansen fér kvalitativa
partnerskap och samarbeten for vidareutveckling. Partnerskap
tidigt i processen kan vara ett alternativ for att fora utvecklings-
projekt framat, genom att utnyttja en partners resurser,

vilket bland annat kan vara teknik, kunskap eller finansiering.
Bolaget siktar dven pa att forbattra teknikplattformen for att sakra
konkurrenskraften. Detta genom att forbattra ExpreS*-systemet,
eventuellt genom att ldgga till relevanta kompatibla tekniker, och
fortsatta silja licenser for anvandning av plattformen ExpreS?.



FORSKNING OCH UTVECKLING

Teknikplattformen ExpreS? for proteinuttryck

Komplexa proteiner utgor den aktiva substansen i flera moderna
biologiska ldkemedel. Dessa proteiner produceras genom att
genetiskt modifiera celler s& att de kan producera (eller uttrycka)
det protein som forskaren soker. Olika celltyper kan anvandas.
Per dagen for Prospektet produceras enligt Bolagets analys av
marknaden de flesta proteiner fran bakterie-, jast-, insekts- eller
déaggdjursceller. Trots att manga av dessa tekniker for protei-
nuttryck har anvants rutinmaéssigt i decennier for en mangd
olika tillampningar kvarstar fortfarande ett antal grundlaggande
problem.

Proteinuttrycksplattformar som baseras pa bakterier och jast ar
kostnadseffektiva men kan normalt inte producera de komplexa
proteiner som kravs for ldkemedelsutveckling.? Produktion av
komplexa proteiner kraver ofta insektsceller eller daggdjurs-
celler.® Befintliga system i denna kategori tenderar dock att

vara tidsodande, vilket fordrojer utvecklingsprocessen.*® Andra
valetablerade plattformar genererar enligt Bolaget inte tillrdackliga
mangder av kvalitativt protein i varje tillverkningssats eller ar
instabila, vilket leder till kostsamma misslyckade tillverknings-
satser. Slutligen finns det vissa proteiner som helt enkelt inte
kan uttryckas med nagot av standard produktionssystemen, t.ex.
malariainvasion protein RH5.¢

Bolagets grundare dgnade flera ar pa att utveckla teknikplatt-
formen ExpreS2, vilken enligt Bolaget &r sarskilt anpassad for
tillverkning av de proteiner som kravs for att utveckla och
tillverka vaccin. Detta pa grund av att de cellinjer som Bolaget
producerar har mer immunologen glykosylering (sammanfogade
kolhydrater till protein) som tillfor tillforlitlighet till att proteinet
skall uppfora sig pa det tilltankta sattet, vilket i sin tur enligt
Bolaget, gor en stor skillnad vid vaccintillverkning. Plattformen
ar baserad pa sarskilt lampliga insektsceller, sa kallade S2-celler
fran Drosophila melanogaster (bananfluga) kombinerade med
patenterade vektorer for proteinuttryck (det genetiska verktyg som
forskare anvander sig av for att ta over cellens interna mekanismer
for proteinproduktion) och sarskilt anpassade cellkultur agenser-
och reagenser som kravs for att cellerna ska vaxa och frodas.
Plattformens styrkor innefattar enligt Bolaget foljande:

» Betydligt lagre kostnader och mindre tidsatgang an
med konventionella uttryckssystem, vilket ar en viktig
konkurrensférdel med tanke pa tid till marknaden och
tiden innan patentet 16per ut. Det goér dven plattformen
sarskilt vardefull for utveckling av diagnostik och vaccin
da det rader en pandemi eller epidemi, nar snabbhet ar av
yttersta vikt.

» Den genererar ett battre produktionsutfall, dvs. storre
mangd protein per tillverkningssats, jamfort med konkur-
rerande system.

ExpreS?ion Biotechnologies

» Den ger homogena tillverkningssatser, vilket ar ett krav
inom liakemedelsutveckling. Plattformen innefattar
Bolagets patenterade vektorer for proteinuttryck som
utvecklats for att bland annat mojliggora for cellerna att
generera mer protein.

» Sedan 2019 inkluderar Bolagets erbjudande till branschen
for biologiska lakemedel dven glykomodifierade S2-cellinjer
under varumarket GlycoX-S2™. Det mojliggor funktionella
modifieringar, till exempel genom att forstarka immun-
ogeniciteten eller forbattra farmakokinetiken.

Per dagen for Prospektet har fler &n 500 olika proteiner produ-
cerats med plattformen ExpreS2, med ett enligt Bolaget positivt
utfall, innebdrande ett resultat som gynnar lakemedelsutveck-
lingen, pa 6ver 90 procent. Bolaget kdnner inte till ndgot annat
system for proteinuttryck som har visat samma omfattning och
goda resultat.

Plattformen GlycoX-S2™

Medan ambitionen i manga fall ar att tillverka proteiner som i s&
hog utstrackning som mojligt liknar det ursprungliga proteinet
ar det ofta fordelaktigt, i synnerhet med avseende pa vaccin

och immunterapi, att kunna modifiera proteinets funktion, eller
"skraddarsy” proteinet, for att skapa en starkare och mer riktad
immunrespons. I de fall sddana modifieringar gors pa proteinet
maste processen kunna skalas upp i efterféljande kliniska studier
och senare for tillverkning av en produkt i stor skala. Detta

ar avgorande, inte minst for ett vaccin, som skulle tillverkas i
hundratals miljoner, om inte miljarder, doser.

Per dagen for Prospektet utvecklar Bolaget ett antal modifierade
cellinjer under plattformen, GlycoX-S2™, dar den forsta produkten
lanserades i oktober 2019. Cellinjen HighMan-S2™ har modifierats
for att ge en sarskild typ av glykosylering av proteinerna som
uttrycks av dessa celler. Glykosylering innebar att sockergrupper

- glykaner - faster pa proteinet. Flera patogener, sdsom virusprote-
inspikarna hos coronaviruset, ar glykosylerade.” Faktum &r att man
tror att patogener har utvecklats fér att anvanda glykosylering

av ytproteiner som ett skydd mot igenkanning.® Forekomsten

av glykaner ar ett av de 6vergripande monstren som immun-
systemet kanner igen.” Att kunna styra och skraddarsy denna
glykosylering kan darfor ge viktiga fordelar vid utveckling av
effektiva vaccin.

Cellinjen HighMan-S2™ lagger pa ett sarskilt socker som kallas
mannos pa ytan hos de proteiner som den uttrycker. Man vet

att mannos forekommer hos manga patogener, inklusive virala
patogener.'© Cellinjen HighMan-S2™ och tillhérande vektorer

och reagenser erbjuder en enkel, homogen och reproducerbar
16sning, som Bolaget per dagen foér Prospektet haller pa att
patentera. Bolaget forvantar sig att cellinjen HighMan-S2™ liksom
andra produkter under utveckling i portfoljen for GlycoX-S2™
ytterligare kommer att bidra till Bolagets strategiska férdel for
proteinuttryck.

2) Cid, Raquel, and Jorge Bolivar. 2021. Platforms for Production of Protein-Based Vaccines: From Classical to Next-Generation Strategies, Biomolecules.
3) Puetz, John, and Florian M. Wurm. 2019. "Recombinant Proteins for Industrial versus Pharmaceutical Purposes: A Review of Process and Pricing, Processes.
4) Cid, Raquel, and Jorge Bolivar. 2021. Platforms for Production of Protein-Based Vaccines: From Classical to Next-Generation Strategies, Biomolecules.

5

)
6)

Puetz, John, and Florian M. Wurm. 2019. "Recombinant Proteins for Industrial versus Pharmaceutical Purposes: A Review of Process and Pricing, Processes.
Hijerrild KA, Jin J, Wright KE, Brown RE, Marshall JM, Labbé GM, Silk SE, Cherry CJ, Clemmensen SB, Jargensen T, Illingworth JJ, Alanine DG, Milne KH, Ashfield R, de Jongh

WA, Douglas AD, Higgins MK, Draper SJ. 2016. Production of full-length soluble Plasmodium falciparum RH5 protein vaccine using a Drosophila melanogaster Schneider 2 stable

cell line system. Sci Rep.

7) Watanabe, Y., Berndsen, Z.T., Raghwani, J. et al. Vulnerabilities in coronavirus glycan shields despite extensive glycosylation. Nat Commun 11, 2688 (2020).
8) Watanabe, Y., Berndsen, Z.T., Raghwani, J. et al. Vulnerabilities in coronavirus glycan shields despite extensive glycosylation. Nat Commun 11, 2688 (2020).
9) Lehrer, R. L. et al. Multivalent Binding of Carbohydrates by the Human a-Defensin, HD5. J. Immunol. 183, 480-490 (2009).

10) Linda G Baum, Brian A Cobb, The direct and indirect effects of glycans on immune function, Glycobiology, Volume 27, Issue 7, July 2017, Pages 619-624.

15



ExpreS?ion Biotechnologies

AdaptVac - Joint venture

Bolaget bildade 2017 AdaptVac som en joint venture med
NextGen Vaccines, ett foretag som avknoppats fran institutionen
for Immunologi och Mikrobiologi vid Képenhamns universitet.
AdaptVac ar ensam innehavare av den globala licensen fér
visningstekniken cVLP (capsid Virus Like Particle), som mojliggor
snab utveckling av terapeutiska och profylaktiska (forebyggande
mot en viss slags sjukdom) vaccin i vardefulla marknadssegment
inom onkologi, samt inom autoimmuna och infektionssjukdomar.
AdaptVac verkar som en separat enhet med anslag och kostnader
i proportion till parternas dgarandelar. Kombinationen av
ExpreS2™-tekniken for att framstélla den aktiva ingrediensen
iett vaccin och cVLP-tekniken for att framstélla ett starkt
immunogent vaccin utgér en kraftfull plattform for nya vaccin,
vilken ligger till grund fér Bolagets tva ledande tillgdngar i
utvecklingsportfoljen mot covid-19 och bréstcancer. Per dagen
for Prospektet innehar Bolaget 34 procent av aktiekapitalet och
rosterna i AdaptVac och redovisar sitt innehav av AdaptVac ApS
under "Andelar i intresseforetag” i sin balansrakning.

Teknikplattformen cVLP

Virusliknande partiklar (VLP:er) ar molekyler som liknar virus
men som inte dr smittsamma, da de inte innehéller nagot viralt
genetiskt material. De kan uppsta naturligt eller syntetiseras
genom det enskilda uttrycket av virala (smittsamma) strukturella
proteiner, som sedan kan sjalv montera sig till VLP strukturen.
VLP:er 4r en nanopartikelbdrare av vaccinets aktiva bestandsdel,
antigenet (dmne som framkallar en reaktion hos immunfor-
svaret), som tillverkas med Bolagets proteinproduktionssystem
ExpreS2™.

VLP:er innehaller hoga koncentrationer av ytproteiner hos virus
som uppvisar konformationsepitoper (en sammansattning av
aminosyror) som kan framkalla en kraftig immunrespons

hos T-celler och B-celler.™ Eftersom VLP:er inte kan replikera

sig utgor de ett sakrare alternativ till vaccin som baserats pa
forsvagade virus, eller vaccin som anvander icke-replikerande
virusvektorer.'"® VLP:er anvandes till exempel for att utveckla
FDA-godkédnda vaccin mot Hepatit B (t.ex. Engerix) och humant
papillomvirus (Cervarix och Gardasil, dar antigenerna daven ocksa
gjordes i insektsceller). P4 senare tid har VLP:er anvants for att
utveckla ett prekliniskt vaccin mot chikungunyaviruset.** For

att skapa ett vaccin fésts proteiner, peptider (en kortare kedja av
aminosyror, langre kedjor brukar kallas for proteiner), nuklein-
syror eller sma molekyler paA VLP-ytan, i Bolagets fall ExpreS2™-
antigener. Antigenet valjs ut for att riktas mot en specifik celltyp,
som en cancercell som uttrycker det relevanta antigenet, eller for
att starka immunresponsen mot en frammande patogen. I vissa
fall kan proteinet genetiskt "sméltas samman” med det virala
holjesproteinet. Denna metod leder dock for det mesta till nedsatt
VLP-bildning och dr av begransad nytta om maldmnet inte ar
proteinbaserat. Ett alternativ &r att bilda VLP:n och sedan anvanda
kemiska tvarbindningar, eller flera icke-kovalentabindnings-
metoder (en bindning av atomer dar paret inte delar samma antal
elektroner), samt anvanda en bindningsreaktion baserad pa tag/
catcher-par (ett satt att sammanfoga proteiner) for att kovalent
(en bindning av atomer dar paret delar samma antal elektroner)
fasta molekylen pa VLP:n.

Forskare vid institutionen for Immunologi och Mikrobiologi

vid Képenhamns universitet upptackte att anvandning av en
isopeptidbindning tag/catcher-teknik fér att generera VLP:er som
uppvisar antigener var idealisk for att generera effektiva vaccin.
Detta tillvdgagangssatt visade sig optimera antalet, koncentra-
tionen och riktningen hos proteiner som uppvisas pa VLP-ytan.
Den paféljande tekniken, som fick namnet cVLP, patenterades
och overfordes 2017 till AdaptVac genom en global licens med
ensamratt.”®

Enligt bolagets analys av marknaden har cVLP-tekniken visat

sig vara anmarkningsvart effektiv pa att generera en kraftig,
langvarig immunrespons mot ett antal frammande patogener och
autoantigener under de senaste fem aren. Tekniken anvands for
de tva framsta vaccinkandidaterna, det terapeutiska brostcancer-
vaccinet mot HER2, ES2B-C001 och vaccinet mot covid-19,
ABNCoV2, som ar helt utlicensierat till Bavarian Nordic.

cVLP-tekniken
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[llustration av cVLP-tekniken, hur ExpreS2 plattformen fungerar
ihop med AdaptVacs teknologi

VLP:er tillverkas i E. coli, Escherichia coli, en bakterieart, genom
en enligt Bolaget enkel och skalbar process, det vill sdga en
process som ar okanslig for tillvaxttakten av antalet VLP:er som
produceras. VLP:n sjdlvassemblerar en tetraedrisk sfar. Den
aktiva bestadndsdelen i vaccinet, antigenet, ar vad avser corona-
vaccinet tillverkat med hjilp av ExpreS?ions egenutvecklade
ExpreS2-plattform. Den fasts pa ytan pd VLP:n med hjilp av ett
tag/catcher-system. En av fordelarna med AdaptVacs cVLP-
system dr att malantigenet packas mycket tatt, i ratt riktning, pa
cVLP-ytan, vilket imiterar de varningssignaler som immun-
systemet normalt soker efter och reagerar pa. Resultatet ar enligt
Bolaget en snabb, kraftig och fokuserad immunrespons, och inte
minst mer varaktig, detta fordelar som rapporterades av Bavarian
Nordic i oktober 2022 efter avlasning av patientdata 6 ménader
efter vaccinering.'

11) Bachmann, M. F. et al. The influence of antigen organization on B cell responsiveness. Science (80-. ). 262, 1448-1451 (1993).

12) Nooraei, S., Bahrulolum, H., Hoseini, Z.S. et al., 2021, Virus-like particles: preparation, immunogenicity and their roles as nanovaccines and drug nanocarriers. J Nanobiotechnol

19, 59. https://doi.org/10.1186/512951-021-00806-7.

13) Mohsen, M. O., Zha, L., Cabral-Miranda, G. & Bachmann, M. F. Major findings and recent advances in virus-like particle (VLP)-based vaccines. Semin. Immunol. 34, 123-132

(2017).

14) Metz SW, Pijlman GP., 2016, Production of Chikungunya Virus-Like Particles and Subunit Vaccines in Insect Cells. Methods Mol Biol.

15) AdaptVac.com, 2022, Technology, https://www.adaptvac.com/technology.

16) Bavarian Nordic, Bavarian Nordic's COVID-19 Booster Vaccine Candidate Demonstrates Durable Antibody Response Six Months After Vaccination in Phase 2 Clinical Trial,

2022-10-17.



UTVECKLINGSPORTFOLJ

Bolaget kombinerar plattformarna ExpreS2 och ¢VLP i kandida-
terna ABNCoV2 och ES2B-C001, sina tva framsta utvecklingstill-
gangar. Flera av Bolagets seniora forskare och laboratorietekniker
har tidigare erfarenhet av bade preklinisk och klinisk utveckling
av cancervaccin. ExpreS%on dmnar dven att vidareutveckla
Bolagets utvecklingsportfolj genom addering av nya projekt samt
genom att fortsatta prekliniskt och tidigt kliniskt utvecklingsar-
bete pa existerande projekt. Den nuvarande utvecklingsportfoljen
av kandidater visas och beskrivs nedan. Bolaget ar per dagen for
prospektet aktiv inom forskning och utveckling av lakemedel,
och har séledes ingen férsaljning av lakemedel eller lakemedel

Utvecklingsportfolj av kandidater
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som blivit godkdnda av ett tillsynsorgan. Inte heller har Bolaget
nagot godkant eller forsiljning av lakemedel som de utvecklat
tillsammans med en utvecklingspartner. Det enda lakemedel
som Bolaget utvecklar utan partnerskap, och dessutom ar heldgt
ar kandidaten inom bréstcancer (ES2B-C001). Under december
2022 adderades ytterligare en mojlig kandidat till ExpreS?ions
forsknings- och utvecklingsportfolj, detta genom ett forsknings-
samarbete med Evaxion Biotech A/S for att tillsammans utveckla
ett nytt vaccin for Cytomegalovirus (CMV). Dessutom har
ExpreS?ion och Képenhamns universitet, sedan mars 2023,
initierat ett samarbete finansierat av ett bidrag fran innovations-
fonden Danmark for att upptacka nya plattformar for vaccin mot
slemhinneinfluensa.

Utvecklingsfas

Indikation Projekt Upptackt

Pre klinisk

Farvmakologi cGMP / Tox FasI FasII FasIII

COVID-19 ABNCoV2/SARS-CoV-2 cVLP

ES2B-C001/HER2-cVLP

Brost cancer

Influensa

I: Hemagglutinin

2: Slemhinneantikroppar

CMV ES2B-1002

Malaria

I: Blodstadium

2: Blodstadium

3: Overforing Pfs 48/45

4: Placenta buren

5: Blodstadium CyRPA complex

Utforskande

*Malariavaccinkandidater som ar foremal for olika immateriella rattigheter som ror position och dgarskap inom industrin och akademin.

Covid-19 vaccin

Utifran de foregdende SARS- och MERS-epidemierna vet forskarna
att coronaviruset anvander specialiserade spikproteiner for att
infektera humanceller, och att rikta immunresponsen mot dessa
spikproteiner ger storst chans att skapa ett effektivt vaccin.”'®

Coronavirus

Coronaviruset dr rund som en boll och vars yta tacks av protein-
spikar som fungerar som "hakar” nar viruset faster pa epitelceller
i ovre luftvagarna hos varden. Under ett elektronmikroskop gér
spikarna att viruset ser ut som om det bar en krona, "corona” pa
latin, ddrav namnet.

I mars 2020 paborjade ExpreS?ion, AdaptVac och en stor grupp
forskare fran flera europeiska universitet (Képenhamns univer-
sitet, TUbingens universitet, Universitetet i Leiden, Wageningens
universitet samt Radbouds universitets medicinska centrum)
arbeta med att utveckla ett vaccin mot coronaviruset. Konsortiet
beviljades EU-bidrag pa 2,7 MEUR i mars 2020. Kandidaten
utvecklade spikproteiner som liknade coronavirusets pa ytan,
men som inte inneholl nagot genetiskt material.

[ juni 2020 meddelande Bolaget att cVLP-vaccinet mot covid-19
uppvisade en kraftig neutralisering av viruset i prekliniska
proof-of-concept-studier. Data fran djurférsok som utférdes vid
Kopenhamns universitet och Universitetet i Leiden visade en

17) Cueno ME, Imai K. Structural Comparison of the SARS CoV 2 Spike Protein Relative to Other Human-Infecting Coronaviruses. Front Med (Lausanne). 2021 Jan 14;7:594439. doi:

10.3389/fmed.2020.594439. PMID: 33585502; PMCID: PMC7874069.

18) Park BK, Kim J, Park S, Kim D, Kim M, Baek K, Bae JY, Park MS, Kim WK, Lee Y, Kwon HJ. MERS-CoV and SARS-CoV-2 replication can be inhibited by targeting the interaction
between the viral spike protein and the nucleocapsid protein. Theranostics. 2021 Feb 6;11(8):3853-3867. doi: 10.7150/thno.55647. PMID: 33664866; PMCID: PMC7914343.
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mangfaldig férbattring av immunogenicitet och neutralisering
jamfort med kontrollgruppen. Sjdlva immunresponsen fran

den antigenbelagda cVLP:n ar flera hundra ganger kraftigare an
antigenet som inte visas pa cVLP:n, och musblodet fran vaccinerade
moss visade en férmaga att neutralisera viruset atminstone pa
samma niva som for publicerade prekliniska data for andra vaccin
mot covid-19.7

Ijuli 2020 ingick AdaptVac och Bavarian Nordic, ett bioteknik-
foretag som fokuserar pa utveckling, tillverkning och kommer-
sialisering av livsviktiga vaccin, ett licensavtal som ger Bavarian
Nordic den globala ratten att kommersialisera det patenterade
cVLP SARS-CoV-2 peptidvaccin, numera kallat ABNCoV2.
Dessutom ingick ExpreS?ion och AdaptVac ett licensavtal om

att anvanda det egenutvecklade proteintillverkningssystemet
ExpreS2. En artikel om det framgangsrika samarbetet bakom
ABNCoV2-vaccinet publicerades i den ansedda vetenskapliga
tidskriften Nature Communications, och visade dven den kraftiga
neutraliseringen av viruset i proof-of-concept-studier.?® Genom
den utlicensierade kandidaten och den 34-procentiga andelen i
AdaptVac, ar ExpreS?ion berattigade till 2 MEUR i milstolps-
betalning for kommersialisering, samt till att fa en lagre tvasiffrig
procentandel av AdaptVacs royalties.

Bavarian Nordics ApS forsta kliniska fas I/1I-studie, som pabdrjades
imars 2021 visade pa ett positivt utfall rorande sakerhet och
immunogenicitet med utmarkta neutraliseringsnivaer (mot
virusets sldktstam) pa upp till 12 gdnger hégre jamfort med de
nivaer som uppnads efter infektion av covid-19. Detta ar betydligt
hoégre dn de neutraliseringsnivaer som rapporterats fér ledande
mRNA-vaccin mot covid-19, som endast uppnatt upp till 4,1 gdnger
hoégre nivaer an de som uppnas efter infektion av covid-19.4%
Hog immunogeniciteteffekt rapporterades i samtliga grupper som
fick ABNCoV2, inklusive de med lagst dos och beredningarna
utan adjuvans. Dessutom pavisades hoga virusneutraliserings-
nivéer for covid-19-varianterna Alpha, Beta och Delta.

Den kliniska fas II-studien som sponsrades av Bavarian Nordic
paborjades i augusti 2021, och undersokte potentialen fér
ABNCoV2 som pafyllnadsvaccin for personer som tidigare
vaccinerats mot eller infekterats av covid-19. Studien utvarderade
en neutraliserande immunrespons mot andra varianter av SARS-
CoV2. 210 friska vuxna deltog i studien. 180 forsokspersoner
hade befintlig immunitet mot SARS-CoV-2 som férvarvats genom
tidigare sjukdom eller vaccination med godkant vaccin mot
covid-19 (mRNA och Adeno), av vilka 103 fick 100 mikrogram i
en pafyllnadsdos och 66 fick 50 mikrogram i en pafyllnadsdos.

