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En kommentar fran var VD Dr Steen Klysner

Vi har nu avslutat rakenskapsaret 2018, vilket var en period med manga positiva nyheter och
fortsatt stark utveckling av Bolaget. Jag skulle vilja ta tillfdllet i akt att kommentera nagra av de
viktigaste hdandelserna under aret och presentera ledningens syn pa vagen framat.

Med tanke pa vara framsteg under perioden har Bolagets strategi att ©ka antalet
vardeskapande projekt och produkter lyckats. Delvis pa grund av det okade fokuset pa
utvecklingsaktiviteter var intdkterna 2018 daremot lagre an forvantat. Kombinationen av lagre
intakter och 6kade investeringskostnader aterspeglas i nettoresultatet for 2018, vilket inte ar
tillfredsstéllande. Detta ar dock inte heller representativt for vad vi forvantar oss att se fram
emot.

Vi tror, att det varde som utvecklats genom den riktade investeringen i nya produkter och
mojligheter under perioden klart verstiger bristen pa intdkter under perioden. Med andra ord
forvantar vi oss att kunna 6ka intakterna under 2019 med stod av nya produkter som utvecklats under 2018, samt intdkter
fran tjansteprojekt som harrér fran vart joint venture-bolag AdaptVac.

Emissionen vid arets borjan

Vi startade 2018 med genomférandet av en foretradesemission, framst for att kunna hantera fler och storre projekt, utveckla
nya produkter samt for att sakerstalla en stark utveckling av AdaptVac. Vi ar stolta 6ver att notera att foretradesemissionen
togs emot val och fulltecknades av en grupp befintliga och utvalda nya storre investerare, vilket daven starkte Bolagets stora
investerarbas.

Plattformen

Under 2019 genomférde vi malinriktade investeringar i syfte att utveckla var karnplattform for proteinuttryck, ExpreS2™, till
en komplett upptacktsplattform. Detta ledde framgangsrikt till en rad forbattringar och nya produkter som Bolaget har
lanserat eller kommer lansera under 2018/2019:

Plattformsutveckling Produktutveckling
v" Utékad produktionskapacitet v' R&D-verktyg med amerikansk distributdr
v" Tva nya kidrnanalysinstrument v" Formulering
v' Starkinlicensierad teknologi v" Avancerade analyser
v" Tvainldmnade patentansdkningar v' Immunférstirkare
v' Tva strategiska samarbeten v" Nya funktionella cellinjer
v" Tva produktsamarbeten v" Nytt kulturmedium

Vi forvantar oss att detta, tillsammans med vart uppdaterade marknadsféringsmaterial, webbshopen samt var utokade
forsaljningspersonal kommer att utgéra viktiga drivkrafter for var planerade expansion av karnverksamheten.

Vara strategiska projekt

Under och dven efter arets slut har vi kunnat meddela substantiella framsteg i flera av de projekt som vi ar involverade i. |
oktober publicerade vi positiva resultat fran fas I/lla-malariavaccinstudien av Jenner Institute i Oxford. Vaccinet, som
utvecklades och tillverkades med var ExpreSZ-plattform, visade sig vara sdkert och det &r det forsta vaccinet som
demonstrerar en minskning av den parasitara tillvaxten efter en kontrollerad méansklig malariainfektering. Detta ar ett viktigt
steg mot att skapa ett malariavaccin fér en bredare storskalig anvandning. Fér ExpreS?ion gav detta en solid klinisk validering
av var karnplattform och tar oss narmare en mojlighet fér framtida intakter, om detta 6verfors till en kommersiell partner.

| december medforfattade vi en publikation i den vetenskapliga tidskriften Nature, som presenterade den forsta strukturen
av en nyligen identifierad molekylar "nyckel" som malariaparasiter anvander for att komma in i manskliga blodkroppar. Detta
arbete ar annu en spannande milstolpe i forskning och design av nya effektiva vacciner mot malaria i blodfasen, och i detta
fall utfort i samarbete med det vdalrenommerade australiensiska forskningsinstitutet Walter and Eliza Hall Institute, med vilket
vi har ett 50-procentigt patentpartnerskap. Dessa prestationer representerar bade betydande potentiellt virde och en stor
kommersiell méjlighet for ExpreSZion, eftersom marknaden fér malaria i blodfas varderas till cirka 400 miljoner USD arligen.

| bérjan av januari 2019 (efter utgangen av perioden) publicerade PlacMalVac-konsortiet, som vi ingar i, positiva kliniska fas
la-resultat avseende vaccinet fér placental malaria (PAMVAC) som syftar till att skydda gravida kvinnor och deras barn.
Vaccinet, som tillverkades med ExpreS?-plattformen, visade sig vara sdkert, val tolererat och framkalla specifika immunsvar
hos alla studiedeltagare. Detta ar uppmuntrande nyheter fér miljontals gravida kvinnor och deras barn, som varje ar riskerar
att drabbas av placental malaria under graviditeten, och vi ar stolta 6ver att vara med i detta team. Det har arbetet finansieras
av flera organisationer, men eftersom var plattform anvands bade for utveckling och tillverkning av PAMVAC-vaccinet har
detta projekt ocksa ett kommersiellt varde for ExpreS2ion, om partnerskap kan ingas.
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Vart joint venture: AdaptVac

Ar 2017 etablerade vi joint venture-bolaget AdaptVac baserat pa en banbrytande ny virus-like particle-teknologi (VLP). Sedan
starten har Bolaget fokuserat pa att forbattra och konsolidera den proprietdra teknologin genom intern utveckling samt
externa samarbeten och projekt. En extremt viktig milstolpe for AdaptVac var erhallandet av ett "Notice of Allowance" i USA
i september for ett patent som tacker det forsta projektet, HER2-bréstcancervaccinprojektet AV001, som riktar sig mot en
marknad vard 8-10 miljarder USD. Detta starker inte bara AdaptVacs IP-position och darmed det potentiella forsaljningspriset
for AV0O1-brostcancerprojektet, det har dven en liknande effekt for andra HER2-relevanta indikationer, sasom mag- och
dggstockscancer saval som for plattformen i allmanhet.

| december fick AdaptVac bidrag for tva nya projekt: kardiovaskular sjukdom hos méanniskor och HER2-positiv cancer hos
hundar. Inférandet av ett vaccinprojekt for hjart-karlsjukdomar, som ar inriktat pa en marknad varderad till 3 miljarder dollar
arligen i AdaptVac-portfoljen, kommer potentiellt att addera betydande varde till bolaget. Samutveckling av ett djurprojekt
och ett manskligt projekt ar ett smart satt att anvanda befintlig kunskap for att starta ett veterinarprojekt, som kan tas till
marknaden mycket snabbare. Dirmed kan HER2-hundcancerprojektet, med ett betydande potentiellt varde pa
veterinarmarknaden, dven ge stodjande sakerhets- och proof of concept- data i djurmodell som kan anvandas vid
utvecklingen av humana HER2-cancerprojekt utan att férsena dem.

| februari 2019 mottog AdaptVac ett ytterligare veterinarbidrag for sa kallad Post-Weaning Diarrhea (PWD), ett projekt som
syftar till att dramatiskt minska antibiotikabruket inom svinindustrin. Detta &r en viktig fraga i branschen och understryker
ytterligare VLP-teknologins potential. En framgangsrik produkt skulle kunna inriktas mot en marknad vard ett tvasiffrigt antal
miljoner Euro arligen och 6ppnar upp VLP-baserade vacciner som ett alternativ till antibiotika for veterindra och potentiellt
manskliga applikationer.

Vagen framat

Under 2018 fokuserade vi pa att expandera var karnplattform genom att utveckla och inkludera ny teknik samt pa att starka
AdaptVac. Vi har lyckats bra med dessa aktiviteter under aret och har ocksa dokumenterat goda framsteg i ett antal befintliga
och nya projekt samtidigt. Som vi ansag vid tidpunkten for foretradesemissionen i borjan av 2018 kravde detta investeringar
i form av resurser saval som pengar vilket naturligtvis aterspeglats i kostnaderna for aret. Vi férvantar oss dock att intakterna
fran var serviceverksamhet forbattras markant under 2019 nidr effekten av den forbattrade plattformen och
marknadsaktiviteterna kommer in. A andra sidan har vara investeringar i plattformen, nya produkter och utvecklingen i och
av AdaptVac tillsammans med de framsteg som rapporterats i projekt, genererat varden som langt Overstiger
serviceverksamhetens potential. Framdver forvantar vi oss att tjansteverksamheten isolerat ska na en finansiellt hallbar niva,
medan en 6kande och mycket spdnnande del av var verksamhet kommer att inriktas pa vardeskapande i form av utveckling
av nya och befintliga tillgdngar inom partnerskap och joint ventures baserat pa var optimerade proprietdra
upptéacktsplattform.

Dr Steen Klysner
VD, ExpreS?ion Biotech Holding AB




Om ExpreS?ion Biotech Holding AB

ExpreSZion bildades ar 2010 som ett spin-off-bolag fran det danska lakemedelsbolaget Affitech A/S. Bolaget grundades av
doktorerna Charlotte Dyring, Wian de Jongh och Martin Roland Jensen, med affarsidén att med hjalp av en ny

plattformsteknologi tillhandahalla proteiner till forskningsinstitutioner och foretag som utvecklar vacciner. Bolagets

karnverksamhet grundar sig pa den patenterade ExpreS?-plattformen och dess formaga att framstélla komplexa proteiner.

ExpreS2-plattformens huvudsakliga bestandsdel &r de S2-celler, som har férmaga att producera nya proteiner samt Bolagets

patenterade expressionsvektorer, som ar den del av plattformen, som bland annat far cellerna att generera hogt utbyte.

Plattformen har ett antal egenskaper skiljer den fran konkurrerande teknologier:

e Den harivissa fall utgjort den enda metoden for att framstalla specifika proteiner.

e  Kostnader och tidsatgang ar vasentligt lagre an for alternativa metoder, vilket ar en viktig konkurrensférdel bland

annat med tanke pa tiden till marknad och giltighetstider for patent, men det gor dven plattformen sarskilt vardefull

inom utveckling av diagnostik och vacciner mot smittsamma och snabbt vdxande pandemier.

e  Metoden ger ett avsevdrt hogre utbyte, det vill sdga mangd protein per tillverkningsomgang, jamfort med

konkurrerande system.

e  Metoden ger mycket homogena tillverkningsbatcher, vilket ar ett krav inom lakemedelsutveckling och tillverkning.

