BOLAGSBESKRIVNING

INFOR LISTNING AV AKTIER OCH TECKNINGSOPTIONER | LIPIDOR AB
(PUBL) PA NASDAQ FIRST NORTH GROWTH MARKET

Nasdagq First North Growth Market dr en registrerad tillvixtmarknad fér SME i enlighet med Europaparlamentets och Radets
direktiv 2014/65/EU om marknader fér finansiella instrument sGsom det implementerats i nationell lagstiftning i Danmark,
Finland och Sverige, och drivs av en bérs inom Nasdag-koncernen. Bolag pd Nasdaq First North Growth Market dr inte
understdllda samma regler som bolag pd den reglerade huvudmarknaden. | stéllet ér de understdllda ett mindre ldngtgdende
regelverk anpassat fér sma tillvixtbolag. Risken vid en investering i ett bolag pd Nasdagq First North Growth Market kan ddrfér
vara hégre dn vid en investering i ett bolag vars aktier ér upptagna till handel pa en reglerad marknad. Alla bolag med aktier
som handlas pé Nasdaq First North Growth Market har en Certified Adviser som évervakar att reglerna féljs. Corpura
Fondkommission AB dr Bolagets Certified Adviser. Det dr Nasdaq Stockholm AB som godkdnner ansékan om upptagande till
handel pa Nasdaq First North Growth Market.

FINANCIAL ADVISOR AND MANAGER

corpura

FONDKOMMISSION



VIKTIG INFORMATION

ALLMANT
Referenser til

17

Lipidor” eller "Bolaget” i denna bolagsbeskrivning avser Lipidor AB (publ), organisationsnummer 556779-7500. Vid hanvisningar till
”Bolagsbeskrivningen”, avses foreliggande bolagsbeskrivning som upprattats med anledning av den forestdende listningen av Bolagets aktier och
teckningsoptioner pa Nasdaq First North Growth Market ("Nasdaq First North”). "Noteringsemissionen” avser den emission av aktier och
teckningsoptioner i Lipidor med teckningstid 28 augusti — 13 september 2019. Hanvisning till "Teckningsoptionerna” avser teckningsoptioner av serie
TO1. Med ”Euroclear” avses Euroclear Sweden AB, org. nr 55611-8074. Hanvisning till “SEK” avser svenska kronor, hanvisning till "USD” avser
amerikanska dollar och hanvisning till "EUR” avser Euro. Med ”“K” avses tusen och med ”“M” avses miljoner.

UPPRATTANDE OCH REGISTRERING AV BOLAGSBESKRIVNINGEN

Bolagsbeskrivningen har upprattats av Lipidor och har granskats av Nasdagq First North. Bolagsbeskrivningen utgér inte ett prospekt och har siledes
inte upprattats i enlighet med Europaparlamentet och radets férordning (EU) 2017/1129 (”Prospektférordningen”). Tvist med anledning av denna
Bolagsbeskrivning eller dirmed sammanhangande rattsférhallanden ska avgoras enligt svensk materiell ratt och av svensk domstol exklusivt. Frutom
vad som uttryckligen anges héri, har ingen finansiell information i Bolagsbeskrivningen reviderats eller granskats av Bolagets revisor.
Bolagsbeskrivningen har inte heller godkénts eller registrerats av Finansinspektionen. Viss finansiell och annan information som presenteras i
Bolagsbeskrivningen har avrundats for att gora informationen mer lattillganglig for lasaren. Detta kan medféra att siffrorna i vissa kolumner inte
overensstammer exakt med angiven totalsumma.

En investering i vardepapper dr forenad med vissa risker och investerare uppmanas att sarskilt ldsa avsnittet Riskfaktorer. Nar investerare fattar ett
investeringsbeslut maste de forlita sig pa sin egen beddmning av Bolaget, inklusive foreliggande sakférhallanden och risker. Infor ett investeringsbeslut
bor potentiella investerare anlita sina egna professionella radgivare samt noga utvardera och 6vervaga investeringsbeslutet. Investerare far endast
forlita sig pa informationen i denna Bolagsbeskrivning. Ingen person ar behdorig att Idmna nagon annan information eller géra nagra andra uttalanden
dn de som finns i denna Bolagsbeskrivning. Om sa dnda sker ska sddan information eller sddana uttalanden inte anses ha godkants av Bolaget och
Bolaget ansvarar inte for sddan information eller sadana uttalanden.

FRAMTIDSINRIKTAD INFORMATION

Bolagsbeskrivningen kan innehalla framtidsinriktad information. Sadan framtidsinriktad information ar ingen garanti for framtida férhallande och &r
planeras”, “bedéms”,
"kan”, ”kommer” och andra uttryck som innebar indikationer eller férutsdgelser avseende framtida utveckling eller trender och som inte ar grundade

non

foremal for ofrankomliga risker och osdkerhetsfaktorer. Ord som "forutses”, “uppskattar”, "forvantas”, “foreslas”, “avses”,

pa historiska fakta, utgér framtidsinriktad information. Denna framtidsinriktade information speglar Lipidors foérvantningar, baserade pa den
information som for narvarande finns tillganglig for Lipidor och dessa forvantningar och avsikter bygger pa ett antal antaganden och &r féremal for
risker och osdkerhetsmoment som kan vara eller dr utanfor Lipidors kontroll, inkluderande men inte begransat till effekter av forandringar i den
ekonomiska konjunkturen, rantenivaer, fluktuationer i produktion, fluktuationer i reservberdkningar, utvinning, licenser, konkurrens, relationer till
anstallda, naturkatastrofer och potentiellt behov av 6kade investeringar. Faktiska resultat kan avsevart komma att avvika fran vad som uttryckts eller
antytts i den framtidsinriktade informationen. All framtidsinriktad information baseras uteslutande pa férhallanden som rader vid tidpunkten da den
lamnas och Lipidor har ingen skyldighet (och fransager sig uttryckligen sadan skyldighet) att uppdatera eller dndra sadan framtidsinriktad information,
vare sig som en féljd av ny information, nya férhallanden eller nagot annat, med undantag for vad som féljer av tillampliga lagar och regler.

Bolagsbeskrivningen innehaller viss historisk marknadsinformation. | det fall information har hdmtats fran tredje part ansvarar Bolaget for att
informationen har atergivits korrekt. Aven om Bolaget anser dessa kéllor vara tillférlitliga har ingen oberoende verifiering gjorts, varfér riktigheten
eller fullstdndigheten av informationen inte kan garanteras. Savitt Bolaget kanner till, och kan forvissa sig om genom jamférelser med annan
information som offentliggjorts av de parter varifran informationen hamtats, har dock inga uppgifter utelamnats pa ett sitt som skulle géra
informationen felaktig eller missvisande i férhallande till de ursprungliga kéllorna. Ingen tredje part enligt ovan har, savitt Bolaget kanner till, vasentliga
intressen i Bolaget.

FINANSIELL RADGIVARE

Corpura Fondkommission AB ar finansiell radgivare till Bolaget i samband med upprattandet av Bolagsbeskrivningen. Samtliga uppgifter i
Bolagsbeskrivningen harror fran Bolaget, varfor Corpura Fondkommission AB friskriver sig fran allt ansvar i forhallande till befintliga eller blivande
aktiedgare i Bolaget och avseende andra direkta eller indirekta ekonomiska konsekvenser till fljd av investeringsbeslut eller andra beslut som helt
eller delvis grundas pa uppgifter i Bolagsbeskrivningen.
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Information om Bolagets viardepapper

ISIN-kod for aktierna: SE0012558617

ISIN-kod for Teckningsoptionerna: SE0012677177

Kortnamn for aktierna pa Nasdagq First North: LIPI

Kortnamn for Teckningsoptionerna pa Nasdag First North: LIPI TO1
Handelsplats: Bolaget har erhallit villkorat godkdannande

for upptagande till handel pa Nasdaq First North. Forsta dag for
handel berdknas vara den 27 september 2019.

Finansiell kalender

Delarsrapport Q3 2019: 21 november 2019



Riskfaktorer

Investeringar i aktier eller aktierelaterade vdrdepapper dr alltid férknippat med risker. Det finns ett antal
faktorer som pdaverkar och kan komma att pdverka Bolagets verksamhet och som inte dr méjliga fér Bolaget
att helt eller delvis kontrollera. Sadana faktorer kan i framtiden komma att ha visentlig negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, finansiella stdllning och resultat eller leda till att priset pd Bolagets virdepapper
sjunker samt att investerare ddrmed férlorar hela eller delar av sitt investerade kapital. Risker féreligger
betrdffande sdvdl sadana férhdllanden som har direkt anknytning till Bolaget som sddana som saknar
specifik anknytning till Bolaget. En investerare bér genomféra en samlad utvirdering med hdnsyn till dessa
risker som innefattar évrig information i Bolagsbeskrivningen tillsammans med en omvdrldsbevakning innan
investeraren beslutar sig for att investera i Bolagets véirdepapper. Riskfaktorerna beskrivs utan inbérdes
prioritetsordning och redogdrelsen gér inte ansprdk pa att vara heltéckande. Utéver information som
framkommer i Bolagsbeskrivningen bér varje investerare géra sin egen bedémning av varje riskfaktor och
dess betydelse for Bolagets framtida utveckling. Det kan finnas ytterligare osdkerhets- eller riskfaktorer som
fér nérvarande inte dr kénda for Bolaget eller som fér nédrvarande inte bedéms som vdsentliga men som
senare kommer visa sig vara vésentliga.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGET OCH DESS VERKSAMHET
Forskning och utveckling

Lipidor utvecklar lakemedel fér behandling av hudsjukdomar som psoriasis, bakteriella hudinfektioner och
atopisk dermatit genom omformulering av védlbeprévade ldkemedelssubstanser. Utvecklingen av Bolagets
hudldkemedel ar férenad med betydande risker sdsom att lakemedelskandidaterna visar sig vara ineffektiva,
orsakar ovantade biverkningar eller pa annat satt inte lyckas uppfylla tillampliga krav eller att dessa visar sig vara
svara att utveckla till kommersiellt gdngbara produkter som genererar intakter till Bolaget. Eftersom Lipidor
hittills inte har lanserat nagot ldkemedel finns det dven en risk att Bolaget inte kommer att kunna attrahera
nagon licenstagare eller kopare till sina lakemedelsprojekt. Det innebar ocksa att det finns en risk att intakter
helt eller delvis kan komma att utebli, vilket skulle ha en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning.

Lipidor ar i hog grad beroende av utvecklingsprojektet av huvudkandidaten AKPO1 (kalcipotriolbaserat I1dkemedel
mot psoriasis) och att den pagaende kliniska fas lll-studien slutfors pa ett framgangsrikt satt. Det finns en risk att
fas lll-studien med AKPO1, som forvantas slutféras under det fjarde kvartalet 2019, inte uppvisar de resultat som
kravs for att inleda registreringen av lakemedelskandidaten vilket skulle paverka Lipidors framtida utveckling
vasentligt. Om resultat fran studier med Bolagets 6vriga lakemedelskandidater utvecklas negativt, ar oférutsedda
eller odnskade, kan detta leda till att koncept och studier maste omprovas, vilket skulle kunna innebéra att nya
kompletterande studier kan komma att behova utforas till betydande kostnader eller att pagaende
utvecklingsprojekt kan komma att helt Idggas ned. Detta skulle kunna medféra hogre kostnader dn berdknat,
foérsenade lanseringar eller helt uteblivna registreringar av Bolagets lakemedelskandidater. Om utvecklingen av
Bolagets lakemedelskandidater misslyckas eller avviker fran Bolagets plan kommer Lipidors verksamhet, resultat
och finansiella stallning paverkas vasentligt negativt.

Kiliniska studier

Innan ett lakemedel kan lanseras pa marknaden maste dess sdkerhet och effektivitet vid behandling av
manniskor sdkerstéllas, vilket sker genom prekliniska och kliniska studier fér varje enskild produkt. Lipidor
genomfor en fas llI-studie med AKPO1 (kalcipotriolbaserat Iakemedel mot psoriasis) som férvantas slutféras
under det fjarde kvartalet 2019. Dartill planerar Lipidor att genomfdra kliniska studier med flera
lakemedelskandidater pa andra indikationer, exempelvis atopiskt eksem. Kliniska studier ar férknippade med



stor osdkerhet och risker avseende bland annat tidsplaner, resultat och utfall. Resultat fran tidigare prekliniska
och kliniska studier 6verensstammer inte alltid med resultat i senare och mer omfattande studier.

Det finns en risk att Bolagets planerade och pagaende kliniska studier inte indikerar tillracklig effektivitet for att
erforderliga myndighetstillstand ska kunna erhallas eller for att Bolaget ska kunna utlicensiera, etablera
partnerskap eller sdlja sina eventuella ldkemedelsprodukter. Resultat fran kliniska studier kan dven medféra att
Lipidor kan komma att tvingas genomfora utdkade studier. Sadana studier skulle kunna resultera i okade
kostnader, patagligt férsena registrering hos tillstandsgivande myndigheter, resultera i registrering pa en mer
begransad indikation eller foranleda Lipidor att avsta fran att kommersialisera sina produktkandidater.

Vidare kan Lipidor, dess eventuella framtida samarbetspartners, institutionella granskningsorgan och/eller
regulatoriska myndigheter nar som helst komma att avbryta kliniska prévningar om det kan antas att
forsdkspersoner eller patienter som deltar i sadana studier utsatts for oacceptabla hédlsorisker. Risken att en
produkt uppvisar negativa effekter kvarstar dven efter ett potentiellt marknadsgodkdnnande. En redan godkand
produkt kan saledes dras tillbaka fran marknaden om den exempelvis ur sdkerhetssynpunkt konstateras vara
bristfallig. Namnda risker skulle kunna ha en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Registrering och tillstand hos myndigheter

For att godkdnnas for genomforande av prekliniska och kliniska studier och/eller for att erhalla ratt att
marknadsféra och sdlja ett ldkemedel, maste alla ldkemedelsprodukter under utveckling genomga ett
omfattande registreringsforfarande och godkannas hos relevant myndighet pa en enskild marknad, till exempel
Food and Drug Administration ("FDA”) i USA eller European Medicines Agency ("EMA”) i Europa.
Registreringsforfarandet kan till exempel omfatta krav avseende utveckling, prdvning, registrering,
godkdnnande, markning, tillverkning och distribution. Om sadana krav inte uppfylls kan detta medféra
exempelvis aterkallande av produkter, importstopp, att registrering ej medges, att tidigare godkénda
ansokningar dras tillbaka eller att atal vacks. Det finns en risk for att Bolaget inte kommer att kunna uppfylla
befintliga eller nya regler eller kommer att kunna uppratthalla registreringen eller erhalla tillstand for sina
lakemedelskandidater. Det finns vidare en risk for att de regler som idag galler for registrering kommer att
andras, vilket kan leda till férseningar med anledning av nddvandiga &andringar i forsknings- och
utvecklingsprogram.

Myndigheter kan dessutom gora andra bedémningar an Lipidor, till exempel i fraga om tolkning av data fran
studier eller kvalitet pa data. Lipidors strategi innebar en férhoppning om att vid lyckad fas lll-studie for AKPO1
kunna ta AKPO2 direkt in i fas lll, och att sakerhetsprofilerna for den aktiva substansen och AKVANO &r sa pass
vdldokumenterade att en fas I-studie kan kombineras med fas Il sdvitt avser AKPO3 och AKPO7. Det finns en risk
att relevanta myndigheter inte delar den bedémningen, i ett eller flera lander. Fér det fall Lipidor inte erhaller
erforderliga godkdnnanden for genomférande av studierna pa tankt satt eller senare produktgodkdnnanden,
skulle det kunna medféra vasentliga negativa effekter pa Lipidors verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Marknadsacceptans for Lipidors ldkemedel

Lipidors uppfattning ar att den patenterade teknologin AKVANO har potential att forbattra etablerade
hudldakemedel genom att géra dem mer effektiva och lattare att applicera och att AKVANO-teknologin kan
komma att I6sa manga av de utmaningar som ar férknippade med dagens hudlakemedel. Det finns en risk att
Lipidors antaganden om teknologins fordelar inte delas av marknaden och att produkten, eller Bolagets Ovriga
produkter, inte erhaller den 6nskade marknadsacceptansen bland ldkare, patienter, branschorganisationer eller
andra intressenter i den medicinska varlden och att anvandningen av ldkemedelsprodukterna darmed inte blir
utbredd. | det fall Lipidors produkter inte erhaller marknadsacceptans skulle detta ha en vasentligt negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.



Prisséttning av ldkemedel

Bolagets beddmning ar att AKVANO-teknologins potential att férbattra etablerade hudldkemedel genom att gora
dem mer effektiva och lattare att applicera i vissa fall dven mojliggdr en hogre prissattning an for existerande
produkter. Det finns en risk att marknaden inte delar Bolagets uppfattning och att prissattningen av Bolagets
projekt darfor blir lagre an vad Lipidor har berdknat, vilket skulle kunna fa en negativ inverkan pa Bolagets resultat
och finansiella stallning.

Prissattningen och efterfragan pa lakemedel kan dven komma att paverkas negativt av en allmédn ekonomisk
nedgang pa marknaden for ldakemedel, vilket kan paverka betalare av sjukvard, sasom myndigheter,
forsakringsbolag och sjukhus, och resultera i forsamrad betalningsvilja for Iakemedel. Detta skulle kunna medfora
minskad ersattning for Lipidor, for det fall Bolaget eller Bolagets kommersiella partners erhallit relevanta
godkannanden for sina produkter. | vissa lander bestams vidare prissattningen for [akemedel pa myndighetsniva.
Foljaktligen kan en férsamring av den allmdnna konjunkturen och/eller myndighetsbeslut medféra att
prissattningen av lakemedelsprojekten blir ldgre dn vad Lipidor har beraknat, vilket skulle kunna fa en vasentligt
negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Konkurrens

Lakemedelsbranschen ar hart konkurrensutsatt och Bolagets konkurrenter utgors av bade stora lakemedelsbolag
som kommersialiserar de ldkemedelssubstanser som Lipidor arbetar med och andra Iakemedelsutvecklingsbolag
som ar verksamma inom hudomradet. En del av dessa konkurrenter dr multinationella foretag med betydligt
storre ekonomiska resurser. Det finns en risk att betydande satsning pa forskning och produktutveckling inom
samma omrade Lipidor ar verksamt fran en eller flera konkurrenter skulle kunna paverka Bolagets utveckling och
forsaljning negativt.

Det finns en risk att konkurrerande metoder och produkter under utveckling visar sig vara mer effektiva, sdkrare,
billigare eller allmant accepterade @n de som Lipidor utvecklar. Konkurrenter med vdsentligt storre ekonomiska,
tekniska och personella resurser kan dven driva mer effektiva processer med tillstandsgivande myndigheter.
Detta skulle kunna innebdra att konkurrenter till Bolaget kan komma att utveckla kommersiella produkter
snabbare an Lipidor. Bolagets konkurrenter kan &dven ha tillgang till storre kapacitet for tillverkning,
marknadsféring och distribution dn Lipidor. Om Bolaget inte lyckas ingd nédvandiga kommersiella partnerskap
for tillverkning, marknadsforing och distribution skulle detta kunna ha en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets
verksambhet, resultat och finansiella stallning.

Beroende av nyckelpersoner

Bolaget ar beroende av ett antal nyckelpersoner fér den fortsatta utvecklingen av Bolagets verksamhet. Om
nagon eller flera av dessa skulle vélja att [dmna Bolaget skulle det kunna férsena eller orsaka avbrott i kliniska
studier, olika utvecklingsprojekt, utlicensiering eller kommersialisering av Bolagets ldkemedelskandidater. Det &r
dven avgoérande for Lipidors framtida utveckling att kunna attrahera och behalla kvalificerade medarbetare.
Lipidors formaga att anstalla och bibehalla sadana personer ar beroende av ett flertal faktorer, varav nagra ligger
bortom Bolagets kontroll, bland annat konkurrens pa arbetsmarknaden. Forlust av en styrelseledamot,
lednings- eller annan nyckelperson skulle kunna innebéra att viktiga kunskaper gar forlorade, att uppstéllda mal
inte skulle kunna uppnas eller att genomforandet av Lipidors affarsstrategi skulle paverkas negativt. Om
befintliga nyckelpersoner skulle 1dmna Bolaget eller om Lipidor inte skulle kunna anstdlla eller bibehalla
kvalificerade och erfarna ledningspersoner skulle det ha en vésentligt negativ inverkan pa Lipidors verksamhet,
resultat och finansiella stallning.



Patent och immateriella réttigheter

Lipidors utveckling och potentiella framgang &dr beroende av Bolagets mojlighet att erhalla och bibehalla
patentskydd for produkter och metoder samt varumarken och andra immateriella rattigheter.

Det finns en risk att Lipidor inte lyckas patentskydda framtida eventuella lakemedel eller metoder som utvecklas
av Bolaget eller dess partners, att Lipidor inte lyckas registrera och fullfélja alla nédvédndiga patentansdkningar
till en rimlig kostnad och i ratt tid eller att Bolaget inte beviljas forlangd 16ptid pa de patent som styrelsen
bedomer vara vdsentliga for verksamheten. Det kan dven visa sig att utomstdende parter har ansokt om patent
avseende metoder, produkter eller formuleringar som omfattas av Lipidors ingivna patentansékningar utan
Bolagets kinnedom. Darmed kan Bolagets patentansdkningar komma att ha lagre prioritet i forhallande till andra
ansokningar. Ovan namnda risker kan ha en vasentligt negativ inverkan pa Lipidors verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

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

Intrang i andra parters immateriella réttigheter

Det finns en risk att Lipidor utnyttjar eller pastds utnyttja produkter eller metoder som &r immaterialrattsligt
skyddade av annan part och att innehavare av dessa rattigheter kan komma att anklaga Lipidor for
immaterialrattsligt intrang. Detta medfor att Bolaget kan tvingas forsvara sina immateriella rattigheter eller
behova forsvara sig mot pastadda intrang. Tvister och rattsprocesser rorande immateriella rattigheter ar ofta
tidskrdavande och kostsamma, oavsett om utgangen av tvisten slutligen skulle vara till Bolagets fordel. Vid en for
Lipidor negativ utgang av en sadan rattsprocess kan Bolaget tvingas betala skadestand, forbjudas fortsatta den
aktivitet som utgoér intrang och tvingas skaffa sarskild licens for fortsatt tillverkning eller marknadsféring av
produkter och forfaranden som omfattas. Om Lipidor skulle pastas inkrdkta pa andras immateriella rattigheter
eller i annat fall tvingas férsvara sina immateriella rattigheter kan detta fa en negativ inverkan pa Lipidors
verksambhet, resultat och finansiella stallning.

Biverkningar och produktansvar

Eftersom Bolagets huvudsakliga verksamhetsomrade ligger inom utveckling av lakemedel finns en risk att
patienter som antingen deltar i kliniska studier med Bolagets lakemedelskandidater eller pa annat satt kommer
i kontakt med Lipidors produkter kan komma att drabbas av allvarliga biverkningar. Konsekvensen av sadana
potentiella biverkningar skulle kunna bli att ytterligare kliniska studier av lakemedelskandidatens sdkerhet maste
genomforas, vilket skulle kunna saval paverka fértroendet fér Bolaget som fordréja eller helt avbryta planerad
lansering av olika produkter. Bolaget kan vidare bli ersattningsskyldigt i forhallande till patienter som drabbas av
biverkningar, eller i forhallande till deras anhoriga. Bolaget kan dven bli féremal for ansprak som uppkommer
efter relevanta marknadsgodkannanden med anledning av till exempel oacceptabla hélsorisker. Ansprak rorande
produktansvar och biverkningar skulle kunna ha en vasentlig negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stallning.

Samarbeten, utlicensiering och marknadsféring

Lipidor ar, och kommer i framtiden att vara, beroende av samarbeten i samband med utveckling av
lakemedelskandidater, kliniska studier samt utlicensiering och partnerskap fér eventuell framtida
lakemedelsforsaljning. Bolaget har for ndrvarande bland annat samarbete med Cadila Pharmaceuticals (”Cadila”)
déar Cadila finansierar den pagaende fas lll-studien avseende utveckling av AKPO1. For det fall detta, eller andra
pagaende eller framtida, samarbeten skulle upphéra finns det en risk att Bolaget med kort varsel inte lyckas
kontraktera nya lampliga samarbetspartners vilket skulle kunna fa en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets
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verksamhet, resultat och finansiella stallning. Det kan ocksa leda till att Lipidor behéver finansiera sina studier
sjdlva, och darmed behdva tillfora ytterligare kapital.

Om nuvarande eller framtida externa parter inte skulle uppfylla sina ataganden eller halla sig inom férvantade
tidsramar, om de externa partnerna skulle misslyckas med att anskaffa tillrackligt med nédvandigt material for
framtagande av lakemedelskandidaterna, om kvaliteten pa eller tillforlitligheten av den kliniska information som
de erhaller eftersatts eller om sekretessen avseende forskningsresultat i ingangna forskningsavtal av en eller
annan anledning inte kan uppratthallas kan pagdende respektive planerade kliniska studier komma att férsvaras,
forsenas eller helt avbrytas. | det fall detta skulle intraffa skulle det fa en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet och dess férmaga att utlicensiera eller kommersialisera sina |dkemedelsprodukter vilket i sin tur
skulle ha en negativ inverkan pa Lipidors resultat och finansiella stéllning. Det finns dven en risk att en eller flera
av Lipidors nuvarande eller framtida tillverkare och leverantérer valjer att avbryta sitt samarbete med Bolaget
eller att de inte skulle vara villiga att fortsatta avtalat samarbete pa for Bolaget fungerande villkor. Ett sadant
lage skulle i sin tur kunna innebéra att Lipidor inte skulle kunna ersatta en sadan leverantor eller partner pa ett
tidsmassigt, kvalitativt eller ekonomiskt fullgott satt. Om Bolaget inte dr framgangsrikt i sina anstrangningar att
inga framtida eller uppratthalla nuvarande samarbetsavtal avseende Bolagets ldkemedelskandidat kan Lipidors
verksambhet, resultat och finansiella stallning komma att paverkas vasentligen negativt.

Produktion

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

Férberedande utveckling av ytterligare ldkemedelskandidater

Det finns en risk att Lipidors tillgdngliga finansiella resurser visar sig vara otillrackliga for att genomféra sadan
fortsatt (preklinisk och klinisk) utveckling som kravs for att Bolaget ska na sina kommersiella mal och att Bolaget,
som ett resultat ddrav, kan komma att tvingas avbryta utvecklingen eller hitta andra finansieringskallor,
alternativt att Bolagets arbete med nuvarande indikationer blir lidande. Att fortsatta vidareutvecklingen av
parallella lakemedelskandidater inom hudomradet kan vidare medfora att Bolagets organisatoriska resurser
behover utdkas, vilket kan medfdéra att Bolagets kostnader okar. Fortsatt utvecklingsarbete kan aven forldnga
tiden till eventuell |6nsamhet uppnas. Det finns ddarmed en risk att Bolagets arbete med vytterligare
lakemedelskandidater medfor en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Underskottsavdrag

Mot bakgrund av att Lipidors verksamhet har genererat betydande underskott har Bolaget stora ackumulerade
skattemassiga underskott. Agarférandringar som innebir att det bestimmande inflytandet éver Bolaget dndras
kan innebadra begransningar, helt eller delvis, i mdjligheten att utnyttja sadana underskott i framtiden.
Moijligheten att utnyttja underskotten i framtiden kan dven komma att paverkas negativt av andringar i tillamplig
lagstiftning. Sadana inskrdankningar i ratten att anvanda Bolagets ackumulerade skattemdssiga underskott kan
medféra negativa effekter pa Lipidors verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Finansiering och kapitalbehov

Lipidor har sedan verksamhetens start redovisat ett negativt rorelseresultat. Det kan ta lang tid innan Bolagets
lakemedelsprodukter kan kommersialiseras och generera I6pande kassaflode fran Bolagets rorelse. Bolagets
planerade kliniska studier medfér betydande kostnader och det finns en risk att Bolagets utveckling av
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produktkandidater kan bli mer tids- och kostnadskrdavande a@n planerat. Bolaget dr darfor beroende av att
anskaffa kapital eller Idana pengar for att fortsatt finansiera verksamheten. Tillgangen till samt villkoren fér
ytterligare finansiering paverkas av ett flertal faktorer sdsom resultat fran kliniska studier, méjligheten att inga
samarbetsavtal samt den generella tillgangen pa riskvilligt kapital. Om Lipidor, helt eller delvis, misslyckas med
att anskaffa tillrdckligt kapital, eller lyckas gora det endast till oférdelaktiga villkor, skulle det kunna inverka
vasentligt negativt pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS VARDEPAPPER

Aktiemarknadsrisker och volatilitet

En investering i vdardepapper innebdr alltid ett risktagande. En investering i aktier eller teckningsoptioner kan
bade 6ka och minska i varde, varfor det alltid finns en risk for att investerare inte kommer att fa tillbaka hela det
investerade kapitalet, eller ndgot kapital alls. Utvecklingen for en noterad aktie eller teckningsoption beror saval
pa bolagsspecifika hdndelser som pa handelser hanforliga till kapitalmarknaden generellt. Sddana handelser kan
dven Oka aktiekursens volatilitet. Priset pa Bolagets aktier och Teckningsoptioner dr bland annat beroende pa
utvecklingen av Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stdllning, hur val Bolaget lever upp till
kommunicerade mal samt férdndringar i aktiemarknadens forvdntningar om framtida vinster och utdelning.
Priset pa Bolagets aktie och Teckningsoption paverkas darutover av aktiemarknadens generella utveckling, den
ekonomiska utvecklingen i stort samt omstandigheter hanforliga till Bolagets konkurrenter.

