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VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta prospekt (“Prospektet”) har upprattats med anledning av erbjudandet till allmanheten i Sverige
av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ) (ett svenskt publikt aktiebolag) och upptagandet till
handel av stamaktierna pa Nasdaq Stockholm (“Erbjudandet”). Med “Cinclus Pharma’, “Bolaget” eller
"Koncernen” avses i detta Prospekt, beroende pa sammanhanget, Cinclus Pharma Holding AB (publ),
den koncern vari Cinclus Pharma ar moderbolag eller ett dotterbolag i koncernen. Med “Joint Global
Coordinators’, "Joint Bookrunners” eller "Managers” avses Carnegie Investment Bank AB (publ)
(“Carnegie”) och Bryan, Garnier & Co Limited och/eller Bryan Garnier Securities SAS (“Bryan Garnier”)
Med “Joint Bookrunners’ eller "Managers” avses Carnegie, Bryan Garnier och ABG Sundal Collier AB
("ABG"). Se avsnittet "Definitioner” for definitioner av dessa samt andra begrepp i detta Prospekt.

Prospektet regleras av svensk ratt. Tvist i anledning av Prospektet ska avgoras av svensk domstol exklusivt.

Prospektet har godkants av Finansinspektionen sasom behorig myndighet enligt Europaparlamentet och
radets férordning (EU) 2017/1129 (“Prospektforordningen”). Finansinspektionen godkanner enbart att
Prospektet uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och enhetlighet som fordras enligt Prospekt-
férordningen. Vidare bor detta godkannande inte betraktas som nagot slags stod, varken for emittenten
som avses i Prospektet eller for kvaliteten pa de vardepapper som avses i Prospektet, och investerare

bor géra sin egen bedémning av huruvida det ar lampligt att investera i vardepapperen. Prospektet
godkandes av Finansinspektionen den 10 juni 2024. Prospektet ar giltigt i upp till tolv manader efter dagen
for godkannandet forutsatt att det kompletteras med tillagg nar sa kravs enligt artikel 23 i Prospekt-
férordningen. Eventuella tillagg kommer publiceras pa Bolagets hemsida. Skyldigheten att tillhandahélla
tillagg till Prospektet i fall av nya omstandigheter av betydelse, sakfel eller vasentliga felaktigheter kommer
inte att vara tillamplig efter utgangen av erbjudandeperioden eller den tidpunkt da handeln pa Nasdag
Stockholm pabarjas, beroende pa vad som intraffar senare. Vid eventuella diskrepanser mellan det
engelska prospektet och detta svenska Prospekt ager detta svenska Prospekt foretrade.

MEDDELANDE TILL INVESTERARE

Observera att en investering i Bolaget ar foremal for reglering i enlighet med lagen (2023:560) om
granskning av utlandska direktinvesteringar, vilken kraver att investerare, under vissa férutsattningar,
anmaler till och erhaller godkannande fran Inspektionen for strategiska produkter. Investerare bér gora
sin egen bedémning av huruvida anmalningsskyldighet foreligger innan ndgot investeringsbeslut
avseende de véardepapper som avses i Prospektet fattas.

USA

Erbjudandet riktar sig inte till allmanheten i ndgot annat land &n Sverige. Erbjudandet riktar sig inte heller
till sddana personer vars deltagande forutsatter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgérder an
de som foljer av svensk ratt. Ingen atgard har vidtagits eller kommer att vidtas i ndgon annan jurisdiktion
an Sverige, som skulle tillata erbjudande av stamaktierna till allmanheten, eller tillata innehav, spridning av
detta Prospekt eller nagot annat material hanforligt till Bolaget eller dess stamaktier i sddan jurisdiktion
Anmalan om forvarv av stamaktier i strid med ovanstaende kan komma att anses vara ogiltig. Personer
som mottar ett exemplar av detta Prospekt alaggs av Bolaget och Managers att informera sig om, och
folja, alla sddana restriktioner. Vare sig Bolaget eller ndgon av Managers tar nagot juridiskt ansvar for nagra
Svertradelser av nagon sadan restriktion, oavsett om évertradelsen begas av en potentiell investerare eller
nagon annan. Stamaktierna som omfattas av Erbjudandet har inte rekommenderats av nagon amerikansk
federal eller delstatlig vardepappersmyndighet eller tillsynsmyndighet. Vidare har ingen sddan myndighet
bekraftat riktigheten i eller bedomt lampligheten av detta Prospekt. Alla pastdéenden om motsatsen ar en
brottslig handling i USA. Stamaktierna i Erbjudandet har inte registrerats och kommer inte att registreras
enligt den vid var tid gallande U.S. Securities Act frén 1933 (“Securities Act’) eller ndgon annan delstatlig
vérdepappersmyndighet och erbjuds eller saljs inte i USA om inte stamaktierna ar registrerade under
Securities Act eller ett undantag fran registreringsskyldigheten i Securities Act ar tillampligt. | USA kommer
stamaktierna att saljas endast till personer som ar kvalificerade institutionella investerare definierade i, och
med tillampning av, Rule 144A i Securities Act eller i enlighet med undantag fran, eller i en transaktion som
inte omfattas av, kraven i Securities Act. Alla erbjudanden och férséljningar av stamaktier utanfér USA
kommer att goras i enlighet med Regulation S i Securities Act. Potentiella investerare, som &r kvalificerade
institutionella investerare, underréttas harmed om att séljaren av stamaktierna i Erbjudandet kan komma
att forlita sig pa undantaget fran registreringskraven i Section 5 i Securities Act som foreskrivs i Rule 144A. |
USA tillhandahélls detta Prospekt pa konfidentiell basis uteslutande i syfte att mojliggora for potentiella
investerare som ar kvalificerade institutionella investerare att Gvervéga att forvarva de specifika vardepap-
per som beskrivs hari. Informationen i detta Prospekt har tillhandahallits av Bolaget och andra kallor som
identifieras hari. Spridning av Prospektet till annan person &n sadan mottagare som angivits av Managers
eller representanter for dessa, och de eventuella personer som kan ha anlitats for att ge rad till sédan
mottagare rérande Prospektet, &r inte tillaten, och réjande av Prospektets innehall utan foregéende skrift-
ligt medgivande av Bolaget ar férbjudet. Mangfaldigande och spridning av hela eller delar av detta
Prospekt i USA och réjande av dess innehall &r forbjudet. Prospektet &r personligt for varje mottagare och
utgor inte ett erbjudande till ndgon annan person eller till allmanheten att forvarva stamaktier i Erbjudandet.

Storbritannien

Detta Prospekt har uppréttats under férutsattning att varje erbjudande av vérdepapper som avses hari i
Storbritannien kommer att géras i enlighet med ett undantag frén prospektskyldigheten fér erbjudanden
av de vardepapper som avses hari enligt Prospektférordningen sasom den inférlivas i nationell ratt genom
European Union (Withdrawal) Act 2018 ("EUWA"). Detta Prospekt distribueras och riktas endast till (i)
personer utanfor Storbritannien eller (i) personer i Storbritannien som omfattas av definitionen "kvalifi-
cerade investerare” i artikel 2(e) Prospektférordningen sasom den inférlivas i nationell ratt genom EUWA
som dven ar: (a) professionella investerare som omfattas av artikel 19(5) i Financial Services and Markets
Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005, i dess andrade lydelse (“Financial Promotion Order"), eller
(b) personer som omfattas av artikel 49(2)(a) till (d) ("high net worth companies, unincorporated associa-
tions etc!) i Financial Promotion Order; eller (c) personer som genom inbjudan eller uppmuntran till att
delta i en investeringsaktivitet (inom ramen for avsnitt 211 Financial Services and Markets Act 2000, i dess
andrade lydelse ("FSMA”) i samband med emission eller forsaljining av vardepapper som annars kan eller
far delges (alla sddana personer benamns gemensamt “relevanta personer”). Detta Prospekt riktar sig
endast till relevanta personer och far inte anvandas eller aberopas av personer som inte ar relevanta
personer. Alla investeringar eller investeringsaktiviteter som detta Prospekt avser ar endast tillganglig for
och kommer endast riktas till relevanta personer. Managers agerar inte, i samband med Erbjudandet, for
nagon annan an Bolaget och &r inte ansvarig fér ndgon annan &n Bolaget for att tillhandahalla det skydd
som ges &t deras klienter eller for att tillhandahélla rad i relation till Erbjudandet.

