PROSPEKT

AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV
VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL) PA NASDAQ
STOCKHOLM



Viktig information till investerare

Med "Vicore” eller ”"Bolaget” avses Vicore Pharma
Holding AB (publ), 556680-3804, eller, beroende pa
sammanhang, den koncern i vilken Vicore Pharma
Holding AB (publ) &r moderbolag (”Koncernen”).
Koncernen bestar av Vicore Pharma Holding AB (publ)
samt tre (3) dotterbolag (”Dotterbolagen”): Vicore
Pharma AB, org.nr 556607-0743 (”Vicore Pharma”),
ITIN Holding AB, org.nr 556989-2143 (”ITIN”) och INIM
Pharma AB, org. nr 559156-8471 (”INIM”). Med
"Prospektet” avses foreliggande prospekt. Med
"Euroclear” avses Euroclear Sweden AB, 556112-8074.
Hanvisning till "SEK” avser svenska kronor. Hanvisning
till "USD” avser amerikanska dollar. Med “K” avses
tusen och med ”"M” avses miljoner.

Prospektet har upprattats med anledning av
upptagandet till handel av aktierna i Bolaget pa
Nasdaq Stockholm. Detta Prospekt har upprattats i
enlighet med Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2017/1129 (”Prospektférordningen”).
Tvist med anledning av detta Prospekt ska avgoras
enligt svensk materiell ratt och av svensk domstol
exklusivt. Forutom vad som uttryckligen anges hari,
har ingen finansiell information i Prospektet reviderats
eller granskats av Bolagets revisor.

Prospektet har godkants av Finansinspektionen sasom
behorig myndighet enligt Europaparlamentet och
radets forordning (EU) 2017/1129. Finansinspektionen
godkdnner enbart att Prospektet uppfyller de krav pa
fullstéandighet, begriplighet och konsekvens som anges
i férordning (EU) 2017/1129 och godkiannandet bor
inte betraktas som nagot slags stod for den emittent
som avses i Prospektet. Detta godkdnnande bor inte
heller betraktas som nagot slags stod for kvaliteten pa
de vardepapper som avses i Prospektet och
investerare bor goéra sin egen bedémning av huruvida
det ar lampligt att investera i dessa vardepapper.

Viss finansiell och annan information som presenteras
i Prospektet har avrundats for att géra informationen
lattillganglig for lasaren. Foljaktligen 6verensstammer
inte siffrorna i vissa kolumner exakt med angiven
totalsumma. Detta ar fallet da belopp anges i tusen-,
miljon- eller miljardtal och forekommer sarskilt i
avsnitten ”Utvald historisk finansiell information”,
”"Kommentarer till den finansiella utvecklingen” samt i
de arsredovisningar och deldrsrapporter som

inforlivats genom hanvisning. Férutom ndr sd

uttryckligen anges har ingen information i Prospektet
granskats eller reviderats av Bolagets revisor.

Framatriktade uttalanden

Prospektet innehaller vissa framatriktade uttalanden
som aterspeglar Vicores aktuella syn och férvantningar
pa framtida handelser samt finansiell och operativ
utveckling. Ord som "avses”, “bedéms”, "férvantas”,
"kan”, “planerar”, "uppskattar” och andra uttryck som
innebar indikationer eller forutsdgelser avseende
framtida utveckling eller trender och som inte ar
grundade pa historiska fakta, utgér framatriktad
information. Aven om Vicore anser att dessa
uttalanden &r baserade pa rimliga antaganden och
forvantningar kan Vicore inte garantera att sadana
framatriktade uttalanden kommer att férverkligas. Da
dessa framatriktade uttalanden inbegriper saval kdnda
som okadnda risker och osakerhetsfaktorer kan verkligt
utfall vasentligen skilja sig fran vad som uttalas i
framatriktad information.

Andra faktorer som kan medféra att Vicores faktiska
verksamhetsresultat eller prestationer avviker fran
innehallet i framatriktade uttalanden innefattar, men
ar inte begransade till, de som beskrivs i avsnittet
"Riskfaktorer". Framatriktade uttalanden i Prospektet
galler endast vid tidpunkten for Prospektet. Vicore gor
inga utfastelser om att offentliggéra uppdateringar
eller revideringar av framatriktade uttalanden till féljd
av ny information, framtida handelser eller dylikt
utover vad som kravs enligt tillampliga lagar.

Bransch och marknadsinformation
Prospektet innehaller ocksa information om de
marknader dar Bolaget ar verksamt och om Bolagets
konkurrensmdssiga stéllning pa dessa marknader,
déribland information om marknadernas storlek.
Bolaget anser att informationen om
marknadsstorlekar i Prospektet utgor rattvisande och
dndamalsenliga uppskattningar av storleken pa de
marknader dar Bolaget ar verksamt och pa ett
rattvisande satt speglar Bolagets konkurrensmassiga
stallning pa dessa marknader. Informationen har dock
inte blivit bekrdftad av nagon oberoende part och
Bolaget kan inte garantera att en tredje part som
anvander andra metoder for insamling, analys eller
sammanstéllning av marknadsinformation skulle
komma fram till samma resultat. Viss information
bygger ocksa pa uppskattningar av Bolaget.
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Information om Vicore Pharma och viktiga datum
Handelsplats: Nasdaq Stockholm

Tidigare handelsplats: Nasdaq First North Growth Market

Planerad forsta dag for handel pa Nasdaq Stockholm: 27 september 2019
ISIN-kod: SEO007577895

Kortnamn: VICO

Finansiell kalender
Kvartalsrapport Q3 2019: 8 november 2019
Bokslutskommuniké 2019: 28 februari 2020
Arsredovisning 2019: 15 april 2020
Kvartalsrapport Q1 2020: 5 maj 2020
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Sammanfattning

INLEDNING OCH VARNINGAR

Inledning och
varningar

Emittenten

Behdérig myndighet

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att
investera i vardepapperen bor baseras pa en bedémning av hela Prospektet fran investerarens
sida. Investeraren kan forlora hela eller delar av det investerade kapitalet.

Vid talan i domstol angaende informationen i Prospektet kan den investerare som ar kdrande
enligt nationell ratt bli tvungen att sta for kostnaderna for 6versattning av prospektet innan de
rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast aldggas de personer som lagt fram
sammanfattningen, inklusive dversattningar darav, men endast om sammanfattningen ar
vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av prospektet eller om den inte,
tillsammans med de andra delarna av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa
investerare nar de dvervager att investera i sadana vardepapper.

Vicore Pharma Holding AB (publ)

Organisationsnummer: 556680-3804

Adress: Kronhusgatan 11, 411 05 Goteborg, Sverige

Telefonnummer: +46 (0) 31 788 05 60

LEl-kod: 549300KTNBPTZLF01130

Kortnamn (ticker): VICO

ISIN-kod: SEO007577895

Finansinspektionen ar behorig myndighet och ansvarig for godkannande av Prospektet.

Finansinspektionens besdksadress ar Brunnsgatan 3, 111 38 Stockholm. Prospektet godkandes
av Finansinspektionen den 16 september 2019.

NYCKELINFORMATION OM EMITTENTEN

Vem dir emittent av virdepapperen?

Emittentens séite och
bolagsform

Emittentens
huvudsakliga
verksamhet

Emittentens stérre
aktiedgare

Viktigaste
administrerande
direktérer

Emittenten av vardepappren ar Vicore Pharma Holding AB (publ), org.nr. 556680-3804. Bolaget
har sitt sdate i MoIndal. Bolaget ar ett publikt svenskt aktiebolag, bildat och inkorporerat i
Sverige och i enlighet med svensk ratt. Verksamheten bedrivs i enlighet med svensk ratt.
Bolagets associationsform styrs av aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets LEI-kod ar
549300KTNBPTZLF01130.

Bolagets huvudsakliga verksamhet ar utveckling av en ny typ av lakemedelssubstanser. Vicores
mal ar att bli en ledande aktér inom forskning och utveckling av Idkemedel fér behandling av
fibrotiska lungsjukdomar och relaterade indikationer. Vicore avser att dokumentera de
terapeutiska egenskaperna hos sina ladkemedelsutvecklingsprogram inom idiopatisk lungfibros,
systemisk skleros och likartade indikationer. Genom att generera starka kliniska data ar det
Vicores malsattning att skapa betydande varde i Bolaget och darmed forutsattningar for
framtida finansiering och kommersiella samarbeten. Bolaget har for narvarande tva
lakemedelsutvecklingsprogram, VP01 och VP02 och den langsiktiga ambitionen ar att erhalla
regulatoriska godkdnnanden, lansera och marknadsfora lakemedel for att hjdlpa patienter med
fibrotiska lungsjukdomar.

Per dagen for Prospektet har Bolaget cirka 1 750 aktiedgare. Per 31 augusti 2019 utgors
Bolagets storsta aktiedgare av de som framgar nedan.

% av rosterna

Aktiedgare Antal aktier och kapitalet
HealthCap VII L.P. 11 796 408 27,84%
Goran Wessman * 3526 849 8,32%
Swedbank Robur Fonder 2 683 332 6,33%
Fjarde AP-fonden 2 060 000 4,86%
HBM Healthcare Investments AG 1866 459 4,40%
Kjell Stenberg 1531303 3,61%
Unionen 1438990 3,40%
Pomona-gruppen AB 1074 440 2,54%
Shaps Capital 969 448 2,29%
Alfred Berg 941 666 2,22%

! Innehav privat och genom Protem Wessman AB ddr Géran Wessman innehar 40 procent av
roster/kapital.

Ingen part kontrollerar direkt eller indirekt sjalvstandigt emittenten.

Bolagets styrelse bestar av Leif Darner, Jacob Gunterberg, Maarten Kraan, Sara Malcus, Peter
Strém och Hans Schikan. Bolagets ledning bestar av Carl-Johan Dalsgaard, Christina Johansson,
Hans Jeppsson, Christian Hall och Nina Carlén.
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Revisor Ernst & Young AB, med huvudansvarig revisor Andreas Mast.

Finansiell nyckelinformation fér emittenten

Sammanfattning av Utvalda resultatrakningsposter

J;’ Cg::l’i%forma sion 2018 2017 2016 2019 2018
Belopp i KSEK jan-dec jan-dec jan-dec jan-jun jan-jun
Summa intakter 633 1029 912 32 378
Rorelseresultat -41 586 -28 173 -20127 -40 936 -16 776
Periodens resultat hanforligt till
moderforetagets aktiedgare -21 681 -24 231 -24 544 -42 613 6 964
Resultat per aktie fore och efter
utspadning -0,95 -1,43 -1,77 -1,02 0,39

Utvalda balansrakningsposter och nettoskuld

Belopp i KSEK 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31 2019-06-30 2018-06-30
Summa tillgangar 301 600 64 135 37634 268 759 85854
Eget kapital hanforligt till

moderféretagets

aktiedgare 285 436 57576 31581 253713 64 540

Finansiell nettoskuld

(Iangfristiga skulder plus

kortfristiga skulder minus likvida

medel) -208 524 -17 460 1787 -178 445 3212

Utvalda kassaflodesposter

2018 2017 2016 2019 2018
Belopp i KSEK jan-dec jan-dec jan-dec jan-jun jan-jun
Kassafléde fran den I6pande
verksamheten -33036 -27 905 -20728 -40 945 -2 689
Kassaflode fran
investeringsverksamheten 15030 -2 578 -500 0 -3228
Kassaflode fran
finansieringsverksamheten 218 675 50 236 319 9748 0

Specifika nyckelrisker fér emittenten

Visentliga riskfaktorer | * Det finns flera risker knutna till Bolagets lakemedelsstudier och dess ldkemedelsutveckling.

specifika fér Lakemedelsstudier ar forknippade med stor osdkerhet och risker. Bolaget har primart tva

emittenten lakemedelsprojekt (VPO1 och VP02) i preklinisk eller klinisk fas. Vicore, dess eventuella
framtida samarbetspartners, institutionella granskningsorgan och/eller tillsynsmyndigheter
kan komma att avbryta lakemedelsstudier om resultaten av sddana studier inte styrker
avsedd behandlingseffekt, har en acceptabel sdkerhetsprofil eller pa grund av oonskade
biverkningar. Om ett projekt eller en studie avbryts kan det féranleda en nedskrivning av
anlaggningstillgangar i Bolagets balansrakning, samt fa en i dvrigt negativ effekt pa Bolagets
projektportfoljs varde och Bolagets framtidsutsikter.

Innan vissa lakemedelsstudier genomfors maste godkannande erhallas fran relevant
tillsynsmyndighet och en etisk kommitté. Det finns en risk att tillsynsmyndigheten och/eller
den etiska kommittén inte beviljar det nodvandiga godkannandet, eller att godkdnnandet
eller yttrandet blir férsenat. Om nédvandiga godkdnnanden inte erhalls eller fordrojs skulle
detta kunna riskera eller férsena Vicores lakemedelsprojekt eller delar av ett projekt avsevart.

Det finns risk for att paborjade lakemedelsstudier férsenas. Om projekt forsenas kan det leda
till 6kade utvecklingskostnader. Vidare kan patent for utvecklingen av ett lakemedel I16pa ut.
Konkurrenter kan dven hinna fére Vicore med att lansera ett lakemedel eller erhalla
marknadsgodkannande.

| enlighet med generella regler for lakemedelsstudier ar Vicore ansvarigt for eventuell skada,
kopplad till substansen, som kan uppsta under en studie. Skulle deltagare skadas i samband
med en sadan studie skulle detta, utdver en avbruten ldakemedelsstudie, kunna resultera i
stora kostnader, inklusive skadestand, for Bolaget. Detta skulle dven kunna leda till att
Bolaget tvingas upphora med delar av sin verksamhet. Det kan dven féranleda en
nedskrivning av anldggningstillgangar i Bolagets balansrdkning, samt fa en i vrigt negativ
effekt pa Bolagets projektportféljs varde och Bolagets framtidsutsikter.

Vicores utveckling och potentiella framgang beror till viss del pa Bolagets majlighet att erhalla
och bibehalla kommersiellt skydd for substanser, metoder, samt framtida produkter. Det
finns en risk att Bolagets patent, sarlakemedelsstatus eller dataexklusivitetsskydd inte
kommer att utgora ett fullgott kommersiellt skydd i framtiden. Om det kommersiella skyddet,
antingen pa grundval av patent eller andra skydd som sarlakemedelsstatus eller
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NYCKELINFORMATION OM VARDEPAPPEREN

dataexklusivitet, i framtiden inte visar sig vara fullgott kan det leda till Iagre eller helt
uteblivna intakter. Vidare finns det en risk att Vicores befintliga patent utsatts for
patentintrang fran andra aktorer eller att Vicore utnyttjar eller pastas utnyttja produkter,
metoder eller substanser som ar patentskyddade av en annan part och att dgaren av dessa
patent darmed anklagar Bolaget for patentintrang, vilket skulle kunna leda till att Bolaget
tvingas upphora med delar av sin verksamhet.

Det ar mojligt att Bolagets konkurrenter har storre finansiella resurser och kapacitet vad
avser, till exempel, forskning och utveckling, kontakter med tillsynsmyndigheter, rekrytering
av patienter och marknadsforing dn Vicore. Tva av Vicores konkurrenter har idag godkinda,
fardigutvecklade, lakemedel inom samma anvandningsomrade som Vicores
lakemedelsprojekt VPO1. Det finns darfor en risk att konkurrenter kan komma att utveckla,
eller vidareutveckla, produkter pa ett snabbare och/eller mer effektivt sétt, antingen med
liknande metoder som Vicore eller med andra metoder, uppna en bredare
marknadsacceptans eller lyckas erhalla marknadsexklusivitet tidigare &n eller parallellt med
Vicore. Detta kan leda till att Bolagets formaga att generera intakter forsvagas och att Bolaget
kan tvingas avsluta delar av verksamheten.

Det kan ta lang tid innan Bolagets ldkemedelskandidater kan saljas kommersiellt och generera
I6pande kassaflode fran Bolagets rorelse. Bolagets pagaende och planerade kliniska studier
medfor betydande kostnader. Bolaget ar darfor aven fortsattningsvis beroende av att
anskaffa kapital eller ana pengar for att finansiera lakemedelsstudier. Om Vicore misslyckas
med att anskaffa tillrackligt kapital pa fordelaktiga villkor, eller 6verhuvudtaget, skulle det
medfdra att Bolaget kan behdva acceptera en dyrare finansieringslosning, emissioner med
betydande rabatt och stor utspadning, eller leda till att Bolaget tvingas begransa sin
utveckling eller upphéra med sin verksamhet.

Virdepapperens viktigaste egenskaper

Virdepapper som dr
féremal for
upptagande av
handel

Antalet emitterade
vdrdepapper
Rdttigheter som
sammanhdnger med
vdrdepapperen

Inskrédnkningar i den
fria éverldtbarheten
Utdelning och
utdelningspolicy

Aktier i Vicore Pharma Holding AB (publ), org.nr. 556680-3804. ISIN-kod: SE0007577895.
Aktierna @r denominerade i SEK.
Aktiernas kvotvarde ar 0,49999 SEK.

Per dagen for detta Prospekt finns det totalt 42 374 714 utestaende aktier i Bolaget.

Varje aktie i Bolaget berattigar innehavaren till en rést pa bolagsstamma, och varje aktiedgare
ar berattigad att rosta for samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget. Om Bolaget
emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler vid en kontantemission eller en
kvittningsemission har aktiedgarna som huvudregel féretradesratt att teckna sddana
vardepapper i forhallande till antalet aktier som innehades fére emissionen. Aktierna medfér
ratt till utdelning for forsta gangen pa den avstamningsdag for utdelning som infaller ndrmast
efter att aktierna tagits upp till handel.

Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgangar och eventuella
overskott i hdandelse av likvidation eller insolvens, utan inbdrdes prioritetsordning.

Rattigheterna forknippade med aktierna utgivna av Bolaget, inklusive de som framgar av
bolagsordningen, kan endast andras i enlighet med vad som framgar av aktiebolagslagen
(2005:551).

Aktierna i Bolaget ar inte foremal for nagra 6verlatelsebegransningar.

Vicore &r ett utvecklingsbolag och genererar for narvarande ingen vinst. Nagon aktieutdelning
ar darfor inte planerad for de kommande aren. | framtiden nér Bolagets resultat och finansiella
stallning s& medger, kan aktieutdelning bli aktuell.

Var kommer virdepapperen att handlas?

Upptagande till
handel

Aktierna handlas for ndrvarande pa Nasdaq First North Growth Market. Bolagets ans6kan om
upptagande till handel av Bolagets aktier pa Nasdaqg Stockholm har godkénts av Nasdaq
Stockholms bolagskommitté, forutsatt att vissa sedvanliga villkor uppfylls.

Vilka nyckelrisker dr specifika for virdepapperen?

Vidsentliga
riskfaktorer
specifika for
vdrdepapperen

* Transaktionsfrekvensen och volymnivaerna pa handeln i Bolagets aktie fluktuerar éver tid och
det finns en risk att Bolagets aktie blir illikvid, innebdrande att det inte kommer att finnas en
fullt fungerande marknad for Vicores aktier. Bolagets aktie ar i nuldget inte foremal for
betydande handel. Det finns en risk att det inte kommer att finnas kdpare om investerare
Onskar sdlja aktier i Bolaget vid en given tidpunkt eller att forsaljning kommer att behdva ske till
ett lagre pris an normalt till foljd av lag efterfragan. Kursen for Vicores aktier kan da bli volatil
och aktiekursen kan sjunka avsevart utan att Bolaget aviserat nagon nyhet. Investerare kan
forlora stora varden. Vidare, till foljd av att Bolagets aktie ar mindre likvid, kan aktiekursen for
Vicores aktie paverkas negativt vid exempelvis omfattande forsaljning av aktier av befintliga
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aktiedgare, sarskilt nagon storre aktiedgare. Forsaljning av stora mangder aktier, eller
uppfattningen om att sddan férsaljning kommer ske, skulle kunna ha en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets aktiekurs. Aktiekursen kan vara volatil eller sjunka och likviditeten i
Bolagets aktie kan vara begransad.

Vicore ar ett utvecklingsbolag dar genererade vinstmedel planeras avsattas till utveckling av
verksamheten. Nagon aktieutdelning ar darfor inte planerad for de kommande aren. Det finns
en risk att Bolaget aldrig kommer att kunna lamna aktieutdelning, exempelvis om resultaten av
Bolagets lakemedelsstudier ar negativa, Bolaget inte genomfdér nagon utlicensiering eller ingar
samarbetsavtal avseende ldkemedelsprojekt, eller om Bolaget brister i sin férmaga att
kommersialisera eventuella framtida lakemedelsprodukter.

Till foljd av Bolagets dgarbild finns det en risk att investerare inte kommer att kunna utéva
nagot inflytande alls eller att storre aktiedgares intressen inte ar samstammiga med Vicores
eller andra aktiedgares. Sddana storre aktiedgare skulle kunna utdva ett betydande inflytande
Over Vicore pa ett sdtt som inte pa basta satt framjar 6vriga aktiedgares intressen.

Vicore kommer att behdéva ytterligare kapital for att finansiera sin verksamhet. Bolagets
styrelse har erhallit ett emissionsbemyndigande av arsstimman, varigenom styrelsen, utan
bolagsstammas beslut, kan besluta om riktade emissioner med total utspadning med upp till 20
procent, med eller utan rabatt mot den vid vad tidpunkt gallande aktiekursen, utan att erbjuda
teckning till befintliga aktiedgare. Det finns en risk att icke-teckningsberattigade aktiedgares
dgarandelar spads ut samt att aktiedgares ekonomiska intresse paverkas negativt om Bolaget
genomfér sadana emissioner.

NYCKELINFORMATION OM UPPTAGANDET TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD

Pa vilka villkor och enligt vilken tidsplan kan jag investera i detta véiirdepapper?

Uppgifter om
upptagande till handel
pd en reglerad
marknad

Bolagets ansékan om upptagande till handel av Bolagets aktier pa Nasdaqg Stockholm har
godkants av Nasdaq Stockholms bolagskommitté, forutsatt att vissa sedvanliga villkor uppfylls.

Aktierna handlas for narvarande pa Nasdaq First North Growth Market. Planerad forsta dag for
handel pa Nasdaq Stockholm &r 27 september 2019.

Varfér upprdttas detta prospekt?

Bakgrund och motiv

Inga nya aktier eller andra vardepapper utges av Bolaget i samband med upptagandet till
handel av aktierna pa Nasdaq Stockholm, varfor Bolaget inte kommer att erhalla nagon
emissionslikvid. Noteringen pa Nasdaq Stockholm kommer att 6ka forutsattningarna for att
bredda Bolagets aktiedgarbas och ge Vicore ytterligare tillgang till de svenska och
internationella kapitalmarknaderna, vilket bedoms framja Bolagets fortsatta tillvaxt och
utveckling. Styrelsen anser att noteringen av Bolagets aktier ar ett logiskt och viktigt steg i
Vicores utveckling, som ytterligare kommer att 6ka kdnnedomen bland nuvarande och
potentiella aktiedgare, kunder och leverantérer om Vicore och dess verksamhet. Av dessa
anledningar har styrelsen ansokt om notering pa Nasdaq Stockholm.
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Riskfaktorer

I detta avsnitt beskrivs de riskfaktorer och viktiga omsténdigheter som anses vésentliga fér Vicores verksamhet
och framtida utveckling. Riskfaktorerna hénfér sig till Vicores verksamhet, bransch och marknader, och omfattar
vidare operationella risker, legala risker, regulatoriska risker, risker kopplade till bolagsstyrning, skatterisker,
finansiella risker samt riskfaktorer hénférliga till virdepapperen. Bedémningen av vdsentligheten av varje
riskfaktor dr baserad pa sannolikheten fér dess férekomst och dess férvintade negativa effekter. | enlighet med
Europaparlamentets och rddets férordning (EU) 2017/1129 (”Prospektférordningen”) ér de riskfaktorer som
anges nedan begrdnsade till sGdana risker som dr specifika fér Bolaget och/eller virdepapperen och vdsentliga

for att fatta ett vilgrundat investeringsbeslut.

Redogérelsen nedan dr baserad pa information som dr tillgdnglig per dagen fér detta Prospekt. De riskfaktorer
som fér ndrvarande bedéms mest vdsentliga presenteras férst i varje kategori, medan riskfaktorerna ddrefter

presenteras utan sdrskild rangordning.

Nedanstdende risker och osdkerhetsfaktorer kan ha en vdsentligt negativ inverkan pd Vicores verksamhet,
finansiella stdllning och/eller resultat. De kan dven medféra att aktierna i Bolaget minskar i vérde, vilket skulle
kunna leda till att aktiedgare i Bolaget forlorar hela eller delar av sitt investerade kapital.

Risker forknippade med
lakemedelsstudier och
lakemedelsutveckling

Risker forknippade med resultat fran
lakemedelsstudier

Bolagets verksamhet bestar i huvudsak av tva
lakemedelsprojekt (VPO1 och VP02). Bolagets
huvudsakliga varde bestar av potentialen i Bolagets
respektive lakemedelsprojekt. Lakemedelsprojekten
befinner sig i preklinisk eller klinisk fas. Det finns en
risk att Vicores olika projekt inte utvecklas enligt plan,
vilket skulle kunna ha en vasentligt negativ effekt pa
Bolagets vdrde och framtidspotential. Detta galler
sarskilt om nagot av det ovan namnda skulle intraffa
det mer framskridna projektet VPO1 som betingar
storst varde for Bolaget. Det finns till exempel en risk
att Vicore, eventuella samarbetspartners,
institutionella granskningsorgan och/eller
tillsynsmyndigheter avbryter |ldakemedelsstudier om
resultaten av sadana studier inte styrker avsedd
behandlingseffekt, inte uppnar en acceptabel
sakerhetsprofil eller till féljd av odnskade
biverkningar. Om ett projekt eller en studie avbryts
kan det, forutom en vasentlig nedgang i Bolagets
aktiekurs till foljd av ett minskat varde av Bolagets
projektportfélj och en viasentligt forsamrad
intdktspotential for det specifika projektet, féranleda
en nedskrivning av anlaggningstillgangar.

Resultatet av Iakemedelsstudier kan dven medféra att
Vicore kan komma att behdva genomféra utdkade
studier. Sadana studier skulle kunna medfora
vasentligt o6kade kostnader, patagligt forsena
registrering hos tillsynsmyndigheter, resultera i att
Bolaget tvingas fokusera pa en mer begrédnsad
indikation eller foranleda att Vicore avstar fran att
kommersialisera eventuella framtida
lakemedelsproduktskandidater. Om denna risk skulle
intraffa skulle det kunna leda till en vasentligt

forsamrad intdktspotential fér Bolaget och det
specifika projektet. Detta galler sarskilt om nagot av
det ovan ndmnda skulle intrdffa det mer framskridna
projektet VP01 som betingar storst varde for Bolaget.

Risker forknippade med tillstand for
lakemedelsstudier och -utveckling

Innan vissa ldkemedelsstudier genomfors maste
godkannande erhallas fran relevant tillsynsmyndighet
och en etisk kommitté. Huvudmarknaderna for
Bolagets framtida produkter ar USA och EU varfér de
relevanta tillsynsmyndigheterna ar amerikanska
livsmedels- och lakemedelsmyndigheten (eng. US
Food and Drug Administration) ("FDA”) och/eller den
europeiska ldkemedelsmyndigheten (eng. European
Medicines Agency) ("EMA”). Det finns en risk att
tillsynsmyndigheten och/eller den etiska kommittén
inte beviljar nédvandiga godkdannanden for Bolagets
mer vasentliga projekt, VPO1 eller VP02, eller andra
pagaende eller framtida projekt. Det finns dven en risk
att godkdnnanden eller yttranden for projekt blir
forsenade eller aterkallas. Om  noédvandiga
godkdnnanden inte erhalls, fordrojs eller aterkallas
skulle detta kunna forsena det relevanta
lakemedelsprojektet eller innebara att det behdver
avbrytas. Bolaget avser att inom kort att inleda fas lla-
studier inom ramen fér VPO1. Om Bolaget inte kan
inleda en studie enligt plan pa grund av uteblivet
tillstand eller betydande forsening med att erhalla
tillstand kan det leda till ett minskat varde av Bolagets
projektportfélj och en viasentligt forsamrad
intaktspotential for det specifika projektet eller for
Bolaget samt troligen vara férenat med avsevarda
kostnader.

Risker forknippade med forseningar i
lakemedelsstudier

Det finns en risk att Bolagets lakemedelsstudier inom
ramen for exempelvis VP01 eller VP02 fbrsenas.
Forseningar kan uppstad av en rad olika anledningar,
daribland till féljd av svarigheter att na
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overenskommelser med kliniker om deltagande under
godtagbara villkor, problem att identifiera patienter
till studier, att patienter inte slutfér en studie eller inte
atervander for uppfoljning. Svarigheter att lagga till
nya kliniker eller att en klinik drar sig ur en studie
innebar ocksa risk for forseningar. Det kan vidare
uppsta forseningar till féljd av problem i
leverantorsleden, dar en forsening av leverans av en
bestdlld substans kan innebdra en forsening i
studierna. Tillgangen till och leverans av substansen
C21 ar exempelvis en forutsattning for att Bolaget
framgangsrikt ska kunna driva projektet VPO1. En
forsening i denna, eller utebliven, leverans skulle
kunna leda till forsening av VPO1.

En forsening av ett projekt innebar i regel att projektet
fordyras  avsevart eftersom  forsknings- och
utvecklingskostnaderna kommer att 16pa under en
langre tid dn planerat. Det kan leda till att Bolaget
behover anskaffa ytterligare kapital for att ha kapital
att slutfora projektet.

Risker forknippade med séakerhet och
skadestand

| enlighet med generella regler for lakemedelsstudier
ar Vicore ansvarigt for eventuell skada, kopplad till
substansen, som kan uppsta under en studie.
Darutéver kan nationella och internationella
tillsynsmyndigheter, till exempel FDA eller EMA,
stoppa eller fordréja utvecklingen av ett visst
lakemedel baserat pa ny data eller vetenskaplig
information. Nationella och internationella
tillsynsmyndigheter kan dven, temporart eller slutligt,
dra tillbaka ett ldkemedel frdan marknaden efter
lamnat godkdnnande om tillsynsmyndigheten anser
att allmanhetens sakerhet och hdlsa ar hotad. Skulle
deltagare skadas i samband med en sadan studie
skulle detta, utover en avbruten ldkemedelsstudie,
kunna resultera i stora kostnader, inklusive
skadestand, samt paverka Bolagets renommé
negativt. Det skulle dven kunna leda till att Bolaget
tvingas upphora med delar av sin verksamhet, vilket
skulle kunna leda till minskade intdkter. Det kan dven
foranleda en nedskrivning av anlaggningstillgangar i
Bolagets balansrdkning, samt fa en i Ovrigt negativ
effekt pa Bolagets projektportfoljs varde och Bolagets
framtidsutsikter.