Ingen organiserad handel har férekommit med Bolagets aktier

Bolaget har erhallit villkorat godkdnnande for upptagande till handel av Bolagets aktier och Teckningsoptioner
pa Nasdaq First North. Det har inte forekommit ndgon organiserad handel i Lipidors aktier eller
teckningsoptioner. Det &r inte mojligt att forutse hur handeln i Bolagets vardepapper kommer att utvecklas. Om
en aktiv och likvid handel inte utvecklas, eller inte ar varaktig, kan det innebara svarigheter for innehavarna av
de aktuella vardepapperna att, snabbt eller dverhuvudtaget, avyttra vardepapperna.

Utspadning genom framtida nyemissioner

Bolaget kan i framtiden komma att genomféra nyemissioner av aktier och aktierelaterade instrument for att
anskaffa kapital. Alla sddana emissioner kan minska det proportionella dgandet och réstandel samt vinst per
aktie for innehavare av aktier i Bolaget. Vidare kan eventuella nyemissioner fa en negativ effekt pa aktiernas
marknadspris.

Framtida utdelning

Med hansyn till Lipidors finansiella stallning och historia av negativa rorelseresultat har Bolaget hittills inte
lamnat nagon utdelning till aktiedgarna. Bolagets styrelse avser heller inte att féresla att nagon utdelning ska
lamnas under de ndrmaste aren. D3 Bolaget befinner sig i en forsknings- och utvecklingsfas planeras istéllet
eventuella 6verskott att aterinvesteras i Bolagets utveckling. Storleken av eventuella framtida utdelningar fran
Lipidor ar beroende av ett antal faktorer, sdsom Bolagets framtida vinst, finansiella stallning, kassaflode, behov
av rorelsekapital, investeringar och andra faktorer.

Det finns en risk att Bolaget inte kommer att ha tillrdckligt med utdelningsbara medel for att genomféra
utdelningar 6verhuvudtaget eller i den utstrackning som aktiedgarna framgent férvantar sig. Det finns ocksa en
risk for att Bolaget och/eller dess stérre aktiedgare av olika anledningar forhindrar eller begransar framtida
utdelningar. For det fall ingen utdelning lamnas kommer en investerares eventuella avkastning enbart vara
beroende av aktiekursens framtida utveckling.



Aktiedgare med betydande inflytande

De tre storsta aktiedgarna i Bolaget dger aktier som motsvarar cirka 44 procent av kapitalet och résterna i
Bolaget. Dessa innehav gor att namnda dgare far ett stort inflytande 6ver Bolaget och kan komma att paverka
bland annat sadana angeldgenheter som ar foremal for omrostning pa bolagsstdmma, exempelvis val av styrelse.
Nd@mnda &dgare kan ocksda ha mojlighet att férhindra eller forsvara att Lipidor férvdrvas genom ett offentligt
uppképserbjudande. Denna dgarkoncentration kan darmed komma att vara till nackdel for aktiedgare som har
andra intressen &n majoritetsaktiedgarna. Aven andra dgare kan komma att inneha eller senare uppna innehav
av sadan storlek att det kan ha betydelse for inflytandet 6ver Lipidor.

Nasdaq First North

Nasdaq First North ar en alternativ marknadsplats som drivs av de olika bérserna som ingar i Nasdag-koncernen.
Bolag vars aktier handlas pa Nasdaq First North &r inte skyldiga att félja samma regler som bolag vars aktie
handlas pa en reglerad marknad, utan ett mindre omfattande regelverk anpassat till féretradesvis mindre bolag
och tillvaxtbolag. En placering i ett bolag vars aktier handlas pa Nasdaq First North kan darfor vara mer riskfylld
an en placering i ett bolag vars aktie handlas pa en reglerad marknad.
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Bakgrund och motiv

Lipidor grundades 2009 baserat pa en unik, patenterad formuleringsteknologi, AKWVANO. AKVANO har i kliniska
studier visat sig forbattra etablerade hudlakemedel genom att géra dem mer effektiva och lattare att applicera.
Lipidor befinner sig i ett lage med tydliga potentiellt viardeskapande aktiviteter under de kommande aren och
Bolaget ar i behov av kapital for att accelerera utvecklingsprojekt, ge Bolaget battre utgangslage i forhandlingar
med partners fér kommande studier och lanseringar samt for klinisk utveckling av Bolagets
lskemedelskandidater.?

Genom planerad listning pa Nasdaq First North mojliggors att Bolaget tillférs finansiering infor fortsatta studier
samt breddar sin aktiedgarbas. Lipidor har for avsikt att, vid utvalda tillfallen, ingd kommersiella avtal med
lakemedelsbolag och en listning pa Nasdaq First North bedéms ha en positiv effekt pa Bolagets kommersiella
mojligheter.

Bolaget har genom Noteringsemissionen tillférts 22,3 MSEK efter emissionskostnader.? Denna likvid avser
Bolaget att anvanda till initiativ under 2019 och 2020 som anges i prioritetsordning nedan:

(i) slutféra och rapportera den, i partnerskap med Cadila, fullt finansierade och pagaende fas IlI-
studien med AKPO1, Bolagets lakemedelskandidat baserad pa kalcipotriol fér behandling av
psoriasis (cirka 1 MSEK),

(ii) genomfora kompletterande prekliniska studier for att, i partnerskap med en industriell aktor,
kunna initiera det kliniska programmet med AKP02, Bolagets lakemedelskandidat baserad pa
kombinationen av kalcipotriol och betametason fér behandling av psoriasis (cirka 2 MSEK),

(iii) genomfora kompletterande prekliniska studier och initiera det kliniska programmet fér AKPO7,
Bolagets lakemedelskandidat baserad pa takrolimus for behandling av atopiskt dermatit (cirka
12 MSEK),

(iv) ytterligare intensifiera pabdrjade diskussioner med potentiella partners for respektive projekt

ovan samt for AKPO3, Bolagets ldkemedelskandidat baserat pa fusidinsyra, dar dialoger
I6pande fors med ldakemedelsbolag om partnerskap innefattande klinisk utveckling och
efterféljande kommersialisering (cirka 1 MSEK).

(v) Resterande del av kapitaltillskottet (cirka 6,7 MSEK) avses anvdndas som forstdrkning av
Bolagets rorelsekapital under fortsatt del av 2019 och hela 2020. Detta inkluderar |6pande
kostnader i Bolaget for utveckling av nya och befintliga projekt, marknad och affarsutveckling
samt drift och uppratthallande av Bolagets patentfamilj samt foradling av affairsomradena
"OTC-produkter” och "Veterinarprodukter”.

Genom Noteringsemissionen har Bolaget dven emitterat vidhdngande Teckningsoptioner. Bolaget avser att
anvanda nettolikviden fran Teckningsoptionerna (lagst cirka 18,8 MSEK och hogst cirka 25,1 MSEK efter
emissionskostnader®) fér att under fér att under 2021 och férsta halvéret 2022 prioritera féljande omraden som
anges i prioritetsordning:

1 Med lakemedelskandidat avses lakemedel under utveckling i preklinisk eller klinisk fas.
2 Emissionskostnaderna avseende Noteringsemissionen uppgick till cirka 2,5 MSEK.

3 Emissionskostnaderna avseende de vidhiangande Teckningsoptionerna beriknas uppga till cirka 0,1 MSEK.
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(i) fardigstalla den kliniska utvecklingen t.o.m. fas Il och férbereda for, att i partnerskap med en
industriell aktor starta en fas llI-studie med AKPO7 enligt ovan (cirka 15 procent av nettolikviden
fran Teckningsoptionerna),

(ii) forstarka Bolagets position i forhandlingar med |dkemedelsbolag om fortsatt utveckling och
kommersialisering av Bolagets lakemedelskandidater (cirka 45 procent av nettolikviden fran
Teckningsoptionerna),

(iii) mojliggdra utveckling av fler ldkemedelsprojekt i pre-klinisk fas (cirka 40 procent av
nettolikviden fran Teckningsoptionerna).

For ytterligare information hanvisas till denna Bolagsbeskrivning som Lipidors styrelse har upprattat med
anledning av upptagandet till handel av Bolagets aktie och Teckningsoption pa Nasdaq First North.

Styrelsen fér Lipidor, bestdende av Ola Flink, Gabriel Haering, Gunilla Lundmark, Fredrik Sjévall och Per Nilsson,
med sdte i Stockholm, dr ansvarig fér informationen i Bolagsbeskrivningen. Hidrmed férsékras att alla rimliga
forsiktighetsatgdrder har vidtagits for att sdkerstélla att uppgifterna i Bolagsbeskrivningen, savitt Lipidors
styrelse vet, 6verensstimmer med de faktiska férhéllandena och att ingenting dr utelimnat som skulle kunna
pdverka dess innebérd.

Stockholm den 20 september 2019
Lipidor AB (publ)
Styrelsen
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VD-ord

Jag har lang erfarenhet av att driva kommersialisering inom medtech och lakemedel och har sdllan motts av
samma entusiasm hos ldkemedelsindustrin som jag gor ndr jag presenterar Lipidor pa massor och i
samarbetsdiskussioner. Denna positiva feedback ar inte bara en bekraftelse pa att vi presenterar en intressant
produktportfélj utan skapar ocksa forutsattningar for att Lipidor ska bli en intressant investering de kommande
aren.

Samarbetet med Cadila som finansierar var pagaende fas lll-studie for AKPO1 mot psoriasis och vara industriella
investerare Cerbios-Pharma SA samt Aurena Laboratories AB ar tydliga externa bekraftelser pa Lipidors
kommersiella potential. Var utvecklingsstrategi bygger pa att effektivisera och forbattra valbeprovade substanser
genom att formulera dem i var patenterade lipidbaserade spray, AKVANO. Utover de tre produkter vi férbereder
for kliniska studier har ytterligare cirka 70 aktiva ldkemedelssubstanser, med framgang, utvarderats i var
formuleringsplattform. Sammantaget ger detta en lagre utvecklingsrisk och kortare vag till marknad jamfért med
bolag som arbetar med en smalare pipeline av nya lakemedelssubstanser.

De kommande aren kommer Lipidor att starta flera kliniska studier med ambitionen att inga utvecklingsavtal
efter genomférda kliniska fas Il-studier. | var nuvarande pipeline har vi prioriterat produkter dar vi redan pa ett
tidigt stadium identifierat ett starkt intresse fran mojliga partners som kan ta vara produkter till marknaden. Vi
har flera pagaende diskussioner om utvecklingssamarbeten och var ambition &r att fyra produkter ska ha natt
marknaden under de kommande fem aren.

Genom noteringen pa Nasdaq First North far Lipidor kapital fér att accelerera utvecklingsprojekten och dessutom
ger det oss en dkad styrka i forhandlingar med partners for kommande studier och lanseringar. Vi tror att detta
kommer att kunna skapa stora varden framéver och bjuder nu darfor in nya aktiedgare att investera i Bolaget.

Stockholm den 20 september 2019
Lipidor AB (publ)
Ola Holmlund
Verkstdllande direktér
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Marknadsoversikt

Nedan féljer en éversiktlig beskrivning éver de marknader dér Lipidor dr verksamt. Viss information har
inhdmtats frdn externa kéllor och Lipidor har Gtergett sGdan information korrekt i Bolagsbeskrivningen. Aven
om Lipidor anser dessa kéillor vara tillférlitliga har ingen oberoende verifiering gjorts, varfor riktigheten eller
fullstidndigheten i informationen inte kan garanteras. Sdvitt Lipidor kénner till, och kan férsédkra sig om
genom jémférelse med annan information som offentliggjorts av den tredje part varifrén informationen
hdmtats, har dock inga uppgifter uteldmnats pa ett séitt som skulle géra den Gtergivna informationen felaktig
eller missvisande.

Inledning

Lipidor utvecklar lakemedel fér behandling av hudsjukdomar som psoriasis, bakteriella hudinfektioner och
atopisk dermatit genom omformulering av vélbeprovade |dkemedelssubstanser. Med den lipidbaserade och
patenterade formuleringsteknologin AKVANO kan Lipidor utveckla ldkemedel som har mojlighet till battre effekt,
farre biverkningar och som ar enklare att applicera (spraybara) jamfért med existerande produkter pa
marknaden.

Sammanfattning av marknadspotential

Marknadspotentialen for Lipidors produkter presenteras uppdelat per lakemedelskandidat och baseras pa de
respektive indikationsomraden som Lipidors utveckling fokuseras pa. En analys av respektive marknad i
kombination med antaganden om rimliga marknadsandelar vid “peak sales” presenteras nedan och
sammanfattas i tabellen nedanfér som arlig forsaljningspotential for Lipidors produkter. Bolagets egen
intjdningspotential kommer att bero pa Bolagets formaga att ingd kommersiella avtal med partners. Det ar i
nuldget for tidigt att ange nagra forvdntningar avseende sadana belopp.

Tabell 6ver respektive marknads totala storlek samt drlig férséljiningspotential  fér Lipidors
ldkemedelskandidater.

Marknadsstorlek  Férsdljningspotential

AKPO1 - 190 MUSD 40-60 MUSD
AKPO2 - 580 MUSD 90-120 MUSD
AKPO3 - 380 MUSD 95-115 MUSD
AKPO7 — 600 MUSD 140-220 MUSD
Totalt 1650 MUSD 365 -515 MUSD

Ovan information innehdller uppskattningar vad avser framtida marknadsutveckling och potential och annan sé
kallad framtidsinriktad information. Framtidsinriktad information utgér inte ndgon garanti avseende framtida
resultat eller utveckling och verkligt utfall kan komma att vdsentligt skilja sig fran vad som uttalas ovan.
Berdikningen av marknadspotential och férséljningsintékter beskrivs 6vergripande och ¢r Bolagets egen
berdkning. Oséikerhet i antagandena finns dérfor.

Generiska likemedel och supergenerika®

Nar patentskyddet pa ett originalldkemedel gatt ut kan andra ldkemedelsbolag borja tillverka detta och sélja
lakemedlet till ett lagre pris, ett s kallat generika. Generikatillverkare kan halla lagre priser eftersom
kostnaderna for forskning och utveckling ar vasentligt lagre an for nya lakemedel. Generiska lakemedel ar

4 www.generikaforeningen.se.
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medicinskt utbytbara ldkemedel med samma funktion, kvalitet och sdkerhet som ett originalldkemedel. | Sverige
utgdr generiska lakemedel cirka 60 procent av volymen och 19 procent av vardet pa lakemedelsmarknaden
(2018).

Supergenerika ar ett samlingsnamn for generiska ldkemedel med nagon form av férbattring jamfért med
originallakemedlet. Exempel pa férbattringar kan vara béattre effekt, minskad dos eller battre anvdandarvanlighet.
Genom innovativ design, specifika hjalpdmnen, modifierad doseringsform eller formulering kan ett generiskt
lakemedel erhalla patentskydd vilket gor det mojligt att uppna exklusivitet pa marknaden efter utgangen av
originallakemedlets patentskydd.

AKVANO gor det mojligt att utveckla forbattrade versioner av originalldkemedel vars patentskydd har 16pt ut.
Genom att utveckla forbattrade versioner av kdnda lakemedelssubstanser har Lipidor forutsdttning att ta
betydande marknadsandelar fran befintliga produkter, 6ka marknadspotentialen fér den aktuella
lakemedelssubstansen, behalla prisnivan och dessutom erhalla marknadsexklusivitet under AKVANO:s
patenttid. En annan central fordel med att utveckla supergenerika ar att det innebar en vasentligt lagre risk
jamfort med utveckling av originalldkemedel da risker férknippade med den aktuella aktiva substansen i stor
utstrackning har eliminerats i samband med den kliniska dokumentationen av originallakemedlet.

Ldkemedel mot hudsjukdomar

Lakemedelsmarknaden for hudsjukdomar ar stor, diversifierad och inkluderar flera olika produktkategorier och
indikationer. Lipidor utvecklar primart receptbelagda ldkemedel baserade pa substansklasserna steroider,
antibiotika och D-vitamin (analoger). Lipidors projekt under utveckling ar avsedda for topikal (pd huden)
behandling av de vanliga sjukdomarna psoriasis, bakteriella hudinfektioner och atopisk dermatit.

En 6versiktlig beskrivning av respektive indikation och dess marknad foljer nedan:

Psoriasis®

Psoriasis dr en vanlig kronisk sjukdom dar immunsystemet spelar en central roll. Sjukdomen drabbar mellan 2—-3
procent av védrldens befolkning. Det finns ingen bot for sjukdomen men den kan lindras med behandling.
Sjukdomen &r arftlig och den ar inte smittsam. Psoriasis drabbar oftast huden men den kan dven drabba leder i
form av psoriasisartrit. Det finns ingen rapporterad skillnad mellan alder eller kén, nar det géller risken att
utveckla sjukdomen. | Sverige berdknas att cirka 250 000 till 300 000 individer har psoriasis. Det gor den till en av
vara vanligaste folksjukdomar, en sjukdom som ibland kan innebdra ett stort lidande for den enskilde individen.
For manniskor med psoriasis innebdr det att kroppens immunsystem inte fungerar som det ska géra. En del
manniskor utvecklar ett immunforsvar som reagerar mot och gar till angrepp mot den egna vavnaden, reaktionen
ar att vavnaden inflammeras.

Psoriasis gar i skov, med det menas att sjukdomen ”“blossar upp” i perioder. Sjukdomen varierar mycket i
intensitet och omfattning mellan individer. En del har lindriga besvar och kan vara symtomfria under langa
perioder, medan andra har mer kontinuerliga och svarare besvar av sin sjukdom. Sjukdomen delas ofta upp i
mild, moderat och svar psoriasis.

Psoriasis kan ta sig olika uttryck, men den karakteriseras av en kraftig nybildning av hudceller, vilket resulterar i
fjallande, rodnande, torra flackar pa hud och i harbotten. Utslagen kan se olika ut och omfattningen av utslagen
varierar. Det ar inte alltid den ar synlig, en del har psoriasis i harbotten, en del har bara enstaka utslag. Andra far
kraftiga skov med tydliga utslag 6ver stora ytor pa huden.

5 www.psoriasisforbundet.se/fakta-o-rad/om-psoriasis/.
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Epidemiologi

P& virldens sju stérsta marknader® ("7MM”) berdknas omkring 14 miljoner manniskor (cirka 1,8 procent) vara
diagnosticerade med psoriasis. | genomsnitt 50 procent av alla psoriasisfall i 7MM diagnosticeras som moderat
eller svar (pa en tregradig skala med "mild” som lagsta niva).

Bilden nedan visar grad av diagnosticerad psoriasis i 7MM (2015).

Grad av diagnosticerad psoriasis i 7MM (2015)
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Kalla: Datamonitor, Psoriasis treatment, september 2016

6 USA, Storbritannien, Japan, Tyskland, Frankrike, Spanien och Italien.
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Behandling av psoriasis

Behandlingsmetoderna for psoriasis bestar vanligen av utvartes behandling (krdmer, salvor), ljusbehandling och
systemisk (invartes) behandling, med tabletter eller injektioner. Systemisk behandling anvands framst vid
moderat och svar psoriasis.

Halften (7MM) av de som har psoriasis har en mild form av sjukdomen med ett fatal, begrdnsade flackar eller
kanske bara i harbotten eller horselgdngar. Mild psoriasis behandlas ofta med hjélp av receptfri mjukgérande
salva och/eller kram. 6 av 10 patienter forskrivs dock nagon form av topikala lakemedel dven vid den mildare
formen av psoriasis.

Behandling av svarare former av psoriasis (moderat och svar) kraver oftast konsultation av specialistldkare. Dessa
stadier av sjukdomen behandlas i 9 fall av 10 med receptbelagda lakemedel (Lipidors marknad). | de svaraste
fallen av psoriasis kan dven ljusbehandling och systemiska- och biologiska lakemedel anvédndas.

Bilden nedan visar typ av behandling med hansyn till graden pa diagnosen.

Typ av behandling med hénsyn till grad pa diagnosen
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**Receptbelagda terapier definieras som topikala och/eller systemiska lakemedel separat eller i kombination med receptfria produkter.

Kalla: Datamonitor, Psoriasis treatment, september 2016

Receptbelagda ldkemedel for psoriasis

Farmakologisk, topikal behandling av psoriasis domineras av receptbelagda steroid- och D vitamin-baserade
Iakemedel. Den vanligaste lakemedelssubstansen i denna kategori ar kalcipotriol. Lipidor utvecklar férbattrade
versioner (AKPO1 och AKP02) av de marknadsledande ldakemedelsprodukterna med varuméarkesnamnen
Daivonex® (dven Dovonex®) och Daivobet® (dven Dovobet®) som utvecklats och marknadsfors av Leo Pharma.
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Daivonex® ar en sa kallad monoprodukt baserad pa den aktiva substansen kalcipotriol (D-vitamin). Daviobet® ar
en kombinationsprodukt baserad pa kalcipotriol och betametason (steroid).

Marknadspotential AKPO1 och AKP02

Den totala marknadsstorleken for kalcipotriolbaserade lakemedel (inklusive generiska versioner) for behandling
av psoriasis uppgick 2017 till omkring 770 MUSD.” Lipidors lakemedelskandidater AKPO1 och AKPO2 utvecklas
for att erbjuda marknaden forbattrade versioner av kalcipotriolbaserade mono- och kombinationsprodukter (se
ovan).

Férsaljningen av monoprodukter uppgick 2017 till omkring 190 MUSD.® Med AKPO1 avser Lipidor utveckla och
erbjuda en mer anvandarvanlig formulering och applikationsform (spray) dn de nuvarande krdmer och salvor
som finns i denna produktkategori. Baserat pa detta ar det Lipidors bedémning att AKPO1 har potential att ta 20-
30 procent av den totala marknaden fér monoprodukter. Detta motsvarar en arlig forsaljningspotential (peak
sales) pa cirka 40-60 MUSD.

For kombinationsprodukterna uppgick férsaljningen 2017 till omkring 580 MUSD. | denna produktkategori ar den
forvantade konkurrensen fran existerande produktversioner hardare. Bland annat mot bakgrund av den
skumformulering som gar under varumarket Enstilar®. Av den anledningen éar Lipidors beddmning att AKPO2 har
potential att ta 15-20 procent av den totala marknaden fér kombinationsprodukter. Detta motsvarar en arlig
forsaljningspotential (peak sales) pa cirka 90-120 MUSD.

Bakteriella hudinfektioner

Hudinfektioner bestdr av ett brett spektrum fran lindriga, ytliga infektioner som impetigo (svinkoppor) till
livshotande tillstand sasom nekrotiserande fasciit. Hudinfektioner uppkommer ofta i samband med eller som ett
resultat av andra hudsjukdomar sasom psoriasis eller atopisk dermatit (se mer nedan) som en féljd av att huden
skadas eller férsvagas och darmed inte kan sta emot bakterier lika bra som intakt och fullt frisk hud normalt gér.
Hudinfektioner orsakas i manga fall av sa kallade grampositiva bakterier som stafylokocker eller streptokocker.®

Epidemiologi

Mot bakgrund av att bakteriella hudinfektioner existerar i manga olika varianter ar en uppskattning av férekomst
och prevalens®® svar. Den uppskattade incidensen!! av bakteriella hudinfektioner &r pa global basis cirka 25 per
1 000 invanare och ar. En majoritet av alla fall av bakteriella hudinfektioner laker inom sju till tio dagar. Bland
sjukhuspatienter ar den uppskattade prevalensen av bakteriella hudinfektioner 7 procent till 10 procent. Bland
alla sjukhuspatienter med endast infektioner ar bakteriella hudinfektioner dominerande. Inom akutsjukvarden
representerar bakteriella hudinfektioner den tredje vanligaste diagnosen efter brostsmarta och astma. Det finns
en dkad prevalens bland mén (60 till 70 procent av alla fall) och patienter mellan 45 och 64 &r.1?

Behandling av bakteriella hudinfektioner
Hudinfektioner orsakade av bakterier och dar inte rengbring ar tillrdackligt behandlas typiskt med
antibiotikabaserade ldkemedel. Antibiotika ar dmnen som avdddar eller hammar tillvdxten av mikroorganismer.

7 Datamonitor, sokning genomford i januari 2019.

8 Datamonitor, sokning genomford i januari 2019.

9 www.persistencemarketresearch.com/market-research/topical-antibiotic-pharmaceuticals-market.asp.
10 ”prevalens” ar andel individer i en population som har en given sjukdom eller ett givet tillstand.

11 "Incidents” ar antalet handelser i en viss population under en avgransad tid.

12 Can J Infect Dis Med Microbiol. 2008 Mar; 19(2): 173-184.
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Topikala antibiotikapreparat utgor en stor generisk grupp av lakemedel som typiskt ordineras av ldkare och finns
i flera former, sdsom salvor, krdmer, sprayer och pulver. Topikal antibiotika utgor cirka 40 procent av den globala
marknaden fér antibiotika (resterande del utgdrs av orala eller systemiska preparat). Topikala terapier ar en
nyckelkomponent i behandling av mildare former av hudinfektioner eftersom de maximerar den effektiva dosen
vid infektionsstédllet samtidigt som de systemiska bieffekterna av ldkemedlen minimeras. Férekomsten av
resistenta stammar dkar dock stadigt och fall av sensibilisering®® 4r inte ovanliga. Som ett resultat bor det ideala
topikala antibiotikapreparatet vara selektivt (salunda minimera korsresistens), ha en svag kanslighetspotential,
penetrera huden effektivt, uppna adekvata lokala doser vid infektionsstallet och slutligen vara tillgangligt i olika
formuleringar som matchar patienternas preferenser och behov.

Fusidinsyra®®

Fusidinsyra (“FA”) ar ett selektivt antibiotikum tillgdngligt i flera topikala formuleringar. Farmakokinetiska och
farmakodynamiska studier har visat att, i motsats till andra aktuella antibiotika, nar FA hog antimikrobiell
koncentration vid djupa hudskikt efter topikal applicering pa saval intakt som skadad hud. Flera randomiserade
kontrollerade studier har visat att FA i sina olika topikala formuleringar ar mycket effektivt vid behandling av
hudinfektioner, med tanke pa dess hoga bakteriedodande aktivitet mot flera viktiga bakterier, inte minst
grampositiva stammar som exempelvis Staphylococcus aureus. Dessutom presenterar FA en lag risk for
resistens.!® Ett sddant sdrdrag gor FA sirskilt anviandbart fér behandling vid bakteriella hudinfektioner. FA har
dven visat en mycket lag risk for kontaktsensibilisering. Sammantaget gor detta att FA, pa de europeiska
marknaderna, ar etablerat som férstahandsvalet vid behandling av priméar och sekundar hudinfektion. FA har
dock aldrig godkants pa den amerikanska marknaden.

Marknadspotential fér AKP03'7

Varldsmarknaden (som saledes inte inkluderar USA) for fusidinsyra-baserade lakemedel uppgar till cirka 380
MUSD. AKPO3 &r Lipidors lakemedelskandidat for behandling av bakteriella hudinfektioner. Malsattningen med
AKPO3 &r att erbjuda marknaden en effektivare och anvdndarvanligare version av befintliga fusidinsyrapreparat
pa marknaden (se Verksamhetsbeskrivning nedan). Med ambitionen att erbjuda en produkt med foérbattrad
effekt jamfort med existerande produkter &r Lipidors beddmning att AKPO3 ska kunna ta 25-30 procent av
marknaden. Detta motsvarar en férsaljningspotential (peak sales) pa 95-115 MUSD. | nuldget finns inga topikala
FA-baserade lakemedel pa den amerikanska marknaden. Skulle det visa sig vara en mojlighet att introducera
AKPO3 p3d den amerikanska marknaden skulle foérsdljningspotentialen vara vasentligt hégre. For att battre
kartldgga denna mojlighet ar det Lipidors avsikt att i ett senare skede konsultera den amerikanska
lakemedelsmyndigheten FDA.

Atopisk dermatit

Atopisk dermatit (AD), daven kdnd som atopiskt eksem, dr en kronisk inflammatorisk hudsjukdom som
kdnnetecknas av kliande, réd, svullen, och sprucken hud. Klar vatska kan dven ses i de drabbade omradena som
ofta blir fortjockade med tiden. AD drabbar cirka 15-20 procent av jordens befolkning. | 7MM férekommer cirka
50 miljoner diagnostiserade fall av AD och sjukdomen beriknas fortsitta éka. Okningen drivs framférallt av
demografiska forandringar pa dessa marknader. Sjukbordan dr hogst i de mest utvecklade landerna och paverkar
framst barn, med 50 procent av fallen som uppstar under det forsta levnadsaret. For dldre barn ar det vanligen

13 ”Sensibilisering” &r att utveckla kanslighet fér nagot.

14 www.persistencemarketresearch.com/market-research/topical-antibiotic-pharmaceuticals-market.asp.
15 |MS data och Datamonitor, sdkningar gjorda januari 2019.

16 www.academic.oup.com/cid/article/52/suppl_7/5467/269979.

17 IMS data och Datamonitor, sdkningar gjorda januari 2019.
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huden i kndvecken och framfor armbagarna som drabbas. Bland vuxna drabbas hander och fétter oftast. Att klia
férvarrar symtomen och sjukdomen medfér dven en 6kad risk att utveckla hudinfektioner av olika slag.®

Behandling av atopisk dermatit

Lindrigare former av AD behandlas genom regelbunden rengoring i kombination med mjukgdérande kram eller
salva. Det finns dven ett stort antal receptfria steroider (till exempel hydrokortison) som anvands for egenvard
mot lindrig klada och mindre eksem. Svarare former av AD behandlas med olika typer av systemiska eller topikala
antiinflammatoriska lakemedel, exempelvis mer potenta steroider. Dessa preparat har anvants ldnge och trots
sina biverkningar dr anvdandningen utbredd, framfér allt for sin snabba effekt och for att frekvensen av aterfall ar
lagre an vid anvandning av svagare hydrokortisonpreparat. Steroider kan ge bieffekter vid fel anvandning, sdsom
for lang anvandning pa kanslig hud, bland vilka kan ndmnas hudfértunning, hudbristningar, och réda utslag i
ansiktet.*®

Immunhdammande ldkemedel ar ett alternativ till steroider

Immunhdammande ldkemedel ar alternativ till steroider. De &r receptbelagda och exempel pa sadana ldkemedel
ar en salva som heter Protopic® och en krdm som heter Elidel®. Dessa lakemedel gor att immunférsvaret i huden
forandras, och blir mindre aktivt, vilket leder till att irritationen blir mindre. Immunhammande ldkemedel
anvands primdrt nar steroider inte har tillrdckligt bra effekt eller av ndgon anledning ar olampligt.