Europeiska Ekonomiska Samarbetsomradet

Detta Prospekt har upprattats under forutsattning att varje erbjudande av stamaktier inom en medlems-
stati EES (med undantag for Sverige) (varje omrade benamns “Relevant Stat”) kommer att goras i enlig-
het med ett undantag fran prospektskyldigheten i Prospektférordningen. | en Relevant Stat distribueras
detta Prospekt endast till personer som omfattas av definitionen “kvalificerade investerare” i artikel 2(e)
Prospektforordningen. Stamaktierna avses inte erbjudas eller séljas och bor inte erbjudas eller séljas till
icke-professionella investerare inom en Relevant Stat. | detta sammanhang innebar en "icke-professionell
investerare” en person som &r kund sasom definierat i punkt (11) i artikel 4(1) i direktiv 2014/65/EU, i dess
andrade lydelse (“("MIiFID 11")

STABILISERING

| samband med Erbjudandet kan Carnegie komma att genomféra transaktioner i syfte att hélla marknads-
priset pa stamaktierna pé en niva hogre an den som i annat fall kanske hade varit rédande pa marknaden
Sadana stabiliseringstransaktioner kan komma att genomféras pa Nasdaq Stockholm, OTC-marknaden
marknaden (eng. over-the-counter market) eller pa annat sétt, och kan komma att genomforas nar som
helst under perioden som borjar pa forsta dagen for handel i stamaktierna pa Nasdagq Stockholm och avslu-
tas senast 30 kalenderdagar darefter. Carnegie har dock ingen skyldighet att genomféra nagon stabilisering
och det finns ingen garanti for att stabilisering kommer att genomféras

Stabilisering, om p&bdrjad, kan vidare komma att avbrytas nar som helst utan férvarning. Under inga
omstandigheter kommer transaktioner att genomféras till ett pris som ar hogre an det pris som faststallts i
Erbjudandet. Senast vid slutet av den sjunde handelsdagen efter att stabiliseringstransaktioner utfors ska
Carnegie offentliggéra att stabiliseringsatgarder har utférts, i enlighet med artikel 5(4) i EU:s marknads-
missbruksférordning 596/2014. Inom en vecka efter stabiliseringsperiodens utgang kommer Carnegie att
offentliggéra huruvida stabilisering utfordes eller inte, det datum da stabiliseringen inleddes, det datum da
stabilisering senast genomférdes, samt det prisintervall inom vilket stabiliseringen genomférdes for vart
och ett av de datum da stabiliseringstransaktioner genomférdes.

VIKTIG INFORMATION OM FORSALJNING AV STAMAKTIER

Observera att besked om tilldelning till allmanheten i Sverige sker genom utskick av avrakningsnota, vilket
beraknas ske den 20 juni 2024. Institutionella investerare beréaknas att omkring den 20 juni 2024 erhélla
besked om tilldelning i sérskild ordning, varefter avrakningsnotor utsands. Efter det att betalning for tillde-
lade stamaktier hanterats av Managers kommer betalda stamaktier att Gverforas till av férvarvaren anvisad
vardepappersdepa eller anvisat VP-konto. Den tid som erfordras for dverforing av betalning samt 6ver-

foring av betalda stamaktier till forvarvarna av stamaktier i Cinclus Pharma medfér att dessa forvarvare
inte kommer att ha forvarvade stamaktier tillgangliga pa anvisad vardepappersdepa eller VP-konto forran
tidigast 25 juni 2024. Handel i Cinclus Pharmas stamaktier pd Nasdaq Stockholm beraknas komma att
paborjas omkring den 20 juni 2024. Det férhallandet att stamaktier inte finns tillgangliga pa forvarvarens
VP-konto eller vardepappersdepa forran tidigast 25 juni 2024 kan innebara att férvarvaren inte har
mojlighet att salja dessa stamaktier Gver borsen frén och med den dag dé handeln i stamaktien paborjats
utan forst nar stamaktierna finns tillgangliga pa VP-kontot eller vardepappersdepan.

INFORMATION TILL DISTRIBUTORER

Med anledning av produktstyrningskrav i: (a) MiFID Il, (b) artiklarna 9 och 10 i Kommissionens delegerade
direktiv (EU) 2017/593 om komplettering av MiFID II, och () nationella implementeringséatgérder (sam-
mantaget "MiFID Il:s produktstyrningskrav”), och utan ersattningsansvar for skador som kan avila en
“producent” i enlighet med MiFID Ii:s produktstyrningskrav i évrigt kan ha dartill, har stamaktierna i Bolaget
varit foremal for en produktgodkannandeprocess, dar malmarknaden for stamaktierna i Bolaget ar (i) icke-
professionella kunder och investerare som uppfyller kraven for professionella kunder och godtagbara
motparter, var och en enligt MiFID Il, samt (i) lampliga for distribution genom alla distributionskanaler som
ar tillatna enligt MiFID Il ("EU Malmarknadsbedémningen”). Med anledning av de produktstyrningskrav
som aterfinns i férordning (EU) 600/2014 sasom den inférlivas i nationell ratt genom EUWA, i dess
andrade lydelse ("UK MiFIR") och for att friskriva sig fran allt utomobligatoriskt, inomobligatoriskt eller
annat ansvar som nagon “tillverkare” (i den mening som avses enligt UK MiFIR) annars kan omfattas av, har
stamaktierna i Erbjudandet varit foremal for en produktgodkannandeprocess, som har faststallt att dessa
stamaktier ar: (i) lampliga fér en mélmarknad bestéende av icke-professionella kunder som omfattas av
definitionen i punkt (8) i artikel 2 i den brittiska férordning (EU) 2017/565 sasom den inforlivas i nationell
ratt genom EUWA, och godtagbara motparter, sésom definierat i FCA Handbook Conduct of Business
Sourcebook och professionella investerare som definierat i UK MiFIR; och (ii) lampliga for spridning genom
alla distributionskanaler som tillats enligt UK MiFIR ("UK Malmarknadsbedémningen”). Varje person som
senare erbjuder, séljer eller rekommenderar stamaktier i Erbjudandet (en ‘distributér”) bér ta hansyn till UK
Malmarknadsbedémningen; dock &r en distributér som omfattas av FCA Handbook Product Intervention
and Product Governance Sourcebook (“UK MiFIR Product Governance Rules”) ansvarig for att gora sin
egen malmarknadsbedémning med avseende pa stamaktierna i Erbjudandet (genom att antingen anta
eller justera UK Malmarknadsbedémning) och faststalla lampliga distributionskanaler. Oaktat EU Malmark-
nadsbedémningen och UK Malmarknadsbedémningen ska distributdrerna notera att: véardet pa stam-
aktierna i Bolaget kan minska och investerare kan forlora hela eller delar av det investerade beloppet;
stamaktierna i Bolaget erbjuder ingen garanterad intakt och inget kapitalskydd; och en investering i stam-
aktierna i Bolaget ar endast lampad for investerare som inte behover en garanterad intakt eller ett kapital-
skydd, som (antingen enbart eller ihop med en lamplig finansiell eller annan radgivare) ar kapabla att
utvardera fordelar och risker med en sadan investering och som har tillrackliga medel for att kunna bara
sadana forluster som kan uppsta darav. EU Malmarknadsbedémningen och UK Malmarknadsbedém-
ningen paverkar inte kraven i nagra avtalsméssiga, legala eller regulatoriska forsaljningsrestriktioner i
forhallande till Erbjudandet. Vidare ska noteras att Managers, trots EU Malmarknadsbedémningen och UK
Malmarknadsbeddmningen, enbart kommer inhamta investerare som uppfyller kraven som professionella
kunder och godtagbara motparter (forutom ett offentligt erbjudande till investerare i Sverige som gérs i
enlighet med ett separat svenskt prospekt som har godkants och registrerats hos Finansinspektionen).

PRESENTATION AV FINANSIELL INFORMATION

Om inget annat anges uttryckligen hari, har ingen finansiell information i Prospektet reviderats eller
granskats av Bolagets revisor. Finansiell information som rér Bolaget i detta Prospekt som inte &r en del
av den information som har reviderats eller granskats av Bolagets revisor i enlighet med vad som anges
hari, har hamtats fran Bolagets interna bokforings- och rapporteringssystem.

Siffrorna i Prospektet har i vissa fall avrundats och foljaktligen summerar inte nédvandigtvis vissa kolumner
med totala belopp som anges i Prospektet. Alla finansiella siffror anges i svenska kronor ("SEK"), om inget
annat anges.

FRAMATRIKTADE UTTALANDEN

Detta Prospekt innehaller vissa framatriktade uttalanden och asikter. Framatriktade uttalanden ar alla
uttalanden som inte hanfor sig till historiska fakta och handelser samt sédana uttalanden och asikter som
ar hanforliga till framtiden och som exempelvis innehaller uttryck som "anser’, “uppskattar’, “forvantar”,
“vantar”, “antar”, “forutser”, "avser”, "kan’, "kommer’, "ska”, "bor”, “enligt uppskattning’, “ar av uppfatt-
ningen’, "far", “planerar”, "potentiell’, "beréknar’, “prognostiserar”, “savitt man kanner till" eller liknande
uttryck som &r &gnade att identifiera ett uttalande som framétriktat. Detta galler sarskilt uttalanden och
asikter i detta Prospekt som avser framtida finansiella resultat, planer och forvantningar pé Bolagets verk-
samhet och ledning, framtida tillvaxt och lénsamhet och allman ekonomisk och regulatorisk omgivning
samt andra omsténdigheter som paverkar Bolaget.