28 forsokspersoner utan tidigare vaccination eller sjukdom fick
100 mikrogram i tva pafyllnadsdoser under dag O och dag 28.

Taugusti 2021 rapporterade Bavarian Nordic Aps och ExpreS?ion
gemensamt att vaccinprogrammet ABNCoV2 mot covid-19 var
berattigat till upp till 800 MDKK fran det danska Halsovards-
ministeriet for att finansiera en fas Ill-studie for att bekréafta
sdkerheten samt for att pavisa effekten som pafyllnadsdos, den
experimentella utvecklingen av de nédvandiga tillverknings-
processerna samt arbetet som ror noédvandiga tillsynsmyndigheter.

De som rapporterades i december 2021, baserade pa den forsta av
tre grupper i fas II-studien, visade att en vecka efter vaccinering
okade nivaerna av neutraliserande antikroppar med 2-34 ganger
jamfort med den ursprungliga varianten (Wuhan) och nadde

hogst niva vid tva veckor med en 6kning med 2-40 ganger
beroende pa de initiala nivaerna av antikroppar. Slutgiltigt
resultat av fas-II studien offentliggjordes i februari 2022, vilket
konfirmerade tidigare resultat dd samma 6kande nivaer av
antikroppar observerades for alla olika SARS-CoV2 varianter som
testades, vilket var Alfa, Beta samt Delta. Vidare offentliggjordes
resultat fran seropositiva (tidigare infektion eller fullt vaccinerad)
och seronegativa (med ingen existerande immunitet) deltagare
som visade liknande nivaer av antikroppar, vilket indikerar
vaccinets hoga immunogenicitetsamt tolerabilitet, och sdkerhet da
inga seriosa bieffekter rapporterades.

[ september 2022 initierades den kliniska fas III studien av
Bavarian Nordic, dar studien syftar till att demonstrera pa
icke-underldgsenhet for ABNCoV2 som ett boostervaccin for
individer med tidigare covid-19-sjukdom eller vaccination jamfért
med det licensierade mRNA-vaccinet Comirnaty®. Studien
inbegriper inkludering cirka 4 000 vuxna patienter total som
antingen tidigare avslutat primarvaccination eller redan har

fatt en boosterdos av ett licensierat covid-19-vaccin. Studien
bestar dven av tva studiearmar. Den aktiva, kontrollerade armen
genomfoérs i Danmark och Belgien, dér inskrivningen pabérijade
hosten 2022. Patienter i denna arm ar randomiserade for att fa
antingen en enstaka 100 pg dos av ABNCoV2 eller en enstaka 30 pg
vuxen boosterdos av Comirnaty®. Den andra armen, som Kors i
USA, utvarderar siakerheten och tolerabiliteten f6r vaccinet hos
patienter som far en engangsdos pa 100 pg av ABNCoV?2. Studien
kommer att bedéma icke-underldgsenhet for ABNCoV2 jamfort
med Comirnaty® gallande neutraliserande antikroppar mot
SARS-CoV-2 (Wuhan-vildtyp) som primar slutpunkt, och andra
varianter av osdkerhet som sekundar slutpunkt. Studien stods
aven genom finansiering fran den danska staten.

Bavarian Nordic siktar pa rullande regulatorisk inlamning till
tillsynsmyndigheter for kommersiellt godkannande under
2023-2024. 1 februari 2023 meddelade Bavarian Nordic att
resultat nu forvantas runt mitten av 2023 pa grund av att
rekryteringen tog langre tid dn forvéantat i den kliniska fas
[II-prévningen, som specifikt beskriver att férsokspersoner éver
65 ar inte hade rekryterats lika snabbt som andra aldersgrupper,
och den dldre befolkningen ar ocksa en del av studiedesignen.
Givet en framgangsrik kommersiell lansering, ar ExpreS?ion
berattigat till 2 miljoner euro i milstolpesbetalningar samt en lagre
tvasiffrig procentandel av det 34 procentdgda intressebolaget
AdaptVac ApS royalties.

HER2-cVLP - En ny I8kemedelskandidat inom immunterapi
mot brostcancer

Den 26 februari 2020 meddelade Bolaget att de ingatt ett
optionsavtal for licensiering med AdaptVac ApS varigenom
ExpreS?ion hade mojlighet att med ensamratt forvarva licensen
till den prekliniska immunterapikandidaten, HER2-cVLP. Den 2
februari 2021 tillkdnnagav Bolaget att de skulle anvanda optionen
och forvarva rétten till att licensiera brostcancervaccinet genom
att ingé ett slutligt patentlicensavtal med AdaptVac, och utsag
dédrmed vaccinkandidaten till projekt ES2B-COO1.

Immunterapi representerar ett betydande genombrott inom
brostcancerbehandling.® Immunterapier mot cancer riktas
vanligtvis mot antigener som férknippas med tumorer, och
som overuttrycks hos maligna celler men som knappt uttrycks i

19) Vaccine against coronavirus passes tests in mice, https://news.ku.dk/all_news/2020/06/vaccine-against-coronavirus-passes-tests-in-mice/, University of Copenhagen, 2020-06-09.
20) Fougeroux, C, et. al., 2020. Capsid-like particles decorated with the SARS-CoV-2 receptor-binding domain elicit strong virus neutralization activity, Natureresearch.

21) BAVARIAN NORDIC REPORTS INITIAL RESULTS FROM FIRST-IN-HUMAN TRIAL OF COVID-19 VACCINE, Bavarian Nordic, 2021-08-09.

22) Positive safety and efficacy outcome of the COVID-19 clinical Phase I/1I study for the ABNCoV2 vaccine, ExpreS%on Biotechnologies, 2021-08-09.

23) Krasniqi et al. 2019. Immunotherapy in HER2-positive breast cancer: state of the art and future perspectives, Journal of Hematology & Oncology.



normal vdvnad.?* Den humana epidermala tillvaxtfaktorn
receptor-2 (HER2), som styr tumortillvaxt, ar 6veruttryckt i
manga olika cancertyper, bland annat vid cancer i mag-tarm-
kanalen, urinblasa, bukspottkortel, dggstockar, tjocktarm, njurar,
prostata och brost.? Overuttryck av HER2 intraffar i 20-30
procent av fallen av invasiv bréstcancer och korrelerar med
samre prognos.” Passiv immunterapi med monoklonala antikroppar
(mAbs) (trastuzumab/Herceptin fran Roche och pertuzumab/
Perjeta, dven denna fran Roche) som riktas mot epitoper i den
extracelluldara domanen hos HER2 har resulterat i betydande
forbattringar i progressionsfri och generell 6verlevnad hos
patienter med HER2-positiv metastatisk brostcancer.?”

Behandling av HER2-positiv bréstcancer med mAbs dr dessvarre
modosamt, dyrt och forknippat med svara biverkningar.?® [
synnerhet da serumhalveringstiden (2-4 veckor) for mAbs kraver
att nya doser ges kontinuerligt var tredje vecka.?” Kontinuerlig
administrering av héga doser av mAb, representerar en ytter-
ligare borda for patienter, vilket ofta orsakar en immunrespons
mot terapeutisk mAb. Detta kan leda till 6verkanslighet och
behandlingssvikt och kraver premedicinering med kortison eller
antihistamin.®® Dessutom verkar mAb-behandling mot HER2
kunna orsaka hjartskador via mekanismer som vi annu inte

helt forstar. Slutligen forvarvar majoriteten av patienter med
HER2-positiv metastaserad cancer, bréstcancerresistens mot
behandling med trastuzumab inom det férsta aret.

Dessa begransningar har foranlett ett sckande efter strategier
for att utveckla anti-HER2-vaccin som kan fa patientens egna
immunsystem att producera antikroppar mot tumoren. I detta
avseende har det framsta hindret varit att generera en robust
och langvarig immunrespons som angriper tumoren. ES2B-C001
baseras pa AdaptVacs cVLP-plattform for antigenvisning som
till skillnad fran befintliga tekniker effektivt underlattar riktad
kovalent vidhaftning for stora vaccinantigener med hog tathet
pa VLP-ytor. De enformiga ytstrukturerna pa VLP:erna mojliggor
en kraftigare immunrespons, inklusive komplementfixering

och klustring av B-cellreceptorer, vilket aktiverar det naturliga
immunsystemet och leder till kraftigare B-cellaktivering.®?

I december 2021 tillkdnnagav ExpreS?ion att deras cVLP HER2
vaccinkandidat fér brostcancer , ES2B-C001, visade sig ha en
hammande inverkan pa tumortillvaxt i en musmodell. Tva veckor
efter ympning av tumoérceller gavs de férsta vaccindoserna.
ES2B-CO001 formulerat i en adjuvans pavisade att helt blockera
tumorutveckling, medan kontrollgruppen gradvis expanderade
med lungmetastaser och subkutant vaxande lokala tumorer.
Dessutom pavisade ES2B-C001 utan adjuvans att hamma, men
inte férhindra, tumorutveckling. Vidare har proof-of-concept-
studier in vitro genomforts. Dessa studier visade att nar
blodserum fran vaccinerade moss applicerades pa odlingar av
HER2-positiva humana brostcancertumorer hammades tillvaxten
effektivt. Den hammande effekten tyder pa att anti-HER2-anti-
kroppar leder till att tumorens tillvaxt stoppas. Nar vaccingene-
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rerade anti-HER2-antikroppar i blodserum applicerades i samma
koncentration som den konventionella HER2-riktade mono-
klonala antikroppen, trastuzumab, hammades tumortillvaxten i
samma utstrackning. Aven da trastuzumab-resistenta tumorceller
anvandes hammade de vaccingenererade anti-HER2-antikropparna
effektivt tumorens tillvaxt.®

[ januari 2022 rapporterade Bolaget ytterligare prekliniska
resultat som dven pavisade proof-of-concept i HER2-transgena
preventiva samt terapeutiska tumérmusmodeller. Tva veckor
efter ympning av tumorceller gavs den forsta vaccindosen.
HER2-transgena moss ar toleranta mot den HER2 som férvantas
hos manniskor, viket gor det svarare att aktivera en immun-
respons och forhindra HER2-positiva tumorers tillvaxt.
ES2B-C001 formulerat i en adjuvans hammade effektivt
tumorutveckling, medan kontrollgruppen gradvis expanderade
med tumorutveckling. Vidare visade en preventiv tumorstudie i
HER2-transgena moss (6-8 veckor gamla) att endast 2 vaccina-
tioner med tva veckors mellanrum férhindrade tumoérutveckling
med en effektivitet pa 95 procent jamfort med kontrollgruppen,
dar samtliga moss spontant utvecklade tumorer, som HER2-trans-
gena moss gor med tiden.®*

Resultat fran de aterstdende proof-of-concept-studierna pa djur
rapporterades under maj 2022 och visade att cVLP-HER2-brost-
cancervaccinkandidaten ES2B-CO01 hade visat ytterligare positiv
proof-of-concept dven i en terapeutisk metastaser-utvaxt tumor
mus-modell. Det ytterligare prekliniska resultatet baserades pa
data fran en terapeutisk studie pA HER2-transgena moss som
injicerades intravenost med HER2-positiva tumorer, varvid
vaccination varannan vecka inleddes en vecka efter injektionen.
Alla kontrollmoss hade lungknolar, dar alla moss som vaccinera-
des med ES2B-CO01 med en adjuvans var metastasfria. Dessutom
var 73 procent av de vaccinerade mossen med ES2B-C0O01 utan
adjuvans metastasfria, dar de aterstdende endast hade mellan
1-2 lungknolar.®

ExpreS?ions prekliniska kandidat mot HER2-positiv brostcancer,
ES2B-C001, forvantar Bolaget anscka om klinisk fas-I provning
for i borjan av 2024 efter positiv avlasning av prekliniska
sakerhetsdata under slutet 2023, med férsta patient i studie
under 2024. Bolaget arbetar for narvarande med utvecklingen
av GMP-processen och har initierat de prekliniska sdkerhets-
studierna for vilka utlasning forvantas mot slutet av 2023.
ExpreS?ion siktar pa partnerskap for vidareutveckling, minskade
utvecklingskostnader samtidigt som potentiella milstolpar och
royaltybetalningar bibehalls.

Influensavaccin

Forbattrat Hemagglutinin

Bolaget ar en del av INDIGO-konsortiet, dar en grupp av 16
offentliga och privata FoU-organisationer i Indien, EU och USA
samarbetar kring utvecklingen av tva nya koncept for influensa-

24) Krasniqi et al. 2019. Immunotherapy in HER2-positive breast cancer: state of the art and future perspectives, Journal of Hematology & Oncology.
25) Krasniqi et al. 2019. Immunotherapy in HER2-positive breast cancer: state of the art and future perspectives, Journal of Hematology & Oncology.

27) Krasniqi et al. 2019. Immunotherapy in HER2-positive breast cancer: state of the art and future perspectives, Journal of Hematology & Oncology.

)

26) Pallerla et al. 2021. Cancer Vaccines, Treatment of the Future: With Emphasis onHER2-Positive Breast Cancer, International Journal of Molecular Sciences.
)
)

28) Brown LJ, Meredith T, Yu J, Patel A, Neal B, Arnott C, Lim E. Heart Failure Therapies for the Prevention of HER2-Monoclonal Antibody-Mediated Cardiotoxicity: A Systematic

Review and Meta-Analysis of Randomized Trials. Cancers (Basel). 2021 Nov.
29) Herceptin trastuzumab website, https://www.herceptin.corn/, 2023-03-08.
30) https://www.accessdata.fda.gov/drugsatfda_docs/label/2002/trasgen0828021b.pdf.

31) Pallerla et al. 2021. Cancer Vaccines, Treatment of the Future: With Emphasis onHER2-Positive Breast Cancer, International Journal of Molecular Sciences.; Krasniqgi et al. 2019.
Immunotherapy in HER2-positive breast cancer: state of the art and future perspectives, Journal of Hematology & Oncology.
32) SMIT, Merel J., et al. First-in-human use of a modular capsid virus-like vaccine platform: an open-label, non-randomised, phase 1 clinical trial of the SARS-CoV-2 vaccine

ABNCoV2. The Lancet Microbe, 2023.

33) Ruzzi et al., Prevention and Therapy of Metastatic HER-2+ Mammary Carcinoma with a Human Candidate HER-2 Virus-like Particle Vaccine, Biomedicines, Oct 10 (10): 2654, (2022).
34) Ruzzi et al., Prevention and Therapy of Metastatic HER-2+ Mammary Carcinoma with a Human Candidate HER-2 Virus-like Particle Vaccine, Biomedicines, Oct 10 (10): 2654, (2022).
35) Ruzzi et al., Prevention and Therapy of Metastatic HER-2+ Mammary Carcinoma with a Human Candidate HER-2 Virus-like Particle Vaccine, Biomedicines, Oct 10 (10): 2654, (2022).
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vaccin som uppfyller kraven fér global vaccination, och som
syftar till att uppna over 10 procent i stallet fér de nuvarande 60
procenten icke-respons, lagre kostnader och battre tillganglighet.
Bolaget bidrar till konsortiet med sin plattform ExpreS2 for
antigenuttryck. Konsortiet leds av Universiteit van Amsterdam
och har partners i Belgien, Frankrike, USA och Indien, och
stravar efter att fora fram en eller flera vaccinkandidater till
kliniska studier i fas I/Ila i Europa och Indien. Den 31 mars 2020,
tillkdnnagav ExpreS?ion att konsortier hade mottagit 10 MEUR

i stod till projektet. Under 2021 paborjades in vitro-tester pa den
sats med HA-antigener som genererats av ExpreS?ion.

Slemhinnevaccin

Under mars 2023 tillkannagav ExpreS?on att MucoVax
konsortiet tilldelats ett bidrag fran Innovation Fund Denmark
(IFD) for utveckling av plattformar i arbetet med universella
slamhinnevacciner i ett 5-arigt forskningsprojekt tillsammans
med Koépenhamns universitet. Finansieringen tacker 71 procent
av forskningsprojektet och uppgar till cirka 43 miljoner kronor,
som ExpreS?on direkt finansierar med cirka 9,6 miljoner kronor.
Déarmed finansierar IFDs investeringsfond 67 procent av
ExpreS%ons andel av forskningsprojektets budget.

Syftet med bidraget &r att stodja MucoVax-konsortiet i forsknings-
projektet inom plattformar fér universella slemhinnevacciner
inklusive att utfora test av influensavacciner som levereras
intranasalt (ldkemedelstillforsel genom ndsan) pa in vivo (djur)
modeller. Det ambiticsa méalet dr att kombinera ExpreS?ions
ExpreS2™ proteinproduktionssystem med den fundamentala
kunskapen i immunologi och mikrobiologi samt avancerade
vaccinplattformar som Koépenhamns universitet besitter.

Enligt Bolagets bedomning tacker MucoVax-konsortiets medlem-
mar alla relevanta omraden inom viral forskning och vaccinut-
veckling som kravs foér preklinisk utveckling av ett universellt
slemhinneinfluensavaccin. Detta inkluderar preklinisk och
kliniskt validerad erfarenhet fran arbete med malariapatogener
och SARS-CoV2, tilliampning av ExpreS*ons Drosophila S2-
system for insektscellsexpression, samt kunskap inom utforsk-
ning av adjuvans och virusliknande partikelteknologier (VLP).

Cytomegalovirus (CMV)

Sedan december 2022 ar ExpreS%on involverad i ett forsknings-
samarbete med Evaxion Biotech A/S. Samarbetet kommer att
kombinera ExpreS?ions ExpreS2-plattform och férmaga for vaccin-
utveckling samt produktion med Evaxions artificiella intelligens
(AI) plattform RAVEN. Under upptidcktsfasen av samarbetet
kommer Evaxion att anvédnda sin egenutvecklade Al-plattform,
RAVEN, for att utveckla nésta generations vaccinkandidat

som bade framkallar celluldra och humorala/antikroppssvar.
Antigenkonstruktionerna som erhélls fran Evaxions Al-plattform
kommer sedan att produceras av ExpreS%on i foretagets
ExpreS2-plattform, foljt av bedomningar i Evaxions toppmoderna
in vivo-vaccinmodeller.

Ett potentiellt framtida utvecklings- och kommersialiseringsavtal
for en gemensam upptackt av ett ledande CMV vaccin forvantas
inkludera en forskottsbetalning och framtida milstolpsbetalningar
till Evaxion fran ExpreS%on. Detta inte overstigande ett sexsiff-
rigt USD-belopp, samt underlicensiering av royalty till Evaxion
fran ExpreS%on mellan medel och en lag tvasiffrigt procentuell
del av tredje parts licenstagares inkomst beroende péa det kliniska
utvecklingsstadiet for CMV-tillgdngen vid tidpunkten for
underlicensiering.

Malet med samarbetet ar att fore utgdngen av 2025 utveckla en
ny ledande CMV vaccinkandidat, som ExpreS%on har ensamratt
att licensiera under ett potentiellt utvecklings- och kommersia-
liseringsavtal. Forskningskostnaderna och IP-licensieringen for
samarbetsprojektet kommer att delas 50/50 mellan parterna ar
2025, med forvantan att alla kostnader ska tackas av respektive
parts befintliga budget.

Malaria

Bolaget ar direkt, eller indirekt genom akademiska partner,
involverat i fem vaccinprogram mot malaria: Blodstadium (RH5),
Blodstadium (RH5-VLP), Transmission-blockerande (Pfs 48/45),
Placentaburen (VAR2CSA) och Blodstadium (CYRPA-komplex).

Blodstadium (RH5)

Det mest avancerade vaccinprogrammet for malaria ar malaria-
vaccinet RH5 for blodstadiet som utvecklas av Jenner Institute vid
University of Oxford till vilka Bolaget har licensierat plattformen
ExpreS2. RH5-antigenet 4r en del av ett storre proteinkomplex
som uttrycks av malariaparasiten vid infektion, och som hjalper
den att invadera réda blodkroppar och orsaka sjukdomen.
RHS5-vaccinet ar avsett att inducera antikroppar som blockerar
invasionen av blodkroppar och dédrigenom stoppar sjukdomsfor-
loppet. Jenner Institute projektet rapporterade positiva data fran
en fas I/Ila-studie i oktober 2018. Vaccinet visade sig vara sdkert
och immunogent, och ar enligt Bolagets kannedom det forsta
vaccinet som visat pa en minskning i parasitens forékningshastig-
het efter en human malariainfektion kontrollerad pa blodstadiet.®
Den forsta RH5-kandidaten anvande adjuvansen ASO1 (fran
GSK), som senare byttes ut mot en ny adjuvans fran Novavax vid
namn Matrix-M. I juli 2021 tillkdnnagav Bolaget att man inleder
den kliniska fas Ib-studien, med den nya adjuvansen, av RH5. Den
Jenner Institute drivna studien férvantas vara slutférd under
andra halvan av 2023.

Blodstadium (RH5-VLP)

[ syfte att ytterligare forbattra effekten utvecklar Jenner Institute
vid University of Oxford ett andra generationens RH5-vaccin,
RH5-VLP, i plattformen ExpreS2. RH5-VLP har modifierats sa
att regioner som ar viktiga for igenkanning av roda blodkroppar
bibehalls, vilka attackeras av neutraliserande antikroppar.
Dessutom kommer RH5-VLP-proteinet att visas pa ytan till en
VLP fran hepatit B for att maximera induceringen av hogtitriga
antikroppar. Projektet finansieras av Wellcome Trust och
genomgar per dagen for Prospektet prekliniska Jenner Institute
drivna toxikologistudier medan fas I-studien forvantas inledas
under 2023.

Transmission-blockerande (Pfs 48/45)

OptiMalVax-konsortiet, som finansieras genom ett EU-bidrag pa

20 MEUR, syftar till att utveckla nédsta generationens peptidmalaria-
vaccin med flera antigener och stadier, och befinner sig per dagen
for Prospektet i preklinisk utveckling. Méalet for ett vaccin som
stoppar 6verforing ar att férhindra 6verféringen till myggor som
dricker blod fran personer som infekterats med malaria, vilket pa ett
satt forhindrar att sjukdomen sprids. Det innebar att ett vaccin som
stoppar 6verforingen inte ger direkt skydd mot sjukdomen, men det
forhindrar att sjukdomen sprids och kan darfor leda till att malaria
utrotas. Bland medlemmarna finns University of Oxford, Sorbonne
Université och James Cook University i Australien. Konsortiet
siktade pa att paboria de forsta kliniska studierna i manniska

under 2022, men covid-19 pandemin stoppade studierna - vilka nu
forvantas paborjas under 2023.

36) Minassian, et. al., 2021. Reduced blood-stage malaria growth and immune correlates in humans following RH5 vaccination, Med.