Protopic (takrolimus)

Protopic® med den aktiva substansen takrolimus anvands for behandling av mattlig till svar AD hos framforallt
vuxna som inte svarat adekvat eller ar intoleranta mot konventionell terapi. Protopic® fordndrar den onormala
immunreaktionen och lindrar inflammationen och klddan i huden. Takrolimus ar sedan tidigare dven godkant
som immunosuppresivum foér systemiskt bruk vid organtransplantation. Protopic® marknadsférs av Leo Pharma
men takrolimus finns dven introducerad som generika under ett flertal varumarken runt om i virlden.?®

Marknadspotential for AKPO7

AKPO7 ar Lipidors lakemedelskandidat for behandling av atopisk dermatit. AKPO7 &r en sprayformulering av det
verksamma dmnet takrolimus. Genom att erbjuda en spraybar version av substansen och darmed enligt Bolagets
bedomning en betydligt mer anvdndarvanlig, saker (till exempel dosering) och potentiellt dven effektivare
produkt dr det Bolagets malsattning att inte bara ta marknadsandelar fran takrolimus-baserade preparat utan
dven utgora ett attraktivt alternativ till den huvudsakligen konkurrerade aktiva substansen pimekrolimus (Elidel®)
samt ta marknadsandelar fran starka steroider. Forsdljningen av produkter i 7MM baserade pa dessa bada
(takrolimus och pimekrolimus) aktiva substanser uppgick 2017 till cirka 600 MUSD (se fargerna gron, bl3, réd och
turkos i nedanstaende bild). Det ar Lipidors beddmning att introduktion av en forbattrad version
(anvandarvanlighet och mer effektivt) av nuvarande ldkemedel mojliggér inte bara en relativt hog
marknadsandel (20-30 procent) utan &dven potential till hogre prissattning (+30 procent) dn existerande
produkter. Med detta antagande ar det Lipidors bedémning att forsaljningspotentialen (peak sales) fér AKPO7
uppgér till mellan 140-220 MUSD.2!

Bilden visar forsaljningsprognos (7MM) for topikala preparat for behandling av atopisk dermatit (produkter
baserade pa takrolimus och pimekrolimus ses i fargerna gron, bl3, réd och turkos).

18 Datamonitor ”AD epidemiology” april 2018.
19 www.netdoktor.se.

20 www.fass.se och wwwlakemedelsverket.se.
21 Datamonitor, AD forecast september 2017.
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Kalla: Datamonitor, AD forecast september 2017

Lakemedelsutvecklingens olika faser

Innan ett lakemedel &r fardigt att anvanda mot sjukdomar hos manniskor gar forskningen igenom manga faser
for att ldkemedlen ska vara sdkra for patienterna att anvanda. Nedan féljer en 6versiktlig redogorelse for de olika
faserna inom lakemedelsutveckling. Beskrivningen nedan avser framférallt férfarandet i Sverige och gor inte
ansprak pa att vara heltickande. Beskrivningen avser framst nya lakemedelssubstanser och ar bara delvis
tillamplig pa generiska ldkemedel.

Idéfas (1-2 ar)
Under idéfasen pagar laboratoriearbete med inledande tester av ett amne som kanske kan vara effektivt mot en
sjukdom.??

Prekliniska studier/preklinisk fas (1-2 ar)

Nar en lakemedelskandidat klarat sig igenom idéfasen gar utvecklingen vidare med sa kallade prekliniska studier.
Da testas den till exempel pa celler i provrér och pa djur med syftet att fa kunskap om exempelvis toxicitet,
biverkningar, paverkan pa olika organ och vilken dos som ar ldmplig, om lakemedlet kan framkalla andra
sjukdomar eller paverka fertilitet. Detta for att sakerheten for en lakemedelskandidat ska utredas innan den
tillats testas p& manniskor.?®

Kliniska provningar /klinisk fas I-111 (4—6 &r)
Under de kliniska prévningarna borjar man ge det nya ldkemedlet till manniskor. For att fa utféra en klinisk
prévning pa manniska eller djur i syfte att studera ett lakemedels egenskaper maste man ansoka om tillstand hos

22 www.lakemedelsverket.se/malgrupp/Allmanhet/Vad-ar-ett-lakemedel/Sa-godkanns-ett-lakemedel/Test-av-lakemedel.
23 www.lakemedelsverket.se/malgrupp/Allmanhet/Vad-ar-ett-lakemedel/Sa-godkanns-ett-lakemedel/Test-av-lakemedel.
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Lakemedelsverket och etiska namnder. | princip alla lakemedel &r nagon gang testade pa djur i storre eller mindre
omfattning. Undantag &r sa kallade generika (kopior pa aldre Idkemedel) déar istéllet originalpreparatet har
genomgatt djurtester. Manga bestandsdelar i naturldakemedel har dven de testas pa djur om &n i begransad
omfattning. Under de kliniska provningarna far man veta om lakemedelskandidaten verkligen &r séker och har
den avsedda effekten hos manniska. | slutdndan gor ldkemedelsmyndigheten (LMV i Sverige) en bedémning om
nyttan (effekten) med lakemedlet star i proportion till riskerna med det.?*

Fas |

Fas | &r det forsta tillfdllet da en ny substans ges till en manniska. Normalt ar forsokspersonerna friska, frivilliga
som star under konstant medicinsk évervakning. Syftet med provningen ar att avgéra om férsdkspersonerna
tolererar lakemedlet och om det upptrdder i kroppen pa det sitt som djurstudierna och annan forskning
indikerat. Den inledande dosen &r sa lag som mojligt, men tillrdckligt hog for att ge svar pa de fragor som
prévningen avser belysa. Om allt gar val kan dosen sedan successivt hojas till den niva som ska anvandas vid
medicinskt bruk.?

Fas Il

Fas Il &r normalt det forsta tillfallet Iakemedlet ges till patienter med den aktuella sjukdomen. Olika doser provas
for att se hur olika doser av medlet paverkar sjukdomen eller dess symtom samt for att faststélla den dos som
ska anvdndas i storskalig provning (fas Ill). Antalet patienter i fas Il varierar beroende pa sjukdom, men ar ofta
mellan 100 - 300 patienter.2®

Fas Il

Fas lll paborjas endast om resultaten i fas Il ar sa goda, bade vad galler sdkerhet och effekt, att fortsatta studier
ar motiverade. Den nya medicinen provas mot en verkningslds kopia, ofta kallad placebo, eller mot ett redan
godkant lakemedel fér samma sjukdomstillstand. Patienter férdelas slumpvis (randomiserat) mellan dessa
grupper. Varken ldkare eller patienter vet vilken av produkterna respektive patient far. Denna prdvning kallas
"dubbelblindrandomiserad” och anses vara den metod som ger den basta och mest objektiva varderingen. Forst
nar provningen avslutas avsldjas vilka patienter som fatt det nya lakemedlet respektive placebo. Darefter kan
man avldsa och utvardera vilken effekt det nya ldakemedlet haft jamfort med placebo. Givetvis forutsatts att
skillnaden mellan de tv produkterna ska vara pataglig i statistisk mening.?’

| fas lll-studierna ingar ett stort antal patienter, ibland tusentals. Det stora antalet dr nédvandigt for att fa ett
fullgott underlag for statistiska analyser. Darefter kan ansdkan om godkdnnande inges till berorda
lakemedelskontrollmyndigheter. En ansdkan ska innehalla all dokumentation som belyser produktens kvalitet,
sakerhet och effekt. En ansdkan kan omfatta 100 000-tals sidor. De nedlagda forsknings- och
utvecklingskostnaderna ar ansenliga, i storleksordningen miljardtals kronor. Av 10-15 produkter som blir foremal
for fas I-studier ar det normalt endast en produkt som éverlever fram till myndighetsgodkidnnande. 28

Ans6kan om godkdnnanden (6—-18 manader)
Om de kliniska provningarna efter avslutade fas llI-studier visar att Iakemedlet har den dnskade effekten och att
det inte har oacceptabla biverkningar kan en ansdkan om godkdnnande att fa marknadsforas pa relevanta

24 www.lakemedelsverket.se/malgrupp/Allmanhet/Vad-ar-ett-lakemedel/Sa-godkanns-ett-lakemedel/Test-av-lakemedel/.
25 www.fass.se/LIF/menydokument?userType=2&menyrubrikld=3204.
26 www.fass.se/LIF/menydokument?userType=2&menyrubrikld=3204.
27 www.fass.se/LIF/menydokument?userType=2&menyrubrikld=3204.
28 www.fass.se/LIF/menydokument?userType=2&menyrubrikld=3204.
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marknader (marknadsforingstillstand) skickas in till de, for respektive marknad, berérda myndigheterna. Denna
myndighet ar i Sverige Lakemedelsverket, i Europa EMA och i USA FDA. For att ett nytt lakemedel ska godkdnnas
ar det ett grundlaggande krav att nyttan med anvandningen av ldkemedlet dvervédger de eventuella risker som
finns. Nyttan ska vara tydlig, exempelvis att bota eller forebygga en sjukdom. Ju storre nytta lakemedlet ger desto
allvarligare potentiella biverkningar kan accepteras.?

Efter godkannandet - fas IV

Nar det nya lakemedlet blivit godkdnt av myndighet och bdrjat anvdndas i sjukvarden kan kompletterande
sakerhetsdata samlas in. Likemedlet dvergar da i fas IV. Det ar i fas IV, nar tillrackligt manga personer anvander
lakemedlet, som mycket ovanliga biverkningar kan kartldggas. Detta dd@ man med tiden samlar in kunskap om
hur lakemedlet fungerar for behandling av till exempel barn eller dldre. Det kan ocksa visa sig att lakemedlet har
effekt pa andra sjukdomar. | sa fall kan man bérja om i fas II-studier fér behandling av en annan sjukdom och pa
sikt dven bli godkint att behandla andra sjukdomar.3°

Generiska likemedel

Generiska lakemedel dr medicinskt utbytbara lakemedel med samma funktion, kvalitet och sdkerhet som ett
originallakemedel. Ett generiskt |ldkemedel kan, efter utgangen av originalldkemedlets patent, saljas till ett lagre
pris eftersom kostnaderna for forskning och utveckling ar vasentligt lagre. Generiska lakemedel motsvarar 2018
60 procent av volymen och 19 procent av virdet pd den svenska likemedelsmarknaden.3! Fér supergenerika
(Lipidors fokus) ar det ocksa en mycket enklare, snabbare och billigare utvecklingsprocess an for
originallakemedlet. Det som skiljer sig mot vanlig generika ar att man maste dokumentera den férdel som man
anser produkten har i en fas lll-studie, storlek av studien beror pa fordelen man vill dokumentera och kunna
marknadsfora.

Reimbursement (kostnadsersattning)

For att sjukvardens anvdndning av ett lakemedel ska na ut till hela den potentiella marknaden kravs inte enbart
att de regulatoriska myndigheterna godkdnner en substans. Lika viktigt ar att man erhaller “Reimbursement”
eller kostnadsersattning. Det ar, i detta sammanhang, viktigt att halla isar begreppen kostnadsersattning och
pris. Med kostnadsersattning avses hur stor andel av lakemedlets pris som ska betalas av nagon annan &an
patienten sjalv. Detta organ brukar bendmnas "Betalaren”. Betalaren &r antingen den offentliga sektorn eller
privata forsdkringar eller en kombination av dessa. Pa en del marknader far patienten privat sta for hela
kostnaden. Priset dr, som ordet antyder, vad lakemedlet kostar. | Sverige dr det TLV (Tandvards- och
lakemedelsférmansverket) som bestdmmer pris och om lakemedlet ska omfattas av lakemedelsformanen och
darigenom subventioneras.

For att faststalla pris och kostnadsersattning for ett nytt lakemedel anvands en rad olika modeller for olika
marknader. Halsoekonomiska berdkningar har utvecklats for att jamféra lakemedel mot varandra. P4 manga
marknader anvands istallet referenspriskorgar fran marknader som liknar det egna landet. Pa sa satt blir
halsoekonomiska berdkningar ofta prisstyrande. En halsoekonomisk modell bygger oftast pa att man har en
jamforande, redan godkand terapi som finns tillgdnglig pa marknaden. Den hélsoekonomiska berdkningen utgar
sedan fran skillnader mellan de jamférda lakemedlens effekter, biverkningar, hanteringskostnader, paverkan pa
livskvalitet och andra variabler. For att fa kostnadsersattning behdver lakemedelsbolaget forse betalarna med
relevanta underlag.?? Det finns inga lander som har identiska system fér att ge kostnadsersattning. Daremot finns
det likheter som gor att vissa underlag gar att anvanda pa flera marknader, men med en del lokal anpassning.

29 www.lakemedelsverket.se/malgrupp/Allmanhet/Vad-ar-ett-lakemedel/Sa-godkanns-ett-lakemedel/Test-av-lakemedel/.
30 www.lakemedelsverket.se/malgrupp/Allmanhet/Vad-ar-ett-lakemedel/Sa-godkanns-ett-lakemedel/Test-av-lakemedel/.
31 www.generikaforeningen.se/fragor-och-svar.

32 www.tlv.se/lakemedel/pris-och-subvention-av-lakemedel.html.
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Det finns ocksa skillnader pa kostnadsersattning och prisniva for lakemedel som ges pa sjukhus och de som
forskrivs via recept till patienten att sjdlv hdmta ut pa apotek. Sjukhus kan ofta erhalla mangdrabatter fran
lakemedelsbolagen, genom upphandlingsforfaranden, sa att prisnivan blir ndgot lagre. Dessutom anvdnds andra
kostnadsersattningssystem for sjukhusforskrivning @n de som forskrivs via apotek. Normalt brukar
apoteksmarknaden vara betydligt storre an sjukhusmarknaden. Sjukhusen ar dock oftast dar patienterna inleder
sin behandling och sjukhusen ar darfor helt centrala fér nyinsattning av Iakemedel.

Viktiga faktorer som pdverkar kostnadsersattningen ar det nya lakemedlets egenskaper jamfért med sadana
lakemedel som redan anvands for sjukdomen. Man jamfér da variabler som ldkemedlets effekter och
biverkningar. Ar effekten battre och biverkningarna firre s kan man soéka och erhdlla en hogre
kostnadsersattning. Hanteringskostnader kan ocksa vara viktigt; ett ldkemedel som krdver stora
sjukvardsresurser for att administreras till patienten kan erhalla en lagre ersattning, eftersom totalkostnaden
annars blir hégre. Om till exempel doseringen kan ges till patienten arsvis istallet for flera ganger i manaden, kan
det leda till en hogre ersattning. Under senare ar har dven alternativkostnader kunnat tas med i kalkyler. Det
innebar till exempel att en lakemedelsbehandling som medfér att en patient eller anhérig kan vara mindre
sjukskriven, till exempel genom att l|dkemedlet krdver farre doseringstillfallen, kan paverka
kostnadsersattningen.

Kostnadserséittning i USA

| USA betalas den storsta delen av sjukvarden av privata forsdkringsbolag. Detta innebar att den enskilda
medborgaren i USA behdver teckna en forsdkring for att inte behdva betala sin sjukvard sjalv. De allra flesta
amerikaner har en férsakring via sin arbetsgivare medan personer éver 65 kan ansluta sig till ett offentligt
finansierat sjukvardssystem.33 D& all sjukvard i regel betalas genom férsikringsbolag behéver den typ av
behandling som medborgaren 6nskar vara godkand for ersattning genom férsakringsbolaget. Kostnadsersattning
i USA kan erhallas efter en utvardering av lakemedlet driven av det offentligt finansierade sjukvardssystem och
privata sjukforsakringsbolag och efter en formell granskning av tekniska kommittéer.

Kostnadsersdittning i Europa

Den europeiska marknaden har ett gemensamt forfarande foér att godkdnna nyregistrering av ldkemedel.
Daremot finns ingen samordning nar det galler kostnadsersattning. Marknaderna har ddremot det gemensamt
att receptbelagda ldkemedel framst ar offentligt finansierade. For faststdllande av prissattning av lakemedel
anvands oftast ett referensprissystem. Olika referenslander anvinds dock fér olika ldnder.3*

For att faststalla grad av kostnadsersattning/reimbursement finns ocksa olika system i olika lander i Europa.
Frankrike anvadnder till exempel en modell dar sjukdomens svarighetsgrad avgor grad av kostnadsersattning. Ju
svarare sjukdom, desto stérre andel betalar staten. Denna modell finns i viss man dven i det tyska systemet.3®

Endast tva lander anger att de inte har nagon referensprissattning, utan de anvander vardebaserade pris och
ersattningsmodeller. Dessa lander &r Sverige och Storbritannien. Dock har prismyndigheterna i bada dessa lander
under senare ar visat sig rucka pa denna princip for lakemedel som landat hogre i pris an referenslander. Pa dessa
marknader avgdr sedan ocksa kostnadseffektiviteten graden av kostnadsersattning.3®

33 www.medicare.gov/sign-up-change-plans/getting-started-with-medicare.

34 www.tlv.se/download/18.3d61c3¢c3167c695651e11b74/1545309096568/Internationell_prisjamforelse_2018.pdf.
35 www.tlv.se/download/18.3d61c3¢c3167c695651e11b74/1545309096568/Internationell_prisjamforelse_2018.pdf.
36 www.tlv.se/download/18.3d61c3¢c3167c695651e11b74/1545309096568/Internationell_prisjamforelse_2018.pdf.
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Verksamhetsbeskrivning

Introduktion

Lipidor ar ett lakemedelsutvecklingsbolag med en pipeline av lakemedelsutvecklingsprojekt i preklinisk och
klinisk fas. Bolaget utvecklar ldkemedel fér behandling av hudsjukdomar som psoriasis, bakteriella
hudinfektioner och atopisk dermatit. Med Lipidors patenterade formuleringsteknologi AKVANO kan
valbeprovade lakemedel, vars patenttid 16pt eller kommer att 16pa ut, omformuleras och forbattras med
avseende pa effekt, biverkningar och anvdndarvanlighet (s3 kallade supergenerika, se mer under avsnittet
Styrkor och konkurrensférdelar). Detta gor att Lipidor har goda forutsattningar att ta betydande marknadsandelar
fran befintliga produkter, 6ka marknadspotentialen for den aktuella lakemedelssubstansen och dessutom erhalla
marknadsexklusivitet under AKVANO:s patenttid.

Lipidor grundades 2009 av ledande lipidforskare och baseras pa en vision att utveckla en anvandarvéanlig och
effektiv “drug delivery” metod for topikal applicering av ldkemedel. De forsta patentansdkningarna pd Bolagets
teknologi lamnades in 2009.

Under 2016 ingicks ett samutvecklingsavtal med det indiska ldkemedelsbolaget Cadila med ambition och
malsattning att dokumentera Lipidors forsta lakemedelskandidat (AKPO1) i kliniska studier. | slutet av 2018
initierades en, av Cadila, fullt finansierad fas lll-studie dar AKPO1 utvarderas for behandling av psoriasis.

Lipidor har en stark pipeline av lakemedelskandidater och med ambitionen att introducera fyra produkter pa
marknaden baserade pa AKVANO under perioden 2020-2024 befinner sig Bolaget i ett lage med tydliga
potentiellt vardeskapande aktiviteter under de kommande aren.

Vision
Lipidors vision ar att etablera AKVANO som en ledande formuleringsplattform vid utveckling av hudlakemedel.

Vasentliga hindelser i Bolagets historia

2009
Lipidor AB grundas och Bolagets forsta patentansdkan lamnas in.

2013
Lipidor genomfor en framgangsrik klinisk fas Il-studie med huvudprojektet AKPO1.

2014
Bolagets huvudagare Cerbios-Pharma SA gor sin forsta investering.

2016
Lipidor ingar ett samarbetsavtal med Cadila vilket sdkrar finansiering av AKPO1s fas llI-studie.

2017
Lipidor genomfor en nyemission som tillfor Bolaget cirka 1,8 MSEK.

2018
Under det andra kvartalet slutférs den under 2017 paborjade kapitalanskaffningen uppgaende till cirka 9,5
MSEK.

Ola Holmlund tilltrader som ny verkstallande direktor for Lipidor.

Den 3 oktober behandlas den forsta patienten i Bolagets kliniska Fas lll-studie med AKPO1 fér behandling av
psoriasis.

Under det fjarde kvartalet genomférs en riktad nyemission om 20 MSEK som avslutades 2019.

2019
Lipidor har i juni 2019 bildat dotterféretaget Emollivet AB for kommersialisering av veterinarmedicinska
produkter.
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Sista patienten inkluderas i Bolagets fas lll-studie med AKPO1 mot psoriasis.
Genomfdr Noteringsemissionen som tillfor Bolaget cirka 25,2 MSEK fore avdrag for emissionskostnader.

Strategi
Lipidors strategi bygger pa foljande hérnstenar:

e Att fokusera pa utveckling av hudlakemedel baserat pa de manga férdelar AKVANO erbjuder inom just
detta marknadssegment och med fokus pa hudldkemedel dar patenttiden kommer att 16pa ut eller
redan har 16pt ut.

e Attiegen regi utviardera AKVANO i kombination med storsaljande lakemedel och darigenom bygga en
pipeline av Ilakemedelsprojekt for utvardering i klinisk fas.

e Attiegen regi ta utvecklingsprojekten genom klinisk fas 1l och darigenom skapa attraktiva projekt for
partnerskap for fortsatt utveckling.

e Att i partnerskap foradla projekt genom senare kliniska faser (fas Ill) till och med registrering och
darigenom minska risken i portfoljen och de héga kostnaderna som ar férknippade med sen klinisk fas.

e Atttillsammans med utvecklingspartnern®” utlicensiera projektet till Iikemedelsbolag som marknadsfér
och distribuerar Lipidors produkter och att bygga intaktsstrommar baserat pa milstolpesbetalningar i
framgangsrika projekt samt royalty pa framtida forsaljning.

Nuvarande pipeline har prioriterats med avseende pa projekt och produkter dar intresse fran potentiella
partners har identifierats pa ett tidigt stadium.

Styrkor och konkurrensférdelar

>> En patenterad teknikplattform som kan appliceras i ett stort antal kommersiellt intressanta projekt.

>> Ett projekt i en fullt finansierad fas llI-studie.

>> Lagre utvecklingsrisk och lagre kostnader jamfért med bolag som arbetar med nya |ldkemedelssubstanser.
>> Ett tidigt tecken pa Bolagets kommersiella potential genom samarbetet med Cadila.

>> Tre projekt i preklinisk fas (utover projektet i fullt finansierad fas lll-studie).

>> Tva starka industriella huvudagare genom Cerbios-Pharma SA och Aurena Laboratories AB.

En patenterad teknikplattform som kan appliceras i ett stort antal kommersiellt intressanta projekt

Lipidor har en unik, patenterad teknologi, AKVANO, som har potential att forbattra etablerade hudldkemedel
genom att gbra dem mer effektiva och lattare att applicera. Formuleringsplattformen har ett brett patentskydd
i form av fyra patentfamiljer inlamnade mellan 2009-2014. Bolaget bedémer att AKVANO-teknologin kan komma
att 16sa manga av de utmaningar som ar forknippade med dagens hudlakemedel. Med Lipidors vattenfria
formulering kan en exakt dos av ldkemedlet sprayas pa huden. Formuleringen skapar ett tunt, snabbtorkande
och aterfuktande lipidlager vilket gor att beroring av huden vid behandling inte ar nodvandig. Den aktiva
substansen kommer i direkt kontakt med hudens egna lipidlager vilket kan ge en snabbare och starkare effekt
samt mojliggéra lagre dosering av en mindre mangd aktiv substans an vid applicering med krdamer och salvor.
Onskad tillslagshastighet och penetrationsférmaga kan anpassas genom att optimera formuleringen.

37 Utvecklingspartner och licenstagare kan ocksa vara samma bolag.
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AKVANOQ® dr en innovativ vattenfri och spraybar teknologi fér formulering av ldikemedel och i
synnerhet Implig fér lokal applicering pé ex huden. AKVANO dr uppbyggd av noga utvalda lipider
som tillsammans med ett flyktigt I6sningsmedel utgér bdrare av utvalda aktiva substanser. Genom
att kombinera olika lipider kan AKVANO optimeras fér att 6nskad funktion av aktiva komponenter
i formuleringen ska uppnds. Vid applicering pa huden evaporerar lésningsmedlet och ett tunt
lipidskikt bildas pd hudytan for effektiv frisdttning av den aktiva substansen.

Ett projekt i en fullt finansierad fas llI-studie

Lipidors lakemedelskandidat for behandling av psoriasis (AKPO1) har framgangsrikt testats i en klinisk fas II-
studie. AKPO1 testas nu i en fullt finansierad fas llI-studie (se nedan). Ett projekt i sen klinisk fas innebar en tydlig
riskreduktion, inte bara med avseende pa det aktuella projektet utan aven for Lipidors efterféljande projekt och
planerade kliniska program som alla bygger pa AKVANO i olika versioner. Ett projekt i sen klinisk fas ger dven
Lipidor en starkare position vid forhandling med tdnkbara partners och licenstagare for 6vriga
lakemedelskandidater i Bolagets projektportfol;.

Lagre utvecklingsrisk och lagre kostnader jamfért med bolag som arbetar med nya lakemedelssubstanser

Lipidor utvecklar s& kallat supergenerika 38

vilket betyder att den aktiva substansen ar vidlkdnd och
valdokumenterad i andra produkter pa marknaden. Genom AKVANO kan Lipidor utveckla forbattrade versioner
av redan existerande produkter. | Lipidors fall handlar den om enklare applicering (spraybarhet), lagre dos och
potentiellt battre effekt. Riskerna som forknippas med till exempel klinisk dokumentation av generika jamfort
med nya aktiva substanser ar vasentligt lagre och dokumentationskraven ar darfor avsevart mindre. Detta sparar
saval tid som pengar under utveckling och endast ett urval av alla de studier som krévs for nya lakemedel kravs

for motsvarande generika.
Ett tidigt tecken pa Bolagets kommersiella potential genom samarbetet med Cadila

Lipidor har ingatt partnerskap med Cadila for fortsatt klinisk utveckling av Bolagets lakemedelskandidat AKPO1.
Avtalet ger Cadila exklusiv ratt till framtida intdkter pa den indiska marknaden och 60 procent av intdkterna i
resten av varlden. Mot detta tar Cadila fullt ekonomiskt och operativt ansvar for genomférande av den pagaende
kliniska fas llI-studien. Lipidor arbetar aktivt tillsammans med Cadila for att hitta licenstagare till AKPO1 for
marknadsféring och distribution pa ett globalt plan.

Tre projekt i preklinisk fas (utover projektet i fullt finansierad fas lll-studie)

Lipidor har en projektportfélj bestaende av totalt fyra lakemedelskandidater. Férutom AKPO1 (ovan) i klinisk fas
Il har Lipidor tre projekt i preklinisk fas. | samtliga projekt ar planen att inleda kliniska program under kommande
tvaarsperiod. Detta gor Lipidor till ett bolag med en diversifierad projektportfolj vilket i sin tur bidrar till
riskreducering i kombination med majligheter att gora affarer med flera projekt parallellt.

Tva starka industriella huvudédgare genom Cerbios-Pharma SA och Aurena Laboratories AB

Lipidor har tva starka industriella dgare i schweiziska kontraktstillverkaren av lakemedelsubstanser Cerbios-
Pharma SA och svenska Aurena Laboratories AB som ar ledande inom kontraktstillverkning av aerosol- och
spraybehallare till Iakemedelsindustrin. Starka industriella dgare ger Lipidor en 6kad forstaelse for branschens
mojligheter och utmaningar och bidrar ocksa till mojligheter att snabbare kunna utveckla fler och
konkurrenskraftigare lakemedelskandidater.

38 Supergenerika ar lakemedel baserat pa en redan godkand aktiv substans men med en eller flera forbattringar, till exempel
battre effekt, farre biverkningar och enklare applicering.
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Introduktion till lipider®

Lipider férekommer i alla levande organismer som en av huvudgrupperna av biomolekyler tillsammans
med aminosyror, kolhydrater och nukleinsyror. De tjéinar flera syften, inklusive som energireserv
(fettvévnader) och som strukturella byggstenar (biologiska membran). Lipider har Iénge tillverkats i
industriell skala fran vegetabiliska och animaliska kdllor, till exempel sojabénor och mjélk, frémst fér
livsmedel. Processkedjan resulterar i flera typer och kvaliteter av lipidmaterial. Dessa har under ldng
tid fadngat intresse som ldmpliga féreningar att anvénda i Iikemedel och kosmetika.

Lipider i medicin

Under andra hélften av 1900-talet boérjade specifika lipider och lipidfraktioner anvandas for
lipidbaserad formulering av lakemedel. Emulsioner av triglycerider som stabiliserats av fosfolipider
formulerades som injicerbara vehiklar tillsammans med liposomer, sfariska biskiktspartiklar av
membranlipider. Omfattande forskning har darefter genomforts med syfte att optimera lipider som
formuleringsmaterial. Som ett resultat av denna utveckling har manga lipider och lipidfraktioner
testats och kvalificerats for anvandning i farmaceutiska produkter. Idag ar verktygsladan av tillgangliga
lipider omfattande, mangsidig och val dokumenterad.