Framétriktade uttalanden &r baserade pé nuvarande uppskattningar och antaganden, vilka har gjorts i
enlighet med vad Bolaget kanner till. Sddana framétriktade uttalanden ar féremal for risker, osakerheter
och andra faktorer som kan medféra att de faktiska resultaten, inklusive Bolagets kassaflode, finansiella
stallning och resultat, kan komma att avvika vasentligt frén de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger
till grund for, eller beskrivs, i uttalandena, eller medféra att de forvantningar som uttryckligen eller indirekt
ligger till grund for, eller beskrivs i, uttalandena inte infrias eller visar sig vara mindre fordelaktiga jamfort
med de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund o, eller beskrivs i, uttalandena. Potentiella
investerare ska darfor inte fasta otilloorlig vikt vid de framatriktade uttalandena héri, och potentiella inves-
terare uppmanas starkt att lasa hela Prospektet, inklusive féljande avsnitt: “Sammanfattning’, "Riskfaktorer”,
"Marknadsoversikt', "Verksamhetsbeskrivning" och "Operationell och finansiell éversikt”, vilka inkluderar
mer detaljerade beskrivningar av faktorer som kan ha en inverkan pa Bolagets verksamhet och den
marknad som Bolaget &r verksamt pa. Varken Bolaget eller ndgon av Managers lamnar nagra garantier
savitt avser den framtida riktigheten i de uttalanden som gérs i Prospektet eller savitt avser det faktiska
intraffandet av férutsedda utvecklingar.

| ljuset av de risker; osékerheter och antaganden som framétriktade uttalanden &r férenade med, &r det
mojligt att framtida handelser som namns i detta Prospekt inte kommer att intraffa. Dessutom kan framét-
riktade uppskattningar och prognoser som refereras till i detta Prospekt och vilka harrér fran tredje mans
undersdkningar visa sig vara felaktiga. Faktiska resultat, prestationer eller handelser kan avvika vésentligt
fran sddana uttalanden, exempelvis till foljd av: utvecklingen av linaprazan glurate, genomférandet och
resultatet av prekliniska och kliniska studier, erhallande och uppratthallande av regulatoriska tillstand,
regulatoriska forandringar, férandringar i allmanna ekonomiska forhallanden, i synnerhet de ekonomiska
férhallandena pa de marknader dar Bolaget bedriver verksamhet, férandringar i konkurrensnivéer, forand-
ringar som paverkar rantenivaer, forandringar som paverkar valutakurser samt intraffande av olyckor,
systematiska leveransbrister eller miljéskador.

Allinformation i Prospektet, inklusive framétriktad information, ar gjord pa grundval av den information
som Bolaget har tillgang till vid tidpunkten fr Prospektet, om inte annat uttryckligen anges.

Efter dagen for detta Prospekt tar varken Bolaget eller ndgon av Managers nagot ansvar for att uppdatera
néagot framtidsinriktat uttalande eller for att anpassa dessa uttalanden till faktiska handelser eller utvecklingar,
med undantag for vad som foljer av lag eller Nasdags Regelverk for aktieemittenter pa huvudmarknaden.

BRANSCH- OCH MARKNADSINFORMATION

Detta Prospekt innehaller bransch- och marknadsinformation hanforlig till Cinclus Pharmas verksamhet
och den marknad som Cinclus Pharma &r verksamt p&. Sadan information &r baserad pé Bolagets analys
av flera olika kallor, daribland en marknadsrapport fran Apex Healthcare Consulting, pa uppdrag av
Cinclus Pharma och mot ersattning, och flera olika offentligt tillgangliga kallor, daribland finansiella
rapporter, pressmeddelanden, information offentliggjord av lakemedelsmyndigheter och annan offentligt
tillganglig information

Branschpublikationer eller -rapporter anger vanligtvis att informationen i dem har erhéllits fran kallor som
bedoms vara tillférlitliga, men att korrektheten och fullstandigheten i informationen inte kan garanteras.
Bolaget har inte pa egen hand verifierat, och kan darfér inte garantera korrektheten i, den bransch- och
marknadsinformation som finns i detta Prospekt och som har hamtats fran eller harror ur dessa bransch-
publikationer eller -rapporter. Bransch- och marknadsinformation &r till sin natur framatblickande, féremal
for osakerhet och speglar inte nodvandigtvis faktiska marknadsforhallanden. Sadan information &r base-
rad pa marknadsundersokningar, vilka till sin tur &r baserade pa urval och subjektiva bedémningar, dari-
bland bedémningar om vilken typ av produkter och transaktioner som borde inkluderas i den relevanta
marknaden, bade av de som utfér undersokningarna och respondenterna.

Information som kommer fran tredje man har atergivits korrekt och savitt Bolaget kan kanna till och férvissa
sig om genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av berord tredje man har inga
uppgifter uteldmnats pé ett satt som skulle géra den &tergivna informationen felaktig eller missvisande.
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Erbjudandet i ssmmandrag
Erbjudandepris
42 SEK per stamaktie

Anmalningsperiod for allmanheten i Sverige
11-18 juni 2024

Anmalningsperiod for institutionella investerare
1119 juni 2024

Forsta handelsdag i Cinclus Pharmas stamaktier
20 juni 2024

Likviddag
25 juni 2024

Ovrig information

Kortnamn (ticker) for stamaktierna: CINPHA
ISIN-kod for stamaktierna: SE0020388577
Finansiell kalender

Delarsrapport for perioden
1april—30juni 2024, Q2

Deldrsrapport for perioden
1juli— 30 september 2024, Q3

Bokslutskommuniké for

29 augusti 2024

14 november 2024

rakenskapsaret 2024 20 februari 2025
Arsredovisning 2024 17 april 2025
Deldrsrapport for perioden

1januari — 31 mars 2025, Q1 20 maj 2025
Arsstamma 2025 22 maj 2025

Vissa definitioner
ABG ABG Sundal Collier AB.

Bryan Garnier Bryan Garnier Securities SAS.

Carnegie Carnegie Investment Bank AB (publ).

Cinclus Pharma, Bolaget Cinclus Pharma Holding AB (publ),

eller Koncernen den koncern vari Cinclus Pharma ar
moderbolag eller ett dotterbolag i
koncernen, beroende pa samman-
hanget.

Cornerstone-investerarna Trill Impact Ventures Pharma 1AB,
Fjarde AP-fonden, Linc AB, Regulus-
aktieagarna, Eir Ventures | AB och

Irrus Investments Nominee Ltd.
Euroclear Sweden Euroclear Sweden AB.

Joint Bookrunners eller
Managers

Carnegie, Bryan Garnier och ABG.

Joint Global Coordinators Carnegie och Bryan Garnier.

Nasdaq Stockholm Den reglerade marknad som drivs

av Nasdag Stockholm AB.
SEK Svensk krona.
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Sammanfattning

Inledning och varningar

Inledning och varningar | Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut
om att investera i vardepapperen bor baseras pd en beddémning av hela Prospektet fran
investerarens sida.

Investerare kan forlora hela eller delar av det investerade kapitalet. Vid talan i domstol
angéende informationen i Prospektet kan den investerare som &r karande enligt nationell
ratt bli tvungen att sté fér kostnaderna for dversattning av Prospektet innan de rattsliga
forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas de personer som lagt fram
sammanfattningen, inklusive Gversattningar darav, men endast om sammanfattningen ar
vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av Prospektet eller om den
inte, tillsammans med de andra delarna av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa
investerare nar de dvervager att investera i sédana véardepapper.

Emittenten Cinclus Pharma Holding AB (publ), org.nr 559136-8765, Kungsbron 1,
111 22 Stockholm, Sverige.

Telefonnummer: 08-13 33 10.
LEl-kod: 549300TJBPSNZ3D0O6B42

Kortnamn (ticker) for stamaktierna: CINPHA
ISIN-kod for stamaktierna: SE0020388577

Behorig myndighet Finansinspektionen ar behorig myndighet och ansvarig for godkannande av Prospektet.
Finansinspektionens besoksadress: Brunnsgatan 3, 111 38 Stockholm.
Finansinspektionens postadress: Box 7821, 103 97 Stockholm.

E-post: finansinspektionen@fi.se

Telefon: 08-408 980 00.

Webbplats: www.fi.se

Prospektet godkandes av Finansinspektionen den 10 juni 2024.

Nyckelinformation om emittenten

Vem dr emittent av virdepapperen?

Emittentens sate och Emittenten av vardepappren ar Cinclus Pharma Holding AB (publ), org.nr 559136-8765.
bolagsform Bolaget har sitt sate i Stockholm. Bolaget ar ett publikt svenskt aktiebolag, bildat och
inkorporerat i Sverige och i enlighet med svensk ratt. Verksamheten bedrivs i enlighet
med svensk ratt. Bolagets associationsform styrs av aktiebolagslagen (2005:557). Bolagets
LEI-kod ar 549300TJBPSNZ3DO6B42.

Emittentens huvud- Cinclus Pharma ér ett lakemedelsbolag i klinisk utvecklingsfas som utvecklar ett lakemedel
sakliga verksamhet for behandling av erosiv gastroesofageal refluxsjukdom ("eGERD") samt en kombinations-
behandling (eng. dual therapy) med endast ett antibiotikum riktad mot Helicobacter pylori
("H. pylori"), en bakterie som férekommer i slemhinnorna i magsacken och tolvfingertarmen.
Bolagets huvudsakliga méalgrupp ar patienter som lider av svar eGERD, déar det finns en brist
pa tillfredsstallande behandlingsalternativ. Bolaget forvantar sig att deras ldkemedels-
kandidat linaprazan glurate kommer kunna fylla detta behov. Malgruppen innefattar dven
patienter i behov av behandling for H. pylori-infektion, dar linaprazan glurate avses
anvandas for att uppné syrakontroll och, i kombination med ett antibiotikum, utgora
behandlingen.