Risker foérknippade med
Bolagets interna kunnande,
kommersiella och
immaterialrattsliga skydd

Risker forknippade med kommersiellt skydd
och patent

Vicore ar beroende av patent for att kunna bedriva sin
lakemedelsutveckling utan potentiell konkurrens.
Vicore har en inneliggande patentansdkan inom VP02-
projektet. Det finns en risk att denna patentansdkan

eller framtida patentansokningar av Bolaget inte
beviljas. Om en patentansdkan inte beviljas kan det
leda till ett otillrackligt kommersiellt skydd vilket kan
medféra att relevant projekt avslutas pa grund av
avsaknad av marknadsutsikter. Bade ett otillrdckligt
kommersiellt skydd och ett beslut om att avsluta ett
projekt skulle ha en vidsentlig negativ effekt for
Bolagets projektportfolj och framtidsutsikter.

Vicore innehar tva patent inom VPO1. Det finns risk for
att dessa patent inte utgor ett fullgott skydd. Om det
immaterialrattsliga skyddet inte ar fullgott kan andra
aktérer utnyttja detta genom att kringga Bolagets
skydd och bedriva konkurrerande
ldkemedelsutveckling. Sadan Idkemedelsutveckling
skulle kunna uppvisa hogre effektivitet. Detta kan
tvinga Vicore att avsluta ett visst ldkemedelsprojekt av
kommersiella skal, eller att Bolagets framtida produkt
inte genererar nagra intdkter.

Utover Bolagets patent har Vicore erhallit sa kallad
sarlakemedelsstatus for VP01 for behandling av IPF i
USA och EU, vilket blir sarskilt relevant om Vicore
senare lyckas utveckla och lansera ett ldkemedel. Da
kommer Vicore att vara beroende av andra skydd an
patent, det vill sdga alternativa kommersiella skydd i
form av sarlakemedelsstatus eller dataexklusivitet. Det
finns en risk att dessa skydd inte ar fullgoda for Vicores
syften, eller att marknadsexklusiviteten eller
sarldkemedelsstatusen  aterkallas. Om  Vicores
kommersiella och/eller immaterialrattsliga skydd inte
ar fullgott kan andra aktérer utnyttja detta, kringga
Bolagets skydd och bedriva konkurrerande
lakemedelsutveckling, eller lansera konkurrerande
produkter pa marknaden, med eller utan ledning i
Vicores verksamhet. Om andra aktérer utvecklar
och/eller lanserar konkurrerande produkter som
uppvisar hogre effektivitet eller sdljs till lagre pris an
Vicores, kan Vicore ga miste om betydande intakter.

Risker forknippade med patentintrang

Det finns risk for att Vicores befintliga patent inom
VP01, eller framtida patent inom andra projekt, blir
foremal for intrang fran andra aktérer. Om Vicore
tvingas forsvara sina patentrattigheter kan det
medféra betydande rattsliga kostnader.

Vidare finns risk for att Vicore utnyttjar eller pastas
utnyttja produkter, metoder eller substanser som ar
patentskyddade av annan part och att 4garen av dessa
patent darmed anklagar Bolaget for patentintrang.
Detta kan leda till férseningar i Bolagets affarsplan och
att skadestdndsansprak riktas mot Bolaget. Tva av
Vicores konkurrenter har idag lanserade lakemedel
inom det anvidndningsomrade som Vicores
lakemedelsprojekt VP01 fokuserar pa. Det finns risk
for att dessa konkurrenter anser att Vicore gor intrang
i deras immateriella rattigheter, vilket kan leda till en
rattsprocess avseende pastatt intrang.
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Rattsprocesser ar i regel tidskrdvande och forenade
med vasentliga kostnader. Om Vicore skulle pastas
inkrakta pa andras immateriella rattigheter eller i
annat fall tvingas forsvara sina immateriella
rattigheter kan detta bli vasentligt kostnads- och
tidskravande samt skada Bolagets renommé. Vidare,
vid en for Vicore negativ utgang av en rattsprocess
avseende patent kan Bolaget tvingas betala
skadestand, forbjudas fortsdtta den aktivitet som
utgor ett intrang och tvingas skaffa sarskild licens for
fortsatt tillverkning eller marknadsforing av produkter
och forfaranden som omfattas. Bolaget kan dven bli
tvunget att avbryta projekt om Bolaget anses goéra
intrang i sammanhanget, vilket skulle kunna leda till
en vasentligt forsamrad intaktspotential for Bolaget
eller det specifika projektet. Det kan dven féranleda
en nedskrivning av anlaggningstillgangar i Bolagets
balansrakning.

Risker forknippade med internt kunnande och
foretagshemligheter

Vicores formaga att behalla och rekrytera kvalificerade
medarbetare och konsulter med den kunskap och
know-how som Bolaget behdver ar av stor betydelse
for Bolagets fortsatta lakemedelsutveckling samt for
att framgangsrikt kunna kommersialisera Bolagets
produkter. For att Bolaget ska ha tillracklig kapacitet
att vidareutveckla sina ldkemedelskandidater och
bedriva fas Ill-studier maste flera personer rekryteras.
Om rekryteringen inte ar framgangsrik, eller om Vicore
inte lyckas behalla nyckelpersoner, finns det en risk att
Bolagets lakemedelsprojekt inte kan vidareutvecklas
enligt plan, vilket skulle ha vasentliga negativa
konsekvenser  for  Bolagets verksamhet och
projektportfolj. En sadan brist pd kompetens eller
resurser kan i forlangningen leda till férseningar av
Bolagets projekt, vilket skulle vara forknippat med
vdsentliga forsknings- och utvecklingskostnader.

Vicore anvander sig av sekretessavtal for att skydda
internt kunnande och féretagshemligheter. Trots
detta kan obehorig eller oavsiktlig spridning eller
anvandning av Bolagets information forekomma. Det
finns en risk att konkurrenter och andra parter
anviander sadan information foér att bedriva
konkurrerande verksamhet eller att Bolaget inte
erhdller patentgodkdnnanden till foljd av att
informationen ar spridd. Av kommersiella skal kan
Bolaget d& behtva upphtéra med delar av sin
verksamhet, vilket skulle leda till en vdsentlig negativ
effekt pa vardet av Bolagets projektportfolj och dess
framtidsutsikter. | forlangningen kan det leda till att
Bolaget inte lyckas generera intakter.

Verksamhetsrelaterade risker

Risker forknippade med konkurrens fran
andra lakemedelsbolag

Utveckling  och kommersialisering av  nya
lakemedelsprodukter utgér en konkurrensutsatt
marknad. Vicores konkurrenter utgors i huvudsak av
stora  lakemedelsforetag, biotechforetag  och
akademiska institutioner. Det ar mojligt att
konkurrenter, exempelvis stora lakemedelsbolag, har
storre mojligheter vad avser, till exempel, forskning
och utveckling, kontakter med tillsynsmyndigheter,
rekrytering av patienter och marknadsféring an Vicore.
Det finns darfor en risk att konkurrenter kan komma
att utveckla konkurrerande produkter pa ett snabbare
och/eller mer effektivt satt, uppna en bredare
marknadsacceptans eller lyckas erhalla
marknadsexklusivitet tidigare dn eller parallellt med
Vicore. Detta kan leda till att Bolagets formaga att
generera intakter forsvagas avsevart och att Bolaget
kan tvingas avsluta delar av verksamheten av
kommersiella skal. Detta skulle vidare kunna innebara
att vardet pa Bolagets projektportfélj minskar
avsevart.

Tva av Vicores konkurrenter har idag godkanda,
fardigutvecklade lakemedel inom det
anvandningsomrade som Vicores ldkemedelsprojekt
VP01 fokuserar pa. Det finns en risk att Bolaget inte
lyckas utveckla ett lakemedel som ar sakrare, billigare
eller effektivare an dess konkurrenter, vilket skulle
leda till att Bolaget inte erhdller samma
marknadsacceptans som Bolaget avsett med
vasentligen lagre intdkter an planerat som foljd. Om
Bolaget inte lyckas utveckla ett lakemedel som ar
sakrare, billigare eller effektivare an de konkurrerande
produkterna riskerar Bolaget att inte kunna skapa ett
kommersiellt hallbart lakemedel, vilket skulle kunna
ha en vasentlig negativ effekt pa vardet av Bolagets
projektportfolj vilket kan medfora ett
nedskrivningsbehov av tillgangar och i férlangningen
begransa Vicores mojligheter att erhalla intakter.

Risker foérknippade med séarlakemedelsstatus
Vicore har erhdllit sa kallad sarlakemedelsstatus for
VP01 for behandling av IPF i USA och EU.
Sarlakmedelsstatus innebar vissa subventioner och
lattnader vid ldkemedelsutvecklingen samt, fran och
med dagen for en registrering av ett godkant
lakemedel, marknadsexklusivitet i USA och i EU under
sju respektive tio ar. Det finns en risk att Vicores
sarlakemedelsstatus for VPOl eller nagot annat
lakemedelsprojekt, om sadan status erhallits,
aterkallas. Sarldkemedelsstatus kan komma att
aterkallas av  relevant tillsynsmyndighet. En
aterkallelse kan grundas pa att en konkurrerande
produkt kan pavisas vara kliniskt battre, och/eller
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sakrare. Aterkallelse kan dven ske baserat pa ny data
eller vetenskaplig information. Skulle
sarladkemedelsstatusen aterkallas kan det fa en
betydande negativ effekt pa Bolagets projekt, leda till
att Bolaget avbryter utvecklingen eller behover gora
vasentliga investeringar i lakemedelsutvecklingen,
eller att Bolaget avbryter eventuell foérsdljning med
minskade intdakter som foljd. Det skulle dven kunna
leda till ett forsvagat marknadsskydd, vilket skulle
kunna leda till att konkurrenter kan lansera lakemedel
som Bolaget dgnat avsevard tid at att utveckla.

Bolagets sarldkemedelsstatus kommer att utvarderas
igen om Bolaget anséker om marknadsgodkdnnande
for den specifika lakemedelskandidaten.

Det finns en risk att sarldkemedelsstatusen inte
erhdlls, exempelvis om en konkurrerande
produktkandidat ar foérst med att erhalla
marknadsgodkdnnande av den behoriga
tillsynsmyndigheten. Det finns vidare en risk att en
beviljad sarlakemedelsstatus aterkallas om lakemedlet
inte kan uppvisa tillracklig effekt. Om detta intraffar
nagot av Vicores framtida lakemedel skulle det ha en
vasentlig negativ effekt pa vardet av Vicores
produktportfolj och Bolagets intdkter skulle minska
avsevart.

Tvister och rattsliga forfaranden

Bolaget bedriver verksamhet i en bransch dar rattsliga
forfaranden med tredje part férekommer i hog
utstrackning. Tva av Vicores konkurrenter har idag
godkénda, fardigutvecklade ldkemedel inom samma
anvandningsomrade som Vicores lakemedelsprojekt
VP01, vilket innebar en inneboende risk for att bolagen
bakom dessa konkurrerande |dkemedel inleder
rattsliga forfaranden mot Vicore for patentintrang
eller pa annan grund, foér att hindra Vicores
verksamhet.

Rattsliga forfaranden kan &aven aktualiseras inom
ramen for 6verprovningar av myndigheters beslut, till
exempel med avseende pa beslut om Bolagets
sarldkemedelsstatus eller nekade tillstand inom
forsknings- och utvecklingsverksamheten.

Tvister och ansprak kan vara tidskravande, stora
verksamheten, avse betydande belopp samt medféra
betydande kostnader. Om Bolaget blir féremal for tvist
eller ansprak finns det en risk att Bolaget behover
allokera avsevarda belopp for hanteringen av detta,
vilket kan leda till ett dkat kapitalbehov. Vidare kan
Bolaget beh6va upphora med delar av sin verksamhet,
tillfalligt eller permanent, om det visar sig att Vicore
inkraktat pa tredje parts immateriella rattigheter.
Detta skulle kunna leda till ett nedskrivningsbehov av

tillgdngar och i forlangningen begransa Vicores
mojligheter att erhalla intdkter.

Risker forknippade med regelefterlevnad
Bolaget verkar inom en strikt reglerad marknad och
regelefterlevnad &ar darfér central for Bolagets
verksamhet. Om Bolaget eller dess underleverantérer
inte uppfyller de regler och den praxis som uppstalls
for Bolagets verksamhet, dess lakemedelsutveckling
eller, i forlangningen, for dess framtida produkter,
forsdljnings- eller marknadsforingsaktiviteter, kan
Bolaget bli tvunget att allokera avsevarda finansiella
resurser for att komma tillrdtta med dessa
regelavvikelser, forsvara sig mot anklagelser, bli
féremal for sanktioner som hoga avgifter, boter,
beslagtagande av produkter, verksamhetsrestriktioner
eller straffrattsliga pafdljder, eller till och med bli
tvungna att upphéra med hela eller delar av
verksamheten.

Ett skadestand, boter eller hoga avgifter skulle ha en
vasentlig negativ effekt pa Bolagets kapitalsituation
och kraftigt paverka Bolagets mojligheter att utveckla
sina projekt utan ytterligare kapital. Det skulle dven ha
en vasentlig effekt pa Bolagets renommé. Om Bolaget
tvingas upphora med hela eller delar av verksamheten
skulle det ha en véasentlig negativ effekt pa vardet av
projekt- eller produktportféljen och dven innebéra en
vasentligt forsamrad intaktspotential for Bolaget eller
det specifika projektet. Det kan dven féranleda en
nedskrivning av anlaggningstillgangar.

Risker forknippade med Bolagets avsaknad
av tidigare lanserade lakemedel

For att kunna vidareutveckla Bolagets projekt till
fardiga lakemedel kravs kapital eller omfattande stod
fran storre lakemedelsbolag. Bolaget har hittills inte,
varken enskilt eller via samarbetspartner, lanserat
nagot lakemedel eller genererat nagra storre intakter.
Detta innebar att det i nuldget kan vara svart att
utvardera Bolagets, dess projektportféljs och
organisations potential harfér. Det finns en risk att
Bolagets och dess organisations avsaknad av slutférda
lakemedelsprojekt ger Bolaget samre attraktion for
utlicensiering eller forséljning av lakemedelsprojekt.
Det finns flera nyliga exempel pa forsiljningar och
utlicensieringar av ldkemedelsprojekt (i fas I, Il eller Il1)
med ett affarsvarde pa 225 MUSD - 1 300 MUSD.

Bolagets planerade och pagdende kliniska studier
kanske inte heller indikerar tillrdcklig effektivitet for
att Bolagets ska kunna utlicensiera, etablera
partnerskap eller sdlja sina eventuella
lakemedelsprodukter. Bolaget kan behoéva utveckla
projekten till en senare fas dn planerat eller vad som
vore fallet vid till exempel utlicensiering i tidigare
faser, vilket vore forknippat med stora
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utvecklingskostnader for Bolaget och kapitalbehov.
Det finns vidare en risk att Bolaget inte alls kommer att
kunna attrahera licenstagare eller kdpare till sina
lakemedelsprojekt, vilket skulle féranleda ett behov av
ytterligare investeringar och vidareutveckling av
lakemedelsprojekten till en senare fas for att oka
intresset for Bolagets projekt. Det skulle dven kunna
leda till att Bolaget behover slutféra projekt pa egen
hand, utan stéd fran storre lakemedelsbolag eller
licensuppldgg, vilket kan misslyckas om inte Bolaget
har tillrackliga resurser eller kompetens darfor.

Risker forknippade med efterfragan pa
Bolagets potentiella lakemedelsprodukter

En minskad prevalens for de indikationer Bolaget
inriktat sig pa kan komma att innebara att marknaden
for Bolagets potentiella lakemedelsprodukter inom
lungsjukdomar blir mindre attraktiv och Iénsam.
Prevalensen for exempelvis IPF uppskattas pa en
global niva vara 13-20 individer per 100 000 varfor
dven en relativt blygsam nedgang skulle minska
antalet drabbade individer avsevart. En minskad
prevalens for de indikationer Bolaget inriktat sig pa
innebar risk for att Bolaget behdver upphéra med
delar eller hela sin verksamhet eller inrikta sig pa andra
indikationer an lungsjukdomar, vilket vore férknippat
med stora omstallningskostnader.

Finansiella risker

Risker forknippade med Bolagets

kontinuerliga finansieringsbehov

Bolaget har idag inget godkant lakemedel och generar
saledes inga intakter fran lakemedelsforsaljning. Det
kan ta lang tid innan Bolagets ldkemedelskandidater
kommer att kunna séljas kommersiellt och generera
I6pande kassaflode fran Bolagets rorelse. Bolagets
pagaende och planerade kliniska studier medfor
betydande kostnader. Bolaget &r darfor &ven
fortsattningsvis beroende av att anskaffa kapital eller
lana pengar for att finansiera lakemedelsstudier. Bade
omfattningen av och tidpunkten fér Vicores framtida
kapitalbehov kommer att bero pa ett flertal faktorer,
déribland resultat fran och kostnader for framtida
studier. Tillgangen till, samt villkoren for, ytterligare
finansiering, exempelvis genom nyemissioner, licens-
eller samarbetsavtal, eller 1an, paverkas av ett flertal
faktorer sasom Vicores studieresultat,
marknadsférhéllanden, den generella tillgdngen pa
kapital samt  Vicores kreditvardighet  och
kreditkapacitet. Aven stérningar och osikerhet p3
kredit- och kapitalmarknaderna kan begrédnsa
tillgangen till ytterligare kapital. Om Vicore misslyckas
med att anskaffa tillrdckligt kapital pa fordelaktiga
villkor, eller 6verhuvudtaget, skulle det medfora att
Bolaget kan behdva acceptera en dyrare
finansieringslésning, emissioner med betydande
rabatt och stor utspadning, eller leda till att Bolaget

tvingas begransa sin utveckling eller upphéra med sin
verksamhet.

Risker férknippade med nedskrivningar av
immateriella anlaggningstillgéngar

Bolagets immateriella tillgdngar i form av patent och
liknande réattigheter ar centrala for verksamheten
samt for Bolagets varde. Immateriella
anlaggningstillgdngar sasom patent, licenser och
liknande rattigheter kan bli féremal fér nedskrivningar
eller avskrivningar. Per 30 juni 2019 uppgick Vicores
patent, licenser och liknande rattigheter till cirka 69
MSEK. Vicore testar I6pande virdet pa sina
immateriella anlaggningstillgangar. | det fall
resultaten fran pagaende och framtida studier med
Bolagets lakemedelskandidater inte dverensstammer
med forvantningarna finns det en risk att Bolaget
tvingas skriva ner det redovisade vardet av
immateriella rattigheter. | nedskrivningsprévningen
gors vidare vissa antaganden. Om dessa antaganden
skulle vara felaktiga eller om Bolaget annars skulle
behdva gora nedskrivningar av immateriella tillgangar
skulle det ha en effekt pa Bolagets balansrdkning och
samlade varde.

Risker relaterade till skatt

Risker forknippade med felaktig
skattehantering

Om Vicores tolkning av skattereglering eller dess
tillamplighet &ar felaktig, om Skatteverket med
framgang gor negativa skattejusteringar for Vicore
eller om skatteregleringar andras, kan Vicores tidigare
och nuvarande hantering av skattefragor ifragasattas.
Om Skatteverket med framgang gor gallande sadana
ansprak kan detta leda till kostnader med avseende pa
skatt, inklusive skattetillagg och ranta. Detta kan ha
vasentlig negativ paverkan pa Bolagets finansiella
stdllning och Bolagets kapitalsituation.

Bolaget har ingett ett 6ppet yrkande till Skatteverket
rérande en interprisoverlatelse av en patentansdkan
och vissa immateriella rattigheter som skedde under
2018. Efter Overlatelsen noterades att den inte
beslutats i korrekt ordning, varfor den forklarades
ogiltig och aterfordes. Bolagets uppfattning ar att
overlatelsen darmed inte ska beaktas eller medféra
nagra skattekonsekvenser. Det finns dock en risk att
Skatteverket kommer fram till att transaktionen utgor
en ogiltig underprisoverlatelse med resultatet att
Bolaget antingen blir foremal for s3a kallad
uttagsbeskattning om cirka 11 MSEK eller att Bolaget
maste avsta fran skatteméssiga underskott fran 2017
om cirka 53 MSEK vilket motsvarar en uppskjuten
skattefordran om 11,4 MSEK. Bolaget har inte gjort
nagra reservationer i sin redovisning fér detta. Om
denna eller ndgon annan transaktion skulle rendera i
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ytterligare skattekostnader skulle det ha en effekt pa
Bolagets finansiella  stdllning och  Bolagets
kapitalsituation.

Risker forknippade med skattemassiga
underskott

Till féljd av att verksamheten har genererat betydande
underskott har  Vicore stora ackumulerade
skattemdssiga underskott. Per 30 juni 2019 uppgick
Vicores skattemdssiga underskott till cirka 204 MSEK.
Agarférandringar som leder till att det bestimmande
inflytandet 6ver Vicore &ndras, eller vissa
interndverlatelser som beskrivits ovan, kan innebara
begransningar, helt eller delvis, i mojligheten att
utnyttja sddana underskott i framtiden. Det finns dven
risk att Vicore inte kan generera tillrackliga vinster for
att utnyttja sadana skattemassiga underskott.
Mojligheten att utnyttja underskotten i framtiden kan
dven komma att paverkas negativt av framtida
andringar i tillamplig lagstiftning.

Risker relaterade till aktien

Risk for att en aktiv, likvid och fungerande
marknad inte utvecklas for Vicores aktier och
att kursen for aktierna kan bli volatil
Utvecklingen av Bolagets aktiekurs beror pa ett flertal
faktorer, sasom utvecklingen av Bolagets verksamhet
och projektportfolj, forandringar i Bolagets resultat
och finansiella stallning, forandringar i marknadens
forvantningar pa resultat, framtida vinster och
utdelningar, samt utbud och efterfragan pa Bolagets
aktier. Bolagets aktie &r noterad pa Nasdaq First North
Growth Market. Under 2019 har Bolagets aktiekurs
uppgatt till som lagst 15,7 SEK och som hogst 19,7 SEK
per aktie. Foljaktligen &dr  kursen  volatil.
Transaktionsfrekvensen och volymnivderna pa
handeln i Bolagets aktie fluktuerar 6ver tid och det
finns en risk att Bolagets aktie blir illikvid, innebarande
att det inte kommer att finnas en fullt fungerande
marknad for Vicores aktier. Det finns en risk att det
inte kommer att finnas kbpare om investerare dnskar
sdlja aktier i Bolaget vid en given tidpunkt eller att
forsaljning kommer att behdva ske till ett lagre pris an
normalt till foljd av lag efterfragan. Kursen for Vicores
aktier kan da bli volatil och aktiekursen kan sjunka
avsevdrt utan att Bolaget aviserat nagon nyhet.
Investerare kan forlora stora vdrden.

Vidare, till foljd av att Bolagets aktie ar mindre likvid,
kan aktiekursen for Vicores aktie paverkas negativt vid
exempelvis omfattande forsdljning av aktier av
befintliga aktiedgare, sarskilt nagon storre aktiedgare,
till exempel HealthCap VII L.P., eller nagon av de
styrelsemedlemmar eller ledande befattningshavare
som innehar aktier. Forsdljning av stora méangder
aktier, eller uppfattningen om att sadan forséljning
kommer ske, skulle kunna ha en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets aktiekurs.

Vicore har inte historiskt lamnat nagon
utdelning och framtida utdelningar &r
beroende av manga olika faktorer

Vicore ar ett utvecklingsbolag och genererar for
narvarande ingen vinst. Trots att Bolaget vid den extra
bolagsstamman i augusti 2018 undantagsvis
beslutade att dela ut huvuddelen avinnehavet i I-Tech
till aktiedgarna i Vicore, ar inte nagon aktieutdelning
planerad for de kommande aren. Det finns en risk att
Bolaget aldrig kommer att kunna ldmna
aktieutdelning, exempelvis om resultaten av Bolagets
lakemedelsstudier dr negativa, Bolaget inte genomfor
nagon utlicensiering eller ingdr samarbetsavtal
avseende lakemedelsprojekt, eller om Bolaget brister
i sin formaga att kommersialisera eventuella framtida
lakemedelsprodukter.

Vissa aktiedgare kan komma att utbva ett
betydande inflytande 6ver Vicores
verksamhet och ha mojlighet att paverka
frdgor som kraver godkannande fran Vicores
aktieagare

Per dagen for prospektet innehar den storsta
aktiedgaren HealthCap VII L.P. 27,8 procent av aktierna
och rosterna i Bolaget. HealthCap VII L.P. kan,
tillsammans med andra storre aktiedgare eller ensamt,
fortsatt ha majlighet att utdva ett vasentligt inflytande
over drenden som hanvisas till Bolagets aktiedgare vid
bolagsstamma eller annars. Till foljd av Bolagets
dgarbild finns det en risk att investerare inte kommer
att kunna utdva nagot inflytande alls eller att storre
aktiedgares intressen inte ar samstammiga med
Vicores eller andra aktiedgares. Sadana storre
aktiedgare skulle kunna utdva ett betydande
inflytande Gver Vicore pa ett sitt som inte pa basta
satt framjar dvriga aktiedgares intressen.

Framtida emissioner av aktier eller andra
vardepapper i Bolaget kan komma att spada
ut aktieagandet och paverka priset pa
aktierna

Vicore kommer att behova ytterligare kapital for att
finansiera sin verksamhet. Bolagets styrelse har
erhallit ett emissionsbemyndigande av arsstamman,
varigenom styrelsen, utan bolagsstammas beslut, kan
besluta om riktade emissioner med total utspadning
med upp till 20 procent, med eller utan rabatt mot den
vid var tidpunkt gallande aktiekursen, utan att erbjuda
teckning till befintliga aktiedgare. Om Bolaget valjer
att ta in ytterligare kapital, exempelvis genom en
liknande riktad nyemission av aktier som Bolaget
genomfdrde i januari 2019, finns det en risk att icke
teckningsberattigade aktiedgares dgarandelar spads
ut samt att aktiedgares ekonomiska intresse paverkas
negativt.
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Aktiedgare i vissa jurisdiktioner kan vara
forhindrade att delta i framtida nyemissioner
Om Vicore emitterar nya aktier vid en kontantemission
har aktiedgarna som huvudregel foretradesratt att
teckna nya aktier i forhallande till antalet aktier som
innehades fore emissionen. Aktiedgare i vissa andra
lander kan dock vara foremal for begransningar som
gor att de inte kan delta i foretradesrattsemissioner,
eller att deltagande pd annat satt forsvaras eller
begransas. Aktiedgare i andra jurisdiktioner kan
paverkas pa motsvarande sitt om teckningsratterna
eller de nya aktierna inte dar registrerade eller
godkdnda av behoériga myndigheter i dessa
jurisdiktioner. Vicore har ingen skyldighet att soka
liknande godkdnnanden enligt regler i nagon annan
jurisdiktion utanfor Sverige savitt avser
teckningsratter och aktier, och att gora detta i
framtiden kan bli opraktiskt och kostsamt. | den
utstrackning som Vicores aktiedgare i jurisdiktioner
utanfér Sverige inte kan utbva sina rattigheter att
teckna nya aktier i eventuella
foretradesrattsemissioner kommer deras
proportionella dgande i Bolaget att minska.
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Bakgrund och motiv

Vicore bildades 2005 och ar ett sarldkemedelsbolag med fokus pa patienter med fibrotiska lungsjukdomar.
Verksamheten i Vicore har sin grund i mer an tio ars forskning och utveckling av en ny typ av
lakemedelssubstanser. Vicores mal ar att bli en ledande aktoér inom forskning och utveckling av lakemedel for
behandling av fibrotiska lungsjukdomar och relaterade indikationer. Vicore avser att dokumentera de
terapeutiska egenskaperna hos sina lakemedelsutvecklingsprogram inom IPF, systemisk skleros (”SSc”) och
likartade indikationer. Genom att generera starka kliniska data ar det Vicores malsattning att skapa betydande
varde i Bolaget och darmed foérutsattningar for framtida finansiering och kommersiella samarbeten. Bolaget har
for narvarande tva lakemedelsutvecklingsprogram, VP01 och VP02 och den langsiktiga ambitionen &r att erhalla
regulatoriska godkdnnanden, lansera och marknadsfora ldkemedel for att hjidlpa patienter med fibrotiska
lungsjukdomar.

VPO1 syftar till att utveckla lakemedelssubstansen C21 fér behandling av IPF samt diffus systemisk skleros
("dSSc”). C21 &r en angiotensin |l typ 2 receptoragonist (”AT2R-agonist”) med potential att paverka
sjukdomsforloppet inom en rad olika indikationsomraden. Det &r den forsta smamolekyladra foreningen i sin klass
och har tilldragit sig betydande intresse fran akademiska forskare runt om i varlden och varit féremal for mer an
100 vetenskapliga artiklar, huvudsakligen kring effekter i prekliniska sjukdomsmodeller. De positiva
egenskaperna hos C21 stéds av omfattande forskning i huvudsakligen prekliniska sjukdomsmodeller. VPO1-
programmet befinner sig for narvarande i en fas I-studie for dosoptimering, i syfte att bestdmma en optimal dos
for fas lla-studien. C21 har erhallit sarlakemedelsstatus i bade USA och EU for indikationen IPF, vilket bland annat
ger upp till tio ars exklusivitet pa marknaden (fran dagen for registrering av ett godkant lakemedel) i Europa och
Japan samt sju ar i USA. Utéver IPF utvarderar Vicore indikationen SSc dar C21 bedéms kunna uppvisa positiva
egenskaper for en méjlig behandling.