Allmdnna strukturer och egenskaper hos lipider

De grundldggande egenskaperna hos lipider ar relaterade till deras amfifila karaktar, vilket beror pa
deras kemiska struktur med hydrofoba kolvatekedjor (fettsyror) i kombination med hydrofila ester-,
hydroxyl- eller fosfatgrupper (poldra huvudgrupper) inom samma molekyl. De aggregerar i vatten och
ackumulerar och orienterar vid granssnitt i olika utstrackning beroende pa deras individuella kemiska
strukturer - lipiderna sdgs vara mer eller mindre poldra. Saledes ar graden av aggregering och
interaktion med vatten ett matt pa lipidens polaritet. Orienteringen vid olika gransytor bestdms av
egenskaperna hos de tva faser som bildar gransytan i fraga. | gransytan mellan vatten och luft tenderar
exempelvis lipider att bilda lager med fettkedjorna i gasfasen och den poldra huvudgruppen i
vattenfasen.

Hudlipider

Hudens yttre skikt, stratum corneum, bestar av korneocyter (déda celler som kontinuerligt bildas i
epidermis) i en lipidmatris. Matrislipiderna (huvudsakligen ceramider, fettsyror och kolesterol) kan
ocksa innehalla lipider som produceras av talgkortlarna, sasom triglycerider. Lipiderna i matrisen
vander sina poldra huvudgrupper mot de hydrofila korneocyterna och bildar darigenom en hydrofob
isolering runt dem i ett tegel- och murbrukssystem. Detta system utgor hinder for vattenforlust fran
kroppen och begransar ocksa penetreringen av vatten och fraimmande dmnen fran omgivningen till
kroppen. Behandling av huden med rengdringsmedel (t.ex. tval) eller 16sningsmedel kan avlagsna
lipider fran stratum corneum. A andra sidan kan applicering av lipider pa huden 6ka mangden lipider i
den befintliga matrisen. | bada fallen kommer barridrens egenskaper att fordndras. Detta ar
grundlaggande bade for att mojliggdra topikal administrering av lakemedel och en forstaelse for de
flesta anvdandningsomrdden i allménna hudvardsprodukter.

Formulering av lakemedel med lipider

De tva mest anvanda doseringsformerna som innehaller lipider eller lipidliknande komponenter ar
salvor och krdmer. Salvor ar halvfasta och kan besta av till exempel kolvaten, vax och vegetabiliska
oljor. Nar salvan appliceras pa huden bildas ett fett, ocklusivt skikt som gradvis kommer att interagera
med hudytan. Salvor dr normalt daliga I6sningsmedel for de flesta lakemedel. Kramer ar i allmanhet
olja-i-vatten-emulsionssystem. De skiljer sig innehallsmassigt fran de flesta salvor och innehaller ofta
stearinsyra, langa kedjor av alkoholer eller estrar i kombination med triglyceridoljor eller vax.
Likemedel kan inkorporeras antingen i vattenfasen eller i emulsionens oljedroppar och maste frisattas
for att kunna bli tillgdngliga. | salvor och krdamer stabiliseras lipidkomponenterna i en hydrofob bas
(salvor), eller som lipid/vatten-aggregat eller partiklar (krémer), vilket i bada fallen komplicerar
interaktion med hudytan. Efter applikation maste i bada fallen det initialt tjocka lagret gnidas in innan
lipiderna och det inkorporerade lakemedlet effektivt kan interagera med huden.

3% Frank D. Gunstone, John L. Harwood, Fred B. Padley, The Lipid Handbook, 2nd edition, Chapman & Hall, UK, 1994,
Kare Larsson, ed., Lipids - molecular organization, physical functions and technical applications, The Oily Press, UK, 1994,
M.1. Gurr and J.L. Harwood, Lipid biochemistry — An introduction, Chapman & Hall, UK, 1996,

Frank D. Gunstone, Phospholipid technology and applications, The Qily Press, UK, 2008.

28



Lipidors projektportfolj

Lipidors projektportfolj bestar av fyra huvudprojekt som befinner sig i preklinisk fas eller klinisk fas.
Sammanfattningar av respektive projekt finns nedan atfoljda av mer detaljerade och tekniska beskrivningar pa
efterféljande sidor.

Produkt Indikation F&U Preklinik Fas | Fas Il Fas lll
AKP-01

Psoriasis
Kalcipotriol © © © © ©
AKP-02 L H12020
Kalcipotriol+Betametason fESoliasis 0 o ’ - (partner)

Bakteriella

AKP-03 : . H12020
Fusidinsyra Prwnulflimfektnoner © © Sl (partner)
AKP-07 H12020
Takrolimus Eczema © 7 ¥ (egen regi)

Bilden visar en sammanstdllning av Lipidors projektportfélj

Bdgpilarna indikerar att denna fas kan hoppas éver. Lipidors strategi innebér en férhoppning om att vid lyckad

fas llI-studie for AKPO1 kunna ta AKPO2 direkt in i fas Ill, och att sdkerhetsprofilerna fér den aktiva substansen

och AKVANO dr sd pass vildokumenterade att en fas I-studie kan kombineras med fas Il savitt avser AKPO3 och
AKPO7. Se nedan under “Mer information” avseende respektive projekt.

AKPO1

Primar indikation: Psoriasis (mild till moderat).
Aktiv substans: Kalcipotriol.

Utvecklingsfas: Klinisk fas Il pagar under 2019.

Nésta vasentliga vardedrivande och risknedsattande handelse: Rapportering av fas lll i slutet av 2019.

Partnerskap: Utvecklingen sker tillsammans med Cadila (se avsnittet Vésentliga avtal). Lipidor har dven ingatt ett
samarbetsavtal med Bolagets huvudagare Cerbios-Pharma SA avseende tillverkning av den aktiva substansen i
AKPO1 (se avsnittet Vésentliga avtal). For efterféljande kommersialisering av AKPO1 soks aktivt efter partnerskap.

Finansiering: Fullfinansierad fas Ill. Finansiering for att inga partnerskap for kommersialisering ingar i
emissionslikvid i samband med Noteringsemissionen.

Mer information: AKPO1 &r en spraybar lakemedelskandidat mot mild till moderat psoriasis med kalcipotriol som
aktiv substans. Kalcipotriol dr en vitamin D-analog som lanserades pa marknaden for forsta gangen 1991. Det
mest etablerade kalcipotriollakemedlet pa marknaden idag ar Daivonex® (krdm) fran Leo Pharma.
Produktmalsattning for AKPO1 &r ekvivalent medicinsk effekt av Daivonex® med tydlig patientpreferens for
anvandning av AKPO1. Ett partnerskap med Cadila har ingatts dar Cadila finansierar den pagaende fas llI-studien.
Cadila har genom avtalet ratt till 60 procent av framtida intakter fran AKPO1 globalt samt exklusiv ratt till intakter
fran forsaljning i Indien. Fas Ill-studien omfattar totalt 266 patienter och 11 kliniker i Indien. Studieresultat
forvantas i slutet av 2019. Registrerad produkt pa den férsta marknaden forvantas under 2021. Europa, USA,
Japan och andra delar av Asien utgor nyckelmarknader fér AKPO1.
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F&U (genomfdrda och pagaende studier):

Tolerabilitetsstudie. Ingredienserna som anvands i AKVANO testades under ocklusiva och semi-ocklusiva
forhallanden med en upprepad patch test. Produkterna applicerades fem dagar i veckan i tre veckor i en
observatorblind-studie pa normal hud pa 33 friska frivilliga. | jamférelse med positiv kontroll (SDS) och negativ
kontroll (petrolatum) gav AKVANO-komponenterna ingen eller mycket svag irritation.

Anvandartest. De kosmetiska egenskaperna hos AKVANO utvdrderades av 31 patienter med mild till mattlig
psoriasis och jamférdes med tidigare anvdnd Daivonex® krdm. En tydlig 6vervikt av deltagarna foéredrog
AKVANO:s kosmetiska egenskaper jamfort med Daivonex®.

Fas I/lla-studie (Bioskin i Tyskland). Den anti-psoriatiska effekten av tva formuleringar av kalcipotriol i AKVANO
mattes med hjalp av sonografiska matningar av psoriasis-plack. Kalcipotriolformuleringarna jamférdes med deras
motsvarande vehiklar och med tva existerande kalcipotriolprodukter, Daivonex krdm- och Daivonex-
skalplosning. 24 patienter av bada kénen med kronisk psoriasis vulgaris inkluderades i studien och
testprodukterna applicerades en gang dagligen under ocklusion pa sex olika testytor under en tolvdagarsperiod.
De tva formuleringarna av kalcipotriol i AKVANO gav en kliniskt relevant reduktion i infiltrationstjockleken fran
baslinjen, som var signifikant stérre dn deras vehiklar (p <0,0001). Minskningen av placktjockleken var jamforbar
med den fran Daivonex |6sning och krdm. Inga allvarliga biverkningar observerades.

Kontrollerade stabilitetsstudier. Stabiliteten av formuleringen som anvéands i fas Ill-studien har testats vid olika
temperaturer. Studierna ger underlag fér 18 manaders hallbarhet vid 25 °C.

Fas lll-studie (Indien). Den pagdende fas lll-studien genomfors i samarbete Cadila Pharmaceuticals och Cerbios-
Pharma som har tillverkat det kliniska studiematerialet. Studien omfattar totalt 266 patienter fordelade pa tre
grupper behandlade med Calcipotriol/AKVANO, Calcipotriol salva och AKVANO-vehikel (placebo). Den forsta
patienten paborjade behandling i oktober 2018 och den sista patienten inkluderades i september 2019.
Rekryteringen foljer plan och resultat kan forvantas i december 2019.

AKPO02

Primar indikation: Psoriasis (mild till moderat).

Aktiv substans: Kalcipotriol i kombination med Betametason.
Utvecklingsfas: Slutfas av preklinisk utveckling.

Néasta vasentliga vardedrivande och risknedsattande hdndelse: AKPO2 planeras tas direkt till en fas Ill-prévning
med start under forsta halvaret 2020. Sedvanliga fas | och Il-prévningar ar pa grund av projektets regulatoriska
férutsattningar ej nédviandiga.©

Partnerskap: Lipidor sdker aktivt efter partnerskap for klinisk utveckling och kommersialisering.

Finansiering: Resterande del av preklinisk utveckling fullfinansieras genom Noteringsemissionen. Genomférande
av fas lll-studie och efterféljande registrering och kommersialisering planeras ske fullt finansierat genom ett eller
flera partnerskap.

Mer information: AKPO2 ar en spraybar ldkemedelskandidat mot mild till moderat psoriasis dar aktiva substanser
ar kalcipotriol och betametason (steroid). Betametason ar en sa kallad glukokortikoid och ar det verksamma
amnet i flera olika kortisonpreparat. Det kan anvdndas fér att lindra inflammationer genom att stoppa
uppbyggnaden av de prostaglandiner som ger de inflammatoriska symptomen. Den marknadsledande
produkten &ar Daivobet® som marknadsfors av Leo Pharma vars produktpatent gar ut 2020-2021.
Produktmalsattningen for AKPO2 ar ekvivalent medicinsk effekt jamfort med Daivobet® med tydlig

40 Bedomningen baseras pa rad och rekommendationer fran regulatorisk expertis.
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patientpreferens for AKPO2. Ett sa kallat “scientific advice meeting” med svenska lakemedelsverket ar planerat
till det tredje kvartalet 2019. Vid lyckad fas Ill-studie for AKPO1 ar Bolagets beddmning att AKPO2 kan tas direkt
in i fas HI* med férvintat resultat under 2021. Europa, USA, Japan och andra delar av Asien utgér
nyckelmarknader.

F&U (genomfdrda och pagdende studier): Dokumentationen av AKPO2 vilar till stor del pa det som genomforts
for AKPO1 eftersom den enda skillnaden &r tillsats av 0,05 % betametasondipropionat i AKP0O2. For ndrvarande
genomfors kompletterande studier med olika typer sprayflaskor samt stabilitetsstudier.

AKPO3

Primar indikation: Bakteriella hudsjukdomar och/eller alternativ indikation som just nu diskuteras med potentiell
partner.

Aktiv substans: Fusidinsyra (natriumfusidat).
Utvecklingsfas: Slutfas av preklinisk utvardering.

Néasta vasentliga vardedrivande och risknedsdttande handelse: Som ett resultat av deltagande pa ett flertal
konferenser for partnerskap i lakemedelsbranschen har Lipidor pagdende diskussion med en potentiell partner
for fortsatt utveckling och kommersialisering av AKP03. Malsattningen ar att ett partnerskap ska vara ingatt
under forsta halvan av 2020. Skulle Bolaget inte finna ett tillrackligt attraktivt samarbetsavtal sa utesluter Bolaget
inte att genomfora dven en fas ll-studie for AKPO3 i egen regi. En sadan skulle innebdra att Bolaget behdver
ytterligare kapitaltillskott.

Partnerskap: Lipidor for aktiva dialoger med potentiella partners for fortsatt klinisk utveckling och
kommersialisering.

Finansiering: Fortsatt finansiering av pre-klinisk och klinisk utveckling av AKP03 férvantas till fullo tackas av en
partner.

Mer information: AKPO3 ar en spraybar ldkemedelskandidat baserad pa den aktiva substansen fusidinsyra.
Fusidinsyra ar ett vdldokumenterat antibiotikum som ar sarskilt effektivt mot sa kallade grampositiva bakterier
vilka bland annat har en framtradande roll vid bakteriella hudsjukdomar. Flera prekliniska studier har bekraftat
att Lipidors formulering har betydligt battre effekt jamfort med marknadsférda krambaserade fusidin-produkter
for behandling av exempelvis atopiskt eksem och impetigo. En klinisk studie (fas 1) forvdntas kunna inledas under
forsta halvaret av 2020. Da sdkerhetsprofilerna fér den aktiva substansen och AKVANO &r valdokumenterade
kan en fas I-studie (friska frivilliga) kombineras med fas Il (effekt pa patient).*?

F&U (genomférda studier): Penetrationsforsok i egen regi med olika AKVANO-formuleringar har pavisat
dramatiskt hogre penetration dn med Fucidin krdm. Pagdende stabilitetsstudier visar pa en hallbarhetstid pa
minst 24 manader. Tva forsék i en ex vivo sarinfektionsmodell pa grishud visade pa en betydligt starkare
bakteriedodande effekt for AKVANO-formuleringar an for Fucidin krdm. Tva in vivo-férsék pa moss har bekraftat
att AKVANO-formuleringarna ger bade snabbare och starkare effekt dan Fucidin kram.

41 Bedomningen baseras pa rad och rekommendationer fran regulatorisk expertis och erfarenheter fran AKPO1.
42 Bedomningen baseras pa rad och rekommendationer fran regulatorisk expertis.
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Kalla: Bolagets egna data.

Bilden ovan visar antimikrobiell effekt av olika typer av formuleringar av fusidinsyra samt en placebo:
tvaprocentig fusidinsyra i AKVANO (grén linje), AKVANO Placebo (bla linje) och tvaprocentig fusidinkram (orange
linje) i en ytlig hudinfektionsmodell pa moss.

AKPO7

Primar indikation: Atopisk dermatit.
Aktiv substans: Takrolimus.
Utvecklingsfas: Preklinisk fas.

Néasta vasentliga vardedrivande och risknedsattande handelse: Genomférande av pre-kliniska in vivo-studier
under det fjarde kvartalet 2019.

Partnerskap: Lipidor soker aktivt efter partnerskap for klinisk utveckling och efterféljande kommersialisering av
AKPO7.

Finansiering: Resterande del av preklinisk utveckling samt uppstart av en planerad efterféljande fas ll-studie
finansieras genom Noteringsemissionen. Genomfdérande av fas lll-studie och efterféljande registrering och
kommersialisering planeras ske fullt finansierat genom ett eller flera partnerskap.

Mer information: AKPQO7 &r en spraybar lakemedelskandidat for behandling av atopisk dermatit. Aktiv substans
ar takrolimus som ar ett immunsuppresivum (immunhdmmare) som bland annat anvdnds i systemisk form vid
organtransplantationer. | samband med atopisk dermatit paverkar takrolimus den underliggande
inflammationen som féranleder atopisk dermatit. | AKPO7 kombineras denna effekt med naturligt antiseptiska
AKVANO och forebygger darmed risken for sekundarinfektioner. Sprayformuleringen innebar ocksa att berdring
inte ar nddvandig under behandling. Prekliniska studier pagar och en klinisk studie (fas Il) férvdntas kunna inledas
under forsta halvaret av 2020. Da sdkerhetsprofilerna for den aktiva substansen och AKVANO ar
vildokumenterade kan en fas I-studie (friska frivilliga) kombineras med fas Il (effekt pd patient).*® Bolagets
forvantning ar att en registrerad produkt ska nd marknaden 2024.

F&U (genomforda studier): Baserat pa penetrationsstudier av ett antal substanser har kandidatformuleringar
med 0,1 % takrolimus valts ut for efterféljande optimering av penetrationsprofilen. Dessa férsok pagar och

43 Bedomningen baseras pa rad och rekommendationer fran regulatorisk expertis.
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berdknas vara avslutade i september 2019. Parallellt med detta genomfors stabilitetsstudier pa de olika
kandidatformuleringarna.

OTC- och veterindrprodukter

Utdver likemedelskandidaterna utvecklar Lipidor OTC“*- och veterindrprodukter baserade pd AKVANO-
teknologin. Dessa har var for sig stor potential men ska i sammanhanget ses som kompletterande
produktomraden:

¢ OTC-produkterna utvecklas framst for den amerikanska marknaden enligt FDA:s monografiregelverk som
mojliggor direktgodkannande utan sarskilda studier. Bolagets malsdttning ar att inga ett partnerskap med en
distributér i USA avseende en eller flera av monografiprodukterna.

¢ Veterindrprodukterna utvecklas for den globala marknaden. Lipidor har utvecklat en produktserie bestdende
av sju olika produkter som nu foérbereds for lansering. Under 2018-2019 har ett antal validerade studier
genomforts i samarbete med SLU (Sveriges lantbruksuniversitet) och fristaende veterindrer. Ambitionen &r att
utveckla en produktportfélj som, i sin helhet, kan utlicensieras pa respektive geografisk marknad.

Patent och andra immateriella rattigheter

Lipidor har en patentportfélj bestaende av fyra patentfamiljer som tillsammans ger ett brett tekniskt och
territoriellt skydd fér Bolagets formuleringsplattform (AKVANO) och de produkter som &r under utveckling
(AKPO1, AKP02, AKPO3 samt AKPQ7). Bolagets beddmning ar att befintligt patentomfang ger adekvat grund for
att genomfora affarsplanen enligt beskrivningen i denna Bolagsbeskrivning.

En sammanstéllning av Lipidors beviljade patent framgar av bilden nedan.

Patentfamilj LPD-0002 LPD-0013 LPD-0015 LPD-0016
) Topikal formulering Barare for topikala Bérare for topikala
Formulering med . . .
olira livider med fosfolipider, formuleringar med formuleringar med
Produkter siIikc?noI'a ocph alklohol alkohol och fosfatidylkolin, andra fosfatidylkolin och
) keratolytiskt medel lipider och alkohol alkohol
AKPO1 Kalcipotriol v v
AKPO2 Kalcipotriol + v v
Betametason (steroid)
AKPO3 Fusidinsyra v v v
AKPO7 Takrolimus v v
FDA OTC monografi- v v
produkter
Emollivet-serien (djurvard) v v
Utgangsar 2030 2034 2034 2034
Beviljati AU, CA, CN, HK, IL, IN, EP, US
JP, KR, NZ, RU, SG, US
Under granskning i EP AU, BR, CA, CN, EP, IN, AU, CA,CN, EP, IN, JP, KR, CA, IN, RU och US
JP, RU och US RU och US

Samtliga patentfamiljer omfattar spraybara I6sningar av aktiv substans i en barare bestaende av lipider och ett
flyktigt 16sningsmedelsystem. Det flyktiga |6sningsmedlet bestar av etanol med eller utan silikonolja. LPD-0002
beskriver formuleringar med silikonolja, LPD-0013 formuleringar med keratolytiskt medel, till exempel urea eller

44 OTC (”Over the counter”) &r en term for forsaljning dver disk i butiker. OTC kan dven betyda "receptfri" i samband med
ldkemedel.
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mjo6lksyra, LPD-0015 formuleringar med penetrationsférstarkande lipider och LPD-0016 formuleringar med den
specifika lipiden fosfatidylkolin.

LPD-0002
Prioritetsdatum: 2010-11-03.
Fas: Nationell fas.

Territoriell omfattning: Australien, Kanada, Kina, EPC, Israel, Indien, Japan, Korea, Nya Zeeland, Ryssland,
Singapore, USA, Hong Kong, Australien och Japan (patent har beviljats i samtliga territorier utom EPC).

Likemedelskandidater som omfattas av LPD-0002: AKPO1, AKP02, AKPO3, AKPO7.
Aterstaende patenttid efter planerad lanseringsdag: AKPO1 — 10 ar, AKPO2 — 8 ar, AKPO3 — 7 ar, AKPO7 — 6 ar.

En lipidskiktbildande komposition innefattande en flyktig silikonolja med en kokpunkt éver 180 ° C, en polar lipid,
eventuellt en C2-C4 alifatisk alkohol och valfritt ett farmakologiskt eller kosmetiskt aktivt medel eller ett
skyddsmedel. Den lipidskiktbildande kompositionen kan appliceras pa en biologisk yta genom sprayning,
doppning eller borstning for att bilda ett stabilt polart lipidskikt pa ytan.

LPD-0013
Prioritetsdatum: 2014-05-02.
Fas: Nationell fas.

Territoriell omfattning: Australien, Kanada, Kina, EPC, Indien, Japan, Ryssland, USA, Brasilien, Hong Kong och
Sverige.

Likemedelskandidater som omfattas av LPD-0013: AKP03, AKPO7.
Aterstaende patenttid efter planerad lanseringsdag: AKPO3 — 11 ar, AKPO7 — 10 &r.

Patentet omfattar topikala farmaceutiska eller kosmetiska kompositioner innefattande en farmaceutisk eller
kosmetisk barare innefattande minst 3 viktprocent fosfolipid, minst 20 viktprocent C2-C4-alkohol, minst 0,05
viktprocent keratolytiskt medel, eventuellt innefattande upp till 2 viktprocent vatten och farmakologiskt eller
kosmetiskt aktivt medel upplost i bdraren. Kompositionerna ar spraybara. Beskrivet dr ocksa ett forfarande for
framstallning av kompositionen och anvdndning darav, saval som de farmaceutiska eller kosmetiska bararna som
sadana.

LPD-0015
Prioritetsdatum: 2014-11-06.
Fas: Nationell fas.

Territoriell omfattning: Australien, Kanada, Kina, EPC, Indien, Japan, Korea, Ryssland och USA (patent har
beviljats i USA).

Ldkemedelskandidater som omfattas av LPD-0015: AKPO1, AKP02, AKPO3, AKPO7.
Aterstaende patenttid efter planerad lanseringsdag: AKPO1 — 14 r, AKPO2 — 12 &r, AKPO3 — 11 ar, AKPO7 — 10 r.

En farmaceutisk eller kosmetisk barare for topikal administrering huvudsakligen bestaende av fosfatidylkolin,
monoglycerid, fettsyraester av C1-C3-alkohol; flyktigt I6sningsmedel valda bland etanol och dess kombinationer
med C3-C4 alkohol och/eller flyktig silikonolja. Farmaceutiska och kosmetiska kompositioner innefattande
bararen och farmaceutiskt eller kosmetiskt aktiva medlet.

LPD-0016

Prioritetsdatum: 2014-11-06.
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Fas: Nationell fas.

Territoriell omfattning: Kanada, Indien, Ryssland och USA.

Lakemedelskandidater som omfattas av LPD-0016: Inga av de beskrivna enligt ovan.
Aterstaende patenttid efter planerad lanseringsdag: NA.

En topikal barare bestdende av 99 viktprocent eller mer fosfatidylkolin och flyktigt 16sningsmedel valda fran
gruppen bestaende av: etanol och dess kombinationer med C3- och/eller C4-alkohol och/eller flyktig silikonolja.
Bararen kan dessutom innehalla upp till 1 viktprocent antioxidant, fargamne, luktmedel och/eller
konserveringsmedel och upp till 2 viktprocent denatureringsmedel. Farmaceutiska, kosmetiska och
desinfektionsmedelskompositioner som bestar av bararen och farmaceutiskt aktivt medel, kosmetiskt aktivt
medel och/eller desinfektionsmedel.
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Finansiell information i sammandrag

Nedanstdende finansiell information i sammandrag avseende rékenskapsdren 2017 och 2018 ér hdmtad ur
Lipidors reviderade drsredovisningar. Nedanstdende finansiella information avseende perioderna januari-
juni for rékenskapsdren 2019 och 2018 dr hdmtad ur Lipidors icke reviderade, icke éversiktligt granskade
deldrsrapport for januari-juni 2019. Kassaflédesanalysen i sammandrag avseende rikenskapsdret 2017 dr
uppréttad fér Bolagsbeskrivningen och dr inte reviderad. Arsredovisningar avseende rikenskapsdren 2018
och 2017 samt Lipidors deldrsrapport for perioden 1 januari-30 juni 2019, har inférlivats genom hénvisning i
denna Bolagsbeskrivning. Arsredovisningen fér Gr 2017 ér uppréttad i enlighet med Arsredovisningslagen
(1995:1554) och Bokféringsnémndens allmédnna réd BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning
(”K3”). Arsredovisningen fér 2018 samt deldrsrapport fér januari-juni 2019 dr uppréttade i enlighet med
Arsredovisningslagen (1995:1554) och har framstdllts i enlighet med International Financial Reporting
Standards (IFRS), sGsom de antagits av EU och de internationella revisionsstandarderna (ISA). Informationen
i detta avsnitt bér ldsas tillsammans med avsnittet “Kommentarer till den finansiella utvecklingen” samt
avsnittet “Eget kapital, skulder och annan finansiell information”.

Resultatrékning i sammandrag

Belopp i KSEK 2019 2018 2018 2017

jan-juni jan-juni jan-dec jan-dec

(Omréknat?5)

(Oreviderat) (Oreviderat) (Reviderat) (Reviderat)

Nettoomsattning 0 243 243 330

Summa intdkter 0 0 243 330

Ovriga externa kostnader -3543 -3099 -6 484 -2785

Personalkostnader -1985 -279 -1358 -538

Avskrivningar -11 -24 -35 -49

Rorelseresultat -5539 -2916 -7 634 -3042

Resultat fran finansiella poster

Rantekostnader och liknande resultatposter -1 -3 -3

Resultat efter finansiella poster -5 540 -2919 -7 637 -3042

PERIODENS RESULTAT -5 540 -2919 -7 637 -3 042

45 Immateriella tillgangar har skrivits ned direkt mot eget kapital under 2018 per 1 januari 2017.
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Balansrakning i sammandrag

Belopp i KSEK 2019-06-30 2018-06-30 2018-12-31 2017-12-31
(Omraknat4)
(Oreviderat) (Oreviderat) (Reviderat) (Reviderat)

Tillgdngar

Anlédggningstillgdngar
Materiella anldggningstillgdngar

Inventarier 10 32 22 56
Finansiella anldggningstillgdngar

Aktier i dotterforetag 80 0 0 0
Summa anldggningstillgangar 90 32 22 56
Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 0 263 5 57
Ovriga fordringar 252 122 15502 3869
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 1063 65 1482 38
Summa kortfristiga fordringar 1315 450 16 989 3964
Kassa och bank 12913 4258 1174 558
Summa omsittningstillgdngar 14 228 4708 18163 4522
SUMMA TILLGANGAR 14 318 4740 18 185 4578
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 969 749 916 343
Summa bundet eget kapital 969 749 916 343
Fritt eget kapital

Overkursfond 59324 40907 40959 31822
Balanserat resultat -42 447 -34 814 -34 810 -31768
Periodens resultat -5540 -2919 -7 637 -3042
Pagaende nyemission - 0 15021 6122
Summa fritt eget kapital 11337 3174 13533 3134
Summa eget kapital 12 306 3923 14 449 3477
Skulder

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 1163 495 3199 755
Ovriga kortfristiga skulder 156 32 149 52
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 693 290 388 294
Summa kortfristiga skulder 2012 817 3736 1101
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 14 318 4740 18 185 4578

46 Immateriella tillgdngar har skrivits ned direkt mot eget kapital under 2018 per 1 januari 2017.
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Kassaflodesanalys

Belopp i KSEK 2019 2018 2018 2017
Jan-jun Jan-jun jan-dec jan-dec
(Oreviderat (Oreviderat) (Reviderat) (Reviderat)
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -5539 -2916 -7634 -3042
Betalda rantor -1 -3 -3 -
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar 11 24 35 49
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
férandringar av rorelsekapital -5 529 -2 895 -7 602 -2993
Kassaflode fran férindringar i rérelsekapital
Okning/Minskning av kortfristiga fordringar 1818 2941 2163 -86
Okning/minskning av kortfristiga skulder 1724 285 2634 -585
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -1987 331 -2 805 -3 664
Investeringsverksamheten
Forvarv av finansiella anldggningstillgangar -80 0 0 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -80 0 1] 0
Finansieringsverksamheten
Nyemission 15241 3369 3369 1792
Pagaende nyemission - - - 2372
Kapitalanskaffningskostnader -1435 - - -
Emission av teckningsoptioner - - 52 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 13 806 3369 3421 4164
Periodens kassaflode 11739 3700 616 500
Likvida medel vid periodens borjan 1174 558 558 58
LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT 12913 4 258 1174 558
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Nyckeltal

Lipidor presenterar vissa finansiella matt i Bolagsbeskrivningen som inte definieras enligt Bolagets tillimpade
redovisningsregler for finansiell rapportering. Lipidor anser att dessa mdtt ger vdrdefull kompletterande
information till investerare, eftersom de méjliggér utvérdering av Lipidors prestation. | och med att inte alla
féretag berdknar finansiella matt pd samma sétt, dr dessa inte alltid jémférbara med matt som anvdénds av
andra féretag med samma bendmning da definitionerna kan skilja sig dt. Dessa finansiella matt ska dérfér
inte ses som en ersdttning fér matt som definieras enligt Bolagets tillimpade redovisningsregler. |
nedanstdende férteckning definieras och motiveras mdtt som inte definieras enligt Lipidors tillimpade
redovisningsregler, om inte annat anges.