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)
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Emittentens storre Per 31 mars 2024, med hansyn till de férandringar som Bolaget kanner till dérefter, var
aktiedgare Bolagets storsta aktieagare foljande:
Andel av roster
Aktiedgare Antal aktier och aktier
Aktiedgare som innehar mer én 5 procent av aktierna och résterna
Peter Unge” 2008 000 7,66 %
Kjell Andersson?) 1908 000 7,27 %
Mikael Dahlstroms dodsbo 1881520 717 %
Trill Impact Ventures Pharma 1 AB 1479120 5,64 %
Fjarde AP-fonden 1454 560 5,55 %
Ovriga dgare 17 495 840 66,71 %

1) Indirekt genom PetoMaj Invest AB.
2) Indirekt genom OBX Invest AB.

Savitt Bolaget kanner till kontrolleras Bolaget varken direkt eller indirekt av ndgon enskild
aktieagare eller grupp av aktieagare.

Viktigaste Bolagets styrelse bestdr av Lennart Hansson (ordférande), Wenche Rolfsen, Torbjorn Koivisto,
administrerande Peter Unge, Anders Ohberg, Helena Levander och Nina Rawal. Bolagets ledning bestar av
direktorer Christer Ahlberg (verkstallande direktor), Maria Engstrom (finanschef), Bengt Erlandsson

(CMC-chef), Gosta Hiller (operativ chef), Kajsa Larsson (medicinsk chef), Kjell Andersson
(vetenskaplig chef), Malin Filler (regulatorisk chef) och Peter Wallich (kommersiell chef).

Revisor Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, med huvudansvarig revisor Leonard Daun.

Finansiell nyckelinformation fér emittenten

Sammanfattning Utvalda poster i resultatrakningen

av finansiell

nyckelinformation 1januari — 31 december 1januari — 31 mars

2023 2022 2021 2024 2023

TSEK Reviderad Reviderad Reviderad Oreviderad Oreviderad
Nettoomsattning 5959 10571 - - 3007
Forsknings- och utvecklings-
kostnader -166 678 -157184 -69 821 -30502 -39675
Rorelseresultat -200976 -212 556 -84 285 -36273 -49 075
Resultat fore skatt 214613 231010 —76 266 -36678 -49 032

Periodens resultat hanforligt
till moderféretagets

aktieagare -215118 -249 074 —76 266 —36 895 -49184
Resultat per aktie fore och
efter utspadning (SEK) -8,20 10,810 —-3,620 —1,41 —1,88"

1) Antal aktier omraknat med anledning av genomford aktiesplit (1:80).

Utvalda poster i balansrakningen

31 december 31 mars
2023 2022 2021 2024 2023
TSEK Reviderad Reviderad Reviderad Oreviderad Oreviderad
Likvida medel 87972 173 546 138 202 52 468 126 586
Summa tillgangar 94 413 185771 147178 57 966 134389
Summa eget kapital —76 800 126 874 127101 -115 533 78730

Utvalda poster i kassaflédesanalysen

1januari — 31 december 1januari — 31 mars
2023 2022 2021 2024 2023
TSEK Reviderad Reviderad Reviderad Oreviderad Oreviderad
Kassaflode fran den l6pande
verksamheten —-209 186 -192 076 —-75353 -35495 46 823
Kassaflode fran investerings-
verksamheten - - =131 - -
Kassaflode fran finansierings-
verksamheten 122 892 226146 4953 -327 =311
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Anmarkningar i
revisionsberattelsen

Cinclus Pharmas revisor har i den reviderade arsredovisningen for det rakenskapsar som
avslutades den 31 december 2023, i samband med att revisorn tillstyrkte att drsstamman
skulle faststalla resultatrakningen och balansrakningen fér moderbolaget och rapport éver
totalresultat och rapport éver finansiell stallning for Koncernen, att disponera vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberattelsen och bevilja styrelsens ledamoter och verkstallande direk-
toren ansvarsfrinet for rakenskapsaret, lamnat en upplysning av sérskild betydelse enligt
foljande:

“Vasentlig osakerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift

Utan att det paverkar vdra uttalanden ovan vill vi fasta uppmdrksamheten pa forvaltnings-
berdttelsen avsnittet Finansiering samt not 3 i drsredovisningen ddr det framgdr att Bolaget
behover ytterligare finansiering senast under det andra kvartalet 2024 for att kunna fortsdtta
sin verksamhet. Det framgdr vidare att bolaget arbetar med flera finansieringsalternativ men
att finansiering vid avgivandet av drsredovisningen dnnu inte var sakerstalld. Dessa forhdil-
landen tyder pé att det finns en vdsentlig osckerhetsfaktor som kan leda till betydande tvivel
om foretagets formdga att fortsatta verksamheten.”

Vidare lamnades foljande upplysning av sarskild betydelse i Cinclus Pharmas oversiktligt
granskade deldrsrapport for tremé&nadersperioden som avslutades den 31 mars 2024.

“Vasentlig osakerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift

Utan att det paverkar vdra uttalanden ovan vill vi fasta uppmarksamheten pa avsnittet
Finansiering pd sida 9 samt not 5 i deldrsrapporten ddr det framgdr att bolaget bedomer
att befintlig finansiering récker till och med juni 2024. Det framgdr vidare att bolaget arbetar
med flera finansieringsalternativ men att finansiering vid avgivandet av deldrsrapporten
annu inte var sakerstalld. Dessa forhdllanden tyder pd att det finns en vésentlig osckerhets-
faktor som kan leda till betydande tvivel om féretagets formaga att fortscitta verksamheten.”

Specifika nyckelrisker for emittenten

Vasentliga riskfaktorer
specifika for emittenten

Vasentliga riskfaktorer som ar specifika for Bolaget, som &r verksamt inom lakemedels-
utveckling, utgors av féljande:

Risker relaterade till prekliniska och kliniska studier

Innan ett lakemedel lanseras pd marknaden maste lakemedlets sakerhet och effekt vid
behandling av patienter med en viss sjukdom sékerstallas genom en rad prekliniska studier
och kliniska studier. Om de dnskade resultaten av studierna inte uppnas eller vid bristande
efterlevnad av tillampliga regelverk 6kar risken for att regulatoriskt godkannande inte
erhalls, vilket skulle hindra Cinclus Pharma fran att kommersialisera linaprazan glurate och
tvinga Bolaget att avbryta verksamheten i dess nuvarande form. Prekliniska och kliniska
studier kan ocksa komma att bli forsenade eller avbrytas, vilket kan leda till ©kade forsknings-
och utvecklingskostnader och uppskjutna eller uteblivna intakter.

Risker relaterade till att endast ha ett lakemedel under utveckling

Per dagen for Prospektet har Cinclus Pharma endast en lakemedelskandidat under utveck-
ling, linaprazan glurate. Det ar inte sakert forran all utveckling ar klar och lakemedlet ar
godkant av relevant myndighet att linaprazan glurate kommer att ha den kvalitet pa
substans och formulering eller uppvisa den sékerhet/effekt som krévs for regulatoriskt
godkannande. Om n&gon av dessa risker skulle realiseras och linaprazan glurate inte visar
sig vara framgangsrikt ar det inte sakert att Cinclus Pharma kan anpassa sin verksamhet
eller utveckla andra produkter fér kommersialisering, vilket innebar att Bolaget helt skulle
sakna en lakemedelskandidat som i framtiden kan generera intékter och darmed tvingas
upphora med verksamheten.