Placentaburen (VAR2CSA)

Malariavaccinet VAR2CSA som utvecklas inom PlacMalVac-
konsortiet befinner sig per dagen for Prospektet i klinisk utveck-
ling. VAR2CSA-vaccinet har utvecklats for placentamalaria, en
malariainfektion under graviditeten som orsakar svara
folkhalsoproblem med ¢verhdangande risk for gravida kvinnor,
foster och nyfodda.®” Denna uppvisade positiva data fran fasIa i
januari 2019. VAR2CSA-vaccinet, tillverkat med plattformen
ExpreS2, visade sig vara sdkert och vil tolererat, och vackte en
specifik antikroppsrespons hos samtliga férsokspersoner.

Blodstadium (CYRPA-komplex)

En internationell grupp forskare, innefattande forskare fran
ExpreS4on och lett av Walter and Eliza Hall Institute of Medical
Research (WEHI), utvecklar ett nista generationens malariavaccin
som riktar in sig pa en nyligen upptédckt molekyldr nyckel som
den dodliga malariaparasiten anvander for att ta sig in i mann-
iskans blodceller, och som publicerades i Nature 2018.%” Det 4r ett
komplex bestaende av tre parasitproteiner som kallas Rh5, CyRPA
och Ripr, dar de tre proteinerna samarbetar for att 1asa upp och
ta sig in i cellen. Denna viktiga roll i infektionen av manskliga
blodceller gor detta komplex till en ny maltavla for vaccinutveck-
ling. Vaccinet baseras pé ett patent som innehas av WEHI och
ExpreS?on och befinner sig i tidig preklinisk utveckling.

Samtliga malariavaccinkandidater i Bolagets utvecklingsportfclj
ar foremal for olika immateriella rattigheter som ror position och
dgarskap inom industrin och akademin, vilket 4r en oundviklig
konsekvens av att delta i offentligt finansierad forskning, men det
proteinantigenet som tillverkas av ExpreS?on ar nyckeln bakom
projektens framgangar, och antigenkéllan kan inte 4ndras utan
att kliniska data ogiltigférklaras.

37) Zakama AK, Ozarslan N, Gaw SL., 2020, Placental Malaria. Curr Trop Med Rep.
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PROTEINUTTRYCK SOM EN TJANST

Bolaget sdljer anvandarlicenser till plattformen ExpreS2 med
fullstandig eller partiell tillgdng, vilket mojliggér for klienter

att delta i eller vara ensamt ansvariga for utvecklingen av de
proteiner som onskas. Bolaget siljer dven testkit och reagenser for
ExpreS? for tillampning inom forskningsverktyg eller diagnostik.
Bolaget kan ockséa ingé avtal dar klienten accepterar en offert och
debiteras for utveckling, tillverkning och leverans av proteiner till
forskning, med hjalp av plattformen ExpreS2.

Bolaget tillhandahaller service till bade lakemededelsféretag och
forskningsinstitutioner. Bolagets klienter ar inte begransade till
ett visst geografiskt omrade och verkar over hela varlden. Sedan
ExpreS?ion grundades ar 2010 har Bolaget arbetat med 6ver 100
klienter och partners. Avtalen med dessa klienter, forsknings-
institutioner och likemedelsforetag, har genererat betydande
intdkter till Bolaget 6ver aren. Serviceavtal om plattformen
ExpreS? faller under en av tre breda kategorier:

» Avtal for 6verforing av material (MTA): Klienten beviljas
ratten att anvédnda plattformen ExpreS2, vanligtvis under
sex manader, och koper in det material som kravs for att
anvinda plattformen.

» Licensavtal om forskning (RLA): Klienten beviljas ratten
att utfora grundforskning utifran de celler som finns i
plattformen ExpreS2. Klienten képer in de material som
kravs for att anvanda plattformen och betalar dessutom en
arlig avgift for licensen.

» Licensavtal om kommersialisering (CLA): Klienten beviljas
ratten att kliniskt utveckla vaccin och andra biologiska
lakemedel med hjédlp av plattformen ExpreS2 samt att
kommersialisera slutprodukten. Forutom att képa in
de material som kravs for att anvanda plattformen gor
klienten dessutom milstolpsbetalningar utifran fordefinie-
rade faser i den kliniska utvecklingen, samt royalties om en
lagre ensiffrig procent av nettoforséljningen om lakemedlet
lanseras pa marknaden.

Under 2022 hade Bolaget 6ver 30 klienter. Klienterna innefattade
globala lakemedels- och diagnostikforetag, forskningsuniversitet i
Europa och USA, samt forskningsinstitutioner 6ver hela varlden.
Roche ar fortsattningsvis en licensinnehavare for ExpreS2-systemet.

38) Mordmiiller, Benjamin et al. “First-in-human, Randomized, Double-blind Clinical Trial of Differentially Adjuvanted PAMVAC, A Vaccine Candidate to Prevent Pregnancy-asso-
ciated Malaria.” Clinical infectious diseases: an official publication of the Infectious Diseases Society of America vol. 69,9 (2019): 1509-1516.

39) Wong et. al, 2018. Structure of Plasmodium falciparum Rh5-CyRPA-Ripr invasion complex, Nature.
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Patent

ExpreS?ion Biotechnologies ApS innehar 16 beviljade patent och har ansokt om ytterligare sju patent som ar under behandling. De
registrerade patenten skyddar Bolagets system for proteinuttryck som tillhandahaller promotor-DNA-polynukleotider som ett verktyg
for forbattrat proteinuttryck i vardceeller, i synnerhet hos Drosophila melanogaster. Dessa patent ar giltiga i 16 lander. Ytterligare
patentansokningar hanfor sig glykomodifierade cellinjer.

Patentnum-
Patentfamilj mer Region Status Utgangsar
S2 vektorsystem 17395AU00 Australien Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395CA00 Kanada Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395CHO0O Schweiz Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395CNOO Kina Beviljat 2029-06-11
S2 vektorsystem 17395DEOO Tyskland Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395DK00 Danmark Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395ES00 Spanien Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395FR0O0O Frankrike Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395GB00O Storbritannien Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395IE00 Irland Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395INOO Indien Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395IT0O0 Italien Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395JPO0O Japan Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395KR00 Sydkorea Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395NL0O0O Nederldanderna Beviljat 2029-06-12
S2 vektorsystem 17395US01 USA Beviljat 2032-08-16
Nytt Flavivirus-vaccin 20942EPO1 Europeiska patentverket (EPO) Ansokan inlamnad 2037-12-22
Hoghaltiga mannos-/fukos-antigener 21860CA00 Kanada Ansokan inlamnad 2040-01-10
Hoghaltiga mannos-/fukos-antigener 21860EPO1 Europeiska patentverket (EPO) Ansokan inlamnad 2040-01-10
Hoghaltiga mannos-/fukos-antigener 21860US00 USA Ansokan inlamnad 2040-01-10
Humaniserad glykosylering i S2-celler 21861CA00 Kanada Ansokan inlamnad 2040-01-10
Humaniserad glykosylering i S2-celler 21861EPO1 Europeiska patentverket (EPO) Ansokan inlamnad 2040-01-10
Humaniserad glykosylering i S2-celler 21861US00 USA Ansokan inlamnad 2040-01-10
Skalbar produktion av stora protein partiklar 23075EPOO Europeiska patentverket (EPO) Ansokan inlamnad 2042-11-09
Rekombinant produktion av protein som har 23433EPOO Europeiska patentverket (EPO) Ansokan inlamnad 2042-11-17

xylosylated N-glycans



ALLMAN INFORMATION OM EXPRESTON

ExpreS?ion Biotech Holding AB ar ett svenskt publikt aktiebolag
med site i Skane, i Helsingborgs kommun med organisationsnum-
mer 559033-3729. ExpreS?ion bildades den 16 oktober 2015 och
registrerades vid Bolagsverket den 3 november 2015. Féretags-
namnet ExpreS?ion registrerades den 7 mars 2016 och ExpreS%ion
ar bildat i enlighet med Aktiebolagslagen (2005:551). ExpreS?ions
besoksadress ar ¢/o Mindpark, Rénnowsgatan 8c, 25 225
Helsingborg, Sverige. ExpreS%on kan kontaktas pa telefonnummer
+45 22221019 och via webbplatsen, www.ExpreS?ionbio.com.
Notera att informationen p& ExpreS“ons webbplats inte ar
inforlivat i Prospektet, om inte informationen uttryckligen anges
som inforlivad i Prospektet genom hanvisning.

ExpreS?ons LEI-kod &r 549300FJK50P10RYJC45.

Koncernstruktur

ExpreS2ion Biotech
Holding AB

100%

ExpreSZion
Biotechnologies
Holding AB

AdaptVac Aps

ExpreS?ion Biotech Holding AB dger 100 procent av ExpreS?on
Biotechnologies Holding ApS som dger 34 procent av AdaptVac.

ExpreS?on Biotech Holding AB ar ett svenskt bolag som sedan
2016 ar noterat pa Nasdaq First North Growth Market. ExpreS%ion
Biotechnologies ApS ar ett heldgt operativt dotterbolag med
kontor och laboratorier i forskningsbyn DTU Scion, norr om
Kopenhamn, Danmark. ExpreS%on Biotechnologies ApS bildades
2010. Eftersom Bolagets verksamhet bedrivs genom ExpreS#on
Biotechnologies ApS ar Bolaget beroende av ExpreS?ion Biotech-
nologies ApS. AdaptVac ar ett joint venture-bolag som bildades
2017 tillsammans med en grupp forskare fran institutionen fér
Immunologi och Mikrobiologi vid Képenhamns universitet, dar
ExpreS?ion Biotechnologies ApS dgarandel motsvarar 34 procent.

Anlaggningar

Bolaget bedriver all verksamhet, inklusive forskning och
utveckling, vid sina 1 240 kvadratmeters laboratorier och
kontor i DTU Science Park i Hgrsholm, norr om Képenhamn.

40) Fortune business insights, Market Research report, 2020.

41) Research and Markets, The 2022 World Market for Vaccines, 2022.
42) Research and Markets, The 2022 World Market for Vaccines, 2022.
43) 'WHO Coronavirus (Covid-19) Dashboard.
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Finansiering av Bolagets verksamhet

Bolaget finansierar sin verksamhet, inklusive den expanderande
forsknings- och utvecklingsverksamheten, fran olika kallor,
inklusive forsdljning av forskningsprodukter- och tjanster,
offentliga bidrag, nyemissioner och lan.

Investeringar

Sedan 31 december 2022 och fram till dagen for Prospektet har
ExpreS?ion inte gjort nagra vasentliga investeringar. Inte heller
har ExpreS%ion négra pagaende eller planerade vasentliga investe-
ringar med undantag foér sddana investeringar som Bolaget avser
att genomfora med emissionslikviden fran Foretradesemissionen.
For mer information, se avsnittet “Bakgrund och motiv”.

Trender

Bolaget bedomer att det inte finns nagra kdnda trender avseende
produktion, férsdljning, lager, kostnader och forsaljningspriser
utover vad som anges i avsnittet "Marknadséversikt” under
rubriken "Marknadstrender”, fran 31 december 2022 fram till
dagen for Prospektet.

Betydande foérandringar i ExpreS?ions ldne- och finansierings-
struktur sedan 31 december 2022 fram till dagen foér Prospektet

For att sdkerstalla rorelsekapitalbehovet fram till dess att
Foretradesemissionen ar genomford har Bolaget ingatt ett avtal
avseende en brygglanefacilitet med en kreditram om 10 MSEK.
Brygglanefaciliteten har en uppldggningsavgift om 1 procent av
kreditramen och en upplaggningsavgift for utnyttjat lanebelopp om
6 procent. Brygglanefaciliteten 16per med en ranta om 1,5 procent
pa vid var tid utnyttjat lanebelopp per pabdrijad manad. For det fall
Bolaget véljer att utnyttja brygglanefaciliteten kommer ater-
betalning ske med emissionslikviden fran Foretradesemissionen.
Bolaget bedomer dock att brygglanefaciliteten inte kommer att
utnyttjas. Langivare dr Buntel AB.

Darutover har inga betydande forandringar i ExpreS?“ons lane-
och finansieringsstruktur skett sedan 31 december 2022 fram till
dagen for Prospektet.

MARKNADSOVERSIKT

Den globala vaccinmarknaden

Vaccin anses som det mest kraftfulla och kostnadseffektiva sittet
att skydda miljarder manniskor runt om i varlden.*® Utveckling
av vaccin har potential att fordndra folkhalsan genom att
eliminera den borda som livshotande infektionssjukdomar utgér
for befolkningen i vdlbdrgade nationer. Den globala marknaden
for vaccin véxer i snabb takt. Ar 2017 virderades den globala
vaccinmarknaden till 34 miljarder USD.* Ar 2022 uppskattades
marknadens varde till 203 miljarder USD*, vilket motsvarar en
tillvaxt pa 497 procent, driven av covid-19-pandemin.

Marknaden fér Bolagets utvecklingskandidater

COVID-19

Covid-19-pandemin har orsakat 6ver 6,6 miljoner dédsfall varlden
over.*® Betydande behov kvarstar pa lang sikt i den globala
kampen mot viruset SARS-CoV-2: Osdker varaktighet av effekten
hos nuvarande vaccin innebar att upprepade pafyllnadsdoser ar
nodvandiga, och kraven kring lagring och hantering av flertalet
vaccin skapar logistiska begransningar, och potentiella, muterade
varianter kan komma att krava snabb utveckling av nya vaccin.
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Det ar fortfarande svart att uppskatta marknaden for ett effektivt
vaccin mot coronaviruset. Okanda faktorer inkluderar, men

ar inte begransade till, pandemins fortsatta utveckling, antalet
vaccin som i slutandan godkanns, statliga ersattningsstrategier
och kostnaderna for vaccintillverkning. Per dagen for Prospektet
har 55 vaccin godkants for anvandning av minst en nationell
tillsynsmyndighet, och varldsmarknaden for covid-19 vaccin upp-
skattades till 137 miljarder USD ar 2021.%4%° Priset per vaccindos
beror pa vilken teknik som anvands och kan variera fran nagra
USD per dos till 120 USD eller mer.#

Enligt Bolagets analys av marknaden bedémer Bolaget att de 5547
godkanda vaccinerna mot covid-19 for ndrvarande troligtvis inte
erbjuder den optimala kombinationen av sdkerhet, effektivitet
och varaktighet fullt ut. Traditionella vaccintekniker baserade pa
levande eller forsvagade virus anses for riskabla for massvaccin-
eringsprogram som innefattar dldre personer och personer med
nedsatt immunforsvar, de som I6per storst risk under en pandemi.
Enligt Bolagets bedémning av marknaden har nuvarande

mRNA- och DNA-tekniker annu inte visat pa tillracklig varak-
tighet for att vara en langsiktig 16sning pa pandemin, och deras
antikroppsrespons dr svagare an hos de vaccin som fortfarande
dr under utveckling. Dessutom har nuvarande dominerande
mRNA-vacciner rigorésa kylkedjekrav vid transport, som kraver
transport och lagring i -80 °C.*® ABNCoV2 ar enligt Bolaget

stabilt vid rumstemperatur och kan transporteras och férvaras

i kylskapstemperatur. I vissa kliniska studier av peptidbaserade
vaccin har T-cellsimmunitet fran naturlig infektion visat sig

vara varaktig medan B-cellsimmuniteten har varit bristfallig®,
men eftersom de flesta av dessa studier fortfarande pagar finns
ingen allmant accepterad uppfattning om effektiviteten hos den
peptidbaserade metoden.”® Enligt Bolaget ar risken med samtliga
nuvarande godkanda vaccin att skyddet inte ar hallbart. Studier
tyder pa att vaccinets skydd skulle vara upp emot ett ar, vilket
kan tyckas ar en kort tid.”! Starka bevis pa hur lange skyddet
varar ar annu okant.” Manga lander har kravt pafyllnadsdoser av
gallande vacciner inom en mycket kortare tidsperiod. Att tillsatta
en adjuvans till vaccinet okar komplexiteten och kraver ytterli-
gare studier av sdkerhetsprofilen. ABNCoV?2 ar enligt Bolaget det
enda kdnda proteinbaserade covid-19 vaccinet som inte innehéaller
en adjuvans, vilket anses vara en betydande konkurrensfordel.

Baserat pa goda resultat med avseende pa sakerhet och effekt

i kliniska fas I- och fas II-studier, omfattande prekliniska
djurforsok samt data fran proof-of-concept i djur (POCA), som
rapporterades av Kopenhamns Universitet och Bolaget i juni
2020, anser ExpreS?ion att den cVLP-teknik som anvands i AB-
NCoV2-vaccinet ger en kombination av hogre immunogenicitet
och hogre sakerhet jamfort med andra vaccintekniker.® Bolagets

44) Unicef.org, Covid-19 vaccine market dashboard, 2023.
45) Research and Markets, 2021

46) Unicef.org, Covid-19 vaccine market dashboard, 2023.
47) Unicef.org, Covid-19 vaccine market dashboard, 2023.

49) T. Bilich et al., Sci. Overs. Med. 10.1126/scitranslmed.abf7517 (2021).

forskningsanalytiker estimerar att fler an 50 miljoner doser av
ExpreS?ions vaccin kommer att beh6vas de forsta fem aren efter
det att vaccinet lanseras. Detta antal kan kormma att oka om
viruset blir endemiskt.

Brostcancer

Brostcancer dr en vanligt forekommande indikation inom onkologi.
Under 2020 diagnosticerades ungefar 2,3 miljoner kvinnor med
brostcancer, och enligt WHO orsakade sjukdomen 685 000

dadsfall globalt.>* Passiv immunterapi (mAbs) har godkants som
behandlingsform for icke-metastatisk HER2-positiv brostcancer.
Passiv immunterapi forlitar sig inte pa kroppens egna immunsystem
for att bekampa sjukdomar, detta da behandlingen innefattar
administrering av immunsystemkomponenter som riktar in sig pa
frammande celler.>> Monoklonala antikroppar utgor den storsta
klassen av kommersialiserade cancerimmunterapier och riktar sig
mot ett enskilt mal (epitop) pa en cancercell.”® For narvarande far
patienter med brostcancer i steg I till steg I en trastuzumab-baserad
behandling, ofta innefattande en kombination av trastuzumab med
kemoterapi, foljt av ett ars administrering av adjuvant trastuzumab.
Pertuzumab (Perjeta) har godkants for brostcancer i steg 11 och steg
[T i kombination med trastuzumab och kemoterapi. Forsédljningen
av trastuzumab och pertuzumab uppgick till 3,98 miljarder USD
respektive 4,7 miljarder USD under 2022.>” Den totala marknaden
for bréstcancerbehandling varderades till ungefar 20 miljarder USD
ar 2020 och forvantas vaxa till ungefar 32 miljarder USD ar 2026.%

Bolagets analys av befintliga terapier resulterade i att det kan finnas
nackdelar for patienter, dar resistens, potentiell hjdrttoxicitet och
upprepad administrering ar de mest uttalade.”” ExpreS?ions prekliniska
brostcancerkandidat inriktad pa HER2-positiv cancer, ES2B-C0O01
har mojlighet att erbjuda en potential att 6vervinna nagra av
nackdelarna genom intern polyklonal antikroppsproduktion.

Influensa

Enligt WHO kvarstar influensa som ett globalt folkh&lsohot

som paverkar alla lander.®° Varje ar uppskattas antalet fall till

1 miljard, varav 3-5 miljoner anses allvarliga, och leder till 290
000 - 650 000 influensarelaterade dodsfall.¢* Allvarlig sjukdom
uppstar inte bara hos kénsliga populationer sdsom barn och &ldre
vuxna, utan dven hos befolkningen i stort, framst pa grund av
unika stammar av influensa mot vilka de flesta inte har utvecklat
antikroppar. Allied Market Research uppskattade vardet pa den
globala marknaden for influensavaccin till 5 miljarder USD ar
2020, och att den berdknas uppgé till 10 miljarder USD ar 2030

Influensaviruset &r endemiskt och har arligen aterkommande
utbrott 6ver hela varlden. P4 grund av virusets hoga mutations-

)
)
)
48) Kis Z., 2022, Stability Modelling of mRNA Vaccine Quality Based on Temperature Monitoring throughout the Distribution Chain. Pharmaceutics.
)
)

50) Hilpert, K. Peptides in COVID-19 Clinical Trials—A Snapshot. Biologics 2021, 1, 300-311. https://doi.org/10.3390/ biologics1030018.

51) Katella. K., 2021. How long will your Coronavirus vaccination last?, Yalemedicine.

52) Health.gov.au, Is it true? How long will the COVID-19 vaccine last once [ have had 2 doses?, 2023.
53) ExpreS?ion, 9 juni 2020. Bolaget tillkdnnager att cVLP-vaccinet mot Covid-19 visade pa en kraftig neutralisering av viruset i "proof-of-concept”-studier pa djur.
)

54) World Health Organisation , 2021. Breast cancer. World Health Organisation.
55) Westburg, Life Science: Passive immunotheraphy: use of monoclonal antibodies.
56) Westburg, Life Science: Passive immunotheraphy: use of monoclonal antibodies.
57) GlobalData, 2022. Sales and Forecasts for Trastuzumab and Pertuzumab, GlobalData.
58) Mordorintelligence, breast cancer therapeutics market, 2021.
)

59) Pallerla et al. 2021. Cancer Vaccines, Treatment of the Future: With Emphasis on HER2-Positive Breast Cancer, International Journal of Molecular Sciences.

60) World Health Organization, Global influenza strategy 2019-2030, 2019.
61) World Health Organization, World malaria report 2021, 2021.

62) Allied Market Research, 2021. Influenza Vaccine Market by Vaccine Type (Quadrivalent and Trivalent), Technology (Egg-based, and Cell culture), Age Group (Pediatric, and
Adult), and Route of Administration (Injection, and Nasal Spray): Global Opportunity Analysis and Industry Forecast, 2021-2030, Allied Market Research.



takt skyddar ett visst influensavaccin vanligtvis endast under

en begransad period.¢® Varje ar forutspar WHO vilken stam av
viruset som mest sannolikt kommer spridas under féljande ar,
vilket ger lakemedelsbolagen tid att utveckla de vaccin som ger
bast immunitet mot dessa stammar. Icke desto mindre &r de
nuvarande tillgdngliga vaccinerna endast omkring 40-60 procent
effektiva, vilket innebar att 60 till 40 procent av vaccinerade inte
har tillrackligt skydd, vilket sanker tilltron till vaccinet och bidrar
till begransade immuniseringstal.*

Malaria

WHO uppskattade antalet malariafall till 247 miljoner under
2021.2> Malaria fortsitter att krava fler an 600 000 manniskors
liv varije ar, framst i Afrika.* Barn under fem ars alder ar sarskilt
sarbara och WHO uppskattar att ett barn dér varannan minut

av denna sjukdom, som kan férebyggas.” Ar 2020 investerades
globalt ungefar 3,3 miljarder USD i arbetet med att kontrollera och
eliminera malaria av regeringar i lander med endemisk malaria
och deras internationella partner.®® Den globala marknaden for
malariadiagnostik varderades till 747 miljoner USD ar in 2020
och férvantas na 1,1 miljard USD &r 2028.¢

Cytomegalovirus

Cytomegalovirus (CMV) &r ett vanligt virus som infekterar
manniskor i alla aldrar, och vid infektion stannar viruset i
kroppen livet ut. Over hilften av alla vuxna i USA har blivit
infekterade med CMV vid 40 ars alder, och néstan vart tredje
barn i USA ar redan infekterat med CMV vid fem ars alder. De
flesta personer som ar infekterade med CMV visar inga tecken
pa infektion. Men personer med forsvagat immunforsvar som ar
infekterade med CMV kan f& allvarligare symtom.”® Dessutom
ar medfodd CMV bland nyfédda den framsta orsaken till
fosterskador 1 USA, dar ett av 200 spadbarn fods med viruset.”
Den kommersiella mojligheten for ett CMV-vaccin stracker sig
fran 1 till 5 miljarder USD, och fér ndrvarande finns inget godkant
vaccin pa marknaden.”?7®

Marknadstrender

Den allmédnna och langsiktiga prognosen fér den biofarmaceu-
tiska sektorn paverkas av ett antal globala trender, inklusive
demografiska utvecklingar, miljoférandringar (sarskilt pa
tillvaxtmarknader), prissittningsfragor, konkurrens och lagkrav.