Bolaget har redan i nuldget en véletablerad och diversifierad kundbas, vilket illustreras av exemplen i figuren nedan;
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Affarsmodell och marknadspotential
ExpreSZions affarsmodell bestar av tre huvudsakliga delar:

e  ExpreS%ion kan deldga lakemedelsprojekt som
anvédnder ExpreS?-plattformen. Det gor att Bolaget
kan erhalla milstolpsbetalningar i takt med att
utvecklingen framskrider, samt dven royalties i de
fall da lékemedlet eller vaccinet lanseras pa
marknaden.

e  ExpreSZ%ion kan dven marknadsfora licenser till
ExpreS2-plattformen i sin helhet (eller delar av den)
och darmed lata kunden vara delaktig eller helt
ansvarig for arbetet med att utveckla de proteiner
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som behovs for lakemedels- eller vaccinutveckling. Det ar ett annat satt for Bolaget att erhalla milstolpsbetalningar

och royalties for projektframsteg och marknadslansering.




e  Bolaget sdljer reagenser och proteinkit, samt ta betalt for tjanster dar Bolaget, med hjalp av sin plattform, utvecklar
skraddarsydda proteiner for kunders rékning och levererar dessa som fardiga produkter.

e  Som ett resultat av utvecklingen pa plattformen ar Bolaget nu ocksa positionerat for att genomféra egna projekt,
antingen i egen regi eller i samarbete med partners.

Joint venture-bolaget AdaptVac

Utover ExpreSZion’s grundldggande verksamhet enligt ovan, startade Bolaget dven joint venture-bolaget AdaptVac ApS
("AdaptVac”) under 2017 tillsammans med NextGen Vaccines ApS (”NextGen”), ett bolag grundat av forskare vid
Képenhamns Universitet. AdaptVac har en global exklusiv licens till en "plug and play virus-like particle” (VLP)-teknik, vilken
moijliggor accelererad utveckling av effektiva terapeutiska och profylaktiska vacciner inom hogt varderade marknadssegment
inom onkologi, infektionssjukdomar och ¥ o5

immunologiska sjukdomar. Malsattningen med EXPRES'ION &% [= 4 o

AdaptVac ar att skapa ett bolag i varldsklass e L4

inom utveckling av konkurrenskraftiga vacciner | ExpreS?™ vaccine antigens |““"“‘"
och terapeutiska behandlingar inom detta

segment. Kombinationen av ExpreSZions

= VLP Vaccines
teknologi och kompetens tillsammans med -~ + VLP Immune therapy
. . . . . « VLP Diagnostics
NextGens unika expertis inom virus-like Gdopt'
particle  (VLP)-teknologin  skapar viktiga T

synergier for ExpreS%ions egenutvecklade | Virus-Like Particles (VLPs) |- --------

ExpreSZ-plattform med potential att skapa en

stark och mangsidig aktor inom faltet for nya vacciner och immunterapier. Med AdaptVac etablerar ExpreS?ion sig dven pa
marknaden fér immunonkologi, som enligt Research and Markets 2018 férvdntas passera ett marknadsvdarde om 100
miljarder USD ar 2022.

ExpreSZions projektpipeline

Tabellen nedan beskriver kortfattat de olika projekt som ExpreSZion for narvarande ar delaktig i och dar Bolaget antingen
innehar ett deldgarskap eller har licensierat ut sin plattform. ExpreSZion &r fér ndrvarande delaktig i tva projekt som befinner
sig i klinisk studier. Det ena projektet i klinisk fas ar RH5.1-blodmalariavaccinet som genomfors av the Jenner Institute vid
Oxfords Universitet som ExpreS2ion har licensierat ut sin plattform till. Positiva data fran en fas 1/2a-studie inom projektet
presenterades i oktober 2018. Det andra projektet i klinisk fas genomfors av PlacMalVac-konsortiet, och ExpreSZion &r
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deldgare i projektets utveckling av ett placentalt malariavaccin. Inom detta projekt kommunicerades positiva fas la-data i
januari 2019. Utbéver de projekt som beskrivs i tabellen ovan ar Bolaget dessutom delaktigt i ett antal andra icke
offentliggjorda projekt. AdaptVacs forsta projekt, AV001, som inriktas mot brdstcancer, togs in i utvecklingen baserat pa ett
publicerat Proof of Concept i djur (POCA).

Bolagsstruktur och aktieinnehav

ExpreS%ion Biotech Holding AB har ett heldgt dotterbolag, ExpreSZion Biotechnologies ApS i Danmark. All operationell
verksamhet sker i dotterbolaget, vilket innebér att ExpreSZion Biotech Holding AB:s enda operativa verksamhet &dr att dga och
styra dotterbolaget ExpreSZion Biotechnologies ApS. Dotterbolaget ExpreSZion Biotechnologies ApS dger harutéver 50
procent av aktierna i AdaptVac ApS, Danmark. Detta bolag redovisas som ett gemensamt styrt féretag. Utdver ovanstaende
dger Bolaget inte nagra andelar i andra foéretag.

Agarférteckning
Nedanstaende tabell redovisar aktiedgare med Over 5 % av roster och kapital i ExpreSZion Biotech Holding AB per den 31

december 2018. Notera att efter den 31 december 2018 har Bolaget genomfort en riktad nyemission vilken 6kat antalet aktier
med 1 600 000 stycken.

Namn Antal aktier Andel av roster och kapital
ExpreSZion Holding ApSt 1744370 14,53 %
AR Consult ApS? 1397003 11,64 %
FORSAKRINGSAKTIEBOLAGET, AVANZA PENSION 896 172 7,47 %
Ericsson, Anders 699 026 5,82 %
Summering dgare éver 5 % 4736571 39,46 %
Ovriga dgare (under 5 %) 7 265 44 60,54 %
Summa 2018-12-31 12 002 015 100,00%

e IStyrelseordférande Martin Roland Jensen dger 32,22 % av réster och kapital i ExpreS?ion Holding ApS. COO Charlotte Dyring dger
39,23 % av réster och kapital i ExpreS%ion Holding ApS. CSO Wian de Jongh dger 28,55 % av réster och kapital i
ExpreS?ion Holding ApS.

e 2Styrelseledamot Allan Rosetzsky dger 100 % av réster och kapital i AR Consult ApS.

Aktien

ExpreSZion Biotech Holding AB:s aktie noterades pa Nasdaq Stockholm First North den 29 juli 2016. Aktiens symbol &r EXPRS2
och ISIN-kod &r SE0008348262. Per den 1 januari 2018 uppgick antalet aktier i ExpreS2ion Biotech Holding AB till 9 601 612
stycken. Per den 31 december 2018 uppgick antalet aktier i ExpreS%ion Biotech Holding AB till 12 002 015 stycken.
Genomsnittligt antal aktier for helaret 2018 uppgick till 11 541 664 stycken. Bolaget har ett aktieslag. Varje aktie medfor lika
ratt till andel i Bolagets tillgangar och resultat.




Styrelse och VD

Dr Martin Roland Jensen - Styrelseordforande

Dr Martin Roland Jensen (fodd 1960) har bred erfarenhet av ledarskap inom biotechindustrin och har dessutom sjélv grundat
och varit medgrundare till ett stort antal biotechbolag. Han har dven lang erfarenhet av vetenskapligt arbete, framst inom
immunologi, cellbiologi och utveckling av cancervaccin. Dr Jensen har en doktorsexamen inom cell- och molekylarbiologi fran
Képenhamns Universitet. Dr Jensen ar en av medgrundarna till Bolaget.

Dr Allan Rosetzsky — Styrelseledamot

Dr Allan Rosetzsky (fédd 1948) tog examen som Medicine doktor fran K6penhamns Universitet 1973 och arbetade darefter
inom den danska sjukvarden i flera ar. Dr Rosetzsky har dven haft flera ledande positioner inom ldkemedelsutveckling i Rhéne-
Poulenc-koncernen. Utéver detta har han grundat, utvecklat och drivit det egna foretaget KLIFO som arbetade internationellt
med kontraktsforskning. Dr Rosetzsky ar utéver ovan aktiv i Business Angels Copenhagen.

Gitte Pedersen — Styrelseledamot

Gitte Pedersen (fodd 1963) har en masterexamen inom kemiteknik och en kandidatexamen inom affarsvetenskap. Gitte
Pedersen har 6ver 20 ars erfarenhet fran biotech- och pharmaindustrin. Hon har arbetat pa Novo Nordisk inom forskning och
utveckling, produktion och marknadsforing och hade dven rollen som chef for marknadsforing med globalt ansvar for en stor
produktportfdlj. Gitte Pedersen har dessutom agerat affarsradgivare till biotech- och pharmaféretag i bade tidiga och senare
faser i Nordamerika. Hon har i denna roll dven agerat radgivare at danska utrikesdepartementet och har sékrat affarer for
flera miljarder USD at bolag inom den danska biotechindustrin. Gitte Pedersen har grundat bolagen Genomic Expression och
Legomics.

Jakob Knudsen - Styrelseledamot

Jakob Knudsen (fédd 1968) ar VD for ViroGates A/S, ett internationellt biotechbolag baserat i Danmark. Jakob Knudsen &r
utbildad jurist fran Képenhamns Universitet och har en MBA-examen fran Imperial College i Storbritannien. Efter sin examen
ar 1994 har Jakob Knudsen byggt upp en bred erfarenhet inom kommersiell verksamhet, omfattande bland annat
immaterialratt, marknadsféring och finansiering. Jakob Knudsen har haft ett antal olika positioner pa ALK-Abellé A/S, ett
medelstort noterat biotechbolag, dar han bland annat var chef fér Corporate Business Development-avdelningen. Dessutom
har Jakob Knudsen varit CCO och CFO pa biotechbolaget Egalet Ltd.

Dr Steen Klysner — Verkstdllande direktor

Dr Steen Klysner (fodd 1961) har en masterexamen inom biokemi fran Képenhamns Universitet, en doktorsexamen fran
Danmarks Tekniske Universitet och en industriforskningsexamen. Vidare har Dr Klysner 6ver 25 ars erfarenhet fran flera
befattningar pa bade danska och internationella biotech- och pharmaféretag inom forsknings- och utvecklingsledning, senast
fran ledningen av en affarsenhet inom Merck KGaA i Tyskland. Dr Klysner har dven erfarenhet fran ett stort antal
styrelseuppdrag och stark kompetens inom affarsstrategi och affarsutveckling, bland annat géllande Due Diligence-processer,
strategiska samarbeten och allianser. Tack vare sin vetenskapliga erfarenhet har Dr Klysner dven god insikt i den tekniska
sidan av Bolagets aktiviteter.