Genom forvarvet av INIM Pharma AB i juli 2018 utvidgades Bolagets pipeline med ett andra
lakemedelsutvecklingsprogram, VP02. Detta baseras pa en ny formulering och administrationsvag for en befintlig
immunmodulerande substans (en s.k. ”IMiD"”). VP02 fokuserar pa IPF med avseende pa bade den underliggande
sjukdomen och den allvarliga hostan som ar associerad med IPF. For narvarande pagar formuleringsarbetet och
malet for innevarande ar ar att identifiera en formulering med optimala egenskaper. Nasta steg ar att genomfora
toxikologiska studier och darefter en fas I-studie under 2020.

En notering pa Nasdaq Stockholm kommer att 6ka férutsattningarna for att bredda Bolagets aktiedgarbas till
manga institutionella investerare och ge Vicore vytterligare tillgang till de svenska och internationella
kapitalmarknaderna, vilket bedéms framja Bolagets fortsatta tillvaxt och utveckling. Styrelsen anser att en
notering av Bolagets aktier pa Nasdaq Stockholm &r ett logiskt och viktigt steg i Vicores utveckling, vilket kommer
att 6ka kdannedomen om Vicore och dess verksamhet bland nuvarande och potentiella aktiedgare. Av dessa
anledningar har styrelsen ansokt om notering pa Nasdaq Stockholm. Bolagets ansékan om upptagande till handel
av Bolagets aktier pa Nasdaqg Stockholm har godkants av Nasdaq Stockholms bolagskommitté, forutsatt att vissa
sedvanliga villkor uppfylls.

Bolagets styrelse ansvarar fér Prospektet och enligt styrelsens kdinnedom éverensstimmer den informationen
som ges i Prospektet med sakférhdllandena och ingen uppgift som sannolikt skulle kunna pGverka dess innebérd
har uteldmnats.

MolIndal den 16 september 2019
Vicore Pharma Holding AB (publ)
Styrelsen
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Marknadsoversikt

Detta Prospekt innehdller bransch- och marknadsdata avseende Bolagets verksamhet och marknader. Sddan information ér
baserad pd Bolagets analys av flera kdllor, inklusive vetenskapliga studier, branschanalyser och uppgifter fran bolag
verksamma pd marknaden samt andra offentliga eller kommersiellt tillgidngliga datakdllor. Branschpublikationer eller
rapporter anger i allmdnhet att den information de innehdller har erhdllits fran primdra eller sekunddra kdéllor som tros vara
pdlitliga, men noggrannheten och fullstindigheten i sddan information dr inte garanterad. Bolaget har inte sjdlvstdndigt
verifierat och kan inte ge ndgon férsdkran om riktigheten av bransch- eller marknadsdata i Prospektet som har tagits ur eller
hdrrér fran sddana branschpublikationer eller rapporter. Affdrs- och marknadsdata samt analys som abstraheras och
utvecklas av Bolaget dr i sig oférutsdgbara och féremdl for osdkerhet, och avspeglar nédvindigtvis inte de faktiska
marknadsférhdllandena. Sadan data bygger pd undersékningar av marknaden, vilka i sig bygger pad stickprover och subjektiva
bedbémningar frdn bade forskare och respondenter, inklusive bedémningar om vilka typer av produkter och transaktioner som
bér ingd i den relevanta marknaden.

Information som ldmnats av tredje part har Gtergivits korrekt och sdvitt Bolaget kan férséikra sig om genom jimférelse med
annan information som offentliggjorts av sadana kdllor, har inga uppgifter utelimnats pg ett sdtt som skulle géra den
dtergivna informationen felaktig eller missvisande. Prognoser och framdtblickande uttalanden i detta avsnitt utgér inte ndgon
garanti fér den framtida utvecklingen, och faktiska hédndelser och omsténdigheter kan avvika vdsentligt frdn de aktuella
férvdntningarna. Flertalet faktorer kan orsaka eller bidra till sGdana avvikelser. Se vidare avsnittet ”Viktig information till
investerare”.

vanligaste interstitiella sjukdomarna lungfibros, yrkes-
och miljorelaterad sjukdom, blandad bindvavssjukdom
och sarkoidos. De sjukdomar som omfattas av
begreppet interstitiella lungsjukdomar &r dock
klassade som ovanliga sjukdomar vilket i princip
mojliggdr sarlakemedelsstatus for Vicores projekt
inom omradet.

Idiopatisk lungfibros (IPF)

Fibros innebar att det bildas 6kad arrvavnad i ett eller
flera organ som resultat av skada, inflammation eller
av okdnda orsaker. Fibros kan drabba i stort sett alla
organ och ar ofta en viktig orsak till sjuklighet och
dodlighet. IPF innebdr att de sma luftblasorna i
lungorna (alveolerna) och lungvdvnaden intill
alveolerna skadas. Sjukdomen forvdarras av att
lakningsprocessen orsakar fortjockning och skador pa
vaggarna i alveolerna, samt att fibros (arrbildning) i
alveolerna och lungvivnad uppstar. Arrbildningen sker
progressivt och forsamrar gradvis lungfunktionen.
Sjukdomen ar dodlig och overlevnaden efter diagnos
ar tre till fem ar. Overlevnadsgraden fér IPF dr darmed
lagre an for de flesta former av cancer.?

Introduktion

Vicores verksamhet &r i huvudsak inriktat mot
forskning och utveckling av ldkemedel for behandling
av interstitiella lungsjukdomar, vilka omfattar ett brett
spektrum av sjukdomar och definieras som sjukdomar
som drabbar vdvnader eller utrymmet runt
aleveolerna, d.v.s. de luftblasor dar gasutbytet med
kapilldrerna sker.

| allmdnhet kannetecknas interstitiella lungsjukdomar
av féljande symptom:

« Andnod
- | vissa fall svar hosta
- | sena skeden symptom pa hjartsvikt

Lungorna hos patienter med interstitiell sjukdom
uppvisar varierande grader av fibros, kiarlengagemang
och inflammation. Fibros kdnnetecknas av en &6kad
mangd och abnorm struktur av bindvaven; de mindre
karlen blir kroniskt sammandragna och muskellagret
fortjockat; inflammation kdnnetecknas av dverdrivna
inflammatoriska celler. Patienter vars lungbiopsier
uppvisar oOvervagande fibros indikerar typiskt sett
avancerad sjukdom och dalig prognos; medan
patienter med en dominans av inflammation har en
battre prognos och ofta svarar pa behandling.

IPF &r en relativt sallsynt sjukdom som oftast drabbar
personer i aldrarna 50 till 70 ar och oftare méan &n
kvinnor. Det uppskattas att mellan 80 000 och 111 000
personer i EU lever med IPF, dar 30 000—-35 000 nya fall
diagnostiseras varje ar. | USA lever cirka 100 000
personer idag med IPF, med 30000-40 000 nya
diagnoser per ar. Den overgripande prevalensen 6ver
hela varlden berdaknas vara 13-20 individer per 100
000 personer.?

Interstitiell lungsjukdom sags lange som en séllsynt
sjukdom men epidemiologiska studier har under
senare ar funnit att dessa sjukdomar ar mer utbredda
an tidigare beddmts. En amerikansk studie fastslog att
80,9 per 100 000 méan och 67,2 per 100 000 kvinnor i
USA har interstitiell sjukdom. Vidare diagnostiseras
31,5 nya fall per 100 000 mén per ar och 26,1 nya fall

] N NS Marknaden for lakemedel for behandling av IPF pa de
per 100 000 kvinnor per ar.! | denna studie ingar de

sju storsta marknaderna uppgick ar 2018 till

1 Coultas DB, Zumwalt RE, Black WC, Sobonya RE. The epidemiology of
interstitial lunng diseases AM J Respir Crit Care Med 1994; 150:967-972.

2 Coultas DB, Zumwalt RE, Black WC, Sobonya RE. The epidemiology of
interstitial lunng diseases AM J Respir Crit Care Med 1994; 150:967-972.
3 NIH National Library of Medicine. Genetics Home Reference
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2,3 miljarder USD, varav USA beloppsmassigt stod for
cirka 90 procent av forsaljningen.* Marknaden utgors
idag av tva godkdnda ldkemedel som kan bromsa upp
forloppet av forsamringen av lungfunktionen, Esbriet
(pirfenidone; Roche/Shionogi) och Ofev (nintedanib;
Boehringer Ingelheim). Analysforetaget Allied Market
Research prognosticerar att den arliga forsaljningen av
lakemedel inom IPF kommer att vara 3,6 miljarder USD
ar 2023, vilket motsvarar en o6kning med nastan
60 procent.®

Aven om bade Esbriet och Ofev kan bromsa
sjukdomsforloppet vid IPF &ar bada ldkemedlen
associerade med biverkningar sdsom krakningar och
diarré,s och har dannu inte visat att de kan forbattra
overlevnaden eller livskvaliteten for de drabbade
patienterna vilket gér att manga patienter avstar
behandling.”For ett lakemedel som kan uppvisa battre
effekt och/eller battre sikerhets- och toleransprofil ar
det Bolagets bedomning att det finns en betydande
forsaljningspotential dar ett sadant ldkemedel kan
komma att ersitta de nu existerande behandlingarna.

Marknadstrender och konkurrens inom IPF

Marknaden for IPF-preparat har under senare ar
tilldragit sig ett stort intresse fran lakemedelsindustrin
pa grund av det stora medicinska behovet. Enligt
American Thoracic Society behandlas idag 60 till 70
procent av alla IPF-patienter med milda till moderata
symptom inte alls.® Anledningen till detta ar antingen
att de inte tolererat behandlingen eller att de inte ar

beredda att exponera sig for de kanda starka
biverkningarna som ar associerade med lakemedlen.
Det finns saledes ett stort behov fér nya lakemedel
med en battre biverkningsprofil som kan férlanga
overlevnaden eller livskvaliteten for drabbade
patienter. IPF som indikation utgér numera framsta
prioritet inom respirationsomradet bland flera av
varldens framsta lakemedelsforetag. Till foljd av detta
har  flera  framgangsrika licensaffarer  och
foretagsforvarv genomférts inom omradet. Bland
foretagsforvarven utmarker sig bland annat Roche
som 2014 forvarvade IPF-bolaget InterMune for 8,3
miljarder USD.®

Under 2021 upphor patentskyddet for Esbriet i USA,
samtidigt som nya forbattrade terapier kan komma att
na marknaden. Enligt Bolagets beddmning aterfinns
bland konkurrenterna bland annat flera av de stora
lakemedelsféretagen samt mindre bolag som Fibrogen,
Galapagos, Prometic Life Sciences och Promedior.

Ett tecken pa intresset for IPF kom 2017 da tva bolag,
Fibrogen och Galapagos, rapporterade lovande data
fran deras respektive fas Il-studier i IPF.1%1 Nar
Fibrogen rapporterade data fran sin 48-veckors studie
i 103 patienter okade bolagets marknadsvarde med
mer dn 1,1 miljarder USD. Som jamférelse Okade
marknadsvardet med mer an 400 miljoner USD nér
Galapagos rapporterade positiva resultat fran sin fas
Ila-studie 6ver 12 veckor i 23 patienter.2

Foretagsforvarv och licensaffarer inom antifibros och/eller IPF samt hosta

Licensgivare Licenstagare

Utvecklingssteg vid

2019 Bridge Biotherapeutics Boehringer
Ingelheim

2016 Nitto Denko BMS

2016 Afferent Pharmaceuticals Merck

2015 Promedior BMS

2014 InterMune Roche

2014 Galecto Biotech BMS

2012 Stromedix Biogen Idec

2011 Amira Pharmaceuticals BMS

2011 Arresto BioSciences Gilead Sciences

tidpunkt for affar (MUSD)
Licens Fas | 1300
Licens Fas Ib Ej offentligt
Forvarv Fas Ilb 1250
Option Fas Il 1250
Forvarv Godkand (EU och Kanada), 8300

Registrering (USA)
Option FasI/lla 444
Forvarv Fas Il 563
Forvarv Fas | 475
Forvarv Fas | 225 + milestones

* Uppgifterna i tabellen ovan utgér Bolagets egna uppgifter, hamtade bland annat fran respektive licenstagares pressmeddelande i samband

med offentliggérandet av respektive affar.

4Roche, sales in 2018 (Esbriet) och Boehringer Ingelheim, sales in 2018
(Ofev). Kélla: Bolagsrapporter.

5 Allied Market Research, Idiopathic Pulmonary Fibrosis Market by Type of
Drug (Pirfenidone, Nintedanib) and Region, September 2017.

6 Lakemedelsfakta om Esbriet och Ofev fran FASS (Farmaceutiska Specialister
i Sverige).

7 Initieringsanalys utford av Goetz Partners, offentliggjord 28 mars 2018.

8 ATS (American Thoracic Society) conference 2018.

2 Roche, media release “Roche and InterMune reach definitive merger
agreement”, 24 augusti 2014.

10 FibroGen, “FibroGen Announces Positive Topline Results from Phase 2
Study of Pamrevlumab in Idiopathic Pulmonary Fibrosis”, 7 augusti 2017.

11 Galapagos “GLPG1690 halts disease progression in IPF patients in FLORA
Phase 2a trial”, 9 augusti 2017.

12Yahoo! Finance, Bolagets egna observationer av FibroGens och Galapagos
aktiekurser efter bolagens offentliggérande av pressmeddelande rérande
utfall.
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Diffus systemisk skleros
(dSSc)

Bolaget har valt diffus systemisk skleros som den andra
indikationen fér VP01 (C21), utéver IPF. Sjukdomen
utgor en undergrupp till systemisk skleros och har en
tydlig koppling till angiotensin Il och en uppreglering
av angiotensin |l typ 2-receptorn, som C21 verkar
genom. AT2R som &r kand fér att motverka saval
fibrotiska som vaskuldra forandringar i ett antal
sjukdomsmodeller.

Diffus systemisk skleros ar en allvarlig, sallsynt,
kronisk, autoimmun sjukdom som paverkar bade hud
och inre organ. Det finns inget botemedel och svara
fall behandlas med potenta immunmodulerande
lakemedel eller benmargstransplantation.
Prevalensen for systemisk skleros uppskattas till 7-34
och 14-44 per 100 000 individer i Europa respektive
Nordamerika. Den arliga incidensen uppskattas till 1—
2 och 1-6 per 100 000 individer i Europa respektive
Nordamerika. Systemisk skleros &ar 3-4 ganger sa
vanligt hos kvinnor som hos man. Det uppskattas att
20 procent av patienterna med systemisk skleros har
den svara diffusa formen. Mellan 30 och 50 procent av
patienterna lider ocksd av interstitiell lungsjukdom
som foéljd av sin grundsjukdom.

Sarlakemedel

De regulatoriska myndigheterna kan bevilja en
lakemedelskandidat s3 kallad  sdrlakemedels-
klassificering (Orphan Drug Designation) ("ODD”).
Sarlakemedel @mnar behandla sédllsynta sjukdomar
och sarlakemedelsstatus ar ett satt att uppmuntra
forskning och utveckling av Iakemedel fér behandling
av sadana sjukdomar.

| USA och Europa beddms ungefiar 60 miljoner
manniskor lida av nagon av de 7 000 identifierade
sdllsynta sjukdomarna.s Totalt beddms cirka 350
miljoner manniskor runt om i varlden lida av nagon av
de identifierade séllsynta sjukdomarna.

Enligt en rapport fran EvaluatePharma berdknas
marknaden for sarlakemedel vaxa med 12,3 procent
per ar fram till 2024 och na ett varde om 242 miljarder
USD. Detta att jamféra med en forvantad arlig tillvaxt
om 7,4 procent for hela lakemedelsmarknaden under
samma period.”

Trots den begransade patientpopulationen inom
sallsynta sjukdomar har flera stora bolag skapats som
uteslutande fokuserar pa séarlakemedel. Enligt
Bolagets bedémning &dr de amerikanska bolagen

13 Bergamasco A, et al. Epidemiology of systemic sclerosis and systemic
sclerosis-associated interstitial lung disease. Clinical Epidemiology 2019:11
257-273.

14 EvaluatePharma, Orphan Drug Report 2018, maj 2018.

15 European Medicines Agency (EMA), "Orphan designation”, 2017.

16 Biostock, “Marknadsvérdet av sirlikemedel dubblas till &r 2022”, 1
november 2017.

Alexion Pharmaceuticals, Biomarin, Celgene och
Genzyme formodligen de mest kdnda exemplen.
Genzyme forvarvades under 2011 av Sanofi for cirka
20 miljarder USD. Alexion Pharmaceuticals, Biomarin
och Celgene har marknadsvarden pa 25, 14 respektive
69 miljarder USD.* Det finns flera exempel pa nordiska
bolag som framgangsrikt utvecklat och lanserat
sarlakemedel. Ett exempel dr Sobi som utvecklat och
lanserat flera sarlakemedel inom, framfor allt,
hemofili. Sobi dr noterat pa Nasdaqg Stockholm och har
ett marknadsvirde pa cirka 48 miljarder SEK.»
Ytterligare ett exempel ar Wilson Therapeutics som
startades 2012 och fort fram WTX101 till kliniska fas
[ll-studier som potentiell behandling av Wilsons
sjukdom. Wilson Therapeutics genomforde i maj 2016
en borsnotering pa Nasdag Stockholm och tog
samtidigt in 435 MSEK. Efter en positiv klinisk
utveckling lade det amerikanska ldkemedelsbolaget
Alexion i april 2018 ett bud pa, och forvarvade
sedermera Wilson Therapeutics, till en vardering om
som varderade bolaget till cirka 7 miljarder SEK.2

Faser vid
lakemedelsutveckling

Explorativ fas

Under den explorativa fasen pagar laboratoriearbete
med inledande tester av substanser som kan vara
effektiva mot en eller flera sjukdomar. Fasen
kdannetecknas av de aktiviteter som bedrivs av
kemister, biologer och farmakologer som studerar och
utvecklar olika substanser i laboratorium (férsok in
vitro, d.v.s. provrorsforsok). Med hjalp av effektiva
sjukdomsmodeller i djur kan forskare studera hur olika
lakemedelssubstanser upptrader och fungerar. Syftet
med den explorativa fasen &r ocksa att erhalla
detaljerad kunskap om hur bakomliggande molekylara
mekanismer ger en viss farmakologisk effekt. Darmed
uppnas en forstaelse for de biologiska mekanismerna
och/eller signalvidgarna som substansen paverkar.
Sedan viljs enskilda substanser ut for narmare studier,
bade i laboratorium och i djurmodeller.

Preklinisk fas

Syftet med den prekliniska fasen ar fraimst att valja ut
en ldkemedelskandidat for vilken en ansékan kan
lamnas in for att fa genomféra kliniska studier pa
manniskor. | denna fas genomfors olika tester och
experiment i laboratoriemiljo framst for att sakerstalla
att produkten ar tillrdckligt saker och stabil samt for att
klargéra hur den upptrader i kroppen och hur den
lamnar den. Testerna sker ofta forst in vitro, for att
sedan kompletteras med djurforsok (forsok in vivo). |
vissa fall kan forsoken &dven ske ex vivo, pa levande

17 EvaluatePharma, Orphan Drug Report 2019, april 2019.

18 Reuters, 2011, “Sanofi to buy Genzyme for more than $20 billion”.

19 Marknadsvarde (market cap) for respektive bolag &r hamtat fran Reuters
den 28 augusti 2019.

20 Nasdaq Stockholm, bérsvirde for Sobi per den 28 augusti 2019.

2L Alexion, ”Alexion To Acquire Wilso Therapeutics”, 11 april 2018.
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vavnad som avlagsnats fran kroppen, eller i odlade
cellmiljoer.

Fas |

| klinisk fas | testas ldkemedelskandidaten pa friska
frivilliga forsokspersoner. Syftet med denna fas ar att
utvardera lakemedlets sdakerhet och biverkningsprofil
hos manniskor. Detta utférs genom att administrera
lakemedlet i o©kade doser och underséka hur
lakemedlet absorberas, distribueras, metaboliseras
och utsondras ("ADME”) i manniskokroppen for att
sedan  kunna faststdlla lamplig dos och
doseringsintervall som kan ha en positiv effekt pa
sjukdomen utan att orsaka oonskade biverkningar. Fas
I-forsok inkluderar vanligtvis 20-80 friska frivilliga och
tar 6-12 manader att slutfora.

Fas Il

| klinisk fas Il testas ldkemedlet pa ett urval sjuka
patienter (vanligtvis 100-300) med syftet att pavisa
lakemedlets effektivitet, dosniva och att bekrafta dess
sakerhet. Fas II-forsok kan dven innefatta jamforelser
med en grupp som far en inaktiv placebobehandling
eller ibland med en aktiv komparator (d.v.s. ett redan
godkant ldkemedel pd marknaden) som en kontroll.
Fas II-forsok tar i allmdnhet 12-18 manader att
slutféra. Nar det galler sarlakemedel anpassas kraven
till de for sjukdomen radande omstdndigheterna. Till
exempel ar myndigheten beredd att acceptera studier
genomforda pa farre individer om det inte finns sa
manga patienter.

Fas Il

| klinisk fas Ill, som ibland kallas bekrdftande eller
pivotala studier, underséks lakemedlets effektivitet
och sdkerhet i bredare och stdrre patientgrupper
(vanligtvis 1 000-5 000, men betydligt farre vid
ovanliga sjukdomar). Huvudsyftet &ar att visa en
statistiskt signifikant skillnad mellan patienter som
behandlas med ldkemedelskandidaten och de som far
placebo (eller standardbehandling). Om resultaten ar
positiva skickas de till myndigheter for att begara
marknadsforingstillstand. Fas lll-studier tar vanligtvis
mellan ett och fyra ar att slutféra beroende pa
studiens omfattning. Nar det galler sdrldkemedel
anpassas kraven till de fér sjukdomen radande
omstandigheterna. Till exempel ar myndigheten
beredd att acceptera studier genomférda pa farre
individer om det inte finns sa manga patienter. Man ar
ocksa mer benagen att acceptera biomarkorer i stallet
for s.k. “outcome data” (d.v.s. data som oftast dver en
langre period visar direkta och indirekta effekter av en
behandling).

Regulatorisk dversikt
Regulatorisk process
Innan en klinisk prévning kan pabdrjas maste foretaget

ansbka om att fa ett godkdnnande fran
tillsynsmyndigheterna i de lander ldkemedels-
kandidaten ska studeras. Utover dessa

myndighetsgodkdnnanden maste féretag dven ansoka
om och erhdlla godkdnnande fran lokala etiska
kommittéer.

I samband med ett Iakemedelsutvecklingsprogram kan
foretaget ansdka om regulatorisk radgivning fran
tillsynsmyndigheterna foér att erhalla regulatorisk
vagledning kring bolagets utvecklingsplan. Det finns
olika typer av myndighetsmoten for foretag som soker
vagledning fran FDA under utvecklingsfasen.

| EU maste en ansokan om marknadsgodkannande for
ett nytt lakemedel dven inkludera resultat fran studier
som utforts bland barn, i enlighet med en
overenskommen pediatrisk undersokningsplan, savida
inte EMA har beviljat dispens. Nar godkannandet har
erhallits och studieresultaten ingar i produkt-
informationen ar l[dkemedlet berattigat till forlangning
med sex manaders tillaggsskydd. For sarldkemedels-
klassade produkter  forlangs  den  tiodriga
marknadsexklusiviteten till tolv ar.

Baserat pa positiva data i Fas 3-studien ldmnas en
ansokan om marknadsgodkdnnande in till de
regulatoriska myndigheterna, framst FDA i USA och
EMA i EU. Ansokan ska innehalla den information som
har erhadllits under bade den prekliniska och den
kliniska fasen som redogor for produktens kvalitet,
sakerhet och effektivitet. Tillsynsmyndigheten
genomfor sedan en granskning som bland annat
omfattar en bedémning dar lakemedlets nytta vags
mot dess risker.

Godkdnnande som sdrlakemedel

For att stimulera och uppmuntra utvecklingen av
lakemedel for patienter som har sallsynta sjukdomar
dar de medicinska behoven inte ar tillfredsstéllda har
de regulatoriska myndigheterna runt om i varlden
introducerat klassificeringen sarlakemedel. De kan
diarmed bevilja en ldkemedelskandidat sa kallad
sarlakemedelsklassificering.

USA var 1983 forst med att infora ett sarskilt regelverk
for denna typ av sjukdomar genom Orphan Drug Act.
Sedan starten har FDA godkant mer an 500 lakemedel
for forsaljning under detta regelverk och drygt 4 300
projekt har erhallit sarlakemedelsstatus. Det
amerikanska programmets succé ledde till att Japan
(1993) och sedermera aven Europa (2000) foljde efter
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med egna lagstiftningar. Definitionen av sallsynt
sjukdom ser ut som foljer for de olika marknaderna:»

» USA: <200 000 patienter per indikation

« Japan: <50 000 patienter per indikation

» Europa: < 5 per 10 000 (cirka 250 000 patienter per
indikation)

Att utveckla lakemedel med sarlakemedelsstatus ger
en rad fordelar. Finansiella drivkrafter inkluderar
bland annat marknadsexklusivitet som innebar skydd
mot konkurrens. | USA kan marknadsexklusivitet
erhallas under sju ar fran godkdnnande och i EU och
Japan tio ar fran godkdnnande.

Andra fordelar med sarlakemedelsstatus ar kopplade
till region och kan t.ex. innebdra att skattekredit
avseende vissa utvecklingskostnader samt rabatt
avseende avgiften till FDA i USA erhalls. | EU och Japan
kan assistans med utvecklingen av Iakemedlet erhallas
samt rabatt pa avgiften till den europeiska
lakemedelsmyndigheten EMA. 2

Nar det géller sarlakemedel, som alltsa riktar sig till
farre patienter blir studierna ofta mindre och storre
vikt fasts vid biomarkdrer och inte sdllan kombineras
utvecklingsfaserna vilket kan leda till en snabbare
utvecklingsprocess.®

Regulatorisk granskning

Nar alla prekliniska och kliniska data har samlats in
skickas en registreringsansdkan in till FDA och EMA.
Detta kallas New Drug Application ("NDA”) i USA om
det ar en liten molekyl och en biologisk licensansdkan,
och Biologics License Application (”"BLA”) om det

22 EvaluatePharma, Orphan Drug Report 2019, april 2019.
23 EvaluatePharma, Orphan Drug Report 2019, april 2019.
24 EvaluatePharma, Orphan Drug Report 2019, april 2019.

potentiella |lakemedlet ar en proteinbaserad produkt.
N&r en NDA/BLA har ldamnats in har FDA 30 dagar att
informera foretaget om huruvida de kommer att
acceptera ansokan. Oversynen av NDA/BLA utférs av
antingen Center for Drug Evaluation and Research
("CDER”) eller Center for Biologics Evaluation and
Research ("CBER”). FDA kommer ocksa att bestimma
om en NDA/BLA kommer att fa en standardmdssig
eller accelererad granskning. En standardrevision
innebdr att FDA kommer att slutféra sin granskning
inom cirka 10 manader, medan en prioriterad
granskning (som en féljd av moderniseringslagen fran
1997) bor slutféras inom sex manader. Nar FDA har
godkant en NDA/BLA, kan det nya ldkemedlet
marknadsforas. | EU har EMA en liknande process.

Ansvar efter godkannandet

FDA eller EMA kan, som ett villkor for godkdnnande,
aldgga utvecklaren ett flertal krav som ska uppfyllas
efter godkdnnandet. Det kan réra sig om krav pa
ytterligare studier, inklusive Fas IV-studier avseende
sakerhet och effektivitet samt ytterligare 6vervakning
for att utvdardera och Overvaka sakerheten och

effektiviteten hos produkten samt specifika
riskformildrande atgarder.
Om lakemedelsutvecklaren, efter godkannandet,

avser att forandra den godkdnda produkten, till
exempel genom att lagga till nya indikationer, krdvs en
utvardering och godkdnnande av andringarna fran
den behdriga myndigheten.

25 Biostock, “Marknadsvardet av sarlakemedel dubblas till ar 2022”7, 1
november 2017.
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Verksamhetsbeskrivning

Introduktion

Vicore dr ett bolag inriktat mot forskning och
utveckling av ldkemedel foér behandling av
interstitiella  lungsjukdomar och  naraliggande
indikationer. Verksamheten i Vicore har sin grund i
mer &n tio ars forskning och utveckling av en ny typ av
lakemedelssubstanser som stimulerar AT2-receptorn
och verkar inom Renin-Angiotensin Systemet (”"RAS”),
ett grundlaggande hormonsystem som exploaterats
framgangsrikt med ldkemedel riktade mot bland
annat hogt blodtryck. Bolaget bedriver sitt forsknings-
och utvecklingsarbete i tva ldkemedelsprogram, VP01
och VP02.

Inom ramen for det forsta programmet VPO1
utvecklar Bolaget substansen C21 som &r en AT2R-
agonist. Det ar den férsta smamolekyladra foreningen i
sin klass och har tilldragit sig betydande
forskningsintresse och varit foremal for fler an 100
vetenskapliga artiklar, huvudsakligen kring effekter i
prekliniska sjukdomsmodeller. Med stéd av den
omfattande forskning som skett kring C21 i allmdnhet
och antifibrotiska effekter i synnerhet, har Vicore valt
att fokusera den kliniska utvecklingen av
lakemedelskandidaten i forsta hand till IPF och dSSc.

| augusti 2018 forvdrvades INIM Pharma, vilket
innebar att Bolaget tillférdes ldkemedelsprojektet
VP02 som é&r inriktat bade mot den svara hosta som
ses vid IPF och pa sikt dven mot grundsjukdomen.
VP02 baseras pa |MiD-teknologin. VP02:s IMiD-
teknologi innebdr en ny formulering av en befintlig
IMiD-substans som dr ett immunmodulerande

lakemedel, dvs ett ldkemedel som paverkar
immunforsvaret. Denna substans har
vildokumenterade antifibrotiska och

antiinflammatoriska egenskaper och lampar sig darfor
val fér behandling av interstitiella lungsjukdomar.

