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OM MEMORANDUMET

DEFINITIONER

| detta memorandum galler féljande definitioner om inget annat anges:
Med “Bolaget” eller “Initiator Pharma” avses Initiator Pharma A/S med
CVR-nummer 37 66 38 08. Med “Spotlight” avses Spotlight Stock Market.

FINANSIELL RADGIVARE OCH EMISSIONSINSTITUT

| samband med emissionen som beskrivs i detta memorandum &r
Sedermera Fondkommission finansiell radgivare och emissionsinstitut
till Initiator Pharma. Sedermera Fondkommission ar ett sarskilt
bolagsnamn under ATS Finans AB. Sedermera Fondkommission har
bitratt Initiator Pharma vid upprattandet av detta memorandum.
Styrelsen i Initiator Pharma &r ansvarig for innehallet, varpa Sedermera
Fondkommission och ATS Finans AB friskriver sig fran allt ansvar i
forhallande till aktiedgare i Initiator Pharma samt avseende andra
direkta eller indirekta konsekvenser till foljd av beslut om investering
eller andra beslut som helt eller delvis grundas pa uppgifterna i
memorandumet.

UNDANTAG FRAN PROSPEKTSKYLDIGHET
Bolagets erbjudande omfattas inte av Finansinspektionens prospektkrav
och har inte granskats och godkants av Finansinspektionen.

MEMORANDUMETS DISTRIBUTIONSOMRADE

Aktierna ar inte foremal for handel eller ansékan darom i nagot annat
land &@n Sverige. Inbjudan enligt detta memorandum vander sig inte till
personer vars deltagande fGrutsatter ytterligare  prospekt,
registreringsatgarder eller andra atgarder an de som foljer svensk ratt.
Memorandumet far inte distribueras i USA, Australien, Japan, Kanada,
Nya Zeeland, Sydafrika, Hong Kong, Schweiz, Singapore eller andra
lander dar distributionen eller denna inbjudan kraver ytterligare
atgarder enligt foregaende mening eller strider mot regler i sadant land.

For memorandumet géller svensk rétt.

MEMORANDUMET TILLGANGLIGT

Memorandumet finns tillgdngligt pa Initiator Pharmas kontor, pa
Bolagets hemsida (www.initiatorpharma.com) och pa Spotlights
Memorandumet  kan

hemsida (www.spotlightstockmarket.com).

harutover nas via Sedermera  Fondkommissions hemsida

(www.sedermera.se).

UTTALANDEN OM OMVARLD OCH FRAMTID

Uttalanden om omvaérlden och framtida forhallanden i detta dokument
aterspeglar styrelsens nuvarande syn avseende framtida handelser och
finansiell utveckling. Framatriktade uttalanden uttrycker endast de
beddémningar och antaganden som styrelsen gor vid tidpunkten for
memorandumet. Dessa uttalanden ar vdl genomarbetade, men lasaren
uppmarksammas pa att dessa, sasom alla framtidsbedémningar, ar
forenade med osakerhet.

REVISORNS GRANSKNING

Utover vad som anges i revisionsberattelse och rapporter inforlivade
genom hdanvisning har ingen information i memorandumet granskats
eller reviderats av Bolagets revisor.

REFERENSER OCH KALLHANVISNINGAR

Styrelsen forsakrar att information fran referenser och kallhanvisningar
har atergivits korrekt och att — savitt styrelsen kadnner till och kan
forsékra genom jamforelse med annan information som offentliggjorts
av berord tredje man — inga uppgifter har utelamnats pa ett satt som
skulle gora den atergivna informationen felaktig eller missvisande.

SPOTLIGHT

Spotlight ar ett sarskilt foretagsnamn under ATS Finans AB, ett
vardepappersbolag under Finansinspektionens tillsyn. Spotlight driver
en s.k. MTF-plattform. Bolag som ar noterade pa Spotlight har forbundit
sig att folja Spotlights regelverk. Avtalet syftar bland annat till att
sakerstalla att aktiedgare och Gvriga aktorer pa marknaden far korrekt,
omedelbar och samtidig information om alla omstandigheter som kan
paverka Bolagets aktiekurs. Handeln pa Spotlight sker i ett elektroniskt
handelssystem som ar tillgangligt for de banker och fondkommissionarer
som &r anslutna till Nordic Growth Market. Det innebar att den som vill
kopa eller sdlja aktier som &r noterade pa Spotlight kan anvanda sin
vanliga bank eller fondkommissionar.

Spotlights regelverk och aktiekurser aterfinns pa Spotlights hemsida
(www.spotlightstockmarket.com).

Dokumentet har granskats av Spotlight i enlighet med Spotlights
regelverk. Godkannandet innebar inte nagon garanti fran Spotlight om
att sakuppgifterna i memorandumet ar korrekta eller fullstandiga.

INFORMATION FRAN TREDJE PART

Memorandumet innehaller information fran tredje part. Bolaget
bekréftar att information fran tredje part har atergetts korrekt och att,
savitt Bolaget kanner till och kan utréna av information som
offentliggjorts av tredje part, inga sakférhallanden har utelamnats som
skulle gora den atergivna informationen felaktig eller vilseledande.
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RISKFAKTORER

Ett antal riskfaktorer kan ha negativ inverkan pd verksamheten i Initiator Pharma. Det dr ddrfér av stor vikt att beakta relevanta risker vid sidan av
Bolagets tillvixtmdjligheter. Andra risker dr férenade med den aktie som genom detta memorandum erbjuds till férsdljning. Nedan beskrivs riskfaktorer
utan inbérdes ordning och utan ansprdk pd att vara heltdckande. Samtliga riskfaktorer kan av naturliga skdl inte bedémas utan att en samlad
utvdrdering av évrig information i memorandumet tillsammans med en allmédn omvdérldsbedémning har gjorts.

BOLAGSRELATERADE RISKER

Kort historik

Initiator Pharma bildades 2016. Bolagets kontakter &r relativt nyetablerade. Av denna anledning kan relationerna vara svara att utvardera vilket
paverkar de framtidsutsikter som Bolaget har. Det foreligger risk att langvariga stabila kund- och leverantérsrelationer inte kan etableras vilket kan

komma att paverka Bolagets framtida intdkter negativt.

Inga lanserade ldkemedel

Initiator Pharma har @nnu inte lanserat nagra lakemedel pa marknaden och har darfor inte genererat nagra intakter. Styrelsen bedomer att det kravs
ytterligare studier innan utlicensiering eller forsaljning av projektet ar aktuellt. Det finns risk att Bolaget inte kan attrahera licenstagare eller képare till
sina lakemedelsprojekt. Det kan darfor vara svart att utvardera Bolagets forsaljningspotential och det finns risk att intakter helt eller delvis uteblir.

Finansieringsbehov och kapital

Initiator Pharmas framtidsplaner innebar oOkade kostnader for Bolaget. Det finns risk att forsening av marknadsgenombrott innebar
resultatférsamringar for Bolaget. Eventuella forseningar i produktutvecklingen kan komma att innebdra att kassafléde genereras senare an planerat.
Det finns risk att Bolaget i framtiden kan behéva anskaffa ytterligare kapital och det foreligger risk att eventuellt ytterligare kapital inte kan anskaffas.
Det finns darfor risk att utvecklingen tillfalligt stoppas eller att Bolaget tvingas bedriva verksamheten i lagre takt an dnskat vilket kan leda till forsenad
eller utebliven kommersialisering och intakter.

Malsattningar och milstolpar

Det finns risk att Initiator Pharmas malsattningar gallande genomfoérande av planerade kliniska studier med erhallande av kommersiellt attraktiva
resultat i inte kommer att uppnas inom den tidsram som faststallts och att det tar langre tid an planerat att nad de milstolpar styrelsen i Bolaget faststallt,
vilket medfor risk att Initiator Pharmas verksamhet paverkas negativt och att intakter helt eller delvis uteblir.

Kliniska studier

Lakemedelsbranschen i allmanhet och kliniska studier i synnerhet ar férknippade med stor osdkerhet och risker avseende forseningar och resultat i
studierna. Utfall fran prekliniska studier 6verensstammer inte alltid med de resultat som uppnas vid kliniska studier. Resultat fran tidiga kliniska studier
Overensstammer inte heller alltid med resultat i mer omfattande kliniska studier. Det finns risk att Initiator Pharmas pagaende och planerade framtida
kliniska studier inte kommer att indikera tillrdcklig sdkerhet och effekt for att Bolaget sedermera ska kunna utlicensiera eller sdlja ldkemedelsprojekt
enligt plan. Det finns risk att detta foranleder reducerat eller uteblivet kassaflode.

Produktansvar

Beaktat att Initiator Pharma ar verksamt inom ldakemedelsbranschen aktualiseras risker med produktansvar. Det foreligger risk att Bolaget halls
ansvarigt vid eventuella handelser i kliniska studier, dven for det fall kliniska studier genomfors av extern part. Vid ett eventuellt tillbud i en klinisk
studie och om Bolaget skulle hallas ansvarigt for detta finns det risk for att Bolagets forsakringsskydd inte ar tillrackligt for att tacka eventuella framtida
rattsliga krav. Det finns risk att detta paverkar Bolaget negativt, saval anseendemassigt som finansiellt.

Registrering och tillstdand hos myndigheter
For att kunna marknadsfora och sélja lakemedel maste tillstand erhallas och registrering ske hos berérd myndighet pa respektive marknad, till exempel

FDA (Food and Drug Administration) i USA och EMA (Europeiska ldkemedelsmyndigheten) i Europa. | det fall Initiator Pharma, direkt eller via
samarbetspartners, inte lyckas skaffa nédvandiga tillstand och registreringar fran myndigheter, foreligger risk att Initiator Pharmas formaga att
generera intdkter hammas. Det finns risk att synpunkter pa Bolagets féreslagna upplagg pa kommande studier innebéar férseningar och/eller 6kade
kostnader for Bolaget. Det finns risk att nu gallande regler och tolkningar @ndras, vilket medfor risk for att Initiator Pharmas forutsattningar for att
uppfylla myndighetskrav paverkas. Det finns risk for att Initiator Pharma, direkt eller via samarbetspartners, inte erhaller nédvandiga tillstand och
registreringar hos myndigheter. | det fall det skulle aktualiseras finns risk for att Bolagets intjaningsférmaga och finansiella stallning paverkas negativt.

Samarbeten med leverantorer och tillverkare

Initiator Pharma har samarbeten med leverantorer och tillverkare gallande bland annat outsourcing av vetenskapligt och regulatoriskt arbete. Det
foreligger risk att en eller flera av dessa valjer att bryta sitt samarbete med Bolaget och att detta ger negativ inverkan pa verksamheten. Det finns dven
risk att Bolagets leverantorer och tillverkare inte till fullo uppfyller de kvalitetskrav som Bolaget staller. Likasa kan en etablering av nya leverantorer



eller tillverkare bli mer kostsam och/eller ta ldngre tid an vad Bolaget berédknar. | det fall det skulle aktualiseras finns risk for att Bolagets férmaga for
fortsatt utvecklingsarbete paverkas negativt.

Nyckelpersoner och medarbetare

Initiator Pharma ar ett relativt litet foretag och nyckelpersonerna har omfattande kompetens och lang erfarenhet inom Initiator Pharmas verksamhets-
omrade. Det finns risk att en forlust av en eller flera nyckelpersoner medfér negativa konsekvenser for Bolagets verksamhet och resultat. Det finns
dven risk for obehorig spridning av information, vilket medfor risk for att konkurrenter far del av och kan dra nytta av den know-how som utvecklats av
Bolaget till skada for Bolaget.

Konkurrenter

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

Patent och immateriella rattigheter
Patentet for Initiator Pharmas huvudkandidat IPED2015 &r registrerat i USA och I6per till och med ar 2031. Initiator Pharma har vidare patent i USA och

i Europa for lakemedelskandidaten IPDP2015. Fas II-ldkemedelskandidaten IP2018 som forvarvades fran Saniona i mars 2020 har patentgodkdnnande
i USA t.o.m. juli 2026, och i Tyskland, Frankrike, Schweiz, Japan och Israel t.o.m. september 2025. Bolaget har vidare godkianda patent pa
lakemedelskandidaten IPNP2015 i USA, Tyskland, Frankrike, Storbritannien och Schweiz; och IPDP2015 i USA, Tyskland, Frankrike och Storbritannien.
Initiator Pharma har en aktiv patentstrategi som skyddar I6pande innovationer baserade pa resultat fran den kliniska utvecklingen, genom att lamna in
nya patentansokningar.

Det foreligger risk att befintlig och/eller framtida patentportfélj och évriga immateriella rattigheter som innehas av Bolaget inte kommer att utgora ett
fullgott kommersiellt skydd. Om Bolaget tvingas forsvara sina patentrattigheter mot en konkurrent finns risk att detta medfér betydande kostnader.
Det finns risk att detta paverkar Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning negativt. Bolaget kan komma att gora eller pastas gora intrang i
patent innehavda av tredje part. Andra aktorers patent kan dven komma att begrdansa mojligheterna for en eller flera av Bolagets framtida
samarbetspartners att fritt anvdanda berord produkt eller produktionsmetod. Det finns risk att negativa utfall av tvister om immateriella rattigheter
leder till forlorat skydd, forbud att fortsatta nyttja aktuell rattighet eller skyldighet att utge skadestand. Dessutom kan kostnaderna for en tvist, aven
vid ett for Bolaget fordelaktigt utfall, bli betydande. Det foreligger risk att detta paverkar Bolagets resultat och finansiella stallning negativt. Det finns
risk att ovanstaende innebar svarigheter eller forseningar vid kommersialisering av framtida produkter och darmed aven svarigheter att generera
intakter. Motsvarande géller aven for andra immateriella rattigheter sasom till exempel varumarken.

Det finns harutover risk att aktérer med konkurrerande verksamhet patenterar angransande omraden till Bolagets befintliga patent, resulterande i att
konkurrenternas behandlingsalternativ nar samma effekt som Bolagets alternativ. Det finns risk att detta innebar forsvarade marknadsférutsattningar

for Bolaget, i och med en 6kad konkurrenssituation.

Utvecklingskostnader

Initiator Pharma kommer fortsattningsvis att nyutveckla och vidareutveckla produkter inom sitt verksamhetsomrade. Tids- och kostnadsaspekter for
produktutveckling ar svara att pa forhand faststalla med exakthet. Detta medfor risk att en planerad produktutveckling blir mer kostnadskravande an
planerat.

AKTIERELATERADE RISKER

Kursvariationer

Initiator Pharma &r noterat pa Spotlight. Det finns risk att aktiekursen genomgar stora variationer. Kursvariationerna kan paverka Bolagets aktiekurs
negativt. | det fall aktiekursen inte langre skulle 6verstiga teckningskursen i detta erbjudande finns det risk att teckningsgraden saval med som utan
stod av foretradesratt kan komma att paverkas negativt. Darmed finns risk att Bolaget inte tillfors det kapital som kravs for att driva Bolaget framat i
enlighet med Bolagets planerade ataganden.

Utdelning
Initiator Pharma har hittills inte lamnat nagon utdelning till aktiedgarna. Bolaget befinner sig i en utvecklingsfas och eventuella 6verskott ar i forsta

hand planerade att investeras i Bolagets utveckling. Det finns risk att framtida kassafloden inte kommer att Overstiga Bolagets kapitalbehov och att
framtida bolagsstammor inte kommer att besluta om utdelningar.

Ej sakerstallda teckningsforbindelser och garantidtaganden

Bolaget har skriftligen avtalat om teckningsforbindelser och garantiteckning med ett antal olika parter. Teckningsforbindelser och garantiteckning har
dock inte sakerstallts via foérhandstransaktion, bankgaranti eller liknande. | det fall en eller flera av de som ldamnat teckningsférbindelse och



garantiteckning inte skulle fullgora skriftligen avtalade ataganden finns risk att emissionsutfallet paverkas negativt, vilket i sin tur kan paverka Initiator
Pharmas verksamhet negativt genom minskade finansiella resurser for att driva verksamheten framat.

Kapital som kan tillféras genom vidhdngande teckningsoptioner
| det fall aktiekursen inte utvecklas positivt och under teckningsoptionernas I6ptid skulle understiga priset for att nyttja teckningsoptionerna (strike

price) finns det risk att nyttjandegraden, det vill sdga hur stor andel av teckningsoptionerna som nyttjas, kan komma att paverkas negativt. Det foreligger
risk att nyttjandegraden blir otillracklig och darmed foreligger risk att Bolaget kan komma att tillforas mindre kapital an berdknat via
teckningsoptionerna, vilket kan medféra negativ paverkan pa Bolagets utvecklingsplaner, intdkter och resultat.

Aktiekursens paverkan pa handel med teckningsoptioner

Aktiens kursutveckling kan komma att paverka till vilket pris den I6pande handeln med teckningsoptioner som nyemitteras i emissionen som beskrivs
i detta dokument kommer att ske. Negativ kursutveckling avseende handeln med aktier kan komma att medféra negativa effekter pa kursutvecklingen
avseende teckningsoptioner. Eventuella storande handelser pa marknaden som exempelvis lag- och hégkonjunkturer, inflation och ranteférandringar
kan paverka aktien negativt och saledes medféra negativa foljdeffekter pa teckningsoptionerna. Det finns risk att handeln med teckningsoptioner sker
inom ett lagt prisintervall. En investerare kan forlora hela vardet av innehavet eller en del av detta beroende pa omstandigheterna.