Forvaltningsberattelse

Allmant om verksamheten

ExpreSZion Biotechnologies har skapat en plattformsteknologi for att méjliggéra kostnadseffektiv och siker tillverkning av
komplexa proteiner, som utgor den aktiva substansen i nya vacciner och som darmed ocksa ar en viktig grund inom diagnostik,
forskning och utveckling av dessa nya vacciner. Bolaget har sedan starten 2010 arbetat tillsammans med
forskningsinstitutioner och ldkemedelsbolag och har med hjélp av sin patenterade ExpreS2-plattform framstallt 6ver 200 olika
proteiner med en effektivitet och framgangsfaktor som 6verstiger konkurrerande teknologier.

Bolaget verkar pa en marknad som idag varderas till 6ver 30 miljarder USD arligen och som upplever en stark tillvaxt.
Affarsmodellen innefattar dels att utveckla, framstéalla och leverera proteiner, men dven att generera I6pande intdkter genom
att utlicensiera ExpreS2-plattformen till forskningsinstitut och ldkemedelsbolag som sjélva eller i samarbete med Bolaget vill
utveckla vacciner och andra biologiska ldkemedel. Darigenom erhaller Bolaget ocksa framtida royalties, licensavgifter och
milstolpsbetalningar genom de produkter som utvecklas med ExpreS2. Som ett resultat av utvecklingen pa plattformen &r
Bolaget nu ocksa positionerat for att genomfora egna projekt, antingen i egen regi eller i samarbete med partners.

Bolaget noterades pa Nasdaq Stockholm First North den 29 juli 2016.

Koncern
ExpreSZion Biotech Holding AB &r moderbolag i en koncern som dven omfattar det heldgda danska verksamhetsdrivande

dotterbolaget ExpreSZion Biotechnologies ApS. Harutover dger ExpreSZion Biotech Holding AB inga aktier i andra bolag. Det
heldagda dotterbolaget ExpreS2ion Biotechnologies ApS dger 50 procent av AdaptVac ApS.

Vasentliga handelser under 2018

e Den 16 januari meddelade ExpreS2ion Biotech Holding AB att styrelsen, villkorat av beslut vid extra bolagsstamma,
har beslutat att genomféra en féretradesemission med syfte att accelerera Bolagets utveckling.
Foretradesemissionen omfattar hogst 2 400 403 aktier till en teckningskurs om 8,00 SEK per aktie. Fulltecknad
nyemission tillfér ExpreSZion totalt cirka 19,2 MSEK fére emissionskostnader. Emissionslikviden fran
foretradesemissionen ar planerad att finansiera ExpreS2Zions mojligheter att kunna fullfolja fler projekt gallande
vacciner och ldkemedelskandidater, som Bolaget regelbundet stoter pa i marknaden. Vidare tillfor
foretradesemissionen resurser for att utoka vardeskapandet i joint venture-bolaget AdaptVac och dess
utvecklingsprojekt. Slutligen ska foretradesemissionen finansiera vidareutveckling av Bolagets plattform med nya
produkter, som kommer att forstarka Bolagets position inom nya marknadssegment och generera nya kunder och
darmed oka saval Bolagets intdkter pa kort sikt som dess langsiktiga mojligheter.

e Den 1 februari holls extra bolagsstimma i ExpreSZion Biotech Holding AB. Stammokommuniké finns att tillga pa
Bolagets hemsida (www.expres2ionbio.com).

e  Den 2 mars meddelade ExpreSZion Biotech Holding AB utfall i Bolagets foretradesemission. Foretradesemissionen
tecknades till cirka 30,3 MSEK, motsvarande en teckningsgrad om cirka 158 procent. Genom féretradesemissionen
nyemitterades 2 400 403 aktier och ExpreSZion tillférdes cirka 19,2 MSEK fére emissionskostnader.

e Den 20 april meddelade ExpreS2ion Biotech Holding AB att dotterbolagets amerikanska partner och licenstagare
Integrated BioTherapeutics, Inc. (“IBT”) har inlett forsaljning och marknadsforing av sin forsta produkt baserad pa
ExpreSZ-plattformen. Dessutom meddelades att IBT planerar att lansera uppskattningsvis fem produkter arligen,
och att samarbetet férvantas generera arliga intdkter om upp till cirka 1 MSEK fér ExpreS2ion ndr samarbetet ar
fullt implementerat.

e Den 3 maj offentliggjorde ExpreS%ion arsredovisningen for rikenskapsaret 2017. Arsredovisningen finns tillgénglig
pa ExpreS2ions webbplats (www.expres2ionbio.com).

e Den 17 maj meddelade ExpreS%ion att Bolagets patentansékan “Improved Protein Expression System”, som
omfattar hela Bolagets ExpreS2ion-plattform, har godkiants i Kanada.

e Den 24 maj holls arsstamma i ExpreS%ion Biotech Holding AB. Stammokommuniké finns tillgdnglig pa Bolagets
(www.expres2ionbio.com).
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Den 29 maj offentliggjorde Bolaget ett samarbetsavtal med Genlbet Biopharmaceuticals S.A. Samarbetsavtalet
avser vaccinutveckling och GMP-produktion och beddms av styrelsen stdrka ExpreSZions position som en
helhetsleverantor i processen fran upptackt till tidig klinisk utveckling.

Den 15 juni meddelade ExpreSZion att Bolaget presenterar sin forskning inom malaria- och bréstcancervacciner pa
tva vetenskapliga konferenser i juni 2018.

Den 17 augusti meddelade Bolaget att Bent U. Frandsen, for narvarande VP Business Development, har utsetts till
Chief Business Officer (CBO). Han kommer att vara ansvarig for en proaktiv insats for att vasentligt 6ka kundbasen
i Bolagets segment for vaccinutveckling och produktionstjanster.

Den 17 augusti meddelade Bolaget att en vetenskaplig artikel rérande produktion av en malariavaccinkandidat med
hjalp av Bolagets ExpreS2-plattform har publicerats i den vetenskapliga tidskriften npj Vaccines, en del av Nature
Partner Journals Series. | artikeln beskrivs produktionen av Oxford Universitys ledande vaccinkandidat RH5.1 for
malaria i blodfas i enlighet med GMP och med hjilp av ExpreS2-plattformen. Produkten uppfyllde alla kriterier
avseende sterilitet, renhet och identitet. Vaccinformuleringen bedéms darmed som lamplig for anvandning i
manniskor. RH5.1 utvarderas for narvarande i en klinisk fas 1/2a-studie.

Den 6 september meddelades att Research & Commercial License Agreement-avtalet med Bolagets amerikanska
partner och licenstagare Integrated BioTherapeutics, Inc. (“IBT”) har utdkats for att dven inkludera egenutvecklade
produkter baserade pa ExpreS2-plattformen, initialt ett antal antigener mot zikavirus.

Den 10 september meddelade Bolaget att joint venture-bolaget AdaptVac ApS (”AdaptVac”) har erhallit ett Notice
of Allowance i USA for dess patentansdkan av sin nya vaccinbehandling mot HER2-positiv brostcancer. Detta
innebdr att patentet forvantas godkdnnas inom kort, vilket ar ett viktigt steg framat for bade projektet och
dokumentationen for patentbarheten av virus-like particle (VLP)-teknologiplattformen.

Den 3 oktober meddelade Bolaget att en nyligen publicerad vetenskaplig artikel i Nature Communications om
malariavaccinkandidaten Pfs48/45 ger ytterligare stod for att ExpreSZ-plattformen ar ett utmarkt verktyg for att
producera transmissionsblockerande malariavacciner.

Den 31 oktober meddelade Bolaget att the Jenner Institute vid Oxfords Universitet presenterat positiva resultat
fran sin kliniska fas I/lla-studie med RH5.1-blodmalariavaccinet vid ett vetenskapligt mote i New Orleans. Vaccinet,
som utvecklats och tillverkats med ExpreSZ-plattformen, visade sig vara sdkert och ar det forsta vaccinet som
demonstrerar en minskning av parasitmultipliceringshastigheten efter en kontrollerad mansklig malariainfektion i
blodfas. Detta ar en mycket viktig milstolpe i ett langt samarbete med The Jenner Institute vid Oxfords universitet
vilket kommenterades av Professor Dr Simon Draper, ansvarig fér The Jenner Institutes forskningsgrupp inom
vaccin for malaria i blodfas: "de uppmuntrande resultaten fran denna fas I/lla-studie med RH5.1 i malaria ligger i
linje med vdra prekliniska resultat och utgér en solid grund fér att bygga ndsta steg i vart kliniska program fér
malariavaccin i blodfas. Vi dr tacksamma fér att ExpreSZion har tillhandahdllit den méjliggérande utvecklings- och
produktionsplattformen ExpreS? samt for deras bidrag till projektet som helhet.”

Den 12 december meddelade ExpreS2Zion om publiceringen i den vetenskapliga tidskriften Nature av den forsta
visuella bilden av den molekylara "nyckel” som dédliga malariaparasiter anvander for att ta sig in i manskliga
blodceller. Publikationen férfattades av ett internationellt team, inklusive forskare fran ExpreSZion, under ledning
av Walter and Eliza Hall Institute of Medical Research ("WEHI"). Detta genombrott kommer att bidra till
utvecklingen av vacciner baserade pa ett patent gemensamt dgt av WEHI och ExpreSZion.

Den 20 december meddelade ExpreSZion att Bolagets joint venture-bolag AdaptVac ApS (“AdaptVac”) har erhallit
2,2 MDKK (3,2 MSEK) i bidrag fran den Danska Innovationsfonden for utveckling av tva nya vaccinprojekt: hjart-
karlsjukdom hos manniskor samt HER2+-bréstcancer hos hundar.