Risker relaterade till marknadsacceptans och prissattning av linaprazan glurate
Aven om linaprazan glurate godkanns av relevanta tillsynsmyndigheter kvarstar risken att
lakemedlet inte uppnar 6nskad niva av acceptans frdn malgrupperna av lakare, sjukhus,
patienter och externa betalande parter, vilket kan forsvara Bolagets mojlighet att generera
intakter och bli l6nsamt. En annan viktig faktor fér framgangsrik kommersialisering av
linaprazan glurate ar de ersattnings- och stoédsystem som ar tillgangliga for lakemedlet fran
privata forsakringsbolag, offentliga myndigheter och andra betalande parter for sjukvards-
produkter och sjukvérdstjanster. Om patienter, lakare eller vardinrattningar sdsom sjukhus
inte heller kan erhdlla gynnsamma ersattningsnivaer fran externa betalande parter for
behandlingar med Cinclus Pharmas lakemedel, eller om ersattningen fran externa betalande
parter for detta lakemedel minskar vasentligt, kan det leda till en ovilja att anvanda Bolagets
lakemedel. Vidare kan konkurrenters prissattningsstrategier paverka Bolagets prisnivaer
och resultera i prispress och darmed minskade intékter. Om ndgon av dessa risker skulle
realiseras skulle det, efter regulatoriskt godkédnnande, kunna medféra lagre intakter eller
lagre eller utebliven férsalining av linaprazan glurate och potentiellt tvinga Cinclus Pharma
att upphodra med hela eller delar av sin verksamhet.
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Vasentliga riskfaktorer | Risker relaterade till konkurrens

specifika for emittenten, | Andra bolag inom bioteknik- och lakemedelsbranschen kan ha storre ekonomiska resurser
forts. ochy/eller kapacitet &n Cinclus Pharma inom exempelvis forskning och utveckling, kontakter
med tillsynsmyndigheter, rekrytering av patienter samt marknadsforing eller utveckla
produkter som eventuellt kan vara kliniskt forbattrade eller pd annat vis uppné bredare
marknadsacceptans an linaprazan glurate. Vidare kan konkurrenter som lanserar sin
produkt pd marknaden innan Cinclus Pharma erhéller godkédnnande for linaprazan glurate
sakra intakter och etablera en stark marknadsposition. Om négon av ovannamnda risker
skulle realiseras skulle Bolagets produkt kunna bli mindre konkurrenskraftig och Bolagets
férmaga att generera intékter begransas samt potentiellt tvinga Cinclus Pharma att upphéra
med hela eller delar av sin verksamhet.

Risker relaterade till rattsliga och administrativa forfaranden och efterlevnad

av lagar och férordningar

Cinclus Pharma kan bli foremal for tvister och klagomal fran sina kunder, medarbetare eller
externa parter med bland annat pastdenden om Gvertradelser av konkurrenslagar, arbets-
lagar, konsumentskyddslagar eller olika medicinska regulatoriska forpliktelser. Till exempel
var Cinclus Pharma under dren 2020-2022 involverat i en numera avslutad tvist med en
licenspartner. Oavsett sakforhallanden och slutlig utgang av en tvist riskerar Cinclus Pharma
att &dra sig betydande kostnader. Dessutom kan réttsliga och administrativa forfaranden
leda till negativ publicitet, vilket ocksé kan skada Cinclus Pharmas varumarke och anseende,
oavsett utgangen av férfarandena.

Risker relaterade till att erhalla och bibehalla relevanta registreringar och
godkannanden fran tillsynsmyndigheter

Fore marknadsforing maste en lakemedelsprodukt utvarderas genom omfattande
regulatoriska forfaranden samt godkannas av den amerikanska livsmedels- och lake-
medelsmyndigheten (eng. Food and Drug Administration, "FDA"), den Europeiska
kommissionen baserat pa ett positivt yttrande fran den europeiska lakemedelsmyndigheten
(eng. European Medicines Agency, "EMA”") samt eventuella andra tillsynsmyndigheter pa
relevanta marknader. Om nddvandiga godkannanden, licenser eller registreringar inte
erhdlls skulle det kunna fa en vasentlig negativ inverkan pé Bolagets aktuella kommersia-
liseringsstrategi och tidsram samt begrénsa dess férméaga att paborja forsaljningen av
linaprazan glurate och potentiellt tvinga Cinclus Pharma att upphora med hela eller delar
av sin verksamhet. Vidare méste vissa regulatoriska krav uppfyllas efter godkannandet for
att bibehélla det regulatoriska godkannandet. Behoriga tillsynsmyndigheter har en bred
verkstallande makt och om Cinclus Pharma eller dess samarbetspartner inte uppfyller
tillampliga regulatoriska krav kan det bland annat leda till de héandelser som beskrivs ovan
eller boter och kan forsena kommersialiseringen av linaprazan glurate, 6ka forsknings-
och utvecklingskostnaderna och f& en negativ inverkan pa Cinclus Pharmas verksamhet,
rorelseresultat, finansiella stéllning och framtidsutsikter.

Risker relaterade till misslyckande att skydda befintliga och framtida

immateriella rattigheter

Bolagets kommersiella framgang ar beroende av dess férmaga att skydda befintliga och
framtida immateriella réttigheter mot externa parter som utmanar dessa samt att fram-
géngsrikt havda dessa rattigheter gentemot externa parter. Bolagets immateriella rattig-
heter skyddas framst genom beviljade patent, patentansokningar samt utfardandet av
kompletterande skyddscertifikat. Linaprazan glurate skulle kunna kopieras av externa parter
efter att patentens giltighetstid har gatt ut, vilket kan paverka forséljningen av Bolagets eget
lakemedel. Vidare ar det inte sékert att patenten som har erhdllits av Bolaget &r tillrackligt
brett utformade for att hindra andra frn att anvanda Bolagets teknologi, eller fran att
utveckla konkurrerande produkter eller teknologi. Om négon av dessa risker skulle realise-
ras kan det f& en vasentlig negativ inverkan pd Bolagets framtida intékter, rorelseresultat och
finansiella stallning.

Risker relaterade till ett negativt rorelseresultat och fortsatt finansieringsbehov
Cinclus Pharma har sedan verksamheten startades redovisat ett negativt rorelseresultat
och kassafléden frén verksamheten. Dessa férvantas forbli negativa till dess att linaprazan
glurate blir en godkénd och marknadsford produkt. Bolaget forvantar sig att fortsatta adra
sig forluster under en dverskadlig framtid och forutser att dessa forluster kommer att 6ka
vasentligt nar Bolaget fortsatter utvecklingen av, och séker regulatoriskt godkannande for,
och potentiellt kommersialiserar linaprazan glurate och arbetar for att identifiera, bedéma
och utveckla ytterligare produkt- eller Idkemedelskandidater. Cinclus Pharma kommer dock
att behova ytterligare finansiering for att initiera och genomféra fortsatta planerade studier.
Vidare ar det inte sakert att Cinclus Pharma nér tillrackliga nivaer av intakter eller positiva
kassafloden i framtiden for att kunna finansiera Bolagets verksamhet. Om Cinclus Pharma
inte kan dra nytta av attraktiva affarsmajligheter skulle det kunna hamma Bolagets forméga
att uppréatthélla sin marknadsstallning eller konkurrenskraften i sitt produkterbjudande,
vilket skulle kunna f& en vasentlig negativ inverkan pé Bolagets verksamhet, rérelseresultat
och finansiella stallning.
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Nyckelinformation om vardepapperen

Viirdepapperens viktigaste egenskaper

Vardepapper som
erbjuds och ar foremal
for upptagande till handel

Stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ). ISIN-kod for stamaktierna ar SE0020388577.
Aktierna ar denominerade i SEK och varje aktie har ett kvotvarde om cirka 0,019414 SEK.

Antalet emitterade
vardepapper

Per dagen for detta Prospekt finns 26 227 040 stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB
(publ). Erbjudandet avser 17 023 810 stamaktier.

Vid extra bolagsstamma den 3 juni 2024 antogs en ny bolagsordning enligt vilken Bolaget
aven kan ge ut C-aktier, som en del avimplementeringen av Bolagets l&ngsiktiga incitaments-
program. Per dagen for detta Prospekt har inga C-aktier getts ut.

Darutover kommer genomférandet av en kvittningsemission i samband med Erbjudandet,

i syfte att konvertera utestdende brygglan, innebéra att ytterligare 3 286 939 stamaktier
emitteras ("Kvittningsemissionen”). Under forutsattning att beslut om Kvittningsemissionen
fattas av Bolagets styrelse den 19 juni 2024 kommer det totala lanebeloppet, inklusive upp-
lupen ranta, som konverteras till stamaktier i samband med Erbjudandet, att uppga till cirka
138,05 miljoner SEK.

Réattigheter som
sammanhanger med
vardepapperen

Varje stamaktie i Bolaget beréttigar innehavaren till en rést och varje C-aktie berattigar inne-
havaren till en tiondels rost pa bolagsstamma, och varje aktieagare ar beréattigad att rosta
for samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget. Om Bolaget emitterar nya aktier,
teckningsoptioner eller konvertibler vid en kontantemission eller en kvittningsemission har
aktiedgarna som huvudregel foretradesratt att teckna sddana vardepapper i forhallande till
antalet aktier som innehades fore emissionen. Stamaktierna medfor ratt till utdelning for
forsta gdngen pé den avstamningsdag for utdelning som infaller narmast efter att stam-
aktierna tagits upp till handel. Samtliga stamaktier i Bolaget ger lika ratt till utdelning samt till
Bolagets tillgdngar och eventuella dverskott i handelse av likvidation. C-aktier ger inte ratt
till vinstutdelning. Vid likvidation berattigar C-aktier till lika del i Bolagets tillgdngar som
ovriga aktier, dock inte med hogre belopp an vad som motsvarar aktiens kvotvarde. Over-
skjutande belopp ska déarefter fordelas till stamaktiedgarna. Rattigheterna forknippade med
aktier utgivna av Bolaget, inklusive de som framgar av bolagsordningen, kan endast &ndras
i enlighet med vad som framgar av aktiebolagslagen (2005:551).

Inskrdnkningar i den
fria 6verlatbarheten

Aktierna i Bolaget ar inte féremal for négra éverlatelsebegransningar.