Forvarvet av INIM Pharma innebar en breddning av
verksamheten samtidigt som Bolaget fokuserades
ytterligare mot ovanliga och svara lungsjukdomar.
Vidare innebar férvarvet av INIM Pharma att Bolaget

tillfordes  ytterligare kompetens inom bade
lakemedelsutveckling  och interstitiella  lung-
sjukdomar.
Vision

Vicores vision ar att eliminera smartan och lidandet
som orsakas av fibrotiska lungsjukdomar. Som bolag
ar Vicore stolta over dess satt att samarbeta
vetenskapligt ndra patientorganisationer,

HISTORIK

Dagens verksamhet i Vicore inleddes ar 2000
baserat pa forskning vid Uppsala Universitet och
Sahlgrenska Akademin. Verksamheten
finansierades under de forsta aren av ett antal
riskkapitalbolag. Bolaget inkdptes av A+-gruppen
fran grundarna under 2007. Ett stort antal
forskningssamarbeten med akademiska
institutioner  har  genererat omfattande
effektdatai prekliniska sjukdomsmodeller och har
legat till vetenskaplig grund for de kliniska
initiativ. som nu tas. Vicores nuvarande
bolagsstruktur etablerades 2009 som dotterbolag
i Mintage Scientific AB. | verksamheten ingick
dven ett betydande &gande i I-Tech AB. |
december 2015 genomforde Bolaget en emission
om cirka 19 MSEK samt notering pa Nasdaq First
North Growth Market.

2004 — C21 syntetiseras

2009-2015 — Prekliniska studier kring C21
genomfors

2015 — IPF valjs som huvudindikation fér VP01

2016 — Den foérsta kliniska studien genomférs med
VP01

2017 - Institutionella investerare investerar
sammanlagt 56 MSEK i tva riktade
nyemissioner

2018 — INIM Pharma forvdrvas genom
apportemission, varigenom HealthCap blir storsta
aktiedgare. Merparten av aktieinnehavet i [-Tech
delas ut till aktiedgarna. Bolaget genomfor en
foretradesemission om cirka 80 MSEK

2019 — Bolaget genomfor en riktad nyemission
varigenom institutionella investerare investerar
sammanlagt 160 MSEK

vetenskapliga experter och kliniker for att hitta
innovativa l6sningar som moter deras behov.

Verksamhetsmal

Vicores mal ar att etablera Bolaget som en
internationellt ledande akt6ér inom svara och ovanliga
lungsjukdomar och narliggande indikationsomraden.

Genom kliniska studier ska Vicore pavisa terapeutiska
egenskaper fér VPOl och VP02 inom IPF och
ytterligare indikationsomraden.
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Genom starka kliniska data skall Vicore bygga
betydande varden i Bolaget och darmed skapa
forutsattningar for framtida finansiering och
kommersiella samarbeten. Bolagets langsiktiga
ambition &r att erhalla regulatoriska godkdnnanden
och lansera fardiga lakemedel.

Finansiella mal

Vicores utdelningspolicy ar att dela ut cirka 50% av
Bolagets arliga vinst efter skatt till aktiedgarna nar
Vicore har uppnatt 6nskad finansiell stabilitet, med
hansyn till nuvarande och framtida vinstnivaer,
investeringsbehov, likviditet och
utvecklingsmojligheter samt allmdnna ekonomiska
och affarsmassiga forutsattningar. Ingen utdelning ska
ske innan Bolaget genererar signifikant vinst.

Frisk lunga

Vaxlande fibrotisk och
normal lungvédvnad

Idiopatisk lungfibros

Idiopatisk lungfibros ar den vanligaste typen av
lungfibros och ar en allvarlig och forédande sjukdom
utan kiand orsak till uppkomst. Sjukdomen
kdnnetecknas av att lungfunktionen minskar pa grund
av en irreversibel bildning av fibros (d.v.s. arrvdvnad)
vilken orsakar stelhet, irreversibel forlust av
lungfunktion, andningssvarigheter samt svar ihdllande
torrhosta.26  Sjukdomen intraffar  vanligen i
aldersspannet 50 till 70 ar. Den &r vanligare hos méan
men antalet fall bland kvinnor 6kar. Det uppskattas att
mellan 80 000 och 111 000 personer i EU lever med
IPF, ddr 30 000-35 000 nya fall diagnostiseras varje ar.
I USA lever cirka 100 000 personer idag med IPF, med
30000-40 000 nya diagnoser per ar. Den
overgripande prevalensen over hela vdrlden berdknas
vara 13-20 individer per 100 000 personer.? For att
vara en s.k. sarlakemedelsindikation &dr antalet IPF-
patienter relativt stort.

Alveoli vid IPF

Bikakebildning (samlade
cystiska omraden)

Omraden med fibros orsakar
minskad syretillforsel till blod-
flodet

Bronkioler (sma luftvagari

lungorna)

Figur 1. Idiopatisk lungfibros karaktdriseras av progressiv fibros (érrbildning) i lungorna. Sjukdomen ger gradvis férsimrad
lungfunktion som leder till andfaddhet och hosta. | senare stadier av IPF ses ofta tecken pa pulmonell hypertension.

% |diopathic Pulmonary Fibrosis, Martinez F.J & al. Nat. Rev. Dis. Primers 3,
17074 (2017).

27 NIH National Library of Medicine. Genetics Home Reference.
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Dodligheten i samband med IPF ligger pa ungefar
samma niva som lungcancer med en medeléverlevnad
pa tre till fem ar efter diagnos. For narvarande finns
det inget botemedel mot IPF och
behandlingsalternativen  4r  begrinsade. Tva
lakemedel har godkants for behandling av IPF: Ofev®
(nintedanib, Boehringer Ingelheim) och Esbriet®
(pirfenidone, Roche). Bada har visat sig bromsa
utvecklingen av sjukdomen men de associerade
biverkningarna har dock begrdansat anvandningen.
Enligt American Thoracic Society far i genomsnitt 60—
70 procent av patienterna med mild till mattlig IPF
ingen behandling. Anledningen &r att de antingen inte
tolererar dagens behandlingsalternativ eller &r ovilliga
att exponeras for de starka biverkningarna av
tillgangliga lakemedel. Esbriet och Ofev har dock varit
framgangsrika kommersiellt och nadde en
sammanlagd forsaljning pa omkring 2,3 miljarder USD
ar 2018. Sammanfattningsvis dr behovet av nya
terapeutiska alternativ med forbattrad effektivitet
och sdkerhet fortfarande hog.

Bolagets projektdversikt

Idiopatisk lungfibros (IPF
VPO1 (C21) P g (1PF)

VP02 (IMiD) idiopatisk lungfibros (IPF)
Nya uppfoljnings-

Ny kemi
molekyler ¥ rem!

Explorativ fas

Figur 2. Vicores pipeline fér fortsatt utveckling av VP01 och VP02

VP01 — AT2-receptoragonist
Lakemedelsprojektet VP01 syftar till att utveckla
lakemedelssubstansen C21 fér behandling av
idiopatisk lungfibros samt diffus systemisk skleros.
Efter att ett flertal indikationsomraden utvdrderats
identifierade Bolaget idiopatisk lungfibros som det
forsta  indikationsomradet fér den fortsatta
utvecklingen av C21. IPF ar en dodlig lungsjukdom dar
det i dagslaget saknas effektiva behandlingar med en
gynnsam biverkningsprofil. Sjukdomen faller inom
ramen foér den s3 kallade sarlakemedelslagstiftningen
och Vicore har erhallit sdrlakemedelsstatus for IPF i
bade EU och USA. Sammantaget bedémer Bolaget att
IPF &r ett omrade dar det finns stora medicinska
behov, betydande kommersiell potential samt
forutsattningar att genomfora kliniska studier till en
rimlig kostnad.

2 Kawaguchi Y & al Arthritis and Rheumatism 50;1 (2004) 216-226,
Parra ER & al, Clinics 69;1 (2014) 47-54.

2 Medscape.com

Varga 2018 in Harrison’s principles of internal Medicine, 20t edition.

Diffus systemisk skleros

Systemisk skleros dr en sjukdom med en tydlig
koppling till angiotensin Il och en uppreglering av
angiotensin Il typ 2-receptorn (som C21 verkar
genom), som ar kand for att motverka saval fibrotiska
som  vaskuldra forandringar i ett antal
sjukdomsmodeller.2 Diffus systemisk skleros &r en
allvarlig, sallsynt, kronisk, autoimmun sjukdom som
paverkar bade hud och inre organ. Det finns inget
botemedel och svara fall behandlas med potenta
immunmodulerande lakemedel eller
stamcellsbehandling.» Det uppskattas att mellan 150—
400 per en miljon individer har systemisk skleros.
Prevalensen varierar mellan olika geografiska
regioner. Det uppskattas att 20 procent av
patienterna med systemisk skleros har den svara
diffusa formen. Systemisk skleros ar 3—4 ganger sa
vanligt hos kvinnor som hos man.®

B TN ST ST

Fas | slutford
Diffus systemisk skleros (dS5c) Fas | slutféird

Vidare stods valet av IPF som en |amplig indikation av
ett flertal positiva prekliniska studier inom omradet.
VPO1 (C21) harstammar fran omfattande forskning pa
RAS, ett centralt system i kroppen for reglering av
blodtryck och saltbalans. Inom RAS finns AT2-
receptorn som vid stimulering kan ha ldkande effekter
pa vavnadsskador eller vid rubbningar av
immunsystemet samt kan ocksa motverka de negativa
effekterna av AT1-receptorn. AT2-receptorn har visat
sig hogt uppreglerad i sjukdomar som IPF (magnitud
om 200x-600x). Vicores substans C21 ar den forsta
AT2-agonisten som selektivt binder till och aktiverar
AT2-receptorn.

30 Bergamasco A, et al. Epidemiology of systemic sclerosis and systemic
sclerosis-associated interstitial lung disease. Clinical Epidemiology 2019:11
257-273.
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Det som sarskiljer VP01 fran de flesta andra projekt
inom IPF dr den multimodala effekten som C21
mojliggor. Substansen binder till AT2-receptorn och
genererar darmed en mangd biologiska effekter som
ar gynnsamma for att motverka fibros och
inflammation. Genom att C21 genererar flera
effekter som har en positiv pdverkan pa
sjukdomsforloppet vid IPF starks forutsattningarna
for att substansen skall ha en terapeutisk effekt.
Vicore Pharma har valt dSSc som den andra
indikationen for VP01 (C21), utover IPF.

Vicore har erhallit sérlakemedelsstatus for VPO1 for
behandling av IPF i Europa och USA, vilket bl.a. ger
en tiodrig exklusivitet pa marknaden (fran dagen for
registrering av ett godkant lakemedel) i Europa samt
sju ar i USA.

Projektstatus VP01

Det har genomforts ett stort antal prekliniska studier
med C21, vilka genererat en betydande mangd data
som pavisar antifibrotiska, antiinflammatoriska och
vaskuldra  effekter. Vidare har ett antal
sakerhetsstudier i djur genomforts fér att kunna
initiera det kliniska studieprogrammet. Under 2016
genomfdrde Vicore en forsta klinisk fas I-studie med
C21 dar substansen gavs i 6kande doser till 24 friska
frivilliga man. Studien utfoll enligt férvantan och
visade att C21 tolereras val, ar saker i hoga doser och
uppvisar forvantade koncentrationer i blodet.
Huvudsyftet med fas I-studien var att pavisa att C21
har en god sdkerhetsprofil och darmed mojliggora
fortsatta kliniska studier.

Dessa resultat Oppnade mojligheten att kunna
genomfdra ytterligare en doseskalerande fas I-studie
med malet att kunna identifiera den hogsta optimala
dosen som kan anvdndas i fas lla-studien i IPF-
patienter som Bolaget avser paboérja under 2019. Den
doseskalerande fas I-studien avslutades den
6 september 2019. Studien kunde etablera att 200 mg
av C21 dagligen ar sdkert och utgbér den hogsta
tolerabla dosen.

Néasta steg ar tva fas lla-studier, en fas lla-studie pa
IPF-patienter och en fas lla-studie i patienter med
dSSc. Dessa planeras att initieras under andra halvaret
av 2019. Fas lla-studien i IPF har utformats i
samarbete med internationella kliniska experter inom
IPF och kommer att undersoka bade sakerhet och
lungfunktion. Studien syftar till att stodja beslutet att
inleda en konfirmerande fas IIb/Ill-studie. Studien for
indikationen dSSc har dven den designats i samarbete
med varldsledande expertis.

vv

AT1 receptor AT2 receptor

= Okar blodtryck

= Motverkar AT1-
receptorns effekt

Vévnadsskyddande
= Fibros Vévnadslakande

Vavnads-
regeneration

= |nflammation

Okat uttryck av AT2
receptorn i skadad
vavnad

Figur 3. Vetenskapen bakom VPO1.

Parallellt fortsdtter arbetet med att identifiera nya
selektiva AT2-receptormolekyler for vidareutveckling.
Detta arbete sker i samarbete med externa forskare.

Vicore beddmer att det kommer att kosta cirka
50 MSEK for att komma till nasta vasentliga
vardedrivande och risknedsdttande handelse i VP01
for behandling av IPF (vilket &r avslutande av fas lla-
studien). Vicore bedémer att det kommer att kosta
cirka 10 MSEK for att komma till ndsta vasentliga
vardedrivande och risknedsattande handelse i VP01
for behandling av dSSc (vilket vore att avsluta en
mekanistisk fas Il-studie med positiva resultat). Det ar
Bolagets bedémning att Bolaget har sakrat
finansiering for att slutféra fas ll-studier for bada
projekt.

Att utveckla VPO1 for behandling av IPF fran och med
idag fram till registreringsansdkan och
marknadsgodkdnnande beddmer Bolaget skulle
medfora kostnader om cirka 500 MSEK. Att utveckla
VP01 for behandling av dSSc fran och med idag fram
till registreringsansdékan och marknadsgodkdannande
bedémer Bolaget skulle medfora kostnader om cirka
400 MSEK.

VP02 — mot IPF och IPF-
relaterad hosta

VP02 ar en ny formulering av ett existerande
immunmodulerande lakemedel som skall
administreras lokalt i lungan. IMiD:er introducerades
redan pd 50-talet som sederande |ldkemedel. Dessa
visade sig emellertid ha allvarliga biverkningar, vilket
gjorde att de drogs tillbaka fran marknaden. Under 90-
talet upptackte forskare att IMiD:er kan anvandas i
cancerbehandling och i behandling av lepera, en
kronisk infektionssjukdom. Biotechbolaget Celgene
har utvecklat en serie IMiD:er fér behandling av

PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL) PA NASDAQ STOCKHOLM 24



blodcancerformerna multipelt
myelodysplastiskt syndrom.

myelom och

IMiD:er har valdokumenterade antifibrotiska och
antiinflammatoriska egenskaper och kan darfor lampa
sig val for behandling av interstitiella lungsjukdomar.
Inom cancerbehandling har man accepterat
biverkningsprofilen men fér lungsjukdomar skulle det
vara en fordel att behandla lokalt och minska den
systemiska exponeringen.

Anvandning av IMiD:er for att behandla IPF-relaterad
hosta ar en upptackt som har visat sig ha klinisk
relevans. IMiD:er har dokumenterat antifibrotiska och
antiinflammatoriska egenskaper och kan darfor vara
val lampade for behandling av ett spektrum av
interstitiella lungsjukdomar. I en klinisk studie visade
en IMiD en signifikant positiv effekt pa patienter med
IPF genom minskad hosta och en dramatiskt
forbattrad livskvalitet, vilket paradoxalt nog séllan
observeras i interventionella kliniska prévningar.3!
Emellertid har den hoga frekvensen av biverkningar
som forstoppning, sedering och nervskador,
begrdnsat dess anvandning. VP02-programmet syftar
till att adressera de negativa aspekterna av systemisk
exponering genom att utveckla VP02 for lokal
administrering direkt till lungorna.

Projektstatus VP02

Vicore arbetar tillsammans med Nanologica AB for att
utveckla formuleringar for riktad dosering till lungan
och darmed lagre risk for systemiska biverkningar.
Formuleringsarbetet for VP02 pagar och malet under
2019 &r att identifiera en formulering med egenskaper
som &r lampliga for fortsatt utveckling. Nasta steg ar
att genomfora toxikologiska studier och déarefter en
fas I-studie under 2020.

Vicore bedomer att det kommer att kosta cirka
80 MSEK for att komma till nasta vasentliga
vardedrivande och risknedsattande handelse i VP02
for behandling av IPF-relaterad hosta (vilket vore att
avsluta en fas ll-studie med positiva resultat). Det ar

% Horton et al 2012

Bolagets beddmning att Bolaget saknar finansiering
for att kunna slutféra en fas ll-studie. Att utveckla
VP02 for behandling av IPF-relaterad hosta fran och
med idag fram till registreringsans6kan (saledes
inkluderande fas llI-studier) bedémer Bolaget skulle
medfdra kostnader om cirka 300 MSEK.

Ytterligare indikationsomraden for VP02

De goda antiinflammatoriska och antifibrotiska
egenskaperna hos s.k. IMiD:er gor att substanserna
potentiellt aven lampar sig for behandling av
pulmonell sarkoidos som &ar en annan interstitiell
lungsjukdom. Sarkoidos ar en granulomatos
inflammatorisk sjukdom som ofta drabbar lungorna,
pulmonell sarkoidos. Sjukdomen upptrader dels i en
akut form och dels i en smygande form dar den
forstndmnda vanligtvis har god prognos. Den
smygande formen av sjukdomen medfor plackbildning
och fibrotiska processer i lungan som resulterar i
forsamrad funktion, vilket leder till att omkring fem
procent av dessa patienter far pulmonell hypertension
("PH"). Likt IPF ar allvarlig pulmonell sarkoidos en
ovanlig sjukdom med dodlig utgang dar det finns
forutsattningar att erhdlla sarlakemedelsstatus.
Lindrigare former av pulmonell sarkoidos behandlas
vanligtvis med steroider. Svarare former av
sjukdomen kan behandlas med biologiska lakemedel
som visat pa viss effekt. Behandlingen hindrar dock
inte sjukdomens progress och till sist kan
lungtransplantation vara noédvdndigt. Sammantaget
saknas det dock idag tillfredsstallande
behandlingsalternativ for svarare former av pulmonell
sarkoidos som ar en svarbehandlad sjukdom med
dodligt utfall. IMiD:er har visats vara effektiva vid
andra granulomatoésa sjukdomstillstand och det finns
mindre studier och fallbeskrivningar som visat goda
effekter &dven pd sarkoidos. Med riktad lokal
administration kan VP02 eventuellt ha en positiv
effekt pa sjukdomsprogressionen av pulmonell
sarkoidos.
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Mojliga indikationer for VP01 respektive VP02

VP01 - SYSTEMISKT LAKEMEDEL

. Nar lungorna via cirkulationen

. Liknande exponering i
lungorna som i évriga kroppen

. Kan ocksa anvéandas for
sjukdomar utanfor lungorna

VP02 — LOKAL EXPONERING

. Nar lungorna via bronkerna

. Hog exponering i malorganet (lungan)
. Lag systemisk exponering

SOp!m\x@"’

Figur 4. Vicores likemedel under utveckling dr inriktade mot svdra och ovanliga lungsjukdomar. Bilden beskriver de
indikationer som VPO1 respektive VP02 potentiellt kan inriktas mot att behandla. Vicore inriktar sig | férsta hand pd IPFoch

dSSc av de interstitiella lungsjukdomarna.

Partnerskap och samarbeten
Nedan foljer en sammanfattning av vasentliga
partnerskap och samarbeten som bolaget har ingatt
under de senaste tre aren. Vicore Pharma har ett
samarbets- och utvecklingsavtal med Emeriti Bio AB.
Huvudsyftet med avtalet ar att utveckla nya
uppféljningsmolekyler baserade pa C21 och andra
lakemedssubstanser.  For  Emeriti  Bio  AB:s
utvecklingsarbete betalar Vicore Pharma
konsultavgifter, eventuella milstolpesersattningar
samt royalties om samarbetet leder till godkdnda
produkter.

Bolaget har vidare ett licensavtal med Nanologica AB
avseende anvandningen av Nanologica AB:s teknik for
lakemedelsadministration; NLAB Silica® for en
produkt som Bolaget utvecklar. Nanologicas teknik
bestar av nanopordsa amorfa kiselpartiklar som kan
laddas med ldkemedelsmolekyler i dess amorfa form.
Genom att lakemedelsmolekylerna administreras
inuti partiklarna och dessa sedan frigors i den amorfa
formen kan problemet med |6sligheten hanteras och
darmed kan det lokala upptaget maximeras samtidigt
som den totala dosen kan minimeras. Genom
Nanologicas teknik kan svarlosliga substanser som
IMiD:er lattare tillgangliggdras som lakemedel.

Enligt avtalet kan det utgd milstolpesersattningar till
Nanologica motsvarande 1 MSEK per produkt i ett
definierat utvecklingsstadium. Bolaget ansvarar for all
utveckling i samarbetet

Kommersiell strategi

Vicore har ett tydligt strategiskt fokus pa interstitiella
lungsjukdomar dar malet under de narmaste aren ar
att genomfora kliniska studier for bade VP01 och VP02
inom IPF, dSSc samt potentiellt ytterligare
indikationer. Se figur 4 ovan for de olika potentiella

indikationerna for C21 (VP01) och IMiD (VP02) samt
figur 2 ovan for en oversikt 6ver Vicores kliniska
studier. Industrin for |ldkemedelsutveckling ar mycket
kapitalintensiv och for att driva ett projekt fran
utvecklingsfas till marknadsgodkdnnande kan det
krédva kapital i storleksordningen 250 MSEK till
1 000 MSEK eller mer. Sammantaget avser Vicore att
investera omkring 110 MSEK i kliniska studier under
de kommande tre aren. Forutsatt att utvecklingen
I6per pa problemfritt och att Bolaget inte behdéver
omallokera eller ombudgetera under perioden,
uppskattar Vicore att Bolaget under perioden, med de
nuvarande likvida medlen, kommer att kunna (i) ta
VPO1-projektet for IPF genom s.k. konceptvalidering
("proof of concept”) i fas Il, (ii) ta VPO1-projektet for
dSSc genom mekanistisk studie, (iii) ta VP02-projektet
for IPF-relaterad hosta genom proof of concept i en
fas ll-studie, samt (iv) mojliggéra en mindre proof of
concept-studie i en eventuell andra indikation for
VP02-projektet.

Interstitiella lungsjukdomar ar ett intressant omrade
dar det finns ett stort behov av nya och effektiva
behandlingar. Vidare tilldrar sig omradet ett
betydande intresse fran de stora lakemedelsbolagen,
vilket  skapar  férutsattningar  for  framtida
kommersiella samarbeten.

Om Vicore lyckas generera positiva data i kommande
kliniska studier kommer det resultera i ett Okat
intresse for Bolaget och dess projekt och darmed
starka mojligheterna att sdkerstdlla ytterligare
finansiering fran institutionella investerare och/eller
initiera samarbeten med storre lakemedelsforetag.
Vicores langsiktiga malsattning ar att erhalla
regulatoriska godkdannanden och etablera Bolaget
som ett lakemedelsbolag specialiserat pa interstitiella
lungsjukdomar. For att sakerstalla delar av det kapital
som kravs for att genomféra de planerade
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aktiviteterna kan Bolaget komma att inga licensavtal
med storre lakemedelsbolag avseende vissa
indikationer  eller  regioner. Fordelen med
sarlakemedel ar att dven mindre bolag kan vilja att
sjdlva kommersialisera sina produkter och darmed
inte behover vara beroende av en stérre partner for
slutlig utveckling, marknadsféring och forsaljning.

Prissdttningen av Vicores framtida ldkemedels-
produkter kommer att vara beroende av berakningar
av hédlsoekonomiska aspekter for behandlingen dar
dessa tillsammans med de kliniska resultaten kommer
att ligga till grund foér en prisforhandling. Detta sker
parallellt med konfirmerande fas lll-studier. | USA ar
det den storsta offentliga halsovardsforsakringen,
Center for Medicare and Medicaid Services ("CMS”),
som bestammer ersattningsnivaer for ldakemedel.
Privata forsakringar kommer sannolikt att vara nagot
hogre an CMS:s nivaer. | Europa foljer liknande
processer dar nyckeln ar klinisk effekt och
hélsoekonomiska konsekvenser, med nagot lagre
prisnivaer an i USA. Patienter kommer inte med
nuvarande strategi och forutsattningar att behova
egenfinansiera framtida l|akemedel som Vicore
utvecklat.

Strategi och policy for
utveckling och forskning

Bolagets forskning och utveckling syftar till att
mojliggéra upptackten och utvecklingen av nya
lakemedel inom svara och ovanliga lungsjukdomar och
narliggande indikationsomraden. Detta kraver
omfattande forskning i biologin och mekanismerna
hos sjukdomarna, samt férbattrad forstaelse av
forskningsmal och kliniska resultat. Bolaget arbetar
aktivt med att skydda immateriella rattigheter
avseende investeringar i forskning och utveckling.
Bolagets strategi avseende immateriella rattigheter ar
anpassad till att skydda Bolagets framtida produkter.
Bolaget finansierar huvudsakligen investeringar i
forskning och utveckling med eget kapital.

Det ar viktigt for forsknings- och utvecklingsstrategin
att Bolaget behaller en stark intern forsknings- och
utvecklingskompetens. Bolaget arbetar aven med
externa samarbetspartners for att komplettera den
interna kompetensen. Bolagets langsiktiga ambition
ar att erhalla regulatoriska godkdnnanden och lansera
fardiga lakemedel.

Bolaget har ett patientcentrerat fokus och jobbar med
patientgrupper inom svara lungsjukdomar — ideella

organisationer som startas av patienter, vardgivare,
familjemedlemmar eller vardpersonal — for att forsta
deras erfarenheter och behov. Bolaget ar fokuserat pa
att utveckla nya ldkemedel som ar effektiva och val
tolererade for att forbattra prognosen for dessa
patienter och o©ka livskvaliteten. Under 2019 gav
Bolaget ett bidrag till Action for Fibrosis for att hjalpa
Bolaget att fa en battre forstaelse for IPF. Vicore ar
ocksd sponsor till valgérenhetsorganisationen EU-
IPFF.

Produktskydd och
immateriella rattigheter

Vicore innehar beviljade kemipatent som omfattar
substansen C21 for behandling av hoégt blodtryck
respektive IPF som ar giltiga till och med 2022
respektive 2024 i USA, med mojlighet till forlangning
(se tabell A). Vicore bedémer att patenten ar av vikt
for dess utvecklingsverksamhet men skulle
vasentligen minska i betydelse om/nér Vicore lyckas
utveckla och registrera ett godkant lakemedel. Vicore
kan da istallet for patentskydd sannolikt forlita sig pa
den sa kallade sarlakemedelsstatusen Vicore erhallit i
EU och USA for C21 avseende behandling av IPF inom
VPO1l-programmet. Séarldkemedelsstatus ger ett
tiodrigt skydd i Europa och ett sjuarigt skydd i USA,
raknat fran tidpunkten for registrering av ett godkant
ladkemedel. Om Vicore darefter erhdller ett
marknadsgodkdannande kommer férsaljningen av C21
for behandling av IPF dven att skyddas av regulatorisk
data-/marknadsexklusivitet (tio ar i Europa och fem ar
i USA). Bolaget ser dven goda mdjligheter att erhalla
sarlakemedelsstatus for C21 for andra interstitiella
lungsjukdomar &n IPF.

Vicore utvecklar daven nya patenterbara C21-liknande
molekyler med nya och i vissa avseenden forbattrade
egenskaper. Malet ar att utveckla konkurrenskraftiga
lakemedelsprodukter for bredare indikationer dar det
ej ar mojligt att erhalla sarlakemedelsstatus.

Sammantaget bedémer Vicore att Bolaget har ett
starkt  produktskydd fér C21 utifran den
utvecklingsplan som foljs.

VP02 bygger pa en kind immunomodulerande
substans i kombination med ny lakemedels-
formulering. Denna produktkandidat har nyligen
patentsokts (se tabell B). | ett senare stadie av
patentprocessen kan Bolaget komma att fa bestimma
for vilket omrade/land som soks.

27 PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL) PA NASDAQ STOCKHOLM



Tabell A — Substanspatent C21

Ansdkningsdatum Ansékningsnummer Status Utgdngsdatum
(prioritet) (publikationsnummer) (planerat)
USA 30.05.2002 (31.05.2001) 10/721,892 (2004-0167176) Beviljad 04.09.2024
USA 30.05.2002 (31.05.2001) 12/553,939 (2009-0326026) Beviljad 30.05.2022

Tabell B - Produktpatent VP02

Ansokningsdatum

(prioritet)

Ansokningsnummer
(publikationsnummer)

Status

03.05.2018

Internationellt

Organisation

Vicore ar en koncern som bestar av moderbolaget
Vicore Pharma Holding AB som sedan december
2015 &r noterat pa Nasdag First North Growth
Market. | Koncernen ingar det heldgda
dotterbolaget Vicore Pharma AB, i vilket Bolagets
verksamhet bedrivs. Sedan augusti 2018 ingar dven
INIM Pharma AB som ett heldgt dotterbolag i
Koncernen.  Déarutéver ingar det vilande
dotterbolaget ITIN Holding AB.

Vicore har tolv anstillda, varav fyra arbetar pa
Bolagets huvudkontor i Géteborg och fem arbetar
pa Bolagets kontor i Stockholm. Darutéver har
Bolaget en anstalld i England och tva anstallda i

PCT/GB2019/051237

Ansdkan inlamnad

Danmark. Bolaget har en projektorienterad
matrisorganisation och fem av Bolagets anstéllda
ingar i Bolagets ledning, vilken presenteras narmare
under avsnittet "Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor’. Av Bolagets
anstallda ar fem man och sju kvinnor. Utéver de
anstallda engagerar Bolaget frekvent konsulter for
specifika arbetsuppgifter och idag &r ett 20-tal
personer (inklusive anstallda) engagerade i Bolaget.
Skedet i Bolagets lakemedelsutveckling kommer att
vara avgérande for storleken pa Bolagets
organisation framover. Bolaget avser att rekrytera
ytterligare personer om stérre fas lll-studier inleds
for att ha kapacitet att vidareutveckla relevanta
lakemedelskandidater.
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Utvald historisk finansiell information

| detta avsnitt presenteras utvald historisk finansiell information i sammandrag fér Vicore. Koncernens rapport
Over totalresultatet, Koncernens rapport 6ver finansiell stdllning i sammandrag, Koncernens rapport éver
férdndringar i eget kapital, Koncernens kassaflédesanalys och nyckeltal som avser rikenskapsaren 2016, 2017
och 2018 dr hdmtade fran Bolagets reviderade konsoliderade finansiella rapport fér rdkenskapsdret 2018.
Motsvarande finansiell information fér perioderna 1 januari — 30 juni 2018 respektive 2019 dr hdmtad fran
Bolagets deldrsrapport for perioden 1 januari — 30 juni 2019, som inte granskats eller reviderats av Bolagets
revisor.