Demografisk utveckling

En av de tydligaste langsiktiga demografiska trenderna ar
den vaxande och inte minst aldrande befolkningen, som tkar
efterfragan pa lakemedel och sjukvardstjanster, delvis aterspeglat

63) CDC, Immunogenicity, Efficacy, and Effectiveness of Influenza Vaccines, 2019.
64) CDC, Vaccine Effectiveness: How well do flu vaccines work, 2022.

65) World Health Organization, World malaria report 2021, 2021.

66) World Health Organization, World malaria report 2021, 2021.

67) World Health Organization, World malaria report 2021, 2021.

68) World Health Organization, World malaria report 2021, 2021.

69) Report and Data, Malaria diagnostics Market, 2021.

70) Centers for Disease Control & Prevention (https://www.cdc.gov/cmv/index.html).
71) Centers for Disease Control & Prevention (https://www.cdc.gov/cmv/index.html).
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av den snabba utbredningen av kroniska sjukdomar och cancer’.
Forutom det 6kade antalet personer som behover sjukvard,
skapar aven en allman 6kning i globalt valstand en ckad efter-
fragan fran individer som har rad med sjukvard, samt fran lander
som forbattrar sin sjukvardstackning. Dessutom ¢kar det vaxande
globala resandet efterfragan pa vaccin.””

Miljoférandringar

Det finns allt fler beldgg for att klimatforandringar kan leda till en
okning av endemiska sjukdomar i nya och mer befolkade regioner,
exempelvis sprider sig mygg- och fastingburna sjukdomar som en
konsekvens av global uppvarmning, vilket resulterar i nya och
fler livsmiljoer for djuren.”® Avskogning tvingar dessutom djur att
hitta nya livsmiljoer vilket potentiellt innebar en flytt ndrmare
eller till och med in i befolkade ornraden, med en 6kad risk for
spridning av vissa djurburna sjukdomar till manniskan.””

Strategiska samarbeten och framvéxande ekonomier

Okningen av strategiska samarbeten mellan biofarmaceutiska
foretag ar ocksé en trend som forvantas komplettera branschens
globala tillvaxt. Dessa allianser férvantas driva innovation och
mojliggora for foretag att ta sig in p4 nya marknader. Framvax-
ande ekonomier sdsom Indien och Kina férvantas ocksa skapa
ytterligare tillvaxt inom den biofarmaceutiska sektorn’ .

Konkurrens, prissattning och lagkrav

Marknaden for biologiska lakemedel paverkas daven av prisoknings-
trenden for tillverkning, som drivs av 6kade omkostnader och
arbetskraftskostnader, tillsammans med hogre efterfragan och
langre ledtider.”” Vidare ar 6kad konsolidering inom branschen,
okad konkurrens, minskad toppférséljning och ckad lagstiftnings-
kontroll trender som gér miljon 4n mer komplex.®°

Okad forskning och utveckling

Marknaden forvantas ocksa dra nytta av det 6kade fokuset

pa forskning och utveckling inom omréadet, och de relaterade
investeringarna. Detta beror till stor del pa den viaxande méangden
lakemedelsgodkannanden och det 6kande antalet kliniska
provningar som gynnar marknadstillvaxten.® Dessutom kommer
de 6kade statliga investeringarna i marknaden att ge manga
tillvaxtmojligheter.®

72) Market estimate from Moderna, 41st Annual J.P. Morgan Healthcare Conference (Presentation).

)
73) Fierce Pharma, VBI vaccines touts positive phase 1 data for CMV vaccine, 2018.
74) Allied market research, Biopharmaceuticals markets, 2022.

75) National Center for Emerging and Zoonotic Infectious Diseases (NCEZID) | CDC, 2017.

76) National Center for Emerging and Zoonotic Infectious Diseases (NCEZID) | CDC, 2017.

7) Caminade C., et al. 2019. Impact of recent and future climate change on vector-borne diseases, National Center for Biotechnology Information.
)
)

~

78) Allied market research, Biopharmaceuticals market, 2018.

79) Downey, W. 2020. Contract Pharma, Biopharma Contract Manufacturing Pricing Analysis, Contract Pharma.

80) Deloitte insight, 2019. Inteligent Biopharma, A report from the Deloitte Centre for Health Solutions, Deloitte.

81) Mordor Intelligence, BBOPHARMACEUTICALS MARKET - GROWTH, TRENDS, COVID-19 IMPACT, AND FORECASTS (2023 - 2028), 2022.

82) Growth plus reports, Biopharmaceuticals Market by Product Type, by Therapeutic Application, by End User, Global Outlook & Forecast 2022-2030, 2022.
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REDOGORELSE FOR RORELSEKAPITAL

Mot bakgrund av de projekt och malsattningar som beskrivs i
avsnittet "Bakgrund och motiv” samt i ljuset av den per dagen for
Prospektet gédllande affarsplanen och strategin bedémer Bolagets
styrelse att Bolagets rorelsekapital ar otillréckligt for att finansiera
Bolagets verksamhet under den kommande tolvmanaderspe-
rioden. Med hansyn till Bolagets rorelsekapital per dagen for
Prospektet berdknas underskottet uppga till cirka 87 MSEK under
denna tolvmanadersperiod. Med hansyn till den nuvarande
affarsplanen anser Bolaget att ett underskott pa rorelsekapital
kommer att uppsta i juli 2023.

ExpreS*ions styrelse anser att en fulltecknad Foretradesemission
och fullt utnyttjande av samtliga teckningsoptioner av serie TO 8
skulle ge tillrackligt med rérelsekapital for att bedriva affarsverk-
samheten under den kommande tolvméanadersperioden. Férutsatt
att Foretradesemissionen fulltecknas beraknas emissionslikviden
uppga till cirka 102,4 MSEK fore avdrag for kostnader relaterade
till Féretradesemissionen. Kostnader relaterade till Foretradese-
missionen berdknas uppga till cirka 12 MSEK inklusive kontant
ersdttning for lamnade garantier, vilka uppgar till cirka 6 MSEK
(forutsatt att samtliga garanter onskar kontant ersattning).

For det fall teckningsoptionerna av serie TO 8 i Foretradesemis-
sionen utnyttjas for teckning av aktier tillférs Bolaget ytterligare
likvid. En (1) teckningsoption av serie TO 8 medfor ratt att teckna
en (1) ny aktie i Bolaget till en teckningskurs motsvarande

70 procent av den volymvdadgda genomsnittliga betalkursen for
Bolagets aktie under perioden 21 augusti 2023 till och med

1 september 2023, dock lagst till aktiens kvotvarde. For det fall
samtliga teckningsoptioner av serie TO 8 utnyttjas for teckning av
aktier och teckningskursen uppgar till kvotvardet (cirka 0,11 SEK)
kommer Bolaget tillforas cirka 2,3 MSEK fore emissionskostnader,
vilka berdknas uppga till cirka 0,1 MSEK. Om teckningskursen
under samma forutsattningar exempelvis uppgar till mellan

5 -10 SEK tillfors Bolaget mellan cirka 104,5 - 208,9 MSEK fore
emissionskostnader, vilka berdknas uppga till mellan cirka 4,1 -
8,3 MSEK.

I samband med Féretradesemissionen har Bolaget ingatt avtal
med befintliga aktiedgare om teckningsforbindelser samt ett
antal externa investerare om emissionsgarantier motsvarande
sammanlagt cirka 50 procent av Foretradesemissionen. Garan-
terna i Foretradesemissionen har moijlighet att begara kontant
ersattning eller betalning i nyemitterade Units for ldmnade
garantidtaganden, for mer information se avsnittet "Villkor och
anvisningar fér Féretrddesemissionen - Garantidtaganden” nedan.
Garantidtagandena i Foretradesemissionen ar ej sdkerstallda
genom bankgaranti, sparrade medel, pantsittning eller liknande
arrangemang, vilket innebar att det inte finns sakerstallt kapital
for att fullgora gjorda ataganden. Féljaktligen finns det en risk att
de som lamnat garantidtaganden inte kommer att kunna uppfylla
dessa, vilket skulle inverka vasentligt negativt pa ExpreS%ons
moijligheter att med framgang genomfoéra Foretradesemissionen.

Om Foretradesemissionen inte tecknas i tillracklig utstrackning,
trots utstéllda teckningsforbindelser och garantidtaganden,

och om Bolaget inte erhaller tillracklig emissionslikvid fran
teckningsoptionerna som kan utnyttjas under perioden 7 - 21
september 2023, avser Bolaget att utforska alternativa finans-
ieringsmojligheter genom till exempel riktade emissioner, lan
eller liknande. Alternativt tvingas Bolaget se 6ver den planerade
utvecklingen eller driva verksamheten i mer aterhallsam takt an
planerat i avvaktan pa ytterligare finansiering. Skulle Bolaget inte
lyckas sdkra en alternativ finansiering kommer det att paverka
Bolagets moijlighet att genomfora sin strategi och utveckla sina
produkter enligt plan, vilket paverkar Bolagets finansiella och
operativa stallning negativt.



RISKFAKTORER

ExpreS?ion Biotechnologies

En investering i virdepapper dr férenad med risk. I detta avsnitt beskrivs de risk faktorer och viktiga omstdndigheter som anses vdsentliga fér
ExpreS*ions verksamhet och framtida utveckling. I enlighet med Prospektférordningen dr de risk faktorer som anges i detta avsnitt begréinsade
till sadana risker som bedéms vara specifika fér Bolaget och/eller Bolagets aktier och som bedéms vara vdsentliga fér att en investerare ska

kunna fatta ett vdlgrundat investeringsbeslut.

ExpreS*ion har bedémt riskernas véisentlighet pa grundval av sannolikheten fér att riskerna realiseras och den potentiella omfattning av
negativa konsekvenser som kan félja av att riskerna realiseras. Risk faktorerna presenteras i ett begrdnsat antal kategorier vilka omfattar risker
relaterade till ExpreS’ions verksamhet, bransch, legala och regulatoriska risker, finansiella risker samt risker relaterade till ExpreS*ions aktier
och Féretrddesemissionen. Risk faktorerna som presenteras nedan dr baserade pa Bolagets bedémning och tillgdnglig information per dagen for
Prospektet. De risk faktorer som per dagen fér Prospektet bedéms vara mest vdsentliga presenteras férst inom var je kategori medan

risk faktorerna ddrefter presenteras utan sdrskild rangordning.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS VERKSAMHET OCH
BRANSCH

Kliniska studier kan komma att misslyckas

Bavarian Nordic har genom sin exklusiva licens till, och mottag-
ande av sponsring fér utvecklingen av ABNCoV2, initierat en
regulatoriskt validerad fas IlI-studie och darmed ytterligare 6kat
sannolikheten for godkdnnande for covid-19-vaccinet. Med det
sagt ar den kliniska utvecklingsprocessen i sig osdker. Bolaget kan
inte garantera att kliniska studier producerar de data som krédvs
for att stodja ett godkdnnande, eller att lakemedelskandidaterna
som utvecklas med hjilp av ExpreS®ions plattformsteknik leder
till en kommersiellt gdngbar produkt. Under rakenskapsaret
2022 uppgick Bolagets totala FoU-kostnader till 71 324 TSEK.

Om kliniska studier skulle komma att misslyckas kan det leda till
att mojliga godkannanden tillerkanns markning som innefattar
begransningar och/eller blir féremal for undersokningskrav
efter godkdnnande for férsaljning. Misslyckade kliniska studier
kan ocksa paverka hur produkten accepteras av marknaden

och mojligheterna till framgangsrik kommersialisering, samt i
forlangningen Bolagets intdkter och forsaljningssiffror. Det finns
en risk att tid och kapital som investeras i forskningsprojekt inte
genererar motsvarande nytta for Bolaget, vilket skulle kunna
paverka Bolagets framtidsutsikter. Om ovannamnda risker
materialiseras skulle det kunna f& en vasentlig negativ effekt pa
Bolagets finansiella stéllning och resultat. Per dagen fér Prospektet
bedomer Bolaget sannolikheten for att risken helt eller delvis
intraffar som hog.

Bolagets I6nsamhet och dess formaga att hantera tillvaxt

Bolaget har sedan noteringen pa Nasdaq First North Growth
Market 2016 redovisat forluster. Under rakenskapsaret 2022
redovisade Bolaget en nettoférlust om -118 605 TSEK. Dessa
forluster uppstod som ett resultat av utgifter for forsknings- och
utvecklingsverksamhet hanforliga till Bolagets externa prekliniska
aktiviteter och studier samt relaterade personalkostnader. Bolaget
redovisade utgifter for forsknings- och utvecklingsverksamhet
till ett belopp om -71 324 TSEK under rakenskapsaret 2022. Det
finns en risk att sddan forskning och utveckling inte genererar de
forvantade resultaten, och det finns en risk att Bolaget aldrig blir
lonsamt, vilket sannolikt kommer att paverka Bolagets vardering
negativt och darmed dven dess aktiekurs.

Givet Bolagets starka fokus pa forskning och utveckling, vilket i
sig kraver viktig kompetens och erfarenhet, kan Bolaget komma
att forbise viktiga aspekter rérande t.ex. intern kontroll, personal
och andra interna processer, eller forberedelse av kommersialise-
ringsstrategier for produkterna om och nar detta blir aktuellt. Om
sadana processer/strategier inte utformas och genomfors korrekt,
och/eller inte ar pa plats innan kommersialisering och expansion
paborias, kan det ha en negativ paverkan pa Bolagets verksamhet

och dess mojligheter att framgangsrikt kommersialisera produk-
terna. Vidare, for att utforma och genomféra de ovannamnda
processerna kan Bolaget komma att behova anstélla fler med-
arbetare, vilket skulle kunna 6ka Bolagets personalkostnader.
Per dagen for Prospektet bedomer Bolaget sannolikheten for att
risken helt eller delvis intrdffar som hog.

Bolaget stravar efter att utveckla produkter som &r utsatta for
konkurrens fran stérre kommersiella aktérer

Branschen i vilken Bolaget verkar praglas av hard konkurrens, ar
utsatt for snabba forandringar och ar oerhort kanslig for intro-
duktion av nya produkter eller andra marknadsaktiviteter fran
branschens aktorer. Bolagets konkurrenter ar bolag med avsevart
storre ekonomiska, tekniska och marknadsféringsmassiga resurser,
och de kan komma att lyckas upptédcka, utveckla, fa godkdnnande
for och/eller kommersialisera produkter som skulle kunna minska
ExpreS*ions produkters konkurrenskraft och/eller begransa deras
potential. Aven om konkurrenters produkter, i klinisk bemérkelse,
kanske inte ar 6verlagsna Bolagets kan konkurrenter ha storre
resurser och battre kontakter med relevanta aktorer p4 marknaden
(t.ex. ledande opinionsbildare), som skulle kunna leda till att
konkurrenters produkter attraherar mer intresse fran relevanta
marknadsaktérer och beslutsfattare. [ november 2022 och mars
2023 tillkannagav ExpreS*ion inrdttandet av en vetenskapligt
radgivande ndmnd inom onkologi respektive en vetenskapligt
radgivande ndmnd inom infektionssjukdomar, som syftar till att
forhindra detta. Vad galler vaccin mot covid-19 finns det, savitt
Bolaget kanner till, 6ver hundra vaccin under utveckling, varav
flera redan har kommersialiserats. Flera av dessa vaccin utvecklas
av betydligt storre bolag. Risken att godkannandet av konkur-
rerande eller komplementdra vaccin skulle paverka Bavarian
Nordics plan att utveckla vaccinet mot covid-19 anses dock av
Bolaget som lag pa grund av de konkurrensfordelar som pavisades
under fas I och Il prévningar av vaccinet, inklusive, men inte
begransat till, battre varaktighet av forhojda nivaer av neutrali-
serande antikroppar an de ledande produkterna pa marknaden.
Om foretaget framgangsrikt utvecklar ett brostcancervaccin mot
HER2 skulle Bolaget och dess mdijliga framtida partner ge sig in

pa en marknad som domineras av de globala lakemedelsbolagen
Roche och Genentech. Brostcancervaccinet méste bevisas vara
sdkert och ha atminstone samma kliniska effekt som de behand-
lingar som redan finns tillgdngliga. Detta innefattar inte bara
andra immunterapier utan aven konventionella lakemedel mot
brostcancer sasom valkanda hormonldkemedel och kemoterapi.
Bolaget anser att risken for att bréstcancervaccinet mot HER2
inte skulle visa sig ha en 6verldgsen klinisk effekt i kliniska
studier ar medel till hég. Om s& ar fallet skulle hela investeringen
i programmet uppgaende till tiotals MSEK ga forlorad, vilket i sin
tur negativt kan paverka Bolagets ekonomiska varde och dess
framtidsutsikter.
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Bolaget ar starkt beroende av sina nuvarande och framtida
partners

Utlicensiering till stérre lakemedels- eller vaccinféretag ar en
viktig del av Bolagets strategi. Bolaget ar fokuserat pa forskning,
forklinisk och klinisk utveckling ddr man anser sig ha tekniken,
kompetensen och erfarenheten som kravs for att vara konkur-
renskraftig. Stérre internationella kliniska prévningar pa flera
centra i stérre skala, registrering, marknadsféring och forsaljning
av fardiga ldkemedel och vaccin ligger utanfér Bolagets verk-
samhetsinriktning. For detta kommer Bolaget oundvikligen att
vara beroende av tredjepartsaktorer. Detta beroende betonas
ytterligare av Bolagets begransade organisation och interna
resurser. Bolaget dr exempelvis en viktig partner med AdaptVac i
utlicensieringen av vaccinet mot covid-19 till Bavarian Nordic. S&
snart ett licensavtal har ingatts forlorar Bolaget och/eller partners
vanligtvis direkt kontroll 6ver vidareutvecklingen och marknads-
foringen av produkten. I dessa fall kommer Bolaget i stéllet att
forlita sig pa villkoren i licensavtalet rorande utveckling, vilka i
varierande grad, dven ger Bolaget insikt i hur utvecklingen fort-
skrider och hur man ska definiera processer for vidare utveckling.
Oaktat ovanstaende ar Bolaget i dessa fall vanligtvis beroende av
partnerns kompetens och fortsatta intresse av innehéllet i licens-
avtalet. Ambititsa utvecklingsprogram ar extremt kostsamma,
och kostnaden kan uppga till flera hundra MSEK, vilket kan ha
negativ paverkan pa Bolagets partners vilja att hitta finansiering
for, och deras intresse for, vissa utvecklingsprogram. Vidare, om
Bolagets partners misslyckas med att fa vaccinerna godkdnda

av tillsynsmyndigheter, eller om de inte kan kommersialisera
vaccinerna pa ett effektivt satt, kommer detta att direkt paverka
Bolagets framtida intdktsstrommar fran milstolpsbetalningar

och royalties, vilket skulle kunna fa en negativ effekt pa Bolagets
framtidsutsikter. Per dagen for Prospektet bedomer Bolaget
sannolikheten fér att risken helt eller delvis intréffar som medel.

Hinder for att registreras hos, och beviljas licens av, officiella
organ och/eller statliga myndigheter

ExpreS?ions utvecklingsportfolj bestar, per dagen for Prospektet,
av vaccinet mot covid-19 (ABNCoV2) som befinner sig i klinisk
fas III, brostcancervaccinet (ES2B-C001) i forberedelser for

klinisk fas I, Cytomegalovirus (CMV) vaccin (ES2B-1002) i
upptacktsfas, malariavaccinen RH5 i klinisk fas Ib och RH5-VLP
och Pfs48/45 i preklinisk fas, tva influensavacciner i preklinisk
fas, samt ytterligare tva malariavacciner i preklinisk utveckling.
Malaria- och influensavaccinerna utvecklas via konsortier,
genom vilka ExpreS2ion kanske inte ar i forsta linjen for att fa
kommersialiseringsrattigheter. Enbart ABNCoV2 och ES2B-C001
anvander sig av AdaptVacs cVLP-teknik. Tillstdnd méste erhallas
for att Bolaget ska kunna marknadsfora och salja lakemedel och
diagnostik i framtiden, och sddan registrering behover ske vid ett
officiellt organ eller en statlig myndighet pa varje marknad, sasom
FDA (Food and Drug Administration) i USA och den europeiska
ldkemedelsmyndigheten (EMA) i Europa. Om Bolaget, direkt eller
genom samarbetspartners, misslyckas med att erhéalla de tillstand
och den registrering som kravs fran sddana organ eller myndig-
heter kommer Bolagets forméga att generera intakter vasentligen
forsamras. Den kostnad och den arbetsbérda fér Bolaget som

ar forknippad med att inhdmta tillstdnd/godkdnnande fran

organ och myndigheter kommer att bero pa den typ av tillstand/
godkannande som det galler, inklusive géllande lag i det land i
vilket man anscker om sadant tillstdnd. Om ovannamnda risker
materialiseras skulle det kunna fa en vasentlig negativ effekt pa
Bolagets finansiella stallning och framtidsutsikter. Per dagen for
Prospektet bedomer Bolaget sannolikheten for att risken helt eller
delvis intréffar som medel.

Beroende av viktiga medarbetare

Per dagen fér Prospektet har ExpreS®ion 29 anstillda, varav fler-
talet arbetar inom FoU och tolv har doktorsexamen. Bioteknik-
foretag ar beroende av att locka och behalla viktiga medarbetare,
men ett bolag av ExpreS*ions storlek dr 4annu mer beroende av
sina medarbetare. Arbetet som Bolaget huvudsakligen dgnar sig
at (proteinuttryck) krdver en unik kombination av vetenskaplig
insikt och praktisk erfarenhet av labbmiljo, vilket kan vara svart
och tidstédande att ersédtta om Bolaget skulle forlora en eller flera
av sina viktigaste forskare eller labbtekniker. Forlusten av ledande
befattningshavare eller andra nyckelpersoner kan ockséa ha en
negativ inverkan pa Bolagets forméaga att bedriva och forbattra
sin verksamhet. Bolaget maste vara framgangsrikt i sitt arbete

att locka och behalla kompetenta forskare och klinisk personal.
Under sista kvartalet 2022 upplevde Bolaget viss sjukfranvaro
bland personalen. Om sjukdom eller annan orsak skulle leda till
att ett betydande antal anstallda, eller vissa nyckelpersoner, inte
kan fullgora sina ansvarsomraden, kan det dock paverka Bolagets
formaga att uppfylla viktiga milstolpar. Per dagen for Prospektet
bedomer Bolaget sannolikheten for att risken helt eller delvis
intraffar som medel.