Utdelning och
utdelningspolicy

Cinclus Pharma befinner sig i en fas som kraver att finansiering av preklinisk och klinisk
utveckling av dess lakemedelskandidat prioriteras. Cinclus Pharma har inte lamnat ndgon
utdelning tidigare och har inte for avsikt att Iamna ndgon utdelning under de kommande
aren. Eventuell framtida utdelning och dess storlek kommer att baseras pé Cinclus Pharmas
tillvaxt, resultatutveckling och Bolagets allmanna kapitalbehov. Styrelsen anser att de finan-
siella resurserna bor anvandas for utveckling av dess lakemedelskandidat. Mot bakgrund av
Bolagets finansiella stallning och negativa resultat har styrelsen inte for avsikt att foresla
nagon utdelning forran Cinclus Pharma genererar 1dngsiktigt hallbara intakter och har ett
positivt kassaflode. | den mé&n utdelningar foreslas ska de vara lampliga i forhallande till
malen, omfattningen och riskerna for Bolagets verksamhet.

Var kommer viirdepapperen att handlas?

Upptagande till handel

Stamaktierna kommer att bli foremal for handel p& Nasdaq Stockholm.

Den 29 april 2024 gjorde Nasdaq Stockholms bolagskommitté bedémningen att Bolaget
uppfyller noteringskraven. Nasdaq Stockholm kommer att godkénna Bolagets ansékan om
upptagande till handel avseende Bolagets stamaktier under forutsattning att vissa villkor
uppfylls, bland annat att Bolaget lamnar in en sddan ansokan och uppfyller spridningskravet
for sina stamaktier.

Bolagets stamaktier beréknas tas upp till handel pa Nasdaq Stockholm omkring den 20 juni 2024.

Vilka nyckelrisker dr specifika for virdepapperen?

Vasentliga riskfaktorer
specifika for
vardepapperen

Vasentliga riskfaktorer som ar specifika for vardepapperen utgors av foljande:

Risker relaterade till framtida handel och volatilitet i Cinclus Pharmas stamaktier
Innan Erbjudandet finns det inte ndgon offentlig marknad for Cinclus Pharmas stamaktier
och det ar inte sakert att en aktiv och likvid marknad kommer att utvecklas eller, om en
sddan utvecklas, att den kommer att bestd efter att Erbjudandet genomforts. Investerare
kanske séledes inte kan vidaresalja stamaktierna till en kurs motsvarande eller 6verstigande
Erbjudandepriset.

Risker relaterade till valutakursdifferenser som paverkar vardet av aktieinnehav

eller utbetalda utdelningar

Cinclus Pharmas stamaktier kommer endast att noteras i SEK och eventuella utdelningar
kommer att betalas i SEK. Det innebér att aktiedgare utanfor Sverige kan fa en negativ effekt
péa vardet av innehav och utdelningar nér dessa omvandlas till andra valutor om SEK minskar

i varde mot den aktuella valutan.
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Vasentliga riskfaktorer | Risker relaterade till utspadning for aktiedgare

specifika for Om Cinclus Pharma beslutar sig for att ta in ytterligare kapital, till exempel genom en
vardepapperen, forts. nyemission av aktier eller andra vardepapper, kan aktiedgare som inte kan delta i en sddan
emission, eller som véljer att inte delta, fa sina innehav utspadda. Detsamma galler om en
nyemission av aktier eller andra vardepapper riktas till andra personer &n Bolagets aktieagare.

Risker relaterade till potentiella framtida kontantemissioner till aktiedgare i USA och
vissa andra lander utanfor Sverige

Om Bolaget emitterar nya aktier i en kontantemission ska aktieagare, som huvudregel enligt
aktiebolagslagen, ha foretradesratt att teckna nya aktier i forhallande till antalet aktier som
innehades fore en sddan emission. Aktieagare i vissa andra lander kan dock omfattas av
begransningar som hindrar dem frén att delta i sédana féretradesemissioner eller pa andra
satt forsvarar eller begransar deras deltagande. | den utstrackning som aktiedgare i juris-
diktioner utanfor Sverige inte kan utéva sina rattigheter att teckna nya aktier i framtida
foretradesemissioner skulle deras agande i Bolaget kunna spédas ut eller minska.

Risker relaterade till dtaganden fran Cornerstone-investerarna
Cornerstone-investerarna har atagit sig att teckna stamaktier i Erbjudandet. Dessa dtaganden
ar inte sékerstallda och det ar darmed inte sakert att Cornerstone-investerarna kommer
kunna uppfylla sina dtaganden. Cornerstone-investerarnas ataganden ar vidare villkorade och
for det fall ndgot av dessa villkor inte uppfylls &r det inte sékert att Cornerstone-investerarna
kommer att uppfylla sina respektive dtaganden, vilket skulle kunna fa en negativ inverkan pa
Erbjudandets genomforande.

Nyckelinformation om erbjudandet av vardepapper till allmanheten och upptagandet till handel pa
en reglerad marknad

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

Allméanna villkor Erbjudandet
Erbjudandet omfattar 17 023 810 nyemitterade stamaktier. Erbjudandet &r uppdelat i tva delar:

Erbjudandet till allmanheten i Sverige.
Erbjudandet till institutionella investerare i Sverige och i utlandet.

Overtilldelningsoption

For att tdcka en eventuell dvertilldelning i samband med Erbjudandet har Bolaget, pa begéran
av Managers, dtagit sig att emittera ytterligare hogst 1702 381 stamaktier, motsvarande
hogst 10 procent av antalet stamaktier i Erbjudandet ("Overtilldelningsoptionen”). Over-
tilldelningsoptionen kan utnyttjas helt eller delvis inom 30 kalenderdagar fran den forsta
handelsdagen for Bolagets stamaktier p& Nasdag Stockholm. Om Erbjudandet tecknas

fullt ut, och Overtilldelningsoptionen utnyttjas fullt ut, kommer Erbjudandet att omfatta

18 726 191 stamaktier, vilket motsvarar cirka 38,82 procent av det totala antalet stamaktier
och roster i Bolaget efter Erbjudandet och Kvittningsemissionen.

Erbjudandepris
42 SEK per stamaktie.

Tilldelning

Beslutet om tilldelning av stamaktier fattas av Bolagets styrelse i samrédd med Managers
varvid malet kommer att vara att uppna en god institutionell agarbas och en bred spridning
av stamaktierna bland allmanheten for att mojliggéra en regelbunden och likvid handel
med Bolagets stamaktier pd Nasdaq Stockholm.

Forvantad tidsplan Anmalningsperiod foér allmanheten: 11-18 juni 2024
Anmalningsperiod for institutionella investerare: 11-19 juni 2024
Forsta dag for handel i Bolagets stamaktier: 20 juni 2024
Likviddag: 25 juni 2024

Uppgifter om uppta- Den 29 april 2024 gjorde Nasdaq Stockholms bolagskommitté bedémningen att Bolaget
gande till handel pa en | uppfyller noteringskraven. Nasdaq Stockholm kommer att godkanna Bolagets ansokan om
reglerad marknad upptagande till handel avseende Bolagets stamaktier under forutsattning att vissa villkor

uppfylls, bland annat att Bolaget Iamnar in en sddan ansokan och uppfyller spridningskravet
for sina stamaktier.

Bolagets stamaktier beraknas tas upp till handel pd Nasdaq Stockholm omkring
den 20 juni 2024.

Utspéadning till foljd av | Nyemissionen i samband med Erbjudandet kan medféra att antalet aktier i Bolaget okar till
erbjudandet hogst 43 250 850 aktier. Om Overtilldelningsoptionen utnyttjas fullt ut kommer antalet aktier

i Bolaget 6ka med ytterligare 1702 381 stamaktier, till hogst 44 953 231 aktier. Darutéver
kommer Kvittningsemissionen medféra att antalet aktier i Bolaget 6kar med ytterligare

3286 939 stamaktier, till hogst 48 240 170 aktier. Den maximala utspadningen av Erbjudandet,
Overtilldelningsoptionen och Kvittningsemissionen uppgér till hogst 45,63 procent av det
totala antalet aktier i Bolaget efter genomférande av Erbjudandet och Kvittningsemissionen.

Emissionskostnader Emissionskostnaderna for Erbjudandet beraknas uppga till 65 miljoner SEK.

Kostnader som alaggs | Courtage utgar ej.
investerare
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Varfor upprdittas detta prospekt?

Bakgrund och motiv

Cinclus Pharma har under 2023 slutfort en fas ll-studie av patienter med eGERD med
positiva resultat och avser under 2024 att slutfora férberedelserna for fas llli-studierna. Fas
Ill-studieprogrammet avseende eGERD bestér av tva studiepar ("Studie 1a och 1b eGERD"
respektive "Studie 2a och 2b eGERD") dar respektive par bestér av en lakningsstudie och
en underhéllsbehandlingsstudie. Patientrekryteringen till den inledande I&kningsstudien 1a
forvantas starta under 2025 och de patienter som laker forvantas ingd i den kopplade
underhéllsbehandlingsstudien 1b. Cinclus Pharma anser att linaprazan glurate har potential
att n& hogre lakningsgrad och battre symtomlindring av svar eGERD och pé kortare tid
jamfort med tillgangliga lakemedel och att fas lll-studieprogrammet med efterféljande
kommersialisering av linaprazan glurate &r nésta naturliga steg inom utvecklingen av
behandlingsalternativ for denna indikation.