2019 2018 2018 2017
jan-jun jan-jun jan-dec jan-dec
(Oreviderat) (Oreviderat) (Reviderat) (Reviderat)
Nettoomsittning, KSEK 0 243 243 330
Rorelseresultat, KSEK -5539 -2916 -7 634 -3042
-5540 -2919
Resultat efter skatt, KSEK -7 637 -3042
Balansomslutning, KSEK 14 318 4740 18 185 4578
Periodens kassaflode, KSEK 11739 5842 616 500
Periodens kassafléde per aktie (SEK)* 0,63 0,25 0,04 0,03
Likvida medel, KSEK 12913 4258 1174 558
Resultat per aktie fére utspadning (SEK) -0,30 -0.19 -0,51 -0,20
Resultat per aktie efter utspddning (SEK) -0,30 -0.19 -0,51 -0,20
Eget kapital per aktie (SEK)* 0,63 0,26 0,96 0,23
soliditet, %* 85,95% 82,76% 79,46% 75,95%
*Alternativa nyckeltal. Ej definierat i K3 eller IFRS.
Definitioner av alternativa nyckeltal
Nyckeltal Definition Motivering

Matt for att beskriva kassaflode per

Periodens kassaflode Periodens kassaflode dividerat med enskild
per aktie genomsnittligt antal aktier aktie
Resultat per aktie Periodens resultat dividerat med Matt for att beskriva
genomsnittligt antal aktier resultat per enskild aktie
Soliditet Summa eget kapital som procent av Matt for att bedoma
summa tillgangar Bolagets mojligheter att
uppfylla sina

finansiella ataganden
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Harledning av alternativa nyckeltal

2019
jan-juni
(Oreviderat)

2018
jan- juni
(Oreviderat)

2018
jan-dec
(Reviderat)

2017
jan-dec
(Reviderat)

Kassaflode per aktie

Periodens kassaflode, KSEK 11739 3700 616 500
Genomsnittligt antal aktier 18 724 000 14 981 267 14 982 634 14 979 748
Kassaflode per aktie (SEK) 0,63 0,25 0,04 0,03
Eget kapital per aktie

Eget kapital, KSEK 12 306 3923 14 449 3477
Antal aktier vid periodens utgang 19 384 000 14 984 000 14 984 000 14 979 935
Eget kapital per aktie (SEK) 0,63 0,26 0,96 0,23
Soliditet

Eget kapital, KSEK 12 306 3923 14 449 3477
Summa eget kapital och skulder, KSEK 14318 4740 18 185 4578
Soliditet, % 85,95% 82,76% 79,46% 75,95%
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Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Nedanstdende kommentarer till den finansiella utvecklingen avser rikenskapsdren 2018 och 2017 samt
deldrsperioden januari-juni 2019 och januari-juni 2018. Informationen dr hdmtad ur Lipidors reviderade
drsredovisningar och Lipidors icke reviderade, icke dversiktligt granskade deldrsrapport fér januari-juni 2019.
Informationen ska ldsas tillsammans med avsnittet "Finansiell information i sammandrag”.

Intakter, kostnader och resultat

Visentliga hédndelser och jadmférelse mellan januari-juni 2019 och januari-juni 2018

Nettoomsdttning

Nettoomsattningen foér perioden januari-juni 2019 uppgick till 0 KSEK jamfért med motsvarande period 2018 da
nettoomsattningen uppgick till 243 KSEK. Nettoomsattningen under 2018 i sin helhet utgjordes av
vidarefakturerade kontraktsforskningstjanster.

Rérelsekostnader
Rorelsens kostnader bestod framst av kostnader avseende personalkostnader, konsultarvoden,
patentkostnader, regulatoriska kostnader, och underleverantérer for forskningsverksamheten.

Fjoldrsjémférelse

Rorelsens kostnader under perioden januari-juni 2019 uppgick till 5 539 KSEK vilket jamfort med motsvarande
period 2018 innebar en 6kning med 2 380 KSEK. Okningen férklaras av att Bolagets kostnader 6kat avseende,
personalkostnader, patentkostnader och konsultarvoden. Personalkostnader dkade till foljd av rekrytering av
verkstallande direktor, och tva forskare.

Rérelseresultat

Rorelseresultatet for perioden 1 januari till 30 juni 2019 uppgick till -5 539 KSEK. Fér motsvarande period 2018
uppgick rorelseresultatet till -2 916 KSEK. Det forsdamrade rorelseresultatet beror framst pa Okade
personalkostnader, patentkostnader och konsultarvoden. Personalkostnader dkade till foljd av rekrytering av
verkstallande direktor, och tva forskare.

Visentliga héindelser och jimférelse mellan riikenskapsdren 2018 och 2017

Nettoomsdttning

Nettoomsattningen for rdkenskapsaret 2018 uppgick till 243 KSEK jamfért med rakenskapsaret 2017 da
nettoomsattningen uppgick till 330 KSEK. Nettoomsattningen under bada rakenskapsaren i sin helhet utgjordes
av vidarefakturerade kontraktsforskningsuppdrag.

Rérelsekostnader
Rorelsens kostnader bestod framst av kostnader avseende underleverantorer fér forskningsverksamheten,
kliniskt prévningsmaterial, patentkostnader, konsultarvoden, regulatoriska kostnader och personalkostnader.

Fjoldrsjémférelse

Rorelsens kostnader under rakenskapsaret 2018 uppgick till 7 877 KSEK vilket jamfort med rakenskapsaret 2017
innebar en 6kning med 4 505 KSEK. Okningen férklaras av att Bolaget genomférde en klinisk studie under 2018
och att kostnader o©kade avseende Kkliniskt provningsmaterial, patentkostnader, konsultarvoden och
personalkostnader. Personalkostnader o©kade till féljd av rekrytering av verkstdllande direktdér och
forskningsassistent.
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Rérelseresultat

Rorelseresultatet for perioden 1 januari till 31 december 2018 uppgick till -7 634 KSEK. For motsvarande period
2017 uppgick rorelseresultatet till -3 042 KSEK. Det forsdmrade rorelseresultatet beror framst pa ckade
kostnader avseende kliniskt prévningsmaterial, patentkostnader, konsultarvoden och personalkostnader.
Personalkostnader 6kade till foljd av rekrytering.

Finansiell stalining

Visentliga hédndelser och jamférelse mellan den 30 juni 2019 och den 30 juni 2018

Bolagets anlaggningstillgangar utgdrs av materiella anlaggningstillgangar i form av inventarier som per den 30
juni 2019 uppgick till 10 KSEK, jamfort med 32 KSEK den 30 juni 2018. Minskningen beror i sin helhet pa
avskrivningar. Bolaget har finansiella anlaggningstillgangar i form av aktier i dotterféretaget Emollivet AB som
bildats under det andra kvartalet 2019 med anskaffningsvarde uppgaende till 80 KSEK.

Omsattningstillgangarna uppgick till 14 228 KSEK den 30 juni 2019, jamfért med 4 708 KSEK den 30 juni 2018.
Omsattningstillgangarna bestod huvudsakligen av likvida medel till foljd av nyemission samt foérutbetalda
kostnader avseende notering pa allmdn marknadsplats.

Balansomslutningen uppgick per den 30 juni 2019 till 14 318 KSEK, jamfort med balansomslutningen per den 30
juni 2018 som uppgick till 4 740 KSEK. Per den 30 juni 2019 hade fordelningen av tillgdngsmassan forandrats
jamfort med den 30 juni 2018 genom att férutbetalda kostnader och upplupna intdkter hade 6kat med 998 KSEK
och likvida medel hade 6kat med 8 655 KSEK.

Visentliga héndelser och jamférelse mellan den 31 december 2018 och den 31 december 2017

Bolagets anlaggningstillgangar utgdrs av materiella anlaggningstillgangar i form av inventarier som per den 31
december 2018 uppgick till 22 KSEK, jamfért med 56 KSEK vid utgangen av 2017. Minskningen beror i sin helhet
pa avskrivningar.

Omsattningstillgangarna uppgick till 18 163 KSEK den 31 december 2018, jamfért med 4 522 KSEK vid utgangen
av 2017. Omsattningstillgdngarna bestod huvudsakligen av fordringar avseende tecknat men ej inbetald likvid
vid nyemission samt likvida medel. Okningen beror huvudsakligen pa nyemission under december manad 2018
vilken per den 31 december 2018 tecknats for cirka 15,2 MSEK.

Balansomslutningen uppgick per den 31 december 2018 till 18 185 KSEK, jamfort med balansomslutningen per
den 31 december 2017 som uppgick till 4 578 KSEK. Vid arsskiftet 2018 hade férdelningen av tillgdngsmassan
forandrats jamfort med utgangen av 2017 genom att 6vriga kortfristiga fordringar 6kat med 11 633 KSEK,
forutbetalda kostnader och upplupna intdkter hade 6kat med 1 444 KSEK och likvida medel hade 6kat med 616
KSEK.

Kassaflode

Visentliga héndelser och jamférelse mellan januari-juni 2019 och januari-juni 2018

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till 11 739 KSEK foér perioden 1 januari till 30 juni 2019,
jamfort med 3 700 KSEK under motsvarande period 2018. Bolagets resultat under 2019 har haft en negativ
paverkan pa kassaflédet om 5 529 KSEK och nettot av fordndringar i fordringar och skulder har inneburit en
negativ utveckling om 1 987 KSEK. Totalt har kassaflodet fran den I6pande verksamheten utvecklats negativt med
2 634 KSEK jamfort med forsta halvaret 2018.
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Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till 13 806 KSEK under perioden 1 januari till 30 juni 2019,
jamfort med 3 700 KSEK under motsvarande period 2018. Skillnaden forklaras framst av att Bolaget under
december manad 2018 genomfdrde en nyemission vilken tillférdes Bolaget under 2019, uppgaende till cirka 15,2
MSEK varav endast till cirka 0,9 MSEK hade tillforts Bolaget den 31 december 2018. Likvida medel uppgick

till "12 913 KSEK per den 30 juni 2019 jamfort med 4 258 KSEK per den 30 juni 2018.

Visentliga héindelser och jimférelse mellan riikenskapsdren 2018 och 2017

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till -7 602 KSEK for perioden 1 januari till 31 december 2018,
jamfort med -2 993 KSEK under rdakenskapsaret 2017. Bolagets resultat under 2018 har haft en negativ paverkan
pa kassaflédet om 7 602 KSEK och nettot av forandringar i fordringar och skulder har inneburit en negativ
utveckling om 2 805 KSEK. Totalt har kassaflodet fran den |6pande verksamheten utvecklats positivt med 859
KSEK jamfort med rakenskapsaret 2017.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten genom nyemissioner uppgick till 3421 KSEK under perioden 1 januari
till 31 december 2018, jamfort med 4 164 KSEK under rdkenskapsaret 2017. Skillnaden forklaras framst av att
Bolaget under 2017 genomfdrde en nyemission vilken tillférdes Bolaget under 2018, och att emissionen under
2017 till belopp 654 KSEK utgjordes av kvittning av fakturor mot kapital, samt att av den nyemission som
genomfordes under december manad 2018 uppgaende till cirka 15,2 MSEK endast till cirka 0,9 MSEK hade
tillforts Bolaget den 31 december 2018. Likvida medel uppgick till 1 174 KSEK per den 31 december 2018 jamfort
med 558 KSEK vid utgangen av 2017.
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Eget kapital, skulder och annan finansiell information

Eget kapital och skuldsattning
Tabellerna nedan aterger information om Lipidors eget kapital och skuldsattning per den 17 september 2019.

Det finns inga begransningar i anvandningen av kapital som, direkt eller indirekt, vasentligt paverkat eller skulle
kunna paverka Lipidors verksamhet.

Kapitalisering
KSEK 2019-09-17

Kortfristiga skulder

Utan garanti, borgen eller sdkerhet 3976

Summa kortfristiga skulder 3976

Langfristiga skulder -

Summa langfristiga skulder -

Eget kapital

Aktiekapital? 1179
Ovrigt tillskjutet kapital 81839
Balanserat resultat inklusive arets resultat -51203
Summa eget kapital 31815
Summa kapitalisering 31815

1 Okningen av aktiekapitalet beriknas registreras pd Bolagsverket kring den 23 september 2019.

Nettoskuldsattning

KSEK 2019-09-17
(A) Kassa -
(B) Likvida medel 10 155

(C) Latt realiserbara vardepapper -

(D) Summa likviditet (A)+(B)+(C) 10 155

(E) Kortfristiga finansiella fordringar 25 549

(F) Kortfristiga bankskulder

(G) Kortfristig del av langfristiga skulder

(H)  Andra kortfristiga skulder (icke rantebarande) SIS
n Summa kortfristiga skulder (F)+(G)+(H) 3976
(J) Netto kortfristig finansiell skuldsattning

(1)-(E)-(D) 31728

(K) Langfristiga banklan -

(L) Emitterade obligationer -
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(M)  Andra langfristiga skulder

(N)  Langfristig finansiell skuldséttning
(K)+(L)+(M)
(O) Finansiell nettoskuldsattning (J)+(N) -31728

Eventualférpliktelser och indirekt skuldsattning

Per dagen for denna Bolagsbeskrivning har Bolaget en eventualférpliktelse avseende villkorad
betalningsskyldighet till Cadila Pharmaceuticals Ltd. for kliniskt prévningsmaterial intill belopp uppgaende
till 365 KSEK (under 2018 fakturerat belopp * 150 %) nar Lipidor erhallit forsaljningsintdkter. Bolaget har i
ovrigt ingen indirekt skuldsattning.

Uttalande angéende rorelsekapital
Det ar Bolagets bedémning att det befintliga rorelsekapitalet ar tillrackligt for att driva verksamheten under de
kommande tolv mdnaderna.

Forvantad framtida utveckling

Lipidor har inlett en fullt finansierad fas lll-studie med ldkemedelskandidaten AKPO1 fér behandling av
psoriasis vilken forvantas kunna avslutas under det fjarde kvartalet 2019. Vidare planerar Lipidor att, med
andra lakemedelskandidater, inleda kliniska fas ll-studier och fas llI-studier inom bakteriella hudsjukdomar
och atopisk dermatit under 2019 och 2020. Utfallet av dessa studier ar av direkt avgérande betydelse for
Bolagets forutsattningar att lyckas med utlicensiering till ldkemedelsbolag och ddarmed borja generera
intdkter. Det ar darmed Bolagets beddmning att det i dagslaget inte gar att avgora vid vilken tidpunkt Bolaget
berdknas bli Idnsamt. | det fall resultaten fran pagaende och framtida kliniska studier ar positiva bedémer
Lipidor att det finns goda mojligheter att inga samarbets- och licensavtal med ett eller flera multinationella
lakemedelsbolag och ddarmed bli I6nsamt.

Fram tills I6nsamhet och positivt kassafléde uppnas kan Lipidor tvingas sodka alternativa
finansieringsmojligheter sasom ytterligare kapitalanskaffning eller kortfristiga lIan. | det fall Bolaget inte lyckas
anskaffa finansiering pa annat hall i tid eller pa férdelaktiga villkor kan Lipidors utveckling paverkas vasentligt
negativt da det forlanger tiden till Iakemedelsprodukten kan kommersialiseras och saljas pa marknaden.

Tillgangar
Immateriella anldggningstillgdngar

Lipidor hade per den 17 september 2019 inga immateriella anldggningstillgangar.

Materiella anlédggningstillgdngar
Lipidor hade per den 17 september 2019 materiella anlaggningstillgdngar uppgaende till 5 KSEK.

Finansiella anldggningstillgdngar
Lipidor hade per den 17 september 2019 finansiella anldggningstillgangar i form av aktier i dotterforetaget
Emollivet AB som bildats under det andra kvartalet 2019 med anskaffningsvarde uppgdaende till 80 KSEK.

Investeringar

Bolagets investeringar for perioden som den historiska finansiella informationen omfattar, fram tills dagen for
Bolagsbeskrivningen uppgick till 80 KSEK (finansiella anldggningstillgangar enligt ovan).

Pagéende investeringar och ataganden om framtida investeringar
Vid tiden for Bolagsbeskrivningen har Bolaget inga pagdende investeringar och har inte heller gjort nagra klara
ataganden om framtida investeringar i materiella eller immateriella tillgangar.
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Tendenser och framtidsutsikter

Lipidor utvecklar Iakemedel fér behandling av hudsjukdomar som psoriasis, bakteriella hudinfektioner och
atopisk dermatit genom omformulering av vélbeprovade |dkemedelssubstanser. Med den lipidbaserade och
patenterade formuleringsteknologin AKVANO kan Lipidor utveckla lakemedel som potentiellt har battre effekt,
farre biverkningar och som ar enklare att applicera (spraybara) jamfért med existerande produkter pa
marknaden. Det ar Lipidors uppfattning att efterfragan pa nya, forbattrade och anvandarvanliga formuleringar
(exempelvis spray) av existerande hudlakemedel dr vdxande och att det ddrmed finns goda méjligheter att kunna
ta betydande marknadsandelar vid framgangsrika kliniska prévningar och efterféljande utlicensieringar.

Det har inte skett nagon vasentlig dndring for Lipidor avseende produktion, forsaljning och lager, kostnader och
forsaljningspriser under det innevarande rakenskapsaret fram till datumet for Bolagsbeskrivningen.

Styrelsen beddmer att det per datumet for Bolagsbeskrivningen inte finns ndgra kanda tendenser,
osdkerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, ataganden eller handelser som kan férvdntas ha en
vasentlig inverkan pa Lipidors affarsutsikter under det innevarande rakenskapsaret. Lipidor kdnner inte till nagra
offentliga, ekonomiska, skattepolitiska, penningpolitiska eller andra politiska atgarder som, direkt eller indirekt,
vasentligt paverkat eller vasentligt skulle kunna paverka Bolagets verksamhet. For mer information om bedémda
risker, se avsnittet Riskfaktorer.

Véasentliga handelser efter den 30 juni 2019
Lipidor har ansdkt om, och erhallit villkorat godkdnnande for, notering av Bolagets aktier och teckningsoptioner
pa Nasdagq First North.

Lipidor har genomfort Noteringsemissionen som tillfort Bolaget cirka 25,2 MSEK fére
kapitalanskaffningskostnader uppgaende till cirka 2,5 MSEK.

Utdver ovanstaende har det inte férekommit ndgra vasentliga forandringar avseende Lipidors finansiella
stéllning eller stéllning pa marknaden sedan den 30 juni 2019.
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Aktier, aktiekapital och dgarférhallanden

Allmén information

Enligt Bolagets bolagsordning ska aktiekapitalet uppga till I1agst 700 000 SEK och hégst 2 800 000 SEK férdelat pa
lagst 14 000 000 aktier och hogst 56 000 000 aktier. Vid datumet for Bolagsbeskrivningen uppgar Bolagets
aktiekapital till 1 179 200 SEK fordelat pa 23 584 000 aktier. Varje aktie har ett kvotvarde om 0,05 SEK. Aktierna
i Bolaget ar denominerade i SEK. Aktierna ar fullt betalda och fritt 6verlatbara.

Vissa rattigheter forenade med aktierna

Aktierna i Lipidor har emitterats i enlighet med aktiebolagslag (2005:551). Rattigheter som ar férenade med
aktier emitterade av Bolaget, inklusive de rattigheter som foljer av Bolagets bolagsordning, kan endast justeras
i enlighet med férfaranden som anges i néamnda lag.

Det finns endast ett aktieslag i Bolaget. Varje aktie berattigar innehavaren till en (1) rést pa bolagsstimma. Varje
rostberattigad far vid bolagsstimma rosta for det fulla antalet av denne dgda och féretradda aktier. Ratt att
delta pa bolagsstimma har aktiedgare som dels ar inford i Bolagets aktiebok fem vardagar fore stdmman, dels
anmdler sig till Bolaget den dag som anges i kallelsen till stdmman. Aktierna i Lipidor &r inte foremal for
erbjudande som lamnats till féljd av budplikt, inlésenratt eller 16sningsskyldighet. Det har inte forekommit nagra
offentliga uppkdpserbjudanden avseende Bolagets aktier.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstdmma. Samtliga aktiedgare registrerade i den av Euroclear forda
aktieboken pa den avstdmningsdag som beslutas av bolagsstimman ar berattigade till utdelning. Samtliga aktier
medfér samma ratt till andel i Bolagets tillgangar och vinst och beréttigar till lika stor utdelning och till eventuellt
overskott i likvidation. Det finns inga restriktioner avseende ratten till utdelning fér aktiedgare bosatta utanfor
Sverige. Aktiedgare som inte har skattemdssig hemvist i Sverige dr normalt féremal for svensk kupongskatt. Se
avsnittet Vissa skattefrdgor i Sverige for mer information.

Aktiedgare har som huvudregel foéretradesratt att teckna nya aktier, teckningsoptioner och konvertibla
skuldebrev i enlighet med aktiebolagslagen savida inte bolagsstdamman eller styrelsen, enligt bemyndigande fran
eller godkdnnande av bolagsstimman, beslutar om avvikelse fran aktiedgarnas foretrddesratt. Bolagsordningen
innehaller inga sarskilda bestimmelser om inlosen eller konvertering.

Aktiekapitalet och dess utveckling
| nedanstaende tabell redovisas den historiska utvecklingen av Bolagets aktiekapital sedan Bolaget bildades ar
2009 fram till datumet for Bolagsbeskrivningen.

Ar Handelse Foérandring av antal Forandring av Kvotvirde Totalt antal aktier Totalt aktiekapital Teckningskurs per
aktier aktiekapital (SEK) (SEK) (SEK) aktie (SEK)

2009 Nybildning 1000 100 000 100 1000 100 000

2010 Nyemission 143 14 300 100 1143 114 300 19 600
2011 Nyemission 190 19 000 100 1333 133 300 26 300

2012 Nyemission 152 15 200 100 1485 148 500 26 300

2013 Nyemission 126 12 600 100 1611 161 100 23670

2013 Nyemission 96 9 600 100 1707 170 700 26 000

2014 Nyemission 91 9100 100 1798 179 800 39 000
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2015 Nyemission 214 21400 100 2012 201 200 8 000

2015 Nyemission 352 35200 100 2 364 236 400 8 000
2016 Nyemission 340 34 000 100 2704 270 400 8 000
2016 Nyemission 275 27 500 100 2979 279900 8 000
2017 Nyemission 448 44 300 100 3427 324700 4000
Nyemission
2018 genom kvittning 780 78 000 100 4207 420700 2335
2018 Nyemission 3285 328 500 100 7492 749 200 2335
2018 Nyemission 2200 220000 100 9692 969 200 9100

2019 Uppdelning av
aktier 1:2000 19 374 308 - 0,05 19 384 000 969 200 -

20194  Nyemission 4200 000 210000 0,05 23 584 000 1179200 6,00

Utdelning och utdelningspolicy

Lipidor ar ett utvecklings- och tillvixtbolag och har hittills inte genomfort nagon aktieutdelning. Nagon
aktieutdelning ar inte heller planerad for de kommande aren da eventuella vinstmedel planeras att
aterinvesteras i Bolaget. | framtiden nar Bolagets resultat och finansiella stéllning sa medger, kan aktieutdelning
bli aktuellt. | det fall aktieutdelning blir aktuellt kommer Bolagets styrelse att beakta faktorer som exempelvis
verksamhetens tillvixt och |dnsamhet, rorelsekapital- och investeringsbehov samt finansiella stéllning vid
faststéllande av ett eventuellt utdelningsforslag.

Vinstutdelning beslutas av bolagsstdamman och utbetalning ombesorjs av Euroclear. Utdelning far endast ske
med ett sddant belopp att det efter utdelningen finns full tackning for Bolagets bundna egna kapital och endast
om utdelningen framstar som férsvarlig med hansyn till (i) de krav som verksamhetens art, omfattning och risker
stéller pa storleken av det egna kapitalet samt (ii) Bolagets konsolideringsbehov, likviditet och stallning i vrigt
(den sa kallade forsiktighetsregeln). Som huvudregel far aktiedgarna inte besluta om utdelning av ett stérre
belopp &n styrelsen foreslagit eller godkant.

Ratt till utdelning tillkommer den som pa den av bolagsstdamman faststallda avstimningsdagen for utdelningen
ar registrerad som innehavare av aktier i den av Euroclear forda aktieboken. Om aktiedgare inte kan nas for
mottagande av utdelning kvarstar aktiedgarens fordran pa Bolaget och begrdnsas endast genom allménna regler
for preskription. Vid preskription tillfaller hela beloppet Bolaget. Bolaget tillampar inte nagra restriktioner eller
sarskilda forfaranden vad avser kontant utdelning till aktiedgare bosatta utanfor Sverige. Med undantag for
eventuella begransningar som foljer av bank- och clearingsystem sker utbetalning pa samma satt som for
aktiedgare bosatta i Sverige. For aktiedgare som inte ar skatterattsligt hemmahdérande i Sverige utgar dock
normalt svensk kupongskatt, se avsnittet Vissa skattefrdgor i Sverige.

Bemyndiganden

Vid Lipidors arsstimma den 20 juni 2019 bemyndigades styrelsen att, vid ett eller flera tillfdllen fore nasta
arsstdmma besluta om att emittera aktier, teckningsoptioner eller konvertibler, med eller utan avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt. Emission ska kunna ske mot kontant betalning, apport eller kvittning. Det totala

47 Noteringsemissionen + vederlagsfri Teckningsoption.
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antalet aktier som ska kunna ges ut, eller vid emission av konvertibler eller teckningsoptioner kunna tillkomma
efter konvertering eller utnyttjande, med stéd av bemyndigandet ska vara begransat till hdgst 10 000 000 aktier,
motsvarande 34 procent av totalt antal aktier efter fullt utnyttjat bemyndigande.

Agarférhallanden

| tabellen nedan framgar de aktiedgare i Lipidor som, per datum for Bolagsbeskrivningen, inklusive kdnda
férandingar med anledning av Noteringsemissonen, innehar mer dn fem procent av det totala kapitalet samt det
totala antalet roster. Per datum for Bolagsbeskrivningen finns det, enligt Bolagets kdnnedom, inga fysiska eller
juridiska personer som dger fem procent, eller mer an fem procent, av samtliga aktier eller roster i Lipidor utéver
vad som framgar i tabellen nedan.

Agarférteckning per datum fér Bolagsbeskrivningen

Namn Antal aktier och Andel av roster

roster och kapital (%)
Cerbios-Pharma SA 4 888 750 20,73
Rasunda Forvaltning AB 3942750 16,72
Aurena Laboratories AB 1579 500 6,70
Summa tre storsta aktiedagare 10 411 000 44,14
Ovriga aktiesgare 13173 000 55,86
Totalt 23584 000 100 %

Lock-up-avtal

Styrelse, ledning och stérsta dgare i Lipidor (“Lock-up-atagarna”) har genom avtal forbundit sig att gentemot
Corpura Fondkommission AB inom en period om tolv manader fran forsta dag for handel pa Nasdaq First North,
inte sdlja eller genomfdra andra transaktioner med motsvarande effekt som en forsaljning utan att, i varje enskilt
fall, forst ha inhamtat ett skriftligt godkdnnande fran Corpura Fondkommission AB. Lock-up-avtalen omfattar 90
procent av saval Lock-up-atagarnas innehav innan Noteringsemissionen som av de aktier som tilldelats Lock-up-
atagarna i Noteringsemissionen. Totalt omfattar ingangna lock-up-avtal 12 787 140 aktier, motsvarande
cirka 54 procent av aktierna i Bolaget. Undantag fran lock-up far goras enligt villkoren, och som en accept av, ett
offentligt uppkopserbjudande enligt tillampliga regler.

Aktie&garavtal

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

Utdver ovan kanner styrelsen inte till nagra andra 6éverenskommelser mellan Lipidor aktiedgare som syftar till
gemensamt inflytande 6ver Lipidor. Savitt Styrelsen kdnner till finns inte heller nagra éverenskommelser eller
motsvarande som kan leda till en fordndring av kontrollen 6ver Bolaget.

Incitamentsprogram 2018/2021

Bolagsstimman den 19 juni 2018 bemyndigade styrelsen att besluta om utgivande av teckningsoptioner.
Styrelsen beslutade med stdd av bemyndigandet den 10 september 2018 att totalt 290 teckningsoptioner skulle
erbjudas till ett antal av Bolagets anstéllda. Inom ramen for det aktuella optionsprogrammet har VD Ola
Holmlund tecknat 250 teckningsoptioner och Senior Scientist Vibhu Rinwa tecknat 40 teckningsoptioner. Ola
Holmlund respektive Vibhu Rinwa bendmns nedan “Innehavaren”.
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Innehavaren har ratt att utnyttja teckningsoptionerna for teckning av aktier till en kurs uppgaende till 2,0 SEK
per aktie. Varje teckningsoption ger ratt att teckna 2 000 nya aktier i Bolaget. Omr&kning av teckningskurs liksom
av det antalet nya aktier som varje option berattigar till har skett med hansyn till den uppdelning av aktier
(1:2000) som extra bolagsstimma sedermera beslutat. Teckning av aktier kan ske under tiden fran och med den
1 oktober 2021 till och med den 31 oktober 2021. Totalt antal aktier som kan emitteras uppgar till, efter
omrakningen, 580 000 stycken, vilket motsvarar en utspadningseffekt om cirka 2,9 procent av kapitalet och
résterna om samtliga teckningsoptioner utnyttjas. Med utspadning avses har antalet tillkommande aktier/roster
vid fullt utnyttjande i forhallande till summan av nuvarande antal aktier/roster och antalet tillkommande
aktier/roster vid fullt utnyttjande.

Marknadsvardet for varje teckningsoption har, efter vardering baserat pa Black & Scholes varderingsmodell,
faststéllts till 177 SEK, vilket ar det pris Innehavaren betalat per option. Om Innehavarens anstallning i Bolaget
upphor oavsett anledning har Bolaget ratt att pakalla aterkop av en del eller samtliga teckningsoptioner som
Innehavaren innehar inom en manad fran anstallningens upphdrande. Priset vid 3terkdp ska motsvara
Innehavarens anskaffningsvdrde for teckningsoptionerna. Om Innehavaren vill éverlata teckningsoptioner ska
dessa forst erbjudas Bolaget till forkop.