ERBJUDANDET | SAMMANDRAG

e  Emissionsvolym: Foretradesemissionen bestar av maximalt 710 203 units. En unit bestar av tva (2) aktier och tre (3)
teckningsoptioner av serie TO 2. Initiator Pharma tillfors initialt cirka 7 MSEK genom foretradesemissionen av units och cirka 10,4
MSEK genom teckningsoptioner som emitteras genom foretradesemissionen.

e Teckningstid: Teckningstiden |6per fran och med den 2 juni 2020 till och med den 16 juni 2020.

o  Teckningskurs: Teckningskursen i foretradesemissionen, som uppgar till 9,80 SEK per unit (motsvarande 4,90 SEK per aktie),
motsvarar en rabatt om cirka 5 procent mot den volymvagda genomsnittskursen av Bolagets aktie pa Spotlight Stock Market under
de senaste tio (10) handelsdagarna fore emissionsbeslutet.

e  Teckningsforbindelser och garantiteckning: Initiator Pharma har erhallit teckningsférbindelser och garantiatagande om cirka 6,96
MSEK, vilket motsvarar 100 procent av foretradesemissionen. Teckningsforbindelserna motsvarar cirka 1,21 MSEK (17,44 procent av
den totala emissionslikviden). Garantidtaganden i foretradesemissionen motsvarar cirka 5,75 MSEK (82,56 procent av den totala
emissionslikviden). Teckningsforbindelser och garantiatagande har inte sdkerstéllts via forhandstransaktion, bankgaranti eller
liknande. Kontant premieersattning om tio procent utgar fér garantiatagande.

e  Foretradesratt: Initiator Pharmas aktiedgare har foretradesratt att teckna en (1) ny unit per trettiofyra (34) befintliga aktier, d.v.s till
en teckningsratio om 1:34. Varje unit bestar av tva (2) aktier och tre (3) teckningsoptioner av serie TO 2. Aven allmidnheten ges
mojlighet att delta i foretradesemissionen.

e Avstamningsdag: Avstamningsdagen for deltagande i foretradesemissionen dr den 27 maj 2020. Sista dag for handel inklusive ratt
att delta i foretradesemissionen dr den 25 maj 2020. Forsta dag for handel exklusive ratt att delta i foretradesemissionen ar den 26
maj 2020.

o Handel med unitratter: Handel med unitratter kommer att ske pa Spotlight Stock Market under perioden fran och med den 2 juni
2020 till och med den 12 juni 2020.

e  Handel med BTU: Handel med BTU (Betald Tecknad Unit) kommer att ske pa Spotlight Stock Market under perioden fran och med
den 2 juni 2020 till och med att foretradesemissionen registrerats hos Erhversstyrelsen, vilket berdknas ske omkring den 30 juni 2020.

e Omvandling: Néar foretrddesemissionen registrerats pa Erhvervsstyrelsen kommer BTU att konverteras till aktier och
teckningsoptioner.



INTRODUKTION

Det danska bioteknikbolaget Initiator Pharmas ldkemedelskandidater IPED2015 och 1P2018, representerar en ny behandlingsmetod for
organisk erektil dysfunktion och psykogen erektil dysfunktion, vilken potentiellt kan komma att férbattra livskvaliteten for det véaxande antalet
patienter som inte svarar eller inte kan behandlas med nuvarande behandlingsmetoder. ED drabbar cirka 150 miljoner méan globalt, och denna
siffra forvantas o6ka till cirka 322 miljoner ar 2025.

Initiator Pharma rapporterade nyligen positiva resultat pa patienter med svar ED fran en klinisk fas lla-studie med IPED2015 som bekréftar
Proof-of-Concept for Iakemedelskandidaten. Med de lovande resultaten for IPED2015 har Initiator Pharma nu 6kat intensiteten och avser att
ytterligare kartlagga den kliniska och regulatoriska vagen for IPED2015, inklusive viktiga studier som kommer att ligga till grund for en ansokan
om marknadsgodkdannande. Detta kommer ytterligare att belysa den fulla potentialen och vardet av IPED2015 for potentiella partners och ar
en viktig komponent i Bolagets affarsutveckling.

For att ytterligare 6ka Bolagets kommersiella potential valde Initiator Pharma i mars 2020 att utnyttja optionsavtalet gallande rattigheter till
lakemedelskandidaten 1P2018 fran Saniona AB. IP2018 har i prekliniska studier visat effekt pad bade ED och depression. IP2018 har tidigare
genomgatt en framgangsrik klinisk fas I-studie och &r nu redo for klinisk fas Ila. Initiator Pharma lamnade den 31 mars 2020 in en klinisk
prévningsansdkan (CTA, Clinical Trial Application) till brittiska ldkemedelsverket MHRA for start av en klinisk fas lla-studie med IP2018. Bolaget
beddmer fa ett godkdnnande under sommaren 2020 och planen ar, sa snart godkdnnandet ar klart, att starta fas lla-studien snabbast méjligt.

Genom en fordjupad utveckling av IP2018 dr ambitionen att positionera IP2018 som en daglig behandling fér patienter med depression och ED
och/eller som ett komplement for behandling av dysfunktionell erektion hos patienter med ldkemedelsinducerad sexuell dysfunktion.

Initiator Pharma genomfor nu en kapitalisering for att utveckla Bolagets lakemedelskandidat 1P2018 genom en klinisk fas Ila-studie och
generera Proof-of-Concept. Tillsammans med lakemedelskandidaten IPED2015 kompletterar IP2018 Bolagets forskningsportfélj. Erhallande av
Proof-of-Concept kommer att placera IP2018 som en ny typ av behandling fér det stora antal patienter som pa grund av allvarliga biverkningar
inte vill anvdanda befintlig marknadsférd medicin. Positiva resultat kommer dven underlatta for attraktiva avtal med storre lakemedelsbolag
aktiva inom depressionsomradet. Forutom kostnader relaterade till det kliniska arbetet med IP2018 kommer emissionslikvid fran
kapitaliseringen dven att finansiera kostnader avseende affarsutveckling fér IPED2015.



VD CLAUS OLESEN KOMMENTERAR

Initiator Pharma befinner sig i en mycket spannande period och var kliniska fas Ila-studie med ldkemedelskandidaten IPED2015 slutférdes
nyligen framgangsrikt, efter att vi kunnat presentera lovande data fran studien — data som bekréaftar Proof-of-Concept. Resultaten starkte var
Overtygelse om att IPED2015 har stor potential att kunna bli en ny behandlingsmetod fér ED hos de manga patienter som inte svarar pa PDE5i.
Dessa positiva data stodjer ocksa var ambition att positionera Initiator Pharma som ett bolag som tillfor betydande vérde till
lakemedelskandidater genom val designade och genomforda kliniska Proof-of-Concept-studier. Vidare kommer resultaten att utgéra en viktig
del i en slutlig NDA (ans6kan om nytt lakemedel) och i var fortlépande affarsutveckling for att sakerstalla fortsatt utveckling av IPED2015 till
forman for patienterna och i férlangningen dven for Bolagets aktiedgare.

For att ytterligare starka var kommersiella potential planerar vi nu att genomféra en klinisk fas Il-studie med Bolagets andra
lakemedelskandidat, IP2018. Vi ser mycket positivt pa utvecklingen av IP2018 och anser att vi ar i en unik position for att l6sa ett stort och ej
tillgodosett medicinskt behov hos patienter med psykogen ED. IP2018 &r en ldkemedelskandidat som kombinerar behandling av depression
och ED, vilket &r en tydlig differentiering fran andra antidepressiva medel pa marknaden idag.

Dagens behandlingar for depression ar lakemedel som féréandrar nivaerna av serotonin, noradrenalin och dopamin, genom att antingen hamma
aterupptaget av dessa signalsubstanser (aterupptagshdmmare) eller genom att paverka deras nedbrytning. En vanligt férekommande
biverkning av de nuvarande antidepressiva lakemedlen &r deras betydande inverkan pa den manliga sexuella funktionen. | en undersokning
konstaterades det att 41,7 procent av mdnnen avbrot sin psykiatriska medicinering pa grund av att de upplevda sexuella biverkningarna.!

I den planerade kliniska fas Ila-studien avser vi att i forsta hand bekrafta effekten av IP2018 pa den erektila funktionen hos patienter, och efter
det, om resultatet ar positivt, félja upp med ytterligare kliniska sakerhetsstudier pa flera dosparametrar. Vi avser att positionera IP2018 som
en daglig behandling for patienter som lider av depression och sexuell dysfunktion och/eller som ett komplement fér att behandla erektil
dysfunktion hos patienter med medicinskt inducerad sexuell dysfunktion. Utéver de framsteg vi gjorde under 2019 ser jag goda skal for Initiator
Pharmas formaga att skapa varde framover. For det forsta behandlar vi med IPED2015 ett stort otillfredsstallt behov riktat mot ett segment
som inte upplever effektiv behandling av nuvarande PDEi-lakemedel (potenshéjande). Fér det andra kommer utvecklingen av IP2018 att inleda
ett paradigmskifte for alla patienter som har psykogen erektil dysfunktion, med en forstklassig behandling som pa ett betydande satt kan 6ka
livskvalitén for patienterna.

IP2018 har stor potential att bli en ny och battre behandlingsmetod for patienter med sexuell dysfunktion och depression, for patienter som
inte far tillracklig behandling med idag tillgangliga lakemedel. Genom kapitaliseringen planerar vi nu — sa snart méjlighet, nar laget avseende
COVID-19 har "normaliserats” — att genomfdra en klinisk fas Ila-studie for att uppna Proof-of-Concept for var lakemedelskandidat IP2018. Med
lovande resultat for IP2018 tillsammans med det positiva resultatet for IPED2015 6kar vi det kommersiella vardet och mojligheterna for
attraktiva avtal for Initiator Pharma.

Jag ser fram emot Initiator Pharmas framtida utveckling och har stort fortroende for vara program. Med dessa ord vill jag tacka alla befintliga
aktiedgare och vilkomna nya aktiedgare att bli en del av en spannande framtid tillsammans med ett bioteknikbolag med tva kliniska fas II-
program under utveckling.

Claus Elsborg Olesen,
VD, Initiator Pharma A/S

1 (Rosenberg KP et al ”A survey of sexual side effects among severely mentally ill patients taking psychotropic medications: impact on compliance”, J. Sex Marital Ther. 2003;29(4):289-
96)



INBJUDAN TILL TECKNING AV UNITS

EMISSIONSBESLUT
Initiator Pharmas arsstamma godkande den 22 maj 2020 styrelsens beslut fran den 27 april 2020 att genomfdra en 6kning av aktiekapitalet
genom en emission av units om hogst 1 420 406 aktier och hogst 2 130 609 teckningsoptioner av serie TO 2.

EMISSIONSVOLYM OCH EMISSIONSKOSTNADER

Fulltecknad emission av units tillfor Bolaget initialt 6 959 989,40 SEK fore emissionskostnader, som berdknas uppga till cirka 1,2 MSEK, varav
cirka 0,57 MSEK &r hanforligt till provision for garantiteckning. Emissionen ska genomforas med foretradesratt for befintliga aktiedgare.
Darutover nyemitteras, vid fulltecknad initial emission, 2 130 609 teckningsoptioner av serie TO 2, vilka vid fullt nyttjande under Q4 2020 efter
initial emission kan tillféra Bolaget ytterligare hogst 10 439 984,10 SEK. Den sammanlagda emissionslikviden fran bade initial emission av aktier
och vidhdngande teckningsoptioner uppgar saledes till 17 399 973,50 SEK fore emissionskostnader. Den totala nettolikviden i aktuellt
erbjudande uppgar efter emissionskostnader till cirka 15,4 MSEK.

ANSVAR

Styrelsen for Initiator Pharma A/S &r ansvarig fér innehallet i detta memorandum. Nedan angivna personer forsakrar harmed gemensamt som
styrelse att de vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgarder for att sakerstdlla att uppgifterna i memorandumet, savitt de vet, Gverensstammer
med faktiska férhallanden och att ingenting ar utelamnat som skulle kunna paverka dess innebord.

Arhus, Danmark den 28 maj 2020
Styrelsen i Initiator Pharma A/S

Magnus Persson — styrelseordférande

Peter Holm — styrelseledamot

Henrik Moltke — styrelseledamot

Claus Elsborg Olesen — styrelseledamot och VD
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MOTIV TILL ERBJUDANDET

Initiator Pharma genomfor nu en kapitalisering for att utveckla Bolagets lakemedelskandidat IP2018 genom en klinisk fas Ila-studie och
generera Proof-of-Concept. Initiator Pharma har i prekliniska studier visat att IP2018 har effekter pa bade depression och erektil funktion, vilket
ar en tydlig differentiering fran befintliga antidepressiva lakemedel pa marknaden i dagslaget. Tillsammans med ldkemedelskandidaten
IPED2015, en forstklassig forening for behandling av erektil dysfunktion, vilken nyligen erholl positiva fas Ila-resultat, kompletterar IP2018
Bolagets forskningsportfolj. Erhallande av Proof-of-Concept kommer att placera IP2018 som en ny typ av behandling fér det stora antal
patienter som pa grund av allvarliga biverkningar inte vill anvanda befintlig marknadsférd medicin. Positiva resultat kommer dven underlatta
for attraktiva avtal med stérre lakemedelsbolag aktiva inom depressionsomradet. Férutom kostnader relaterade till det kliniska arbetet med
IP2018 kommer emissionslikvid fran kapitaliseringen dven att finansiera kostnader for IPED2015 samt kostnader relaterade till undersékning
av ytterligare indikationer. Kostnader hanforliga till IPED2015 kommer att avse affarsutveckling.

FORETRADESEMISSION

Initiator Pharma genomfér nu en foretradesemission av units (aktier och vederlagsfria teckningsoptioner) om initialt cirka 6,96 MSEK fore
emissionskostnader. Foretradesemissionen genomfors med féretradesratt for befintliga aktiedgare och dven allmédnheten ges mojlighet att
teckna units i foretradesemissionen. Genom emissionen emitteras dven teckningsoptioner av serie TO 2 vederlagsfritt. Teckningsoptioner av
serie TO 2 som emitteras i samband med foretradesemissionen kan under Q4 2020 tillféra Initiator Pharma ytterligare totalt hogst cirka 10,44
MSEK foére emissionskostnader. Emissionskostnaderna uppgar (inklusive fullt nyttjande av TO 2 samt kostnad hanforligt till garantiersattning)
till cirka 2 MSEK (varav cirka 0,57 MSEK avser garantiersattning samt cirka 0,78 MSEK &r hanforligt till de vidhdngande teckningsoptionerna).
Med nettofinansieringen om totalt cirka 15,4 MSEK fran foretradesemissionen ar Bolagets avsikt att finansiera féljande aktiviteter (ordnat efter
prioritet):

Féretrddesemission (cirka 5,74 MSEK i nettolikvid)

e Initiera klinisk fas lla-studie for att pavisa Proof-of-Concept for IP2018
e Tillhandahdllande av kliniskt prévningsmaterial fér IP2018

e Affdrsutveckling fér IPED2015

Teckningsoptioner av serie TO 2 (cirka 9,66 MSEK i nettolikvid)
e Avsluta kliniska fas lla-studie for att pavisa Proof-of-Concept fér IP2018
® Verksamhetsomkostnader

TECKNINGSFORBINDELSER OCH GARANTIATAGANDEN
Cirka 17,44 procent av nu forestaende foretradesemission omfattas av teckningsataganden och cirka 82,56 procent omfattas av
garantiataganden. Darmed ar hela foretradesemissionen tackt av tecknings- och garantidtaganden.

SEDAN TIDIGARE GENOMFORD RIKTAD EMISSION OCH BEFINTLIG LANEFACILITET

Pa det styrelsemodte dar Initiator Pharmas styrelse beslutade om genomférande av foretradesemission av units, forutsatt arsstammans
godkdnnande, beslutade styrelsen dven om genomforande av riktad nyemission av aktier och riktad nyemission av teckningsoptioner av serie
TO 2. De riktade nyemissionerna riktades mot Formue Nord Markedsneutral A/S och beslutades av styrelsen med stéd av bemyndigande fran
arsstamma 2019. Anledningen till avvikelsen fran aktiedgarnas foretradesratt var huvudsakligen att genomfdra en kapitalanskaffning pa ett
tids- och kostnadseffektivt satt. Den riktade nyemissionen av aktier tillforde Bolaget cirka 3 MSEK och genomfdérdes till ett premiumpris baserat
pa den volymviktade genomsnittskursen i Bolagets aktie beraknad fem till tio dagar fore styrelsemétet, med en premie om fem procent (vilket
innebar en teckningskurs om 5,40 SEK per aktie). Teckningsoptionerna av serie TO 2 som emitterades mot bakgrund av den riktade
nyemissionen av teckningsoptioner emitterades vederlagsfritt och kommer i samband med 6vriga teckningsoptioner av serie TO 2 som
emitteras i nu forestaende foretradesemission och till samma villkor att kunna tillfora Bolaget ytterligare cirka 6 MSEK. Kapitalet fran de riktade
nyemissionerna av aktier och teckningsoptioner ar avsett att bidra till att finansiera motsvarande aktiviteter som nu forestaende
foretradesemission (vilken beskrivs ovan).