ExpreS’ion kanske inte 6verkommer de risker som utveckling
av nya biologiska Iskemedel inbegriper

Bolaget har arbetat med att utveckla vaccin, varav inga dock annu
har lanserats pa marknaden eftersom de for narvarande ar under
klinisk utvardering eller forklinisk kvalifikation. Inget lakemedel
eller vaccin, som per dagen for Prospektet marknadsfors av

andra, anvander sig av Bolagets ExpreS2-teknik eller AdaptVacs
cVLP-teknik. Det finns dock framgangsrika vaccin med VLP /
insektsceller pd marknaden, inklusive Gardasil och Cervarix mot
HPV, samt ett vaccin mot covid-19 fran Novavax. Covid-19-
vaccinet fran Novavax gar under handelsnamnet NUVAXOVID
som godkants av EMA i Europa och handelsnamnet COVOVAX
som godkants av Indien och andra asiatiska lander. Det ar ocksa
kant som "Novavax COVID-19 Vaccine, Adjuvanted” som godkants
under nodanvandningstillstandet av FDA i USA. Eventuella nya
ldkemedel eller vaccinkandidater som utvecklas av Bolaget kom-
mer behova genomga ett antal prekliniska och kliniska fasstudier,
varav vissa tar flera ar att slutfora och kostar tiotals om inte hund-
ratals MSEK. Varje fas ar oforutsdgbar och det finns en stor risk att
misslyckas, dven efter att man sett lovande resultat i tidiga studier.
Vaccin har tidigare varit 6kdnda for sina langa utvecklingstider.
Terapeutiska cancervaccin, sdsom brostcancervaccinet HER2 som
Bolaget licensierats med ensamratt for AdaptVac, har historiskt
sett visat hog relativ felfrekvens. Ingen aktiv immunterapiprodukt
mot HER2 har nagonsin pavisat proof-of-concept i fas IlI-studier
pa manniskor. Bolaget anser att det finns en risk att Bolaget
kanske aldrig kommer lyckas att kommersialisera ett biologiskt
ldkemedel, men, per dagen for Prospektet, och med anledning av
de senaste framgangarna for covid-19-kandidatvaccinet ABNCoV2
(klinisk fas III), bedomer Bolaget sannolikheten for att risken helt
eller delvis intraffar som medel.

Bolaget ar exponerat for risker som rér dess anldggningar

Bolaget ar beroende av att kunna utfora tester och forsknings-
insatser vid sina anldggningar och behéver kontinuerlig tillgang
till de laboratorier som &r inhysta dar. Per dagen foér Prospektet
bedriver Bolaget verksamhet vid ett 387 kvadratmeter stort
kontor samt 855 kvadratmeter av laboratorier och forrad, belagna
i forskarbyn DTU Science Park i Harsholm, Danmark, 20 km norr
om Képenhamn. Vidare har Bolaget partnerskap dar Bolagets
partners bedriver forskning vid sina anlaggningar, t.ex. pa Uni-
versitet i Bologna for de funktionella prekliniska studierna, samt
pa Charles River Laboratories i Storbritannien och Frankrike for



de prekliniska sdkerhetsstudierna. Bolaget ar darfor exponerat fér
risken att deras, eller deras partners, anlaggningar kan komma att
skadas i sddan utstrackning att vissa studier och/eller laboratorier
inte kan genomforas/anvandas. Beroende pa skadans omfattning
kan tillgang till sdidana anldggningar vara begransad under en
obestamd tid, och skulle kunna intraffa pa grund av till exempel
brand, explosion, naturkatastrof eller sabotage. Dessutom kan
pandemier, sdsom under covid-19, leda till att dessa anlaggningar/
laboratorier stangs ner pa grund av sjukdom hos personalen eller
restriktioner som infors av myndigheter. Per dagen f6ér Prospektet
har inga sddana nedstdngningar inforts pa grund av covid-19, men
det kan inte uteslutas att sddant kan komma att ske i framtiden.
Eventuella stérningar eller andra oférutsedda handelser som
paverkar ExpreS*ions eller dess partners anldggningar/laboratorier,
och darmed Bolagets verksambhet, skulle kunna f& en negativ
effekt pa Bolagets verksamhet, resultat och pagdende studier.

Per dagen for Prospektet bedomer Bolaget sannolikheten for att
risken helt eller delvis intrdffar som lag.

FINANSIELLA RISKER

ExpreS’ion kanske inte kan finansiera sin nya strategi

ExpreS?ions affirsmodell kraver att Bolaget finansierar sin egen
forskning och tidiga kliniska utvecklingsverksamhet, vilket ar
alltmer kostsamt. Under rakenskapsaren 2021 och 2022 genere-
rade Bolaget intdkter fran sin tjansteverksamhet och statsanslag
uppgéende till ungefar 13,7 MSEK respektive ungefar 6,2 MSEK,
men dessa intdktskéallor var inte, och kommer sannolikt inte
heller i framtiden vara, tillrackliga for att tacka Bolagets vaxande
verksamhet, i synnerhet den som ror den vantade kliniska
utvecklingen av brostcancervaccinet mot HER2.

Bolagets arliga avbranningstakt - den arliga summa som kravs
for att uppratthalla Bolagets affarsmodell - férvantas 6ka under
kommande ar, bade till f6ljd av det férvantade fortskridandet

av Bolagets planerade produkter samt till foljd av ett 6kat antal
anstallda. Bolaget kan komma att behova forlita sig pa aterkom-
mande kapitalanskaffningar tills man kan licensiera ett eller flera
program till tredjepartsaktorer, och genom siddana arrangemang
finansiera sin verksamhet med intékter. Detta kormmer sarskilt
att vara fallet om vaccinet mot covid-19 som har licensierats till
Bavarian Nordic, och for vilket Bolaget i framtiden kan komma
att mottaga milstolpsbetalningar och royalties, misslyckas i fas
[I-studierna eller inte blir godkant av tillsynsmyndigheter. Om
nytt kapital inte blir tillgdngligt d4 behov finns kan ExpreS*ons
tvingas fordroja eller avbryta sin produktutveckling, och i varsta
fall kan Bolaget tvingas upphora med sin verksamhet, vilket
skulle kunna fa en negativ effekt pa Bolagets finansiella stédllning
och framtidsutsikter. Per dagen for Prospektet bedomer Bolaget
sannolikheten for att risken helt eller delvis intraffar som hog.

Bolaget kanske inte kan erhalla statliga bidrag

Statliga bidrag ar en viktig del av ExpreS*ions finansiering av like-
medels- och teknologiutveckling. Bolaget mottar olika typer av
forskningsbidrag och finansiering for lakemedelsutveckling och
har tidigare med framgang ansokt om och fatt icke-utspadande
bidrag, bade fran den danska regeringen, EU och andra kéllor, och
har darmed kunnat finansiera en betydande del av sin forbere-
dande forskning genom sadana bidrag. Bolaget tar per dagen for
Prospektet del av bidrag inom ramen for ett antal olika interna-
tionella forskningsprogram for vaccin och immunterapi. Dessa
bidrag har gjort det mojligt for Bolaget att delta i forskningsverk-
samhet som Bolaget annars inte hade haft de ekonomiska resur-
serna att delta i. Bolagets framsta program, vaccinet mot covid-19
utvecklades fran borjan genom statliga bidrag, och Bolagets
influensa- och malariaverksamhet har pa samma satt finansierats
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nastan enbart genom sddana bidrag. Under rédkenskapsaret 2022
uppgick Bolagets intakter fran statliga bidrag till totalt ungefar

1,1 MSEK. I mars 2023 tillkdnnagav Bolaget tilldelningen av ett
bidrag till ExpreS*ion och Képenhamns universitet fran Innovation
Fund Denmark for MucoVax mucosal influensavaccin-projektet.
Forutom finansiering har statliga bidrag dven gett Bolaget
tillgang till stora internationella natverk av universitet och

andra offentliga eller halvoffentliga forskningsinstitutioner.
Ansokningsprocessen for statliga bidrag ar arbetskravande

och tidsédande, och konkurrensen om dem ar hard. Det finns
ingen garanti for att Bolaget kommer att na framgang med sina
ansokningar om statliga bidrag och om Bolaget inte nar framgang
med sina ansokningar om statliga bidrag, kan Bolaget komma att
behova skaffa ytterligare kapital fran sina aktiedgare. Alternativt
kan Bolaget tvingas minska sin forberedande och tidiga forskning,
vilket i sin tur skulle ha en negativ paverkan pa Bolagets férmaga
att utoka antalet vaccinkandidater i sin utvecklingsportfélj. Om
inte statliga bidrag kan erhallas kommer detta att ha vasentliga
negativa effekter pa Bolagets verksamhet och finansiella stallning.
Per dagen for Prospektet bedomer Bolaget sannolikheten for att
risken helt eller delvis intraffar som lag.

LEGALA OCH REGULATORISKA RISKER

Bolaget kanske inte kontrollerar de immateriella rattigheter
som krdvs for kommersialisering av produkterna

Bolaget ar ensam dgare av teknikplattformarna ExpreS2 och
GlycoX-S2TM. cVLP-plattformen &dgs dock av AdaptVac, ett bolag
vari ExpreS?ion innehar 34 procent av aktierna och rosterna.
Bolaget kan darfor endast utova en begransad kontroll 6ver
AdaptVac, vilket betyder att Bolaget inte har garanterat tillgang
till cVLP-plattformen. Vidare deltar Bolaget i forskningskonsortier
dér andra aktorer ocksa bidrar med immateriella rattigheter,

till exempel i form av vaccinadjuvanser som da utgor en del av
produkten. ExpreS*ion stravar efter att alltid inga skriftliga avtal
med samarbetspartners om dgarskapet for de immateriella rattig-
heter som samarbetet ger upphov till. Till exempel annonserade
Bolaget i februari 2020 att de ingatt ett patentlicensavtal med
AdaptVac som ger Bolaget en option till en licens med ensamratt
for AV-001, en vaccinkandidat mot brostcancer som befinner sig
i preklinisk fas. Bolaget utnyttjade denna option i februari 2021,
och projektkoden dndrades samtidigt till ES2B-COO1. Samarbets-
avtal kan dock ange att parterna vid ett senare tillfalle forhandlar
om de kommersiella rattigheterna till gemensamma uppfinningar
eller uppfinningar fran enskilda partners som harror fran
samarbetet. Sddana forhandlingar kanske inte blir framgangsrika.
[ andra fall kan avtalen inom forskningskonsortier (som ofta
baseras pa mallar som tillhandahélls av anslagsmyndigheten)

ha en otillracklig reglering avseende rattigheter som harror

fran samarbetet. Dessa osdkerheter kan gora den kommersiella
potentialen i Bolagets tidiga forsknings- och utvecklingsverk-
samhet svar att utvardera, och kan leda till att vissa av dem har
begransad kommersiell potential fér Bolaget. Om de immateriella
rattigheterna kring en viss vaccin- eller immunterapikandidat

ar oklara kan Bolagets formaga att hitta en utvecklingspartner

for en sadan produkt padverkas mycket negativt, vilket kan ha
negativa effekter pa Bolagets verksamhet och framtidsutsikter.
Om Bolaget dessutom blir involverad i en tvist om innehavet av
vissa immateriella rattigheter kan detta negativt paverka olika
aktorers (partners, regeringar, banker, etc.) syn pa Bolaget och dess
framtidsutsikter, inklusive Bolagets uppskattade varde hos aktorer
pa kapitalmarknaden. Per dagen for Prospektet bedomer Bolaget
sannolikheten for att risken helt eller delvis intraffar som medel.
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ExpreS’ion samlar in, lagrar och behandlar kansliga person-
uppgifter

Som en del av ExpreS?®ions verksamhet samlar Bolaget in,

lagrar och behandlar personuppgifter om anstéllda, kunder

och patienter (t.ex. innan och under genomférandet av en

studie). Halsorelaterad information dr vanligtvis av kanslig

natur eftersom det kan réra sig om kénslig information om
halsotillstandet for de personer som deltar i Bolagets studier. Det
finns en risk att Bolagets forsiktighetsatgarder for att skydda
patientuppgifter i enlighet med integritetskraven enligt tillamplig
lag kan komma att visa sig ineffektiva eller otillrackliga. Det finns
en risk att sddana uppgifter kan overforas, flyttas, felaktigt delas
eller lacker ut pa grund av den manskliga faktorn eller tekniska
fel, eller pa annat sitt anvands pa ett olampligt satt. Overtradelser
av dataskyddslagar, begdngna av Bolaget, dess partners, anstallda
eller leverantorer, kan leda till omfattande sanktioner fér Bolaget.

Enligt EU-férordning 2016/679 ("GDPR”) kan incidenter leda

till sanktioner om upp till 20 MEUR eller upp till 4 procent av
ExpreS*ions totala globala omsattning for féregdende raken-
skapsar (i samband med en incident), vilkendera ar hogre, for
varje overtradelse av GDPR. Dessutom kan overtradelse av GDPR
eller andra tillampliga dataskyddslagar i andra jurisdiktioner leda
till skada pa Bolagets anseende samt kundforluster som kan ha
vasentlig negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, likviditet,
finansiella stdllning och resultat. Per dagen for Prospektet
bedomer Bolaget sannolikheten for att risken helt eller delvis
intraffar som lag.

Bolaget kanske inte har frihet att bedriva verksamhet
(Freedom to Operate) och kan behoéva inhamta licenser fran
tredje part

Aven om ExpreS%on behaller, och 1épande erhaller, patent
avseende sina produktkandidater eller sammansattningar kan

de trots det forhindras fran att kommersialisera sina produkt-
kandidater eller tekniker pa grund av andras patent. Omfattande
FTO-sokningar (Freedom to Operate) ar kostsamma och ger inga
garantier. Per dagen for Prospektet har Bolaget inte gjort nagon
sddan sokning. Andra kan redan ha ansokt om patent som rér
sammansattningar eller produkter som liknar eller &r desamma
som ExpreS*ions, eller som dr dominerande i férhallande till
Bolagets patent. Vidare kan Bolaget finna att andra har patenterat
de molekyldra mél eller férlopp som Bolaget avser att inrikta sig
pa med sina tekniker. I sddana fall kan Bolaget forhindras att
kommersiellt exploatera patent eller kan tvingas betala royalties
for att kunna gora det. Det finns en risk att Bolaget inte har
Freedom to Operate inom samtliga av sina program och att man
kan behova erhélla licenser fran tredje part, vilket skulle ha
vasentlig negativ paverkan pa Bolagets verksamhet. Per dagen for
Prospektet bedomer Bolaget sannolikheten for att risken helt eller
delvis intraffar som lag.

Otillrackligt skydd av immateriella rattigheter

Bolagets viktigaste patent ar ett patent avseende "Virusliknande
partikel med effektiv epitopvisning” som har beviljats i USA av
USPTO. ExpreS?ion har flera patentansékningar som dr under
behandling och for vilka utfallet ar osakert. AdaptVac, vars
cVLP-teknik ar avgorande for vaccinkandidaterna ABNCoV2
och ES2B-C001, har flera pagéende patentansokningar. Bolagets
patentansokningar rorande nya tekniker for glykosylering av
proteinantigener (i huvudsak HighManTM och GlycoX-S2TM)
lamnades in 10 januari 2020 och patentansckan for humaniserad
glykosylering i S2-celler lamnades in den 17 november 2022.
Bolaget och AdaptVac kan i framtiden tvingas begransa sina
patentkrav eller kan komma att misslyckas att erhalla patent. I

sa fall kan Bolaget komma att behova forlita sig pa andra typer
av skydd, sdsom patent pa de vaccinantigener som uttrycks med
plattformen ExpreS?, affarshemligheter och annat. Att erhalla
starkt patentskydd ar viktigt, i synnerhet for ett litet bolag

som ExpreS*ion som har begransade resurser i handelse av en
patenttvist. Om Bolaget inte lyckas f& patent beviljade, eller om
Bolaget beviljas betydligt mer begransade patent, mojliggor det
eventuellt fér andra féretag att utveckla och kommersialisera
liknande produkter i konkurrens med ExpreS*ion och deras
partners, vilket skulle kunna fa en negativ effekt pa Bolagets
verksamhet, finansiella stallning och framtidsutsikter. Per dagen
for Prospektet bedémer Bolaget sannolikheten for att risken helt
eller delvis intraffar som lag.

Risker réorande méjliga yrkanden om produktansvar

Med tanke pa att ExpreS?ion verkar inom bioteknikindustrin dr
Bolaget exponerat for produktansvarsrisker som kan uppkomma
vid exempelvis kliniska studier. Till exempel kan patienter som
deltar i kliniska studier drabbas av oénskade biverkningar eller
lida skada pa andra satt. Vidare finns det en risk att Bolaget
kanske inte kan forutse de exakta potentiella biverkningarna.
Bolaget riskerar omfattande skadestdndsansvar om dess produkter
eller produktkandidater orsakar skada pa patienter som deltar

i kliniska studier. Denna risk ar dven uppenbar for eventuella
godkanda och lanserade produkter. Per dagen fér Prospektet har
Bolaget de forsakringar som anses sedvanliga fér branschen.
Bolaget har dock inte dnnu nagon forsdkring for klinisk provning
péa plats. En policy for kliniska prévningar kommer att inféras nar
dessa inleds. Om Bolaget anses ansvariga fér eventuella inciden-
ter finns det dock en risk att Bolagets forsakring inte ar tillracklig
for att tacka eventuella produktansvarsansprak. Det finns ocksa
en risk att Bolaget inte lyckas teckna eller uppréatthalla tillracklig
forsakringstackning 6ver tid och med acceptabla villkor.

Att forsvara sig mot skadestandsansprak vid produktansvar kan
bli kostsamt och tidsédande, vilket avleder ledningens fokus
fran det dagliga arbetet. Stamningar och yrkanden som rér
sddana hindelser kan dirfér komma att paverka ExpreS®ions
verksamhet, finansiella stallning och resultat negativt. Dessutom
kan tvister kring produktansvar ha en negativ paverkan pa

hur Bolagets produkter accepteras av marknaden, och Bolagets
anseende kan skadas. Per dagen foér Prospektet bedomer Bolaget
sannolikheten for att risken helt eller delvis intrdffar som lag.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS AKTIER

Handeln i Bolagets aktie har varit, och kan framgent vara,
inaktiv och illikvid och priset for aktien kan vara volatilt

ExpreS*ions aktier handlas p4 Nasdaq First North Growth
Market i Stockholm som ar en multilateral handelsplattform och
tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag. Det pris till vilket
aktierna i ExpreS®ion har handlats har i ett historiskt perspektiv
praglats av hog volatilitet. Darutover har omsattningen i Bolagets
aktier vid vissa perioder varit lag. Det hogsta respektive lagsta
pris till vilket aktien i ExpreS®ion har handlats, baserat pa de tolv
manaderna som avslutades den 31 december 2022, uppgér till
cirka 38 SEK respektive cirka 9 SEK per aktie. Aktien har dven
fran tid till annan varit foremal begransad handel med lag daglig
omsattning och avstandet mellan koép- och saljkurser kan fran tid
till annan vara stort. Likviditeten i Bolagets aktie kan paverkas
av ett antal olika interna och externa faktorer. Till de interna
faktorerna hor bland annat kvartalsvariationer. Till de externa
faktorerna hor allminna ekonomiska forhallanden, bransch-
faktorer, samt ytterligare externa faktorer som till exempel
utbrottet av covid-19 och Rysslands invasion av Ukraina, som
medfort hogre volatilitet pa varldens aktiemarknader och som



inte ar relaterade till Bolagets verksamhetsutveckling. Det finns en
risk att investerare forlorar hela eller delar av sin investering. Det
finns ocksa en risk att aktiedgare inte har maojlighet att avyttra sitt
innehav vid varje given tidpunkt d4 handeln framgent kan vara
foremal for inaktivitet eller vara illikvid.

RISKER RELATERADE TILL FORETRADESEMISSIONEN

Ersattningen vid eventuell férséljning av unitratter pd mark-
naden kan komma att understiga den ekonomiska utspadningen

For det fall befintliga aktiedgare inte avser att utnyttja eller silja
sina unitratter i Foretradesemissionen kommer unitrédtterna att
forfalla och bli vardelosa, vilket medfor utebliven ersittning for
innehavaren. Som en konsekvens ddrav kommer sddana aktie-
sigares proportionella dgande och rostratt i ExpreS*ion att minska.
For aktiedgare som avstar fran att teckna Units i Foretradesemis-
sionen uppstar en utspadningseffekt motsvarande hogst cirka
52,6 procent av antalet aktier och réster baserat pa full teckning

i Féretradesemissionen samt att samtliga teckningsoptioner av
serie TO 8 utnyttjas. For det fall en aktiedgare viljer att sélja sina
unitratter, eller om dessa siljs 4 aktiedgarens vagnar (till exempel
genom forvaltare), finns det en risk att den ersittning aktieagaren
erhaller for unitratterna pa marknaden inte motsvarar den
ekonomiska utspadningen i aktiedgarens dgande i ExpreS*ion
efter att Foretradesemissionen genomforts.

Det finns en risk att en aktiv handel i unitrétter och BTU inte
utvecklas och att tillrécklig likviditet inte kommer att finnas

Unitratter kommer att handlas p& Nasdaq First North Growth
Market under perioden fran och med den 29 mars 2023 till och
med den 5 april 2023 och BTU fran och med den 29 mars 2023

ExpreS?ion Biotechnologies

intill dess att Foretradesemissionen registrerats vid Bolagsverket
och BTU omvandlats till aktier och teckningsoptioner, vilket
bedoéms ske omkring vecka 18 2023. Mot bakgrund av den
historiska volatiliteten och den varierande omsattningen i Bolagets
aktie som beskrivs ovan, finns det féljaktligen en risk att en aktiv
handel i unitratter eller BTU inte kommer att utvecklas pa Nasdaq
First North Growth Market eller att tillfredstallande likviditet inte
kommer att finnas tillgdnglig under teckningsperioden vid den
tidpunkt som s&ddana vardepapper handlas. Priset pd ExpreS*ons
unitratter och BTU kan fluktuera under Foretradesemissionen
(och vad avser aktier och teckningsoptioner, dven efter det att
Foretriadesemissionen genomforts). Priset pd ExpreS*ions aktier
kan falla under teckningskursen som satts fér teckning av Units.
En allman nedgang pa aktiemarknaden eller en snabb avmattning
i konjunkturen skulle &ven kunna sétta Bolagets aktiekurs under
press utan att detta har orsakats av ExpreS*ions verksamhet.

Lamnade teckningsférbindelser och garantidtaganden ar ej
sdkerstallda

Bolaget har erhallit teckningsforbindelser fran befintliga

dgare samt garantidtaganden fran externa parter motsvarande
sammanlagt cirka 50 procent av Féretradesemissionen. Tecknings-
forbindelser och garantidtaganden ar inte siakerstédllda genom
bankgarantier, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrange-
mang, vilket innebdr en risk att en eller flera av dem som ingatt
avtal inte sdkert kommer att kunna fullfolja sina &taganden. Detta
skulle inverka negativt pa Bolagets finansiella stallning och pa
genomférandet av planerade atgarder efter Féretradesemis-
sionens genomforande, vilket i férlangningen riskerar leda till
minskade framtida intdkter eller p4 annat sitt negativt paverka
Bolagets verksamhet i hog utstrackning.
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INFORMATION OM BOLAGETS AKTIER

ALLMAN INFORMATION

Foretradesemissionen avser teckning av Units med foretrades-
ratt for befintliga aktiedgare i ExpreS%on Biotech Holding AB
(publ). Aktierna i Bolaget har ISIN-kod SE0008348262 och

emitteras i enlighet med svensk lagstiftning och i svenska kronor.