Teckningsoptioner av serie TO1

Varje en (1) innehavd Teckningsoption av serie TO1, med ISIN-kod SE0012677177, berattigar till teckning av en
nyemitterad aktie i Bolaget till en teckningskurs motsvarande 70 procent av ett volymvagt genomsnitt av
handelskursen fér Bolagets aktier pa Nasdaq First North under perioden 29 september 2020 till och med den 13
oktober 2020. Teckningskursen per aktie vid utnyttjande av Teckningsoption kan dock inte understiga 9 SEK per
aktie eller 6verstiga 12 SEK per aktie. Teckning av aktier i Bolaget med stdd av Teckningsoptioner av serie TO1
kan dga rum fran och med den 16 oktober 2020 till och med den 3 november 2020. Vid fullt utnyttjande av
samtliga Teckningsoptioner kommer Bolagets aktiekapital att 6ka med ytterligare hogst 105 000 SEK genom
utgivande av hogst 2 100 00 aktier, innebarande en utspadningseffekt om cirka 8,2 procent av aktiekapitalet mot
utestaende aktier per datumet for Bolagsbeskrivningen. Fullstandiga villkor for Teckningsoptionerna beskrivs
under avsnittet Fullsténdiga villkor fér teckningsoptioner av serie TO1 i Bolagsbeskrivningen.

Utstallda kdpoptioner

Rasunda Forvaltning AB, ett bolag néarstdende till styrelseledamot Per Nilsson, har utstdllt kdépoptioner
till Axelero AB, ett bolag narstaende till styrelseledamot Fredrik Sjévall, samt till Ola Flink Consulting AB, ett bolag
narstaende till styrelseledamot Ola Flink. Kpoptionerna har stéllts ut vederlagsfritt. Varje kdpoption enligt
programmet ger innehavaren ratt att forvdrva en aktie i Bolaget fran Rasunda Forvaltning AB. Innehavaren har
ratt att utnyttja kdpoptionerna fran och med den 10 oktober 2020 till och med den 15 oktober 2020. Lésenpriset
for varje aktie ar 8 SEK. Totalt omfattar programmet hégst 100 000 aktier i Bolaget, motsvarande cirka 0,52
procent av det totala antalet réster och aktier i Bolaget. Inga kostnader for kdpoptionsprogrammet vantas
belasta Bolaget.

Handel med aktier och Teckningsoptioner

Bolaget har erhallit villkorat godkdnnande for upptagande till handel av Bolagets aktier och Teckningsoptioner
pa Nasdag First North. Preliminar forsta dag for handel dr den 27 september 2019. Lipidors aktie kommer att
handlas under kortnamnet LIPI med ISIN-kod SE0012558617. Lipidors Teckningsoptioner kommer att handlas
under kortnamnet LIPI TO1 med ISIN-kod SE0012677177.

Central vardepappersférvaring

Lipidor &r anslutet till Euroclears kontobaserade viardepapperssystem enligt lagen (1998:1479) om
vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument. Av denna anledning utfdrdas inga fysiska
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aktiebrev, eftersom kontoféring och registrering av aktierna sker av Euroclear i det elektroniska
avstamningsregistret. Aktiedgare som ar inford i aktieboken och antecknad i avstdmningsregistret ar berattigad
till samtliga aktierelaterade rattigheter.
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Organisation och medarbetare
Bolagets styrelse utgors vid datumet fér Bolagsbeskrivningen av ordféranden Ola Flink samt ledaméterna Gabriel
Haering, Fredrik Sjévall, Per Nilsson och Gunilla Lundmark.

Foretagsledningen utgérs vid datumet for Bolagsbeskrivningen av verkstdllande direktér Ola Holmlund,
ekonomichef Michael Owens och forskningschef Jan Holmbaéck.

Enligt bolagsordningen ska Lipidors styrelse besta av lagst tre och hogst sex ledamoter. Bolagets styrelse bestar
for narvarande av fem styrelseledaméter, inklusive ordférande. Uppdraget for samtliga ledamoter 16per till
slutet av kommande arsstdmma.

Nedan fértecknas styrelseledaméterna med uppgift om fodelseadr, ar for inval i styrelsen, erfarenhet, pagaende
och tidigare uppdrag sedan fem ar, innehav i andra bolag med andel 6verstigande fem procent samt
aktieinnehav i Bolaget per dagen for Bolagsbeskrivningen. Med aktieinnehav i Bolaget omfattas eget och/eller
narstdendes innehav.

Styrelseledaméter

Ola Flink, fodd 1944

Styrelseordférande sedan 2017. Apotekarexamen.

Erfarenhet: Ola har ndrmare 50 ars erfarenhet fran lakemedelsindustrin, bland annat Astra Zeneca, ACO
Lakemedel, och som konsult avseende lakemedelsutveckling samt erfarenhet som investerare inom life science.
Ola ar fore detta styrelseledamot i Asarina Pharma AB (publ) som nyligen noterades vid Nasdaq First North.
Pagaende uppdrag: Styrelseordférande i Pens. Farmaceuters Férbund och i Ola Flink Consulting AB. Ledamot i
valberedningen for Brf Tullstugan 3.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseledamot i Asarina Pharma AB (publ), Umecrine Cognition AB och
Marbileads AS Norge.

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

Innehav i Bolaget: 455 334 aktier och 16 667 Teckningsoptioner av serie TO1 (via Ola Flink Consulting AB). Ola
Flink innehar dven 50 000 kdpoptioner, se mer under avsnittet Utstdllda képoptioner.

Gabriel Haering, fodd 1965

Styrelseledamot sedan 2015. Examen i kemi och har en Ph.D i Natural Sciences.

Erfarenhet: Gabriel &r VD i Cerbios-Pharma SA (Schweiz) som specialiserar sig pa utveckling och tillverkning av
kemiska och organiska lakemedelsingredienser, sa kallade APIs. Gabriel har éver 20 ars internationell erfarenhet
fran lakemedelsindustrin och har bland annat arbetat med affarsutveckling och varit Head of Commercial Divison
for Chemical contract manufacturing operations vid Helsinn Pharmaceutical Group.

Pagaende uppdrag: VD i Cerbios-Pharma SA och GMT Fine Chemicals SA. Styrelseledamot i Chemielectiva.
Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseledamot i GMT Fine Chemicals SA.

Ager mer 3n fem procent av aktierna i: -

Innehav i Bolaget: 65 600 aktier och 15 800 Teckningsoptioner av serie TO1. Gabriel Haering ar VD i Cerbios-
Pharma SA, som ager 4 888 75 aktier och 83 375 Teckningsoptioner av serie TO1 i Lipidor.

Gunilla Lundmark, fodd 1963

Styrelseledamot sedan 2019. Bachelor of Science och Executive MBA (Master of Business Administration).
Erfarenhet: Gunilla &r VD for Uppsala universitetet Holding AB sedan 2018. Dessférinnan har hon haft ledande
positioner i stora, medelstora och sma life science-bolag, saval publika som privata. Hon har bland annat varit
VD foér det privata bolaget Pharmanest AB samt vice VD for Q-Med Aktiebolag (tidigare publikt bolag).
Pagaende uppdrag: VD for Uppsala universitet Holding AB. Styrelseledamot i Uppsala universitetet Projekt
Aktiebolag, Chordate Medical AB, AddBio AB, ExScale Biospecimen Solution AB, Chordate Medical Holding AB
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(publ), Uppsala universitetet Research Intellectual Property AB, Innovationsstiftelsen vid Handelsbanken
Uppsala City, Uppsala Innovation Centre AB och IPF — Institutet for Personal- och Foretagsutveckling
Aktiebolag.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: VD i Pharmanest AB. Styrelseordférande i Upplands- Vastermanlands
Faltrittklubb. Styrelseledamot i Uppsala Akademistall AB.

Ager mer 3n fem procent av aktierna i: -

Innehav i Bolaget: 0 aktier, 0 teckningsoptioner.

Fredrik Sjovall, fodd 1980

Styrelseledamot sedan 2018. Utbildad civilingenjér i automationsteknik och en masterexamen i afférsutveckling.
Erfarenhet: Fredrik var tidigare VD i Inhalation Sciences Sweden AB, PharmaSurgics in Sweden AB och Promore
Pharma AB (tidigare Lipopeptide). Fredrik har mer dn 10 ars erfarenhet av att som VD och styrelseordférande
leda och dven lista svenska life science-bolag.

Pagaende uppdrag: Styrelseordférande i Inhalation Sciences Sweden AB, Ziccum AB och Monivent AB.
Styrelseledamot i Axelero AB.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: VD i Inhalation Sciences Sweden AB, styrelseordférande i Hemcheck
Sweden AB.

Ager mer in fem procent av aktierna i: Axelero AB.

Innehav i Bolaget: O aktier, O teckningsoptioner. Fredrik Sjévall innehar dven 50 000 kdpoptioner, se mer under
avsnittet Utstdllda képoptioner.

Per Nilsson, fodd 1975

Styrelseledamot sedan 2018. Examen frdn handelshégskolan i Stockholm.

Erfarenhet: Per dr VD i Rasunda Forvaltning AB och har 6ver 15 ars erfarenhet av finansiering och utveckling av
innovativa tillvéxtbolag.

Pagaende uppdrag: VD och styrelseledamot i Rasunda forvaltning aktiebolag. Styrelseledamot i ICTA AB (publ).
Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseledamot i OraSolv AB och Inhalation Sciences Sweden AB.

Ager mer dn fem procent av aktierna i: Lipidor AB och R&sunda Férvaltning AB. Har tidigare varit verksam, och
under de senaste fem aren dgt mer dn fem procent av andelarna, i Inhalation Sciences Sweden AB.

Innehav i Bolaget: Per Nilsson ar deldgare, styrelseledamot och VD i Rasunda Forvaltning AB som &ger
3944 750 aktier och 84 375 Teckningsoptioner av serie TO1 i Lipidor.

Ledande befattningshavare

Lipidors ledande befattningshavare bestar for narvarande av tre personer; Bolagets VD Ola Holmlund, Bolagets
CFO Michael Owens och Bolagets CSO Jan Holmbéack. Nedan anges nar dessa tilltrddde sina befattningar samt
fodelsear, utbildning, erfarenhet, aktieinnehav i Lipidor samt pagdende och tidigare uppdrag sedan fem ar.
Vidare anges aktieinnehav i Bolaget per dagen for Bolagsbeskrivningen. Med aktieinnehav i Bolaget omfattas
eget och/eller narstaendes innehav.

Ola Holmlund, fédd 1969

VD sedan 2018. Kandidatexamen i affdrsadministration.

Erfarenhet: Ola har mer &n 20 ars erfarenhet av internationell forsaljning och lansering av medicinteknik,
lakemedel och andra life science-produkter.

Pagaende uppdrag: -

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: -

Ager mer in fem procent av aktierna i: -

Innehav i Bolaget: 0 aktier, 0 Teckningsoptioner av serie TOl. Bolaget har fattat beslut om
teckningsoptionsprogram (se mer under avsnittet Incitamentsprogram 2018/2021) genom vilket Ola Holmlund
tecknat 250 teckningsoptioner i Bolaget, berattigande till, efter den uppdelning av aktier (1:2000) som déarefter
genomforts, 500 000 aktier i Bolaget.
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Michael Owens, fodd 1956

Ekonomichef sedan 2018. Utbildad civilekonom.

Erfarenhet: Michael har tidigare erfarenhet som auktoriserad revisor for Ernst & Young AB, ”Staff Accountant”
for Arthur Andersen & Co, och har dven varit CFO fér bland annat AB Tre Cé System och Vitamex samt haft rollen
som controller pad Karolinska Development AB. Michael har lang erfarenhet av exekutiv position inom
medicinteknisk forskning med att bitrada bolag genom det komplexa legala och fiskala landskapet.

Pagaende uppdrag: CFO for Dizlin Pharmaceuticals AB, Athera AB, Inhalation Sciences Sweden AB, Ziccum AB
samt Controller pa Asarina Pharma AB, Infant Bacterial Therapeutics AB och Sensidose AB. Styrelseledamot i M
Owens Management Consulting AB, LECRA Group International AB, Lecra Eco Sustain AB och FirstBase AB.
Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Extern VD for KCIF Fund Management. Styrelseledamot i KD Incentive AB
och Modus Therapeutics Holding AB (publ).

Ager mer &n fem procent av aktierna i: M Owens Management Consulting AB och FirstBase AB.

Innehav i Bolaget: Michael Owens ar styrelseledamot i M Owens Management Consulting AB som ager
33 334 aktier och 16 667 Teckningsoptioner av serie TO1 i Lipidor.

Jan Holmback, fodd 1957

Forskningschef sedan 2010. Doktorsexamen i organisk kemi.

Erfarenhet: Jan &r medgrundare i Lipidor och har snart 40 ars erfarenhet av lakemedelsutveckling, speciellt inom
analytisk och organisk kemi.

Pagaende uppdrag: Styrelseordférande i Naturskyddsféreningen i Vaxholm. VD och styrelseledamot i SumIT
System Aktiebolag och Naturskyddsféreningen i Stockholms lan.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: -

Ager mer &n fem procent av aktierna i: SumIT System Aktiebolag.

Innehav i Bolaget: 810 000 aktier, O teckningsoptioner.

Nedan redogérs for styrelsen och ledningens oberoende.

Oberoende i
Titel Anstillningsar/  forhallande till Oberoende i forhallande till Bolaget
invald i styrelsen Bolagets storre och bolagsledningen
agare

LEDNINGEN

(0) . CEO 2018 Oberoende Beroende
HOLMLUND

CHAEL CFO 2018 Oberoende Beroende
OWENS

JAN Forskningschef 2010 Oberoende Beroende
HOLMBACK

STYRELSEN

OLA FLINK Ordférande 2017 (suppleant Oberoende Oberoende+8

2009-2012)

48 Ola Flink har ett konsultavtal med Bolaget. Ingen ersattning har utgatt under 2018-2019, varfér Ola anses vara oberoende
i forhallande till Bolaget.



GABRIEL Ledamot 2015 Beroende4+9 Beroendes®
HAERING

GUNILLA Ledamot 2019 Oberoende Oberoende
LUNDMARK
PER NILSSON" [ 0l Eluilo]d 2018 Beroendes! Oberoende

FREDRIK Ledamot 2018 Oberoende Oberoendes2

SJOVALL

Revisor

Bolagets revisor informeras I6pande om Bolagets verksamhet bland annat genom regelbundna mdéten med
bolagsledningen, utskickat styrelsematerial samt protokoll. Revisorn lamnar I6pande synpunkter till Bolagets
styrelse och ledning. Bolagsbeskrivningen har inte granskats av revisor i vidare man an vad som framgar
uttryckligen av Bolagsbeskrivningen. Arsredovisningarna for rakenskapsaren 2017, 2018 som inforlivats genom
hanvisning ar reviderade, i Ovrigt har den historiska finansiella informationen i Bolagsbeskrivningen inte varit
féremal for granskning av Bolagets revisor.

Sedan extra bolagsstimma den 11 december 2018 ar PricewaterhouseCoopers AB, med adress 113 97 Stockholm
Bolagets revisor. Huvudansvarig revisor ar Magnus Lagerberg. Magnus Lagerberg ar auktoriserad revisor och
medlem i FAR. Sedan 2009 och fram till och med extra bolagsstimma den 11 december 2018 var Angela Tranberg
vid Revisionsbyran Independence AB, med adress Box 45116, 104 30 Stockholm, Bolagets revisor. Angela
Tranberg ar auktoriserad revisor och medlem i FAR. Anledningen till bytet av revisor var frdmst att styrelsen anser
att PricewaterhouseCoopers AB dr mer lampad fér Bolaget med hansyn till Bolagets verksamhet och att Bolaget
avser att ansdka om upptagande till handel pa en handelsplattform.

Erséttning till styrelsen och ledande befattningshavare

Styrelsearvode fér rikenskapsdret 2019

Pa Bolagets arsstamma 2018 faststélldes att styrelsearvode ska utga till ledamdterna att férdela mellan Ola Flink
och Fredrik Sjovall, uppgaende till ett belopp inte 6verstigande 130 000 SEK. For Ovriga styrelseledaméter utgar
inget styrelsearvode. P3 Bolagets arsstamma 2019 faststalldes att styrelsearvode kan uppga till hogst 200 000
SEK till ordféranden (om oberoende) och hogst 100 000 SEK vardera for andra oberoende ledaméter, dock totalt
hogst 400 000 SEK. Inga pensionspremier eller liknande formaner ska utga till styrelsens ledaméter for tiden fram
till ndsta arsstdamma. Ingen av styrelseledamaéterna har ratt till formaner efter det att uppdraget avslutats.

Styrelsearvode och 6vrig ersdttning till styrelsen under 2018

Styrelsearvoden under 2018 uppgick till 93 759 SEK, varav Fredrik Sjovall har erhallit 62 505 SEK och Ola Flink
31 254 SEK. For ovriga styrelseledamoter utgar inget styrelsearvode. Inga pensionspremier eller liknande
formaner har erlagts till styrelsens ledamoter. Ersattning till Fredrik Sjévall utdver styrelsearvode framgar av
avsnittet Transaktioner med nérstdende.

49 Gabriel Haering ar VD i Cerbios-Pharma SA, som dger mer dn 10 procent av aktierna i Bolaget. Han ar darfor att anse som
beroende av Bolagets storre aktiedgare.

50 Gabriel Haering ar VD i Cerbios-Pharma SA, som har omfattande affarsférbindelser med Lipidor. Han ar darfor att anse som
beroende i forhallande till Bolaget och bolagsledningen.

51 Per Nilsson &r deldgare, VD och styrelseledamot i Rasunda Forvaltnings AB, som dger mer &n 10 procent av aktierna i
Bolaget. Per Nilsson far darfor anses vara beroende i férhallande till Bolagets storre dgare.

52 Fredrik Sjovall erh6ll under 2018 férutom styrelsearvode dven ett konsultarvode pa 143 KSEK, och under perioden fran och
med januari 2019 fram till datumet for Bolagsbeskrivningen ett konsultarvode pa 244 KSEK. Bolaget har dock utifran en
samlad bedémning av samtliga omstandigheter, bland annat de arvoden han erhaller fér andra styrelseuppdrag, ansett
honom vara oberoende i férhallande till Bolaget och dess ledning.
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Ersdttning till ledande befattningshavare under 2018

Till Olle Holmertz, via bolaget Xavi Venture AB, har totalt utgatt 800 000 SEK under 2018 varav 160 000 SEK ar
hanforligt till hans arbete som tillférordnad VD i Lipidor fran januari till och med augusti 2018. VD sedan
september 2018, Ola Holmlund, har erhallit 300 000 SEK i |6n. Utdver detta har han erhallit 78 500 SEK i bonus,
60 000 SEK i inbetalda tjanstepensionsremier samt haft reserdkningar och utlagg pa 36 033 SEK inklusive mom:s.

Michael Owens har, genom bolaget M Owens Management Consulting AB, erhallit 61 850 SEK i konsultarvode.
Jan Holmbaéck har, genom bolaget SumITSystem AB, erhallit 784 815 SEK i konsultarvode.

VD eller 6vriga ledande befattningshavare har inte réatt till nagot avgangsvederlag. Avtal om avgangsvederlag
eller andra féormaner finns inte heller for styrelsens ordférande eller fér dvriga styrelseledaméter.

Aktierelaterade kompensationer finns inte i Bolaget férutom det incitamentsprogram vilket ndrmare beskrivs i
avsnittet Aktier, aktiekapital och dgarférhéllanden.

Ovrig information om styrelse och ledande befattningshavare
Samtliga Bolagets styrelseledamoter och ledande befattningshavare kan nas via Bolagets adress, Lipidor AB,
Karolinska Institutet Science Park, Fogdeveten 2, 171 65 Solna, Sverige.

Ingen av Lipidors styrelseledamoter eller ledande befattningshavare har under de senaste fem aren (i) domts i
bedragerirelaterade mal, (ii) varit inblandade i konkurs, konkursférvaltning eller tvangslikvidation i egenskap av
styrelseledamot eller ledande befattningshavare, (iii) varit foremal for anklagelser eller sanktioner fran
myndigheter eller offentligrattsligt reglerade yrkessammanslutningar eller (iv) blivit forbjuden av domstol att
agera som ledamot i styrelse eller ledande befattningshavare eller pa annat satt alagts naringsférbud. Inga
familjeband foreligger mellan Bolagets styrelseledamoter och ledande befattningshavare.

En del av de ledande befattningshavarna och styrelseledamoterna dger aktier i Bolaget. Aktieinnehav presenteras
narmare ovan under respektive person. En potentiell intressekonflikt kan uppsta hanforligt till Bolagets avtal med
Cerbios-Pharma SA i vilket styrelseledamoten Gabriel Haering &ar verkstdllande direktdr. Detta da en
avtalsrelation foreligger dar Cerbios-Pharma SA utfér tjanster mot betalning, se ndrmare under avsnittet
Visentliga avtal. Utdver detta foreligger inte nagra intressekonflikter eller potentiella sadana, varvid
styrelseledamoters och ledande befattningshavares privata intressen skulle sta i strid med Bolagets intressen.

Samtliga i styrelsen och ledningsgruppen som innan Noteringsemissionen innehade aktier i Lipidor har genom
avtal forbundit sig gentemot Corpura Fondkommission AB att inom en period om tolv manader fran forsta dag
for handel pd Nasdaq First North, inte salja eller genomféra andra transaktioner med motsvarande effekt som
en forsdljning utan att, i varje enskilt fall, forst ha inhdmtat ett skriftligt godkdnnande fran Corpura
Fondkommission AB. Lock-up-avtalen avser 90 procent av innehaven och omfattar dven aktier som tilldelats i
Noteringsemissionen, se mer i avsnittet Lock-up-avtal. Ola Holmlund &r begrdnsad att overlata sina
teckningsoptioner, se mer under avsnittet Incitamentsprogram 2018/2021, genom att de férst maste erbjudas
Bolaget till férkop. Rasunda Forvaltning AB, ett bolag ndrstaende till styrelseledamot Per Nilsson har utstallt
kdpoptioner till Fredrik Axelero AB, ett bolag narstaende till styrelseledamot Fredrik Sjévall samt till Ola Flink
Consulting, ett bolag narstaende till styrelseledamot Ola Flink, se under avsnittet Utstdllda képoptioner f6r mer
information. Harutover foreligger inga begransningar for personer i styrelsen eller ledande befattningshavare att
avyttra sina aktier i Bolaget.
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Pensioner

Inga belopp har avsatts for pensionsataganden for Bolagets anstallda. | stallet utgar pensionsférmaner i form av
inbetalning till pensionsférsakring. Lipidors pensionsataganden omfattas enbart av avgiftsbestamda planer. En
avgiftsbestdmd pensionsplan &dr en pensionsplan enligt vilken Bolaget betalar fasta avgifter till en separat juridisk

enhet.
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Bolagsstyrning

Inledning

Lipidor ar ett svenskt publikt aktiebolag och regleras av svensk lagstiftning, framst aktiebolagslagen (2005:551)
och arsredovisningslagen (1995:1554) samt interna regler och foreskrifter. Efter noteringen av Bolagets aktier
och Teckningsoptioner pa Nasdaq First North kommer Bolaget dven att tillampa Nasdaq First Norths regelverk.

Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden") anger en hoégre norm fér god bolagsstyrning an aktiebolagslagens
minimikrav och ska tillampas av bolag, vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad i Sverige. Koden
behover i dagslaget inte tilldmpas av bolag, vars aktier ar listade pa Nasdaq First North, och ar sadledes inte
bindande for Bolaget. Lipidor kommer, i vart fall inledningsvis, inte att tillampa Koden.

Bolagsstamman

Aktiedgarnas ratt att besluta i Bolagets angeldgenheter utdvas vid bolagsstdmman. Aktiedgarna utdvar sin
rostratt i nyckelfragor, till exempel faststdllande av resultat och balansrdkningar, disposition av Bolagets vinst
eller forlust, beviljande av ansvarsfrihet for styrelsens ledaméter och VD, val av styrelseledaméter och revisorer
samt ersattning till styrelsen och revisorerna.

Arsstamman maste hallas inom sex manader fran utgangen av varje rakenskapsar. Utdver arsstimman kan extra
bolagsstdmma sammankallas. | enlighet med Lipidors bolagsordning sker kallelse till stimma genom annonsering
i Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls tillgdnglig pa Bolagets webbplats. Att kallelse har skett
ska annonseras i Dagens Industri.

Ratt att ndrvara vid bolagsstamman

Aktiedgare, som vill delta i bolagsstdmman, ska dels vara upptagen i utskrift av hela aktieboken avseende
forhallandena fem vardagar fore stdmman, dels géra anmalan till Bolaget senast den dag som anges i kallelsen
till stdmman. Sistnamnda dag far inte vara sdndag, annan allméan helgdag, |6rdag, midsommarafton, julafton
eller nyarsafton och inte infalla tidigare an femte vardagen fore stamman.

Aktiedgare kan delta i bolagsstimman personligen eller genom ombud och kan dven bitrddas av hogst tva
personer, dock endast om aktiedgaren gjort anmalan hdarom enligt féregdende stycke.

Initiativ fran aktie&gare
Aktiedgare som Onskar fa ett arende behandlat pa bolagsstdmman maste skicka in en skriftlig begaran till
styrelsen. Begdran ska normalt ha tagits emot av styrelsen senast sju veckor fore bolagsstimman.

Styrelsen

Enligt aktiebolagslagen ar styrelsen ansvarig for Bolagets forvaltning och organisation, vilket betyder att
styrelsen &r ansvarig for att bland annat faststdlla mal och strategier, sdkerstélla rutiner och system for
utvardering av faststallda mal, fortldpande utvardera Bolagets finansiella stallning och resultat samt utvdrdera
den operativa ledningen. Styrelsen ansvarar ocksa for att sdkerstdlla att arsredovisningen samt
delarsrapporterna upprattas i ratt tid. Dessutom utser styrelsen VD.

Styrelseledamoterna véljs varje ar pa arsstamman for tiden fram till slutet av ndsta arsstamma. Enligt Bolagets
bolagsordning ska styrelsen besta av lagst tre och hogst sex styrelseledamoter med lagst noll och hogst sex
suppleanter. Ledamoterna valjs pa bolagsstamman for tiden intill slutet av ndsta arsstimma.

Styrelseordforande viljs av styrelsen eller i forekommande fall av arsstdmman och har ett sarskilt ansvar for
ledningen av styrelsens arbete och att styrelsens arbete ar valorganiserat. Styrelsens ordférande ar ocksa
ansvarig for att styrelsen arligen utvarderar sitt arbete och att styrelsen far tillracklig information for att utfora
sitt arbete pa ett effektivt satt.
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Utover reglerna i aktiebolagslagen foljer styrelsen en skriftlig arbetsordning som revideras arligen och faststalls
av styrelsen pa det konstituerande styrelsemotet som halls varje ar efter avhallen ordinarie bolagsstimma dar
val av styrelse har skett. Arbetsordningen reglerar bland annat arbets- och ansvarsférdelningen mellan styrelsen,
styrelsens ordférande och VD samt specificerar forfarandet for VD:s ekonomiska rapportering. | samband med
det forsta styrelsemotet faststaller styrelsen ocksa instruktioner fér VD.

Bolagets styrelse bestar per dagen for Bolagsbeskrivningen av fem ledamoter som presenteras mer detaljerat i
avsnittet Styrelse, ledande befattningshavare och revisor.

Verkstéllande direktor

VD utses av, och dr underordnad, styrelsen och har frdmst ansvar for Bolagets I6pande forvaltning och den
dagliga driften av verksamheten. VD ska félja styrelsens riktlinjer och anvisningar. Arbetsférdelningen mellan
styrelsen och VD anges i arbetsordningen for styrelsen och instruktionen for VD. VD ansvarar bland annat for att
uppratta budget och sammanstélla information fran ledningen infor styrelseméten och ar foredragande av
materialet pa styrelsemétena.

Enligt instruktionen for finansiell rapportering ar VD ansvarig for finansiell rapportering i Lipidor och ska
foljaktligen sakerstalla att styrelsen erhaller tillrackligt med information for att styrelsen fortlopande ska kunna
utvardera Bolagets finansiella stéllning.

VD ska kontinuerligt halla styrelsen informerad om utvecklingen av Bolagets verksamhet, omsattningens
utveckling, Bolagets resultat och finansiella stéllning, likviditets och kreditsituation, viktiga affarshandelser samt
andra omstandigheter som inte kan antas vara av ovasentlig betydelse for Bolagets aktiedgare att styrelsen
kanner till (sdsom vasentliga tvister och uppsadgning av avtal som ar vasentliga for Bolaget samt andra betydande
omstadndigheter som ror verksamheten).

VD och andra ledande befattningshavare presenteras i avsnittet Styrelse, ledande befattningshavare och revisor
— Ledande befattningshavare.

Intern kontroll
Bolaget har valt att inte inratta ndgon sarskild funktion for intern revision, utan uppgiften fullgérs av styrelsen i
dess helhet.

Den interna kontrollen inbegriper kontroll 6ver Bolagets organisation, rutiner och atgarder. Syftet ar att
sakerstdlla att en tillforlitlig och korrekt finansiell rapportering sker, att Bolagets finansiella rapportering ar
upprattad i overensstdmmelse med lag och tillampliga redovisningsstandarder samt att 6vriga krav foljs.
Systemet for intern kontroll syftar dven till att 6vervaka efterlevnaden av Bolagets riktlinjer, principer och
instruktioner. Darutdver sker en Overvakning av skyddet av Bolagets tillgangar samt att Bolagets resurser
utnyttjas pa ett kostnadseffektivt och lampligt satt. Vidare sker internkontroll genom uppféljning i
implementerade informations- och affarssystem samt genom analys av risker.