Vasentliga handelser efter periodens utgang

Den 10 januari 2019 meddelade ExpreSZ2ion att konsortiet PlacMalVac (for forskning om placentalt malariavaccin),
i vilket ExpreSZion ar en del, har meddelat framgangsrika studieresultat fran en klinisk fas I-studie. PAMVAC-
vaccinet, som tillverkats med ExpreSZ-plattformen, visades vara sidkert, vél tolererbart samt ha férmaga att
framkalla specifik antikroppsrespons hos alla studiedeltagare.




Den 19 februari 2019 meddelade ExpreSZion att joint venture-bolaget AdaptVac har tilldelats cirka 3,6 MSEK av
Dansk Innovationsstiftelse for sitt deltagande i ett vaccinprojekt som syftar till att forebygga avvanjningsdiarré
(PWD), som ar en stor orsak till antibiotikabruk i grisindustrin.

Den 28 februari 2019 meddelade ExpreSZ2ion att Bolaget genomfor en riktad emission av units till ett antal befintliga
dgare och strategiska parter om initialt cirka 8 MSEK, med vidhangande vederlagsfria teckningsoptioner som i
senare skeden kan tillféra Bolaget ytterligare totalt cirka 9,6 MSEK. Emissionen genomfors for att finansiera ett
accelererat verksamhetstempo och uttkade investeringar i verksamheten for att sakerstdlla en langsiktigt god
utveckling.

Den 19 mars 2019 holls en extra bolagsstimma i ExpreSZ2ion, pa vilken den riktade emissionen godkandes.

Under slutet av mars 2019 erholl Bolaget betalning om 8 MSEK fér den riktade emissionen. Styrelsen och
bolagsledningen bedémer att erhallen finansiering skall sdkerstalla Bolagets behov av rorelsekapital for 2019.
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Riskfaktorer

Ett antal riskfaktorer kan ha negativ inverkan pd verksamheten i ExpreS2ion Biotech Holding AB, dess dotterbolag ExpreS2ion
Biotechnologies ApS och dess joint venture-bolag AdaptVac ApS. Det dr dérfér av stor vikt att beakta relevanta risker vid sidan
av Bolagets tillvixtméjligheter. Samtliga riskfaktorer kan av naturliga skdl inte bedémas utan att en samlad utvdrdering av
6vrig information i memorandumet tillsammans med en allmén omvdrldsbedémning har gjorts.

Bolaget

Kort historik

ExpreSZion Biotech Holding AB bildades 2015 och det verksamhetsdrivande dotterbolaget ExpreS2ion Biotechnologies ApS
bildades 2010. Bolagets kontakter med saval kunder som leverantorer ar relativt nyetablerade. Av denna anledning kan
relationerna vara svara att utvardera vilket paverkar de framtidsutsikter som Bolaget har. Det foreligger risk att langvariga
stabila kund- och leverantdrsrelationer inte kan etableras, vilket kan leda till att Bolagets intdkter paverkas negativt eller
uteblir.

Inga lanserade lakemedel
En central del i Bolagets intdktsmodell ar milstolpsbetalningar och royalties fran godkdnda ldkemedel som utvecklats med
hjélp av ExpreS2-plattformen. Det verksamhetsdrivande dotterbolaget ExpreSZion Biotechnologies ApS bolagiserades ar 2010

och dess plattformsteknologi har hittills inte, varken enskilt eller via partners, renderat i nagra lakemedel som har natt
marknadsgodkannande. Bolaget har bedrivit begrdnsad forsdljning och genererat intdkter. Det kan darfor vara svart att
utvardera Bolagets forsdljningspotential och det finns risk att framtida vdsentliga intakter helt eller delvis uteblir.

Finansieringsbehov och kapital
ExpreSZion Biotechnologies utveckling av plattformsteknologi fér likemedel och diagnostik innebadr 6kande kostnader for

Bolaget. En forsening av marknadsgenombrott kan innebéara resultatférsamringar for Bolaget. Eventuella forseningar i
produktutvecklingen kan komma att innebara att mer omfattande kassaflode genereras senare dn planerat. Det finns risk att
ExpreSZion Biotechnologies i framtiden kan beh&va anskaffa ytterligare kapital och det foreligger risk att eventuellt ytterligare
kapital inte kan anskaffas. Detta kan medfora att utvecklingen tillfalligt stoppas eller att Bolaget tvingas bedriva verksamheten
i lagre takt an onskat vilket kan leda till férsenad eller utebliven kommersialisering och intakter.

Leverantorer/tillverkare
ExpreSZion Biotechnologies har samarbeten med leverantérer och tillverkare. Det finns risk att en eller flera av dessa viljer

att bryta sitt samarbete med Bolaget, vilket skulle kunna ha en negativ inverkan pa verksamheten. Det finns dven risk att
Bolagets leverantdrer och tillverkare till fullo inte uppfyller de kvalitetskrav som Bolaget stéller. Likasa kan en etablering av
nya leverantorer eller tillverkare bli mer kostsam och/eller ta langre tid &n vad Bolaget beréknar, vilket kan paverka Bolagets
verksamhet negativt.

Kliniska studier

Innan ldkemedel kan lanseras pa marknaden maste sakerhet och effektivitet vid behandling av manniskor sdkerstallas, vilket
gors genom kliniska studier. Det foreligger risk att resultaten i de planerade studierna inte blir tillfredsstallande och det finns
risk for att de lakemedelskandidater som utvecklas med Bolagets plattformsteknologi av sdkerhets- och/eller effektivitetsskal
inte ar tillrackligt bra for att kunna lanseras. Noterbart ar att utfall fran prekliniska studier inte alltid korrelerar med resultat
som uppnas vid kliniska studier i manniska. Resultat fran mindre kliniska studier 6verensstammer inte heller alltid med
resultat i mer omfattande studier, varpa det finns flera risker pa vagen mot en lansering av ldkemedel. Om inte de
lakemedelskandidater som utvecklas med Bolagets plattformsteknologi ar tillrdckligt sakra och effektiva kan Bolaget komma
att paverkas negativt, vilket vasentligen kan komma att paverka Bolagets intdkter och resultat.

Registrering och tillstand hos myndigheter
For att kunna marknadsféra och sélja lakemedel och diagnostik maste tillstand erhallas och registrering ske hos berérd

myndighet pa respektive marknad, till exempel FDA i USA och EMA i Europa. | det fall Bolaget, direkt eller via
samarbetspartners, inte lyckas skaffa nédvandiga tillstand och registreringar fran myndigheter, finns risk att Bolagets formaga
att generera intdkter kan komma att hammas. Det finns dven risk att synpunkter pa Bolagets foreslagna upplagg pa planerade
kommande samarbeten gillande studier kan komma att innebédra férseningar och/eller 6kade kostnader fér Bolaget. Nu
géllande regler och tolkningar kan komma att dndras, vilket negativt kan komma att paverka Bolagets forutsattningar for att
uppfylla myndighetskrav. Det finns risk for att Bolaget, direkt eller via samarbetspartners, inte erhaller nédvandiga tillstand
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och registreringar hos myndigheter. | det fall detta skulle aktualiseras kan Bolagets intjaningsférmaga och finansiella stallning
komma att paverkas negativt.

Nyckelpersoner och medarbetare
ExpreSZion Biotechnologies nyckelpersoner har stor kompetens och lang erfarenhet inom Bolagets verksamhetsomréde. En

forlust av en eller flera nyckelpersoner kan medfora negativa konsekvenser for Bolagets verksamhet och resultat.

Obehorig spridning av information

Det ar inte mojligt att till fullo skydda sig mot obehérig spridning av information, vilket medfér risk for att konkurrenter far
del av och kan dra nytta av den know-how som utvecklats av Bolaget, vilket kan leda till att Bolagets intdkter paverkas negativt
eller uteblir.

Konkurrenter

En del av Bolagets konkurrenter ar multinationella féretag med stora ekonomiska resurser. En omfattande satsning och
produktutveckling fran en konkurrent kan medféra risker i form av forsamrad forsaljning. Vidare kan féretag med global
verksamhet som i dagsldget arbetar med nérliggande omraden bestdmma sig for att etablera sig inom Bolagets
verksamhetsomrade. Det finns risk att 6kad konkurrens medfor negativa forsaljnings- och resultateffekter for Bolaget i
framtiden.

Kunder

ExpreSZ2ion Biotechnologies rorelseintakter har hittills genererats fran ett begransat antal kunder. Vissa kunder kan under
begrdnsade tidsperioder sta for en stor andel av Bolagets totala rorelseintdkter. Det finns risk att en forlust av en stérre kund
pa kort sikt skulle kunna paverka Bolagets omsattning negativt.

Bidragsfinansiering

En del i ExpreSZion Biotechnologies intdktsmodell ar bidragsfinansiering, dar Bolaget erhaller andelar av olika typer av
forskningsbidrag och anslag for ldkemedelsutveckling i samarbete med kunder. Det finns risk att dessa bidrag av olika
anledningar, som kan ligga utanfor Bolagets kontroll, uteblir. Detta kan komma att pdverka Bolagets intakter och resultat
negativt.

Konjunkturutveckling och valutarisk

Externa faktorer sasom inflation, valuta- och ranteférandringar, tillgang och efterfragan samt lag- och hogkonjunkturer kan
ha inverkan pa rérelsekostnader, férsaljningspriser och aktievardering. Det finns risk att ExpreSZion Biotechnologies framtida
intdkter och aktievardering kan bli negativt paverkade av dessa faktorer, vilka star utom Bolagets kontroll. En del av
forsaljningsintakterna kan komma att inflyta i internationella valutor. Valutakurser kan vasentligen forandras.

Politisk risk

ExpreSZ%ion Biotechnologies ar pa olika satt verksamt i och genom ett stort antal olika lander. Risker kan uppstd genom
forandringar av lagar, skatter, tullar, vaxelkurser och andra villkor for utlandska bolag. Bolaget paverkas dven av politiska och
ekonomiska osakerhetsfaktorer i dessa lander. Bolaget kan ocksa komma att paverkas negativt av eventuella inrikespolitiska
beslut. Det finns risk att ovanstaende kan medféra negativa konsekvenser for Bolagets verksamhet och resultat.