Teckningsoptionerna av serie TO 8 har ISIN-kod SE0019925025
och kortnamn EXPRS2 TO8. Teckningskursen i Féretradesemis-
sionen uppgar till 4,90 SEK per Unit. Om Foretradesemissionen
fulltecknas kommer Bolagets aktiekapital, genom nyemission av
20 892 660 aktier, att cka med 2 321 406,670878 SEK till totalt

6 499 939,567348 SEK och antalet aktier kormer att ¢ka fran
37 606 796 till totalt 58 499 456. Om samtliga teckningsoptioner
av serie TO 8 utnyttjas kommer Bolaget aktiekapital att 6ka med
ytterligare 2 321 406,670878 SEK till totalt 8 821 346,238226
och antalet aktier att 6ka med ytterligare 20 892 660 till totalt
79 392 116 aktier.

VISSA RATTIGHETER FORENADE MED AKTIERNA

Aktierna som omfattas av Foretradesemissionen dr av samma
slag. Rattigheterna forenade med aktier emitterade av Bolaget,
inklusive de som féljer av bolagsordningen, kan endast dndras
enligt de forfaranden som anges i aktiebolagslagen (2005:551).

Aktierna i Foretradesemissionen ar fritt 6verlatbara.

Rostratt

Varje aktie berattigar till en (1) rost p& bolagsstammor och varje
aktiedgare dr berdttigad till ett antal roster motsvarande inneha-
varens antal aktier i Bolaget.

Foretradesratt till nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller
konvertibler vid en kontantemission eller kvittningsemission har
aktiedgarna som huvudregel enligt aktiebolagslagen (2005:551)
foretradesratt att teckna sddana vardepapper i forhallande till
antalet aktier som innehades fore emissionen.

Ratt till utdelning och behallning vid likvidation

Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till vinstutdelning samt
till Bolagets tillgdngar och eventuella 6verskott i handelse av
likvidation. Beslut om vinstutdelning i aktiebolag fattas av
bolagsstamman. Rétt till vinstutdelning tillfaller den som pa

av bolagsstamman beslutad avstamningsdag ar registrerad
som innehavare av aktier i den av Euroclear forda aktieboken.
Vinstutdelning utbetalas normalt till aktiedgarna som ett kontant
belopp per aktie genom Euroclear, men betalning kan dven ske
iannat dn kontanter (sakutdelning). Om aktieigarna inte kan
nds genom Euroclear, kvarstar aktiedgarens fordran pa Bolaget
avseende vinstutdelningsbeloppet under en tid som begransas
genom regler om tiodrig preskription. Vid preskription tillfaller
vinstutdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ratten till vinstutdelning
for aktiedgare bosatta utanfor Sverige och med undantag for
eventuella begransningar som foljer av bank- och clearingsystem
sker utbetalning till sddana pa samma satt som for aktiedgare
bosatta i Sverige. Aktiedgare som inte har skattemaéssig hemvist i
Sverige ar normalt foremal for svensk kupongskatt.

TILLAMPLIGA REGLER VID UPPKOPSERBJUDANDEN M.M.

[ héndelse av att ett offentligt uppkopserbjudande ldmnas
avseende aktierna i ExpreS?ion tilldmpas, per dagen for Prospektet,
Takeoverregler for vissa handelsplattformar som utfardats av
Kollegiet for svensk bolagsstyrning (Takeover-regler for vissa
handelsplattformar) ("Takeoverreglerna’). Av detta regelverk
foljer bland annat att den som inte innehar nagra aktier, eller

som innehar aktier som representerar mindre an 30 procent av
rostetalet for samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier ar
upptagna till handel pa till exempel Nasdaq First North Growth
Market, och som genom forvarv av aktier i ett sddant bolag,
ensam eller tillsammans med narstidende, uppnar ett aktieinnehav
som representerar minst 30 procent av rostetalet, omedelbart

ska offentliggdra hur stort dennes aktieinnehav i bolaget ar samt
inom fyra veckor darefter lamna ett offentligt uppkopserbjudande
avseende resterande aktier i bolaget (budplikt).

Vidare foljer av Takeoverreglerna att om styrelsen eller verkstal-
lande direktéren, pa grund av information som harror fran den
som avser att lamna ett frivilligt offentligt uppkopserbjudande
avseende aktierna i Bolaget, har grundad anledning att anta att
ett sddant erbjudande dr nira forestaende, eller om ett sddant
erbjudande har lamnats, far Bolaget enligt Takeoverreglerna
endast efter beslut av bolagsstamman vidta atgarder som ar
dgnade att forsamra forutsattningarna for det offentliga uppkops-
erbjudandets lamnande eller genomférande. Bolaget far oaktat
detta stka efter alternativa erbjudanden.

Vid ett offentligt uppkopserbjudande ska en aktiedgare under
acceptfristen ta stédllning till erbjudandet. En aktiedgare har ratt
att antingen acceptera eller avboja erbjudandet. En aktiedgare som
har accepterat ett offentligt uppkopserbjudande ar som utgangs-
punkt bunden av sin accept. En aktiedgare kan dock under vissa
omstandigheter aterkalla sin accept, till exempel om lamnad
accept har varit villkorad av uppfyllandet av vissa villkor.

Om en aktiedgare i Bolaget, genom ett offentligt uppkops-
erbjudande eller annars, skulle, sjdlv eller genom dotterforetag,
inneha mer dn 90 procent av aktierna, har denna aktiedgare ratt
att 16sa in resterande aktiedgares aktier. Agare till de resterande
aktierna har en motsvarande ratt att fa sina aktier inlosta av
majoritetsagaren. Forfarandet for sddan inlésen av minoritets-
aktier regleras narmare i aktiebolagslagen.

Aktierna i Bolaget ar inte foremal for nagot erbjudande som
lamnats till foljd av budplikt, inlosenrétt eller 16sningsskyldighet.
Inga offentliga uppkopserbjudanden har heller lamnats avseende
aktierna under innevarande eller féregdende rakenskapsar.

CENTRAL VARDEPAPPERSFORVARING

Aktierna i ExpreS?ion ar registrerade i ett avstamningsregister
enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument. Detta register hanteras av
Euroclear Sweden AB, Box 7822, 103 97 Stockholm. Inga
aktiebrev har utfardats for Bolagets aktier. Till aktien anknutna
rattigheter tillkommer den som ar registrerad i den av Euroclear
forda aktieboken.



EMISSIONSBEMYNDIGANDE

P4 arsstdmman den 25 maj 2022 beslutades att bemyndiga
styrelsen att, for tiden intill slutet av nasta arsstamma, vid ett
eller flera tillfédllen, besluta om nyemission av aktier, konvertibler
och/eller teckningsoptioner, med eller utan avvikelse fran
aktiedgares foretradesratt, motsvarande hogst 20 procent av
Bolagets aktiekapital efter genomférda nyemissioner baserat pa
antalet aktier vid tidpunkten for arsstamman, att betalas kontant,
genom apport och/eller genom kvittning.

Att styrelsen ska kunna fatta beslut om emission utan fére-
tradesratt for aktiedgarna enligt ovan ar framst i syfte att kunna
anskaffa nytt kapital for att bredda bolagets dgarbas, 6ka Bolagets
flexibilitet eller i samband med férvarv. [ den man emission sker
med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt ska emissionen
ske pa sedvanliga marknadsmaéssiga villkor. Om styrelsen finner
det lampligt for att mojliggora leverans av aktier i samband med
en emission enligt ovan kan detta goras till ett teckningspris
motsvarande aktiernas kvotvarde.

BESLUT OM FORETRADESEMISSIONEN

Den extra bolagsstamman som holls den 23 mars 2023 beslutade
att godkanna styrelsens beslut, den 3 mars 2023, att genomféra
Foretradesemissionen. Avstamningsdagens for ratt att erhalla
unitrétter ar den 27 mars 2023. Teckningsperioden inleds den
29 mars 2023 och avslutas den 12 april 2023.

Foretradesemissionen genomfors i enlighet med svensk ratt och
valutan for Foretradesemissionen &r SEK. Foretradesemissionen
forvantas registreras vid Bolagsverket omkring vecka 17 2023.
Den angivna tidpunkten for registrering ar preliminar och kan
komma att &ndras.

REGISTRERING AV FORETRADESEMISSIONEN VID BOLAGS-
VERKET

Den planerade tidpunkten for registrering av Foretradesemis-
sionen vid Bolagsverket forvantas genomforas omkring vecka
17 2023. Den angivna tidpunkten ar preliminér och kan komma
att dndras.

SKATTEFRAGOR I SAMBAND MED FORETR ADESEMISSIONEN

Investerare i Foretradesemissionen bor uppmarksamma att
skattelagstiftningen i investerarens medlemsstat och Bolagets
registreringsland kan inverka pa eventuella inkomster fran
vardepapperna. Investerare uppmanas att konsultera dennes
oberoende radgivare avseende skattekonsekvenser som kan
uppstd i samband med Féretradesemissionen.

ExpreS?ion Biotechnologies
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR FOR
FORETRADESEMISSIONEN

OM FORETRADESEMISSIONEN

Foretradesemissionen omfattar hogst 20 892 660 Units i
ExpreS?ion, som emitteras till teckningskursen 4,90 SEK per
Unit, vilket motsvarar en teckningskurs om 4,90 SEK per aktie.
Teckningsoptionerna ges ut vederlagsfritt. Varje Unit bestar av
en (1) aktie och en (1) vederlagsfri teckningsoption av serie TO
8. Genom Foretradesemissionen tillfors Bolaget initialt, vid full
teckning, cirka 102,4 MSEK fére emissionskostnader.

For det fall teckningsoptionerna av serie TO 8 i Foretradesemis-
sionen utnyttjas for teckning av aktier tillfors Bolaget ytterligare
likvid. En (1) teckningsoption av serie TO 8 medfor ratt att teckna
en (1) ny aktie i Bolaget till en teckningskurs motsvarande

70 procent av den volymvdagda genomsnittliga betalkursen for
Bolagets aktie under perioden 21 augusti 2023 till och med 1
september 2023, dock ldgst till aktiens kvotvarde. For det fall
samtliga teckningsoptioner av serie TO 8 utnyttjas for teckning av
aktier och teckningskursen uppgar till kvotvardet (cirka 0,11 SEK)
kommer Bolaget tillforas cirka 2,3 MSEK fore emissionskostnader.
Om teckningskursen under samma forutsattningar exempelvis
uppgar till mellan 5 - 10 SEK tillfors Bolaget mellan cirka 104,5 -
208,9 MSEK fore emissionskostnader.

AVSTAMNINGSDAG OCH FORETRADESRATT TILL TECKNING

Den som pa avstdmningsdagen den 27 mars 2023 4r registrerad
som aktiedgare i den av Euroclear for ExpreS?ion rakning forda
aktieboken dger foretradesratt att teckna Units i forhallande till
det antal aktier innehavaren dger pd avstamningsdagen. Nio (9)
unitratter berattigar till teckning av fem (5) Units. Sista dag for
handel i Bolagets aktie med ratt till deltagande i Foretradesemis-
sionen var den 23 mars 2023. Forsta dag for handel i Bolagets
aktie utan ratt till deltagande i Foretradesemissionen var den
24 mars 2023.

TECKNINGSPERIOD

Teckning av Units med stod av unitratter ska ske genom

samtidig kontant betalning under tiden fran och med den

29 mars 2023 till och med den 12 april 2023. Under denna period
kan ocksa anmalan om teckning av Units goras utan stod av
unitratter. Styrelsen for Bolaget forbehaller sig réatten att forlanga
teckningsperioden och tiden fér betalning, vilket, om det blir
aktuellt, kommer att offentliggdras av Bolaget via pressmeddelande
senast sista dagen av teckningsperioden d.v.s. den 12 april 2023.
Pressmeddelandet kommer att finnas tillgangligt pa Bolagets
hemsida, www.expres2ionbio.com.

UNITRATTER

For varje befintlig aktie som innehas pa avstdmningsdagen den
27 mars 2023, erhélls en (1) unitratt. Nio (?) unitratter berattigar
till teckning av fem (5) Units. Varje Unit innehéller en (1) aktie och
en (1) vederlagsfri teckningsoption av serie TO 8.

TECKNINGSKURS

Units emitteras till teckningskursen 4,90 SEK per Units, vilket
motsvarar en teckningskurs om 4,90 SEK per aktie. Tecknings-
optionerna utges vederlagsfritt. Courtage utgar ej.

HANDEL MED UNITRATTER

Handel med unitratter dger rum pa Nasdaq First North Growth
Market under perioden fran och med den 29 mars 2023 till och
med den 5 april 2023 under handelssymbolen (ticker) EXPRS2
TR. Aktiedgare ska vanda sig direkt till sin bank eller annan

forvaltare med erforderliga tillstand for att genomféra kdp och
forsaljning av unitratter. Unitratter vilka férvarvas under ovan
namnda handelsperiod ger, under teckningsperioden, samma ratt
att teckna Units som de unitratter aktiedgare erhdller baserat pa
sina innehav i Bolaget pa avstamningsdagen. Unitratterna har
ISIN-kod: SE0019925009.

EJUTNYTTJADE UNITRATTER

Unitratter vilka ej salts senast den 5 april 2023 eller utnyttjats for
teckning av aktier senast den 12 april 2023 kommer att bokas bort
fran samtliga VP-konton utan ersattning. Ingen sarskild avisering
sker vid bortbokning av unitratter.

UTSPADNING

Foretradesemissionen medfor vid full teckning att antalet aktier
i Bolaget 6kar med 20 892 660 aktier fran 37 606 796 aktier till
58 499 456 och aktiekapitalet okar med hogst 2 321 406,670878
SEK, fran 4 178 532,896470 SEK till 6 499 939,567348 SEK, vilket
motsvarar en utspadning om cirka 35,7 procent av det totala antalet
aktier och roster i Bolaget. For det fall att teckningsoptionerna av
serie TO 8 utnyttjas fullt ut medfor det att antalet aktier 6kar med
ytterligare hogst 20 892 660 aktier, fran 58 499 456 aktier till

79 392 116 aktier och aktiekapitalet 6kar med ytterligare

2321 406,670878 SEK till 8 821 346,238226 SEK. Vid fulltecknad
Foretradesemission och fullt utnyttjande av samtliga tecknings-
optioner i Foretradesemissionen uppgar utspadningen till
sammanlagt cirka 52,6 procent.

De garanter som ingatt avtal om garantidtaganden har méjlighet
att erhalla garantiersiattning uppgéende till fjorton (14) procent
av det garanterade beloppet i form av nyemitterade Units i
Bolaget. Teckningskursen for eventuella Units som emitteras till
emissionsgaranter ska motsvara den volymvagda genomsnittliga
aktiekursen (VWAP) for Bolagets aktie p& Nasdaq First North
Growth Market under teckningsperioden i Foretradesemissionen,
dock aldrig lagre &an teckningskursen per Unit i Foretradesemis-
sionen. Det maximala antalet Units som kan tillkomma i Bolaget
med anledning av garantiersattningen uppgéar saledes till 1 442 853
Units, motsvarande 1 442 853 aktier och 1 442 853 tecknings-
optioner av serie TO 8.

Vid full teckning i Foretradesemissionen och fullt utnyttjande av
teckningsoptioner av serie TO 8 i kombination med det maximala
antalet aktier som kan tillkomma inom ramen for garantiersatt-
ningen kommer antalet aktier i Bolaget att 6ka med 43 228 173
aktier fran 37 606 796 aktier till 80 834 969, vilket motsvarar en
utspadning om cirka 54,4 procent av det totala antalet aktier och
roster i Bolaget.

EMISSIONSREDOVISNING OCH ANMALNINGSSEDLAR

Direktregistrerade aktiedgare

De aktiedgare eller foretradare for aktiedgare som pa avstamnings-
dagen den 27 mars 2023 var registrerade i den av Euroclear for
Bolagets rékning forda aktieboken erhaller fortryckt emissions-
redovisning med vidhangande inbetalningsavi. Fullstandigt
Prospekt, sarskild anméalningssedel med stod av unitratter och
anmalningssedel for teckning utan stod av unitratter kommer att
finnas tillgdngligt pa Bolagets webbplats www.expres2ionbio.com
for nedladdning. Den som ar upptagen i den i anslutning till
aktieboken sarskilt férda forteckning 6ver panthavare med

flera, erhaller inte ndgon information utan underrattas separat.
VP-avi som redovisar registreringen av unitratter pa aktiedgares
VP-konto utsandes ej.



Teckning med stéd av foretradesratt

Teckning av Units med st6d av unitratter kan ske genom samtidig
kontant betalning under perioden fran och med den 29 mars 2023
till och med den 12 april 2023. Observera att det kan ta upp till

tre bankdagar for betalningen att n& mottagarkontot. Teckning
och betalning ska ske i enlighet med nagot av nedanstaende tva
alternativ.

1. Emissionsredovisning - fortryckt inbetalningsavi fran
Euroclear
1 det fall samtliga pa avstamningsdagen erhallna unitratter
utnyttjas for teckning av Units ska den fértryckta
inbetalningsavin fran Euroclear anvandas som underlag
for anmaélan om teckning genom betalning. Den sarskilda
anmaélningssedeln ska darmed inte anvandas. Inga tilldgg
eller andringar far gorasiden pa inbetalningsavin fortryckta
texten. Anmalan ar bindande.

2. Sarskild anmalningssedel
I det fall ett annat antal unitratter utnyttjas an vad som
framgar av den fortryckta inbetalningsavin fran Euroclear
ska den sarskilda anmalningssedeln anvandas. Anmélan
och teckning genom betalning ska ske i enlighet med de
instruktioner som anges pa den sarskilda anmalningssedeln.
Den fortryckta inbetalningsavin fran Euroclear ska darmed
inte anvandas. Sarskild anmalningssedel kan bestallas fran
Vator Securities via telefon eller e-post enligt nedan.

Sarskild anmalningssedel ska vara Vator Securities
tillhanda senast kl. 15.00 CET den 12 april 2023. Endast en
anmalningssedel per person eller juridisk person kommer
att beaktas. I det fall fler &n en anmalningssedel insandes
kommer enbart den sist inkomna att beaktas. Ofullstandig
eller felaktigt ifylld sarskild anmalningssedel kan komma
att ldmnas utan avseende. Anmalan ar bindande.

Ifylld sarskild anmalningssedel skickas eller lamnas till:
Vator Securities AB

Arende: ExpreS?ion Biotech Holding AB (publ)
Kungsgatan 34

111 35 Stockholm

Tfn: +46 (0)8-5800 6591
Email: emissioner@vatorsec.se (inskannad anmaélningssedel)

Forvaltarregistrerade aktiedgare

Aktiedgare vars innehav av aktier i Bolaget ar forvaltarregist-
rerade hos bank eller annan forvaltare erhaller ingen emis-
sionsredovisning. Teckning och betalning ska ske i enlighet med
anvisningar fran respektive forvaltare.

Teckning utan stod av foretradesratt

Teckning av Units utan foretradesratt ska ske under samma
period som teckning av Units med foretradesratt, det vill sdga
fran och med den 29 mars 2023 till och med den 12 april 2023.
Styrelsen i Bolaget forbehaller sig ratten att under alla omstandig-
heter forldnga teckningsperioden och tiden for betalning. En
sadan forlangning ska meddelas senast sista dagen i tecknings-
perioden och offentliggtras av Bolaget.

Anmalan om teckning utan féretradesratt sker genom att
anmaélningssedel for teckning utan unitratter ifylls, undertecknas
och darefter skickas eller lamnas till Vator Securities med kontakt-
uppgifter enligt ovan. Anmalningssedeln kan bestallas fran Vator
Securities via telefon eller e-post enligt ovan. Anmalningssedeln kan
dven laddas ned fran Bolagets webbplats www.expres2ionbio.com.
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Anmalningssedeln ska vara Vator Securities tillhanda senast

kl. 15.00 CET den 12 april 2023. Det ar endast tillatet att sinda

in en (1) anmélningssedel for teckning utan stod av unitratter.
For det fall fler an en anmalningssedel insandes kommer enbart
den sist inkomna att beaktas. Ofullstandig eller felaktigt ifylld
anmalningssedel kan komma att lamnas utan avseende. Anmalan
ar bindande.

Observera att de aktiedgare som har sitt innehav férvaltarregist-
rerat ska anmaéla teckning utan féretrade till sin forvaltare enligt
dennes rutiner.

AKTIEAGARE BOSATTA I VISSA OBEHORIGA JURISDIKTIONER

Aktiedgare bosatta utanfor Sverige (avser dock ej aktiedgare
bosatta i USA, Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland,
Schweiz, Singapore, Sydafrika, Sydkorea eller ndgon annan
jurisdiktion dar deltagande skulle krava ytterligare prospekt,
registrering eller andra myndighetstillstand) vilka dger ratt att
teckna Units i Foretradesemissionen, kan vanda sig till Vator
Securities per telefon enligt ovan for information om teckning och
betalning. P4 grund av restriktioner i vardepapperslagstiftningen

i USA, Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland,
Schweiz, Singapore, Sydafrika, Sydkorea, eller ndgon annan
jurisdiktion dér deltagande skulle krava ytterligare prospekt,
registrering eller andra myndighetstillstdind kommer inga unitratter
att erbjudas innehavare med registrerade adresser i nagot av dessa
lander. I enlighet darmed riktas inget erbjudande att teckna Units i
Bolaget till aktiedgare i dessa lander.

BETALD TECKNAD UNIT (BTU)

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear sa snart detta
kan ske, vilket normalt innebar nagra bankdagar efter betalning.
Darefter erhéller tecknaren en VP-avi med bekraftelse pa att
inbokning av betalda tecknade units (BTU) skett pa tecknarens
VP-konto. Nytecknade Units dar bokforda som BTU pa VP-kontot
tills Foretradesemissionen blivit registrerad vid Bolagsverket
vilket berdknas ske omkring vecka 17, 2023.

HANDEL MED BTU

Handel med BTU kommer att dga rum pa Nasdaqg First North
Growth Market fran den 29 mars 2023 fram till dess att Bolags-
verket registrerat Foretradesemissionen och BTU omvandlats till
aktier och teckningsoptioner av serie TO 8, vilket berdknas ske
under vecka 18, 2023. BTU har ISIN-kod: SE0019925017.

TILLDELNINGSPRINCIPER VID TECKNING UTAN STOD AV
FORETRADESRATT

For det fall inte samtliga Units tecknas med stod av unitrétter ska
styrelsen, inom ramen for Foretradesemissionens hogsta belopp,
besluta om tilldelning av Units till de som tecknat sig utan stod av
unitratter enligt féljande fordelningsgrunder:

» [ forsta hand ska tilldelning ske till dem som tecknat Units
med stod av unitratter, oavsett om tecknaren var aktie-
dgare pa avstamningsdagen eller inte, och vid 6verteckning
i forhallande till det antal unitratter som var och en
utnyttjat for teckning av Units, och, i den méan detta inte
kan ske, genom lottning.