Informationspolicy

Bolaget har upprattat en informationspolicy i syfte att informera anstallda och andra berérda inom Bolaget om
de lagar och regler som ar tillampliga avseende Bolagets informationsspridning och de sarskilda krav som stalls
pa personer som ar aktiva i ett noterat bolag rérande exempelvis insiderinformation. | samband med detta har
Bolaget etablerat rutiner fér dndamalsenlig hantering och begransning av spridningen av information.
Informationspolicyn reglerar bland annat hur Bolaget ska kommunicera till marknaden och vilka som ar
ansvariga for kommunikationen.

Revision

Bolagets lagstadgade revisor utses av arsstdamman. Revisorn ska granska Bolagets arsredovisning och bokféring
samt styrelsens och den verkstéallande direktorens forvaltning. Revisorn ska efter varje rakenskapsar [dmna en
revisionsberattelse till arsstdmman. Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget utse en (1) godkand revisor. Till
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revisor far dven ett registrerat revisionsbolag utses. Bolagets revisor presenteras ndrmare i avsnittet Styrelse,
ledande befattningshavare och revisorer - Revisorer.
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Legala frdgor och kompletterande information

Allmé&n bolagsinformation

Bolagets foretagsnamn (tillika handelsbeteckning) ar Lipidor AB och Bolaget har organisationsnummer 556779-
7500. Lipidor bildades den 16 januari 2009 i Sverige samt registrerades av Bolagsverket den 20 mars 2009.
Bolaget ar ett publikt aktiebolag som regleras av aktiebolagslagen. Styrelsen har sitt sdte i Stockholm och
Bolagets registrerade adress ar Lipidor AB, Karolinska Institutet Science Park, Fogdevreten 2, 171 65 Solna,
Sverige.

Bolaget ska bedriva utveckling och kommersialisering av innovativa lipidkoncept och ddarmed forenlig
verksamhet.

Lipidor har ett dotterbolag, Emollivet AB, org. nr 559210-4359. Dotterbolaget bildades under juni manad 2019,
med sdte i Stockholm, AB for kommersialisering av veterinarmedicinska hudvardsprodukter. Nagon verksamhet
eller andra mellanhavanden har ej forekommit. D3 bolaget bildats med 100 KSEK i aktiekapital och endast haft
marginella bolagsbildningskostnader motsvarar koncernens resultat-och balansrdkning i allt vasentligt
moderbolagets, varfér nagon konsolidering ej skett med stéd av arsredovisningslagen 7 kap. 3a §. Lipidor ager
80 procent av aktierna i Emollivet AB, resterande 20 procent dgs av Viken Research AB, org. nr 559113-7541.

Bolagsordningen innehaller inga bestammelser om tillsdttande och entledigande av styrelseledaméter eller om
andring av bolagsordningen.

Per den 31 december 2017 hade Bolaget tva anstédllda och per den 31 december 2018 hade Bolaget tre anstallda.
Vésentliga avtal

Avtal med Cerbios-Pharma SA

Cerbios-Pharma SA &r ett privat lakemedelsutvecklingsbolag med séte i Lugano, Schweiz. Med en dgandeandel
om cirka 24 procent av aktierna i Bolaget ar Cerbios-Pharma SA Bolagets storsta dgare. Cerbios-Pharma SA
tillhandahaller den aktiva lakemedelsubstansen (" API’) som Bolaget anvander i sin AKVANO-produkt AKPO1.

Bolaget ingick den 7 maj 2012 ett samarbets-/produktutvecklingsavtal (”Utvecklingsavtalet”) med Cerbios-
Pharma SA. Utvecklingsavtalet reglerar parternas samarbete for att utveckla produkter baserade pd AKVANO-
teknologin och olika APl och enligt Utvecklingsavtalet skulle parterna ha ett samarbete kring genomférande av
fas ll-studien for AKPO1, vilken nu ar avslutad. Bolaget har darutéver den 18 oktober 2012 ingatt ett avtal med
Cerbios-Pharma SA avseende kvalitetssdkring vid tillverkning och leverans, genom vilket Cerbios-Pharma SA
anlitas som Lipidors CMO (Clinical Manufacturing Organization, sv: kontraktstillverkare) och kontrollerar och
ansvarar for kvalitetssakringen av AKPO1.

Det enda kvarstaende atagandet for Bolaget i det ursprungliga Utvecklingsavtalet ar att betala royalty till Cerbios-
Pharma SA for forsaljningen av AKPO1. Av Utvecklingsavtalet framgar att Bolaget efter lyckad fas ll-studie,
ska betala tio procent av Lipidors eventuella intdkter av produkten (vilka uppgar till 40 procent av totala
intdkterna fran produkten, se nedan under Avtalet med Cadila Pharmaceuticals) till Cerbios-Pharma SA, dock
hogst 400 000 euro exklusive moms. Parternas samarbete bestar i dagslaget av att Cerbios-Pharma SA levererar
lakemedelskandidaten AKPO1 till Cadila, som utfor fas lll-studien av AKPO1. Cerbios-Pharma SA ar CMO i fas IlI-
studien.

Avtal med Cadila Pharmaceuticals

Bolaget ingick den 10 maj 2016 ett samarbetsavtal med Cadila Pharmaceuticals ("Cadila”), jamte tillaggsavtal
som ingatts under 2016-2017. Cadila finansierar Bolagets fas lll-studie av AKPO1 (”Produkten’). Syftet med
samarbetet ar att genomféra gemensamma forsknings- och utvecklingsinsatser avseende Produkten, samt verka
for en kommersialisering av Produkten framst genom utlicensiering av Produkten till tredje part. Cadila ska dven
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s6ka marknadstillstand for direktaterforsaljning av Produkten i Indien. Genom avtalet ges Cadila exklusiv licens,
inklusive ratt att overlata denna licensratt, att inom i avtalet definierat omrade (i férsta hand Indien men dven
andra lander i Asien, Afrika och Mellandstern kan komma att aktualiseras) anvdnda Produkten enligt ovan
angivna syfte. Parterna har gemensamt tillsatt en utvecklingskommitté som ska leda samarbetet enligt detta
avtal och som ska se till att en forsknings-och utvecklingsplan uppréattas for parternas samarbete for att narma
precisera parternas ataganden enligt avtalet.

Bolagets ataganden enligt avtalet bestar framst i att tillhandahalla dokumentation och material till Cadila (bland
annat tillganglig preklinisk dokumentation). Cadilas ataganden bestar framst i att utféra och bekosta de kliniska
studierna i Indien samt tillse att studierna utfors enligt kvalitetsstandard. Cadila ska dven tillse att nddvandiga
regulatoriska tillstand erhalls. Darutover atar sig dven Cadila att inkdpa Produkten och évrigt material som Cadila
avser att vidareforsalja inom samarbetet med Cerbios-Pharma SA. Cadila ges ratt till 60 procent av framtida
intdkter fran Produkten globalt samt exklusiv ratt till intdkter fran Cadilas direktférsaljning i Indien.

Parterna far inte Overlata nagra rattigheter enligt detta avtal utan den andra partens skriftliga samtycke. Parterna
har dock ratt att 6verlata rattigheter/skyldigheter under detta avtal i samband med "Change of control”, vilket
definieras som en forséljning av mer d@n 50 procent av alla aktier i en part eller en férséljning av en parts tillgangar
eller del dérav, inklusive immateriella rattigheter relaterade till Produkten, till en eller flera tredje parter.

Avtalet I6per tills vidare sa lange Produkten finns tillgdnglig for aterforsaljning eller ett licensavtal med en tredje
part foreligger eller patentrattigheter foreligger for Produkten. Avtalet, om det inte sdgs upp dessforinnan,
kommer direfter att upphéra utan att det paverkar endera part. Omsesidig ratt till uppsagning féreligger i vissa
fall som anges i avtalet.

Transaktioner med nérstdende

Lipidor har inte beviljat nagra Ian, garantier eller borgensforbindelser till eller till férman fér nagon av Bolagets
styrelseledamoter eller ledande befattningshavare. Férutom de nedan angivna undantagen har ingen av Lipidors
styrelseledamoter, ledande befattningshavare, aktiedgare eller annan narstadende deltagit direkt eller indirekt i
nagra affarstransaktioner med Bolaget under den period som omfattas av den historiska finansiella
informationen i Bolagsbeskrivningen och fram till datumet for Bolagsbeskrivningen.

Alla transaktioner nedan har skett pa marknadsmassiga villkor.

Till bolaget Xavi Venture AB, ett bolag narstaende till Olle Holmertz, som bland annat varit tillférordnad VD
januari till augusti 2018, har utgatt konsultarvode om 30 KSEK under 2017, om 800 KSEK under 2018 och om 560
under perioden fran och med januari 2019 fram till datumet for Bolagsbeskrivningen. Konsultarvodet avser
arbete utfort av Olle Holmertz avseende arbete inom affarsutveckling, administration och ekonomi.

Till bolaget SumIT System Aktiebolag, ett bolag narstaende till CSO och styrelsesuppleant Jan Holmback, har
utgatt konsultarvode om 484 KSEK under 2017 och om 785 KSEK under 2018. Konsultarvodet avser arbete utfort
av Jan Holmbéack avseende utvecklingsarbete.

Till bolaget Medigelium Aktiebolag, ett bolag narstaende till styrelsesuppleant Anders Carlsson, har utgatt
konsultarvode om 56 KSEK under 2017, om 58 KSEK under 2018 och om 40 SEK under perioden fran och med
januari 2019 fram till datumet for Bolagsbeskrivningen. Konsultarvodet avser arbete utfért av Anders
Carlsson avseende deltagande vid konferenser samt utvecklingsarbete.

Till bolaget Lipidea Aktiebolag, ett bolag narstaende till styrelsesuppleant Bengt Herslof, har utgatt
konsultarvode om 195 KSEK under 2018 och om 120 KSEK under perioden fran och med januari 2019 fram till
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datumet for Bolagsbeskrivningen. Konsultarvodet avser arbete utfort avBengt Herslof avseende
utvecklingsarbete.

Till bolaget Axelero Aktiebolag, ett bolag narstaende till styrelseledamot Fredrik Sjovall har utgatt konsultarvode
om 143 KSEK under 2018 och om 244 KSEK under perioden fran och med januari 2019 fram till datumet for
Bolagsbeskrivningen. Konsultarvodet avser arbete avseende projektledning och arbete med Bolagets
noteringsprocess samt alla de forberedelser och administrativa uppgifter som hér dartill.

Till bolaget M Owens Management Consulting AB, ett bolag narstaende till CFO Michael Owens, har utgatt
konsultarvode om 62 KSEK under 2018 och om 181 KSEK under perioden fran och med januari 2019 fram till
datumet for Bolagsbeskrivningen. Konsultavtalet ingicks den 1 november 2018. Konsultarvodet avser arbete
utfért av Michael Owens avseende aktiviteter for Bolagets finansiella utveckling.

Cerbios-Pharma SA, aktiedgare i Lipidor och ett bolag narstaende till styrelseledamot Gabriel Haering, har lanat
ut 820 KSEK under juli och oktober 2017. Lanet ar aterbetalat genom teckning i kvittningsemission mot lamnat
Ian i december 2017. Vidare har ersattning till Cerbios-Pharma SA (se ndrmre under Vdsentliga avtal) utgatt med
57 KSEK avseende tjanster utférda enligt avtalet.

Ola Flink Consulting AB, ett bolag som ar narstaende till styrelseordférande Ola Flink, har lanat ut 100 KSEK under
juni 2017. Lanet ar aterbetalat genom teckning i kvittningsemission mot lamnat Ian i december 2017.

For det arbete som Xavi Venture AB, ett bolag som ar narstaende till Olle Holmertz, som bland annat varit
tillférordnad VD januari till augusti 2018, utférde under 2016 har Bolaget betalat tillbaka 287 KSEK genom
kvittningsemission mot fakturor i december 2017.

For det arbete som Medigelium Aktiebolag, ett bolag som ar narstaende till styrelsesuppleant Anders Carlsson
utférde under 2016 och 2017, har Bolaget betalat tillbaka 298 KSEK genom kvittningsemission mot fakturor i
december 2017.

For det arbete som Lipidea Aktiebolag, ett bolag som &r narstaende till styrelsesuppleant Bengt Herslof utférde
under 2016, har Bolaget betalat tillbaka 67 KSEK genom kvittningsemission mot fakturor i december 2017.

Léner och ersattningar till styrelse och andra ledande befattningshavare framgar av avsnittet Styrelse,
ledande befattningshavare och revisorer.

Tvister

Lipidor ar inte och har inte under de senaste tolv manaderna varit part i nagra rattsliga forfaranden eller
skiljeforfaranden (inklusive icke avgjorda drenden) som nyligen har haft eller skulle kunna fa betydande effekter
pa Bolagets finansiella stadllning eller l6nsamhet. Lipidors styrelse &ar inte heller medvetna om nagra
omstdndigheter som skulle kunna leda till att nagot sadant rattsligt forfarande eller skiljeférfarande kan
uppkomma.

Patent, varumarken och andra immateriella rattigheter

Lipidor ar i viss man beroende av att erhdlla skydd for sina immateriella tillgangar. Bolagets immateriella
rattigheter skyddas framst genom patent och patentansokningar. Ingivna patentansokningar ger ett skydd som
motsvarar patent forutsatt att patent sa smaningom beviljas. Patentportféljens innehall tydliggors i tabellerna
nedan. Utvecklingsarbetet pa Lipidor genererar kontinuerligt nya patentmojligheter for Bolaget, bade inom
befintliga projekt och inom helt nya omraden. Dessa mojligheter utvdrderas noga av Lipidor samt av
patentombud som Bolaget konsulterar. Huruvida en viss uppfinning ska patentsokas eller inte avgors fran fall till
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fall. Att patentstatus anges som ”-” innebar att de initiala patentansdkningarna har évergatt till PCT-stadie eller
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gatt vidare till nationell fas, det vill sdga dessa ansokningar &r inte langre aktiva men utgér grunden for
prioritetsdatum. For beskrivning av Bolagets patent, se avsnittet Patent och andra immateriella réttigheter.

Forsékringar
Lipidor innehar for branschen sedvanliga foretagsforsakringar. Med hansyn tagen till verksamhetens art och
omfattning bedomer Lipidors styrelse att Bolagets forsakringsskydd ér tillfredsstallande.

Tillstand och foreskrifter
Lipidors styrelse bedomer att Bolaget uppfyller gdllande regler och bestdmmelser samt innehar erforderliga
tillstand med avseende pa dess verksamhet.

Certified Adviser

Bolag som har vardepapper listade pa Nasdaq First North &r skyldiga att utse en Certified Adviser som dvervakar
Bolagets efterlevnad av Nasdaq First Norths regelverk. Bolaget har utsett Corpura Fondkommission AB till
Certified Adviser i samband med listningen pa Nasdaq First North.

Intressen och intressekonflikter i Lipidor

Corpura Fondkommission AB &r finansiell radgivare och Fredersen Advokatbyra AB legal radgivare till Bolaget
och har bitratt Bolaget i upprattandet av denna Bolagsbeskrivning. Corpura Fondkommission AB erhaller en pa
forhand avtalad ersattning for utférda tjanster i samband med Bolagets forestaende listning och Fredersen
Advokatbyra AB erhaller I6pande ersattning for utforda tjanster.

En potentiell intressekonflikt kan uppsta hanforligt till Bolagets avtal med Cerbios-Pharma SA i vilket
styrelseledamoten Gabriel Haering ar verkstdllande direktor. Detta da en avtalsrelation féreligger dar Cerbios-
Pharma SA utfor tjdnster mot betalning, se narmare under avsnittet Vésentliga avtal. Utdver detta foreligger
inte nagra intressekonflikter eller potentiella sddana, varvid styrelseledamoters och ledande befattningshavares
privata intressen skulle sta i strid med Bolagets intressen.

Handlingar inférlivande genom hanvisning

Foljande handlingar, vilka tidigare har publicerats, har inférlivats genom héanvisning och utgér en del av
Bolagsbeskrivningen. De sidor som inte inforlivas nedan ar inte relevanta eller aterges pa annan plats i
Bolagsbeskrivningen.

o Lipidors reviderade arsredovisning for rakenskapsaret 2017 dar féljande delar inforlivas genom
hanvisning: Bolagets resultat- och balansrdkning (sidorna 3-5), noter (sidorna 6-8), samt
revisionsberattelse (bilagt arsredovisningen). Aterfinns pa http://lipidor.se/wp-
content/uploads/2019/08/lipidor ar 2017.pdf

o Lipidors reviderade arsredovisning for rakenskapsaret 2018 dar féljande delar inforlivas genom
hanvisning: Bolagets resultat- och balansrdkning (sidorna 18-19), Bolagets kassaflodesanalys (sida
21), noter (sidorna 22-32), samt revisionsberattelse (sidorna 35-37). Aterfinns pa
http://lipidor.se/wp-content/uploads/2019/08/lipidor ar 2018.pdf

« Lipidorsicke reviderade, icke dversiktligt granskade, deldrsrapport for perioden januari-juni 2019 dar
féljande delar inforlivas genom hanvisning Bolagets resultat- och balansrakning (sidorna 16-17),
Bolagets kassaflodesanalys (sida 19), noter (sidorna 20-22). Aterfinns pa http://lipidor.se/wp-
content/uploads/2019/08/lipidor-ab-delarsrapport-g2-2019- 2019-08-25-15 07 38.pdf

Lipidors arsredovisning for 2018 och 2017 har reviderats av revisor. Arsredovisningen fér 2017 och &r
upprattade enligt arsredovisningslagen och Bokforingsnamndens allmdnna rad BFNAR 2012:1
Arsredovisning och koncernredovisning (’K3”). Arsredovisningen for 2018 samt delarsrapport for januari-
juni 2019 ar upprattade i enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554) och har framstillts i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS), sdsom de antagits av EU och de internationella
revisionsstandarderna (ISA). Forutom Lipidors arsredovisningar har ingen information i Bolagsbeskrivningen
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granskats eller reviderats av revisor. Informationen kan erhallas av Bolaget i pappersformat vid Bolagets
huvudkontor (se nedan Handlingar tillgéngliga for granskning).

Handlingar tillgéngliga for granskning

Kopior av fdljande handlingar kan granskas pd Bolagets kontor (Karolinska Institutet Science Park,
Fogdevreten 2, 171 65 Solna) under ordinarie kontorstid och finns dven tillgdngliga pa Bolagets hemsida
(www.lipidor.se):

o Lipidors stiftelseurkund och bolagsordning

o Lipidors arsredovisningar for rakenskapsaren 2018 och 2017 (inklusive revisionsberattelser)

o Lipidors delarsrapport fér perioden januari-juni 2019

«  Bolagsbeskrivningen

«  Memorandum som upprattats for Noteringsemissionen

Bransch och marknadsinformation

Bolagsbeskrivningen innehaller information fran tredje part i form av bransch- och marknadsinformation samt
statistik och berdkningar hdmtade fran branschrapporter och studier, marknadsundersékningar, offentligt
tillganglig information samt kommersiella publikationer och i vissa fall historisk information.

Viss information om marknadsandelar och andra uttalanden i Bolagsbeskrivningen avseende den bransch inom
vilken Bolagets verksamhet bedrivs samt Bolagets stéllning i forhallande till dess konkurrenter och ar inte baserad
pa publicerad statistik eller information fran oberoende tredje part. Sddan information och saddana uttalanden
aterspeglar snarare Bolagets basta uppskattningar med utgangspunkt i information som erhallits fran bransch-
och affarsorganisationer och andra kontakter inom den bransch dar Bolaget konkurrerar samt information som
har publicerats av dess konkurrenter. Bolaget anser att sadan information dr anvandbar for investerares
forstaelse for den bransch i vilken Bolaget dr verksamt och Bolagets stéllning inom branschen. Bolaget har
emellertid inte tillgdng till de fakta och antaganden som ligger bakom siffrorna, marknadsinformationen och
annan information som hamtats fran offentligt tillgangliga kallor. Bolaget har inte heller gjort nagra oberoende
verifieringar av den information om marknaden som har tillhandahallits genom tredje part, branschen eller
allmanna publikationer.

Bolaget har atergivit information fran tredje part exakt, sdvitt Bolaget kan kdnna till och forsdakra genom
jamforelse med annan information som offentliggjorts av berdrd tredje man. Inga uppgifter har uteldmnats som
skulle kunna géra den atergivna informationen felaktig eller missvisande. Aven om Bolaget &r av uppfattningen
att dess interna analyser ar tillforlitliga, har dessa inte verifierats av nagon oberoende kélla och Bolaget kan inte
garantera deras riktighet.
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Bolagsordning

§1 Firma

§2

§3

§4

§5

§6

§7

§8

Aktiebolagets firma &r Lipidor AB. Bolaget ar publikt (publ).

Sate

Styrelsen skall ha sitt sate i Stockholm.

Verksamhet

Bolaget skall bedriva utveckling och kommersialisering av innovativa lipidkoncept samt darmed forenlig
verksamhet.

Aktiekapital

Aktiekapitalet utgor lagst 700 000 kronor och hogst 2 800 000 kronor.

Antal aktier

Antalet aktier skall vara lagst 14 000 000 stycken och hégst 56 000 000 stycken.

Styrelse

Styrelsen skall besta av ldgst 3 och hogst 6 styrelseledaméter med ldgst 0 och hogst 6 suppleanter.
Styrelseledamdterna valjs arligen pa arsstamman for tiden intill utgdngen av nasta arsstamma.
Revisorer

For granskning av aktiebolagets arsredovisning jamte rdakenskaperna samt styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning utses 1 godkand revisor med mandattid enligt aktiebolagslagens huvudregel. Till
revisor kan dven utses ett registrerat revisionsbolag.

Kallelse

Kallelse till bolagsstdmma ska ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen
halls tillganglig pa bolagets webbplats. Att kallelse har skett ska annonseras i Dagens Industri.

Aktiedgare, som vill delta i bolagsstdmman, ska dels vara upptagen i utskrift av hela aktieboken avseende
forhallandena fem vardagar fore stdmman, dels gora anmalan till bolaget senast den dag som anges i
kallelsen till stdmman. Sistndmnda dag far inte vara sdndag, annan allmadn helgdag, |6rdag,
midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla tidigare dn femte vardagen fore stimman.

Aktiedgare far vid bolagsstimma medfora ett eller tva bitrdden, dock endast om aktiedgaren gjort anmalan
harom enligt féregaende stycke.

§9 Arenden p3 arsstimma
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Pa arsstamman skall féljande drenden behandlas:

Val av ordférande vid bolagsstamman.

Upprattande och godkdnnande av rostlangd.

Val av en eller tva justeringsman.

Prévande av om bolagsstamman blivit behdrigen sammankallad.
Godkdnnande av dagordning.

Framldggande av arsredovisningen och revisionsberattelsen.

No vk wbhR

Beslut om:
a) faststallande av resultatrdkningen och balansrdakningen, samt i férekommande fall av
koncernresultat- och koncernbalansrakning.
b) dispositioner betrdffande aktiebolagets vinst eller forlust enligt den faststéallda
balansrdkningen och
c) ansvarsfrihet at styrelseledamoterna och verkstallandedirektéren.
8. Faststdllande av arvoden till styrelsen och revisorn.
9. Valtill styrelsen och av revisor.
10. Annat drende, som skall tas upp pa bolagsstdmman enligt aktiebolagslagen (2005:551) eller
bolagsordningen.

§ 10 Bolagsstaimmans ort

Bolagsstdmma ska hallas i Solna eller Stockholm enligt styrelsens val.

§11 Ré&kenskapsar

Aktiebolagets rakenskapsar skall vara kalenderar.

§12 Avstiamningsforbehall

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstdmningsregister enligt lagen (1998:1479) om
vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument.
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Fullstandiga villkor fér teckningsoptioner av serie TO1

§1 DEFINITIONER

VILLKOR FOR LIPIDOR AB
TECKNINGSOPTIONER av serie TO1 2019

| foreliggande villkor ska foljande bendmningar ha den innebdrd som angivits nedan.

"aktie”
“bankdag”

“banken”

“bolaget”
“Euroclear”
“innehavare”
"marknadsnotering”
“teckningsoption”
“teckning”

“teckningskurs”

aktie i bolaget;

dag som inte ar sondag eller annan allman
helgdag i Sverige;

den bank, det kontoférande institut eller, savitt
avser punkterna 7 och 13, den radgivare som
bolaget fran tid till annan utser;

Lipidor AB, org. nr 556779-7500;

Euroclear Sweden AB, org. nr 556112-8074;
innehavare av teckningsoption;

upptagande till handel av aktie i bolaget pa en
reglerad marknad eller handelsplattform enligt
lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden;
ratt att teckna aktie mot betalning i pengar
enligt dessa villkor;

sadan nyteckning av aktier i bolaget som avses i
14 kap aktiebolagslagen (2005:551);

den kurs till vilken teckning av nya aktier kan
ske.

§2 KONTOFORANDE INSTITUT, REGISTRERING M M

Antalet teckningsoptioner uppgar till hogst det antal som framgar av emissionsbeslutet, d.v.s 2 100 000 stycken.

Teckningsoptionerna ska registreras av Euroclear i avstimningsregister enligt lagen (1998:1479) om kontoféring

av finansiella instrument, vilket innebdr att teckningsoptionsbevis inte kommer att utfardas.

Registreringar avseende teckningsoptionerna till féljd av atgarder enligt §§ 4-7 och 11 nedan ska ombesdrjas av
banken. Ovriga registreringsatgarder som avser kontot kan féretas av banken eller annat kontoférande institut.

§3 TECKNING AV OPTIONER, RATT ATT TECKNA NYA AKTIER

Teckning av teckningsoptioner ska ske pa teckningslista fran och med den 28 augusti 2019 till och med den 13

september 2019.

En teckningsoption beréattigar till teckning av en ny aktie i bolaget till en teckningskurs som motsvarar 70 procent
av ett volymvdagt genomsnitt av handelskursen fér Bolagets aktier under perioden 29 september — 13 oktober

2020. Teckningskursen kan dock inte understiga 9 SEK per aktie eller 6verstiga 12 SEK per aktie.
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Omréakning av teckningskursen liksom av det antal nya aktier som varje teckningsoption berattigar till teckning
av kan dga rum i de fall som framgar av § 7 nedan. Teckningskursen far dock aldrig understiga aktiens kvotvarde
vid tidpunkten for anméalan om teckning.

Teckning kan endast ske av det hela antal aktier, vartill det sammanlagda antalet teckningsoptioner beréttigar,
som en och samma innehavare samtidigt 6nskar utnyttja. Eventuellt 6verskjutande andel av optionsratt som pa
grund harav inte kan utnyttjas forfaller.

§4 ANMALAN OM TECKNING AV AKTIER

Anmalan om teckning av aktier kan dga rum fran och med den 16 oktober 2020 till och med den 3 november
2020 eller det tidigare datum som kan folja enligt § 7 nedan.

Vid sddan anmalan ska, for registreringsatgarder, ifylld anmalningssedel enligt faststallt formular inges till banken
eller annat kontoférande institut for vidarebefordran till banken.

Anmalan om teckning dr bindande och kan inte aterkallas av tecknaren.

Vid anmélan om teckning ska betalning erldggas pa en gang i pengar for det antal aktier, som anmalan om
teckning avser.

Inges inte anmalan om teckning inom ovan angiven anmalningsfrist upphor all ratt enligt teckningsoptionerna
att galla.

§5 INFORING | AKTIEBOKEN

Efter tilldelning verkstélls teckning genom att de nya aktierna upptas i bolagets aktiebok sasom interimsaktier.
Sedan registrering hos Bolagsverket dgt rum, blir registreringen pa avstdamningskonto slutgiltig. Som framgar av
§ 7 nedan senareldggs i vissa fall tidpunkten for sadan slutlig registrering.

§6 UTDELNING PA NY AKTIE

Aktie, som tillkommit pa grund av teckning, medfor réatt till vinstutdelning férsta gangen pa den avstdmningsdag
for utdelning, som infaller ndrmast efter det att teckning verkstallts.

Forbehall enligt 4 kap. 6, 8, 18 eller 27 § eller 20 kap. 31 § aktiebolagslagen som eventuellt géller for befintliga
aktier ska gélla dven for aktier som tecknas med stod av teckningsoptioner.

§7 OMRAKNING AV TECKNINGSKURS M M

A.  Genomfor bolaget en fondemission ska teckning — dar anmalan om teckning gors pa sadan tid att den
inte kan verkstallas senast pa tionde kalenderdagen fore den bolagsstdmma som beslutar om
emissionen — verkstéllas forst sedan stimman beslutat om emissionen. Aktier, som tillkommit pa
grund av teckning verkstalld efter emissionsbeslutet upptas interimistiskt pa avstdmningskonto, vilket
innebar att de inte ger ratt att delta i emissionen. Slutlig registrering pa avstamningskonto sker forst
efter avstdmningsdagen for emissionen.

Vid teckning som verkstélls efter beslutet om fondemissionen tillampas en omraknad teckningskurs
liksom en omrdkning av det antal aktier som varje teckningsoption berattigar till teckning av.
Omrakningarna utfors av banken enligt féljande formler:
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omraknad foregaende teckningskurs x
teckningskurs = antalet aktier fére fondemissionen

antalet aktier efterfondemissionen

omraknat antal aktier féregaende antal aktier som varje tecknings-
som varje teckningsoption = option beréttigar till teckning av x antalet
berattigar till teckning av aktier efter fondemissionen

antalet aktier fore fondemissionen
Enligt ovan omrdknad teckningskurs och omraknat antal aktier faststdlls av banken snarast mojligt
efter bolagsstdammans beslut om fondemission men tillimpas forst efter avstimningsdagen for

emissionen. Vid omrakning ska bortses fran aktier som innehas av bolaget.

Genomfdr bolaget en sammanldggning eller uppdelning av aktierna ska punkt A ovan dga motsvarande

tillampning, varvid som avstdmningsdag ska anses den dag da sammanlaggning respektive uppdelning,
pa bolagets begéran, sker hos Euroclear.