Bolaget har dven avtalat om en ldnefacilitet med Formue Nord Markedsneutral A/S. Lanefaciliteten ar avtalad for att férse Bolaget med en
sakerhet, i det fall att kommande teckningsoptioner ej nyttjas. Lanefaciliteten erbjuder Bolaget en maéjlighet att erhalla Ian fran Formue Nord
Markedsneutral A/S om upp till totalt 10 MSEK. Lanefaciliteten |6per med en marknadsmassig ranta och med en I6ptid om sex manader (med
mojlighet till férlangning om tre manader at gangen). | det fall att Bolaget valjer att pakalla lanefaciliteten kan lanebeloppet som aktiveras
aterbetalas i kontanter alternativt — om majlighet finns — genom kvittning mot aktier.
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FRAMTIDA KAPITALBEHOV

Om foretradesemissionen av units som beskrivs i detta memorandum blir fulltecknad samt de vidhdangande teckningsoptionerna av serie TO 2
nyttjas till fullo bedomer Bolagets styrelse att den kliniska fas lla-studien med 1P2018, som avser att pavisa Proof-of-Concept, ar fullfinansierad
samt att verksamheten ar finansierad till H1 2022. Det foreligger alltid osakerhet i bedomningar avseende framtida kapitalbehov. Initiator
Pharmas framtida kapitalbehov kan komma att paverkas av exempelvis krav fran myndigheter, utfall i kliniska studier, om/nar intdkter kan
genereras via utlicensiering samt framtida strategiska beslut. Ovanstdaende kan medféra saval strategiska vardebyggande merkostnader som
ofdrutsedda merkostnader till f6ljd av exempelvis forseningar.

AKTIENS PRISSATTNING

Emissionskursen grundas pa Bolagets akties genomsnittliga omséattningsviktade kurs under perioden 6 april 2020 till 21 april 2020 med en
procentuell rabatt om cirka fem procent mot den genomsnittliga omsattningsviktade kursen under denna period.
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TECKNINGSFORBINDELSER OCH GARANTITECKNING

Initiator Pharma genomfér hdrmed en féretrddesemission av units, i vilken dven allmdnheten ges méjlighet att teckna. Fulltecknad initial
emission tillfér Bolaget cirka 6,96 MSEK fére emissionskostnader. Bolaget har erhdllit teckningsférbindelser om totalt cirka 1,21 MSEK, vilket
motsvarar cirka 17,44 procent av den totala initiala emissionsvolymen och garantiteckning om totalt cirka 5,75 MSEK, vilket motsvarar cirka
82,56 procent av den totala initiala emissionsvolymen. Initiator Pharma har sdledes avtalat om totalt 100 procent av den initiala
emissionslikviden genom teckningsférbindelser och garantiteckning. Samtliga parter som har avtalat om teckningsférbindelser och/eller
garantiteckning gadr att nd via Bolagets adress. Se nedan fér mer detaljerad information om teckningsférbindelser och garantiteckning.

TECKNINGSFORBINDELSER

I nedanstaende tabell presenteras samtliga teckningsforbindelser, vilka skriftligen avtalats. Bolaget har erhallit teckningsforbindelser om totalt
cirka 1,21 MSEK. Teckningsférbindelserna har inte sakerstallts via férhandstransaktion, bankgaranti eller liknande. Ingen premieersattning
utgar for dessa ataganden. Full tilldelning ska ske till de parter som lamnat teckningsférbindelser.

Teckningsatagare Datum for avtal Teckningsforbindelse (SEK)
Dan Peters? 2020-04-26 622 035,40
Formue Nord Markedsneutral A/S 2020-04-26 160 122,20
Claus Olesen? 2020-04-26 99 999,20
Thauser Holding ApS 2020-04-26 85 073,80
Michael Thomsen3 2020-04-26 49 999,60
Simonsen og Mogensen Holding ApS* 2020-04-26 49 999,60
Magnus Persson® 2020-04-26 49 999,60
Henrik Moltke® 2020-04-26 49 999,60
Caerus Capital AS” 2020-04-26 46 599,00
Totalt belopp av teckningsforbindelser 1213 828,00

1CTO i Bolaget

2 VD i Bolaget

3 CSO i Bolaget

4 Ags till 50 procent av Bolagets CMO Ulf Simonsen
> Styrelseordférande i Bolaget

6 Styrelseledamot i Bolaget

7 Ags till 100 procent av Bolagets CFO Torgeir Vaage

GARANTITECKNING

I nedanstaende tabell presenteras den garantiteckning vilken skriftligen avtalats. Bolaget har erhallit garantiteckning om totalt cirka 5,75 MSEK.
Garantiteckning har inte sakerstdllts via forhandstransaktion, bankgaranti eller liknande. Om emissionen inte fulltecknas aktiveras
garantiteckning for hogst motsvarande det avtalade garantibeloppet. Garantitecknaren kommer saledes att tilldelas units i emissionen i det
fall emissionen inte blir fulltecknad och ar darmed bunden att teckna units for hogst motsvarande dess ingangna garantibelopp. Kontant
premieersattning om tio procent utgar for detta atagande.

Garantiatagare Datum for avtal Adress Garantiatagande (SEK)
Formue Nord Markedsneutral A/S 2020-04-26 @stre Alle 102, 9000, Aalborg, Danmark 5746 161,40
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OM EREKTIL DYSFUNKTION OCH DEPRESSION

EREKTIL DYSFUNKTION

| takt med att varldens befolkning nar en allt hogre medelélder och i storre utstrackning drabbas av valfardssjukdomar som diabetes och
overvikt, uppkommer i stérre utstrackning dven en problematisk bieffekt for den manliga delen av befolkningen — erektil dysfunktion (ED). ED,
impotens i vardagligt tal, definieras som oférmagan hos en man att uppna och bibehalla en erektion och darmed kunna genomféra ett samlag.
Problemet ar redan i dagslaget stort och drabbar dessutom en allt storre del av befolkningen — ED drabbar idag cirka 150 miljoner man varlden
6ver och denna siffra vintas dessutom ¢ka till cirka 322 miljoner ar 2025.2 Den medicinska indikationen ED berér endast mannens sexuella
formaga men forskning har visat att problemet kan fa manga andra allvarliga konsekvenser. Mdn som lider av ED har bland annat en hogre
tendens att bega sjalvmord jamfort med den Gvriga populationen och har dessutom en hogre sannolikhet att drabbas av andra sjukdomar.
Indikationen kan dessutom leda till bland annat forsamrat sjalvfortroende, depressioner, relationsproblem och en generell férsamring av
livskvaliteten, bade for mannen och hans partner.

Problemet med ED har till viss del tagits upp i samband med marknadsintroduktion av Idkemedel baserade pa sa kallade PDE5-hammare
(PDES5i), sasom sildenafil, vardenafil och tadalafil. Det mest kdanda lakemedlet i denna kategori, sildenafil, som marknadsférs under varumarket
Viagra®; detta likemedel utgér ocksd den behandling som fér narvarande rekommenderas fér indikationen. Dessa ldkemedel har vanligtvis
goda effekter men drabbas ocksa av ett stort problem — cirka 30 — 40 procent av de man som lider av ED svarar inte pa behandling med denna
lakemedelstyp3. Patientgruppen som kan vara resistenta mot PDESi-behandling for ED inkluderar bland annat patienter med neurologisk skada,
diabetes och allvarlig hjart-karlsjukdom (organisk ED). Andra grupper som kan vara resistenta mot PDE5i-behandling inkluderar bland annat
patienter som behandlas med vissa antidepressiva medel och har psykologiska besvar (psykogen ED). Bland unga man upplever cirka
14 - 35 procent ED, vilket kan ocksa bero pa psykiatriska orsaker t.ex. prestationsangest nar mannen ar for nervos for att uppratthalla erektion,
eller vara ett resultat av biverkningar av specifika ldkemedel sasom depression, schizofreni och andra psykiska storningar som vissa mediciner
kan medfora, inklusive vissa antidepressiva sadana. Totalt kan det, enligt styrelsen, ar 2025 finnas mer an 100 miljoner man som lider av ED
som av olika skal inte kan behandlas med PDESi. Saledes finns det ett stort otillfredsstéllt medicinskt behov och dérmed ocksa ett behov av en
alternativ behandling fér ED som kan tillgodose den grupp patienter som é&r resistenta mot den behandling som fér narvarande
rekommenderas.

DEPRESSION

Depression ar en mental avvikelse som paverkar kdnslor, tankar och beteende och som kan leda till en mangd emotionella och fysiska
sjukdomar. Om depression inte behandlas kan det att orsaka en betydande negativ paverkan pa livskvaliteten, vilket sa smaningom kan
resultera i for tidig dod till féljd av medicinska tillstand eller sjalvmord. De huvudsakliga behandlingarna for depression ar ldakemedel som
selektivt hammar upptag av serotonin (SSRI) eller serotonin och noradrenalin (SNRI) eller nedbrytningen av serotonin, norepinefrin och
dopamin genom att hdmma monoaminoxidas. Antidepressiva medel som SSRI och SNRI har en negativ inverkan pa manlig sexuell funktion.
Aven om férekomsten av sexuell dysfunktion ar Igre med vissa atypiska antidepressiva medel, sésom bupropion, mirtazapin och vortioxetin,
jamfort med SSRI, ar det trots allt viktigt att behandla sexuell dysfunktion inducerad av antidepressiva ldkemedel (behandlingsinducerad sexuell
dysfunktion). | en studie observerades att 41,7 procent av man avbrot psykiatriska lakemedel pa grund av upplevda sexuella biverkningar?.
Mellan 14 och 35 procent av unga man har erfarenhet av erektil dysfunktion, vilket kan bero pa prestationsangest, depression, schizofreni,
eller andra psykiska storningar, sammantaget representerar detta ett stort otillfredsstéllt behov.> Cirka 13 procent av alla amerikaner tar
antidepressiva ldkemedel, vilket innebar 6ver 23 miljoner forskrivningar per ar.6 De globala intdkterna for antidepressiva lakemedel berdknas
uppga till 18 miljarder USD 2020.7 De storsta aktorerna, som star for mer an 60 procent av de antidepressiva medel som séljs, ar Pfizer, Eli Lilly,
GlaxoSmithKline, AstraZeneca och H. Lundbeck A/S. Alla star inf6r stora patentutgangar under de narmaste aren, och generika och biosimilarer
forvantas sla hart mot intdkterna. Samtliga lakemedel som idag finns pa marknaden har i varierande grad forknippats med erektil dysfunktion,
och detta understryker behovet av att utveckla ett battre alternativ.

2 Alberson, Orabi & Lue, 2012.

3 Kendirci et al., Curr, Opin & Urol, 2006, 16:449-459.
4 Rosenberg KP et al. "En undersékning av sexuella biverkningar bland allvarligt psykiskt sjuka patienter som tar psykotropa mediciner: paverkan pa éverensstammelse", J. Sex Marital
Ther. 2003; 29 (4): 289-96.

56 National Center for Health Statistics.
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OM INITIATOR PHARMA

Initiator Pharma startades som ett spin-out-bolag fran Saniona AB ("Saniona") tillsammans med Dr. Claus Olesen, Dr. Dan Peters, professor Ulf
Simonsen och Dr. Mikael Thomsen, med affarsidén att vidareutveckla en familj av lakemedelskandidater baserade pa sa kallad MRI-teknik
(Monoamine Reuptake Inhibitor). Tekniken syftar till att hdmma aterupptag av monoaminer i kroppens nerver och darmed oka
dopaminnivaerna i olika delar av kroppen. Dopamin &r ett viktigt neurologiskt signaldmne och genom att 6ka kroppens dopaminniva kan ett
antal olika indikationer behandlas. Alla grundare av Initiator Pharma har lang och gedigen erfarenhet av preklinisk och klinisk
lakemedelsutveckling och &r ocksa varldsledande forskare inom bade ED- och MR-teknik, som ligger till grund foér Bolagets
ldkemedelskandidater.

FORSKNINGSPORTFOLIEN
Initiator Pharma har for narvarande en portfélj med fyra projekt, varav tva ar i klinisk utveckling och tva i preklinisk utveckling.

PROGRAM  PROFILE INDIKATION
Erectile dysfunction _

IPED2015 DATISERT/NET) (Organic)

1P2018 SERT>DAT>>NET  Crccule dysfunction

IPDP2015 DAT(SERT/NET) Depression

= _

IPNP2015 DAT(SERT/NET) Neuropathic Pain

IPED2015
IPED2015 befinner sig i klinisk utveckling som ett nytt ldkemedel for ED. Malet &r att forbattra livskvaliteten for ett stort antal patienter (och

deras partner) som inte svarar pa eller inte kan behandlas med nuvarande marknadsférda lakemedel (PDE5-hdammare) for sexuell dysfunktion.
Uppskattningsvis representerar detta 150 miljoner man varlden 6ver. | bérjan av juni 2019 tillkdnnagav Initiator Pharma att Bolaget
framgangsrikt slutfort en fas I-studie avseende sdkerhet och tolerabilitet med IPED2015 och i mars 2020 uppnadde Initiator Pharma
framgangsrika fas lla-resultat foér IPED2015. Fas lla-studien designades som en explorativ studie och inkluderade tolv patienter som hade svar
erektil dysfunktion med podng under 12 pa IIEF-5-skalan, vilket innebar att det inte var mojligt att behandla tillstandet med fér narvarande
tillgénglig behandling. Resultat fran studien stodjer malet att vidareutveckla en oral formulering av IPED2015 f6ér behandling av mattlig och
svar ED hos patienter som inte svarar pa nuvarande terapier.

Den vetenskapliga grunden for IPED2015, en typ av aterupptagshammare av monoamin avsedd att behandla ED hos mén, ar baserad pa
forskning utférd av professor Ulf Simonsen. Uppgifterna fran denna forskning ingick i Initiator Pharmas férvarv av lakemedelskandidaten och
visade lovande resultat, inklusive:

e  Ett 6kat antal spontana erektilreaktioner i djurmodeller.

e Lagrisk att lakemedelskandidaten far beroendeframkallande effekter.

o |dentifierad effektiv dosniva.

e Ingen ovantad toxicitet vid den effektiva dosnivan.

e Inga negativa kardiovaskulara biverkningar vid effektiv dosniva.

e  Lag/begréansad risk for interaktion mellan IPED2015 och andra ldkemedel.

Sedan Initiator Pharma grundades och férvarvade IPED2015 har all preklinisk utveckling av Iakemedelskandidaten for att mojliggéra en ansdkan

om klinisk provning (CTA) genomférts i Bolagets regi. IPED2015 ar utvecklad som en tablett som tas oralt och det ar Bolagets mal att kunna
skapa en ny "First-in-Line"-behandling (rekommenderad behandling) for den stora gruppen man som lider av ED men av olika skal inte svarar
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pa den for narvarande rekommenderade behandling med PDESi. Initiator Pharmas huvudsakliga affarsidé ar att med hjalp av ett kompetent
forskarteam vidareutveckla den befintliga lakemedelskandidaten IPED2015 genom framgangsrika fas Il-studier, som da kan lagga grunden for
ett potentiellt exit- eller partnerskapsavtal.

1P2018

IP2018 ar en monoaminaterupptagshammare for behandling av psykogen erektil dysfunktion, framst orsakad av angest och depression, och
som i huvudsak riktar sig mot serotoninsystemet. 1P2018 skiljer sig at fran IPED2015 som ar avsedd for behandling av organisk erektil
dysfunktion, framst orsakad av diabetes och aldersfaktorer, och som i huvudsak riktar sig mot dopaminsystemet.

e  Tack vare dess unika profil ar malet att IP2018 ska lyckas behandla patienter med depression, dar majoriteten ocksa samtidigt har
sexuell dysfunktion eller behandlingsutlost sexuell dysfunktion.

e |P2018 har uppvisat mycket god sakerhetsprofil i prekliniska studier, som bekraftar sékerheten och verkningsmekanismen.

e  |P2018 fokuserar pa ett medicinskt behov som i dagslaget inte tillgodoses. IP2018 6kar serotoninnivderna i hjarnan och Initiator
Pharma har i prekliniska studier visat att IP2018 har effekter pa bade depression och erektil funktion, vilket ar en tydlig differentiering
fran andra antidepressiva medel pa marknaden i dag.

Bolaget avser att positionera IP2018 som en daglig behandling f6r patienter med depression och sexuell dysfunktion och/eller som tillagg for
att behandla dysfunktionell erektion hos patienter med lakemedelsinducerad sexuell dysfunktion.