Marknadstillvaxt

ExpreSZion Biotechnologies planerar att expandera kraftigt under de kommande a&ren, dels genom att o©ka
marknadsandelarna i de lander och regioner man redan har etablerat sig i och dels genom att etablera sig i nya lander och
regioner. En etablering i nya lander och regioner kan medféra problem och risker som &r svara att forutse. Vidare kan
etableringar forsenas och darigenom medféra intdktsbortfall. En snabb tillvaxt kan dven innebédra att Bolaget gor forvarv av
andra foretag. Uteblivna synergieffekter och ett mindre lyckosamt integreringsarbete kan paverka saval Bolagets verksamhet
som resultatet pa ett negativt satt. En snabb tillvaxt kan medféra problem pa det organisatoriska planet. Det kan vara svart
att rekrytera ratt personal och det kan uppsta svarigheter avseende att framgangsrikt integrera ny personal i organisationen.

Produktansvar

Beaktat att ExpreS2ion Biotechnologies dr verksamt inom lakemedelsbranschen aktualiseras risker med produktansvar. Det
foreligger risk att ExpreSZion Biotechnologies kan komma att hallas ansvariga vid eventuella hindelser i kliniska studier, dven
for det fall kliniska studier genomférs av extern part. Vid ett eventuellt tilloud i en klinisk studie och om ExpreSZion
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Biotechnologies skulle hallas ansvariga for detta finns det risk for att Bolagets forsakringsskydd inte ar tillrackligt for att tacka
eventuella framtida rattsliga krav. Detta skulle kunna paverka ExpreSZion Biotechnologies negativt, saval anseendeméssigt
som finansiellt.

Patent och immateriella rattigheter

ExpreSZion Biotechnologies har patentansokt metoden och processen for ExpreS2-plattformen. Det foreligger risk att befintlig
och/eller framtida patentportfolj och 6vriga immateriella rattigheter som innehas av Bolaget och AdaptVac inte kommer att
utgéra ett fullgott kommersiellt skydd. Det finns ocksa risk att Bolagets eller AdaptVacs eventuella framtida
patentansokningar inte kommer att godkdnnas. Det finns inte heller ndgon garanti att beviljade patent ger langsiktigt skydd,
da invandningar eller andra ogiltighetsansprak mot utfardade patent kan goras efter beviljandet av patentet. Utgangen av
sadana processer kan vara att beviljade patent inskranks, exempelvis genom en begransning av tillampningsomrade eller att
patentet avslas. Utgangen kan ocksa vara att patentet bibehalls sa som det beviljats. Att ett patent avslas innebar att ingen
tillerkdnns ensamratt, vilket gor att ingen kan hindras av det avslagna patentet fran att utéva den dari definierade
uppfinningen. Resultatet av en invandningsprocess kan 6verklagas, vilket gor att det slutliga resultatet fran en invandning ar
svart att forutse.

Utvecklingskostnader

ExpreS%ion Biotechnologies kommer fortsattningsvis att nyutveckla och vidareutveckla produkter inom sitt
verksamhetsomrade. Tids- och kostnadsaspekter for produktutveckling kan vara svara att pa forhand faststdlla med exakthet.
Detta medfor risk att en planerad produktutveckling blir mer kostnadskravande an planerat.

Prissattning
| ExpreSZion Biotechnologies intdktsmodell ingar milstolpsbetalningar och royalties fran godkdnda lakemedel som utvecklats

med hjalp av Bolagets plattformsteknologi. Generell utveckling avseende prissattning av lakemedel &r nagot som star utom
Bolagets kontroll. | det fall prissattning av lakemedel generellt faller finns det risk att detta negativt kan komma att paverka
Bolagets intjaningsmojligheter. Prissattning av lakemedel bestams i vissa fall pa myndighetsniva. Detta star utom Bolagets
kontroll. Ju ldgre prissattning, desto samre intaktsmajligheter for Bolaget. Det finns risk for att prissattning av lakemedel kan
komma att bli lagre dn vad styrelsen i Bolaget berdknar.

Aktien
Aktieforsédlining fran nuvarande huvudagare
Det finns inga avtal som reglerar huvudagarnas mojligheter att avyttra aktier i Bolaget. Saledes finns det risk att nuvarande

huvudéagare avyttrar delar av eller hela sina innehav i Bolaget. Eventuell férsaljning fran huvudagare kan komma att medféra
att aktiekursen paverkas negativt.

Kursvariationer

Det finns risk att aktiekursen genomgar stora variationer. Kursvariationer kan uppkomma genom stora férandringar av kop-
och séljvolymer och behéver inte nédvandigtvis ha ett samband med ExpreS2ion Biotechnologies underliggande varde.
Kursvariationerna kan paverka Bolagets aktiekurs negativt.

Psykologiska faktorer

Viardepappersmarknaden kan komma att paverkas av psykologiska faktorer. Bolagets vardepapper kan komma att paverkas
pa samma satt som alla andra vardepapper som lépande handlas pa olika marknadsplatser. Psykologiska faktorer och dess
effekter pa kursutveckling ar i manga fall svara att férutse och kan komma att paverka Bolagets aktiekurs negativt.

Marknadsplats

First North &r en alternativ marknadsplats som drivs av de olika borserna som ingar i Nasdag OMX. Marknadsplatsen har inte
samma juridiska status som en reglerad marknad. De regler bolag pa First North ska f6lja 4r mindre omfattande an de juridiska
krav som stélls for handel pa en reglerad marknad. En placering i ett bolag som handlas pa First North ar darmed mer riskfylld
an en placering i ett borsnoterat bolag.

Utdelning

ExpreSZ2ion Biotechnologies har hittills inte lamnat nagon utdelning. Bolaget befinner sig i en inledande expansionsfas och
eventuella 6verskott ar primart planerade att investeras i Bolagets utveckling. Det finns risk att framtida kassafléden inte
kommer att Gverstiga Bolagets kapitalbehov eller att bolagsstimma inte beslutar om framtida utdelningar.
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Koncernen
Flerarséversikt (KSEK)
Nettoomsattning
Resultat efter finansiella poster
Balansomslutning
Soliditet (%)
Medeltal anstallda

Moderbolaget

Flerarséversikt (KSEK)
Nettoomsattning

Resultat efter finansiella poster
Balansomslutning

Soliditet (%)

Medeltal anstallda

Miljo

2018

8 868
-18 853
20954
39,6%
15

2018
335
-1605
39193
98,6%

2017
9795
-11750
17 235
39,1%
11

2017
305
-1710
22 147
99,3%

2016
4652
-9412
24615
52,3%
10

2016
34
-1169
20 555
97,8%

Foretagets ledning kdnner inte till nagra andrade marknadsforutsattningar eller betydande saneringsbehov och inte heller

har nagra tillstandsvillkor verskridits.

14




Resultatdisposition

(Belopp i KSEK)
Forslag till disposition av Bolagets resultat

Till arsstdmmans forfogande star:

Overkursfond 38926
Arets forlust -1605
37321

Styrelsen foreslar att:
Arets forlust avriknas mot 6verkursfonden och till Gverkursfonden 6verféres 37321
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Resultatrakning - koncern

KSEK

Rorelsens intdkter m.m.
Nettoomsattning
Summa rérelsens intdkter

Rorelsens kostnader

Ravaror och fornddenheter

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Avskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar

Resultat i gemensamt styrda foretag
Summa rérelsens kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar

Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter
Réntekostnader och liknande resultatposter
Summa finansiella poster

Resultat efter finansiella poster

Skatt pa arets resultat

Arets resultat

16

Not.

2018-01-01 2017-01-01
-2018-12-31 -2017-12-31
8 868 9795

8 868 9795
-2753 -2193
-7176 -5928
-13253 -10319
-2615 -2281
-1327 -509
-27124 -21230
-18 256 -11435

20 146

-617 -461

-597 -315

-18 853 -11750
2031 1915

-16 822 -9835




Balansrakning - koncern

KSEK Not 2018-12-31 2017-12-31
Tillgangar
Ifoncessmr?elj, patent, licenser, varumarken och 9 7030 8241
liknande rattigheter
Goodwill 10 1383 1900
Summa immateriella anldggningstillgangar 8413 10 141
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 11 993 632
Summa materiella anldggningstillgangar 993 632
Andelar i gemensamt styrda foretag 12 34 0
Andra langfristiga fordringar 13 682 408
Finansiella anldggningstillgangar 716 408
Summa anlaggningstillgangar 10122 11181
Kundfordringar 1317 1086
Aktuella skattefordringar 1757 1478
Ovriga fordringar 975 1331
Fordringar hos gemensamt styrt foretag 0 315
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 14 528 336
4577 4 546
Kassa och bank 6 255 1508
Summa omsdttningstillgangar 10 832 6 054
SUMMA TILLGANGAR 20954 17 235

Eget kapital och skulder

Aktiekapital 1334 1067
Ovrigt tillskjutet kapital 41 803 23815
Annat eget kapital inkl. drets resultat -34 836 -18 145
Summa eget kapital 15 8301 6737
Uppskjutna skatteskulder 16 1546 1813
Summa avsattningar 1546 1813
Skulder till kreditinstitut 6 063 6324
Summa langfristiga skulder 17 6 063 6324
Skulder till kreditinstitut 924 75
Leverantdrsskulder 607 470
Ovriga skulder 3513 1816
Summa kortfristiga skulder 5044 2361
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 20954 17 235
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Forandring eget kapital — koncern

Ovrigt Annat eget

KSEK Aktie- tillskjutet kapital inkl. Summa eget

kapital kapital  arets resultat kapital
Belopp vid arets ingang 2017-01-01 970 20 307 -8397 12 880
Nyemission 97 3831 3928
Emissionskostnader -402 -402
Betalning for optioner 79 79
Arets omrakningsdifferens 87 87
Arets resultat -9835 -9835
Belopp vid arets utgang 2017-12-31 1067 23 815 -18 145 6737

Ovrigt Annat eget

KSEK Aktie- tillskjutet kapital inkl. Summa eget

kapital kapital  arets resultat kapital
Belopp vid arets ingang 2018-01-01 1067 23 815 -18 145 6737
Nyemission 267 18 936 19 203
Emissionskostnader -1003 -1003
Betalning for optioner 58 58
Arets omrakningsdifferens -3 131 128
Arets resultat -16 822 -16 822
Belopp vid arets utgang 2018-12-31 1334 41 803 -34 836 8301

Antal aktier uppgar till 12 002 015 stycken (9 601 612), med ett kvotvdarde om 0,1111 SEK/aktie.
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Kassaflodesanalys i sammandrag — koncern

KSEK Not 2018-01-01 2017-01-01
—2018-12-31 -2017-12-31
Roérelseresultat -18 256 -11435
Justeringar fér poster som inte ingar i kassaflodet 18
Ovriga icke kassaflddespaverkande justeringar -34 0
Avskrivningar 2615 2281
Erhéllen ranta 78 91
Betald ranta -602 -581
Betald skatt 1471 1262
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore forandringar av -14728 - 8382
rérelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av rérelsefordringar -228 1446
Minskning(-)/6kning(+) av rérelseskulder 2077 -1672
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -12 879 -8608
Forvarv av materiella anlaggningstillgdngar -813 - 206
Kassafléde fran investeringsverksamheten - 813 - 206
Leasingavtal 328 380
Betalning for optioner/inlésen andelar 58 79
Nyemission 19203 3928
Kostnader hanforliga till nyemission -1003 -402
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 18 586 3985
Arets kassaflode 4894 -4829
Likvida medel vid arets borjan 1508 6 258
Kursdifferens i likvida medel -147 79
Likvida medel vid arets slut 6 255 1508
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Resultatrakning — moderbolag

KSEK

Rorelsens intdkter m.m.
Nettoomsattning
Summa rérelsens intdkter

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader

Personalkostnader

Summa rérelsens kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar

Ovriga réanteintikter och liknande resultatposter
Rantekostnader och liknande resultatposter
Summa finansiella poster

Resultat efter finansiella poster

Skatt pa arets resultat

Arets resultat
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Not.