Mot denna bakgrund anser Cinclus Pharmas styrelse och ledning att det ar en lamplig
tidpunkt genomféra en nyemission och samtidigt att ansdka om notering av Bolagets
stamaktier pd Nasdaqg Stockholm. En notering av stamaktierna i Cinclus Pharma ar en logisk
utveckling for Bolaget, da det forutom att bredda Cinclus Pharmas aktieagarbas och ge
Cinclus Pharma tillgéng till de svenska och internationella kapitalmarknaderna, ocksé
kommer att 6ka kdnnedomen om Cinclus Pharma och dess verksamhet bland saval nuva-
rande och potentiella leverantdrer som partners, vilket kommer framja Bolagets tillvaxt och
utveckling. Av dessa anledningar har styrelsen ansokt om notering av Bolagets stamaktier pa
Nasdaq Stockholm.

Bolagets kommande prekliniska och kliniska studier, slutférandet av den kommersiella formu-
leringen av linaprazan glurate och den framtida kommersialiseringen av linaprazan glurate
kommer att medféra vasentliga kostnader for Cinclus Pharma. Under férutséttning att Studie
1a och 1b eGERD initieras bedomer Bolaget att rorelsekapitalunderskottet for de kommande
tolv mé&naderna kommer att uppga till 250 miljoner SEK. Bolaget bedémer vidare att Koncer-
nens likvida medel, som per 31 mars 2024 uppgick till 52,5 miljoner SEK, ar tillrackligt for att
finansiera Cinclus Pharmas verksamhet till och med juni 2024. Av etiska skal kommer Bolaget
dock att behova genomféra sina planerade kliniska studier fram till dess att kliniska resultat
har erhallits, vilket kommer att vara under en langre period &n tolv méanader. Foljaktligen ar
den relevanta finansieringsperioden for Bolagets kliniska studier langre an tolv ménader,
vilket medfor att Bolagets rorelsekapitalunderskott i forhallande till dess behov av finansie-
ring for dess planerade kliniska studier ar betydligt stérre an 250 miljoner SEK och

Cinclus Pharma avser att finansiera det beraknade rorelsekapitalunderskottet med den
emissionslikvid som tillfors Bolaget genom Erbjudandet.

1) Exklusive dterbetalning av brygglan, eftersom brygglanen enligt tvingande villkor kommer att konverteras till stam-
aktier i samband med Erbjudandet, och exklusive emissionslikviden fran Erbjudandet.

Emissionslikvid och
syfte

Genom Erbjudandet beraknas Koncernen ftillféras en likvid om cirka 715 miljoner SEK exklusive
Overtilldelningsoptionen, fére avdrag for emissionskostnader och under férutséttning att Erbjudan-
det fulltecknas. Nettolikviden frén Erbjudandet (med avdrag for emissionskostnader for Erbju-
dandet) forvantas uppga till cirka 650 miljoner SEK exklusive Overtilldelningsoptionen. Cinclus
Pharma avser att anvanda likviden fran Erbjudandet enligt féljande prioriteringsordning, med
ungeférlig del av emissionslikviden angiven inom parentes:

i. Fortsatta forberedelserna av, starta och genomféra Studie 1a och 1o eGERD samt finansiera
regulatorisk verksamhet (interaktion med myndigheter och externa konsulter) och den
|6pande verksamheten i Bolaget till och med genomférandet av Studie 1a och 1o eGERD
(cirka 97 procent).

ii. Genomfora pagaende prekliniska studier som behdvs for registrering av eGERD-
indikationen (cirka 3 procent).

Under forutséttning att Erbjudandet fulltecknas och att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till
fullo beraknas Koncernen tillféras en likvid om cirka 787 miljoner SEK fére avdrag for emis-
sionskostnader. Nettolikviden fran Erbjudandet (med avdrag for emissionskostnader for
Erbjudandet och Overtilldelningsoptionen) forvantas uppga till cirka 717 miljoner SEK om
Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo. Beroende pa utfall i Overtilldelningsoptionen
avser Cinclus Pharma att anvanda den eventuella ytterligare nettolikviden fran utnyttjande
av Overtilldelningsoptionen till att initiera och slutféra kompletterande fas I-studier som
behdvs for registrering av eGERD-indikationen.

Med hansyn till Bolagets rorelsekapitalunderskott i forhallande till dess behov av finansiering
for dess planerade kliniska studier kommer Erbjudandet att dras tillbaka och den efter-
féljande noteringen pé Nasdag Stockholm kommer inte att &ga rum for det fall Erbjudandet
inte nér en anslutningsgrad motsvarande 715 miljoner SEK, exklusive Overtilldelningsoptio-
nen och fore avdrag for emissionskostnader. Bolaget kommer dé att soka alternativa finan-
sieringskallor for att kunna sakerstalla Bolagets finansiella stallning.

Intressekonflikter

Managers tillhandahéller finansiell r&dgivning och andra tjanster till Bolaget i samband med
Erbjudandet, for vilka de kommer att erhalla en sedvanlig ersattning med avseende pa
forsaliningen av de nyemitterade stamaktierna. Managers har inom den I6pande verk-
samheten, fran tid till annan, tillhandahallit, och kan i framtiden komma att tillhandahalla,
olika bank-, finansiella, investerings-, kommersiella och andra tjanster till Bolaget.

Advokatfirman Vinge KB och Cleary Gottlieb Steen & Hamilton LLP har agerat legala
rddgivare till Bolaget i samband med Erbjudandet och kan komma att tillhandahalla
ytterligare legal r&dgivning till Bolaget.
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Riskfaktorer

| detta avsnitt beskrivs de riskfaktorer och viktiga omstédndigheter som anses vésentliga for Koncernens
verksamhet och framtida utveckling. Riskfaktorerna hanfor sig till Koncernens verksamhet, bransch

och marknader, och omfattar vidare operationella risker, legala risker, requlatoriska risker, skatterisker,
finansiella risker och riskfaktorer relaterade till virdepapperen. Bedémningen av vésentligheten av varje
riskfaktor dr baserad pd sannolikheten for dess forekomst och den forvintade omfattningen av deras
negativa effekter. | enlighet med Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/1129 ("Prospekt-
férordningen’) dir de riskfaktorer som anges nedan begrénsade till sadana risker som dr specifika for
Bolaget och/eller virdepapperen och vésentliga for att fatta ett vélgrundat investeringsbeslut.

Redogbrelsen nedan dr baserad pd information som dr tillginglig per dagen for detta Prospekt.
De riskfaktorer som for ndrvarande bedéms mest vésentliga presenteras forst i varje kategori, medan
riskfaktorerna ddrefter presenteras utan sdrskild rangordning.

Risker relaterade till prekliniska och
kliniska studier och lakemedelsutveckling

Risker relaterade till prekliniska och kliniska studier
Cinclus Pharma ar ett Iakemedelsbolag i klinisk utveck-
lingsfas som utvecklar en molekyl, linaprazan glurate, for
behandling av gastroesofageal refluxsjukdom ("GERD")
och en kombinationsbehandling med endast ett antibioti-
kum riktad mot Helicobacter pylori ("H. pylori"), en bakte-
rie som forekommer i slemhinnorna i magsacken och
tolvfingertarmen. GERD ar en sjukdom som kannetecknas
av ett tillbakariktat lackage av surt och fratande maginne-
hall in i matstrupen, vilket orsakar besvarande symtom,
inklusive halsbréanna och sura uppstétningar. Det sura
maginnehallet kan orsaka s& kallad esofagit, vilket kanne-
tecknas av ytliga sér, sa kallade erosion(er), i matstrupen.
GERD delas upp i tvé huvudtyper: symtomatisk icke-erosiv
GERD ("sGERD") och erosiv GERD ("eGERD"), dar eGERD
ar vidare klassificerat enligt klassificeringssystemet Los
Angeles ("LA") i graderna A, B, C och D, dar C och D ar de
svéraste formerna av eGERD, och den huvudsakliga
malgruppen for linaprazan glurate.” Bakterien H. pylori
orsakar en kronisk infektion huvudsakligen i magsacken.
Det &r ovanligt att infektionen forsvinner utan behandling.
Infektionstillstdndet benamns "kronisk aktiv gastrit”.
Infektionen kan ocksa orsaka sar i magsacken och/eller
tolvfingertarmen. Bakterieinfektionen ar carcinogen
avseende risken for utveckling av magsackscancer samt
slemhinnerelaterat lymfvavnadslymfom (MALT-lymfom).?)

Cinclus Pharmas malsattning ar att lansera nasta gene-
rations kaliumkompetetiva syrablockerare ("PCAB"),
genom linaprazan glurate. Mélgruppen fér behandling
med Bolagets ledande I&kemedelskandidat, linaprazan
glurate, ar patienter med svar eGERD. Malgruppen inne-
fattar aven patienter i behov av behandling for H. pylori-
infektion, dar linaprazan glurate som syrakontrollerande
komponent i kombination med ett antibiotikum avses
utgodra behandlingen.