IPNP2015

Neuropatisk smarta ar ett mycket forodande tillstand som globalt drabbar miljontals patienter. Marknaden fér indikationen berdknas till
cirka 6,3 miljarder USD ar 2019 och forvantas 6ka till cirka 10 miljarder USD ar 2027.8 Det ar en multifaktoriell sjukdom dar rekommenderade
forstahandsbehandlingar inkluderar utvalda antidepressiva ldkemedelmedel (dvs. tricykliska antidepressiva medel och dubbel
aterupptagningshammare av bade serotonin och noradrenalin), kalciumkanal alfa2-delta-ligander (d.v.s. gabapentin och pregabalin) och
lidokain. Opioida smartstillande medel och tramadol &r i allmdnhet rekommenderade som andra behandlingslinje, vilka kan 6vervégas for
anvadndning i forsta linjen under specifika kliniska omstandigheter. Trots tillgdngen av flera olika behandlingsalternativ upplever farre dn 50
procent av patienterna meningsfull smartlindring.® Med bristen pa effektiva behandlingar har dessa omraden ett stort otillfredsstallt behov,
vilket skapar mojligheter att utveckla nya behandlingar. IPNP2015 har i prekliniska studier visat positiva effekter i jamforelse med lakemedlet
duloxetin.

IPDP2015

IPDP2015 befinner sig i preklinisk utveckling mot depression. IPDP2015 har uppvisat positiva effekter i djurmodeller av langvarig och
neuropatisk smarta. Depression och smarta delar biologiska vagar och neurotransmittorer. Med IPDP2015 &r ambitionen att behandla bada
omraden samtidigt i syfte att forbattra resultaten.

MALSATTNINGAR

2020
e  Erhalla godkdnnande fran MHRA, den brittiska tillsynsmyndigheten for lakemedel och sjukvardsprodukter, om start av klinisk fas lla-
studie med IP2018 — Q3 2020.
e Inleda ytterligare samarbete med universitet och identifiera ytterligare mojligheter for Iakemedelskandidaterna IPED2015 och IP2018
- Q4 2020.
o Affarsutveckling for IPED2015 — pagaende.

2021
e Slutfora klinisk fas lla-studie for IP2018 (Proof-of-Concept) — H1 2021.
e  Affarsutveckling for IP2018 — H2 2021.

8 Coherent insights 2019
° Finnerup-NB et al., Lancet Neurol. 2015 Feb;14(2):162-73.
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AFFARSMODELL
Bolaget ska kommersialisera sitt forskningsarbete genom en affarsmodell som bygger pa tva huvudsakliga inriktningar.

e Intern utveckling av utvalda program genom de tidiga utvecklingsfaserna och darefter avtala om utlicensiering till ldkemedelsbolag
som tar 6ver den fortsatta utvecklingen av Initiator Pharmas program, med sedvanliga forskotts-, milstolps- och royaltybetalningar
pa produktforsaljning till Initiator Pharma.

e  Forskning i tidig utvecklingsfas i samarbete med andra lakemedelsbolag som finansierar forskning och utveckling, med sedvanliga
forskotts-, milstolps- och royaltybetalningar pa framtida produktforsaljning till Initiator Pharma.

KONKURRENTER

Det finns, enligt Initiator Pharmas styrelse, ett mindre antal andra behandlingsmetoder mot ED under utveckling hos andra lakemedelsforetag,
som skulle kunna betraktas som konkurrenter till Initiator Pharma och dess huvudkandidat IPED2015. De konkurrerande metoderna baseras,
enligt styrelsens utvardering, framst pa olika varianter av testosteronbehandlingar, vidareutvecklingar av befintliga behandlingar med PDES5-
hdammare samt vissa mer tekniska eller kirurgiska l6sningar som exempelvis chockvagsterapi och injektioner direkt i mannens penis. Dessa
behandlingar ar ofta behaftade med bieffekter som exempelvis stark smarta, fibros eller priapism (en langvarig och smartsam erektion som ej
ar betingad av sexuell upphetsning). Av dessa anledningar ar patienters vilja att nyttja dessa konkurrerande metoder lag.

Initiator Pharmas styrelse gor bedémningen att IPED2015 representerar en helt unik behandlingsmetod som kommer kunna bemdéta behovet
hos den stora grupp patienter som inte svarar pa nuvarande behandlingsmetoder, varmed konkurrensen bedéms vara begransad.

En viss konkurrenssituation finns dven vad gdller de bolag som marknadsfor den befintliga behandlingsmetoden med PDE5-hdmmare
(exempelvis Viagra), i det avseende att dessa ldkemedel ocksd behandlar patienter som lider av ED. Initiator Pharmas malsattning med
IPED2015 ar dock att lakemedelskandidaten ska behandla den patientgrupp som inte blir avhjalpt av PDE5-hammare, varfor dessa lakemedel
snarast kan ses som ett komplement och inte en konkurrent till IPED2015.

Den nuvarande behandlingen for sexuell dysfunktion hos patienter med depression ar att anvanda ett av de atypiska antidepressiva lakemedlen
(t.ex. brupropion) som tillagg till antidepressiv behandling med serotoninaterupptagshdmmare (SSRI) eller serotonin-noradrenalin
aterupptagningsinhibitorer (SNRI). Ett alternativ ar att dndra antidepressiv behandling till monoterapi med vortioxetin sa att risken av
depression minskar. Vid mild depression och erektil dysfunktion bestar den rekommenderade behandlingen av fosfodiesteras-typ 5-hammare
som tillagg till den antidepressiva behandlingen, exempelvis vardenafil. Av de patienter som behandlades med vardenafil erholl endast 38
procent av patienterna normal erektil funktion jamfért med 13 procent i placebogruppen. Det finns darfor fortfarande en stor grupp patienter
med co-morbiditet (samsjuklighet) av depression och erektil dysfunktion med otillfredsstéllt behov av behandling. Patienter som uppvisade
positivt svar pa behandling visade samtidigt en korrelation av forbattrad erektil funktion och forbattring av depressionsstorningen.
Lakemedelskandidat 1P2018 har en unik profil med hog selektivitet fér serotonin- och dopaminupptag, vilket ger bade antidepressiva och
positiva effekter pa sexuell funktion. Styrelse och ledning bedémer att IP2018 utgér en forstklassig lakemedelskandidat med valdigt
gynnsamma sexuella aktivitetsegenskaper.

Narmaste konkurrenten till IP2018 &r Trintellix (vortioxetin), en optimerad SSRI fran Lundbeck / Takeda som erholl en sNDA i oktober 2018
genom att visa mindre behandlingsmassig sexuell dysfunktion (TESD), skillnaden &r att IP2018 unikt ger aktivt stod for den sexuella funktionen.
Detta placerar IP2018 som en forstklassig antidepressiv forening med positiva sexuella funktionsegenskaper som har potential att ta betydande
marknadsandelar och na sa kallad blockbuster-niva.

Initiator Pharmas styrelse och ledning bedémer att IP2018 representerar en helt unik behandlingsmetod som kommer kunna beméta behovet
hos den stora grupp patienter som inte svarar pa nuvarande behandlingsmetoder, vilket medfér en begrdansad konkurrens for
lakemedelskandidaten.

VASENTLIGA AVTAL
Det finns inget enskilt avtal, vare sig med andra bolag, leverantorer, styrelseledaméter, personer i ledande befattningar i Bolaget, eller andra
parter, som var for sig ar av vasentlig och avgoérande natur for Bolaget.

TENDENSER

Bolaget har hittills bedrivit utvecklingsverksamhet varvid det inte finns ndgra kdanda tendenser avseende produktion, lager eller forsaljning. Det
finns savitt styrelsen kdnner till inga kdnda tendenser, osakerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, dtaganden eller handelser
som kan férvantas ha en vasentlig inverkan pa Bolagets framtidsutsikter, atminstone inte under det innevarande rakenskapsaret.
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FINANSIELL OVERSIKT

INLEDNING
Initiator Pharma ar inte en del av en koncern och har heller inga dotterféretag. Darfor géller redovisningen i detta memorandum uteslutande

Initiator Pharma A/S med CVR-nummer 37663808. | den finansiella Oversikten presenteras riakenskaper hamtade ur reviderade
arsredovisningar for de tva senaste rékenskapsaren 2018-01-01 — 2018-12-31 och 2019-01-01 — 2019-12-31, vilka inforlivas via hanvisning.
Arsredovisningarna &r reviderade av Bolagets revisor. | arsredovisningarna, vilka finns tillgingliga pa Bolagets kontor och hemsida, ingar
revisionsberattelse och redovisningsprinciper. Arsredovisningen fér 2018 och 2019 &r upprattad pa engelska i enlighet med bestaimmelse i
danska Arsregnskabsloven som méjliggér for bolag att uteslutande avldgga arsredovisningar pa engelska. Harutdver presenteras rakenskaper
fran perioden 2019-01-01 — 2019-03-31 och 2020-01-01 — 2020-03-31, vilka inforlivas via hanvisning. Deldrsrapporterna &r inte reviderade av
Bolagets revisor.

INFORLIVADE DOKUMENT AVSEENDE HISTORISK FINANSIELL INFORMATION
Fullstandig historisk finansiell information inférlivas via hanvisning. | de arsredovisningar som inférlivas via hdnvisning (se nedan) ingar
revisionsberattelser for den via hanvisning inforlivade finansiella informationen och redovisningsprinciper. Inforlivade dokument ska lasas som
en del av memorandumet. Via hanvisning inférlivade dokument finns tillgangliga p& Bolagets kontor (Lyngsievej 18, 8230 Abyhgj, Danmark)
och hemsida (http://www.initiatorpharma.com/investors/financial-reports/).

INFORLIVAS VIA HANVISNING

Arsredovisning Initiator Pharma A/S 2018-01-01 — 2018-12-31.
Arsredovisning Initiator Pharma A/S 2019-01-01 — 2019-12-31.
Delarsrapport Initiator Pharma A/S 2019-01-01 — 2019-03-31.
Delarsrapport Initiator Pharma A/S 2020-01-01 — 2020-03-31.

REDOVISNINGSPRINCIPER
Arsredovisningen ar avlagd i 6verensstimmelse med bestimmelserna i danska arsredovisningslagen (Arsregnskabsloven) for rakenskapsklass
B med tillval av vissa bestammelser for rakenskapsklass C.
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FINANSIELL OVERSIKT

2020-01-01 2019-01-01 2019-01-01 2018-01-01

2020-03-31 2019-03-31 2019-12-31 2018-12-31
Nettoomslutning 0 0 0 0
Summa rorelsens kostnader -2392 -1463 -9339 -12 609
Rorelseresultat -2392 -1463 -9339 -12 609
Kassaflode fran den |6pande verksamheten -480 -1146 -8 554 -13 582
Rorelsemarginal, % neg neg neg neg
Genomsnittligt antal anstallda 1 2 1,0 1,5
Resultat per aktie, DKK -0,11 -0,22 -0,34 -0,51
Resultat per aktie efter utspadning, DKK -0,11 -0,22 -0,34 -0,51

2020-01-01 2019-01-01 2019-01-01 2018-01-01

2020-03-31 2019-03-31 2019-12-31 2018-12-31
Likvida medel 7 082 13 346 7 562 14 491
Eget kapital 7424 15072 9908 16 570
Balansomslutning 9095 16 009 11438 17 328
Soliditet, % 82% 94% 87% 96%
Antal utestdende aktier 23591375 8683943 23591375 23157178
Antal utestdende aktier efter utspddning 24 459 759 8683943 24 459 769 24 025572
Genomsnittligt antal utestdende aktier 23591 375 6823 099 24 242 671 20081616

Definitioner och syfte

Soliditet: Eget kapital/totalt kapital (balansomslutning). Nyckeltalet soliditet &r avsett att bidra till 6kad férstaelse
avseende Bolagets langsiktiga betalningsférmaga.

Resultat per aktie: Periodens resultat/ antal aktier vid periodens slut. Resultat per aktie utgdr viktig information fér
investerare som vill kunna uppskatta aktiernas varde och jamféra varderingar for olika foretags aktier.

Rorelsemarginal: Rorelseresultat/omséattning. Rorelsemarginalen visar hur stor del av Bolagets vinst som blir kvar till
rantor, skatt och vinst efter att kostnaderna tackts.
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RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

2020-01-01 2019-01-01 2019-01-01 2018-01-01

2020-03-31 2019-03-31 2019-12-31 2018-12-31
Bruttoforlust -2215 -1255 -8 366 -11 437
Personalkostnader -168 -186 -886 -1 085
Avskrivningar och nedskrivningar -9 -22 -87 -87
Rérelseresultat -2392 -1463 -9339 -12 609
Ovriga finansiella kostnader -92 -36 -636 -94
Resultat efter finansiella poster -2484 -1499 -9975 -12703
Skatt pa arets resultat 1687 2 406
Periodens resultat -2484 -1499 -8 288 -10 297
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BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

2020-01-01 2019-01-01 2019-01-01 2018-01-01

2020-03-31 2019-03-31 2019-12-31 2018-12-31
TILLGANGAR
Patent 28 50 34 56
Immateriella anlaggningstillgangar 28 50 34 56
Inventarier, verktyg och installationer 0 52 4 69
Materiella anldggningstillgangar 0 52 4 68
Anlaggningstillgangar 28 102 37 125
Ovriga fordringar 298 155 1286 307
Skattekredit 1687 2406 1687 2 406
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 0 0 866 0
Kortfristiga fordringar 1985 2561 3839 2713
Likvida medel 7082 13 346 7562 14 491
Omsittningstillgangar 9067 15907 11401 17 204
SUMMA TILLGANGAR 9095 16 009 11438 17328
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Ovrigt tillskjutet kapital 2477 2432 2477 2432
Balanserad vinst eller forlust 4947 12640 7431 14 139
Eget kapital 7424 14072 9908 16 571
Leverantorsskulder 1365 469 1141 238
Ovriga skulder 306 468 389 520
Kortfristiga skulder 1671 937 1530 758
Summa skulder 1671 937 1530 758
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3035 16 009 11438 17328
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FORANDRING EGET KAPITAL | SAMMANDRAG

TDKK

2020-01-01
Kapitalokning
Periodens resultat
2020-03-31

TDKK

2019-01-01
Kapitalokning
Periodens resultat
2019-03-31

TDKK

2019-01-01

Summa transaktioner med &dgare
Teckning i Bolagets incitamentsprogram
Periodens resultat

2019-12-31

TDKK

2018-01-01

Kapitalokning

Teckning i Bolagets incitamentsprogram
Periodens resultat

2018-12-31

Tillskjutet
kapital

2477
0
0
2477

Tillskjutet
kapital

2432
0
0
2432

Tillskjutet
kapital

2432
46

0

0
2477

Tillskjutet
kapital

912
1520
0

0
2432

Balanserad
vinst/forlust

7431
0
-2484
4947

Balanserad
vinst/forlust

14138

0
-1499
12639

Balanserad
vinst/forlust

14 140
1306
273

-8 288
7431

Balanserad
vinst/forlust

5052
19 240
144
-10 298
14138

Total

9908
0
-2482
7424

Total

16 570

0
-1499
15071

Total

16 572
1351
273

-8 288
9908

Total

5964
20760
144
-10 298
16 570
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KASSAFLODESANALYS

2020-01-01 2019-01-01 2019-01-01 2018-01-01

2020-03-31 2019-03-31 2019-12-31 2018-12-31

Rérelseresultat fére finansiella poster -2 392 -1463 -9339 -12611

Avskrivningar 9 22 87 88
1995 331

Forandring av rorelsekapital -1072 -2702
Kassaflode fran den l6pande verksamheten fore finansiella -388 -1110

poster -10323 -15 225

Rantekostnader betalda -92 -36 -636 -93

Skattekredit 0 0 2 406 1735

Kassaflode fran den l6pande verksamheten -480 -1146 -8553 -13583

Investeringsverksamheten

Investeringar i materiella anldggningstillgangar 0 0 0 0
Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar 0 0 0 0
Investeringar i 6vriga finansiella anlaggningstillgangar 0 0
Kassafléde fran investeringsverksamheten 0 0 0 0

Finansieringsverksamheten

Nyemission 0 0 1351 20760
Teckning i Bolagets incitamentsprogram 0 0 273 144
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 0 0 1625 20904
Periodens kassaflode -489 -1145 -6 929 7321
Likvida medel vid periodens slut 7082 13 346 7562 14 491
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KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA UTVECKLINGEN

OMSATTNING OCH RORELSERESULTAT
(Siffror inom parentes anger motsvarande period féregdende dr.)
Initiator Pharmas intdkter uppgick till 0 TDKK for forsta kvartalet 2020 (0) och 0 TDKK for helaret 2019 (0).

Bolaget redovisade en rorelseforlust om -2 392 TDKK for forsta kvartalet 2020 (-1 463) och -9 339 TDKK for helaret 2019 (-12 609).
Rorelsekostnaderna under bade det forsta kvartalet ar 2020 och heldret 2020 ar hanforliga till utvecklingen av IPED2015 och forberedande
utvecklingsaktiviteter fér IP2018 samt administrativa kostnader for Bolaget. Kostnaderna ar dven hanforliga till personalkostnader och mindre
Ovriga kostnader.