2018-01-01 2017-01-01
-2018-12-31 -2017-12-31
335 305

335 305

-2089 -1859
-454 -234
-2543 -2093
-2208 -1788

608 83

-5 -5

603 78

-1605 -1710

0 0

-1605 -1710




Balansrakning — moderbolag

KSEK Not 2018-12-31 2017-12-31
Tillgangar
Andelar i koncernféretag 12 17 496 17 496
Fordringar hos koncernforetag 15768 4099
Andra langfristiga fordringar 13 50 50
Summa finansiella anldggningstillgangar 33314 21 645
Summa anliggningstillgangar 33314 21645
Skattefordringar 14 15
Ovriga fordringar 45 202
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 14 30 71
Summa kortfristiga fordringar 89 288
Kassa och bank 5790 214
Summa omsdttningstillgangar 5879 502
SUMMA TILLGANGAR 39193 22 147
Eget kapital och skulder
Aktiekapital 1334 1067
Overkursfond 38926 22 645
Arets resultat -1605 -1710
Summa eget kapital 38 655 22 002
Ovriga skulder 538 145
Summa kortfristiga skulder 538 145
Summa skulder 538 145
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 39193 22 147
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Forandring eget kapital - moderbolag

Balanserad

KSEK Aktie- Overkurs- vinst inkl. Summa eget

kapital fond arets resultat kapital
Belopp vid arets ingang 2017-01-01 970 20 306 -1169 20 107
Resultatdisposition enligt arsstamma: -1169 1169 0
Betalning for optioner 79 79
Nyemission 97 3831 3928
Emissionskostnader -402 -402
Arets resultat -1710 -1710
Belopp vid arets utgang 2017-12-31 1067 22 645 -1710 22 002

Balanserad

KSEK Aktie- Overkurs- vinst inkl. Summa eget

kapital fond  arets resultat kapital
Belopp vid arets ingang 2018-01-01 1067 22 645 -1710 22 002
Resultatdisposition enligt arsstamma: -1710 1710 0
Betalning for optioner 58 58
Nyemission 267 18 936 19 203
Emissionskostnader -1003 -1003
Arets resultat -1605 -1605
Belopp vid arets utgang 2018-12-31 1334 38 926 -1605 38 655

Antal aktier uppgar till 12 002 015 stycken (9 601 612), med ett kvotvarde om 0,1111 SEK/aktie.
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Kassaflodesanalys — moderbolag

KSEK Not 2018-01-01 2017-01-01
—-2018-12-31 —-2017-12-31
Rorelseresultat -2208 -1788
Erhéllen ranta 16 0
Betald ranta -21 -5
Betald skatt 1 3
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore forandringar av -2212 -1790
rérelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av rérelsefordringar 195 -134
Minskning(-)/6kning(+) av rérelseskulder 394 - 308
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -1623 -2232
Investeringar i dotterbolag 0 0
Lan inom koncernen -11059 -3971
Kassafléde fran investeringsverksamheten -11 059 -3971
Nyemission 19203 3928
Kostnader hanforliga till nyemission -1003 -402
Betalning for optioner/inlésen andelar 58 79
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 18 258 3 605
Arets kassaflode 5576 -2598
Likvida medel vid arets borjan 214 2812
Likvida medel vid arets slut 5790 214
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Tillaggsupplysningar

Not 1

Redovisningsprinciper och varderingsprinciper

Arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens allménna rad BFNAR 2012:1 (K3) tillimpas vid upprattandet av finansiella
rapporter.

Redovisningsvaluta
Arsredovisningen &r upprattad i svenska kronor och beloppen anges i tkr om inget annat anges.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och de dotterféretag i vilka moderbolaget direkt eller indirekt innehar mer
dn 50% av rosterna eller pd annat satt har ett bestimmande inflytande. Koncernredovisningen ar upprattad enligt
forvarvsmetoden vilket innebar att eget kapital som fanns i dotterforetagen vid forvarvstidpunkten elimineras i sin helhet. |
koncernens eget kapital ingar harigenom endast den del av dotterféretagens eget kapital som tillkommit efter forvarvet.

Bokslutsdispositioner och obeskattade reserver delas upp i eget kapital och uppskjuten skatteskuld. Uppskjuten skatt
hanforlig till arets bokslutsdispositioner ingar i arets resultat. Den uppskjutna skatteskulden har redovisats som avsattning,
medan resterande del tillférts koncernens eget kapital. Uppskjuten skatt i obeskattade reserver har berdknats till 22%.

Om det koncernmaéssiga anskaffningsvardet for aktierna dverstiger det i férvarvsanalysen upptagna vardet av Bolagets
nettotillgangar, redovisas skillnaden som koncernmassig goodwill. Detta varde skrivs av koncernmassigt under en period
uppgdende till 5 ar. Avskrivningstakten baseras pa forvarvens langsiktiga strategiska betydelse for koncernen.

Internvinster inom koncernen elimineras i sin helhet.

Vid omrékning av utlandska dotterforetag anvands dagskursmetoden. Detta innebér att balansrakningarna omraknas efter
balansdagens valutakurser och att resultatrakningarna omraknas efter periodens genomsnittskurser. De
omrakningsdifferenser som darvid uppkommer fors direkt mot koncernens eget kapital.

Innehav utan bestimmande inflytande

Koncernen behandlar transaktioner med innehav utan bestammande inflytande som transaktioner med koncernens
aktiedgare. Den andel av tillgangar och skulder, inkl. goodwill som tillhér innehav utan bestimmande inflytande har
varderats med utgangspunkt fran koncernens anskaffningsvarde vid rorelseforvarvet. Vid forvarv fran innehav utan
bestammande inflytande redovisas skillnaden mellan erlagd kopeskilling och den faktiska férvarvade andelen av det
redovisade vardet pa dotterforetagets nettotillgangar i eget kapital. Vinster och forluster pa avyttringar till innehav utan
bestammande inflytande redovisas ocksa i eget kapital. Nar koncernen inte langre har ett bestammande inflytande,
omvarderas varje kvarvarande innehauv till verkligt varde och dndringen i redovisat varde redovisas i koncernens
resultatrdakning. Det verkliga vardet anvands som det forsta redovisade vardet och utgor grund fér den fortsatta
redovisningen.

Andelar i koncernforetag

I moderbolaget redovisas andelar i koncernforetag initialt till anskaffningsvardet, vilket inkluderar eventuella
transaktionsutgifter som ar direkt hanforliga till forvarvet av andelarna. Emissionslikvider och aktiedgartillskott laggs till
anskaffningsvardet. Skulle det verkliga vardet vara lagre an det redovisade vardet skrivs andelarna ned till det verkliga
vardet om vardenedgangen kan antas vara bestdende.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen har upprattats enligt den indirekta metoden varvid justering skett for transaktioner som inte medfért
in- eller utbetalningar. Som likvida medel klassificeras, forutom kassa- och banktillgodohavanden, tillgodohavande pa
koncernkonto och kortfristiga likvida placeringar som latt kan omvandlas till ett kdnt belopp och som &r utsatt for en
obetydlig risk for vardefluktuation.

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

Intdktsredovisning
Intdkter avseende forsaljning av varor redovisas nar de vasentliga riskerna och fordelarna som ar férknippade med
dganderatten till varorna har 6vergatt pa koparen och nér intdktsbeloppet kan berdknas pa ett tillforlitligt satt.

Utforda tjansteuppdrag till fast pris vinstavraknas i takt med att arbetet utfors. Det innebér att intdkterna redovisas med
utgangspunkt fran fardigstallandegraden. Fardigstallandegraden berdknas som nedlagda uppdragsutgifter for utfort arbete i
relation till berdknade totala uppdragsutgifter for att fullgéra uppdraget. For uppdrag dar utfallet inte kan beraknas pa ett
tillfredsstéllande satt redovisas en intdkt som motsvarar nedlagda kostnader. Befarade forluster kostnadsfors sa snart de ar
kdnda. Tjansteuppdrag pa I6pande rakning intdktsredovisas i takt med att arbetet utfors.

Materiella och immateriella anlaggningstillgangar
Materiella och immateriella anldggningstillgangar ar redovisade till anskaffningskostnad med avdrag for planmaéssiga

avskrivningar baserade pa en bedémning av tillgangarnas nyttjandeperiod.

Foljande avskrivningstider tillampas for bade moderbolag och koncernféretag.

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

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

Fordringar och skulder i utlandsk valuta

Fordringar och skulder i utlandsk valuta har omraknats till balansdagens kurs. Skillnaden mellan anskaffningsvarde och
balansdagens varde har redovisats i resultatrakningen. | den man fordringar och skulder i utlandsk valuta har terminssakrats
omrdknas de till terminskurs.

Nedskrivningar

Skulle en indikation om en viardenedgéng betriffande en tillgdng foreligga faststalls dess atervinningsvirde. Overstiger
tillgdngens bokforda virde atervinningsvirdet skrivs tillgangen ner till detta virde. Atervinningsvardet definieras som det
hogsta av marknadsvardet och nyttjandevardet. Nyttjandevardet definieras som nuvardet av de uppskattade framtida
betalningar som tillgangen genererar. Nedskrivningar redovisas dver resultatrakningen.