I samband med upprdttandet av Bolagets bokslutskommuniké fér 2018 édndrade Bolaget redovisningsprinciper
fran nationella redovisningsprinciper till redovisningsprinciper enligt International Financial Reporting Standards
(”IFRS”) utgivna av International Accounting Standards Board (”IASB”), samt tolkningar frdn IFRS Interpretation
Committee som antagits av Europeiska unionen (EU). | syfte att presentera finansiell information pa ett
konsekvent sdtt och i syfte att méjliggéra en bdttre jimforelse mellan rikenskapsdren 2016 och 2017, som
uppréttats enligt ett regelverk, och 2018, som upprdttats enligt ett annat, har Bolaget i detta avsnitt samt
avsnittet “Kommentarer till den finansiella utvecklingen” valt att fér rdkenskapsdren 2016 och 2017 endast
presentera konverterad, oreviderad finansiell information enligt IFRS. Denna oreviderade finansiella information
har inte reviderats eller granskats av Bolagets revisor.

Fér rdkenskapsdret 2016 och 2017 har Bolaget tillimpat drsredovisningslagen och Bokféringsndmndens
allménna réd 2012:1 ("K3”). Arsredovisningen for rikenskapsdret 2018 och deldrsrapporten fér perioden 1
januari — 30 juni 2019 har upprdttats i enlighet med IFRS. Arsredovisningarna for rikenskapsdren 2016, 2017 och
2018, samt deldrsrapporten for perioden 1 januari — 30 juni 2019, har inférlivats genom hdnvisning och utgér
sdledes en del av detta Prospekt.

Nedanstdende sammandrag av Bolagets rikenskaper bér Idsas tillsammans med avsnittet “Kommentarer till den
finansiella utvecklingen” och Vicores reviderade drsredovisning fér réikenskapsdret 2018 samt deldrsrapporten
foér perioden 1 januari — 30 juni 2019, inklusive tillhGrande noter och revisionsberdttelser.

Férutom vad som uttryckligen anges i Prospektet har ingen finansiell information i detta Prospekt reviderats eller
granskats av Bolagets revisor. Prospektet innehdller vidare nyckeltal som definierats enligt IFRS och vissa
nyckeltal som inte har definierats enligt IFRS. Bolaget bedémer att dessa alternativa nyckeltal dr ett komplement
for att férsta Bolagets I6nsamhet och finansiella stdllning. Bolaget har redovisat dessa nyckeltal i de ekonomiska
rapporter som Bolaget offentliggjort historiskt och avser att géra sa dven i framtiden. Dessa nyckeltal har, om
inget annat anges, inte reviderats och ska inte betraktas for sig sjélva eller som ett alternativ till nyckeltal som
framtagits i enlighet med IFRS.
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Koncernens rapport dver totalresultatet

2019 2018 2018 2017 2016
Belopp i KSEK jan-jun jan-jun jan-dec jan-dec jan-dec
IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Ej reviderat  Ejreviderat Reviderat  Ejreviderat Ejreviderat
Rérelsens intdkter
Nettoomsattning 0 348 508 932 852
Ovriga rérelseintakter 32 30 125 97 60
Rorelseintdkter 32 378 633 1029 912
Rérelsens kostnader
Forsknings- och utvecklingskostnader -20 168 -9 060 -20 463 -17 555 -12 257
Ovriga externa kostnader -9769 -4 339 -8 624 -4933 -4719
Personalkostnader -10928 -3752 -13 125 -6 707 -4 057
Avskrivningar -83 -3 -7 -7 -6
Ovriga rorelsekostnader -20 0 0 0 0
Rorelseresultat -40 936 -16 776 -41 586 -28173 -20 127
Resultat fran finansiella poster
Andel av resultat i intresseforetag 0 16 573 16 573 -410 0
Finansiella intakter 0 7222 3684 4414 0
Finansiella kostnader -1677 -55 -352 -62 -4 417
Finansnetto -1677 23 740 19 905 3942 -4 417
Resultat efter finansiella poster -42 613 6964 -21 681 -24 231 -24 544
Skatt pa periodens resultat 0 0 0 0 0
Periodens resultat hanforligt till
moderforetagets aktiedagare -42 613 6 964 -21 681 -24 231 -24 544
Ovrigt totalresultat
Ovrigt totalresultat
Periodens Ovrigt totalresultat efter skatt 0 0
Periodens totalresultat hanforligt till
moderforetagets aktiedgare -42 613 6964 -21 681 -24 231 -24 544
Resultat per aktie fore utspadning -1,02 0,39 -0,95 -1,43 -1,77
Resultat per aktie efter utspadning -1,02 0,39 -0,95 -1,43 -1,77
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Koncernens rapport dver finansiell stéllning i sammandrag

Belopp i KSEK 2019-06-30 2018-06-30 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31
IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Ejreviderat  Ejreviderat Reviderat  Ejreviderat  Ejreviderat

TILLGANGAR
Anliggningstillgéngar

Patent, licenser och liknande rattigheter 69 192 16 637 69 192 16 637 16 637
Inventarier 0 25 21 28 2
Leasingavtal: nyttjanderatt 414 0 0 0 0
Andelar i intressebolag 0 0 0 22 745 0
Vardepapper som innehas som

anlaggningstillgangar 3894 49 768 5567 0 16 196
Summa anlaggningstillgangar 73 500 66 430 74 780 39410 32835

Omsdttningstillgangar

Kundfordringar 0 193 4 206 122
Ovriga fordringar 1256 807 1613 337 223
Forutbetalda kostnader och upplupna

intakter 512 322 515 163 188
Likvida medel 193 491 18 102 224 688 24 019 4266
Summa omsittningstillgangar 195 259 19424 226 820 24 725 4799
SUMMA TILLGANGAR 268 759 85 854 301 600 64 135 37 634
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital hanforligt till moderféretagets

aktiedgare 253713 64 540 285 436 57 576 31581
Ldngfristiga skulder

Leasingavtal 385 0 0 0 0
Avsattning sociala avgifter

incitamentsprogram 803 0 278 0 0
Uppskjuten skatteskuld 1978 1978 1978 1978 1978
Summa langfristiga skulder 3166 1978 2 256 1978 1978
Kortfristiga skulder

Leasingavtal 31 0 0 0 0
Leverantorsskulder 6176 2185 2384 2780 2184
Aktuell skatteskuld 427 206 285 143 86
Ovriga skulder 19 15 245 445 250 188
Upplupna kostnader och forutbetalda

intakter 5227 1700 10 794 1408 1617
Summa kortfristiga skulder 11 880 19336 13 908 4581 4075
SUMMA SKULDER 15 046 21314 16 164 6 559 6 053
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 268 759 85 854 301 600 64 135 37634
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Koncernens rapport dver forandringar i eget kapital i

sammandrag
2019 2018 2018 2017 2016
Belopp i KSEK jan-jun jan-jun jan-dec jan-dec jan-dec
IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Ej reviderat Ej reviderat Reviderat Ej reviderat Ej reviderat
Ingdende eget kapital 285 436 57 576 57 576 31581 55 806
Periodens resultat -42 613 6964 -21 681 -24 231 -24 544
Periodens 6vriga totalresultat 0 0 0 0 0
Periodens totalresultat -42 613 6 964 -21 681 -24 231 -24 544
Transaktioner med dgare:
Nyemission och apportemission 10030 0 153 212 56 000
Nyemission, betald men ej registrerad 0 0 150 020 0
Emissionskostnader -201 0 -13 745 -5774
Optionsprogram 1061 0 717 0 319
Utdelning av aktier i intressebolag 0 0 -40 663 0 0
Summa transaktioner med dgare 10 890 0 249 541 50 236 319
Utgaende eget kapital 253713 64 540 285436 57 576 31581
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Koncernens rapport over
kassaflodet

2019 2018 2018 2017 2016
Belopp i KSEK jan-jun jan-jun jan-dec jan-dec jan-dec
IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Ej reviderat Ej reviderat Reviderat Ej reviderat Ej reviderat
Kassafléde fran den I6pande verksamheten
Roérelseresultat -40 936 -16 776 -41 586 -28 173 -20 127
Justeringar for poster som inte ingar i
kassaflodet 1164 3 722 7 6
Erlagd rénta -5 -55 -351 -62 -3
Betald inkomstskatt 0 63 142 47 0
Kassaflode fran den lopande verksamheten
fore forandringar av rérelsekapital -39777 -16 765 -41 073 -28 181 -20124
Kassafléde frén foérdndringar i
rérelsekapital
Forandring av rorelsefordringar 364 -615 -1275 -174 638
Forandring av rorelseskulder -1532 14 691 9312 450 -1242
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -40 945 -2 689 -33 036 -27 905 -20728
Kassafléde fran investeringsverksamheten
Forvarv avimmateriella tillgangar 0 0 -2 000 0 0
Férvarv av inventarier 0 0 0 -33 0
Forvarv av langfristiga vardepapper 0 -3228 -3228 -2 545 -500
Forvarv av dotterforetag,
nettolikvidpaverkan 0 0 20 258 0 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten 0 -3 228 15 030 -2578 -500
Kassafléde fran finansieringsverksamheten
Amortering av skuld leasingavtal -81 0 0 0 0
Nyemission 10 030 0 232420 56 000 319
Emissionskostnader -201 0 -13 745 -5764 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 9748 0 218 675 50 236 319
Kassaflodet for perioden -31197 -5917 200 669 19 753 -20 909
Likvida medel vid periodens bérjan 224 688 24 019 24 019 4266 25175
Likvida medel vid perioden slut 193 491 18 102 224 688 24 019 4266
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Nyckeltal

30 juni 2019 30 juni 2018 31 dec 2018 31 dec 2017 31 dec 2016

IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS

Reviderat, om

inget annat
Ej reviderat  Ej reviderat anges Ej reviderat Ej reviderat
Nettoomsattning, KSEK 0 348 508 932 852

Resultat efter finansiella poster,

KSEK -42 613 6964 -21 681 -24 231 -24 544
Balansomslutning, KSEK 268 759 85 854 301 600 64 135 37634
Soliditet 1, % 94,4 75,2 94,6 89,8 83,9
Utdelning per aktie, SEK 0 0 0 0 0
Medelantal anstallda 2 7 6 6 5 3
- varav kvinnor 3 4 4 4 2

1 Alternativt nyckeltal som inte reviderats eller upprdttats enligt IFRS. Fér definition, motiv fér anvdndning och avstdmning, se nedan.
2 Operationellt nyckeltal.

Alternativa nyckeltal

Vicore tillampar de av ESMA (European Securities and Markets Authority) utgivna riktlinjerna for alternativa
nyckeltal. Med alternativa nyckeltal avses finansiella matt Over historisk eller framtida resultatutveckling,
finansiell stallning, finansiellt resultat eller kassafloden som inte definieras eller anges i tillampliga regler for
finansiell rapportering och som ar centrala foér forstaelsen och utvarderingen av Vicores verksamhet.

Soliditet

Vicore anvander sig av det alternativa nyckeltalet soliditet som definieras genom att dividera eget kapital med
summan av eget kapital och skulder. Bolaget anser att detta nyckeltal ar anvandbart for lasare av de finansiella
rapporterna som ett komplement till andra nyckeltal fér att bedoma Vicores kapitalstruktur. Detta finansiella
nyckeltal ska inte betraktas enskilt eller som ett alternativ till prestationsnyckeltal som har framtagits i enlighet
med IFRS. Dessutom bor nyckeltalet, sasom foretaget har definierat det, inte jamforas med andra nyckeltal med
liknande namn som anvands av andra bolag. Detta beror pa att det inte alltid definieras pa samma satt och andra
bolag kan berdkna dem pa ett annat satt an Vicore.

Harledning av nyckeltalet soliditet

30 juni 2019 30 juni 2018 31 dec 2018 31 dec 2017 31 dec 2016
IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Reviderat, om
inget annat
Ej reviderat Ej reviderat anges Ej reviderat Ej reviderat
Eget kapital vid periodens slut
(KSEK) 253713 64 540 285 436 57576 31581
Summan av eget kapital och
skulder vid periodens slut (KSEK) 268 759 85 854 301 600 64 135 37634
Soliditet vid periodens slut (%) * 94,4% 75,2% 94,6% 89,8% 83,9%

1 Alternativt nyckeltal som inte reviderats eller upprdttats enligt IFRS.
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Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Nedanstdende kommentarer till den finansiella utvecklingen bér ldsas tillsammans med avsnittet “Utvald historisk
finansiell information” och den reviderade drsredovisningen fér rikenskapsdret 2018, med jamférelsesiffror fér
rékenskapsdren 2016 och 2017, samt Bolagets deldrsrapport fér perioden januari - juni 2019 med
jémférelsesiffror for motsvarande period 2018.

Beskrivning av vissa poster i resultatrakningen

Forsknings- och utvecklingskostnader

Posten forsknings- och utvecklingskostnader avser kostnader och ersdttningar till Vicores externa
samarbetspartners inom preklinisk utveckling, produktion, klinik och regulatoriska fragor. Posten motsvarar de
externa kostnader som Vicore har for att driva utvecklingen av VP01, VP02 och nya molekyler.

Ovriga externa kostnader

Posten Gvriga externa kostnader avser dvriga externa kostnader som Vicore har for att driva Bolaget. | posten
ingdr bland annat kostnader for revision, juridiska tjanster och redovisningskostnader, lokalhyra,
marknadsféring, resor och andra externa resurser. | posten ovriga externa kostnader ingar dven patentkostnader.

Personalkostnader

| posten personalkostnader ingar alla direkta kostnader som Vicore har for anstélld personal sdsom l6n, sociala
avgifter och pensioner samt kostnader for aktierelaterade incitamentsprogram. | personal ingar anstallda inom
forskning och utveckling.

Sarskilt om forsknings- och utvecklingskostnader
En sammanstadllning av Bolagets forsknings- och utvecklingskostnader, inklusive kostnader hanforliga till
forskning och utveckling som ingar i posterna ovriga externa kostnader respektive personalkostnader ges i
tabellen nedan.

ljan-30jun 1jan-30jun 1ljan-31dec 1jan-31dec 1jan-31ldec

Belopp i KSEK 2019 2018 2018 2017 2016
IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Reviderat, om
Ej reviderat Ej reviderat inget annat Ej reviderat Ej reviderat
anges
Forsknings- och -20 168 -9 060 -20 463 -17 555 -12 257
utvecklingskostnader
Ovriga externa kostnader -9769 -4 339 -8 624 -4 933 -4719
varav h.anfort till forskning och 739 _550 1146 1084 -1080
utveckling 1
Personalkostnader -10928 -3752 -13125 -6 707 -4 057
varavhgnforttll/forsknmg och 4489 1713 3382 3332 1836
utveckling !
Forsknings- och
utvecklingskostnader inkl. 225396 11323 24991 21971 15173

ovriga kostnader hanfort till
forskning och utveckling

1 Ej reviderad information.
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Jamfoérelse mellan perioderna
1 januari — 30 juni 2018 och 1
januari — 30 juni 2019

Nettoomsattning

Bolagets nettoomsattning uppgick till O SEK for
perioden 1 januari — 30 juni 2019, jamfért med
348 KSEK for perioden 1 januari — 30 juni 2018.
Nettoomsattningen utgdrs av management fee till I-
Tech. Avtalet avslutades under 2018.

Ovriga rorelseintakter

Bolagets dvriga rorelseintakter uppgick till 32 KSEK for
perioden 1 januari—30juni 2019, jamfért med 30 KSEK
for perioden 1 januari — 30 juni 2018. Ovriga
rorelseintakter utgérs av positiv valutadifferens pa
leverantorsskulder.

Forsknings- och utvecklingskostnader
Bolagets forsknings- och utvecklingskostnader uppgick
till 20 168 KSEK for perioden 1 januari — 30 juni 2019,
jamfort med 9 060 KSEK for perioden 1 januari—30juni
2018. Okningen jamfért med foregdende &r ar
huvudsakligen hanforlig till inkép av tjanster fran
kliniska forskningsorganisationer och andra
konsulttjanster relaterade till kliniska studier och CMC
for VPO1 projektet.

Ovriga externa kostnader

Bolagets Ovriga externa kostnader uppgick till 9 769
KSEK for perioden 1 januari — 30 juni 2019, jamfort
med 4 339 KSEK for perioden 1 januari — 30 juni 2018.
Kostnadsokningen jamfért med foéregaende ar ar
framst  hanforlig till kostnader for Bolagets
upplistningsprocess till huvudlistan, vilket inkluderar
bade konsultkostnader samt avgifter till Nasdaq
Stockholm. | Ovrigt utgdrs posten Ovriga externa
kostnader i huvudsak av kostnader for juridiska
tjanster, redovisningstjanster, marknadsforing,
investeraraktiviteter och lokalkostnader. For perioden
1 januari — 30 juni 2019 uppgick 6vriga externa
kostnader hanfort till forskning och utveckling till 739
KSEK, jamfort med 550 KSEK for perioden 1 januari —
30 juni 2018 och utgjordes i sin helhet av
patentkostnader.

Personalkostnader

Bolagets personalkostnader uppgick till 10 928 KSEK
for perioden 1 januari — 30 juni 2019, jamfort med
3752 KSEK for perioden 1 januari — 30 juni 2018.
Okningen jamfért med féregdende &r beror framst pa
Bolagets vdxande organisation, kostnader for
aktierelaterade incitamentsprogram samt uppbokning
av pensionspremie inklusive I6neskatt
(engangskostnad pa 283 KSEK som ar relaterad till
2018). | personalkostnader ingar dven anstéllda inom

forskning och utveckling. For perioden 1 januari — 30
juni 2019 uppgick personalkostnader foér anstallda
inom forskning och utveckling till 4 489 KSEK, jamfort
med 1 713 KSEK for perioden 1 januari — 30 juni 2018.

Kostnader for aktierelaterade
incitamentsprogram

Kostnaderna  for  sociala  avgifter avseende
aktiebaserade incitamentsprogram varierar fran
kvartal till kvartal pa grund av férandringen av
underliggande aktiekurs. Tillhérande avsattningar
redovisas som langfristiga skulder. Under forsta
halvaret 2019 uppgick de totala kostnaderna for de
aktiebaserade incitamentsprogrammen till 1,6 MSEK
jamfort med 0 KSEK for perioden 1 januari — 30 juni
2018. Av dessa 1,6 MSEK for perioden 1 januari — 30
juni 2019 utgjordes 0,5 MSEK av avsattningar for
sociala avgifter och 1,1 MSEK av IFRS 2-klassificerade
I6nekostnader. Dessa kostnader har inte paverkat
kassaflodet.

Av- och nedskrivning av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar

Av- och nedskrivning av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar uppgick till 83 KSEK for perioden
1 januari — 30 juni 2019, jamfort med 3 KSEK for
perioden 1 januari — 30 juni 2018.

Resultat fran finansiella poster

Resultat fran finansiella poster uppgick till -1 677 KSEK
for perioden 1 januari — 30 juni 2019, jamfort med 23
740 KSEK for perioden 1 januari — 30 juni 2018. Det
negativa resultatet under forsta halvaret 2019 ar
hanforlig till en negativ vardeférandring i Bolagets
langfristiga vardepappersinnehav under perioden.
Innehavet i I-Tech har under de har under se senast tre
aren skiftat fran att ha varit en finansiell tillgang
(2016), till att omklassificeras som ett intresseforetag
(2017) och darefter ater klassificeras som en finansiell
tillgang (2018). Under andra kvartalet 2018
omklassificerades aktierna i I-Tech fran intressebolag
till finansiell tillgang. Tillgdngen varderades om till
marknadsvarde vid borsintroduktionen av I-Tech. Det
positiva resultatet under forsta halvaret 2018 ar
hanforlig till andel av resultat i intresseféretag samt en
positiv  vardeforandring i Bolagets langfristiga
vardepappersinnehav. Vid den extra bolagsstamman i
augusti 2018 beslutades att dela ut huvuddelen av
innehavet i |-Tech till aktiedgarna i Vicore. Efter
utdelningen innehar Vicore 91 829 aktier i I-Tech vilka
klassificeras som en finansiell tillgéng.
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Resultat

Sammantaget uppgick Bolagets rorelseresultat
till -40936 (-16 776) KSEK. Periodens resultat efter
finansiella poster uppgick till -42 613 (6 964) KSEK.

Kassaflode

Kassaflodet fran den lopande verksamheten fére
foérandringar av rorelsekapital uppgick till -39 777
(-16 765) KSEK. Forandringar i rorelsekapitalet bidrog
med ett kassaflode om -1 168 (14 076) KSEK, vilket
medfor att kassaflodet fran den I6pande
verksamheten uppgick till -40 945 (-2 689) KSEK.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till
0 (-3 228) KSEK. Kassaflodet fran
finansieringsverksamheten uppgick till 9 748 (0) KSEK
och ar relaterad till den riktade emissionen om cirka
160 MSEK som slutférdes i januari. Sammantaget
uppgick periodens kassaflode till -31 197 (-5 917) KSEK.

Finansiell stallning

Bolagets balansomslutning uppgick per den 30 juni
20109 till 268 759 (85 854) KSEK. Anlaggningstillgangar
uppgick till 73500 (66 430) KSEK och utgjordes till
storsta del av patent, licenser och liknande rattigheter
och finansiella anlaggningstillgangar. Patent, licenser
och liknande réattigheter uppgick till 69 192 (16 637)
KSEK. Okningen jamfért med féregdende &r ar direkt
hanforlig till forvarvet av INIM Pharma AB i en
apportemission, dar immateriella tillgangar (patent)
varderades till cirka 50 MSEK. Finansiella
anlaggningstillgangar uppgick till 3 894 (49 768) KSEK.
Omesattningstillgangar uppgick per den 30 juni 2019
till 195 259 (19 424) KSEK och utgjordes i huvudsak av
likvida medel. Likvida medel uppgick till 193 491 (18
102) KSEK. Okningen beror p& de nyemissioner som
skedde under hosten 2018. Totala tillgdngar uppgick
darmed till 268 759 (85 854) KSEK.

Bolagets eget kapital uppgick till 253 713 (64 540) KSEK
per 30 juni 2019. Bolagets langfristiga skulder per 30
juni 2019 uppgick till 3 166 (1 978) KSEK och utgjordes
av leasingskuld, avsattning for sociala avgifter
kopplade till Bolagets incitamentsprogram samt
uppskjuten skatteskuld. Bolagets kortfristiga skulder
uppgick totalt till 11 880 (19 336) KSEK och utgjordes
till storsta delen av leverantorsskulder samt upplupna
kostnader och férutbetalda intakter.
Leverantorsskulder uppgick till 6 176 (2 185) KSEK.
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter uppgick
till 5227 (1 700) KSEK. Okningen beror huvudsakligen
pa upplupna personalrelaterade kostnader och
upplupet konsultarvode. Kortfristiga skulder utgjordes
dven av leasingskuld som uppgick till 31 (0) KSEK. Eget
kapital och skulder uppgick sammantaget till 268 759
(85 854) KSEK.

Jamforelse mellan
rakenskapsaren 2018 och
2017

Rorelsens intékter, kostnader och resultat
Vicores intdkter fran rérelsen uppgick under perioden
1 januari — 31 december 2018 till 633 (1 029) KSEK. |
rorelsens intdkter ingar nettoomsattning och 6vriga
rorelseintakter. Nettoomsdttningen for perioden
uppgick till 508 (932) KSEK, vilket framst avsag
management fee fran I-Tech. Avtalet avslutades under
2018.

Rorelsens kostnader uppgick under helaret 2018 till
42219 (29 202) KSEK. Kostnadstékningen ar framst
hanforlig till 6kade personalkostnader och &vriga
rorelsekostnader som en féljd av rekrytering av
nyckelpersoner till verksamheten samt Okade
konsultkostnader. Personalkostnader uppgick under
heldret 2018 till 13125 (6 707) KSEK. |
personalkostnaden ingdr &ven anstdllda inom
forskning och utveckling. For heldret 2018 uppgick
personalkostnader fér anstéllda inom forskning och
utveckling till 3 382 KSEK, jamfort med 3 332 KSEK for
heldret 2017. For helaret 2018 uppgick 6vriga externa
kostnader hanfort till forskning och utveckling till 1 146
KSEK, jamfort med 1 084 KSEK for helaret 2017 och
utgjordes i sin helhet av patentkostnader.

Forsknings- och utvecklingskostnader uppgick under
heldret 2018 till 20 463 (17 555) KSEK och utgjordes
huvudsakligen av inkép av tjanster fran kliniska
forskningsorganisationer och andra konsulttjanster
relaterade till kliniska studier for VPO1-projektet.

Andelar av resultat i intressebolag uppgick till 16 573
(-410) KSEK. Okningen beror p& omklassificering av
innehavet i I-Tech fran intressebolag till finansiell
tillgang da &gandet efter |-Techs borsintroduktion
understeg 20 procent. Tillgadngen varderades om till
marknadsvarde vid borsintroduktionen av I-Tech,
vilket hade en positiv resultatpaverkan under 2018.
Vid den extra bolagsstimman i augusti 2018
beslutades att dela ut huvuddelen av innehavet i I-
Tech till aktiedgarna i Vicore.

Sammantaget uppgick Bolagets rorelseresultat till -
41586 (-28 173) KSEK. Periodens resultat efter
finansiella poster uppgick till -21 681 (-24 231) KSEK.

Kassaflode

Kassaflodet fran den l|6pande verksamheten fére
forandringar av rorelsekapital uppgick till -41 073 (-28
181) KSEK. Forandringar i rorelsekapitalet bidrog med
ett kassafldde om 8 037 (276) KSEK, vilket medfor att
kassaflodet fran den l6pande verksamheten uppgick
till -33 036 (-27 905) KSEK.
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Erlagd rinta uppgick till -351 (-62) KSEK. Okningen
beror pa rantekostnader for brygglan som upptogs hos
Erik Penser Bank i juni 2018.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till
15 030 (-2 578) KSEK. Forvarv av dotterforetaget INIM
Pharma AB under andra halvaret 2018 hade en positiv
nettolikvidpdverkan om 20258 KSEK. Foérvarv av
immateriella tillgdngar uppgick till 2 000 (0) KSEK.
Forvarv av langfristiga vardepapper uppgick till 3 228
(2 545) KSEK. Kassaflodet fran
finansieringsverksamheten uppgick till 218 675 (50
236) KSEK och utgjordes framst av de nyemissioner
som genomfordes under hosten 2018.
Emissionskostnader uppgick till -13 745 (-5 764) KSEK.
Sammantaget var periodens kassafldde darmed
positivt och uppgick till 200 669 (19 753) KSEK.

Finansiell stallning

Bolagets balansomslutning uppgick per den 31
december 2018 till 301 600 (64 135) KSEK.
Anldggningstillgangar uppgick till 74 780 (39 410) KSEK
och utgjordes till storsta del av patent, licenser och
liknande rattigheter. Patent, licenser och liknande
rattigheter uppgick till 69 192 (16 637) KSEK. Okningen
jamfort med foéregaende ar ar direkt hanforlig till
forvarvet av INIM Pharma AB i en apportemission, dar
immateriella tillgangar (patent) varderades till cirka 50
MSEK. Omsattningstillgdngar uppgick per den 31
december 2018 till226 820 (24 725) KSEK och
utgjordes i huvudsak av likvida medel. Likvida medel
uppgick till 224 688 (24 019) KSEK. Okningen beror p3
de nyemissioner som skedde under hosten 2018.
Totala tillgangar uppgick darmed till 301 600 (64 135)
KSEK.

Bolagets eget kapital uppgick till 285 436 (57 576) KSEK
per 31 december 2018. Bolagets langfristiga skulder
per 31 december 2018 uppgick till 2 256 (1 978) KSEK.
Bolagets kortfristiga skulder uppgick totalt till 13 908
(4 581) KSEK och utgjordes till storsta delen av
upplupna kostnader och forutbetalda intakter.
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter uppgick
till 10 794 (1 408) KSEK. Okningen beror huvudsakligen
pa upplupna personalrelaterade kostnader och
upplupet konsultarvode. Eget kapital och skulder
uppgick sammantaget till 301 600 (64 135) KSEK per 31
december 2018.

Jamforelse mellan

rakenskapsaren 2017 och
2016

Rorelsens intakter, kostnader och resultat

Vicores intakter fran rorelsen uppgick under perioden
1 januari — 31 december 2017 till 1 029 (912) KSEK. |
rorelsens intdkter ingick nettoomsattning om 932

(852) KSEK och utgjordes i huvudsak av management
fee fran I-Tech.

Rorelsens kostnader uppgick under helaret 2017 till
29202 (21 039) KSEK. Kostnadstkningen ar framst
hanforlig till Okade forsknings- och
utvecklingskostnader.  Personalkostnader uppgick
under helaret 2017 till 6707 (4 057) KSEK. |
personalkostnaden ingar &dven anstdllda inom
forskning och utveckling. For heldret 2017 uppgick
personalkostnader fér anstéllda inom forskning och
utveckling till 3 332 KSEK, jamfort med 1 836 KSEK for
heldret 2016. For helaret 2017 uppgick 6vriga externa
kostnader hanfort till forskning och utveckling till 1 084
KSEK, jamfort med 1 080 KSEK for heldret 2016 och
utgjordes i sin helhet av patentkostnader. De
sammanlagda kostnaderna foér forskning- och
utveckling uppgick under 2017 till 17 555 KSEK,
jamfort med 12257 under 2016, och utgjordes
huvudsakligen av inkép av tjanster fran Kkliniska
forskningsorganisationer och andra konsulttjanster
relaterade till kliniska studier fér VPO1-projektet.

Bolagets  rorelseresultat  for 2017  uppgick
sammantaget till -28 173 KSEK, jamfort med -20 127
for 2016. Periodens resultat efter finansiella poster
uppgick till -24 231 (-24 544) KSEK.