BALANSRAKNING OCH SOLIDITET

Eget kapital for den 31 mars 2020 var 7 424 TDKK. Likvida medel uppgick till 7 082 TDKK per 31 mars 2020. De totala tillgdngarna var 9 095
TDKK den 31 mars 2020. Eget kapital for den 31 december 2019 var 9 908 TDKK. Likvida medel uppgick till 7 562 TDKK per 31 december 2019.
De totala tillgdngarna var 11 438 TDKK den 31 december 2019. Per den 31 mars 2019 hade Bolaget inga langfristiga skulder. De kortsiktiga
skulderna utgjorde TDKK 1 530 och bestod av leverantorsskulder.

FINANSIELLA RESURSER OCH FINANSIELL STRUKTUR
Per 31 mars 2020 hade Bolaget samlade likvida medel om TDKK 7 082. Bolagets soliditet uppgick till 82 %.

RORELSEKAPITAL

Det befintliga rorelsekapitalet ar enligt styrelsens bedémning inte tillrackligt for de aktuella behoven under dtminstone 12 manader framat i
tiden rdknat fran dateringen av detta memorandum. Underskottet uppgar till cirka 12,4 MSEK. Rorelsekapitalbehov bedéms uppkomma i
augusti 2020. For att tillfora Bolaget rorelsekapital genomfoér Initiator Pharma nu en emission om initialt cirka 7 MSEK fére emissionskostnader
samt vid fullt nyttjande av vidhdangande vederlagsfria teckningsoptioner ytterligare cirka 10,4 MSEK fore emissionskostnader. Den totala
nettolikviden i aktuellt erbjudande uppgar efter emissionskostnader till cirka 15,4 MSEK. For att Bolaget ska tillféras tillrdackligt med
rorelsekapital for att kunna driva den I6pande verksamheten i 6nskvard takt i minst 12 manader framat kravs det att Bolaget — efter finansiering
av emissionskostnader och ersattning till garantitecknare — tillférs atminstone 12,4 MSEK genom emissionen som beskrivs i detta
memorandum. Initiator Pharma har, via skriftliga avtal, erhallit teckningsférbindelser om cirka 1,2 MSEK (motsvarande cirka 17,44 % av initial
emissionslikvid) och garantiteckning om cirka 5,75 MSEK (motsvarande cirka 82,56 % av initial emissionslikvid). Dessa ataganden har dock inte
sikerstallts via forhandstransaktion, bankgaranti eller liknande. | det fall en eller flera teckningsatagare och/eller garantitecknare inte skulle
uppfylla sina ataganden och/eller att nu aktuell féretradesemission av units inte fulltecknas, kan det hdnda att Initiator Pharma inte tillférs
atminstone 12,4 MSEK efter att emissionskostnader och ersattning till garantitecknare har finansierats. Da kommer Bolaget att undersdka
alternativa finansieringsmojligheter sasom ytterligare kapitalanskaffning, bidrag eller finansiering tillsammans med en eller flera
samarbetspartners alternativt bedriva verksamheten i lagre takt an berdknat, till dess att ytterligare kapital kan anskaffas.

KASSAFLODE

Det totala kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick under forsta kvartalet 2020 till -388 TDKK, inklusive en positiv forandring av
rorelsekapitalet om 1995 TDKK. Kassaflodet fran investeringsverksamheten var 0 TDKK. Kassaflodet fran finansieringsverksamheten var
0 TDKK. Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick under helaret 2019 till -10 323 TDKK, inklusive en positiv forandring av
rorelsekapitalet om -1 072 TDKK. Kassaflédet fran investeringsverksamheten var 0 TDKK och kassaflodet fran finansieringsverksamheten var 0
TDKK.

BEGRANSNING | ANVANDANDET AV KAPITAL
Det finns inga begransningar avseende anvandande av kapital.

VASENTLIGA FINANSIELLA FORANDRINGAR
Det har inte skett nagra vasentliga finansiella forandringar i Bolaget sedan den 31 mars 2020.

REVISIONSBERATTELSER OCH ANMARKNINGAR
Inga revisionsanmarkningar féreligger i revisionsberattelser avseende den historiska finansiella informationen.
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STYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Samtliga ledamdéter i Bolagets styrelse och samtliga ledande befattningshavare i Bolaget kan nds via Initiator Pharmas huvudkontor med adress
Lyngsievej 18, 8230 Abyhgj, Danmark.

MAGNUS PERSSON — STYRELSEORDFORANDE
Magnus Persson (fédd 1960) ar ldkare och docent i fysiologi vid Karolinska Institutet i Stockholm. Persson har lang erfarenhet inom medicin-,

life science- och biotech-finansiering. Persson har lett utvecklingsteam i fas Il- och lll-program inom ldkemedelsindustrin och har grundat och
lett saval privata som publika biotech- och medicintekniska bolag som att han har varit styrelseordférande och styrelseledamot i Europa och
USA. Persson har harutover varit involverad i ett tiotal borsintroduktioner. Persson tilltrddde sin styrelsepost i Initiator Pharma den 19
september 2016.

Magnus Persson dger, genom sitt heldgda bolag P O Persson i Lidingd AB, 120 036 aktier och 147 627 optioner i Initiator Pharma.

PETER HOLM — STYRELSELEDAMOT
Peter Holm (fodd 1974) har en doktorsexamen i medicinsk vetenskap fran Karolinska institutet i Stockholm och innehar dessutom en

magisterexamen i kemi fran Linképings universitet. Holm &r Sverigechef och Europapatentombud pa patentbyran H@IBERG. Genom denna
position har Holm omfattande erfarenhet inom strategisk global immaterialratt och radgivning gillande kommersialiseringsstrategier for
foretag och organisationer i life science-sektorn. Holm tilltrddde sin styrelsepost i Initiator Pharma den 19 september 2016.

Peter Holm har inget innehav av réster och kapital i Initiator Pharma.

HENRIK MOLTKE — STYRELSELEDAMOT

Henrik Moltke (fodd 1958) har en masterexamen i internationell ekonomi och strategisk férvaltning fran Copenhagen Business School. Moltke
har 6ver 25 ars erfarenhet som CFO och vice VD inom life science- och halsobranscherna. Det huvudsakliga fokuset for Moltkes karriar har varit
riskkapital, IPO, kapitaliseringar av noterade bolag, investerarrelationer och affarsutveckling i bolag som exempelvis Scandinavian Micro
Biodevices ApS, Astion Pharma A/S, NeuroSearch A/S, Novo A/S och Ferrosan A/S. Moltke har dven stor erfarenhet fran arbete som
styrelseledamot i flera noterade och privata bolag. Moltke &r idag verksam som Director of Finance pa Zoetis Denmark och som
styrelseordférande for vélgérenhetsorganisationen "Werner Richter og Hustrus Legat”. Moltke &r dven styrelseledamot fér Hartmanns A/S.
Moltke tilltradde sin styrelsepost i Initiator Pharma den 19 september 2016.

Henrik Moltke dger 59 248 aktier och 39 077 optioner i Initiator Pharma.

CLAUS ELSBORG OLESEN — STYRELSELEDAMOT OCH VD

Claus Olesen (fodd 1974) doktorerade i fysiologi och biofysik vid Aarhus Universitet ar 2008 och har sedan dess varit engagerad inom bade
grundlaggande och tillampad forskning géllande strukturell biologi och funktionen hos membranproteiner. Olesen har dessutom varit delaktig
i flera projekt gillande lakemedelsutveckling, bade inom akademin och inom industrin. Olesen har entreprenérserfarenhet fran sin delaktighet
i grundandet av tva biotechbolag, Pcovery ApS och NMD Pharma. Olesen tilltrddde sin post som VD i Initiator Pharma i samband med Bolagets
bildande den 2 maj 2016 och tilltradde darefter sin styrelsepost i Initiator Pharma den 19 september 2016.

Claus Olesen dger 779 579 aktier och 178 019 optioner i Initiator Pharma genom sitt helagda holdingbolag Claus Olesen Holding ApS.
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OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

DAN PETERS (PHD) — CTO
Dan Peters (fodd 1961) ar doktor inom organisk kemi vid Lunds universitet. Peters borjade arbeta med medicinkemisk forskning pa

NeuroSearch A/S ar 1991 och var fran ar 1999 ansvarig for projekt géllande monoaminaterupptagning, tekniken som Initiator Pharmas
lakemedelskandidater grundas pa. Inom dessa projekt utvecklade Peters en plattform for lakemedel gallande bland annat depression,
smadrtlindring och behandling av 6vervikt. Peters har forfattat 6ver 70 vetenskapliga artiklar, registrerat éver 100 patentfamiljer och har dven
grundat bolaget DanPET AB.

Dan Peters ager, genom sitt heldgda holdingbolag DanPET AB, 1 036 711 aktier och 78 162 optioner i Initiator Pharma.

ULF SIMONSEN (PHD, PROFESSOR) - CMO
Ulf Simonsen (fodd 1963) ar utbildad ldkare fran Aarhus Universitet och har doktorerat i fysiologi vid Complutense University i Madrid.

Simonsen erhéll en professur inom farmakologi vid Aarhus Universitet ar 2005 och var mellan aren 2006-2011 verksam som chef vid
institutionen for farmakologi pa Aarhus Universitet. Simonsen ar en varldsledande forskare inom ED och ar dessutom en aktiv medlem i
European Society of Sexual Medicine. Simonsen har medverkat vid forfattandet av over 155 vetenskapliga artiklar, ett antal kapitel till
larobocker och ett antal patent.

UIf Simonsen ager 585 200 aktier och 104 208 optioner i Initiator Pharma genom det deldagda holdingbolaget Simonsen og Mogensen Holding
ApS, som &gs till 50 procent av Simonsen och till 50 procent av narstaende till Simonsen.

MIKAEL THOMSEN (PHD) — CSO
Mikael Thomsen (fodd 1968) har doktorerat inom farmakologi och toxikologi vid University of Copenhagen. Thomsen har arbetat inom

lakemedelsindustrin i dver 20 ar, bade inom mindre bolag men dven pa bland annat Novartis och Novo Nordisk. Thomsen har genom ett antal
roller pa dessa foretag mycket stor erfarenhet av lakemedelsutveckling, bade i prekliniska och kliniska faser. Thomsens primara fokus och
expertis inom lakemedelsutveckling ar snabb utveckling i tidiga faser. Thomsen &r utéver detta dven medlem i ett antal medicinska sallskap
och har medverkat vid forfattandet av 6ver 50 vetenskapliga artiklar samt ett antal patent.

Mikael Thomsen &ger, genom sitt heldgda holdingbolag Mikael Sgndergaard Thomsen ApS 618 191 aktier och 169 334 optioner i Initiator
Pharma.

TORGEIR VAAGE (PHD) — CFO
Torgeir Vaage (fodd 1964) har en masterexamen fran Norges Handelshgyskole och en doktorsexamen fran UC Berkeley. Vaage har omfattande
erfarenhet fran den norska finanssektorn, bland annat genom rollen som finansanalytiker hos ABG Sundal Collier, Handelsbanken Markets och

Norden Equity. Vaage har dessutom varit verksam i ett antal lakemedelsbolag i tidig fas samt startups i biotech-branschen.

Torgeir Vaage ager, genom sitt helagda bolag Caerus Capital AS, 161 701 aktier och 151 967 optioner i Initiator Pharma.
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KOMPLETTERANDE BOLAGSINFORMATION OCH LEGALA FRAGOR

BOLAGSINFORMATION

Firmanamn Initiator Pharma A/S
Handelsbeteckning INIT

Sate och hemvist Arhus, Danmark
Organisationsnummer CVR: 37663808

Datum for bolagsbildning 2016-05-02

Datum nér bolag startade sin verksamhet 2016-05-02

Land for bolagsbildning Danmark

Juridisk form Publikt aktiebolag
Lagstiftning Selskabsloven

Adress c/o Claus Olesen Holding ApS, Lyngsievej 18, 8230 Abyhgj
Hemsida www.initiatorpharma.com
Telefon +45 61 26 00 35

LEl-kod 213800DFI4I1A5RVKB59
FISN-kod Initia Pharma/-

CFl-kod ESVUFN

KONCERNFORHALLANDE OCH AKTIEINNEHAV
Initiator Pharma ingar inte i nagon koncern och har inte nagra aktieinnehav.

REVISOR

Huvudansvarig revisor for Initiator Pharma ar Jens Sejer Pedersen (statsautoriseret revisor) pa Deloitte, Weidekampsgade 6, 2300 Kgbenhavn
S, Danmark. Tidigare revisor for Initiator Pharma var Thomas Hermann, som ersatts av Jens Sejer Pedersen pa grund av intern omorganisering
pa Deloitte.

ANSTALLDA
Initiator Pharmas VD, Claus Olesen, har sedan Bolagets start varit anstalld. Bolaget har darmed under verksamhetsaret 2019 haft en (1) anstalld.
Bolagets 6vriga ledande befattningshavare, som beskrivs under avsnittet “Ovriga ledande befattningshavare” anlitas I6pande pa konsultbasis.

ERSATTNING TILL STYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE (2019)

Arvode/I6n (SEK)* Ovrig ersittning (SEK)* Total ersattning (SEK)*
Magnus Persson (Styrelseordférande) 206 419 206 419
Peter Holm (Styrelseledamot) 78 636 78 636
Henrik Moltke (Styrelseledamot) 78 636 78 636
Claus Olesen (Styrelseledamot och VD) 923 999 923 999
Dan Peters (CTO) 356 115 356 115
Ulf Simonsen (CMO) 142 697 142 697
Mikael Thomsen (CSO) 1083 159 1083 159
Torgeir Vaage (CFO) 725 448 725 448

*Omrdknat fran DKK.

STYRELSENS ARBETSFORMER
e Samtliga ledaméter &r valda till och med nésta arsstamma.

e Styrelsens arbete foljer styrelsens faststdllda arbetsordning. Verkstallande direktorens arbete regleras genom instruktioner for VD.
Saval arbetsordning som instruktioner faststalls arligen av Bolagets styrelse.

e Fragor som ror revisions- och ersattningsfragor beslutas direkt av Bolagets styrelse.

e  Bolaget ar inte skyldigt att félja svensk kod fér bolagsstyrning och har heller inte frivilligt forpliktigat sig att félja denna.
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TILLGANLIGA HANDLINGAR
Bolaget haller foljande handlingar tillgdngliga under detta dokuments giltighetstid:

e  Stiftelseurkund
e  Bolagsordning
e  Historisk finansiell information

Handlingarna finns pa Bolagets huvudkontor med adress Lyngsievej 18, 8230 Abyhgj, Danmark.

INTRESSEN I INTIATOR PHARMA
Initiator Pharma har for arbete avseende ledning och utveckling av Bolaget sedan maj 2016 erhallit konsulttjanster pa marknadsmassiga villkor

fran DanPET AB (till 100 procent dgt av CTO Dan Peters), Simonsen og Mogensen Holding ApS (till 50 procent dgt av CMO Ulf Simonsen), Mikael
Sgndergaard Thomsen ApS (till 100 procent agt av CSO Mikael Thomsen) och Caerus Consulting A/S (till 100 procent gt av CFO Torgeir Vaage).
Detta medfor en potentiell intressekonflikt. Innan fakturor fran DanPET AB, Simonsen og Mogensen Holding ApS, Mikael Sgndergaard Thomsen
ApS och Caerus Consulting A/S betalas av Initiator Pharma ska dessa godkannas i enlighet med Bolagets riktlinjer for godkannande av fakturor.

Styrelseordférande Magnus Persson, styrelseledamot och VD Claus Olesen, styrelseledamot Henrik Moltke, CTO Dan Peters, CMO Ulf
Simonsen, CSO Mikael Thomsen och CFO Torgeir Vaage har i den aktuella foretrddesemissionen lamnat teckningsférbindelser. Lamnade
teckningsforbindelser beskrivs narmare under avsnittet "Teckningsforbindelser och garantiteckning” i detta memorandum. Vidare ager
styrelseledaméter, VD och ledande befattningshavare aktier i Bolaget. Aktieinnehav for respektive person presenteras narmare under avsnittet
”Styrelse och ledande befattningshavare” i detta memorandum.

Det foreligger harutover inte nagon intressekonflikt inom forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan eller hos andra personer i ledande
befattningar i Initiator Pharma. Det finns vidare inte nagra andra fysiska eller juridiska personer som ar inblandade i emissionen av units som
har ekonomiska eller andra relevanta intressen i Bolaget.

Sedermera Fondkommission (”Sedermera”) ar finansiell rddgivare och emissionsinstitut till Initiator Pharma i samband med emissionen som
beskrivs i detta memorandum. Sedermera dger inga aktier i Bolaget men har ratt att teckna units i emissionen som beskrivs i detta
memorandum pa samma villkor som 6vriga tecknare. Sedermera och Spotlight ingar sedan den 15 december 2013 som separata och oberoende
sarskilda foretagsnamn under ATS Finans AB (tidigare, sedan mars 2010, var Sedermera och Spotlight systerbolag i samma koncern). ATS Finans
AB ér ett vardepappersbolag och star under Finansinspektionens tillsyn. Narstdendeférhallandet mellan Spotlight och Sedermera medfér en
potentiell intressekonflikt.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE
Det har inte férekommit nagra transaktioner mellan Bolaget och narstaende till Bolaget.