Inkomstskatter

Redovisning av inkomstskatt inkluderar aktuell skatt och uppskjuten skatt. Skatten redovisas i resultatrakningen, forutom i
de fall den avser poster som redovisas direkt i eget kapital. | sadana fall redovisas dven skatten i eget kapital. Uppskjuten
skatt redovisas enligt balansrakningsmetoden pa alla vasentliga temporéra skillnader. En temporar skillnad finns nar det
bokférda vardet pa en tillgang eller skuld skiljer sig fran det skattemdssiga vardet.

Uppskjuten skatt berdknas med tillampning av den skattesats som har beslutats eller aviserats per balansdagen vilken for
narvarande ar 22% i Danmark och 21,4% i Sverige fran och med 2019.

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

Avsattningar

Avsattningar redovisas nar koncernen har eller kan anses ha en forpliktelse som ett resultat av en intraffad handelse och
det &r sannolikt att utbetalningar kommer att krévas for att fullgéra forpliktelsen. En forutsattning ar att det gar att géra en
tillforlitlig uppskattning av det belopp som ska utbetalas.

Not 2

Uppskattningar och bedémningar

Foretagsledningen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. Dessa uppskattningar kommer sallan att motsvara
det verkliga resultatet. De uppskattningar och antaganden som kan komma att leda till risk for vasentliga justeringar i
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redovisade varden for tillgangar och skulder ar framst vardering av goodwill och koncessioner, patent, licenser, varumarken

och liknande rattigheter.

Varje ar prévas om det finns nagon indikation pa att tillgangars varde ar lagre dn det redovisade vardet. Finns en indikation

sa berdknas tillgangens atervinningsvarde, vilket &r det hogsta av tillgdngens verkliga viarde med avdrag for

forsaljningskostnader och nyttjandevardet.

UPPLYSNINGAR TILL ENSKILDA POSTER

Not 3
Nettoomsdttning per geografisk marknad
KSEK Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Norden 718 435 335 305
Ovriga lander 8150 9360 0 0
Summa 8 868 9795 335 305
Not 4
Ersattning till revisorer
KSEK Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Arvoden och kostnadsersattningar
Mazars SET Revisionsbyra AB
Revisionsuppdraget 120 97 120 97
Revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget 30 10 30 0
Skatteradgivning 0 0 0 10
Ovriga tjdnster 34 10 34 10
184 117 184 117
Annan revisionsbyra
Revisionsuppdraget 228 128 0 0
Revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget 0 0 0 0
Skatteradgivning 12 0 0 0
Ovriga tjanster 426 318 0 0
666 446 0 0
Summa 850 563 0 117
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Not 5

Medelantalet anstdllda samt Ioner och andra ersattningar

2018 2017
Antal
anstallda Varav mdn Antal anstéllda Varav man
Medelantalet anstallda
Moderbolaget
Sverige 0 0 0 0
Dotterféretag
Danmark 15 10 6
Totalt dotterforetag 15 10 6
Koncernen totalt 15 7 10 6
2018 2017
Kvinnor Man Kvinnor Man
Foretagsledningen
Styrelsen 1 3 1 3
VD och 6vriga foretagsledningen 0 1 0 1
2018 2017
KSEK I.fine.r och Sociala I.f':'me.r och Sociala
ersattningar kostnader ersattningar kostnader
Personalkostnader
Moderbolaget
Styrelse och VD 375 0 174 0
Ovriga anstillda 0 0 0 0
Dotterféretag 12 231 192 10426 108
Koncernen totalt 12 606 192 10 600 108

For styrelsen och verkstallande direktéren har utbetalats tantiem med 1 847 KSEK. VD har en uppsagningstid om 6 manader

vid egen uppsagning. Vid uppsagning fran Bolagets sida galler en uppsagningstid om 9 manader.

Not 6
Ovriga ranteintikter och liknande resultatposter
KSEK Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Ranteintakter koncernféretag 0 0 608 83
Ranteintakter ovriga 20 146 0 0
Summa 20 146 608 83
Not 7
Réntekostnader och liknande resultatposter
KSEK Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Réntekostnader koncernféretag 0 0 0 0
Réntekostnader Ovriga 617 461 5 5
Summa 617 461 5 5
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Not 8
Skatt pa arets resultat

KSEK Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Aktuell skatt 1691 1383 0 0
Uppskjuten skatt 340 532 0 0
Summa 2031 1915 0 0
Teoretisk skatt
Redovisat resultat fore skatt -18 853 -11 750 -1 605 -1710
Skatt enligt gallande skattesats, 22% 4148 2 585 353 376
Avstdmning av redovisad skatt
Effekt av ej avdragsgilla kostnader -395 -112 - -
Effekt av avskrivning koncernmassig goodwill -130 -123 - -
Effekt av avdragsgilla emissionskostnader direkt 221 88 221 88
mot eget kapital
Effekt av ej varderade underskottsavdrag -1813 -736 -574 -464
Effekt fran tidigare ar 213 -
Summa 2031 1915 0 0
Not 9
Koncessioner, patent, licenser, varumarken och liknande rattigheter
KSEK Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Ingdende anskaffningsvarde 10714 10423 0 0
Rorelseforvarv 0 0 0 0
Arets omrakningsdifferens 431 291 0 0
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 11145 10714 0 0
Ingdende avskrivningar -2473 -962 0 0
Arets avskrivningar -1543 -1453 0 0
Arets omrakningsdifferens -99 -58 0 0
Utgaende ackumulerade avskrivningar -4115 -2473 0 0
Redovisat varde 7 030 8241 0 0
Not 10
Goodwill
KSEK Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Ingaende anskaffningsvarde 2 848 2771 0 0
Rorelseférvarv 0 0 0 0
Arets omrakningsdifferens 115 77 0 0
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 2963 2848 0 0
Ingdende avskrivningar -948 -368 0 0
Arets avskrivningar -593 - 558 0 0
Arets omrakningsdifferens -39 -22 0 0
Utgaende ackumulerade avskrivningar 1580 -948 0 0
Redovisat varde 1383 1900 0 0
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Not 11
Maskiner och andra tekniska anlaggningar

KSEK Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Ingdende anskaffningsvarde 2 360 2 096 0 0
Ink6p 813 244 0 0
Forsaljningar och utrangeringar 0 -38 0 0
Arets omrakningsdifferens 96 58 0 0
Utgaende ackumulerade anskaffningsviarden 3269 2360 0 0
Ingdende avskrivningar -1728 -1417 0 0
Arets avskrivningar -477 -271 0 0
Forsaljningar och utrangeringar 0 4 0 0
Arets omrakningsdifferens -71 -44 0 0
Utgaende ackumulerade avskrivningar 2276 -1728 0 0
Redovisat varde 993 632 0 0
Not 12
Andelar i koncernforetag / Gemensamt styrda foretag
Moderbolaget
Redovisat varde
Foretag Organisations- ) )
nummer Sate Kapitalandel 2018-12-31 2017-12-31
ExpreSZion Biotechnologies ApS 327704 87 Hgrsholm, Danmark 100 % 17 496 17 496
17 496 17 496
Moderbolaget Moderbolaget
2018-12-31 2017-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 17 496 17 496
Redovisat varde 17 496 17 496
Koncernen
Redovisat varde
Foretag Organisations- ) .
nummer Sate Kapitalandel 2018-12-31 2017-12-31
AdaptVac ApS 38732730 Hgrsholm, Danmark 50 % 34 0
34 0
Koncernen Koncernen
2018-12-31 2017-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 0 0
Nyemission 0 25
Op-/nedskrivning 34 -25
Redovisat varde 34 0
Not 13
Langfristiga fordringar
KSEK Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Langfristig del, andra langfristiga fordringar 682 408 50 50
Kortfristig del, 6vriga fordringar 0 0 0 0
Summa 682 408 50 50
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Not 14
Férutbetalda kostnader och upplupna intdkter

KSEK Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget

2018 2017 2018 2017
Forutbetald forsakring 136 89 0 0
Ovriga férutbetalda kostnader 392 247 30 71
Redovisat varde 528 336 30 71

Not 15
Eget kapital

Antalet aktier uppgar till 12 002 015 och kvotvardet ar 0,111 kronor per aktie.

Not 16
Uppskjutna skatteskulder

Uppskjutna skatteskulder avser skatt pa fordelade 6vervarden i samband med forvarv av (apportemission) dotterbolaget.
De ackumulerade skattemdssiga underskottsavdragen i moderbolaget uppgar till 8,0 (5,4) MSEK och i det danska

dotterbolaget till 16,5 (12,1) MDKK. Inga av dessa underskottsavdrag har upptagits till ndgot varde i balansrakningen. De

I6per utan tidsbegransning.

Not 17
Langfristiga skulder
KSEK Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Forfallotidpunkt, 1 till 5 Gr fran balansdagen
Ovriga skulder 6 063 6324 0 0
Summa 6 063 6324
Inga skulder forfaller senare @n 5 ar efter balansdagen.
Not 18
Ej kassaflodespaverkande poster
KSEK Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Avskrivningar 2615 2281 0 0
Summa 2615 2281 0 0
OVRIGA UPPLYSNINGAR
Not 19
Eventualférpliktelser
KSEK Koncernen Koncernen Moderbolaget Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Atagande lokalhyra, Hgrsholm, Danmark 629 460 0 0
Summa 629 460 0 0

Not 20
Visentliga hdndelser efter rikenskapsarets slut

Den 10 januari 2019 meddelade ExpreSZion att konsortiet PlacMalVac (for forskning om placentalt malariavaccin), i vilket
ExpreSZion ar en del, har meddelat framgangsrika studieresultat fran en klinisk fas I-studie. PAMVAC-vaccinet, som tillverkats
med ExpreS2-plattformen, visades vara sakert, val tolererbart samt ha formaga att framkalla specifik antikroppsrespons hos

alla studiedeltagare.

Den 19 februari 2019 meddelade ExpreS2ion att joint venture-bolaget AdaptVac har tilldelats cirka 3,6 MSEK av Dansk
Innovationsstiftelse for sitt deltagande i ett vaccinprojekt som syftar till att forebygga avvanjningsdiarré (PWD), som &r en

stor orsak till antibiotikabruk i grisindustrin.