Kassaflode

Kassaflodet fran den lopande verksamheten fére
férandringar av rorelsekapital uppgick till -28 181 (-20
124) KSEK. Férandringar i rorelsekapitalet bidrog med
ett kassaflode om 276 (-604) KSEK, vilket medfor att
kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick
till -27 905 (-20 728) KSEK.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till
-2 578 (-500) KSEK och utgjordes framst av forvarv av
langfristiga vardepapper. Kassaflédet fran
finansieringsverksamheten  uppgick till 50236
(319) KSEK och utgjordes framst av nyemission som
genomfordes under varen 2017. Sammantaget var
periodens kassafléde ddarmed positivt och uppgick till
19 753 (-20 909) KSEK.

Finansiell stallning

Bolagets balansomslutning uppgick per den 31
december 2017 till 64135 (37 634) KSEK.
Anldggningstillgangar uppgick till 39 410 (32 835) KSEK
och utgjordes till stérsta del av patent, licenser och
liknande rattigheter samt andelar i intressebolag.
Omsattningstillgangar uppgick per den 31 december
2017 till 24 725 (4 799) KSEK och utgjordes i huvudsak
av likvida medel. Totala tillgangar uppgick darmed till
64 135 (37 634) KSEK.

PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL) PA NASDAQ STOCKHOLM 38



Bolagets eget kapital uppgick till 57 576 (31 581) KSEK
per 31 december 2017. Bolagets langfristiga skulder
per 31 december 2017 uppgick till 1 978 (1 978) KSEK.
Bolagets kortfristiga skulder uppgick till 4 581 (4 075)
KSEK. Eget kapital och skulder uppgick sammantaget
till 64 135 (37 634) KSEK per 31 december 2017.

Betydande forandringar i
Vicores finansiella resultat
efter 30 juni 2019 och vissa
ovriga vasentliga handelser

| januari 2019 godkandes en riktad nyemission om
cirka 160 MSEK vid en extra bolagsstimma i Vicore.
Vicore offentliggjorde den 23 april 2019 att Bolaget har
valt dSSc som den andra indikationen for
lakemedelsprogrammet VP01, utover IPF. Den 6
september 2019 erhéll Bolaget ett positivt resultat
fran dess fas I-studie avseende doseskalering. Den 10
september 2019 godkidnde bolagskommittén Vicores
ansokan om upptagande till handel pa Nasdaq
Stockholm, med sedvanliga villkor.

Utdver ovan har inga vasentliga handelser intraffat
som med rimlig sannolikhet kan fa en vasentlig
inverkan pa Vicores utsikter foér innevarande
rakenskapsar.

Vidare har inga betydande fordndringar avseende
Bolagets finansiella resultat intraffat sedan den 30 juni
2019.

Tendenser och
framtidsutsikter

Vicore ar i huvudsak inriktat mot forskning och
utveckling av lakemedel for behandling av interstitiella
lungsjukdomar, vilka omfattar ett brett spektrum av
lungsjukdomar. Da studier under senare ar har funnit
att dessa sjukdomar dr mer utbredda an vad som
tidigare bedomts ar Vicore av uppfattningen att de
mojliga marknaderna for Bolagets projekt, VP01 och
VP02, ar kommersiellt intressanta. Bolaget ar, med
beaktande av forvarvet av INIM, bland annat inriktat
pa IPF. Det finns idag tva godkdnda ldkemedel inom
IPF. Dock ar Bolagets bedémning att bada dessa
lakemedel ar associerade med begransad effekt och
starka biverkningar vilket gor att manga patienter
avstar behandling. For ett lakemedel som kan uppvisa
battre effekt och/eller mer fordelaktig
biverkningsprofil bedémer Vicore att det finns en
betydande forséljningspotential. D3 interstitiella
lungsjukdomar fortfarande ar relativt ovanliga ar
Bolagets lakemedelskandidat C21 klassificerad som
sarlakemedel fér behandling av IPF i bade USA och EU.
Eftersom lakemedelsindustrin historiskt sett inte
prioriterat att utveckla ett ldakemedel som endast
anvands av en begransad patientgrupp har olika

former av regelverk utformats for att 6ka industrins
drivkrafter. | 6vrigt beddmer Bolaget att de generella
kraven pd studier i lakemedelsutveckling, saval
prekliniskt som kliniskt, ar rigordsa och att det i
dagslaget kan vara svart att beddma omfattningen av
kommande kliniska studier.

Utéver ovan har Vicore for nédrvarande ingen
information om tendenser, osakerhetsfaktorer,
potentiella fordringar eller andra krav, ataganden eller
hédndelser som skulle kunna komma att ha en vdsentlig
inverkan pa Bolagets affarsutsikter. Vicore kdnner inte
till nagra offentliga, ekonomiska, skattepolitiska,
penningpolitiska eller andra politiska atgdrder som,
direkt eller indirekt, vasentligt paverkat eller skulle
kunna paverka Bolagets verksamhet.
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Eget kapital, skulder och annan finansiell
information
Eget kapital och skulder

| tabellen nedan sammanfattas Vicores kapitalstruktur per 30 juni 2019. Observera att tabellen over
kapitalstruktur nedan enbart inkluderar rantebarande skulder. Eget kapital uppgick till 253 713 KSEK, varav 21 187
KSEK utgjordes av aktiekapital. Bolagets rantebarande skulder summerades till 416 KSEK och bestod endast av
leasingskuld.

Belopp i KSEK Per 2019-06-30
Kortfristiga skulder

Mot borgen 0
Mot sdkerhet 0
Blancokrediter 311
Summa kortfristiga skulder 31
Langfristiga skulder

Mot borgen 0
Mot sdakerhet 0
Blancokrediter 3851
Summa langfristiga skulder (exklusive kortfristiga del av 3851

langfristiga skulder)

Eget kapital

Aktiekapital 21187
Reservfond 0
Andra reserver 0
Summa eget kapital 253713

1 Avser leasingskuld.

Nettoskuldsattning

| tabellen "Nettoskuldsattning" sammanfattas Vicores nettoskuldsattning per den 30 juni 2019. Observera att
tabellen 6ver Nettoskuldsadttning nedan enbart inkluderar rantebarande skulder. Per 30 juni 2019 hade Vicore
likvida medel uppgaende till 193 491 KSEK, latt realiserbara vardepapper om 3 894 KSEK, kortfristiga
rantebdrande skulder om 31 KSEK, langfristiga rdantebadrande skulder om 385 KSEK och darmed en
nettoskuldsattning om -196 969 KSEK.

Belopp i KSEK Per 2019-06-30
(A) Kassa 0
(B) Likvida medel * 193 491
(C) Latt realiserbara vardepapper 3894
(D) Likviditet (A)+(B)+(C) 197 385
(E) Kortfristiga fodringar 0
(F) Kortfristiga banklan 0
(G) Kortfristig del av langfristiga skulder 0
(H) Andra kortfristiga skulder 31
(1) Kortfristiga skulder (F)+(G)+(H) 31
(J) Netto kortfristiga skuldsattningar (I)-(E)-(D) -197 354
(K) Langfristiga banklan 0
(L) Emitterade obligationer 0
(M) Andra langfristiga lan 385
(N) Langfristiga skulder (K)+(L)+(M) 385
(O) Nettoskuldsattning (J)+(N) -196 969

1 Avser kassamedel samt omedelbart tillgéngliga tillgodohavanden hos banker och motsvarande finansiella institut
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Krediter och sakerheter

Utover vad som redovisas i tabellen ovan har Bolaget
inga krediter per dagen for Prospektet. Bolaget har inte
upptagit nagra banklan eller andra faciliteter.

Eventualforpliktelser och
indirekt skuldséattning

For information om Bolagets eventualférpliktelser i
form av milstolpeersattningar som féljer av Bolagets
avtal med Emerito Bio AB respektive Nanologica AB,
se avsnittet “Partnerskap och samarbeten”.

Rorelsekapitaluttalande

Det &r Bolagets beddmning att det befintliga
rorelsekapitalet ar tillrackligt for att tillgodose
Bolagets behov under den kommande
tolvmanadersperioden. Med rorelsekapital avses i
Prospektet Bolagets tillgang till likvida medel for att
fullgéra sina betalningsforpliktelser vartefter de
forfaller till betalning. Per den 30 juni 2019 uppgick
Bolagets likvida medel till 193 491 KSEK.

Tillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar uppgick per den
30 juni 2019 till 69 192 KSEK. Bolagets immateriella
anldggningstillgangar utgors i huvudsak av patent
kopplade till VPO1 och VP02, samt licens uppgaende
till 2 MSEK (Nanologica).

Materiella anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar uppgick per den 30

juni 2019 till 414 KSEK. Bolagets materiella
anlaggningstillgangar bestod av  nyttjanderatt
avseende leasingavtal. Efter periodens utgang

avslutades hyresavtalet med AstraZeneca, vilket
utgér merparten av Bolagets nyttjanderattstillgangar.

Historiska investeringar

Finansiella anlaggningstillgangar

Per den 30 juni 2019 uppgick Bolagets finansiella
anlaggningstillgangar till 3 894 KSEK. Bolagets
finansiella  anldggningstillgdngar  bestod  av
langfristiga vardepappersinnehav i I-Tech.
Innehavet i I-Tech har under de har under se senast
tre dren skiftat fran att ha varit en finansiell tillgang
(2016), till att omklassificeras som ettt
intresseforetag (2017) och darefter ater klassificeras
som en finansiell tillgang (2018). Under andra
kvartalet 2018 omklassificerades aktierna i I-Tech
fran intressebolag till finansiell tillgdng. Tillgdngen
varderades om till marknadsvarde vid
borsintroduktionen av I-Tech.

Huvudsakliga och pagaende
investeringar

Vicores historiska investeringar har huvudsakligen
utgjorts av forvarv av immateriella tillgangar,
licensavgift till Nanologica, samt férvarv av langfristiga
vardepapper (I-Tech). Bolaget aktiverar i dagslaget
inga utvecklingskostnader utan de kostnadsfors direkt
i resultatrakningen. Se tabellen nedan for information
om historiska investeringar. Under perioden fran 30
juni 2019 och fram till Prospektets godkdnnande har
Bolaget inte gjort ndgra huvudsakliga investeringar.

Styrelsen har inte heller gjort nagra fasta ataganden
om ytterligare pagdende eller framtida investeringar.
Bolaget har dock for avsikt att fortsatta utveckla
Bolagets lakemedelsprojekt VPO1 och VP02, dven om
det inte finns fasta finansiella ataganden for dessa
projekt. Sammantaget avser Vicore att investera
omkring 110 MSEK i kliniska studier under de
kommande tre aren. Utvecklingskostnader relaterade
till lakemedelsprojekten kostnadsfors I6pande och
planeras att finansieras med tillgangliga likvida medel
samt likvid fran framtida emissioner.

2019 2018 2018 2017 2016

1 jan- 1 jan- 1jan- 1 jan- 1 jan-
Belopp i KSEK 30 jun 30 jun 31 dec 31 dec 31 dec
Materiella anlaggningstillgangar 414 25 21 28 2
Immateriella anlaggningstillgangar 69 192 16 637 69 192 16 637 16 637
Finansiella anlaggningstillgangar 3894 49 768 5567 22 745 16 196
Totalt 73 500 66 430 74780 39410 32835
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Aktier, aktiekapital och dgarforhallanden

Aktier och aktiekapital

Enligt Bolagets bolagsordning ska aktiekapitalet vara
ldgst 10 000 000 SEK och hogst 40 000 000 SEK
fordelat pa lagst 20 000 000 och hogst 80 000 000
aktier. Per dagen for Prospektet uppgick aktiekapitalet
i Bolaget till 21 187 356,79 SEK fordelat pa totalt 42 374
714 aktier. Varje aktie har ett kvotvarde om 0,49999
SEK. Aktierna i Bolaget ar av samma aktieslag,
utfirdade i enlighet med svensk radtt och
denominerade i SEK. Aktierna ar fullt betalda och fritt
overlatbara.

Vissa rattigheter
aktierna

Aktierna i Vicore har utgivits i enlighet med
Aktiebolagslagen (2005:551) och de rattigheter som ar
forenade med aktier som ar emitterade av Bolaget,
inklusive  de  rattigheter som  foljer av
bolagsordningen, kan endast dndras i enlighet med de
forfaranden som anges i denna lag.

kopplade till

Varje aktie beréattigar till en rost pa Bolagets
bolagsstamma. Varje rostberattigad aktiedgare far vid
bolagsstamma rosta for fulla antalet av denne agda
och féretradda aktier. Varje aktie ger lika ratt till andel
i Bolagets tillgangar och vinst. Vid en eventuell
likvidation av Bolaget har aktiedgare ratt till andel av
overskott i forhallande till det antal aktier som
aktiedgaren innehar. Inga begrédnsningar foreligger
avseende aktiernas overlatbarhet.

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

Information om
uppkodpserbjudanden och
inlédsen av minoritetsaktier

Tredje part kan komma att offentliggbra ett
uppkoépserbjudande enligt lag (2006:451) om
offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden
avseende Bolaget och dess aktier. Vidare finns det en
skyldighet enligt lagen (2006:451) om offentliga
uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden for den som
inte innehar nagra aktier eller innehar aktier som
representerar mindre an tre tiondelar av rostetalet for
samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier ar
upptagna till handel pa reglerad marknad
("Malbolaget”), och som genom férvarv av aktier i
Malbolaget ensam eller tillsammans med nagon som

ar narstaende, uppnar ett aktieinnehav som
representerar minst tre tiondelar av rostetalet for
samtliga aktier i Malbolaget, att omedelbart
offentliggdra hur stort hans eller hennes aktieinnehav
i Malbolaget ar, och inom fyra veckor darefter [amna
ett  offentligt  uppkopserbjudande  avseende
resterande aktier i Malbolaget (budplikt).

En aktiedgare som sjilv eller genom dotterféretag
innehar mer dn 90 procent av aktierna i ett svenskt
aktiebolag har dock ratt att I6sa in resterande aktier i
Malbolaget. Agare till de resterande aktierna har en
motsvarande ratt att fa sina aktier inl6sta. Forfarandet
for inlésen av minoritetsaktiedgarnas aktier regleras
narmare i Aktiebolagslagen (SFS 2005:551).

Bolagets aktier ar inte foremal for erbjudande som
[amnats till foljd av budplikt, inlésenratt eller
I6sningsskyldighet. Det har inte forekommit nagra
offentliga uppkopserbjudanden betraffande Bolagets
aktier under innevarande eller foregaende
rakenskapsar. | samband med Bolagets forvarv av
INIM Pharma AB, vilket beskrivs mer utforligt i
avsnittet ”Vasentliga avtal”, uppgick dock HealthCap
VII L.P.:s innehav i Bolaget till 30,4 procent. | ett
uttalande fran den 20 juli 2018 meddelade
Aktiemarknadsndmnden att HealthCap VII L.P.
medgavs dispens fran budplikt vid tecknande av aktier
iden planerade apportemissionen samt vid tecknande
av  aktier i den planerade efterféljande
foretradesemissionen. Om  HealthCap VII L.P.
forvarvar ytterligare aktier i Bolaget och darigenom
okar sin rostandel sa att den ater eller fortsattningsvis
Overstiger tre tiondelar, uppkommer emellertid
budplikt for HealthCap VII L.P.

Central vardepappersforvaring

Vicore ar anslutet till Euroclears kontobaserade
vardepapperssystem, varfor inga fysiska aktiebrev
utfardas. Samtliga till aktien knutna réattigheter
tillkommer den som ar registrerad i den av Euroclear
forda aktieboken. Aktiens ISIN-kod d&r SE0O007577895.

Aktiebaserade

incitamentsprogram

Den 8 januari 2016 utgavs 570 000 teckningsoptioner
till nyckelmedarbetare och nyckelforskare i Vicore. For
varje option har innehavaren ratt att teckna sig for en

ny aktie i  Vicore. Forfallodatumet  for
teckningsoptionerna ar 3 januari 2020.
Teckningsoptionerna har overlatits till

nyckelmedarbetare och nyckelforskare pa
marknadsmadssiga villkor till ett pris som faststallts
utifran ett berdknat marknadsvarde  for
teckningsoptionerna med tillimpning av Black &
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Scholes varderingsmodell. Bolagets aktiekapital kan
hogst 6kas med 285000 SEK vid fullt utnyttjande av
teckningsoptionerna, vilket motsvarar 1,3 procent av
det totala antalet aktier och av det totala rostetalet i
Bolaget. Pa extra bolagsstamman den 13 augusti 2018
beslutades att infora ett langsiktigt
incitamentsprogram for ledande befattningshavare
och nyckelpersoner. Optionsprogrammet innebar att
deltagarna vederlagsfritt tilldelas personaloptioner
som efter en treadrig intjaningsperiod berattigar till
forvarv av aktier i Bolaget. For att sdkra leverans av
aktierna vid utnyttjande av personaloptionerna har
Bolaget beslutat att hoégst 2 000 000
teckningsoptioner ska emitteras. Individuell tilldelning
till en enskild deltagare far inte Overstiga totalt 500
000 optioner. Varje option berattigar till forvarv av en
aktie i Bolaget till ett i forvag bestamt pris som
motsvarar 150 procent av den volymvagda
genomsnittskursen for Bolagets aktie under de fem
handelsdagar som foregar relevant tilldelningsdag.
Den maximala utspddningen under programmet
uppgar till cirka 4,5 procent.

Extra bolagsstamman beslutade dven om inférande av
ett prestationsbaserat langsiktigt incitamentsprogram

Aktiekapitalets utveckling

Bolagets aktiekapital har sedan 1 januari 2016 fordandrats enligt tabellen nedan.

for vissa styrelseledamoter. Incitamentsprogrammet
riktar sig till huvudaktiedgaroberoende
styrelseledamoter i Bolaget. Deltagarna har
vederlagsfritt tilldelats prestationsbaserade
aktieratter vilka kan berattiga till aktier i Bolaget.
Hogst 475000 aktierdtter kan tilldelas under
programmet. For att sdkra leverans av aktier vid
programmets slut har Bolaget beslutat att hogst 475
000 teckningsoptioner ska emitteras. Aktierdttera
intjdnas gradvis under cirka tre ar. Aktieratterna
intjanas med en tredjedel per ar, under férutsattning
att deltagaren fortfarande &r styrelsemedlem i
Bolaget. Aktierdtterna ar &ven foremal for
prestationsbaserad intjaning baserat pa utvecklingen
av Bolagets aktiekurs under perioden fran den 13
augusti 2018 till och med dagen for arsstémman 2021.
Den maximala utspdadningen under programmet
uppgar till cirka 1,1 procent.

Med beaktande av samtliga program ovan, uppgar
den maximala utspadningen till cirka 6,7 procent.
Utover ovanstaende finns det inte nagra Ovriga
utestdende teckningsoptioner, konvertibler eller
andra aktierelaterade finansiella instrument i Bolaget
per dagen for Prospektet.

Héndelse F6randring Totalt antal Forandring Totalt Teckningskurs
antal aktier aktier aktiekapital aktiekapital
2017 Riktad nyemission 2000 000 14 368 504 1000 000,00 7184 251,92 16 SEK
2017  Riktad nyemission 1500 000 15868504 750 000,00 7934 251,92 16 SEK
2018  Apportemissionl) 8851502 24 720 006 4 425 750,96 12 360 002,88 8 SEK
2018  Foretradesemissionen 8 240 002 32960008 4120 000,96 16 480 003,84  10SEK
2019 Riktad nyemission 9414 706 42374714 4707 352,95 21187 356,79 17 SEK

1)Apportemission i samband med forvarv av INIM Pharma AB.

Bemyndiganden

Arsstimman 2019 beslutade att bemyndiga styrelsen
att, vid ett eller flera tillfallen och langst intill tiden for
nadsta arsstimma, besluta om att oka Bolagets
aktiekapital genom nyemission av aktier. Sadant
emissionsbeslut ska kunna fattas med eller utan
avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt samt med
eller utan avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt
samt med eller utan bestimmelse om apport eller
kvittning eller andra villkor. Antalet aktier som kan
emitteras enligt bemyndigandet far inte medféra en

utspadningseffekt om mer an 20 procent, baserat pa
antalet utestaende aktier och roster vid tidpunkten for
arsstdmman 2019. Syftet med bemyndigandet &r att
Oka Bolagets finansiella flexibilitet och styrelsens
handlingsutrymme. Om styrelsen beslutar om en
emission av aktier med avvikelse fran aktiedgarnas
foretradesratt ska skélet vara att finansiera forvarv av
verksamheter eller att anskaffa kapital for att
finansiera utveckling av projekt. Vid sadan avvikelse
fran aktiedgarnas foretradesrdtt ska emissionen
genomforas pa marknadsmassiga villkor.
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Aktiedgaravtal, etc.

Savitt Bolagets styrelse kanner till finns inga
aktiedgaravtal mellan Bolagets aktiedgare som syftar
till gemensamt inflytande Over Bolaget. Bolagets
styrelse kdnner inte heller till nagra avtal eller
motsvarande dverenskommelser som kan leda till att
kontrollen 6ver Bolaget férandras.

Utdelningspolicy och utdelning
Vicore &r ett utvecklingsbolag och genererar for
narvarande ingen vinst. Nagon aktieutdelning ar
darfér inte planerad for de kommande aren. |
framtiden nar Bolagets resultat och finansiella
stallning sa medger, kan aktieutdelning bli aktuell.

Vinstutdelning beslutas av bolagsstéamman och
utbetalning ombesoérjs av Euroclear. Utdelning far
endast ske med ett sadant belopp att det efter
utdelningen finns full tackning for Bolagets bundna
egna kapital och endast om utdelningen framstar som
forsvarlig med héansyn till (i) de krav som
verksamhetens art, omfattning och risker stéaller pa
storleken av det egna kapitalet samt (ii) Bolagets och

Agarforhallanden

Koncernens konsolideringsbehov, likviditet och
stéllning i Ovrigt (den sa kallade forsiktighetsregeln).
Som huvudregel far aktiedgarna inte besluta om
utdelning av ett storre belopp an styrelsen foreslagit
ellergodkant.

Ratt till utdelning tillkommer den som pa den av
bolagsstamman faststallda avstamningsdagen for
utdelningen ar registrerad som innehavare av aktier i
den av Euroclear férda aktieboken. Om aktiedgare inte
kan nas for mottagande av utdelning kvarstar
aktiedgarens fordran pa Bolaget och begransas endast
genom allmédnna regler foér preskription. Vid
preskription tillfaller hela beloppet Bolaget. Bolaget
tilldmpar 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 hemmahorande i Sverige utgar
dock normalt svensk kupongskatt, se avsnittet "Vissa
skattefragor i Sverige”.

Antalet aktiedgare i Vicore uppgick till cirka 1 750 per 31 augusti 2019. Av nedanstaende tabell framgar Bolagets

dgarforhallanden per 31 augusti 2019.

Aktiedgare Antal aktier

Agande, kapital och réster, %

HealthCap VII L.P.

Goran Wessman *
Swedbank Robur Fonder
Fjarde AP-fonden

HBM Healthcare Investments AG
Kjell Stenberg

Unionen
Pomona-gruppen AB
Shaps Capital

Alfred Berg

Ovriga

Totalt

11 796 408 27,84%
3526 849 8,32%
2683 332 6,33%
2 060 000 4,86%
1866 459 4,40%
1531303 3,61%
1438990 3,40%
1074 440 2,54%

969 448 2,29%
941 666 2,22%
14 485 819 31,8
42374714 100,0

! Innehav privat och genom Protem Wessman AB ddr Géran Wessman innehar 40 procent av roster/kapital.

Handel med aktien

Bolagets aktier handlas sedan den 10 december 2015 pa Nasdaq First North Growth Market under kortnamnet
VICO och med ISIN-kod SE0007577895. Planerad forsta dag for handel pa Nasdaq Stockholm ar 27 september

2019.
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Bolagsordning

Bolagsordning fér Vicore Pharma Holding AB (publ)
Org. nr: 556680-3804
Antagen vid extra bolagsstimma den 7 januari 2019

§1. FIRMA
Bolagets firma ar Vicore Pharma Holding AB (publ).
Bolaget ar publikt (publ).

§2. SATE
Styrelsen ska ha sitt sdte i Vastra Gotalands lén, Mélndals
kommun.

§3. VERKSAMHET

Aktiebolagets verksamhet ska vara att, direkt eller
indirekt, bedriva utveckling av nya produkter och
metoder inom det naturvetenskapliga omradet med
tonvikt pa hélsovard och miljo samt dga och forvalta
aktier och andra vardepapper i bolag inom sadana
verksamhetsomraden samt darmed forenlig verksamhet.

§4. AKTIEKAPITAL
Aktiekapitalet ska vara lagst 10 000 000 kronor och hogst
40 000 000 kronor.

§5. ANTAL AKTIER
Antalet aktier i bolaget ska vara lagst 20 000 000 och
hogst 80 000 000.

§6. STYRELSE
Styrelsen ska till den delen den utses av bolagsstamma,
besta av lagst tre och hogst nio styrelseledaméter.

§7. REVISORER

Bolaget ska som revisorer utse lagst en eller hogst tva
revisorer med hogst tva revisorssuppleanter, eller
registrerat revisionsbolag.

§8. KALLELSE

Kallelse till bolagsstimma ska ske genom annonsering i
Post- och Inrikes Tidningar och pa bolagets webbplats.
Att kallelse skett ska annonseras i Dagens Industri. Om
utgivningen av Dagens Industri skulle upphora ska
annonsering i stallet ske i Svenska Dagbladet.

§9. ANMALAN OM DELTAGANDE VID
BOLAGSSTAMMA

Aktiedgare, som vill delta i bolagsstdamma, ska anmala sig
hos bolaget senast den dag som anges i kallelsen till
stamman. Sistnamnda dag far inte vara séndag, annan
allman helgdag, I6rdag, midsommarafton, julafton eller
nyarsafton och inte infalla tidigare dan femte vardagen

fore stamman. Aktiedgare far vid bolagsstaimma medféra
ett eller tva bitrdden, dock endast om aktiedgaren gjort
anmalan hdarom enligt foregaende stycke.

§ 10. BOLAGSSTAMMA
Bolagsstamma ska hallas i MéIndal, Stockholm eller
Goteborg.

Pa arsstamma ska féljande drenden férekomma:

1. Valavordférande vid stamman.

2. Upprattande och godkdnnande av rostlangd.

3. Valav tva justeringsman att jamte ordférande
justera protokollet.

4.  Provning av om stamman blivit behorigen
sammankallad.

5. Godkannande av dagordningen.

6. Framldggande av arsredovisning och
revisionsberattelse samt i forekommande fall
koncernredovisning och
koncernrevisionsberdattelse.

7. Beslut om faststdllande av resultatrakning och
balansrakning samt i férekommande fall
koncernresultatrakning och
koncernbalansrakning.

8. Dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust enligt den faststallda balansrakningen.

9. Beslut om ansvarsfrihet at styrelsens
ledamoter och verkstallande direktor.

10. Faststdllande av antalet styrelseledaméter och
styrelsesuppleanter samt i forekommande fall
av revisorer och revisorssuppleanter.

11. Faststdllande av arvoden till styrelsen och
revisorerna.

12. Val av styrelse och eventuella
styrelsesuppleanter samt i férekommande fall
av revisorer eller revisorssuppleanter.

13. Annat drende, som ankommer pa stamman
enligt aktiebolagslagen (2005:551) eller
bolagsordningen.

§11.  RAKENSKAPSAR
Aktiebolagets rakenskapsar ska vara kalenderar.

§12.  AVSTAMNINGSFORBEHALL

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett
avstamningsregister enligt lagen (1998:1479) om
vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument.
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Styrelse

Enligt Bolagets bolagsordning ska styrelsen

nasta arsstamma har hallits.

Nedan presenteras styrelsen, med fodelsear, ar da de tilltradde sin respektive post samt deras respektive direkta

och indirekta innehav i Bolaget.

Tabellen nedan visar ledamoéterna i styrel

bestd av lagst tre och hogst nio styrelseledamaéter. Bolagets styrelse
bestar for narvarande av sex styrelseledaméter utan suppleanter. Styrelseledamoterna ar valda for tiden till dess

sen, nar de forst valdes in i styrelsen och om de ar oberoende i

forhallande till Bolaget och/eller Huvudégaren.

Oberoende i forhallande till

Namn Befattning Ledamot sedan Bolaget och Huvudagare
bolagsledningen

Leif Darner Styrelseordfoérande 2016 Ja Ja

Peter Strom Styrelseledamot 2015 Ja Ja

Maarten Kraan Styrelseledamot 2018 Nej Ja

Sara Malcus Styrelseledamot 2018 Ja Ja

Hans Schikan Styrelseledamot 2018 Ja Ja

Jacob Gunterberg Styrelseledamot 2018 Ja Nej

Leif Darner

Fédd 1952. Styrelseordférande sedan 2017. Styrelseledamot sedan 2016.

Utbildning:
Ovriga nuvarande befattningar:

Tidigare befattningar
(senaste fem aren):

Innehav i Bolaget:

Peter Strom
Fédd 1952. Styrelseledamot sedan 2015.
Utbildning:

Ovriga nuvarande befattningar:

Tidigare befattningar
(senaste fem aren):

Innehav i Bolaget:

PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV VICORE

Civilekonomexamen samt Masterexamen i Business
Administration, Handelshégskolan vid Géteborgs universitet.

Styrelseledamot i Darner Asset Management AB, |-Tech AB och
Flowserve Corporation.

Styrelseledamot i LKAB.

173 333 aktier och 125 000 aktierdtter inom ramen for Bolagets
incitamentsprogram.

Utbildad civilekonom vid Handelshogskolan i Stockholm.

Styrelseledamot i Comtax AB, Stockholm Corporate Finance och
Dentosystem AB.

Styrelseordférande i Wntresearch AB samt styrelseledamot i
Whntresearch Incentive AB och Psoriasis+Creams Sweden AB.

84 084 aktier och 50 000 aktieratter inom ramen for Bolagets
incitamentsprogram.

PHARMA HOLDING AB (PUBL) PA NASDAQ STOCKHOLM 46



Maarten Kraan
Fédd 1961. Styrelseledamot sedan 2018.
Utbildning:

Ovriga nuvarande befattningar:

Tidigare befattningar
(senaste fem aren):

Innehav i Bolaget:

Sara Malcus
Fédd 1975. Styrelseledamot sedan 2018.
Utbildning:

Ovriga nuvarande befattningar:

Tidigare befattningar
(senaste fem aren):

Innehav i Bolaget:

Hans Schikan
Fédd 1958. Styrelseledamot sedan 2018.
Utbildning:

Ovriga nuvarande befattningar:

Tidigare befattningar
(senaste fem aren):

Innehav i Bolaget:

Doktorsexamen i reumatologi vid University of Leiden.