» I andra hand ska tilldelning ske till 6vriga som tecknat
Units utan stod av unitratter, och, vid 6verteckning, i
forhallande till tecknat belopp, och i den man detta inte kan
ske, genom lottning.

» Itredje och sista hand ska tilldelning av eventuellt
resterande Units ske till garanter i enlighet med ingangna
emissionsgarantiavtal.
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BESKED OM TILLDELNING VID TECKNING UTAN
FORETRADESRATT

Besked om eventuell tilldelning av Units, tecknade utan foretrades-
ratt, ldimnas genom oversandande av tilldelningsbesked i form av
en avrdakningsnota. Likvid ska erldggas senast tre (3) bankdagar
efter utfardandet av avrakningsnotan. Nagot meddelande lamnas
inte till den som inte erhallit tilldelning. Erlaggs inte likvid i

ratt tid kan antal Units komma att 6verlatas till annan. Skulle
forsaljiningspriset vid sddan 6verlatelse komma att understiga
priset enligt Foretradesemissionen, kan den som ursprungligen
erhallit tilldelning av dessa Units komma att fa svara for hela eller
delar av mellanskillnaden.

De som tecknar Units utan foretradesratt genom sin forvaltare
kommer att erhalla besked om teckning enligt sin forvaltares
rutiner.

LEVERANS AV AKTIER OCH TECKNINGSOPTIONER AV SERIE
TO8

Sa snart Foretradesemissionen registrerats vid Bolagsverket, vilket
berdaknas ske omkring vecka 17 2023, ombokas BTU till aktier

och teckningsoptioner av serie TO 8 utan sarskild avisering fran
Euroclear. For de aktiedgarna som har sitt aktieinnehav forvaltar
registrerat kommer information fran respektive forvaltare.

RATT TILL UTDELNING PA AKTIER

De nya aktierna medfor ratt till utdelning for férsta gangen pa
den forsta avstamningsdagen for utdelning som infaller efter
det att de nya aktierna registrerats vid Bolagsverket och inforts i
den av Euroclear Sweden férda aktieboken. De nya aktierna har
samma ratt till utdelning som de befintliga aktierna. Aktier som
utgivits efter utnyttjande av teckningsoptioner av serie TO 8 ger
ratt till vinstutdelning fran och med den forsta avstamningsdag
for utdelning som intraffar efter det att teckningen verkstalls i
sadan utstrackning att aktierna upptagits som interimsaktier i
Bolagets aktiebok.

OFFENTLIGGORANDE AV UTFALLET I FORETRADES-
EMISSIONEN

Snarast mojligt efter att teckningsperioden avslutats kommer
Bolaget att offentliggtra utfallet av Foretradesemissionen genom
ett pressmeddelande, vilket berdknas ske omkring den

14 april 2023. Pressmeddelandet kommer att finnas tillgangligt
pa Bolagets webbplats https://expres2ionbio.com/.

HANDEL MED AKTIER OCH TECKNINGSOPTIONER AV SERIE
TO8

Aktierna i ExpreS?ion ar upptagna till handel pa Nasdaq First
North Growth Market. Aktierna handlas under kortnamnet
EXPRS2 och har ISIN-kod SEO008348262. Teckningsoptionerna av
serie TO 8 avses tas upp till handel pa Nasdaq First North Growth
Market och kommer d& att handlas under kortnamnet EXPRS2
TO8 och ISIN-kod SE0019925025. De nya aktierna och teck-
ningsoptionerna av serie TO 8 avses tas upp till handel i samband
med omvandling av BTU till aktier och teckningsoptioner av serie
TO 8, vilket beraknas ske omkring vecka 18 2023.

OATERKALLELIG TECKNING

En teckning av Units ar oaterkallelig och tecknaren kan inte upp-
hava eller modifiera en teckning av Units. Styrelsen i Bolaget dger
inte ratt att avbryta, aterkalla eller tillfélligt dra in Foretrades-
emissionen.

OFULLSTANDIG TECKNING

For det fall ett for stort belopp betalats in av en tecknare fér
tecknade Units kommer Vator Securities att ombesorja att Gver-
skjutande belopp aterbetalas. Vator Securities kommer i sddant
fall att ta kontakt med tecknaren for uppgift om ett bankkonto
som Vator Securities kan aterbetala beloppet till. Ingen ranta
kommer att utbetalas for 6verskjutande belopp. Teckning av Units
ar oaterkallelig och tecknaren kan inte upphéava eller modifiera en
teckning av Units.

En ofullstandig eller felaktigt ifylld anméalningssedel kan komma
att lamnas utan beaktande. Om likviden for tecknade Units
inbetalas for sent, ar otillracklig eller betalas pa felaktigt satt kan
anmadlan om teckning komma att ldmnas utan beaktande eller
teckning komma att ske med ett ldgre belopp. Betald likvid som ej
tagits i ansprak kommer aterbetalas. Om flera anmalningssedlar
av samma kategori inges kommer endast den anmalningssedel
somn senast kommit Vator Securities tillhanda att beaktas. For
sent inkommen inbetalning pa belopp som understiger 100 SEK
aterbetalas endast pa begaran.

TECKNINGSFORBINDELSER OCH GARANTIATAGANDEN

Teckningsférbindelser

Bolaget har erhallit teckningsforbindelser fran befintliga aktiedgare
i Bolaget styrelse och ledningsgrupp, om totalt cirka 0,8 MSEK,
motsvarande cirka 0,8 procent av Foretradesemissionen.
Teckningsforbindelserna beréattigar inte till ndgon ersattning.
Teckningsforbindelserna ar inte sékerstallda genom bankgaranti,
sparrmedel, pantsattning eller dylikt, varfor det finns en risk fér
att &tagandena, helt eller delvis, inte kommer att infrias.

Personer som ingatt teckningsforbindelser framgar av tabellen
nedan. Samtliga personer som ingatt teckningsférbindelser kan
nds via Bolagets adress, ¢/o Mindpark, Ronnowsgatan 8c, 252 25
Helsingborg.

Tecknings- Andel av Fore-
Namn ataganden (SEK) tridesemissionen, %
Bent U. Frandsen 459111 0,45
Martin Roland Jensen 250 000 0,24
Jakob Knudsen 50 000 0,05
Keith Alexander 15000 0,01
Mattis Flyvholm Ranthe 15 000 0,01
Sara Sande 10878 0,01
Totalt 799 989 0,78



Garantidtaganden

Genom avtal ingdngna med ExpreS%on har externa investerare
atagit sig att teckna Units i Foretradesemissionen upp till ett varde
om cirka 50,5 MSEK, motsvarande cirka 49,3 procent av Foretrades-
emissionen, for det fall Foretradesemissionen inte tecknas till
fullo. Avtalen om emissionsgaranti ingicks under mars 2023
och emissionsgarantiersattning utgar genom kontant ersattning
uppgdende till tolv (12) procent av det garanterade beloppet
alternativt fjorton (14) procent av det garanterade beloppet i
form av nyemitterade Units i Bolaget. Den kontanta emissions-
garantiersiattningen kommer betalas med emissionslikviden och
har darfor réknats med som emissionskostnad vid utrakning
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av nettolikviden for Foretradesemissionen. Teckningskursen
for eventuella Units som emitteras till emissionsgaranter ska
motsvara den volymvigda genomsnittliga aktiekursen (VWAP)
for Bolagets aktie pad Nasdaqg First North Growth Market under
teckningsperioden i Foretradesemissionen (d.v.s. under perioden
29 mars 2023 - 12 april 2023), dock aldrig ldgre an teckningskur-
sen per Unit i Féretradesemissionen. Garantidtagandena ar inte
sakerstdllda genom bankgaranti, pant eller pa annat sétt for att
sakerstdlla att den likvid som omfattas av dtagandet kommer att
tillféras Bolaget, se avsnittet "Risk faktorer” under rubriken "Ldm-
nade teckningsfoérbindelser och garantiataganden dr ej sdkerstdllda”.

Sammantaget omfattas Foretradesemissionen darmed av teckningsférbindelser och garantidtaganden uppgéaende till cirka 51,3 MSEK,
motsvarande cirka 50 procent av Foéretradesemissionen. Fysiska och juridiska personer som ingatt garantidtaganden kan néas pa

adresserna i tabellen nedan.

Namn Adress Garantiataganden (SEK) Andel av Foretradesemissionen, %
Buntel AB Ingmar Bergmansgata 2, 114 34 Stockholm 15000 000 14,65
Formue Nord Markedsneutral A/S Ostre Alle 102, 9000 Aalborg 15 000 000 14,65
Selandia Alpha Invest A/S Vesterbrogade 26, 1620 Kgbenhavn 5500 000 537
Fredrik Lundgren”® 5000 000 4,88
Wilhelm Risberg* 5000 000 4,88
NOVO GLOBAL FUND Artillerigatan 42, 114 45 Stockholm 2000 000 1,95
QQM EQUITY HEDGE MASTER Artillerigatan 42, 114 45 Stockholm 2 000 000 1,95
Andreas Bonnier* 1000 000 0,98
Totalt 50 500 000 49,33

“Fysiska personer som ingatt avtal om garantidtagande kan nas via Vator Securities pa adress Kungsgatan 34, 111 35 Stockholm, eller
Bolagets adress, ¢c/o Mindpark, Ronnowsgatan 8c, 252 25 Helsingborg.

Atagande att avsta fran att silja finansiella instrument (lock up)

Samtliga styrelseledamoter och ledande befattningshavare med
innehav av finansiella instrument i ExpreS#on har genom avtal
forbundit sig gentemot Vator Securities att, med sedvanliga
undantag, inte sdlja eller genomfoéra andra transaktioner med
motsvarande effekt som en férsiljning utan att, i varje enskilt
fall, forst ha inhdamtat ett skriftligt godkdnnande fran Vator
Securities. Beslut att 1amna sadant skriftligt samtycke beslutas av
Vator Securities och bedémning gérs i varje enskilt fall. Beviljat
samtycke kan bero pa saval individuella som affarsmassiga skal.
Lock-up-perioden varar under 90 dagar fran och med offentlig-
gorandet av utfallet i Foretradesemissionen.

Ingdngna lock-up-ataganden omfattar cirka 2,4 procent av aktierna
och rosterna i Bolaget fore Foretradesemissionens genomférande
och cirka 1,1 procent av aktierna och rosterna i Bolaget efter
Foretradesemissionens genomforande, varvid procentsatsen i
sistndmnda fall baserats pa antagandet att Foretradesemissionen
blir fulltecknad och att samtliga teckningsoptioner av serie TO

8 utnyttjas. Lock-up-atagandena omfattar endast de finansiella
instrument som innehas fore Féretradesemissionen. De sedvanliga
undantagen omfattar bland annat koncerninterna 6verlatelser,
inlosen av aktier i Bolaget samt accept av ett offentligt uppkops-
erbjudande som genomférs i enlighet med tilldmpliga Takeover-
regler. Efter utgdngen av lock-up-perioden kan aktierna komma
att bjudas ut till forsaljning, vilket i forekommande fall kan
paverka marknadspriset pa aktien.

OVERLATELSEBEGRANSNINGAR

Foretradesemissionen i ExpreS%on i enlighet med villkoren

i Prospektet riktar sig enbart till allménheten i Sverige och
Danmark. Féretradesemissionen i Bolaget riktar sig inte till
personer med hemvist i USA, Australien, Hongkong, Japan,
Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, Singapore, Sydafrika, Sydkorea
eller i ndgot annat land dar deltagande i Foretradesemissionen
skulle forutsatta ytterligare prospekt, registrerings- eller andra
atgarder an enligt svensk lag eller strida mot regler i sadant land.
Prospektet, anmélningssedlar och andra i Foretradesemissionen
tillhorande handlingar far féljaktligen inte distribueras i eller till
ovan ndmnda lander eller annan jurisdiktion dar sddan distri-
bution eller deltagande i Foretradesemissionen skulle forutsatta
ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgarder.

Inga BTU, Units eller andra vardepapper utgivna av ExpreS#on
har registrerats eller kommer att registreras enligt United States
Securities Act 1933, eller enligt vardepapperslagstiftning i ndgon
delstat i USA eller ndgon provinslag i Kanada. Darfor far inga
BTU, Units eller andra vardepapper utgivna av ExpreS#on
overlatas eller erbjudas till férsdljning i USA eller Kanada annat
an i sddana undantagsfall som inte kraver registrering. Anmélan
om teckning av Units i strid med ovanstdende kan komma att
anses vara ogiltig och lamnas utan avseende.

Genom undertecknande av anmalningssedel i Foretradesemis-
sionen bekraftas att forvarvaren har tagit del av Prospektet samt
forstatt riskerna som ar forknippade med en investering i de
finansiella instrumenten.
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VIKTIG INFORMATION VID TECKNING

Krav p3 NID-nummer for fysiska personer

Nationellt ID (NID-nummer) eller National Client Identifier
(NIC-nummer) ar en global identifieringskod for privatpersoner.
Enligt direktiv 2014/65/EU ("MiFID II") har alla fysiska personer
fran och med den 3 januari 2018 ett NID-nummer och detta num-
mer behdver anges for att kunna géra en vardepapperstransaktion.

Om saddant nummer inte anges kan Vator Securities vara forhin-
drad att utféra transaktionen at den fysiska personen i fraga. Om
du har enbart svenskt medborgarskap bestar ditt NID-nummer av
beteckningen "SE” f6ljt av ditt personnummer. Har du flera eller
nagot annat dn svenskt medborgarskap kan ditt NID-nummer
vara nagon annan typ av nummer. For mer information om hur
NID-nummer erhélls, kontakta din bank. Tank péa att ta reda pa
ditt NID-nummer i god tid d& numret behover anges p4 anmal-
ningssedeln.

Krav p3 LEI-kod for juridiska personer

Legal Entity Identifier (LEI) ar en global identifieringskod for
juridiska personer. Enligt MiFID II behover juridiska personer
fran och med den 3 januari 2018 ha en LElkod for att kunna
genomfora en vardepapperstransaktion. Om sddan kod inte finns
far Vator Securities inte utféra transaktionen at den juridiska
personen i fraga.

Teckning fran konton som omfattas av specifika regler

Tecknare med konton som omfattas av specifika regler for
vardepapperstransaktioner, exempelvis IPS-konto, ISK-konto
(investerarsparkonto) eller depa/konto i kapitalforsdkring ska
kontrollera med sina respektive férvaltare om och hur teckning
av Units kan géras i Foretradesemissionen.
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STYRELSE OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

STYRELSE

Enligt Bolagets bolagsordning ska styrelsen besté av ldgst tre och hogst atta ledamoter. Styrelseledaméterna véljs arligen pé arsstamman
for tiden intill slutet av ndsta arsstimma. Per dagen for Prospektet bestar Bolagets styrelse av fyra styrelseledamoter, inklusive

styrelseordforanden, valda till slutet av arsstamman 2023.

Styrelseledamoterna, deras befattning och tilltradesar beskrivs i tabellen nedan. Styrelsen och de ledande befattningshavarna for
ExpreS?ions kan néas pa foljande kontaktuppgifter: C/o Mindpark, Rénnowsgatan 8C, 252 25 Helsingborg, +45 2222 1019,

info@expres2ionbio.com.

Oberoende i forhallande till:

Bolaget och dess
Namn Position Ledamot sedan ledning Storre aktiedgare
Dr. Martin Roland Jensen Styrelseordférande 2010 Ja Ja
Jakob Knudsen Styrelseledamot 2017 Ja Ja
Karin Garre Styrelseledamot 2021 Ja Ja
Sara Sande Styrelseledamot 2021 Ja Ja

2. ¢ DR. MARTIN ROLAND JENSEN
Styrelseordférande

Utbildning: Dr. Martin Roland Jensen har
en magisterexamen och en doktorsexamen i
Molekylar- och cellbiologi fran Képenhamns
universitet i Danmark.

Tidigare engagemang/erfarenhet: Dr. Martin Roland Jensen har
tidigare erfarenhet inom ledarskap fran den biofarmaceutiska
industrin och som entreprenor har han grundat och varit med
och grundat flera bioteknikféretag. Han har aven erfarenhet av
vetenskapligt arbete, framst inom immunologi, cellbiologi och
utveckling av cancervaccin. Dr. Martin Roland Jensen ar en av
Bolagets medgrundare. Dr. Martin Roland Jensen var tidigare
verkstdllande direktér for CytuVac A/S.

Ovriga betydande pagiende uppdrag: Grundare och VD for
Medic-Advice ApS och Martin Roland Holding ApS. Medgrundare
och CBO i Cell2Cure ApS och Unikum Therapeutics ApS.

Innehav i Bolaget: Dr. Martin Roland Jensen dger per dagen for
Prospektet, privat och genom bolag, 616 392 aktier i Bolaget.

N JAKOB KNUDSEN
’ Styrelseledamot
Utbildning: Jakob Knudsen har en juristexamen
7 fran Képenhamns universitet och har en MBA

fran Imperial College i London, Storbritannien.

Tidigare engagemang/erfarenhet: Jakob Knudsen har tidigare
erfarenhet av kommersiell verksamhet, inklusive affarsutveck-
ling, marknadsféring och ekonomi. Han har haft olika befattningar
pa ALK-Abello A/S, ett bérsnoterat medelstort bioteknikféretag

i Danmark, dar han bland annat ledde Corporate Business
Development. Dessutom har han haft befattningar som CCO och
CFO pa det danska lakemedelsforetaget Egalet Ltd.

Ovriga betydande pagaende uppdrag: VD for ViroGates A/S
(noterat pa Nasdaq First North Growth Market i Kopenhamn).
Styrelseledamot i P.V. Fonden och Ingenigrsystem A/S.

Innehav i Bolaget: Jakob Knudsen ager per dagen for Prospektet
8 000 aktier i Bolaget.
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DR. KARIN GARRE
Styrelseledamot

Utbildning: Dr. Karin Garre har en ldkarexamen
fran Képenhamns universitet i Danmark.

Tidigare engagemang/erfarenhet: Dr. Karin Garre har erfarenhet
av ledarskap, forandringsledning och lakemedelsutveckling

fran 6ver 30 ar inom life science, bade inom ldkemedels- och
bioteknikindustrin, till exempel Astra A/S, Novo Nordisk A/S

och Genmab, dar hon arbetat antingen i linje- eller foretagsfunk-
tioner. Dr. Karin Garre var aven verkstallande chef for Capital
Region of Copenhagen.

Ovriga betydande pagiende uppdrag: Managing Director och
General Manager for Symphogen A/S. Styrelseledamot i Cervello
A/S.

Innehav i Bolaget: Dr. Karin Garre dger per dagen for Prospektet
inga finansiella instrument i Bolaget.

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

BENT U. FRANDSEN

Chief Executive Officer sedan 2019, anstalld
sedan 2016

Utbildning: Bent U. Frandsen har en master-
examen inom finans och strategisk planering
fran Copenhagen Business School i Danmark.

Tidigare engagemang/erfarenhet: Bent U. Frandsen har 30 ars
yrkeserfarenhet fran lednings-, finans- och affarsutvecklings-
positioner i multinationella féretag, inklusive mer an 25 ars
erfarenhet inom life science pa borsnoterade foretag som
Lundbeck, ALK-Abello, Coloplast och privata foretag som NsGene,
CMC Biologics och Amphidex. Bent U. Frandsen var tidigare
styrelseledamot i AdaptVac Aps.

Ovriga betydande pagdende uppdrag: CEO foér ExpreSion
Biotechnologies ApS.

Innehav i Bolaget: Bent U. Frandsen dger per dagen for Prospektet
150 000 aktier och 400 000 teckningsoptioner av serie TO6 i Bolaget.

SARA SANDE
Styrelseledamot

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

Tidigare engagemang/erfarenhet: Sara Sande har erfarenhet av
ledarskap och hogsta ledning fran hogteknologiska B2B-foretag.
Sara Sande var Head of Grain & Beverages Sales, Europe pa
Novozymes. Sara Sande var fram till mars 2022 vice vd for
Cooper Surgical.

Ovriga betydande pagaende uppdrag: Sara Sande Ar styrelse-
ledamot i Biosyntia, Reduced och Circle. Vidare ar Sara Invest-
ment director fér Danmarks Eksport og Investeringsfond.

Innehav i Bolaget: Per dagen for Prospektet dger Karin Garre
4 000 aktier i Bolaget.

KEITH ALEXANDER
Chief Financial Officer sedan 2020

Utbildning: Keith Alexander har en masterexa-
men i ekonomi (MBA) fran Wharton School vid
University of Pennsylvania och en kandidat-
examen (BSc) i Industrial Management, med biologi som bidmne,
fran Purdue University.

Tidigare engagemang/erfarenhet: Keith Alexander har ¢ver 20
ars yrkeserfarenhet inom investeringsbranschen, investerarkom-
munikation, foretagsstrategi och affarsutveckling fran amerikanska
och danska banker. Under sin karridr har han arbetat i ledande,
analytiska och kommersiella funktioner pa J.P. Morgan Securities
och J.P. Morgan Asset Management i New York, USA, Danske Bank
Asset Management (tidigare Danske Capital) i Lyngby, Danmark
och Accenture (tidigare Andersen Consulting) i Chicago, USA.

Ovriga betydande pagiende uppdrag: -

Innehav i Bolaget: Keith Alexander dger per dagen for Prospektet
31 930 aktier och 100 000 teckningsoptioner av serie TO6 i Bolaget.



DR. MATTIS F. RANTHE
Chief Medical Officer sedan 2022

Utbildning: Dr. Mattis F. Ranthe har en ldkar-
examen och en doktorsexamen i kardiovaskulédr
epidemiologi fran Képenhamns universitet,
Danmark, och en M.Sc. i lakemedelsutvecklings-
vetenskap fran King's College, London, Storbritannien.

Tidigare engagemang/erfarenhet: Dr Mattis F. Ranthe har
erfarenhet av ldkemedelsutveckling fran ledande befattningar
inom global ldkemedelsindustri, med stod av bred klinisk
erfarenhet. Han har sammanlagt 6ver tio ars kombinerad
forskningserfarenhet fran akademi/lakemedel, bland annat fran
sin tid som medicinsk chef pd ALK och Novo Nordisk samt senior
manager, ansvarig for forskning och utveckling, paA GSK Vaccines.
Dr. Mattis F. Ranthe har erfarenhet av ldkemedelsutveckling fran
preklinik/FTiH-6vergang och hela vagen till godkdnnande/LCM.

Ovriga betydande pagiende uppdrag: -
Innehav i Bolaget: Dr. Mattis F. Ranthe dger per dagen for

Prospektet 10 800 aktier och 100 000 teckningsoptioner av serie
TO7 i Bolaget.

ExpreS?ion Biotechnologies

DR. MAX M. SGGAARD

Senior Vice President of Research & Development
and Technology, anstalld sedan 2013

Utbildning: Dr. Max M. Sggaard har en doktors-
examen i biokemi fran University College London,
Storbritannien, och en magisterexamen i molekylar-
biologi fran Arhus universitet, Danmark.