Den 28 februari 2019 meddelade ExpreSZion att Bolaget genomfér en riktad emission av units till ett antal befintliga dgare
och strategiska parter om initialt cirka 8 MSEK, med vidhdangande vederlagsfria teckningsoptioner som i senare skeden kan

30




tillféra Bolaget ytterligare totalt cirka 9,6 MSEK. Emissionen genomfors for att finansiera ett accelererat verksamhetstempo
och utokade investeringar i verksamheten for att sdkerstalla en langsiktigt god utveckling.

Den 19 mars 2019 holls en extra bolagsstimma i ExpreSZ2ion, pa vilken den riktade emissionen godkandes.

Not 21
Transaktioner med narstaende
Det har inte skett nagra transaktioner med narstdende utéver |6n och styrelsearvoden.

Not 22
Resultatdisposition

(Belopp i kr)
Forslag till disposition av Bolagets resultat

Till arsstdmmans forfogande star:

Overkursfond 38926
Arets forlust -1605
37321

Styrelsen foreslar att:
Arets forlust avriknas mot 6verkursfonden och till Gverkursfonden 6verfores 37321
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HELSINGBORG DEN 2 maj 2019

Dr Martin Roland Jensen — Styrelseordférande

Gitte Pedersen — Styrelseledamot

Dr Steen Klysner — Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse har lamnats den 2 maj 2019

Mazars SET Revisionsbyra AB

Bengt Ekenberg
Auktoriserad revisor
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BEE MAZARS

REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstdmman i ExpreS®ion Biotech Holding AB (publ)

Org. nr 559033-3729
Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfart en revision av drsredovisningen och koncernredovisningen
far ExpreS%on Biotech Holding AB (publ) for rékenskapsaret 2018.
Bolagets arsredovisning ingar pa sidorna 8-32 i detta dokument.

Enligt vir uppfatming har drsredovisningen och koncernredovisningen
upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger enialla
wazentliga avseenden rittvisande bild av moderbolagets och
koncernens finansiella stalining per den 31 december 2018 och av
dessas finansiella resultat och kassaflode fér aret enligt
Arsredovisningslagen. Férvaltningsberdttelsen r forenlig med
arsredovisningens och koncernred ovisningens Gyriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatrakningen och
balansrakningen far moderbolaget och koncernen.

Grund far uttalanden

i har utfart revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA)
och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi @r oberoende i
forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i Gwrige fullgjort virt yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
dndamiisenliga som grund f&r vara uttalanden.

Annan information &n drsredovisningen

Det ar styrelsen och verkstdllande direktoren som har ansvaret for den
andra informationen. Den andra informationen ingar i det dokument
som benamns Arsredc-\lisning for 2018 pa sidorna 1-7, men innefattar
inte drsredovisningen och var revisionsberdttelse avseende denna.

Vart uttalande avseende arsredovisningen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseendes
denna andra information.

| samband med vir revision av drsredovisningen ar det vart ansvar att
|asa den information som identifieras ovan och dvervaga om
informationen i visentlig utstrackning r ofdrenliz med
arsredovisningen. Vid denna genomgdng beaktar vi Sven den kunskap vi
i dwrigt inha@mtat under revisionen samt beddmer om informationsn i
Bvrigt werkar innehdlla visentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utfirts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en
wasentlig felaktighet, ar vi skyldig att rapportera detta. Vi har inget att
rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstallande direkidrens ansvar

Det d@r styrelsen och verkstdllande direktoren som har ansvaret for att
arsredovisningen och koncernredovisningen upprattas och att de geren
rittvisande bild enligt drsredovisningslagen. Styrelsen och verkstillande
direktdren ansvarar dven for den interna kontrell som de bedomer ar
nédvindig for att uppritta en arsredovisning och koncemredovisning
som inte innehaller négra wasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentlighater aller pd misstag.

Vid upprittandet av drsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstdllande direktdren fdr beddmningen av
bolagets och koncernens formdga att fortsitta verksamheten. De
upplyser, narsaar tillampligt, om forhallanden som kan pév\erlﬁa
farmagan att fortsitta verksamheten och att anvinda antagandet om
fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om
styrelsen och verkstallande direktdren avser att likvidera bolaget,
upphira med verksamheten eller inte har nigut realistiskt alternativ till
att gira nagot av detta.

Revisorns ansvar

Wara mal &r att uppna en rimlig grad av s3kerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller
nagra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa cegentligheter
eller pi misstag, och att limna en revisionsberittelse som innehaller
vara uttalanden. Rimlig s3kerhet 3r en hig grad av sdkerhet, men &r
ingen garanti fér att en revision som utfdrs enligt I5A och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig
felaktizhet om en sidan finns. Felaktighater kan uppsta pd grund av
cegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan férvdntas piverka de ekonomiska beslut
som anvandare fattar med grund i érsredouisningen och
koncemredovisningen.

Som del av en revision enligt I5A anvinder vi professionellt omddme
och har en professionellt skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

L identifierar och bedomer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
drsredovisningen och koncemredovisningen, vare sig dessa beror
pﬁ oegentligheter eller pi misstag, utformar och utfor
granskningsatgirder bland annat utifrin dessa risker och
inhd@mtar revisionzbevis som ar tillrickliga och dndamalsenliga far
att utgéra en grund fér vira uttalanden. Risken fér att inte
upptacka en vasentlig felaktighet till f3ljd av oegentligheter ar
hé&gre &n far en visentlig felaktighet som beror pa misstag,
eftersom cegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga uteldmnanden, felaktig information eller
dsidosdttande av intern kontroll.

- skaffar vi 0ss en férstaelse av den del av bolagets interna kontroll
som har betydelse fér var revision for att utforma
granskningsdtgarder som 3r I3mpliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte fir att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

L utvarderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som
anvdnds och rimligheten i styrelsens och verkstillande
direktdrens uppskattningar i redovisningen och tillhdrande

upplysningar.

- drar vi en slutsats om [3mpligheten i att styrelsen och
werkstallande direktdren anvdnder antagandet om fortsatt drift
vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen.
Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhimtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns nigon visentlig
osikerhetsfaktor som avser sadana handelser eller forhillanden
som kan leda till betydande tvivel om belagets och koncemens
férmaga att fortsdtta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det
finns en vasentlig osakerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberdttelsen fista uppmarksamheten p3 upplysningama i
arsredovisningen och kencemredovisningen om den vizentliga
osakerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar ar otillrackliga,
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modifiera uttalandet om arsredovisningen och
koncemredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de
revisionshevis som inhamtas fram till datumet for
revisionsherattelsen. Dock kan framtida hindelser eller
firhallanden gira att ett bolag och en koncern inte lingre kan
fortsdtta verksamheten.

L utvdrderar vi den dvergripande presentationen, strukturen och
innehillet i Srsredovisningen och koncernredovisningen,
daribland upplysningarna, och om arsredovizningen &terger de
underliggande transaktionema och hindelserna pa ett sdt som
ger en rattvisande bild.

. inhdmtar vi tillrickliga och 3ndamalsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen fir enheterna eller
affarsaktiviteterna inom koncernen fir att gora ett uttalande
avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning,
overvakning och utforande av koncernrevisionen. Vi ar ensamt
ansvarig for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi maste ocks3
informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland de
eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi
identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra férfattningar

Urtalanden

Uéver var revision av rsredovisningen och koncemredovisningen har
wi dwen utfort en revision av styrelsens och verkstallande direktorens
forvaltning for ExpreStion Biotech Holding AB (publ) fér rakenskapsaret
2018 samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust.

Wi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt farslaget i
forvaltningsberdttelsen och beviljar styrelsens ledamdter och
verkstillande direktéren ansvarsfrihat far réikenskapsaret.

Grund for uttolanden

Vi har utfdrt revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &ar
oberoende i firhdllande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och hari gvrigt mllgjnnvﬁnwkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionshevis vi har inh&mtat ar tillrackliga och
sndamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallonde direktdrens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betrdffande bolagets vinst eller fdrust. Vid fdrslag till utdelning
innefattar detta bland annat en beddmning av om utdelningen ar
farsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker stiller pd storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehow,
likviditet och stallning i dwrigt.

Styrelsen ansvarar far bolagets organisation och forvaltningen av
bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fortldpande
beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation och att tillse att
bolagets organisation 3r utformad sa att bokféringen, medels-
forvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i dvrigt
kontrolleras pa ett betryggande sitt. Den verkstillande

direktdren ska skita den ldpande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar
nddvindiga for att bolagets bokfiring ska fullgdras i verensstdmmelse

med lag och fér att medelsférvaltningen ska skitas pa ett betryggande
sEtt

Revisorns ansvar

Wart mal betriffande revisionen av férvaltningen, och dirmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, &r att inhamta revisionsbevis fir att med
en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot
aller verkstillande direktdren i ndgot visentligt avseende:

*  féretagit ndgon dtgard eller gjort sig skyldig till ndgon
forsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, eller

*  pd nigot annat s&tt handlat i strid med aktiebolagstagen,
Arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Wart mal betrdffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller férlust, och dirmed vart uttalande om detta, &r att
med rimlig grad av sakerhet bedoma om forslaget ar forenligt med
aktieholagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hig grad av sakerhet, men ingen garanti fér att en
revision som wutfrs enligt ged revisionssed i Sverige alltid kommer att
uppticka atgirder eller farsummelser som kan faranleda
ersittningsskyldighet mot bolaget, eller att ett frslag till dispositioner
av bolagets vinst eller férlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander vi
professionellt onddme och har en professionelit skeptisk instdlining
under hela revisionen. Granskningen av firvaltningen och farslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller férlust grundar sig frmst pa
revisionen av rikenskaperna. Vilka tillkemmande granskningsatgarder
som utférs baseras pa var professionella bedémning med utgdngspunkt
i risk och vasentlighet. Det innebér att vi fokuserar granskningen pa
sadana atgirder, omraden och forhallanden som dr visentliga for
verksamheten och dar avsteg och dvertradelser skulle ha sarskild
betydelse fir bolagets situation_ Vi gir igenom och prévar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra forhallanden som
r relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag fér vart
uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust har vi granskat om fodrslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Helsingborg, 20159-05-02

Mazars SET Re«.risionshyri'l AB

Bengt Ekenberg
Auktoriserad revisor
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