VINSTUTDELNING OCH ROSTRATT M.M.
Bolagets samtliga aktier berattigar till utdelning. Vinstutdelning for aktier som nyemitteras i emissionen som beskrivs i detta memorandum ska

utga pa den avstamningsdag for utdelning som infaller efter aktiens registrering i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken. Utdelningen
ar inte av ackumulerad art. Ratt till utdelning tillfaller placerare som pa avstamningsdag for vinstutdelning ar registrerade som aktiedgare i
Bolaget. Det foreligger inga restriktioner for utdelning eller sarskilda férfaranden for aktiedgare bosatta utanfér Danmark och utbetalning av
eventuell vinstutdelning ar avsedd att ske via Euroclear Sweden AB pa samma satt som for aktiedgare bosatta i Danmark. Fordran pa
vinstutdelning preskriberas efter tio ar. Utdelning tillfaller Bolaget efter preskription. Aktiedgarnas rattigheter kan endast dndras i enlighet med
de forfaranden som anges i Selskabsloven.

Alla aktier medfor lika ratt till vinstutdelning samt till eventuellt 6verskott vid avveckling genom likvidation eller konkurs. Vid arsstamma ger
varje aktie i Bolaget en rost och varje rostberattigad far rosta for sitt fulla antal aktier utan begransning. Alla aktier ger aktiedgare samma
foretradesratt vid emission av teckningsoptioner och konvertibler till det antal aktier som de dger. Varje enskild investerare bér radfraga
skatteradgivare om de skattekonsekvenser som eventuell vinstutdelning kan medféra fér dennes del, inklusive tillampligheten och effekten av
utlandska regler och skatteavtal.

Enligt saval svenska som danska aktiebolagslagen har en aktiedgare som direkt eller indirekt innehar mer @n 90 procent av aktiekapitalet i ett
bolag ratt att inlosa resterande aktier fran 6vriga aktiedgare i Bolaget. Pa motsvarande satt har en aktiedgare vars aktier kan bli foremal for
inlosen ratt till sadan inlésen av majoritetsaktiedgaren. Aktierna som nyemitteras i emissionen som beskrivs i detta memorandum &r inte
foremal for erbjudande som ldmnats till foljd av budplikt, inlésenratt eller 16sningsskyldighet. Bolaget omfattas av Take Over-regler ("Regler
rorande offentliga uppkdpserbjudanden avseende aktier i svenska aktiebolag vilkas aktier handlas pa vissa handelsplattformar”). Enligt dessa
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regler ar en aktiedagare skyldig att offentligt erbjuda sig att forvarva alla 6vriga aktier i ett bolag for det fall att aktiedgarens innehav av aktier

med rostratt uppnar 30 procent.

Bolaget kan komma att genomfora kontantemission saval med som utan foretrade for befintliga aktiedgare. Om Bolaget beslutar att genom

kontantemission med foretradesratt for befintliga aktiedgare ge ut nya aktier, ska dgare av aktier dga foretradesratt att teckna nya aktier i

forhallande till det antal aktier innehavaren forut dger.

Det foreligger inga rattigheter, forutom ratt till aktieutdelning, att ta del av Bolagets vinster. Bolaget har hittills inte [dmnat nagon utdelning.

Det finns heller inga garantier for att det for ett visst ar kommer att foreslas eller beslutas om nagon utdelning i Bolaget. Bolaget planerar inte

att lamna nagon utdelning under den narmaste tiden. Forslag pa eventuell framtida utdelning kommer att beslutas av styrelsen i Initiator

Pharma och darefter framlaggas for beslut pa arsstaimma.

OVRIGT

Bolaget stiftades av DanPET AB (dgt av Bolagets CTO Dan Peters), Simonsen og Mogensen Holding ApS (deldgt av Bolagets CMO UlIf
Simonsen) och Claus Olesen Holding ApS (dgt av Bolagets VD och styrelseledamot Claus Olesen).

Det finns inga avtal mellan Bolaget och nagon styrelseledamot eller ledande befattningshavare som ger denne ratt till ndgon forman
efter det att uppdraget avslutats utéver vad som framgar under rubriken “Ersattning till styrelse och ledande befattningshavare”.

Ingen av styrelsens ledaméter eller ledande befattningshavare har under de fem senaste aren varit inblandade i konkurs,
tvangslikvidation eller konkursforvaltning.

Ingen av styrelsens ledamoter eller ledande befattningshavare har domts i bedrédgerirelaterade mal under de senaste fem aren och
har heller inte haft naringsférbud under de senaste fem aren. Det finns inga anklagelser och/eller sanktioner fran bemyndigade
myndigheter (daribland godkdnda yrkessammanslutningar) mot styrelsens ledamoter eller Bolagets ledande befattningshavare.
Styrelsens ledamoter eller Bolagets ledande befattningshavare har inte férbjudits av domstol att inga som medlem av forvaltnings-,
lednings- eller kontrollorgan eller fran att ha ledande eller 6vergripande funktioner under dtminstone de senaste fem aren.

Det forekommer inga sarskilda overenskommelser med storre aktiedgare, kunder, leverantérer, forvaltnings-, lednings- och
kontrollorgan eller andra parter dar styrelsemedlemmar eller andra ledande befattningshavare ingar.

Bolaget har inte varit part i nagra rattsliga forfaranden eller skiljeférfaranden (inklusive @nnu icke avgjorda arenden eller sddana som
styrelsen i Bolaget &r medveten om kan uppkomma) under de senaste tolv manaderna, och som nyligen haft eller skulle kunna fa
betydande effekter pa Bolagets finansiella stallning eller IdGnsamhet.

Initiator Pharma uppfyller reglerna for foretagsstyrning i Danmark.

Det finns inga sarskilda system for personalens forvarv av aktier eller liknande.

Styrelsen beddomer att Bolagets nuvarande forsakringsskydd ar tillfredsstdllande, med hansyn till verksamheternas art och
omfattning.
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AKTIEKAPITAL

e  Registrerat aktiekapital ar 2 535 427,65 DKK.

. Kvotvarde ar 0,105 DKK.

e Aktierna har emitterats enligt Selskabsloven och ar utgivna i danska kronor.

e Det finns ett aktieslag. Varje aktie medfor lika ratt till andel i Bolagets tillgdngar och resultat samt berattigar till en rost pa
bolagsstamman. En aktie ar lika med en rost.

e Bolagets aktiebok fors av Euroclear Sweden AB (tidigare VPC AB), Box 7822, 103 97 Stockholm. Aktiedgare i Bolaget erhaller inga
fysiska aktiebrev. Samtliga transaktioner med Bolagets aktier sker pa elektronisk vdg genom behoriga banker och
vardepappersforvaltare. Aktier som nyemitteras kommer att registreras pa person i elektroniskt format.

e Emissionsinstitut och kontoférande institut ar Sedermera Fondkommission med postadress Norra Vallgatan 64, 211 22 Malmoé.

e Aktiens ISIN-kod &r DKO060775872.

e Bolagets aktie handlas i svenska kronor (SEK).

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Handelse Kvotvarde Forandring av Okningav  Totalt antal Totalt

(DKK) antalet aktier aktiekapital aktier aktiekapital

(DKK) (DKK)

2016 Bolaget bildas - 0,01439438 - - 34735778 500 000,00
2016 Aktiekapitalokning - 0,015 - 21 036,67 34735778 521 036,67
2016 Aktiesammanlaggning 1:7 - 0,105 -29773524 - 4962 254 521 036,67
2017 Foretradesemission 5,50 0,105 +3721689 390777,45 8 683 943 911 814,015
2018 Foretradesemission 2,20 0,105 + 8683941 911 813,805 17 367 884 1823627,82
2018 Teckningsoptioner TO 1 2,20 0,105 +5 789 294 607 875,87 23157 178 2431 503,69
2019 Optionsprogram 4,34 0,105 +434 197 45 590,68 23591375 2477 094,375
2020 Riktad nyemission 5,40 0,105 +555 555 58 333,275 24 146 930 2535427,65
2020 Foretradesemission* 4,90 0,105 +1 420 406 149 142,63 25567 336 2684 570,28
2020 Teckningsoptioner TO 2** 4,90 0,105 +3 355099 352 285,395 28922435 3036 855,675

* Férutsatt fulltecknad nu aktuell féretrddesemission av units.
** Forutsatt fulltecknad nu aktuell féretrddesemission av units samt fullt nyttjade av teckningsoptioner av serie TO 2 (emitterade i riktad nyemission av teckningsoptioner samt nu
aktuell foretrddesemission av units).

REGELVERK
Bolaget avser att folja alla lagar, forfattningar och rekommendationer som ar tillampliga pa bolag som &r noterade pa Spotlight. Utéver
Spotlights noteringsavtal galler bland annat féljande regelverk i relevanta delar:

e Aktiebolagslagen (i relevanta delar direkt hanforliga till Spotlights noteringsavtal)

. Lagen om handel med finansiella instrument
. Selskabsloven
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AGARFORHALLANDEN

STORSTA AGARE | BOLAGET
Nedan presenteras en tabell 6ver dgare i Bolaget per den 31 mars 2020.

Namn Antal aktier Andel av roster och kapital (%)
Nordnet Pensionsférsakring 1356617 5,62
Avanza Pension 1317 828 5,46
Claus Olesen* 779 579 3,23
Swedish Growth Fund 726 804 3,00
Mikael Thomsen* 618 191 2,56
Simonsen og Mogensen Holding ApS 585 200 2,42
Dan Peters* 585 200 2,42
Ovriga agare 18 177 511 75,29
Totalt 24 146 930 100,0

*Ags delvis privat och delvis via heligda bolag.
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR

ERBJUDANDET

Initiator Pharmas arsstdimma godkdnde den 22 maj 2020 styrelsens beslut fran den 27 april 2020 att genom féretradesemission av units oka
Initiator Pharmas aktiekapital med hogst 149 142,63 DKK genom nyemission av hogst 1 420 406 aktier, envar med ett kvotvarde om 0,105 DKK,
till en teckningskurs om 4,90 SEK per aktie. Aven allmdnheten ges méjlighet att teckna units i féretrddesemissionen. Det totala
emissionsbeloppet uppgar till hogst 6 959 989,40 SEK.

Emissionen omfattar hogst 710 203 units. En (1) unit bestar av tva (2) aktier och tre (3) teckningsoptioner av serie TO 2. En (1) befintlig aktie
berattigar till en (1) unitratt och trettiofyra (34) unitratter berattigar innehavaren att teckna en (1) unit. Priset per aktie ar faststallt till 4,90 SEK
per aktie, vilket innebar att priset per unit ar faststallt till 9,80 SEK. Teckningsoptionen emitteras vederlagsfritt. Eftersom varje unit innehaller
tre (3) teckningsoptioner, innebar detta att det hogst kommer att emitteras 2 130 609 teckningsoptioner av serie TO 2 i foretradesemissionen.

Teckningsoptioner av serie TO 2 berattigar till teckning av vardera en (1) ny aktie i Bolaget. Vid fullt nyttjande av teckningsoptioner av serie TO
2 inom ramen for foretradesemissionen kan aktiekapitalet komma att 6ka med hogst 223 713,945 DKK.

FORETRADESRATT TILL TECKNING

Den som pa avstdamningsdagen den 27 maj 2020 var aktiedgare i Initiator Pharma ager foretradesratt att teckna units i féretrddesemissionen i
relation till tidigare innehav varvid en (1) gammal aktie medf6r erhallande av en (1) unitratt. Innehav av trettiofyra (34) unitratter berattigar
till teckning av en (1) ny unit. Varje unit bestar av tva (2) nya aktier samt tre (3) vederlagsfria teckningsoptioner av serie TO 2. En (1)
teckningsoption av serie TO 2 berattigar innehavaren till teckning av en (1) ny aktie i Initiator Pharma.

UNITRATTER (“UR”)
Aktiedgares foretradesratt utévas med stdd av unitratter. For varje befintlig aktie erhalls en (1) unitratt. Trettiofyra (34) sadana unitratter
berattigar till teckning av en (1) unit. Varje unit bestar av tva (2) nya aktier och tre (3) vederlagsfria teckningsoptioner av serie TO 2.

TECKNINGSKURS
Teckningskursen ar 9,80 SEK per unit. Courtage utgar ej.

AVSTAMNINGSDAG

Avstamningsdag hos Euroclear Sweden AB ("Euroclear”) for ratt till deltagande i foretradesemissionen ar den 27 maj 2020. Sista dag fér handel
i Initiator Pharma aktie med ratt till deltagande i foretradesemissionen dr den 25 maj 2020. Forsta dag for handel i Initiator Pharmas aktie utan
ratt till deltagande i foretradesemissionen ar den 26 maj 2020.

TECKNINGSTID

Teckning av units skall ske under tiden fran och med den 2 juni 2020 till och med den 16 juni 2020 klockan 15.00. efter teckningstidens utgang
blir outnyttjade unitratter ogiltiga och forlorar darefter sitt varde. Outnyttjade unitratter bokas bort fran respektive aktiedgares VP-konto utan
sarskild avisering fran Euroclear.

CROSS-BORDER OVERFORING AV VARDEPAPPER | INITIATOR PHARMA

Under perioden 27 april 2020 till och med den 27 maj 2020 var det stopp for cross-border-6verforing av aktier i Initiator Pharma (dvs.
Sverforingar av aktier fran VP-Securities A/S till Euroclear eller vice versa). Unitréatter och betalda och tecknade units ("BTU”) i Initiator Pharma
var ej féremal for cross border 6verféring mellan VP-Securities A/S och Euroclear under denna tid.

HANDEL MED UNITRATTER

Handel med unitratter ager rum pa Spotlight Stock Market under perioden 2 juni 2020 till och med den 12 juni 2020. Aktiedgare skall vanda sig
direkt till sin bank eller annan forvaltare med erforderliga tillstand for att genomfora kop och forséljning av unitratter. Unitratter som forvarvas
under ovan namnda handelsperiod ger, under teckningstiden, samma ratt att teckna units som de unitratter aktiedgare erhaller baserat pa
sina innehav i Initiator Pharma pa avstdamningsdagen. Erhallna unitratter maste antingen anvdndas for teckning senast den 16 juni 2020 eller
avyttras senast den 12 juni 2020 for att inte forfalla vardeldsa.
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EMISSIONSREDOVISNING OCH ANMALNINGSSEDLAR

Direktregistrerade aktiecéigare

De aktiedgare eller foretradare for aktiedgare som pa avstamningsdagen den 27 maj 2020 var registrerade hos Euroclear erhaller fortryckt
emissionsredovisning med vidhangande inbetalningsavi, sarskild anmalningssedel, anmalningssedel fér teckning utan foretrade, folder
innehallande en sammanfattning av villkor fér foretradesemissionen med hanvisning till fullstdndigt memorandum samt ett
penningtvattsformular. Information kommer att finnas tillginglig pa Sedermera Fondkommissions hemsida www.sedermera.se, pa Initiator
Pharma hemsida www.initiatorpharma.com och Spotlight Stock Markets hemsida www.spotlightstockmarket.com for nerladdning. Den som
ar upptagen i den i anslutning till aktieboken sarskilt forda forteckning dver panthavare med flera, erhaller inte nagon information utan
underréttas separat. VP-avi som redovisar registreringen av unitratter pa aktiedgares VP-konto utsandes ej.

Férvaltarregistrerade aktiedgare

Aktiedgare vars innehav i Initiator Pharma ar forvaltarregistrerade hos bank eller annan férvaltare erhdller ingen emissionsredovisning eller
anmalningssedel, dock utsandes folder innehdllande en sammanfattning av villkor for foretradesemissionen och hanvisning till fullstandigt
memorandum. Teckning och betalning skall istallet ske i enlighet med anvisningar fran respektive bank eller férvaltare. Observera att i det fall
nyttjande av unitratter sker via en bank respektive férvaltare bor detta ske tidigt i teckningstiden pa grund av att respektive bank/férvaltare
kan satta olika tidsgranser for sista dag for teckning.

TECKNING MED STOD AV FORETRADESRATT

Teckning med stod av foretradesratt skall ske genom samtidig kontant betalning senast den 16 juni 2020 klockan 15.00. Teckning genom
betalning skall goras antingen med den fortryckta inbetalningsavi som bifogas emissionsredovisningen, eller genom betalningsinstruktioner pa
anmalningssedeln med stéd av teckningsratter enligt féljande tva alternativ:

1) Emissionsredovisning — fortryckt inbetalningsavi
| det fall samtliga pa avstamningsdagen erhallna unitratter utnyttjas fér teckning skall endast den fortryckta inbetalningsavin anvandas som
underlag for teckning genom kontant betalning. Anmélningssedel med stéd av teckningsratter skall da inte anvandas.