Tidigare engagemang/erfarenhet: Dr. Max M. Sggaard har

20 ars erfarenhet av vetenskaplig forskning och processutveckling
och har de senaste atta aren arbetat p& ExpreS?on i roller som
stracker sig fran Senior Scientist (Downstream) till Vice President,
och innan dess tolv ars akademisk forskning med fokus pa struk-
turbiologi och molekylar biofysik med tonvikt pa tillampningar
inom infektionssjukdomar. Dr. Max M. Sggaard leder intern

FoU for att utoka ExpreS?ons unika kapacitet och kunnande i
tillampningen av ExpreS2™-tekniken for kunder och foretagets
egen vaccinutveckling.

Ovriga betydande pagaende uppdrag: -
Innehav i Bolaget: Dr. Max M. Sggaard ager per dagen for

Prospektet 74 589 aktier och 100 000 teckningsoptioner av serie
TO6 i Bolaget.

DR. FARSHAD GUIRAKHOO
Chief of Scientific Officer sedan 2023

Utbildning: Dr. Farshad Guirakhoo har en
doktorsexamen i virologi fran medicinska
universitetet i Wien, Osterrike, en M.Sc. i
genetik fran International Institute for Biophysics and
Biochemistry vid Universitetet i Teheran, Iran, och en B.Sc.
i biologi fran National University of Iran.

Tidigare engagemang/erfarenhet: Dr. Farshad Guirakhoo har
over 30 ars erfarenhet inom transnationell forskning inom
vaccinutvecklingsomradet. Han kom till Bolaget fran sina senaste
befattningar som senior radgivare inom vaccinforskning och
utveckling samt CSO for Vaxxinity Inc. med huvudkontor i Dallas,
USA. Han ar meduppfinnare av teknikplattformen ChimeriVax™,
varldens forsta rekombinanta viral-vektorplattform som
godkandes for alla humanvacciner. Dr. Farshad Guirakhoo har
erfarenhet av tillampning av genetik, genuttrycksteknik och
molekylar virologi fér konstruktion och produktion av rekombi-
nanta proteiner, humana antikroppar och virala vacciner fér
forebyggande och behandling av infektionssjukdomar och cancer.
Han ar forfattare till over 100 referentgranskade publikationer,
inklusive bokkapitel, och innehar dussintals utfardade patent och
over 300 patentansckningar.

Ovriga betydande pagiende uppdrag: -

Innehav i Bolaget: Dr. Farshad Guirakhoo ager per dagen for
Prospektet 50 000 teckningsoptioner av serie TO6 i Bolaget.

DR. METTE THORN

Senior Vice President of Preclinical Development,
anstalld sedan 2021

Utbildning: Dr. Mette Thorn har en doktorsexa-
men i immunologi och en civilingenjorsexamen i
kemiteknik fran Danmarks tekniska universitet,
Danmark.

Tidigare engagemang/erfarenhet: Dr. Mette Thorn har 20 &rs
erfarenhet av preklinisk utveckling och ledning av vaccinutveck-
ling inom bland annat cancer och infektionssjukdomar. Dr. Mette
Thorn har erfarenhet av forskning inom bioteknik och lakemedel,
bland annat fran roller inom Astion Pharma, SSI, Symphogen,
Novo Nordisk, Bioneer, Biocare och CBio. I sina roller har hon
varit avgorande for att utveckla prekliniska tillgdngar fran tidig
forskning till klinisk utveckling. Mette Thorn var tidigare CSO for
Biocare Copenhagen och Associate Manager for Novo Nordisk
Pharmatech.

Ovriga betydande pagiende uppdrag: Agare av STABIL.solutions.

Innehav i Bolaget: Dr. Mette Thorn dger per dagen for Prospektet
800 aktier och 100 000 teckningsoptioner av serie TO6 i Bolaget.
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OVRIG INFORMATION OM STYRELSE OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Inga styrelseledamoéter eller medlemmar av koncernledningen
har nagra familjeband till ndgra andra styrelseledaméter eller
medlemmar av koncernledningen.

Finansinspektionen beslutade den 3 mars 2018 att utfarda en
sanktionsavgift om 7 500 SEK till styrelseordférande Martin
Roland Jensen for underlatenhet att inom foreskriven tid anmala
insynshandel (transaktioner utférda av personer i ledande
stallning) i Bolaget till Finansinspektionen.

Utover det som anges ovan har ingen av styrelseledamoterna eller
de ledande befattningshavarna i Bolaget under de senaste fem
aren (i) domts i bedrégerirelaterade mal, (ii) av reglerings- eller
tillsynsmyndighet (inklusive erkdnda yrkessammanslutningar)
bundits vid, eller varit féremal for pafoljd pa grund av, brott,

eller (iii) forbjudits av domstol att vara medlem av en emittents
forvaltnings-, lednings eller tillsynsorgan eller fran att utéva
ledande eller 6vergripande funktioner hos en emittent.

Ersdttningar under 2022

ERSATTNING TILL STYRELSEN, VERKSTALLANDE
DIREKTOREN OCH OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Ersdttning till styrelsen

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt
bolagsstdmmans beslut.

P& arsstamman den 25 maj 2022 beslutades att ersattning till
styrelseledamoterna ska utga med totalt 750 000 SEK i enlighet
med foljande:

» 250 000 SEK till styrelseordférande och 125 000 SEK till
ovriga styrelseledaméter.

Bolagets styrelseledamoter har inte ratt till ndgra férmaner efter
det att de avgatt som medlemmar i styrelsen.

Nedanstaende tabell visar ersattning som har utbetalats till VD, 6vriga ledande befattningshavare och styrelse under rakenskapsaret 2022.

Grundlén/ Rérlig Pensions- Gvriga sociala
TSEK styrelsearvode ersittning’ kostnader kostnader Totalt
Dr. Martin Roland Jensen 251 0 0 0 251
Dr. Allan Rosetzsky? 94 0 0 0 94
Jakob Knudsen 134 0 0 0 134
Karin Garre 134 0 0 0 134
Sara Sande 134 0 0 0 134
Styrelsen totalt 749 0 0 0 749
Bent U. Frandsen, CEO 2233 417 134 3 2787
Ovriga ledande befattningshavare (fyra personer)? 5847 1584 587 13 8031
Totalt VD och ledande befattningshavare 8080 2001 721 16 10818
Totalt styrelse och ledande befattningshavare 8829 2001 721 16 11 566

1) Rorlig ersittning avser bonus enligt anstillningsavtal, och dr knuten till de enskilda ledande befattningshavarnas uppnadda mal for rakenskapséret, med specifika mal relaterade

till FoU-utveckling och andra operativa mal.
2) Dr. Allan Rosetzsky har under 2022 tratt ur Bolagets styrelse som ledamot.

3) Ovriga ledande befattningshavare bestod 2022 av fyra personer. Dr Farshad Guirakhoo anstalldes under 2023.

Bolaget har inga avsatta eller upplupna belopp for pensioner eller liknande formaner efter styrelseledamots eller ledande befattnings-

havares avtrddande av tjanst eller uppdrag.
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Den historiska finansiella informationen fér ExpreS%on har inforlivats i Prospektet genom hanvisning. Inforlivade dokument och
korshanvisningar till respektive del som inférlivas presenteras i avsnittet "Handlingar inférlivade genom hdnvisning”. Den inforlivade
historiska finansiella informationen bestar av Koncernens reviderade arsredovisningar for rakenskapsaren 1 januari - 31 december
2020 och 1 januari - 31 december 2021 samt Koncernens ej reviderade bokslutskommuniké for rakenskapsaret 2022. Bolagets finansiella
rapporter har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens allmédnna rad BENAR 2012:1 (K3). Ingen
information i Prospektet har reviderats om inget annat uttryckligen anges. Arsredovisningarna for rakenskapsaren 2020 samt 2021
har reviderats av Bolagets revisor.

Den presenterade historiska finansiella informationen nedan ska ldsas tillsammans med ExpreS?ons reviderade arsredovisningar med
tillhérande noter och revisionsberattelser fér rakenskapsaren 2020 och 2021 samt den ej reviderade bokslutskommunikén for perioden
1januari 2022 - 31 december 2022, vilka har inforlivats i Prospektet genom hanvisning enligt foljande:

Sammanfattning av ExpreS’ions bokslutskommuniké fér helaret 2022 Sidhdnvisning
Koncernens resultatrakning 2
Koncernens balansrdakning 3
Koncernens rapport 6ver forandringar i eget kapital 4
Koncernens kassaflodesanalys 5
Sammanfattmng av ExpreSﬁons bokslutskommuniké fér rdkenskapsdret 2022 ﬁrms pa foljande ldnk:

ExpreS*ons arsredovisning fér rikenskapsaret 2021 Sidhdnvisning
Koncernens resultatrakning 58
Koncernens balansrakning 59
Koncernens rapport ¢ver forandringar i eget kapital 60
Koncernens kassaflédesanalys 61
Notupplysningar 65-73
Revisionsberattelse 75-77
Expreszlons arsredowsmng for rdkenskapsaret 2021 finns pa féljande ldnk:

ExpreS?ons arsredovisning fér rikenskapsaret 2020 Sidhdnvisning
Koncernens resultatrakning 41
Koncernens balansrakning 42
Koncernens rapport ¢ver forandringar i eget kapital 43
Koncernens kassaflédesanalys 44
Tillaggsupplysningar (Noter) 48-57
Revisionsberattelse 61-63

Expreszlons arsredowsmng for rdkenskapsaret 2020 finns pa féljande ldnk:

Kopior av Prospektet och de handlingar som inforlivats genom hanvisning kan erhéllas fran ExpreS?ion elektroniskt via Bolagets
webbplats, https://investor.expres2ionbio.com/.

43


https://investor.expres2ionbio.com/wp-content/uploads/2023/03/Sammanfattning-av-bokslutskommunike-20
https://investor.expres2ionbio.com/wp-content/uploads/2022/05/2021-ExpreS2ion-Arsredovisning.pdf 
https://investor.expres2ionbio.com/wp-content/uploads/2021/05/Expression_AR_2020_SE_FINAL.pdf

44

ExpreS?ion Biotechnologies

KONCERNENS NYCKELTAL

ExpreS?ion bedémer att de alternativa nyckeltal som presenteras nedan ger en béttre férstaelse for Koncernens ekonomiska situation
samt att de i stor utstréackning anvéands av Bolagets ledningsgrupp, investerare, vardepappersanalytiker och andra intressenter som

kompletterande matt pa resultatutveckling.

De alternativa nyckeltalen som presenteras nedan, sdsom ExpreS?ion har definierat dem, inte jamforas med andra nyckeltal med
liknande namn som anvands av andra foretag. Detta beror pa att sdidana nyckeltal inte alltid definieras pa samma satt och andra foretag

kan rakna fram dem pé ett annat satt.

Nedanstaende tabell visar Koncernens nyckeltal for rakenskapsaren 2020, 2021 och 2022. De finansiella nyckeltalen for rékenskapsaren
for 2020 och 2021 har reviderats om inte annat anges. Nyckeltalen for rakenskapsaret 2022 har ej reviderats.

1 januari - 31 december

TSEK (om ej annat anges) 2022 2021 2020
Summa rorelseintdkter 6150 13730 15 263
Resultat efter finansiella poster -126 581 -47 516 -34 923
Balansomslutning 137 363 151 956 118 858
Soliditet, % 75 92,41 79,5
Operationella nyckeltal
Medelantal anstallda, st 30 23! 15!
1) Ej reviderat.
Avstdmningstabell

1 januari - 31 december
TSEK (om ej annat anges) 2022 2021 2020
Eget kapital 103327 140 347 94548
/ Balansomslutning 137 363 151 956 118 858
= Soliditet, % 75 92,41 79,5

1) Ejreviderat.
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DEFINITIONER AV ALTERNATIVA NYCKELTAL SOM INTE HAR DEFINIERATS ENLIGT TILLAMPLIG

REDOVISNINGSSTANDARD
Nyckeltal Definition Syfte
Summa rorelseintdkter Nyckeltalet bestar av surnman av netto- Det totala rorelseresultatet ar summan av alla intdkts-
omsattning samt ovriga rorelseintdkter. strommar och anvéands av ledningen for att 6vervaka
den totala inkomsten.
Resultat efter finansiella poster Nyckeltalet visar Koncernens resultat efter Nyckeltalet anvands for att visa Bolagets finansiella
avdrag for finansiella poster. resultat fore skatt.
Balansomslutning Nyckeltalet bestar av summan av samtliga Tillgdngar kan anvandas for att generera kassaflode,
tillgangar och fore skatt. minska kostnader eller forbattra omsattningen.
Soliditet, % Nyckeltalet visar eget kapital i férhallande Nyckeltalet anvands av Bolaget for att visa vilken andel
(procent) till balansomslutningen. av de totala tillgdngarna som finansieras genom eget
kapital och anvands av bolagsledningen for att félja
Bolagets langsiktiga finansiella stallning.
UTDELNINGSPOLICY BETYDANDE FORANDRINGAR I BOLAGETS FINANSIELLA
ExpreS%on har inte lamnat nagra vinstutdelningar fér perioden STALLNING EFTER DEN 31 DECEMBER 2022
som omfattas av den historiska finansiella informationen och avser ~ Det har inte intraffat nagra betydande forandringar i Bolagets
inte att lamna nagon utdelning inom 6verskadlig framtid, varfér finansiella stdllning sedan den 31 december 2022 fram till dagen
ingen utdelningspolicy antagits. Framtida utdelningar, i den man for Prospektet.

sddana foreslas av styrelsen och godkanns av Bolagets aktiedgare,
kommer vara beroende av och baserad pa de krav som verksam-
hetens art, omfattning och risker staller pa Bolagets egna kapital
samt Bolagets konsolideringsbehov, likviditet och stédllning i 6vrigt.
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LEGAL INFORMATION OCH
AGARFORHALLANDEN

ALLMAN INFORMATION OM AKTIEN

Enligt Bolagets bolagsordning far aktiekapitalet inte understiga
3000 000 SEK och inte ¢verstiga 12 000 000 SEK, och antalet aktier
far inte understiga 27 250 000 och inte ¢verstiga 109 000 000.
Bolaget har emitterat ett aktieslag. Per den 31 december 2022,
samt per dagen for Prospektet, uppgick Bolagets aktiekapital till
4178 532,896470 SEK, i bada fallen fordelat pa 37 606 796 aktier,
medforande ett kvotvarde om 0,111111111 SEK per aktie. Per den
1januari 2022 uppgick Bolagets aktiekapital till 3 461 495117390
SEK fordelat pa 31 153 456 aktier. Samtliga emitterade aktier ar
fullt betalda och fritt 6verlatbara.

Efter genomforandet av Foretradesemissionen, under forutsatt-
ning att den fulltecknas och samtliga teckningsoptioner av serie
TO 8 utnyttjas, kommer Bolagets aktiekapital att uppga till
8821 346,238226 SEK fordelat pa 79 392 116 aktier. Bolagets
aktier handlas pa Nasdaq First North Growth Market under
kortnamnet (ticker) EXPRS2 (ISIN-kod: SEO008348262).

Aktierna i Bolaget 4r denominerade i SEK och har emitterats i
enlighet med svensk ratt.

AGARFORHALLANDEN

Bolaget hade per den 31 december 2022, inklusive darefter kdnda
forandringar fram till dagen for Prospektet, inga aktiedgare med
innehav eller réster som overstiger fem procent av det totala
antalet utestdende aktier och roster i Bolaget. Bolaget ar inte
direkt eller indirekt kontrollerat av ndgon aktiedgare. Bolaget har
endast emitterat ett aktieslag som har samma rostvarde.

Aktiedgaravtal

Savitt styrelsen kdnner till finns inte nagra aktiedgaravtal eller
andra 6verenskommelser mellan Bolagets aktiedgare som syftar
till gemensamt inflytande 6ver Bolaget. Savitt styrelsen kanner
till finns inte heller nagra ytterligare 6verenskommelser eller
motsvarande som kan komma att leda till att kontrollen dver
Bolaget fordandras eller férhindras.

TECKNINGSOPTIONER

Per dagen for Prospektet har Koncernen tva utestdende incita-
mentsprogram som riktar sig till anstallda och nyckelpersoner
med syfte att sdkerstdlla samstdmmiga incitament mellan
aktiedgare och personer som verkar i Bolaget och som beskrivs i
mer detalj nedan. Darutover finns det inga utestdende tecknings-
optioner, konvertibler eller liknande finansiella instrument som
kan berattiga till teckning av aktier eller pa annat satt paverka
aktiekapitalet i Bolaget.

Incitamentsprogram 2020/2024 (T06)

Den 23 september 2020 beslutade extra bolagsstdmma i Bolaget
att implementera ett incitamentsprogram till ledningen och
nyckelpersoner och emittera hégst 1 000 000 teckningsoptioner.
Samtliga teckningsoptioner tecknades av Bolagets dotterbolag
ExpreS?ion Biotechnologies ApS. Per datumet fér Prospektet har
955 333 teckningsoptioner forvarvats av de anstallda. En teck-
ningsoption berattigar innehavaren att teckna en aktie i Bolaget.
Teckningsoptionerna kan utnyttjas for teckning av nya aktier
under perioden 1 oktober 2024 till och med 31 december 2024.

Om samtliga teckningsoptioner som har tilldelats tecknings-
berittigade (det vill sdga 955 333 teckningsoptioner) utnyttjas for
teckning av nya aktier medfér det att aktiekapitalet och antalet

aktier i Bolaget kommer att 6ka med cirka 106 148,111005 SEK
respektive 955 333 aktier och en utspadning om cirka

2,54 procent baserat pa antalet aktier och roster i Bolaget per
dagen for Prospektet.

Incitamentsprogram 2021/2024 (TO7)

Den 24 maj 2021 beslutade arsstamman i Bolaget att implemen-
tera ett incitamentsprogram till ledande befattningshavare,
anstallda och nyckelpersoner som inte inkluderades i incita-
mentsprogram 2020/2024 (T06) och emittera hogst 1 050 000
teckningsoptioner. Samtliga teckningsoptioner tecknades av
Bolagets dotterbolag ExpreS?ion Biotechnologies ApS. Per datumet
for Prospektet har 797 780 teckningsoptioner forvarvats av de
anstallda. En teckningsoption berdttigar innehavaren att teckna
en aktie i Bolaget. Teckningsoptionerna kan utnyttjas for teckning
av nya aktier under perioden 1 oktober 2024 till och med 31
december 2024.

Om samtliga teckningsoptioner som har tilldelats tecknings-
berattigade (det vill saga 797 780 teckningsoptioner) utnyttjas for
teckning av nya aktier medfér det att aktiekapitalet och antalet
aktier i Bolaget kommer att 6ka med cirka 88 642,222133 SEK
respektive 797 780 aktier och en utspadning om cirka 2,12 procent
baserat pa antalet aktier och réster i Bolaget per dagen for
Prospektet.

VASENTLIGA AVTAL

Utover avtalen som beskrivs nedan har Bolaget inte ingatt
nagra vasentliga avtal de senaste tolv manaderna per dagen for
Prospektet.

Forskningssamarbete gdllande en kandidat for vaccin mot
slemhinneinfluensa

I mars 2023 offentliggjorde Bolaget att MucoVax-konsortiet
tilldelats ett Innovation Fund Denmark (IFD) Grand Solutions-
bidrag for utveckling av nya plattformar for universella slemhinne-
vacciner i ett femarigt forskningsprojekt i ett samarbete mellan
ExpreS?ion och Képenhamns universitet. Anslagsfinansieringen
tacker 71 procent av forskningsprojektet och uppgér till 29 MDKK
(cirka 43 MSEK), varav ExpreS%on finansieras med 9,6 MDKK
(cirka 14 MSEK) direkt. IFD:s investering finansierar 67 procent
av ExpreS?ions andel av forskningsprojektets budget. Syftet med
bidraget ar att stodja MucoVax-konsortiet i utvecklingen av nya
plattformar for universella slemhinnevacciner, inklusive att
utfora djurmodeller for att testa nya in vivo influensavacciner
som tillférs intranasalt.

Forskningssamarbete gallande en ny vaccinkandidat mot
cytomegalovirus (CMV)

[ december 2022 offentliggjorde Bolaget att ExpreS#ons
dotterbolag ExpreS?ion Biotechnologies ApS ett samarbetsavtal
avseende vaccinupptdckt med Evaxion Biotech A/S (NASDAQ:
EVAX) ("Evaxion”) for gemensam utveckling av en ny vaccin-
kandidat mot cytomegalovirus (CMV). Samarbetet kommer att
kombinera ExpreS*ons ExpreS2TM-plattform och resurser for
vaccinutveckling och produktion med Evaxions RAVEN artificiell
intelligens (Al) plattform for upptéckt av vaccinkandidater och
toppmoderna prekliniska modeller. Syftet med samarbetet ar att
fore utgdngen av 2025 utveckla en ny CMV-ledande vaccinkan-
didat, samt ytterligare intern teknikutveckling, som ExpreS“on
har ensamratt att licensiera enligt ett potentiellt utvecklings- och
kommersialiseringsavtal. Forskningskostnaderna och IP-licensie-



ringen for samverkansprojektet kommer att delas 50/50 mellan
parterna fram till juni 2025, och alla kostnader férvantas tackas
av respektive parts befintliga budget.

RATTSLIGA FORFARANDEN OCH SKILJEFORFARANDEN

Bolaget ar inte, och har inte heller varit, part i ndgra myndighets-
forfaranden, rattsliga forfaranden eller skiljeforfaranden
(inbegripet forfaranden som annu inte ar avgjorda eller som enligt
Bolagets kannedom riskerar att bli inledda) under de senaste tolv
méanaderna, vilka kan fa eller under den senaste tiden har haft
betydande effekter p& Bolagets och/eller Koncernens finansiella
stallning eller lonsamhet.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Narstaende parter ar samtliga dotterbolag inom Koncernen samt
ledande befattningshavare i Koncernen, det vill sdga styrelsen
och koncernledningen, samt dess familjemedlemmar. Transak-
tioner med narstaende avser dessa personers transaktioner med
Koncernen. De styrande principerna for vad som anses vara
narstdendetransaktioner framgar av regelverket IAS 24.

Under perioden fran och med den 31 december 2020 fram till
dagen for Prospektet har inga transaktioner med narstadende
forekommit.

ExpreS?ion Biotechnologies

INTRESSEKONFLIKTER

Jakob Knudsen, styrelsemedlem i Bolaget, ar verkstallande
direktor for ViroGates A/S som dven ar kund till ExpreSZon.
Jakob Knudsen ar inte involverad i kundrelationen utan halls pa
armldngds avstand.

Utover vad som anges ovan foreligger inga intressekonflikter
eller potentiella intressekonflikter mellan styrelseledaméternas
och ledande befattningshavares dtaganden gentemot ExpreS?ion
och deras privata intressen och/eller andra ataganden (dock har
flera styrelseledaméter och ledande befattningshavare vissa
finansiella intressen i ExpreS?on till f6ljd av deras direkta eller
indirekta aktie- och teckningsoptionsinnehav i Bolaget). Ingen
av styrelseledamoterna eller de ledande befattningshavarna har
valts eller utsetts till f6ljd av en sarskild 6verenskommelse med
storre aktiedgare, kunder, leverantorer eller andra parter.
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TILLGANGLIGA DOKUMENT

Foljande handlingar finns tillgangliga i elektronisk form pa ExpreS?ons webbplats https://investor. ExpreS2ionbio.com/.

» ExpreS?ons registreringsbevis;
» ExpreS?%ons bolagsordning; och

» Villkor for teckningsoptioner av serie TO 8.
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