Styrelseledamot i Toleranzia AB och i CDS Gmbh. Chef for R&D hos
Pierre-Fabre SA.

Chef for RIA Imed hos AstraZeneca Plc, CMO hos Therachon SA
och chef for R&D hos StallergenesGreer Plc.

125 000 aktieratter inom ramen for Bolagets incitamentsprogram.

Doktorsexamen i immunologi och inflammationsmedicin vid
Goteborgs universitet.

Verkstallande direktor i MetaboGen AB.
Styrelseledamot i Cereno Scientific AB och MetaboGen AB.

50 000 aktieratter inom ramen for Bolagets incitamentsprogram.

Utbildad som apotekare vid Utrechts universitet.

Styrelseordférande i InteRNA Technologies och Complix,
styrelseledamot i VectivBio, Pharvaris, Swedish Orphan Biovitrum
och TopTeam Life Sciences & Health. Hans Schikan ar dven
radgivare at ett antal Life Science-bolag, inklusive HealthCap.

Styrelseordforande i Asceneuron. Styrelseledamot i Therachon,
Wilson Therapeutics, Hansa Medical och Prosensa. Verkstallande
direktor i Prosensa.

125 000 aktieratter inom ramen for Bolagets incitamentsprogram.

47 PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL) PA NASDAQ STOCKHOLM



Jacob Gunterberg
Fédd 1967. Styrelseledamot sedan 2018.
Utbildning:

Ovriga nuvarande befattningar:

Tidigare befattningar
(senaste fem aren):

Innehav i Bolaget:

Utbildad civilekonom vid Lunds universitet.

Styrelseledamot i JUSG AB, EllAug AB, Tova Skrenen Stockholm AB,
Ancilla AB, HealthCap Orx Holdings GP AB, Carisma Therapeutics,
Inc., Trimb Holding AB och Skipjack AB.

Styrelseordférande i INIM Pharma AB. Styrelseledamot i M - PS
Helmet AB, MIPS AB, Cenova AB, OxThera AB, OxThera Intellectual
Property AB, Healthcap Holdings GP AB, Healthcap Annex Fund I-I
Bis GP AB, Healthcap Aero Holdings GB AB, Revent Medical Inc,
(som avvecklade sin verksamhet samt tradde i likvidation under
2017) och Trimb Healthcare AB. Styrelsesuppleant i BoneSupport
AB och BoneSupport Holding AB

Vidare har Jacob Gunterberg flertalet uppdrag inom HealthCap-

gruppen.
Inget.

Ledande befattningshavare

Nedan presenteras Vicores ledande befattningshavare med, bland annat, namn, position, anstallningsar och

aktieinnehav.

Carl-Johan Dalsgaard

Fédd 1956. Verkstdllande direktér sedan 2018.

Utbildning:

Ovriga nuvarande befattningar:

Tidigare befattningar
(senaste fem aren):

Innehav i Bolaget:

Hans Jeppsson
Fédd 1979. Ekonomidirektér sedan 2017.
Utbildning:

Ovriga nuvarande befattningar:

Tidigare befattningar
(senaste fem aren):

Innehav i Bolaget:

Utbildad lakare, har avlagt doktorsexamen samt ar docent vid
Karolinska Institutet. Carl-Johan Dalsgaard har dven fullgjort
specialistutbildning i plastkirurgi vid samma universitet. Carl-Johan
Dalsgaard har vidare bedrivit postdoktorala studier vid Harvard
Medical School.

Styrelseledamot och verkstallande direktor i INIM Pharma AB och
Vicore Pharma AB. Verkstallande direktérioch RSPR Pharma AB.

Styrelsesuppleant och verkstallande direktor i RSPR Pharma AB som
fusionerats 2017. Verkstallande direktor i Sallheten Invest AB, CC10
Sweden AB och LTB4 Sweden AB.

477 981 aktier, samt 100 000 aktieratter inom ramen for Bolagets
incitamentsprogram.

Utbildad civilekonom inom finans vid Handelshogskolan i
Goteborg och har dven avlagt en doktorsexamen i finans vid
samma universitet. Efter sin doktorsexamen bedrev han
postdoktorala studier vid UC Berkeley i USA. Hans har dven en
bakgrund inom kemiteknik med inriktning mot bioteknik fran
Chalmers Tekniska Hogskola.

Styrelsesuppleant i Vicore Pharma AB och INIM Pharma AB.

Inga.

5 000 aktier, samt 50 000 teckningsoptioner inom ramen for
Bolagets incitamentsprogram.
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Christian Hall
Fédd 1964. Investor Relations Manager sedan 2019.
Utbildning:

Ovriga nuvarande befattningar:

Tidigare befattningar
(senaste fem aren):

Innehav i Bolaget: Inget.

Christina Johansson
Fédd 1958. Ldkemedelsutvecklingschef sedan 2017.
Utbildning:

Civilekonom, Handelshogskolan i Stockholm.
Styrelseledamot och verkstéllande direktor i Hall Konsult AB.

Ansvarig for relationen med investerare hos Folksam och
AcadeMedia. Senior IR-konsult hos Oxenstierna & Partners.

Utbildad apotekare vid Uppsala universitet. Christina Johansson

innehar dven en doktorsexamen inom tumérimmunologi vid
Goteborgs universitet.

Ovriga nuvarande befattningar:

Tidigare befattningar
(senaste fem aren):

Inga.

Innehav i Bolaget:

Styrelseledamot i KickStart Strategy AB.

50 000 teckningsoptioner inom ramen fér Bolagets

incitamentsprogram.

Nina Carlén

Fédd 1973. Chief Administrative Officer. Anstdlld sedan 2009.

Utbildning:

Genomgatt kurser i projektledning, PR, kommunikation och grafisk

design vid bland annat Berghs School of Communication.

Ovriga nuvarande befattningar:
AB.

Tidigare befattningar
(senaste fem aren):

Inga.

Innehav i Bolaget:

Styrelsesuppleant i North River AB och North River Maintenance

14 000 aktier samt 65 000 teckningsoptioner inom ramen for

Bolagets incitamentsprogram.

Ovriga upplysningar
avseende styrelse och
ledande befattningshavare

Det foreligger inte nagra familjeband mellan
styrelseledaméterna och/eller de ledande
befattningshavarna. Ingen styrelseledamot eller
ledande befattningshavare har doémts i nagot
bedragerirelaterat mal under de senaste fem aren.
Utover vad som framgar av detta avsnitt, har ingen
styrelseledamot eller ledande befattningshavare varit
inblandad i nagon konkurs, konkursférvaltning eller
likvidation i egenskap av medlem av forvaltnings-,
ledning-  eller kontrollorgan eller ledande
befattningshavare under de senaste fem aren. Utover
en forseningsavgift till Finansinspektionen, har ingen
anklagelse och/eller sanktion utfardats av i lag eller
forordning bemyndigade myndigheter (daribland
godkanda yrkessammanslutningar) mot nagon av

styrelseledamoéterna eller de ledande
befattningshavarna. Ingen styrelseledamot eller
ledande befattningshavare har under de senaste fem
aren forbjudits av domstol att ingd som medlem av ett
bolags forvaltning-, lednings- eller kontrollorgan eller
fran att ha ledande eller 6vergripande funktioner hos
ett bolag.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattnings-
havare har nagra privata intressen som kan sta i strid
med Bolagets intressen. Som framgar av ovan har dock
ett flertal styrelseledamoter och  ledande
befattningshavare ekonomiska intressen i Bolaget
genom aktieinnehav.

Samtliga styrelseledamoter och personer i ledningen
kan nas via Bolagets adress, Kronhusgatan 11, 411 05
Goteborg.
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Revisor

Ernst & Young AB, Parkgatan 49, 401 82 Goteborg, ar
Bolagets revisor sedan 2005, med Andreas Mast som
huvudansvarig revisor sedan 2018. Andreas Mast ar
auktoriserad revisor och medlem i FAR,
branschorganisationen for revisorer i Sverige. Ernst &
Young AB har varit revisor under hela den perioden
som den historiska finansiella informationen i
Prospektet omfattar.

Ersattningar till styrelse,
ledande befattningshavare och

revisor

Arvoden och andra ersattningar till styrelseledamoter
beslutas av arsstimman. Vid arsstimman 2019
beslutades att arvode ska utgd med 300 000 SEK till
styrelsens ordférande och 100 000 SEK till envar av
ovriga ledamoter, med 75 000 SEK till ordférande i
revisionsutskottet och 50 000 SEK till 6vriga ledamoter
i revisionsutskottet, med 50 000 SEK till ordférande i
ersattningsutskottet och 25000 SEK till Ovriga
ledamoter i ersdttningsutskottet, samt med 50 000
SEK till ordférande i det vetenskapliga utskottet och
25000 SEK till ovriga ledamoter i det vetenskapliga
utskottet. For rakenskapsaret 2018 har 1 483 000 SEK
utgatt i arvode till styrelsen. Ingen rorlig ersattning har
utgatt till styrelsens ledaméter under 2018.

Sammanlagt har under 2018 utgatt ersattning till
styrelse och ledande befattningshavare med

Erséttning (16n, arvode)

cirka 7,1 MSEK, vilket inkluderar
avgangsvederlag till den
direktoren, skatt pad [6n, uppbokning av vissa
pensionspremier och kostnader for
incitamentsprogram. Pensionsavsattningar for samma
personkrets uppgick till totalt 821 KSEK. Ingen rorlig
ersattning har utgatt under 2018.

ersattning och
tidigare verkstallande

Mellan Bolaget och verkstdllande direktoren ska galla
en uppsagningstid om upp till sex manader vid
uppsagning fran Bolagets sida. Om uppsagning sker
fran Bolagets sida kan styrelsen besluta att
verkstdllande direktéren ska ha ratt till ett
avgangsvederlag om motsvarande upp till tolv
manadsléner. Vid uppsagning fran verkstallande
direktorens sida ska galla en uppsdgningstid om upp
till sex manader. Under uppsagningstiden ska normal
I6n utga.

For ovriga ledande befattningshavare foreligger en
omsesidig upp- sagningstid om tre till sex manader.
Under uppsagningstiden ska normal I6n utga.

Ersattning till Bolagets revisor utgar enligt I6pande
rakning.

| tabellen nedan presenteras en Oversikt over
ersattningen till styrelsen och ledande
befattningshavare for rakenskapsaret 2018. Samtliga
belopp anges i SEK.

Pensionsavsattningar

Styrelse

Leif Darner 435 000
Kjell Stenberg * 100 000
Peter Strom 154 000
Goran Wessman * 100 000
Sara Malcus 154 000
Maarten Kraan 235 000
Hans Schikan ** 220 000
Jacob Gunterberg ** 85 000
Ledande befattningshavare

Carl-Johan Dalsgaard (nuvarande VD) 826 000
Ovriga ledande befattningshavare 2398 000
(utom VD)***

Tidigare VD under 2018 2 807 000

O O O O o o oo

0
351000

470000

* Kjell Stenberg avgick ur styrelsen under maj 2019. G6ran Wessman avgick ur styrelsen under oktober 2018.

** Jacob Gunterberg och Hans Schikan valdes till styrelseledamoter i samband med arsstamman 2018.

*** Med 6vriga ledande befattningshavare avses har Chief Financial Officer, Chief Medical Officer, Chief Scientific Officer,
och Head of Drug Development. Vid dagen for Prospektet avses emellertid med ledande befattningshavare Chief Financial
Officer, Head of Drug Development, Investor Relations Manager och Chief Administrative Officer.
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Riktlinjer for erséttning till ledande
befattningshavare

Vicore ska erbjuda en marknadsmassig
totalkompensation som mojliggdr att internationellt
kvalificerade ledande  befattningshavare  kan
rekryteras och behallas. Ersattningar inom Vicore ska
vara baserade pa principer om prestation,
konkurrenskraft och skalighet.

Med ledande befattningshavare avses verkstdllande
direktéren och o6vriga personer i koncernledningen.
Riktlinjerna ska gélla fér anstéllningsavtal som ingas
efter arsstimmans beslut att anta dessa riktlinjer
liksom for det fall andringar gors i befintliga villkor
darefter. Ersattningen till ledande befattningshavare
bestar av fast ersattning, rorlig ersattning, aktie- och
aktiekursbaserade incitamentsprogram, pension samt
ovriga formaner. Om lokala forhallanden motiverar
variationer i ersattningsprinciperna far sadana
variationer férekomma.

Den fasta ersattningen ska beakta den enskildes
ansvarsomraden och erfarenhet. Den fasta l6nen ska
ses oOver arligen. Rorlig ersattning som utgar kontant
far uppga till hogst 40 procent av den arliga fasta
ersattningen for VD och hogst 30 procent av den arliga
fasta ersattningen till ovriga ledande
befattningshavare. Roérliga ersattningar ska vara

kopplade till forutbestimda och matbara kriterier,
utformade med syfte att fraimja Bolagets langsiktiga
vardeskapande.

Aktie- och aktiekursbaserade incitamentsprogram ska
i forekommande fall beslutas av bolagsstimman.
Pension ska, dar sa ar majligt, vara premiebaserad. For
verkstdllande  direktér och  o6vriga ledande
befattningshavare kan premien, i de fall da
premiebaserad pension ar tillamplig, utgora upp till 30
procent av den fasta I6nen. Styrelsen har ratt att utan
hinder av ovanstaende istéllet erbjuda andra l6sningar
som kostnadsmassigt ar likvardiga med ovanstadende.
Mellan Bolaget och verkstallande direktoren ska gélla
en uppsagningstid om sex manader vid uppsagning
fran Bolagets sida. Vid uppsagning fran verkstallande
direktorens sida ska galla en uppsagningstid om sex
manader. For Ovriga ledande befattningshavare ska
gdlla en uppsagningstid om 3-6 manader. Under
uppsdgningstiden ska normal 16n utga.

Ledande  befattningshavarna  far tillerkdnnas
sedvanliga 6vriga férmaner sdsom foretagshalsovard
etc. Sadana Ovriga formaner ska inte utgéra en
vasentlig del av den totala ersattningen. Styrelsen har
ratt att avvika fran riktlinjerna om styrelsen bedémer
att det i ett enskilt fall finns sarskilda skdl som
motiverar det.
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Bolagsstyrning

Lagstiftning och regelverk

Bolaget ar ett publikt aktiebolag. Fére noteringen pa
Nasdaq Stockholm grundades bolagsstyrningen i
Bolaget pa svensk lag, interna regler och foreskrifter
samt Nasdaq First North Growth Markets regelverk for
emittenter. Nar Bolaget har upptagits till handel pa
Nasdag Stockholm kommer Bolaget, forutom svensk
lag, interna regler och foreskrifter, dven att folja
Nasdaq Stockholms regelverk for emittenter och
tilldmpa Svensk kod for bolagsstyrning (”Koden”).
Koden galler for alla svenska bolag vars aktier ar
noterade pa en reglerad marknad i Sverige. Bolaget
behover inte folja alla regler i Koden da Koden i sig sjalv
medger mojlighet till avvikelse fran reglerna, under
forutsattning att sddana eventuella avvikelser och den
valda alternativa 16sningen beskrivs och orsakerna
harfor forklaras i bolagsstyrningsrapporten (enligt den
sa kallade "folj eller forklara-principen”).

Bolaget foljer Koden och avser inte att gbéra nagra
avvikelser.

Bolagsstamma

Enligt aktiebolagslagen (2005:551) ar bolagsstamman
Bolagets hogsta  beslutsfattande organ. Pa
bolagsstamma utdvar aktiedgarna sin rostratt i
nyckelfragor, till exempel faststallande av resultat och
balansrakningar, disposition av Bolagets resultat,
beviljande av ansvarsfrihet for styrelsens ledamoter
och verkstallande direktor, val av styrelseledamoter
och revisorer samt ersattning till styrelsen och
revisorerna.

Ratt att delta i bolagstamma

Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna pa
bolagsstamma ska dels vara inférd i den av Euroclear
Sweden forda aktieboken fem vardagar fore stamman,
dels anmala sig hos Bolaget for deltagande i
bolagsstamman senast den dag som anges i kallelsen
till stdmman. Aktiedgare kan ndrvara vid
bolagsstammor personligen eller genom ombud och
kan dven bitrddas av hogst tva personer. Vanligtvis ar
det mojligt for aktiedgare att anmala sig till
bolagsstamman pa flera olika sétt, vilka ndrmare anges
i kallelsen till stamman. Aktiedgare ar berattigade att
rosta for samtliga aktier som aktiedgaren innehar i
Bolaget.

Initiativ frn aktieagarna

Aktiedgare som Onskar fa ett drende behandlat pa
bolagsstamman maste skicka en skriftlig begéaran
hdarom till styrelsen. Begdran ska normalt vara
styrelsen tillhanda senast sju veckor fore
bolagsstamman.

Valberedning

Bolag som foljer Koden ska ha en valberedning. Enligt
Koden ska bolagsstamman utse valberedningens
ledamoter eller ange hur ledamoéterna ska utses.
Valberedningen ska enligt Koden bestd av minst tre
ledamoéter och en majoritet av dessa ska vara
oberoende i forhdllande till Bolaget och
koncernledningen. Minst en ledamot i valberedningen
ska darutover vara oberoende i forhadllande till den
rostmassigt storsta dgaren eller den grupp av
aktiedgare som samverkar om Bolagets forvaltning.

Enligt beslut av arsstimman i Bolaget den 15 maj 2019
ska Bolagets valberedning besta av representanter for
de per 31 augusti foregdende ar tre storsta
aktiedgarna enligt den av Euroclear Sweden forda
aktieboken samt styrelsens ordférande. Om en eller
flera av dessa tre aktiedgare viljer att avsta ifran att
utse representant till valberedningen, ska ledamot
utses av den eller de storsta aktiedgarna pa tur.
Styrelseordféranden ska sammankalla det forsta
motet i valberedningen. Valberedningen ska inom sig
utse en av ledamoterna till ordférande, vilket inte ska
vara styrelsens ordférande eller en ledamot av
styrelsen.

Om en eller flera aktiedgare som utsett representanter
till valberedningen inte langre tillhor de tre storsta
dgarna i Bolaget vid en tidpunkt mer dn tvd manader
fore aktuell arsstamman, ska representanterna for
dessa aktiedgare frantrada sitt uppdrag och nya
ledamoter utses av de nya aktiedgare som da tillhor de
tre storsta aktiedgarna. Om en ledamot i
valberedningen avsidger sig uppdraget innan
valberedningens arbete ar avslutat ska samma
aktiedgare som utsag den avgaende ledamoten, om
det anses nodvandigt, dga ratt att utse en ny ledamot,
eller om aktiedgaren inte langre ar bland de tre storsta
aktiedgarna, den storsta aktiedgaren pa tur.
Forandringar i valberedningens sammansattning ska
omedelbart offentliggoras. Valberedningens
sammansattning for arsstammor ska offentliggoras
senast sex manader fore stimman.

Styrelsen

Styrelsen ar Bolagets hogsta beslutsfattande organ
efter bolagsstimman. Enligt aktiebolagslagen ar
styrelsen ansvarig fér Bolagets forvaltning och
organisation, vilket innebar att styrelsen ar ansvarig
for att, bland annat, faststidlla mal och strategier,
sakerstalla rutiner och system for utvardering av
faststdllda mal, fortlopande utvardera Bolagets
resultat och finansiella stallning samt utvardera den
operativa ledningen. Styrelsen ansvarar ocksa for att
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sakerstdlla att arsredovisningen och delarsrapporter
upprattas i ratt tid. Dessutom utser styrelsen Bolagets
verkstallande direktor.

Styrelseledamoterna véljs normalt av drsstamman for
tiden intill slutet av nadsta arsstamma. Enligt Bolagets
bolagsordning ska styrelsen, till den del den viljs av
bolagsstamman, besta av minst tre ledamoter och
hogst nio ledamoter.

Enligt Koden ska styrelsens ordférande viljas av
arsstamman och ha ett sarskilt ansvar for ledningen av
styrelsens arbete och for att styrelsens arbete ar
védlorganiserat och genomférs pa ett effektivt satt.
Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som
revideras arligen och faststélls pa det konstituerande
styrelsemotet varje ar. Arbetsordningen reglerar bland
annat styrelsepraxis, funktioner och férdelningen av
arbete mellan styrelseledamoterna och verkstéllande
direktér. | samband med det konstituerande
styrelsemotet faststéller styrelsen dven instruktionen
for verkstallande direktor och finansiell rapportering.

Styrelsen sammantrader enligt ett arligen faststallt
schema och féljer i huvudsak en av styrelsen fastslagen
arscykel, vilken faststalls pa det konstituerande
styrelsemotet i samband med arsstamman. Vid behov
fattas vidare sarskilda beslut som forvarv eller
forsaljningar, andra investeringsbeslut,
finansieringsbeslut samt beslut i strukturella eller
organisatoriska fragor. Under 2019 har styrelsen hallit
elva styrelsemdten, varav sju av dem var ordinarie
moten. Vid styrelsens moéten har dven Bolagets
verkstallande direktér och CFO narvarat vid behov. For
narvarande bestar Bolagets styrelse av sex ordinarie
ledamoter, utan suppleanter, som valts av
bolagsstamman, vilka presenteras i avsnittet ”Styrelse,
ledande befattningshavare och revisor”.

Erséattningsutskott

Bolaget har inrattat ett ersattningsutskott bestaende
av tre ledamoter: Hans Schikan, Leif Darner och
Maarten Kraan. Ersattningsutskottets uppgifter
framgar av dess arbetsordning. Bland annat bereder
utskottet  styrelsens  beslut i fragor om
ersattningsprinciper, ersattningar och andra
anstallningsvillkor for verkstdllande direktéren och
ledande befattningshavare, inklusive lampligheten i de
vid var tidpunkt gallande incitamentsprogrammen.
Under 2019 har ersattningsutskottet hallit ett mote.

Revisionsutskott

Bolagets revisionsutskott bestar av tre ledamoter,
Jacob Gunterberg, Sara Malcus och Peter Strom.
Revisionsutskottet har som uppgift att for styrelsens
rakning l6pande fblja och utvdrdera revisorernas
arbete. Revisionsutskottet ska ocksa granska och
Overvaka revisorns sjalvstandighet och opartiskhet.

Revisionsutskottet ska vidare bereda fragor avseende
Bolagets  redovisning och interna  kontroll,
riskhantering, extern revision och finansiell
information. Under 2019 har revisionsutskottet hallit
nio moéten, vilket har varit pakallat givet Bolagets
Overgang till finansiell rapportering i enlighet med
IFRS, fragor med anledning av listbytet, policyarbete
och annat arbete med Bolagets interna kontroll.

Vetenskapligt utskott

Bolagets vetenskapliga utskott bestdr av tre
ledamoter, Jacob Gunterberg, Maarten Kraan och
Hans Schikan. Det vetenskapliga utskottets uppgifter
framgar av dess arbetsordning. Det vetenskapliga
utskottets uppgift ar att bistd och radge styrelsen i

fragor rérande Bolagets forsknings- och
utvecklingsstrategi, vilket inkluderar utvardering av
Bolagets prekliniska och kliniska

produktutvecklingsprogram i férhallande till Bolagets
overgripande strategi och vision. Under 2019 har det
vetenskapliga utskottet hallit fem moten.

Verkstéallande direktdr och dvriga
ledandebefattningshavare

Den verkstdllande direktéoren &ar underordnad
styrelsen och ansvarar foér Bolagets I6pande
férvaltning och den dagliga driften.

Arbetsfordelningen mellan styrelsen och verkstallande
direktéren anges i arbetsordningen for styrelsen och
instruktionen  for verkstdllande direktér. Den
verkstallande direktéren skall tillse att Bolagets
bokféring ar i ordning samt att verksamheten bedrivs
enligt relevanta regelverk, inklusive Nasdaq
Stockholms regelverk.

Verkstéllande direktor ska halla styrelsen kontinuerligt
informerad om utvecklingen av Bolagets verksamhet,
omsattningens utveckling, Bolagets resultat och
ekonomiska stallning, likviditets- och kreditlage,
viktigare affarshandelser samt varje annan handelse,
omsténdighet eller forhallande som kan antas vara av
vasentlig  betydelse for Bolagets aktiedgare.
Verkstdllande  direktér och  ovriga ledande
befattningshavare presenteras i avsnittet ”Styrelse,
ledande befattningshavare och revisor”.

Revision

Revisorn ska granska Bolagets arsredovisning och
rakenskaper samt styrelsens och verkstdllande
direktorens forvaltning. Efter varje rakenskapsar ska
revisorn |dmna en revisionsberdttelse och en
koncernrevisionsberattelse till arsstamman. Enligt
Bolagets bolagsordning ska Bolaget ha lagst en och
hogst tva auktoriserade revisorer med hogst tva
revisorssuppleanter. Bolagets revisor presenteras
narmare i avsnittet ”Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor”. Under 2018 uppgick
den totala ersattningen till Koncernens revisorer till

53 PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL) PA NASDAQ STOCKHOLM



cirka 429 TSEK,
revisionstjanster.

varav 172 TSEK utgjorde

Intern kontroll

Enligt aktiebolagslagen och arsredovisningslagen
ansvarar styrelsen for den interna kontrollen. Syftet
med den interna kontrollen &r att uppnda en
dndamalsenlig och effektiv verksamhet, sdkerstilla
tillforlitlig finansiell rapportering och information om
verksamheten samt efterlevnad av tillampliga lagar,
regler, policyer och riktlinjer.

Vicores interna kontroll bygger pa principer framtagna
av Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission (COSO).

Intern kontroll dver finansiell
rapportering

Intern kontroll 6ver finansiell rapportering syftar till att
ge rimlig tillforlitlighet och sakerhet i den finansiella
rapporteringen och att sdkerstélla att den finansiella
externa rapporteringen sker i enlighet med tillampliga
lagar och redovisningsstandarder. Styrelsen ar ytterst
ansvarig for den interna kontrollen och utvarderar
I6pande, via revisionsutskottet, Vicores riskhantering
och interna kontroll.

Vicore sakerstéller intern kontroll av finansiell
rapportering genom en kvalitativ och en kvantitativ
analys av balans- och resultatrakning for koncernen.
Syftet med den kvantitativa analysen ar att identifiera
risker kopplade till vasentliga och
transaktionsintensiva poster. Den kvalitativa analysen
syftar till att identifiera risker kopplade till komplexitet
och oegentligheter. Baserat pa resultatet av
analyserna har vdsentliga finansiella processer och
risker identifierats.

Vicore har utformat rutiner och aktiviteter for att félja
upp den finansiella rapporteringen samt sidkerstélla att
eventuella felaktigheter upptdcks och atgardas.
Nyckelkontroller har utformats och féljs upp som en
del av arbetet med att uppratthalla god intern kontroll.

Kontrollmiljé och riskbeddmning

Kontrollmiljon inom Vicore utgdr ramen for den
inriktning och kultur som Bolagets styrelse och ledning
kommunicerar ut i organisationen. For att sdkerstalla
en andamalsenlig riskhantering och god intern kontroll
har Bolaget, utbver styrande dokument sdsom
styrelsens arbetsordning, instruktion fér VD med
tillhérande delegationsordning och attestinstruktion,
antagit en rad interna riktlinjer, arbetsprocesser och
rutiner.

Styrelsen har vidare inréttat ett revisionsutskott vars
huvuduppgift ar att 6vervaka Bolagets finansiella

stallning, effektiviteten i Bolagets interna kontroll,
internrevision och riskhantering for att halla sig
informerad om revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen, samt att granska och 6vervaka
revisorns opartiskhet och oberoende. Ansvaret for det
I6pande arbetet med den interna kontrollen avseende
den finansiella rapporteringen har delegerats till
Bolagets verkstallande direktor.

Styrelsen har ocksa inréttat ett vetenskapligt utskott
vars uppgifter ar att bistd och radge styrelsen i fragor
rorande Bolagets forsknings- och utvecklingsstrategi i
forhallande till Bolagets overgripande strategi och
vision. | tillagg till ovanndmnda kontroller har Bolaget
standardiserade rutiner som styr kontrollen och
kvaliteten av lakemedelsutvecklingen.

Vicores koncernledning ska arligen utféra en
riskutvardering avseende strategiska, operationella,
legala och finansiella risker i syfte att identifiera
potentiella problemomraden samt bedéma
riskexponeringen i Bolaget. | riskbedémningen ingar
att identifiera risker som kan uppsta och som kan
hindra Bolaget fran att uppna sin vision och sina mal,
exempelvis om de grundlaggande kraven pa den
finansiella rapporteringen i féretaget inte uppfylls.
Inom ramen for respektive riskomrade identifierar
ansvarig person risker och dess potentiella
konsekvenser och sannolikheter samt ger forslag pa
atgarder. Revisionsutskottet ansvarar for att l6pande
utvardera Bolagets risksituation och ska bista styrelsen
med forslag avseende hanteringen av Bolagets
ekonomiska riskexponering och riskhantering.

Kontrollaktiviteter

For att identifiera och hantera de risker som ar
forknippade med Bolagets verksamhet har styrelsen
antagit en riskhanteringspolicy. Riskhantering ar hogt
prioriterat av Vicore. Det ar styrelsen som slutligen bar
ansvaret for riskhanteringen. Bolagets risksituation
ska arligen utvarderas, varpa en handlingsplan ska tas
fram. Vicore har baserat sin kontrollmiljo pa de risker
som identifierats under riskbedémningsprocessen.
Bolaget har dven utsett processdgare som ansvarar for
enskilda processer. Den verkstéllande direktéren och
ovriga ledande befattningshavare ar alla delaktiga i det
I6pande arbetet for att hantera risker forknippade
med verksamheten.

Vicore har utformat rutiner och aktiviteter for att folja
upp den finansiella rapporteringen samt sakerstalla att
eventuella felaktigheter upptacks och atgardas. Dessa
aktiviteter omfattar bland annat uppféljning och
jamforelse av resultatutveckling eller poster,
kontoavstamningar och balansspecifikationer samt
dven godkdnnande av banktransaktioner och
samarbetsavtal, fullmakts- och attestinstruktioner
samt redovisnings- och varderingsprinciper. Bolagets
CFO har en nyckelroll gillande att analysera och félja
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upp Bolagets finansiella rapportering och resultat.
Behorigheter till ekonomisystem ar begransade enligt
befogenheter, ansvar och roller.