2) Anmaélningssedel med stdd av unitratter

| det fall ett annat antal unitratter dn vad som framgar av den fortryckta emissionsredovisningen utnyttjas for teckning, t.ex. genom att
unitratter forvarvas eller avyttras, skall den sarskilda anmaélningssedeln anvdndas som underlag for teckning genom kontant betalning.
Aktiedgaren skall pa anmalningssedeln uppge det antal unitratter som utnyttjas, antal units som denne tecknar sig for samt belopp att betala.
Ofullstandig eller felaktigt ifylld anmélningssedel kan komma att lamnas utan avseende. Anmalningssedel med stéd av unitratt kan erhallas
fran Sedermera Fondkommissions hemsida www.sedermera.se. Ifylld anmalningssedel skall i samband med betalning skickas enligt nedan och
vara Sedermera Fondkommission tillhanda senast klockan 15.00 den 16 juni 2020. Anmalan ar bindande.

Arende: Initiator Pharma
Sedermera Fondkommission
Norra Vallgatan 64

211 22 Malmé

Telefon: 040-615 14 10
E-post: issuingservices@sedermera.se (inskannad anmalningssedel)

TECKNING OVER 15 000 EUR MED FORETRADESRATT | FOREKOMMANDE FALL

| det fall att teckning uppgar till eller 6verstiger 15 000 EUR skall penningtvattsformular ifyllas och insdndas till Sedermera Fondkommission
samtidigt som betalning sker enligt lag (2017:630) om atgarder mot penningtvatt och finansiering av terrorism. Observera att Sedermera
Fondkommission inte kan boka ut BTU, trots att betalning inkommit, férrdn penningtvattskontrollen dr Sedermera Fondkommission tillhanda.

TECKNING UTAN FORETRADESRATT

Anmadlan om att teckna units utan féretradesratt skall goras pa anmalningssedeln “Teckning utan stdd av unitratter” som finns att ladda ner
fran Sedermera Fondkommissions hemsida www.sedermera.se, pa Initiator Pharma hemsida www.initiatorpharma.com samt pa Spotlight
Stock Markets hemsida www.spotlightstockmarket.com. Teckning kan dven ske elektroniskt med BankID pd www.sedermera.se. Aven
allmanheten ges réatt att teckna units i foretradesemissionen.
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For forvaltarregistrerade aktiedagare ska anmalan om teckning av units utan foretradesratt goras till respektive férvaltare och i enlighet med
instruktioner fran denne, eller om innehavet &r registrerat hos flera forvaltare, fran envar av dessa. Teckning kan &dven ske genom
anmalningssedeln “Teckning utan stod av unitrdtter”. Observera att den som har en depa med specifika regler for vardepapperstransaktioner,
exempelvis investeringssparkonto (ISK) eller kapitalforsakringskonto (KF), maste kontrollera med den bank eller férvaltare som for kontot, om
forvarv av vardepapper inom ramen for erbjudandet dr mojligt. Anmélan skall i sa fall goras i samforstand med den bank/férvaltare som for
kontot.

Ofullstandig eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma att ldmnas utan avseende. Det ar endast tilldtet att insianda en (1)
anmalningssedel "Teckning utan stod av unitratter”, i det fall fler an en sddan anmalningssedel insdndes kommer enbart den sist erhallna att
beaktas, och o6vriga sadana anmalningssedlar kommer sdledes att ldmnas utan avseende. Anmalningssedeln skall vara Sedermera
Fondkommission tillhanda senast klockan 15.00 den 16 juni 2020. Anmalan ar bindande.

TILLDELNING VID TECKNING UTAN FORETRADESRATT

For det fall inte samtliga units tecknas med foretradesratt enligt ovan skall styrelsen, inom ramen for foretradesemissionens hégsta belopp,
besluta om tilldelning av units till annan som tecknat units utan stod av foretradesratt samt besluta hur férdelning mellan tecknare darvid skall
ske.

| forsta hand ska tilldelning av units som tecknats utan stdd av unitratter ske till sddana tecknare som dven tecknat units med stod av unitréatter,
oavsett om tecknaren var aktiedgare pa avstaimningsdagen eller inte, och for det fall att tilldelning till dessa inte kan ske fullt ut, ska tilldelning
ske pro rata i forhallande till det antal unitratter som utnyttjats for teckning av units och, i den man detta inte kan ske, genom lottning.

| andra hand ska tilldelning av units som tecknats utan stod av unitratter ske till andra som tecknat utan stod av unitratter, och for det fall att
tilldelning till dessa inte kan ske fullt ut ska tilldelning ske pro rata i forhallande till det antal units som var och en tecknat och, i den man detta
inte kan ske, genom lottning.

| tredje hand ska tilldelning av units som tecknats utan stéd av unitratter ske till emissionsgaranterna i forhallande till storleken av de stéllda
garantiatagandena, och i den man detta inte kan ske, genom lottning.

Besked om eventuell tilldelning av units, tecknade utan foretradesratt, ldmnas genom Oversandande av tilldelningsbesked i form av en
avrakningsnota via e-mail. Avrakningsnotor dr berdknade att skickas ut snarast efter avslutad teckningsperiod och likvid skall erldggas till
bankgiro/kontonummer enligt instruktion pa avrakningsnotan senast fyra bankdagar darefter. Notera att det e] finns ndgon méjlighet att dra
beloppet fran angivet VP-konto eller depa. Erlaggs inte likvid i ratt tid kan units komma att 6verlatas till annan. Skulle forsaljningspriset vid
sadan Overlatelse komma att understiga priset enligt erbjudandet, kan den som ursprungligen erhallit tilldelning av dessa units komma att fa
svara for hela eller delar av mellanskillnaden. Nagot meddelande lamnas inte till den som inte erhallit tilldelning.

AKTIEAGARE BOSATTA | UTLANDET

Aktiedgare bosatta utanfor Sverige (avser dock ej aktiedgare bosatta i USA, Australien, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Sydafrika, Hong Kong,
Schweiz, Singapore eller andra lander dar deltagande forutsatter ytterligare prospekt, registrering eller andra atgarder dn de som féljer av
svensk och dansk ratt) och vilka dger ratt att teckna units i foretradesemissionen, kan vanda sig till Sedermera Fondkommission pa telefon
enligt ovan for information om teckning och betalning. Pa grund av restriktioner i vardepapperslagstiftningen i USA, Australien, Japan, Kanada,
Nya Zeeland, Sydafrika, Hong Kong, Schweiz, Singapore eller andra lander dar deltagande forutsatter ytterligare prospekt, registrering eller
andra atgarder dn de som foljer av svensk och dansk ratt, kommer inga unitratter att erbjudas innehavare med registrerade adresser i nagot
av dessa lander. | enlighet darmed riktas inget erbjudande att teckna units i Initiator Pharma till aktiedgare i dessa lander.

BETALDA OCH TECKNADE UNITS (”"BTU”)

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear sa snart detta kan ske, vilket normalt innebar nagra bankdagar efter betalning. Darefter
erhaller direktregistrerad tecknare en VP-avi med bekréaftelse pa att inbokning av betalda tecknade units (BTU) skett pa tecknarens VP-konto.
Tecknade units ar bokférda som BTU pa VP-kontot tills foretradesemissionen blivit registrerad hos Erhvervsstyrelsen (danska motsvarigheten
till svenska Bolagsverket).

Aktiedgare vilka har sitt innehav pa depa hos bank eller fondkommissionéar erhaller information fran respektive forvaltare.
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HANDEL MED BTU

Handel med BTU &dger rum pa Spotlight Stock Market fran och med den 2 juni 2020 fram till dess att foretradesemissionen registrerats hos
Erhvervsstyrelsen. Tecknade units dr bokférda som BTU pa tecknarens VP-konto eller depa tills foretradesemissionen blivit registrerad hos
Erhvervsstyrelsen, vilket berdknas ske i slutet av juni 2020.

LEVERANS AV AKTIER OCH TECKNINGSOPTIONER
Sa snart foretradesemissionen registrerats hos Erhvervsstyrelsen, vilket berdknas ske i slutet av juni 2020, ombokas BTU till aktier samt
teckningsoptioner utan sarskild avisering fran Euroclear.

OFFENTLIGGORANDE AV UTFALLET | FORETRADESEMISSIONEN
Snarast majligt efter att teckningstiden avslutats kommer Initiator Pharma att offentliggdra utfallet av foretrddesemissionen genom ett
pressmeddelande.

TILLAMPLIG LAGSTIFTNING
Aktierna och teckningsoptionerna ges ut under Selskabsloven och regleras av dansk ratt. Emellertid lyder Bolaget under svensk ratt i relevanta
avseenden direkt hanforliga till Spotlight Stock Markets noteringsavtal.

RATT TILL UTDELNING
De nya aktierna medfor ratt till utdelning for forsta gangen pa den forsta avstdmningsdagen for utdelning som infaller efter det att de nya
aktierna registrerats hos Erhvervsstyrelsen. De nya aktierna har samma ratt till utdelning som de befintliga aktierna.

AKTIEBOK
Initiator Pharma &r ett till Euroclear- och VP-Securities A/S-anslutet avstamningsbolag. Bolagets aktiebok med uppgift om aktiedgare hanteras
och kontoférs dels av VP-Securities A/S och dels av Euroclear.

AKTIEAGARES RATTIGHETER
Aktiedgares rattigheter avseende vinstutdelning, rostratt, foretradesratt vid nyteckning av aktie med mera styrs dels av Initiator Pharma
bolagsordning som finns tillgdnglig via Initiator Pharma hemsida, dels av Selskabsloven.

HANDEL MED AKTIEN
Aktierna i Initiator Pharma ar noterade pa Spotlight Stock Market. Aktierna handlas under kortnamnet ”INIT” och har ISIN-kod DK0060775872.
De nya aktierna tas upp till handel i samband med att omvandling av BTU till aktier sker.

EMISSIONSINSTITUT
Sedermera Fondkommission agerar emissionsinstitut och finansiell radgivare till Initiator Pharma.

TECKNINGSOPTION AV SERIE TO 2
En (1) teckningsoption av serie TO 2 berattigar innehavaren till teckning av en (1) ny aktie i Initiator Pharma. Teckningskursen for nyttjande av

teckningsoptionen ar 4,90 SEK.

Teckning av aktier i Initiator Pharma med stod av teckningsoptioner av serie TO 2 kan dga rum under perioden fran och med 24 november 2020
till och med 15 december 2020.

Teckningsoptionen ar primart ansluten till VP-securities. Teckningsoptionen ar dven ansluten till Euroclear.

Teckningsoptionen kommer att vara féremal fér handel fran dess att konvertering av BTU har skett i Euroclears system till och med den 11
december 2020 och kommer att handlas i svenska kronor. Teckningsoptionerna har ISIN-kod DK0061282977.

De fullstandiga villkoren for teckningsoptionerna av serie TO 2 finns i detta memorandum.
EVENTUELL OMRAKNING AV TECKNINGSKURS OCH TECKNINGSBERATTIGANDE
Teckningskursen respektive det antal aktier i Bolaget som teckningsoptionerna berattigar till teckning av kan komma att omrdknas vid

exempelvis fondemission eller nyemission. | det fall omrakning kommer att aktualiseras kommer Bolaget att via pressmeddelande offentliggéra
mer information om detta pa Bolagets och Spotlights respektive hemsida (www.initiatorpharma.com och www.spotlightstockmarket.com).
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AKTIEAGARES RAPPORTERINGSSKYLDIGHET

Alla aktiedgare i Initiator Pharma har en skyldighet att félja reglerna om rapportering till “Det Offentliga Agarregistret”. Anmélan av innehav
ska goras till Initiator Pharma (tv@initiatorpharma.com) inom 14 dagar efter att registreringsskyldigheten aktualiserats (ndr innehavet uppgar
eller 6verstiger 5 procent i bolaget och/eller passerar vissa andra trosklar). Se www.erhvervsstyrelsen.dk for mer information om reglerna kring
”Det Offentliga Agarregistret”.

OVRIGT
Styrelsen i Initiator Pharma forbehaller sig ratten att forlanga teckningstiden samt tiden fér betalning. Teckning av nya units, med eller utan

stdd av unitratter, ar bindande.

For det fall ett for stort belopp betalats in av en tecknare for units kommer 6verskjutande belopp aterbetalas. Belopp understigande 100 SEK
aterbetalas ej.

Styrelsen dger inte ratt att dra tillbaka/aterkalla erbjudandet.
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FULLSTANDIGA VILLKOR FOR TECKNINGSOPTIONER AV SERIE TO 2

Nedanstdende villkor dr éversatta fran danska. Originalet finns tillgdngligt pa Initiator Pharmas hemsida.

Teckningsoptioner som utfardats av Initiator Pharma A/S (”Initiator Pharma” eller “Bolaget”) enligt artiklarna 4a.1 och 4l i bolagsordningen ska
omfattas av féljande villkor:

1. TECKNINGSBELOPP

1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

Teckningsoptionerna emitterats och tilldelas innehavaren som en del av aktie- och teckningsemissionen fullbordad i samband
med Bolagets styrelsem6te den 26 april 2020 och arsstamman den 22 maj 2020.

Varje teckningsoption ("Teckningsoption”) ger innehavaren ratt att teckna en aktie till ett pris om 4,90 SEK ("Teckningskurs”).
En ny aktie kommer att ha ett nominellt varde pa 0,105 DKK.

Kapitalokningen baserad pa nyttjande av teckningsoptioner ska nominellt uppga till maximalt 352 285 DKK och minimihdjningen
ska nominellt vara 0,105 DKK.

Ett teckningsoptionsregister ska foras tillsammans med Bolagets aktieregister.

2. NYTTJANDE AV TECKNINGSOPTIONER

2.1.

2.2.

2.3.

Nyttjandet av Teckningsoptioner kan ske genom skriftlig anmalan fran och med den 24 november 2020 till och med den 15
december 2020. Styrelsen kan faststalla detaljerade riktlinjer for nyttjande av Teckningsoptioner. Nar det géller de praktiska
forfarandena och andra villkor hanvisas till memorandumet om féretradesemissionen i samband med utfiardandet av
teckningsoptioner.

Innehavaren av Teckningsoptioner ar skyldig att acceptera andringar i teckningsoptionsvillkoren (som féreskrivs i detta tillagg,
teckningsdokumentationen och memorandumet om foretradesemissionen) som ar nodvandiga for att Bolaget ska vara
compliant, aktiedgarna och innehavaren av Teckningsoptioner av deras juridiska skyldigheter, i synnerhet skyldigheter att
avslGja i relation till den aktuella marknadsplatsen.

Forsalining. Om (i) majoriteten av rostratten eller aktiekapitalet i Bolaget 6verfors till en oberoende tredje part, eller (ii) Bolaget
saljer dess verksamhet (inklusive en forsaljning av hela eller en vasentlig del av Bolagets tillgangar eller immateriella rattigheter)
till en oberoende tredje part ("Change of Control”), ska Bolagets styrelse ha ratt att besluta att Teckningsoptioner som inte har
nyttjats fore en sadan transaktion ska upphora att gélla utan ersattning. Om styrelsen vill anvianda detta bemyndigande ska
innehavarna av Teckningsoptioner meddelas. Meddelandet ska innehalla information om detta;

att innehavarens Teckningsoptioner forfaller om de inte nyttjas inom tio dagar efter att ha meddelat innehavaren (férutsatt att
stangningen faktiskt genomfors);

att varje meddelande fran innehavaren om nyttjande av Teckningsoptioner kommer att betraktas som villkorat s3 att
innehavarens Teckningsoptioner inte kommer att anses nyttjas om stangning inte genomfors; och

att kapitalokningen som genomfors i samband med nyttjande av Teckningsoptionerna ska vara effektiv fran och med stiangning.

3. JUSTERING AV TECKNINGSOPTIONER

3.1.

3.2

3.3.

3.4.

Forandringar i Bolagets kapitalstruktur som orsakar en fordandring av den eventuella vinsten som &r kopplad till en
Teckningsoption ska krava en justering av Teckningsoptionerna.

Justeringar av en sadan forandring i Bolagets kapitalstruktur ska géras sa att den potentiella méjligheten till vinst som &r knutet
till en Teckningsoption, sa langt som mojligt, ska forbli densamma fore och efter intréffandet av en handelse som orsakade
justeringen. Justeringen ska utféras med hjdlp av Bolagets externa radgivare. Justeringen kan ske antingen genom att 6ka eller
minska antalet aktier som kan emitteras efter utnyttjande av en Teckningsoption och / eller en héjning eller sankning av
I6senkursen.

Teckningsoptioner ska inte justeras till foljd av Bolagets emission av anstélldas aktier, aktieoptioner och/eller teckningsoptioner
som del av personaloptionsprogram (inklusive optioner till styrelseledaméter, ledning, radgivare och konsulter) samt framtida
utnyttjande av sadana optioner och/eller teckningsoptioner. Teckningsoptioner ska inte heller justeras till foljd av

kapitalokningar efter innehavaren av Teckningsoptionernas nyttjande av Teckningsoptioner i Initiator Pharma.