Genomfdr bolaget en nyemission av aktier — med foretradesratt for aktiedgarna — ska foljande gélla
betraffande ratten till deltagande i emissionen for aktie, som tillkommit pa grund av teckning med
utnyttjande av teckningsoption:

1. Beslutas emissionen av styrelsen under férutsattning av bolagsstimmans godkannande eller med
stod av bolagsstdmmans bemyndigande, ska i beslutet anges den senaste dag da teckning ska vara
verkstalld for att aktie som tillkommit genom teckning ska medféra ratt att delta i emissionen.

2. Beslutas emissionen av bolagsstdmman, ska teckning — som pakallas pa sadan tid, att teckningen
inte kan verkstallas senast pa tionde kalenderdagen fore den bolagsstimma som beslutar om
emissionen — verkstallas forst sedan banken verkstallt omrédkning enligt denna punkt C. Aktier, som
tillkommit pa grund av sadan teckning, upptas interimistiskt pa avstdmningskonto, vilket innebar
att de inte ger ratt att delta i emissionen.

Vid teckning som verkstallts pa sadan tid att ratt till deltagande i nyemissionen inte uppkommer
tillampas en omrédknad teckningskurs liksom ett omraknat antal aktier som varje teckningsoption
beréattigar till teckning av. Omrdkningarna utfoérs av banken enligt féljande formler:

foregaende teckningskurs x aktiens
genomsnittliga marknadskurs under deni
emissionsbeslutet faststallda teckningstiden
(aktiens genomsnittskurs)

omraknad aktiens genomsnittskurs 6kar med det pa grundval
teckningskurs = darav framraknade teoretiska vardet pa
teckningsratten

forgdende antal aktier som varje teckningsoption

omraknar antal aktier berattigar till teckning av x (aktiens
som varje teckningsoption genomsnittskurs 6kad med det pa grundval darav
berattigar till teckning av = framrédknade teoretiska virdet pa teckningsrétten)

aktiens genomsnittskurs
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Aktiens genomsnittskurs ska vid marknadsnotering anses motsvara genomsnittet av det foér varje
handelsdag under teckningstiden framraknade medeltalet av den under dagen noterade hogsta och
lagsta betalkursen for aktien enligt marknadsplatsens officiella kurslista eller annan aktuell
marknadsnotering. | avsaknad av notering av betalkurs ska i stdllet den som slutkurs noterade
kopkursen ingd i berdkningen. Dag utan notering av vare sig betalkurs eller kbpkurs ska inte inga i
berdkningen.

Det teoretiska vardet pa teckningsratten framraknas enligt foljande formel:

det antal nya aktier som hogst kan komma att utges
enligt emissionsbeslutet x
teckningsrattens varde = (aktiens genomsnittskurs minus
emissionskursen fér den nya aktien)
antalet aktier fore emissionsbeslutet)

Vid omrakning enligt ovanstaende formel ska bortses fran aktier som innehas av bolaget. Uppstar ett
negativt varde, ska det teoretiska vardet pa teckningsratten bestdmmas till noll.

Om bolagets aktier inte dr féremal fér marknadsnotering, ska omraknad teckningskurs och omraknat
antal aktier faststéllas i enlighet med i denna punkt angivna principer. Omrakningen, som ska utféras
av banken, ska ha som utgangspunkt att vardet av teckningsoptionerna ska lamnas oférandrat.

Enligt ovan omraknad teckningskurs och omraknat antal aktier faststalls av banken tva bankdagar efter
teckningstidens utgang och ska tillampas vid teckning, som verkstalls darefter.

Under tiden till dess att omraknad teckningskurs och omraknat antal aktier som varje teckningsoption
berattigar till teckning av faststéllts, verkstalls teckning endast preliminart. Slutlig registrering pa

avstamningskontot sker forst sedan omrakningarna faststallts.

Genomfdr bolaget en emission av_teckningsoptioner eller konvertibler — med foretradesratt for

aktiedgarna — ska betraffande ratten till deltagande i emissionen for aktie, som tillkommit pa grund av
teckning med utnyttjande av teckningsoption, bestammelserna i punkt C forsta stycket 1 och 2 ovan,
dga motsvarande tillampning.

Vid teckning som verkstallts pa sadan tid att ratt till deltagande i emissionen inte uppkommer tillampas
en omrdknad teckningskurs liksom en omrdkning av det antal aktier som varje teckningsoption
beréattigar till teckning av. Omrdkningarna utfoérs av banken enligt féljande formler:

foregaende teckningskurs x aktiens genomsnittliga
marknadskurs under din i emissionsbeslut
faststéllda teckningstiden (aktiens

omraknad teckningskurs = genomsnittskurs)

aktiens genomsnittskurs 6kad med tecknings-
rattens varde
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foregaende antal aktier som varje
teckningsoption berattigar till teckning av

omraknat antal aktier x (aktiens genomsnittskurs 6kad med
som varje teckningsoption = teckningsrattens vérde)
berattigar till teckning av aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med vad i punkt C ovan angivits.

Teckningsrattens varde ska vid marknadsnotering anses motsvara genomsnittet av det for varje
handelsdag under teckningstiden framraknade medeltalet av den under dagen noterade hogsta och
lagsta betalkursen for teckningsratten enligt marknadsplatsens officiella kurslista eller annan aktuell
marknadsnotering. | avsaknad av notering av betalkurs ska i stallet den for sadan dag som slutkurs
noterade kdpkursen ingd i berdkningen. Dag utan notering av vare sig betalkurs eller képkurs ska inte
ingad i berakningen.

Om bolagets aktier eller teckningsratter inte ar féremal for marknadsnotering, ska omraknad
teckningskurs liksom ett omraknat antal aktier som varje teckningsoption beréttigar till teckning av
faststéllas i enlighet med i denna punkt angivna principer. Omrakningen, som ska utféras av banken,
ska ha som utgangspunkt att vardet av teckningsoptionerna ska |lamnas oférandrat.

Enligt ovan omraknad teckningskurs och omraknat antal aktier faststalls av banken tva bankdagar efter
teckningstidens utgang och ska tillampas vid teckning som verkstélls darefter.

Vid anmalan om teckning som sker under tiden fram till dess att omraknad teckningskurs och
omraknat antal aktier faststdllts ska bestimmelserna i punkt C sista stycket, dga motsvarande

tillampning.

Skulle bolaget i andra fall an som avses i punkt A-D ovan ldmna erbjudande till aktiedgarna att, med

foretradesratt enligt principerna i 13 kap 1 § aktiebolagslagen, av bolaget férvdrva vardepapper eller
rattighet av nagot slag eller besluta att, enligt ovan namnda principer, till aktiedgarna utdela sadana
vardepapper eller rattigheter utan vederlag (erbjudandet) ska vid teckning, som goérs pa sadan tid, att
darigenom erhallen aktie inte medfér ratt till deltagande i erbjudandet, tilldmpas en omraknad
teckningskurs liksom en omrdkning av det antal aktier som varje teckningsoption berattigar till
teckning av. Omrakningarna ska utforas av banken enligt féljande formler:

foregaende teckningskurs x aktiens
genomsnittliga handelskurs under deni

omraknad teckningskurs = erbjudandet faststalla anmalningstiden
(aktiens genomsnittskurs)

aktiens genomsnittskurs 6kad med vardet av ratten
till deltagande i erbjudandet (inkopsrattens varde)

foregaende antal aktier som varje

omraknad antal aktier teckningsoption berattigar till teckning
som varje teckningsoption = av x (aktiens genomsnittskurs dkad
berattigar till teckning av med inkdpsrattens varde)

aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med vad i punkt C ovan angivits.
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For det fall att aktiedgarna erhallit inkdpsratter och handel med dessa dgt rum, ska vardet av ratten
till deltagande i erbjudandet anses motsvara inkdpsrattens varde. Inképsrattens varde ska harvid vid
marknadsnotering anses motsvara genomsnittet av det fér varje handelsdag under anmalningstiden
framrdknade medeltalet av den for inkdpsratterna under dagen noterade hoégsta och ldgsta
betalkursen enligt handelsplatsens officiella kurslista eller annan aktuell marknadsnotering. | avsaknad
av notering av betalkurs ska i stdllet den for sddan dag som slutkurs noterade kdpkursen inga i
berdkningen. Dag utan notering av vare sig betalkurs eller kdpkurs ska inte inga i berdkningen.

For det fall att aktiedgarna ej erhallit inkdpsratter eller eljest sddan handel med inkdpsratter som avses
i foregdende stycke ej agt rum, ska omrdkning av teckningskurs och av antalet aktier ske med
tillampning sa langt mojligt av de principer som anges ovan i denna punkt E, varvid féljande ska gélla.
Om notering sker av de vardepapper eller rattigheter som erbjuds aktiedgarna, ska vardet av ratten
till deltagande i erbjudandet anses motsvara genomsnittet av det fér varje handelsdag under 25
handelsdagar fran och med forsta dag for notering framraknade medeltalet av den under dagen
noterade hogsta och lagsta betalkursen vid affarer i dessa vardepapper eller rattigheter vid
marknadsplatsen eller annan aktuell marknadsnotering, i férekommande fall minskat med det
vederlag som betalats for dessa i samband med erbjudandet. | avsaknad av notering av betalkurs ska
i stdllet den for sddan dag som slutkurs noterade kdpkursen inga i berdkningen. Noteras varken
betalkurs eller kdpkurs under viss eller vissa dagar, ska vid berdkningen av vardet av ratten till
deltagande i erbjudandet bortses fran sadan dag. Den i erbjudandet faststdllda anmalningstiden ska
vid omrakning av teckningskurs och antal aktier enligt detta stycke anses motsvara den ovan i detta
stycke ndmnda perioden om 25 handelsdagar. Om sadan notering ej sker ska vérdet av ratten till
deltagande i erbjudandet sa langt mojligt faststallas med ledning av den marknadsvardesférandring
avseende bolagets aktier som kan beddmas ha uppkommit till féljd av erbjudandet.

Om bolagets aktier eller teckningsratter inte ar féremal for marknadsnotering, ska omraknad
teckningskurs liksom ett omraknat antal aktier som varje teckningsoption beréttigar till teckning av
faststéllas i enlighet med i denna punkt angivna principer av banken. Omrakningen ska ha som
utgangspunkt att vardet av teckningsoptionerna ska lamnas oférandrat.

Enligt ovan omrdknad teckningskurs och omraknat antal aktier faststdlls av banken snarast mojligt
efter erbjudandetidens utgdng och ska tillampas vid teckning, som verkstélls efter det att sadant
faststdllande skett.

Vid anmalan av teckning som sker under tiden till dess att omraknad teckningskurs och omréknat antal
aktier faststallts, ska bestdmmelserna i punkt C sista stycket ovan, 4ga motsvarande tillampning.

Genomfdr bolaget en emission av_teckningsoptioner eller konvertibler — med foretradesratt for

aktiedgarna —far bolaget besluta att ge samtliga innehavare samma foretradesratt som enligt beslutet
tillkommer aktiedgarna. Darvid ska varje innehavare, oaktat salunda att teckning ej verkstallts, anses
vara agare till det antal aktier som innehavaren skulle ha erhallit, om teckning pa grund av
teckningsoption verkstallts av det antal aktier, som varje teckningsoption beréattigade till teckning av
vid tidpunkten for beslutet om emission.

Skulle bolaget besluta att till aktiedgarna lamna ett sadant erbjudande som avses i punkt E ovan, ska
vad i foregaende stycke sagts dga motsvarande tillampning, dock att det antal aktier som innehavaren
ska anses vara agare till i sadant fall ska faststéllas efter den teckningskurs, som géllde vid tidpunkten
for beslutet om erbjudande.

Om bolaget skulle besluta att ge innehavare féretradesratt i enlighet med bestdmmelserna i denna
punkt F, ska omrdkning inte dessutom dga rum.
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Beslutas om kontant utdelning till aktiedgarna ska, vid anmalan om teckning som sker pa sadan tid, att

darigenom erhallen aktie inte medfor ratt till erhdllande av sadan utdelning, tillampas en omraknad
teckningskurs och ett omrdknat antal aktier som varje teckningsoption berattigar till teckning av.
Omrakningarna utfors av banken enligt féljande formler:

foregaende teckningskurs x aktiens

genomsnittliga marknadskurs under en

period om 25 handelsdagar raknat fr o m
omraknad teckningskurs = den dag d& aktien noteras utan ratt till utdelning

(aktiens genomsnittskurs)

aktiens genomsnittskurs 6kad med den
utdelning som utbetalas per aktie

foregaende antal aktier som varje tecknings-

omraknat antal aktier option beréttigar till teckning av x (aktiens
som varje teckningsoption = genomsnittskurs 6kad med den
berattigar till teckning av utdelning som utbetalas per aktie)

aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs ska vid marknadsnotering anses motsvara genomsnittet av det foér varje
handelsdag under ovan angiven period om 25 handelsdagar framrdaknade medeltalet av den under
dagen noterade hogsta och lagsta betalkursen enligt marknadsplatsens officiella kurslista eller annan
aktuell marknadsnotering. | avsaknad av notering av betalkurs ska i stallet den som slutkurs noterade
kopkursen ingd i berdkningen. Dag utan notering av vare sig betalkurs eller kbpkurs ska inte inga i
berdkningen.

Om bolagets aktier inte dr foremal fér marknadsnotering och det beslutas om kontant utdelning till
aktiedgarna ska, vid anmdlan om teckning som gors pa sadan tid att darigenom erhallen aktie inte
medfér ratt till erhdllande av sadan utdelning, tillampas en omrdknad teckningskurs liksom ett
omraknat antal aktier som varje teckningsoption beréttigar till teckning av. Omrékningen ska utféras
av banken i enlighet med i denna punkt angivna principer. Omrakningen ska ha som utgangspunkt att
vardet av teckningsoptionerna ska vara oférandrat.

Enligt ovan omraknad teckningskurs och omraknat antal aktier faststalls av banken tva bankdagar efter
utgangen av ovan angiven period om 25 handelsdagar och ska tilldmpas vid teckning som verkstalls

darefter.

Vid anmalan av teckning som sker under tiden till dess att omraknad teckningskurs och omréknat antal
aktier faststallts, ska bestdmmelserna i punkt C sista stycket ovan, 4ga motsvarande tillampning.

Om bolagets aktiekapital skulle minskas med aterbetalning till aktiedgarna, och sadan minskning ar

obligatorisk, tillampas en omrédknad teckningskurs liksom en omrakning av det antal aktier som varje
teckningsoption berattigar till teckning av. Omrakningarna utfors av banken enligt foljande formler:

Foregdende teckningskurs x aktiens
genomsnittliga marknadskurs under en tid
av 25 handelsdagar rdknat fr o m
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Omréaknad teckningskurs = aktierna noteras utan ratt till ater-
betalning (aktiens genomsnittskurs)
aktiens genomsnittskurs 6kad med

det belopp som aterbetalas per aktie

Omréaknat antal aktier som foregaende antal aktier som varje
Varje teckningsoption teckningsoption berattigar till teckning
Berattigar till teckning av = av x (aktiens genomsnittskurs 6kad med

det belopp som aterbetalas per aktie)
aktiens genomsnittskurs

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med vad i punkt C ovan angivits.

Vid omrakning enligt ovan och dar minskningen sker genom inldsen av aktier, ska i stallet for det
faktiska belopp som aterbetalas per aktie ett berdknat aterbetalningsbelopp anvandas enligt féljande:

det faktiska belopp som aterbetalas per inl6st
aktie minskat med aktiens genomsnittliga
marknadskurs under en period om 25
handelsdagar ndrmsta fore den dag da aktien
beraknat ater- noteras utan ratt till deltagande i
betalningsbelopp per aktie = minskningen (aktiens genomsnittskurs)

det antal aktier i bolaget som ligger till
grund for inlésen av en aktie minskat med
talet 1

Aktiens genomsnittskurs berdknas i enlighet med vad som angivits i punkt C ovan.

Enligt ovan omraknad teckningskurs och omraknat antal aktier faststalls av banken tva bankdagar efter
utgangen av den angivna perioden om 25 handelsdagar och ska tillampas vid teckning, som verkstalls
darefter.

Teckning verkstalls ej under tiden fran minskningsbeslutet till och med den dag da den omréaknade
teckningskursen och det omraknade antalet aktier faststallts enligt vad ovan sagts.

Om bolagets aktiekapital skulle minskas genom inldsen av aktier med aterbetalning till aktiedgarna,
och sadan minskning inte &dr obligatorisk, men dar, enligt bolagets bedémning, minskningen med
hansyn till dess tekniska utformning och ekonomiska effekter, ar att jamstalla med minskning som ar
obligatorisk, ska omrakning av teckningskursen och antal aktier som varje teckningsoption berattigar
till teckning av ske med tillampning av sa langt mojligt av de principer som anges ovan i denna punkt
H.

Om bolagets aktier eller teckningsratter inte ar féremal for marknadsnotering, ska omraknad
teckningskurs liksom ett omraknat antal aktier som varje teckningsoption beréttigar till teckning av
faststéllas av banken i enlighet med i denna punkt angivna principer. Omrakningen ska ha som
utgangspunkt att vardet av teckningsoptionerna ska lamnas oférandrat.

Genomfodr bolaget atgard som avses i punkt A-E, G eller H ovan och skulle, enligt bankens bedémning,
tillampning av harfor avsedd omrédkningsformel, med hansyn till atgardens tekniska utformning eller
av annat skal, ej kunna ske eller leda till att den ekonomiska kompensation som innehavarna erhaller
i forhallande till aktiedgarna inte ar skalig, ska banken, forutsatt att bolagets styrelse lamnar skriftligt
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samtycke dartill, genomfoéra omrakningarna av teckningskursen och av antalet aktier som varje
teckningsoption berattigar till teckning av i syfte att omrakningarna leder till ett skaligt resultat.
Omrakningen ska ha som utgangspunkt att vardet av teckningsoptionerna ska ldmnas oférandrat.

Vid omrékningar enligt ovan ska teckningskursen avrundas till helt tiotal ore, varvid fem 6re ska
avrundas uppat, samt antalet aktier avrundas till tva decimaler.

Beslutas att bolaget ska trdda i likvidation enligt 25 kap aktiebolagslagen far, oavsett
likvidationsgrunden, anmalan om teckning ej darefter ske. Ratten att gdéra anmalan om teckning
upphor i och med likvidationsbeslutet, oavsett salunda att detta ej ma ha vunnit laga kraft.

Senast tva manader innan bolagsstdimman tar stallning till fraga om bolaget ska trada i frivillig
likvidation enligt 25 kap 1 § aktiebolagslagen, ska de kdnda innehavarna genom meddelande enligt §
10 nedan underrattas om den avsedda likvidationen. | meddelandet ska intagas en erinran om att
anmadlan om teckning ej far ske, sedan bolagsstimman fattat beslut om likvidation.

Skulle bolaget lamna meddelande om avsedd likvidation enligt ovan, ska innehavare — oavsett vad som
i § 4 sags om tidigaste tidpunkt fér anmalan om teckning — dga réatt att géra anmalan om teckning fran
den dag dd meddelandet ldmnats, forutsatt att teckning kan verkstdllas senast pa tionde
kalenderdagen fore den bolagsstdamma vid vilken fragan om bolagets likvidation ska behandlas.

Skulle bolagsstdmman godkanna fusionsplan enligt 23 kap. 15 § aktiebolagslagen, varigenom bolaget ska
uppga i annat bolag, far anmalan om teckning ej darefter ske.

Senast tva manader innan bolaget tar slutlig stallning till fraga om fusion enligt ovan, ska de kdnda
innehavarna genom meddelande enligt § 10 nedan underrattas om fusionsavsikten. | meddelandet ska en
redogorelse lamnas for det huvudsakliga innehallet i den avsedda fusionsplanen samt ska innehavarna
erinras om att anmalan om teckning ej far ske, sedan slutligt beslut fattats om fusion i enlighet med vad
som angivits i forsta stycket ovan.

Skulle bolaget Idmna meddelande om avsedd fusion enligt ovan, ska innehavare dga ratt att géra anmalan
om teckning fran den dag da meddelandet lamnats om fusionsavsikten, forutsatt att teckning kan verk-
stillas senast pad tionde kalenderdagen fére den bolagsstimma vid vilken fusionsplanen, varigenom
bolaget ska uppga i annat bolag, ska godkannas.

Upprattar bolagets styrelse en fusionsplan enligt 23 kap. 28 § aktiebolagslagen, varigenom bolaget ska
uppga i annat bolag, eller blir bolagets aktier foremal for tvangsinlésen enligt 22 kap. samma lag ska
foéljande gélla.

Ager ett svenskt aktiebolag samtliga aktier i bolaget och avser bolagets styrelse att uppratta en fusionsplan
enligt i féregdende stycke angivet lagrum, ska bolaget, for det fall sista dag for teckning enligt § 4 ovan
infaller efter det att sadan avsikt foreligger, faststalla en ny sista dag fér anmalan om teckning (slutdagen).
Slutdagen ska infalla inom 60 dagar fran att avsikt férelag, eller, om offentliggdrande av sadan avsikt skett,
fran offentliggérandet.

Ager en aktiedgare (majoritetsaktiedgaren) ensam eller tillsammans med dotterféretag aktier

representerande sa stor andel av samtliga aktier i bolaget att majoritetsdgaren, enligt vid var tid géllande
lagstiftning, ager pakalla tvangsinlésen av aterstaende aktier och offentliggdér majoritetsdgaren sin avsikt
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§8

att pakalla sadan tvangsinldsen, ska vad som i foregaende stycke sdgs om slutdag dga motsvarande
tilldmpning.

Efter det att slutdagen faststillts, ska innehavare dga ratt att géra anmalan om teckning fram till slutdagen.
Bolaget ska senast fyra veckor fore slutdagen genom skriftligt meddelande enligt § 10 nedan erinra de
kdnda innehavarna om denna ratt samt att anmalan om teckning ej far pakallas efter slutdagen.

Om majoritetsdgaren enligt 22 kap. 26 § 2 st aktiebolagslagen begér att en tvist om tvangsinldsen ska
avgoras av skiljeman far teckningsoptionerna inte utnyttjas for teckning forran inlésentvisten ar avgjord
genom dem eller ett beslut som vunnit laga kraft. Om den tid inom vilken optionsratten far utnyttjas l[6per
ut innan dess, har innehavaren anda ratt att utnyttja optionsratten inom tre manader efter det att
avgorandet vann laga kraft.

Skulle bolagsstdamman godkanna delningsplan enligt 24 kap 17 § aktiebolagslagen varigenom bolaget
ska delas genom att samtliga bolagets tillgangar och skulder 6vertas av ett eller flera andra bolag, far
anmadlan om teckning inte darefter ske. Senast tva manader innan bolaget tar slutlig stallning till fraga
om delning enligt ovan, ska de kdnda innehavarna genom skriftligt meddelande enligt § 10 nedan
underrattas om den avsedda delningen. | meddelandet ska en redogorelse ldmnas for det huvudsakliga
innehallet i den avsedda delningsplanen samt ska innehavarna erinras om att anméalan om teckning
inte far ske, sedan slutligt beslut fattats om delning eller sedan delningsplanen undertecknats av
aktiedgarna.

Om bolaget lamnar meddelande om avsedd delning enligt ovan, ska innehavare dga ratt att gora
anmaélan om teckning fran den dag dad meddelandet lamnats, forutsatt att teckning kan verkstallas
senast pad tionde kalenderdagen fére den bolagsstimma vid vilken delningsplanen ska godkannas
respektive den dag da aktiedgarna ska underteckna delningsplanen.

Oavsett vad under punkt K-N ovan sagts om att teckning inte far ske efter beslut om likvidation,
godkannande av fusionsplan, utgangen av ny slutdag vid fusion eller godkdnnande av delningsplan,
ska ratten att begdra teckning ater intrada for det fall att likvidationen upphor respektive fusionen
eller delningen ej genomfors.

For den handelse bolaget skulle forsattas i konkurs, far anmalan om teckning ej darefter ske. Om
emellertid konkursbeslutet havs av hogre ratt, far anmalan om teckning aterigen ske.

SARSKILT ATAGANDE AV BOLAGET

Bolaget forbinder sig att inte vidta nagon i § 7 ovan angiven atgard som skulle medféra en omrakning av

teckningskursen till belopp understigande akties kvotvarde.

§9

FORVALTARE

For teckningsoption som ar foérvaltarregistrerad enligt lagen om kontofdring av finansiella instrument ska vid

tillampningen av dessa villkor forvaltaren betraktas som innehavaren.

§10

SEKRETESS
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Bolaget eller Euroclear far ej obehorigen till tredje man lamna uppgift om innehavare. Bolaget dger ratt att fa
féljande uppgifter fran Euroclear om teckningsoptionsinnehavares konto i bolagets avstdmningsregister:

(a) teckningsoptionsinnehavares namn, personnummer eller annat identifikationsnummer samt
postadress, och

(b) antal teckningsoptioner.

§11 MEDDELANDEN

Meddelande rérande teckningsoptionerna ska tillstallas varje registrerad innehavare och annan rattighetshavare
som ar antecknad pa konto i bolagets avstamningsregister.

§12 ANDRING AV VILLKOR

Bolaget dger besluta om dndring av dessa villkor i den man lagstiftning, domstolsavgérande eller myndighets
beslut sa kraver eller om det i dvrigt - enligt bolagets beddomning - av praktiska skal ar dndamalsenligt eller
nddvandigt och innehavarnas rattigheter inte i nagot vasentligt hdnseende forsdmras samt under forutsattning
att andring av dessa villkor &r forenligt med god sed pa aktiemarknaden.

§13 BEGRANSNING AV BANKENS OCH EUROCLEARS ANSVAR

| frdga om de pa bolaget, banken och/eller Euroclear ankommande atgarderna géller - betraffande Euroclear
med beaktande av bestdmmelserna i lagen om kontoforing av finansiella instrument - att ansvarighet inte kan
gobras gallande for skada, som beror av svenskt eller utlandskt lagbud, svensk eller utlandsk myndighets atgard,
krigshdndelse, strejk, blockad, bojkott, lockout eller annan liknande omsténdighet. Forbehallet i fraga om strejk,
blockad, bojkott och lockout géller dven om bolaget, banken och/eller Euroclear sjalv vidtar eller ar foremal for
sadan konfliktatgard.

Bolaget, banken och/eller Euroclear ar inte heller skyldig att i andra fall ersatta skada som uppkommer, om

bolaget, banken eller Euroclear varit normalt aktsam. Bolaget, banken och Euroclear &r i intet fall ansvarig for
indirekt skada.

Foreligger hinder for bolaget, banken och/eller Euroclear att verkstalla betalning eller att vidta annan atgard pa
grund av omstdndighet som anges i forsta stycket, far atgarden uppskjutas till dess hindret har upphort.

§14 TILLAMPLIG LAG OCH FORUM
Svensk lag galler for dessa villkor och darmed sammanhangande rattsfragor. Tvist i anledning av dessa

optionsvillkor ska avgéras av allmdn domstol med Sddertorns tingsratt, eller sddan annan domstol som bolaget
skriftligen godkdnner, som forsta instans.
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Definitioner

AKVANO

Amfifila

“Cadila”

ME MA”

Farmakologisk

MFDAM

Fosfolipider

Fusidinsyra

Incidents

Lipid

Lékemedelskandidat

Keratolytiskt

Ocklusion
IIOTCII

Prevalens

Sensibilisering

MS LU”

Supergenerika

Topikal

H7MMH

Varumarket for Lipidors patenterade formuleringsplattform

Ett amne som bade har hydrofila (vattenldsliga) och lipofila (fettlosliga) delar av
molekylen.

Cadila Pharmaceuticals

Europeiska lakemedelsmyndigheten European Medicines Agency

Hur ett lakemedel paverkar kroppen

Amerikanska lakemedelsmyndigheten Food and Drug Administration

En grupp av fettdmnen innehallande en fosfatgrupp och den viktigaste byggstenen
i cellernas membran

Ett vdldokumenterat antibiotikum som ar sarskilt effektivtc mot s3 kallade
grampositiva bakterier vilka bland annat har en framtradande roll vid bakteriella
hudsjukdomar

Antalet hdndelser i en viss population under en avgransad tid

Se avsnittet Introduktion till lipider

Lakemedel under utveckling i preklinisk eller kliniska fas

Ett amne som ar keratolytiskt avlagsnar doda celler fran hudens yttersta lager
(hornlagret)

Blockering av transportvag

“Over the counter” - en term for forséljning 6ver disk i butiker. Kan dven betyda
"receptfri” i samband med ldkemedel

Andel individer i en population som har en given sjukdom eller ett givet tillstand

Att utveckla kdnslighet for nagot

Sveriges lantbruksuniversitet

Likemedel baserat pd en redan godkdnd aktiv substans men med en eller flera
forbattringar, till exempel battre effekt, farre biverkningar och enklare applicering

”P3a huden”

USA, Storbritannien, Japan, Tyskland, Frankrike, Spanien och Italien.
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Adresser

Emittent

Lipidor AB, Karolinska Institutet Science Park, Fogdevreten 2, 171 65 Solna
Hemsida: www.lipidor.se

Telefonnummer: 0725-070 369 (till VD Ola Holmlund)

Finansiell radgivare
Corpura Fondkommission AB, Artillerigatan 42, 4 tr, 114 45 Stockholm
Hemsida: www.corpura.se

Legal r&dgivare

Fredersen Advokatbyra AB, Turning Torso, 211 15 Malmé
Hemsida: www.fredersen.se

Telefonnummer: 040- 10 97 90

Revisorer
PricewaterhouseCoopers AB, 113 97 Stockholm
Hemsida: www.pwc.se

Central vardepappersférvarare:

Euroclear Sweden AB, Box 191, Karlabergsviadukten 63, 101 23 Stockholm
Hemsida: www.euroclear.com

Telefonnummer: 08- 407 09 00
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