Information och kommunikation

Bolaget har &ven interna kontrollfunktioner for
information och kommunikation som avser att
sdkerstdlla att korrekt finansiell och annan
foretagsinformation kommuniceras till medarbetare
och andra intressenter.

Bolagets interna instruktioner och policys ar
tillgangliga for alla medarbetare och ger detaljerad
information om gallande rutiner i alla delar av
foretaget och beskriver kontrollfunktionerna och hur
de implementeras.

Uppféljning
Efterlevnad och effektivitet avseende de interna
kontrollerna Overvakas regelbundet. Den

verkstallande direktoren sdkerstaller att styrelsen
Iopande erhaller rapportering om utvecklingen av

Bolagets verksamhet, daribland utvecklingen av
Bolagets resultat och finansiella stdllning samt
information om viktiga handelser, sdsom exempelvis
forskningsresultat och viktiga avtal samt kontrakt. Den
verkstallande direktoren rapporterar i dessa fragor pa
varje styrelsemote. Bolagets efterlevnad av tillampliga
policys och styrdokument samt effektiviteten i den
interna kontrollen &r féremal for arlig utvardering.
Resultaten av dessa utvdrderingar sammanstalls av
Bolagets verkstdllande direktor och avrapporteras till
styrelsen arligen. Styrelsen avhandlar samtliga
deldrsrapporter samt arsredovisning innan dessa
publiceras och foljer via revisionsutskottet upp
granskningen av  den interna kontrollen.
Revisionsutskottet stodjer styrelsen genom att
forbereda fragor och ger styrelsen support i dess
arbete att uppfylla sitt ansvar inom omradena
internkontroll och redovisning samt att kvalitetssakra
Vicores finansiella rapportering.
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Legala fragor och annan kompletterande

information

Bolaget och séate

Vicore Pharma Holding AB (publ),
organisationsnummer 556680-3804, bildades i Sverige
den 15 april 2005 och registrerades vid Bolagsverket
den 10 maj 2005. Bolaget har sitt sdte i Molndal,
Molndals kommun. Bolagets associationsform ar
aktiebolag och Bolaget regleras av aktiebolagslagen
(2005:551). Bolagets nuvarande firma &r Vicore
Pharma Holding AB (publ) vilken registrerades vid
Bolagsverket den 20 oktober 2015. Bolaget anvander
handelsbeteckningen Vicore Pharma och Bolagets LEI-
kod &r 549300KTNBPTZLF01130. Bolaget ar publikt
(publ) samt anslutet till Euroclear. Bolagets adress ar
Vicore Pharma Holding AB, Kronhusgatan 11, 411 05
Goteborg.

Bolagets verksamhet

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolagets verksamhet
vara att, direkt eller indirekt, bedriva utveckling av nya
produkter och metoder inom det naturvetenskapliga
omradet med tonvikt pa halsovard och miljé samt dga
och férvalta aktier och andra vardepapperibolaginom
sadana verksamhetsomraden samt darmed forenlig
verksamhet.

Legal struktur

| Koncernen ingar forutom moderbolaget Vicore
Pharma Holding AB (publ) tre heldgda dotterbolag;
Vicore Pharma AB, organisationsnummer 556607-
0743, ITIN Holding AB, organisationsnummer 556989-
2143, och INIM Pharma AB, organisationsnummer
559156-8471. Samtliga dotterbolag bildades i Sverige.
Aktierna i Vicore Pharma AB forvarvades den 16
december 2009 fran A+ Science AB (tidigare Vita Nova
Ventures AB). ITIN Holding AB &r ett vilande bolag.
Samtliga aktier i INIM Pharma AB foérvarvades genom
en apportemission som beslutades pa extra
bolagsstaimma den 13 augusti 2018, varigenom
HealthCap VII L.P. erhéll cirka 30,4 procent av aktierna
i Bolaget, och Ovriga agare till INIM Pharma AB erholl
cirka 4,6 procent av aktierna i Bolaget. Aktierna i INIM
Pharma AB tilltraddes den 20 augusti 2018.

Vasentliga avtal

Nedan foljer en sammanfattning av vasentliga avtal
som Bolaget ingatt under de senaste tvd aren samt
andra avtal som Bolaget ingatt och som innehaller
rattigheter eller forpliktelser som ar av vasentlig
betydelse for Bolaget (i bada fallen med undantag for
avtal som ingatts i den lopande affarsverksamheten).

Avsiktsforklaring med SGS Belguim NV
Bolaget ingick den 30 juni 2019 tva avsiktsforklaringar
med den belgiska kontraktsforskningsorganisationen
SGS Belgium NV. Avsiktsférklaringarna avser Bolagets
fas lla-studier inom ramen for vilken SGS Belgium NV,
forutsatt att studierna inleds, kommer att undersoka
effekterna av C21 i forhallande till patienter med
Raynauds fenomen, systemisk skleros eller idiopatisk
lungfibros.

Det ar parternas avsikt att senast den 15 oktober 2019
inga ett skriftligt ramavtal for respektive studie.
Ersdttningsstruktur for samarbetet kommer att
bestdmmas i samband med att ett eventuellt ramavtal
ingds mellan parterna. | avvaktan pa det att ett
ramavtal ingas utfor SGS Belgium NV vissa tjdnster for
Vicore for vilka det utgar ersattning.

Investeringsavtal avseende INIM Pharma

Bolaget ingick den 3 juli 2018 ett aktiedverlatelse- och
teckningsavtal avseende  dotterbolaget  INIM
Pharma AB. Avtalet reglerar Bolagets forvarv av
samtliga aktier i INIM Pharma AB mot betalning med
nyemitterade aktier i Bolaget. Bolaget tilltradde
aktierna i INIM Pharma AB den 20 augusti 2018.

Avtal med Emeriti Bio AB

Vicore Pharma ingick den 24 augusti 2016 samarbets-
och utvecklingsavtal med Emeriti Bio AB. Parterna
utvidgade den 1 november 2017 sitt samarbete genom
att inga ett tillaggsavtal. Emeriti Bio AB ar ett bolag
bestaende av vidlrenommerade forskare med lang
erfarenhet fran  strategiska positioner inom
lakemedelsutveckling pa internationella
lakemedelsbolag. Avtalet ar gallande till dess det inte
langre finns nagon skyldighet att betala royalty till
Emeriti Bio AB. Det huvudsakliga syftet med avtalet ar
att utveckla lakemedelssubstansen C21 och andra
lakemedelssubstanser, vilket i forlangningen kan leda
till att Vicore erhdller nya patent och andra
immateriella rattigheter. For Emeriti Bio AB:s
utvecklingsarbete betalar Vicore konsultarvode och
eventuell milestoneersattning samt royalty. Vicore
erhaller dganderatt till alla resultat och immateriella
rattigheter under avtalet. Den sammanlagda
ersattningen for milestone- och royaltyersattning
under avtalet ar begransad till 29 MSEK, varav inget
annu har betalats.
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Ramavtal med Parexel International (IRL)
Limited

Vicore har ingatt ett ramavtal (Eng. Master Services
Agreement) med Parexel International (IRL) Limited,
med |6ptid fran den 18 juni 2018 till den 18 juni 2023.
Inom ramen for avtalet har Vicore uppdragit at Parexel
att inleda en klinisk fas I-studie. Avtalet kan forlangas
med ett ar i taget, om part senast tre manader fére
I6ptidens utgang skriftligen begart detta, och den
andre parten inte inom en manad fran sadan begéaran
skriftligen motsatt sig detta. Parterna kan dven saga
upp avtalet i fortid med en uppsagningstid om 120
dagar. De atgarder som Vicore for narvarande har
uppdragit at Parexel att genomfdra inom ramen for fas
I-studien motsvarar en kostnad om cirka 1250 000
EUR.

Avtal med Nanologica AB

Dotterbolaget INIM Pharma ingick den 9 maj 2018 ett
licensavtal med Nanologica AB (publ) avseende
anvandning av Nanologica AB:s teknologi for
lakemedelsadministration, NLAB Silica®. Avtalet géller
tills vidare dar INIM Pharma har en ensidig ratt att nar
som helst skriftligen sdga upp avtalet utan
uppsagningstid. Alla resultat under avtalet kommer att
tillfalla INIM Pharma. For att erhalla licensen var INIM
Pharma skyldigt att erldgga en engangsersattning
motsvarande 2 MSEK. Denna betalning erlades under
fjarde kvartalet 2018. Darefter ar INIM Pharma skyldigt
att betala milestolpsersattningar motsvarande 1 MSEK
per produkt i ett definierat utvecklingsstadium. INIM
Pharma har en skyldighet att utveckla produkter inom
en viss tidsperiod for att inte forlora licensen. INIM
Pharma har dock ratt att behalla sin licens om INIM
Pharma erlagger en ny engangsbetalning motsvarande
2 MSEK. INIM Pharma ansvarar for all utveckling.

Avtalet omfattar dven en mojlighet for INIM Pharma
att uppdra at Nanologica AB att utveckla produkter for
INIM Pharma enligt den teknologi som licensieras
genom licensavtalet, vilken ocksa har utnyttjats.

Transaktioner med narstaende

En nérstaende ar endera eller flera av féljande: a) den
som direkt eller indirekt utdvar eller star under ett
bestammande inflytande, har en andel i féretaget som
ger betydande inflytande, tillsammans med
mellanhdnder har ett bestimmande inflytande b) ar
ett intresseféretag c) ar ett joint venture d) ar en
nyckelperson i ledande stéllning e) &ar nara
familjemedlem till ndgon av de personer som angesia
eller d f) ar ett foretag som star under bestimmande
inflytande av eller star under betydande inflytande av
personer i d eller e, eller g) ar ett féretag som utgor
plan i avveckling av anstallda.

En transaktion med narstdende ar en Overforing av
resurser, tjdnster eller forpliktelser mellan narstaende,
oavsett om ersattning utgar eller inte.

Med undantag av vad som anges i avsnittet ”Styrelse,
ledande befattningshavare och revisor” om
avgangsvederlag till Bolagets verkstallande direktér,
har Bolaget inte ingdtt nagra avtal med styrelsen,
ledande befattningshavare eller Bolagets revisor,
varken for tiden for uppdraget eller efter det att
respektive uppdrag avslutats.

Under 2016 har foljande narstdendetransaktioner,
som individuellt eller i dess helhet, ar vasentliga for
Vicore, genomforts:

- Vicore har fakturerat I-Tech AB (publ) for
uthyrning av anstéllda, system och funktioner till
ett belopp om 735 KSEK (motsvarande cirka 86
procent av Bolagets nettoomsattning for 2016).

- Vicore har fakturerat dotterbolaget Vicore
Pharma AB, inom ramen for ett uppdrags- och
serviceavtal, till ett belopp om cirka 1,4 MSEK
(motsvarande cirka 164 procent av Bolagets
nettoomsattning for 2016).

Under 2017 har foljande nérstaendetransaktioner,
som individuellt eller i dess helhet, ar vasentliga for
Vicore, genomforts:

- Vicore har fakturerat I-Tech AB (publ) for
uthyrning av anstéllda, system och funktioner
till ett belopp om 787 KSEK (motsvarande
cirka 84 procent av Bolagets nettoomsattning
for 2017).

- Vicore har fakturerat dotterbolaget Vicore
Pharma AB, inom ramen for ett uppdrags- och
serviceavtal, till ett belopp om cirka 2,2 MSEK
(motsvarande cirka 236 procent av Bolagets
nettoomsattning for 2017).

Under 2018 har foljande transaktioner med

narstaende skett, definierat enligt IFRS:

- Vicore har fakturerat I|-Tech AB (publ) for
uthyrning av anstallda, system och funktioner till
ett belopp om 493 KSEK. Avtalet med I-Tech ar
avslutat.

- Vicore har fakturerat dotterbolaget Vicore
Pharma AB, inom ramen for ett uppdrags- och
serviceavtal, till ett belopp om cirka 2,2 MSEK.

- Vicore har fakturerat dotterbolaget INIM Pharma
AB for bolagsforvaltning, till ett belopp om cirka
20 KSEK.

Under 2019 har foljande transaktioner med

narstaende skett, definierat enligt IFRS:

- Vicore har fakturerat dotterbolaget INIM Pharma
AB cirka 2,5 MSEK fér management fee samt
Forskning och Utveckling som vidarefakturerats.
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- Vicore har fakturerat dotterbolaget Vicore
Pharma AB cirka 1,7 MSEK fér management fee
och konsultkostnader som vidarefakturerats.

- Vicore Pharma Holding AB har fakturerat
dotterbolaget INIM Pharma AB 386 KSEK for
management fee.

Utéver ovan har det inte under 2019 skett nagra
transaktioner med néarstaende.

Patent- och varumérkesskydd
Bolaget och Vicore Pharma har inte nagra registrerade
varumarken. Bolaget och Vicore Pharma innehar inte,
och ar inte heller beroende av, nagra sarskilda licenser
for att bedriva sina verksamheter. Vicore Pharma har
ingatt ett samarbets- och utvecklingsavtal med Emeriti
Bio AB och INIM Pharma har ingatt ett licensavtal med
Nanologica AB (se vidare under ”Vasentliga avtal”).
Dotterbolagen Vicore Pharma AB och INIM Pharma AB
innehar patent som skyddar produkterna som beskrivs
narmare under verksamhetsbeskrivningen for Vicore.
Bolaget och dess dotterbolag &r i viss man beroende
av att erhalla skydd fér sina immateriella tillgangar.
Bolagets immateriella rattigheter skyddas framst
genom patent och patentansdkningar. Ingivna
patentansokningar ger ett skydd som motsvarar
patent forutsatt att patent sa smaningom beviljas.

Rattsliga forfaranden och
skiljeforfaranden
Bolaget har inte  varit part i nagra

myndighetsforfaranden, rattsliga forfaranden eller
skiljeforfaranden (inklusive annu icke avgjorda
arenden eller sddana som styrelsen i Bolaget ar
medveten om kan uppkomma) under de senaste tolv
manaderna som skulle kunna ha en betydande effekt
pa Bolagets finansiella stillning eller I6nsamhet.
Bolagets styrelse kanner inte heller till nagra
omstandigheter som skulle kunna leda till att nagot
sadant myndighetsforfarande, rattsligt forfarande
eller skiljeforfarande skulle kunna uppkomma.

Radgivare
Advokatfirman Vinge KB ar Bolagets legala radgivare
och har bitratt Vicore i upprattandet av Prospektet.

Tillstdnd m.m.

Det kravs tillstand for att bedriva kliniska studier.
Vicore Pharma kommer &dven att behova tillstand fran
regulatoriska myndigheter  for  att kunna
kommersialisera sina produkter. Bolaget féljer
tillamplig lagstiftning, forfattning, tillstand samt andra
bestaimmelser och rekommendationer som ar
tillampliga for Bolagets verksamhet. Bolaget har atagit
sig att folja det miljotillstand som ar tillampligt for den
fastighet dar Bolaget hyr den lokal dar verksamheten i
Bolaget och Vicore Pharma bedrivs.

Forsakringar

Bolaget och Vicore Pharma har sedvanliga
foretagsforsakringar och Styrelsen beddmer att
nuvarande forsakringsskydd ar tillfredsstallande med
hénsyn till verksamheternas art och omfattning.

Prospektets godkannande
Prospektet har godkants av Finansinspektionen sdsom
behorig myndighet enligt Prospektférordningen.
Finansinspektionen godkanner enbart att Prospektet
uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och
konsekvens som anges i Prospektférordningen och
godkannandet bor inte betraktas som nagot slags stod
for den emittent som avses i Prospektet. Detta
godkannande bor inte heller betraktas som nagot slags
stod for kvaliteten pa de viardepapper som avses i
Prospektet och investerare bor gora sin egen
bedémning av huruvida det ar lampligt att investera i
dessa vardepapper.

Handlingar som
genom hanvisning

Foljande handlingar har inférlivats genom hanvisning
och utgor saledes en del av Prospektet och kan ldsas
som en del darav:

- Arsredovisningen 2018: Koncernens
resultatrakning  (sidan 25), Koncernens
balansrdkning (sidan 26), Koncernens rapport
over fordndringar i eget kapital (sidan 27),
Koncernens kassaflédesanalys (sidan 28), noter
(sidorna 34 — 60) och revisionsberittelse (sidorna
87 —-89),

- Arsredovisningen 2017: Koncernens forandringar
i eget kapital koncern (sidan 22), Koncernens
resultatrakning  (sidan 23), Koncernens
balansrdkning (sidorna 24-25), Koncernens
kassaflodesanalys (sidan 26), noter (sidorna 27 —
35) och revisionsberattelse (sidorna 38-39),

- Arsredovisningen 2016: Koncernens rapport dver
forandringar i eget kapital (sidan 20), Koncernens
resultatrakning  (sidan 21), Koncernens
balansrdkning (sidan  22-23), Koncernens
kassaflodesanalys (sidan 24), noter (sidorna 25 —
31) och revisionsberéttelse (sida 35), och

- Deldrsrapport for perioden 1 januari — 30 juni
2019: Koncernens resultatrakning (sidan 15),
Koncernens balansrakning (sidan 16),
Koncernens rapport oOver forandringar i eget
kapital (sidan 17) och kassaflédesanalys (sidan
18).

inforlivas

Bolagets arsredovisningar for rakenskapsaren 2018,
2017 och 2016 har reviderats av Bolagets revisor.
Revisionsberéttelse ar fogad till varje arsredovisning.
Delarsrapporten for perioden 1 januari — 30 juni 2019
har inte varit foremal for revision eller 6versiktlig
granskning av Bolagets revisor. Arsredovisningarna for
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rakenskapsaren 2016 och 2017 har upprattats i
enlighet med K3, arsredovisningen for rdkenskapsaret
2018 (med jamforelsesiffror for 2017 och 2016), samt
delarsrapporten for perioden 1 januari — 30 juni 2019
har upprattats i enlighet med IFRS.

Forutom Bolagets reviderade arsredovisningar for
rakenskapsaren 2018, 2017 och 2016 har ingen
information i Prospektet granskats eller reviderats av
Bolagets revisor. De delar av den finansiella
informationen som inte har inforlivats genom
hédnvisning &r antingen inte relevanta for en
investerare eller aterfinns pa annan plats i Prospektet.

Tillgangliga handlingar

Kopior av fdljande handlingar kan under hela

Prospektets giltighetstid granskas pa Bolagets kontor

(Kronhusgatan 11, 411 05 Goteborg) under

Prospektets giltighetstid under ordinarie kontorstid:
Bolagets bolagsordning samt stiftelseurkund.

- Bolagets arsredovisningar for rakenskapsaren
2016, 2017 och 2018 (inklusive
revisionsberéattelser).

- Bolagets delarsrapport for perioden 1 januari —
30 juni 2019.

- Prospektet.

Handlingarna ovan finns dven tillgdngliga i elektronisk
form pa Bolagets webbplats www.vicorepharma.com.
Utover de handlingar som inforlivats i Prospektet
genom hanvisning enligt ovan, utgbér ingen
information pa Bolagets webbplats en del av
Prospektet.
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Vissa skattefragor i Sverige

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefrdgor som aktualiseras med anledning av upptagandet till handel av
Bolagets aktier pd Nasdaq Stockholm for fysiska personer och aktiebolag som dr obegrdnsat skattskyldiga i
Sverige, om inte annat anges. Sammanfattningen dr baserad pd nu gdllande lagstiftning och dr avsedd endast
som generell information avseende Bolagets aktier frdn och med det att Bolagets aktier har upptagits till handel

pd Nasdaq Stockholm.

Sammanfattningen behandlar inte:

e situationer da aktier innehas
lagertillgang i ndringsverksamhet,

e situationer da aktier innehas av kommandit-
eller handelsbolag,

e situationer da aktier forvaras pa ett
investeringssparkonto och omfattas av
sarskilda regler om schablonbeskattning,

e de sdrskilda reglerna om skattefri kapitalvinst
(inklusive avdragsforbud vid kapitalférlust)
och utdelning i bolagssektorn som kan bli
tillampliga da investeraren innehar aktier i
Bolaget som anses vara naringsbetingade
(skattemassigt),

e de séarskilda regler som i vissa fall kan bli
tillampliga pa aktier i bolag som éar eller har
varit famansféretag eller pd aktier som
forvarvats med stod av sadana aktier,

e de sarskilda regler som kan bli tillampliga for
fysiska personer som gor eller aterfor
investeraravdrag,

e utldndska foretag som bedriver verksamhet
fran fast driftstalle i Sverige, eller

e utldndska féretag som har varit svenska
foretag.

som

Skattelagstiftningen i Sverige och eventuella andra
stater dar investerare har sin hemvist kan inverka pa
investerares inkomster fran vardepapperen. Sarskilda
skatteregler galler vidare for vissa foretagskategorier.
Den skattemdssiga behandlingen av varje enskild
aktiedgare beror delvis pa dennes speciella situation.
Varje  aktiedgare bor radfraga  oberoende
skatteradgivare om de skattekonsekvenser som
upptagandet till handel av aktierna i Bolaget pa
Nasdag Stockholm kan medféra for dennes del,
inklusive tillimpligheten och effekten av utldndska
regler och skatteavtal.

Fysiska personer

For fysiska personer som dr obegrédnsat skattskyldiga i
Sverige beskattas kapitalinkomster sasom rantor,
utdelningar och kapitalvinster i inkomstslaget kapital.
Skattesatsen i inkomstslaget kapital ar 30 procent.

Kapitalvinst respektive kapitalforlust berdknas som
skillnaden mellan forsaljningsersattningen, efter
avdrag for forsaljningsutgifter, och
omkostnadsbeloppet. = Omkostnadsbeloppet  for

samtliga aktier av samma slag och sort laggs samman
och berdknas gemensamt med tillampning av
genomsnittsmetoden. Vid forsaljning av
marknadsnoterade aktier far alternativt
schablonmetoden anvdndas. Denna metod innebar
att omkostnadsbeloppet far bestammas till 20
procent av forsdljningsersattningen efter avdrag for
forsaljningsutgifter.

Kapitalforlust pa marknadsnoterade aktier far dras av
fullt ut mot skattepliktiga kapitalvinster som
uppkommer samma ar dels pa aktier, dels pa
marknadsnoterade vardepapper som beskattas som
aktier (dock inte andelar i vardepappersfonder eller
specialfonder som innehdller endast svenska
fordringsratter, sa kallade rédntefonder). Av
kapitalférlust som inte dragits av genom nu namnda
kvittningsmojlighet medges avdrag i inkomstslaget
kapital med 70 procent av forlusten.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital
medges reduktion av skatten pa inkomst av tjanst och
naringsverksamhet  samt  fastighetsskatt  och
kommunal fastighetsavgift. Skattereduktionen ar 30
procent av den del av underskottet som inte
overstiger 100 000 kronor och 21 procent av det
aterstaende underskottet. Underskott kan inte sparat
till senare beskattningsar.

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga
i Sverige innehalls preliminar skatt pa utdelningar
med 30 procent. Den preliminara skatten innehalls
normalt av Euroclear Sweden eller, betrdffande
forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren.

Aktiebolag

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive
skattepliktiga kapitalvinster och skattepliktiga
utdelningar, i inkomstslaget naringsverksamhet med
22 procents skatt. Berdkning av kapitalvinst
respektive kapitalforlust sker pa samma satt som for
fysiska personer enligt vad som beskrivits ovan.

Avdrag for avdragsgill kapitalforlust pa aktier medges
endast mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och
andra vardepapper som beskattas som aktier.
Kapitalforlust pa aktier som inte har kunnat utnyttjas
ett visst ar, far sparas (hos det aktiebolag som haft
forlusten) och dras av mot skattepliktiga kapitalvinster
pa aktier och andra vardepapper som beskattas som
aktier under efterféljande beskattningsar utan
begrédnsning i tiden. Om en kapitalforlust inte kan dras
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av hos det foretag som gjort forlusten, far den dras av
mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra
vardepapper som beskattas som aktier hos ett annat
foretag i samma koncern, om det foreligger
koncernbidragsratt mellan foretagen och bada
foretagen begidr det for ett beskattningsar som har
samma deklarationstidpunkt (eller som skulle ha haft
det om inte nagot av foretagens bokféringsskyldighet
upphor). Sarskilda skatteregler kan vara tillampliga pa
vissa foretagskategorier eller vissa juridiska personer,
exempelvis investmentforetag och
livforsakringsforetag.

Aktieagare som ar begransat
skattskyldiga i Sverige

For aktiedgare som dr begrdnsat skattskyldiga i
Sverige och som erhaller utdelning pa aktier i ett
svenskt  aktiebolag  uttas normalt  svensk
kupongskatt. Detsamma galler vid utbetalning fran
ett svenskt aktiebolag i samband med bland annat
inlosen av aktier och aterkop av egna aktier genom
ett forvarvserbjudande som har riktats till samtliga
aktiedgare eller samtliga dgare till aktier av ett visst
slag. Skattesatsen ar 30 procent. Kupongskattesatsen
ar dock i allmdnhet reducerad genom skatteavtal. |
Sverige verkstdller normalt Euroclear Sweden eller,

betraffande forvaltarregistrerade aktier, forvaltaren
avdrag for kupongskatt. Sveriges skatteavtal medger
generellt nedsattning av kallskatten till avtalets
skattesats direkt vid utdelningstillfallet forutsatt att
Euroclear Sweden eller forvaltaren erhallit
erforderliga uppgifter om den utdelningsberattigade.
Investerare berattigade till en reducerad skattesats
enligt skatteavtal kan begidra aterbetalning fran
Skatteverket om kallskatt har innehallits med en
hogre skattesats.

Aktiedgare som dr begransat skattskyldiga i Sverige
kapitalvinstbeskattas normalt inte i Sverige vid
avyttring av aktier. Aktiedgare kan emellertid bli
foremal for beskattning i sin hemviststat.

Enligt en sarskild regel ar dock fysiska personer som
ar begransat skattskyldiga i Sverige féremal for
kapitalvinstbeskattning i Sverige vid avyttring av
aktier i Bolaget, om de vid nagot tillfalle under det
kalenderar da avyttringen sker eller under de
foregdende tio kalenderaren har varit bosatta i
Sverige eller stadigvarande vistats i Sverige.
Tillampligheten av regeln &dr dock i flera fall
begrdnsad genom skatteavtal.
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Definitioner och ordlista

Agonist

Angiotensin

AT2-receptorn (AT2R)

Interstitiella lungsjukdomar
Idiopatisk lungfibros (IPF)

Preklinisk sjukdomsmodell

Proof of concept

Reninangiotensin- -

systemet (RAS)

Receptor

Smamolekylar forening

VP01 (C21)
VP02

Ett Iakemedel som binder till cellens receptorer och som via stimulering av
dessa receptorer utldser en fysiologisk reaktion.

Peptider och hormonsubstanser inom renin-angiotensinsystemet. Den
mest potenta formen kallas Angiotensin I, som kan binda till tva olika
receptorer; ATl-receptorn samt AT2-receptorn. ATl-receptorn -
Stimulering av AT1-receptorn (AT1R) via Angiotensin Il ger bl.a. en
sammandragning av blodkarlen och héjer

blodtrycket.

Betraktas som  den ‘skyddande’  receptorn  inom renin-
angiotensinsystemet. Den uttrycks under fosterstadiet men ses hos vuxna
manniskor huvudsakligen i sjuk eller skadad vdvnad. Stimulering av AT2R ger
en rad positiva effekter, bl.a. minskas inflammation och kroppens formaga
att sjalv laka uppkomna skador 6kar.

Lungsjukdomar som drabbar lungvavnaden.

IPF karaktariseras av progressiv fibros (arrbildning) i lungorna, vilket innebar
att symptomen férvarras med tiden. Typiska symptom &r torrhosta och

andfaddhet under en langre period.

En preklinisk sjukdomsmodell anvands for att testa ett ldkemedel pa
forsoksdjur som har ett sjukdomstill- stand som liknar det som molekylen
avser att behandla i manniska.

En typ av konceptvaliderande test.

Ett avkroppens hormonsystem, som bl.a. reglerar vatske- och saltbalansen.
Lakemedel som blockerar RAS, exempelvis ACE-hammare och Angiotensin
Receptor Blockerare, har haft stor anvandning kliniskt for att behandla
hogt blodtryck, samt for att minska dodlighet hos infarktpatienter och
hjartsviktspatienter. Med dessa lakemedel blockeras negativa effekter av
Angiotensin Il, som uppkommer ndr AT1Rstimuleras.

Ett specifikt protein inne i cellen eller pa cellytan, som kdnner igen och
binder till sig andra molekyler. Denna bindning av molekyler till receptorn
kan leda till att speciella signalsubstanser genereras av receptorn, somi sin
tur paverkar omgivningen och utléser ett fysiologiskt svar; antingen inne
i cellen eller i omgivande vavnad.

En lakemedelsmolekyl som framstalls kemiskt, historiskt har de flesta
lakemedel varit smamolekyldra lakemedel. Under de senaste decennierna
har en ny klass av biologiska |akemedel vuxit fram. En biologisk férening ar
mellan 100 till 1000 ganger storre an ett smamolekylart lakemedel.

Bolagets lakemedelsprojekt for behandling av idiopatisk lungfibros (IPF).

Lakemedelsprojekt som tillférdes Bolaget i samband med férvarvet av
INIM. VP02 &r ett lakemedelsprojekt inriktad mot svar hosta i IPF och
ytterligare interstitiella lungsjukdomar.
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Adresser

Bolaget
Vicore Pharma Holding AB (publ)
Kronhusgatan 11
411 05 Goteborg
Telefon: +46 (0)31-788 05 60
www.vicorepharma.com

Revisor
Ernst & Young AB
Parkgatan 49
411 38 Goteborg
Telefon: +46 (0)31 63 77 00
WWW.ey.com

Legal radgivare
Advokatfirman Vinge KB
Stureplan 8
111 87 Stockholm
Telefon: +46 (0)10 614 30 00
www.vinge.se

Central vardepappersforvarare
Euroclear Sweden AB
Box 191
101 23 Stockholm
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