Bonusaktier
Om det beslutas att emittera bonusaktier i Initiator Pharma ska Teckningsoptioner justeras enligt féljande:

Utovningspriset for varje option som dnnu inte utnyttjats ska multipliceras med faktorn:
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3.5.

3.6

3.7.

o =A/(A+B)
och antalet teckningsoptioner som dnnu inte har utnyttjats ska multipliceras med faktorn:

1/a
dar:

A = det nominella aktiekapitalet fore emission av bonusaktier och B = det totala nominella vardet pa bonusaktier.

Om det justerade antalet aktier inte uppgar till ett heltal ska antalet avrundas till ndrmaste heltal.

Forandringar av kapital till ett pris som skiljer sig fran marknadspriset:
Om det beslutas att hoja eller sdnka aktiekapitalet i Initiator Pharma till ett pris under marknadspriset (i forhallande till kapital
sjunker ocksa éver marknadspriset) ska Teckningsoptioner justeras enligt féljande:
Nyttjandekursen for varje Teckningsoption som inte nyttjas ska multipliceras med faktorn:
a=(AxK)+(BxT)/(A+B)xK
och antalet teckningsoptioner som inte utnyttjas ska multipliceras med faktorn:
1/a
dar:

A = nominellt aktiekapital innan kapitalforandringen

B = nominell férandring av aktiekapitalet

K = marknadspris / stangningskurs for aktien dagen fore tillkdnnagivandet av férandringen i aktiekapitalet, och
T = teckningskurs / reduktionspris i férhallande till férandring i aktiekapitalet

Om det justerade antalet aktier inte uppgar till ett heltal ska antalet avrundas till ndrmaste heltal.

. Foréndringar i nominellt varde for varje enskild aktie:

Om det beslutas att dndra aktiens nominella varde ska Teckningsoptioner justeras enligt féljande:

Nyttjandekursen for varje Teckningsoption som inte utnyttjas ska multipliceras med faktorn:
o=A/B

och antalet Teckningsoptioner som inte utnyttjas ska multipliceras med faktorn:
1/o
dar:

A = nominellt varde for varje aktie efter forandringen, och
B = nominellt varde for varje aktie fore forandringen

Om det justerade antalet aktier inte uppgar till ett heltal ska antalet avrundas till nérmaste heltal.

Utdelning:
Om det beslutas att betala utdelning ska den del av utdelningen som 6verstiger 10 procent av eget kapital leda till justering av
|6senpriset enligt foljande formel:

E2 =E1-U-Umax/A

dar:

E2 = den justerade nyttjandekursen

E1 = den ursprungliga nyttjandekursen
U = utdelad utdelning

Umax = 10 procent av eget kapital, och
A = totalt antal aktier i Initiator Pharma
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3.8.

Det egna kapitalet som ska ligga till grund for justeringen ovan ar det egna kapitalet som anges i arsredovisningen som ska antas
vid stdmman dar utdelning ska godkannas innan tilldelning har gjorts i arsredovisningen.

Andra fordndringar i Bolagets kapitalposition

I hdndelse av andra forandringar i Bolagets kapitalposition som orsakar férandringar i Teckningsoptionernas finansiella varde,
ska Teckningsoptioner (med undantag av vad som anges ovan) justeras for att sakerstdlla att férdandringarna inte paverkar
Teckningsoptionernas finansiella varde.

Den berdkningsmetod som ska tillampas pa justeringen beslutas av en extern radgivare som utses av styrelsen.

Det betonas att 6kning eller minskning av Bolagets aktiekapital till marknadspris inte leder till en justering av teckningskursen
eller antalet aktier som ska tecknas.

JUSTERING AV TECKNINGSKURSEN ELLER ANTALET AKTIER PA GRUND AV FORANDRINGAR | BOLAGETS KAPITALSTRUKTUR OSV

4.1.

4.2.

4.3.

4.4.

4.5.

Likvidation. Om det beslutas att likvidera Bolaget ska innehavaren av Teckningsoptioner fa skriftligt meddelande om detta.
Innehavaren av Teckningsoptioner ska senast fyra veckor nedan med skriftligt meddelande ange om innehavaren vill utnyttja
sina Teckningsoptioner helt eller delvis. | den utstrackning Teckningsoptioner inte har utnyttjats innan tidsfristen I6pt ut ska
innehavarens Teckningsoptioner upphdéra utan nagon ersattning.

Fusion. Om det beslutas att fusionera Bolaget med Bolaget som det upphorande Bolaget, ska Teckningsoptionsinnehavaren fa
ett skriftligt meddelande om detta. Innehavaren ska senast 20 dagar efter mottagandet av meddelandet genom skriftligt
meddelande till Bolaget ange om innehavaren vill nyttja sina Teckningsoptioner helt eller delvis. Teckningsoptionsinnehavarnas
meddelande om nyttjande, om nagot, ska vara villkorat av att fusionen genomférs. | den utstrdackning Teckningsoptionerna inte
nyttjas inom tidsfristerna ska alla Teckningsoptioner forfalla utan ersattning.

Styrelsen kan alternativt besluta att Teckningsoptionerna ska ge innehavaren ratt att teckna aktier i det 6verlevande bolaget pa
villkor som innebar att villkoren for Teckningsoptionsinnehavaren i storsta mojliga utstrdackning ar desamma efter
sammanslagningen. Antalet aktier ska justeras om de handelsvillkor som anges i fusionsplanen for det upphdrande bolaget
(jamfort med vardet pa aktierna i det 6verlevande bolaget) utgor darfoér en grund.

De-fusion. Om det beslutas att fusionera Bolaget, sa att aktiedgarna i Bolaget far aktier i det mottagande bolaget (eller bolagen),
ska teckningsoptionsinnehavaren erhalla ett skriftligt meddelande om detta. Innehavaren ska senast 20 dagar efter
mottagandet av meddelandet genom skriftligt meddelande till Bolaget ange om innehavaren vill nyttja sina Teckningsoptioner
helt eller delvis. Teckningsoptionsinnehavarens meddelande om nyttjande, om ndgot, ska vara villkorat av att
sammanslagningen genomfdrs. | den utstrackning Teckningsoptionerna inte nyttjas inom tidsfristerna ska alla
Teckningsoptioner forfalla utan ersattning.

Styrelsen kan alternativt besluta att innehavaren av Teckningsoptioner ska erhalla teckningsoptioner i det mottagande bolaget
(eller bolagen) i en utstrackning och pa villkor som medfor att villkoren for Teckningsoptionsinnehavaren i stérsta mojliga
utstrackning ar desamma efter de-fusion.

OVRIGA VILLKOR

5.1.

Med héanvisning till artiklarna 154, 158 och 167 i den danska bolagslagen har bolagsstimman beslutat att foljande villkor ska
gilla i samband med teckningsoptionen och efterféljande teckning av aktier genom utnyttjande av emitterade
Teckningsoptioner:

F6r teckning av teckningsoptioner géller foljande:

De nuvarande aktiedgarna har delvis formansratter for teckning av teckningsoptioner, jfr. bolagsstyrelsebeslut av den 26 april
2020 och beslut om bolagsstimma den 22 maj 2020, teckningsoptioner ska utnyttjas i enlighet med artikel 2 ovan, och inga
begransningar ska galla for teckningsoptionernas éverlatbarhet.

De underliggande aktierna kommer att handlas pa en multilateral handelsfacilitet. Fér de aktier som tecknas baserat pa
utnyttjande av Teckningsoptioner ska foljande ytterligare villkor gélla:

minsta kapitalokning baserad pa utnyttjande av teckningsoptioner ska nominellt vara 0,105 DKK och den maximala héjningen
ska nominellt vara 352 285 DKK,

de nya aktierna ska tillhéra den befintliga aktieklassen och betalas i sin helhet kontant efter innehavarens skriftliga anméalan om
utnyttjande av teckningsoptioner,

de nya aktierna ska vara forhandlingsbara instrument och emitteras i innehavarens namn,

inga begransningar ska galla for 6verlatbarheten av de nya aktierna,

inga allmdnna begransningar ska galla i forhallande till de foretradesratter som &r knutna till de nya aktierna i forhallande till
framtida kapitalokningar,

de nya aktierna ska vara berattigade till utdelning och andra réttigheter relaterade till foretaget fran och med dagen for teckning
av aktier, och

39



Bolaget ska bara alla kostnader i samband med emissionen, som berdknas till 40 000 DKK exklusive moms per kapitalokning.

5.2. De skattemdssiga konsekvenserna for Teckningsoptionsinnehavaren av beviljande, andringar av dessa villkor for
Teckningsoptioner, teckning, utévande eller 6verforing av Teckningsoptioner eller 6verféring av tecknade aktier och eventuella
konsekvenser av dndringar av den nuvarande skattelagstiftningen och praxis ska inte vara Bolagets ansvar.

BESLUT OM OCH GENOMFORANDE AV KAPITALOKNING

6.1. Den 26 april 2020 och den 22 maj 2020 godkdnde styrelsen och bolagsstdmman kapitalékningen relaterad till
Teckningsoptionen. Bolagets styrelse ska fullfélja kapitalokningen i enlighet med artikel 173 forsta stycket i danska bolagslagen.
Nar det galler rattigheterna for de nya aktierna hanvisas till artikel 5 ovan.

KONFIDENTIALITET
7.1. Bolaget, kontoinstitutet eller Euroclear far inte avsldja Teckningsoptionsinnehavarna for tredje part. Bolaget har ratt att, om det
ar lampligt och lagligt tillatet, fa féljande information fran Euroclear om innehavarkontot i Bolagets register.
e innehavarens namn, personnummer eller annat identifikationsnummer och postadress;
e Antal Teckningsoptioner.
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BOLAGSORDNING FOR INITIATOR PHARMA A/S

Notera att bolagsordningen dr en svensk dversdttning frén ett danskt original. | hdndelse av tolkningssvdrigheter eller eventuella skillnader mellan de olika
versionerna skall det danska originalet gdlla. Den danska bolagsordningen finns att tillga hos Bolaget.

BOLAGETS NAMN, SATE OCH VERKSAMHET
81

Bolagets namn &r Initiator Pharma A/S.

§2

Bolaget har sitt site i Arhus kommun.

§3

Foremalet for Bolagets verksamhet ar att forska, utveckla, producera och silja lakemedel och lakemedelskandidater, tillhrande teknik och
tjanster samt annan darmed forenlig verksamhet enligt styrelsens beslut.

AKTIEKAPITAL

84

Bolagets aktiekapital ar 2 535 427,65 DKK fordelat pa aktier a 0,105 DKK. Foljaktligen har det utgivits totalt 24 146 930 aktier till det
ovannamnda nominella beloppet per aktie.

Aktiekapitalet ar till fullo inbetalt.

Aktierna ar utstdllda av foretaget eller enligt styrelsens beslut genom en vardepapperscentral.

Aktierna ar omsattningsbara vardepapper.

Ingen av aktiedgarna ar skyldig att lata sina aktier inlésas helt eller delvis av foretaget eller av andra.

Inga aktier medfor sarskilda rattigheter.

Aktierna ska vara utstdllda pa namn och noterade i foretagets aktiebok.

Foretagets aktiebok skots av VP Securities A/S och till viss del dven av Euroclear Sweden AB, org.nr. 556112-8074, Box 191, 101 23 Stockholm,
Sverige, eller enligt beslut av féretagets styrelse.

UTDELNING
§5
Utdelning utbetalas genom en vardepapperscentral enligt faststéllda regler.

ARSSTAMMOR

§6
Arsstimman har inom de i lagstiftning och bolagsordning givna ramarna den hégsta befogenheten i foretagets alla angeligenheter.

§7
Foretagets arsstimmor halls i Arhus kommun eller Stockholm.

Styrelsen kallar till arsstammor tidigast fem veckor och senast tre veckor fore stamman pa foretagets webbplats och i en annons i svenska Post
och Inrikes Tidningar. Kallelsen ska publiceras i Svenska Dagbladet. Om utgivningen av Svenska Dagbladet skulle upphéra ska annonseringen i

stallet ske genom Dagens Industri.

Under en sammanhangande period om minst tre veckor fére arsstaimman ska foljande uppgifter goras tillgangliga for aktiedgarna pa foretagets
webbplats och pa féretagets kontor:

- kallelsen,
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- det totala antalet roster och rostratter for varje aktieslag pa datumet for kallelsen,
- de dokument som ska presenteras pa arsstimman

- dagordningen och de fullstandiga forslagen, samt

- fullmaktsblankett, savida inte blanketterna skickas direkt till aktiedgarna.

Samtidigt ska ovannamnda material tillstdllas samtliga registrerade aktiedgare som begéart detta och Iamnat en e-postadress dit materialet kan
skickas.

Den ordinarie arsstamman ska hallas varje ar i sa god tid att den undertecknade arsrapporten kan inldmnas till Erhvervsstyrelsen inom den
faststallda tidsfristen, dvs. senast fyra manader efter rakenskapsarets utgang.

Extra ordinarie arsstamma halls nar styrelsen eller den av arsstdmman valda revisorn har begart det, eller nar aktiedgare som dger minst 10
procent av aktiekapitalet skriftligen begart det.

Kallelse till extra ordinarie arsstamma ska utga senast 14 dagar efter begaran.

Kallelse ska innehalla en dagordning samt, nar det foreligger forslag till beslut for vilka det kravs kvalificerad majoritet, bland annat forslag om
andringar av bolagsordningen, en beskrivning av dessa forslag och deras huvudsakliga innehall.

§8
Aktiedgarna har ratt att ta upp ett eller flera angivna drenden pa dagordningen pa den ordinarie arsstimman férutsatt att styrelsen har mottagit
en begdran om detta senast sex veckor fore arsstamman.

Varje andringsforslag ska vara skriftligt och inlamnat till féretaget senast fyra dagar fore drsstimman. Andringsférslag, som i enlighet med
denna paragraf inlamnas till foretaget, ska framldaggas for aktiedgarnas granskning pa foretagets kontor senast dagen efter att foretaget
mottagit dem.

§9
P3 den ordinarie arsstdmman presenteras arsrapporten med revisionsberéattelse och férvaltningsberattelse.

Dagordningen fér den ordinarie arsstamman ska innehalla:

Forvaltningsberattelsen

Faststdllande av arsrapporten.

Disposition av foretagets vinst eller forlust enligt den faststéllda arsrapporten.
Val av styrelsemedlemmar.

Val av revisor.

oV~ wNPE

Eventuella inkomna forslag.
Arsstamman utser en stimmoordférande som leder stimman och avgér alla fragor avseende drendenas behandling och rostavlamningen.

Utover det som avhandlas pa arsstdmman, déribland de av stamman fattade besluten, ska det i direkt anslutning till arsstimman uppréttas ett
kort protokoll som undertecknas av stammoordféranden och narvarande styrelsemedlemmar.

AKTIEAGARNAS ROSTRATT
§10

Pa arsstimman ger varje aktie a 0,105 DKK en rost.
Alla beslut pa arsstamman antas med enkel majoritet, savitt inte aktiebolagslagen foreskriver specialregler om representation och majoritet.

En aktiedgares ratt att delta i och résta pa arsstamman faststalls i forhallande till dennes aktieinnehav pa registreringsdatumet och férutsatter
att aktiedgaren har skaffat ett tilltradeskort, se nedan.

Registreringsdatumet ar en vecka fore arsstamman.
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Deltagande i arsstimman forutsatter att aktiedgaren har begart tilltradeskort till den aktuella arsstamman senast tre dagar innan arsstdamman
ska hallas. Tilltradeskort utfardas till person som enligt aktieboken &r registrerad som aktiedgare pa registreringsdatumet eller som foretaget
pa registreringsdatumet erhallit ett giltigt meddelande fran avseende inférande i aktieboken.

FORETAGETS LEDNING
§11

Foretagets styrelse bestar av 3-5 medlemmar som valjs pa arsstamman. Styrelsen utses for ett ar i taget. Omval kan férekomma.
Arsstamman beslutar om styrelsearvoden.

§12
Styrelsen anstéller en eller flera chefer att leda den dagliga verksamheten i foretaget.

KOMMUNIKATION

§13

Foretaget kan enligt aktiebolagslagen eller denna bolagsordning Iamna all information till foretagets aktiedgare via e-post, och dokument kan
presenteras eller sandas elektroniskt.

Foretagets ledning kan anmoda féretagets namnregistrerade aktiedgare att uppge en e-postadress dit information kan sandas. Alla aktiedgare
ska forvissa sig om att foretaget har den korrekta e-postadressen och I6pande ombesérja uppdatering av denna adress.

FIRMATECKNARE
§14
Foretaget tecknas av en chef i forening med en styrelsemedlem eller av tva styrelsemedlemmar i férening eller av den samlade styrelsen.

RAKENSKAPER OCH REVISION
§15
Foretagets rakenskapsar bérjar den 1 januari och slutar den 31 december. Féretagets forsta rakenskapsar I6per fran grundandet till och med

den 31 december 2016.

§16
Arsstamman utser en auktoriserad revisor att granska foretagets arsrapport.

Revisor utses for ett ar i taget. Omval kan forekomma.
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