Innan ett lakemedel lanseras pd marknaden maste lake-
medlets sékerhet och effekt vid behandling av patienter
med en viss sjukdom sakerstallas genom en rad prekliniska
studier (det vill saga studier som inte utfors pad manniskor)
och kliniska studier (det vill saga studier som utfors pa
manniskor). Riskerna relaterade till prekliniska och kliniska
studier ar bade sékerhetsrelaterade, till exempel biverk-
ningar och effektrelaterade, till exempel 13g eller obefintlig
effekt, vilket kan leda till att den balans mellan risk och
nytta som kravs for att erhalla regulatoriskt godkan-
nande inte uppnas. Varken utfallet av eller tidpunkten for
erhallande av resultat i prekliniska och kliniska studier
kan forutségas med sakerhet. Vidare kan prekliniska och
kliniska studier vara bade kostsamma och tidskravande.
Baserat péa faktorer som granskning av tillgangliga
kliniska data, berdknade kostnader for fortsatt utveckling
och marknadsévervaganden kan Bolaget nar som helst
under processen avbryta utvecklingen av sin lakeme-
delskandidat eller ompréva den aktuella planen for

1) Kalla: Katz P, et al. ACG Clinical Guideline for the Diagnosis and Management of Gastroesophageal Reflux Disease. Am J Gastroenterol. 2022 Jan 1;117(1):27-56.
2) Kalla: Malfertheiner P, et al. Management of Helicobacter pylori infection: the Maastricht Vi/Florence consensus report. Gut, 2022;0:1-39.
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genomférandet av prekliniska och kliniska studier. Data
fran tidigare prekliniska och kliniska studier garanterar inte
att motsvarande resultat uppnas i framtida studier. Om de
tillgangliga resultaten inte vags in och hanteras i pre-
kliniska och kliniska studier kan det hindra Bolaget frén att
erhélla de regulatoriska godkannanden som krévs for att
marknadsfora sin lakemedelskandidat. | alla kliniska prov-
ningar finns en risk att grundhypotesen inte bekréaftas fullt
ut eller forkastas, vilket kan medféra att den kliniska prév-
ningen inte ger énskat stod for fortsatt utveckling. Vidare
kan det uppsta awvikelser fran studieprotokollet och som
leder till 6kad risk for patienten och/eller bristande data-
kvalitet. Om Cinclus Pharma inte uppnar de 6nskade
resultaten av studierna okar risken for att ett regulatoriskt
godkannande inte erhdlls, vilket skulle hindra Bolaget frén
att kommersialisera linaprazan glurate och tvinga Bolaget
att andra eller avbryta verksamheten i dess nuvarande
form. Om verksamheten skulle komma att avbrytas skulle
Bolaget sakna sin viktigaste framtida inkomstkalla, efter-
som Cinclus Pharma endast har ett |akemedel under
utveckling. For mer information om Bolagets formaga

att anpassa sin verksamhet eller utveckla andra produkter,
se avsnittet "— Risker relaterade till att endast ha ett
ldkemedel under utveckling".

Prekliniska och kliniska studier kan komma att férsenas
eller avbrytas. Forseningar eller avbrott kan uppsté av en
rad skal, daribland svérigheter att hitta eller lagga till nya
lampliga studiekliniker som uppfyller Bolagets krav, eller
inga avtal med potentiella studiekliniker p& godtagbara
villkor eller bristfalligt utfort arbete av de studiekliniker
som deltar i studien. Forseningar och avbrott kan ocksa
uppsta till folid av svarigheter att rekrytera patienter som
ska delta i studierna, att patienter inte slutfor sitt studie-
deltagande enligt studieprotokollet eller att patienterna
hoppar av en studie. Exempelvis ledde COVID-19-
pandemin till en forsening av Bolagets fas lI-studie.

Innan en klinisk prévning genomférs maste godkénnande
erhdllas fran relevant tillsynsmyndighet samt ett positivt
utldtande fran en etisk kommitté, etikprovningsndmnd,
myndighet eller en sé kallad Institutional Review Board
("IRB"). Cinclus Pharma kan inte med sakerhet forutséaga
om eller nar sddana godkannanden eller positiva utldtan-
den kan erhéllas, och Bolaget kanske inte erhéller nod-
vandiga godkannanden och/eller positiva utldtanden
inom den forvantade tidsramen. Tillsynsmyndigheten,
den etiska kommittén, etikprovningsndmnden och/eller
IRB kan ha synpunkter pa Bolagets studieprotokoll och
begéra justeringar frdn Bolaget, vilket kan forsena utveck-
lingen av lakemedelskandidaten och eventuellt leda till
att Bolaget méaste omprova sin affarsplan. Aven efter att
ett godkannande och positivt utldtande har erhéllits kan
den relevanta tillsynsmyndigheten, den etiska kommittén,
etikprévningsnamnden och/eller IRB eller Cinclus Pharma
sjalva skjuta upp eller avbryta en klinisk prévning, exempel-
vis om det uppstér kvalitets- eller sékerhetsproblem.

Om forseningar eller avbrott uppstar till folid av omstan-
digheter som ligger utanfor Bolagets kontroll, eller om de
atgarder som kravs for att fortsatta studierna beddms
som for kostsamma eller komplicerade i forhallande till
studiernas omfattning och mél, kan regulatoriskt godkan-
nande och lansering av lakemedelskandidaten skjutas upp
eller inte aga rum. Om denna risk skulle realiseras skulle
det kunna leda till 6kade forsknings- och utvecklingskost-
nader och uppskjutna eller uteblivna intékter fran licenser,
royalty och annan kommersiell férsaljning av linaprazan
glurate, vilket skulle kunna fa en vasentlig negativ inverkan
pa Cinclus Pharmas kassaflode, rorelseresultat och finan-
siella stallning och i sin tur leda till att Bolagets behov av
ytterligare finansiering ©kar. Forseningar i prekliniska och
kliniska studier skulle ocksd kunna begrénsa Bolagets
mojligheter att erhdlla regulatoriskt godkannande och
leda till att Cinclus Pharma inte kan bedriva verksamhet i
sin nuvarande form eller att Bolaget tvingas upphéra

med sin verksamhet, vilket skulle f& en véasentlig negativ
inverkan p& Bolagets verksamhet och férmdga att gene-
rera intékter och i sin tur pa dess rorelseresultat, finansiella
stallning och framtidsutsikter.

Risker relaterade till att kontraktera ut

kliniska studier pa CRO:er

Bolaget har kontrakterat ut och avser fortsatta att
kontraktera ut genomférandet av kliniska studier och
forskning pa externa kontraktsforskningsorganisationer
("CRO"). Bolaget ar darfor beroende av CRO:er for att
sakerstalla att kliniska studier genomfors i ratt tid och i
enlighet med tillampliga regler samt vetenskapliga och
etiska standarder. Bolaget kommer att &dra sig betydande
kostnader for att initiera och genomféra det forsta av tva
kliniska fas Ill-studiepar avseende l&kning och underhélls-
behandling av eGERD fér linaprazan glurate ("Studie 1a
och 1b eGERD"), vilka avses finansieras med del av likvi-
den frén Erbjudandet. Vidare kommer Bolaget att &dra sig
ytterligare kostnader for att initiera och genomféra det
andra av de tv4 kliniska fas lll-studieparen avseende
lakning och underhélisbehandling av eGERD fér linaprazan
glurate ("Studie 2a och 2b eGERD") och H. pylori-studie-
programmet vilket forutsatter ytterligare finansiering. For
mer information se avsnittet "Operationell och finansiell
oversikt — Likviditet och kapitalresurser — Kapitalbehov for
slutforande av studier fér de medicinska indikationerna
eGERD och H. pylori". Se &ven avsnittet "Verk-
samhetsbeskrivning — Oversikt av linaprazan glurate —
Cinclus Pharmas ledande ldkemedelskandidat — Nyhets-
flodesambition och planerade studier” for mer information
om dessa studier.

Cinclus Pharma har fort Idngtgaende forhandlingar med
en CRO for fas lll-studierna, men per dagen for detta
Prospekt inte ingatt ndgot slutligt avtal. Om forhandling-
arna med den aktuella CRO:n av ndgon anledning skulle
misslyckas eller om ett befintligt avtal med en CRO av
négon anledning skulle havas &r det inte sékert att Cinclus
Pharma kommer att kunna férhandla fram och teckna
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avtal med nya CRO:er med tillracklig kapacitet och
kompetens for Cinclus Pharmas verksamhet och behov
inom rimlig tid. Aven om det finns flera CRO:er pa mark-
naden med kapacitet att utféra de tjanster som kravs for
att den fortsatta utvecklingen av linaprazan glurate ar ett
byte till en ny CRO en komplex operation som skulle
kunna innebéra risker for tekniska och regulatoriska miss-
lyckanden. Ett byte kan vara b&de kostsamt och tidskréa-
vande. Att upphandla och anlita en ny CRO eller extern
tjansteleverantor skulle kunna leda till potentiella forse-
ningar och hogre forsknings- och utvecklingskostnader
for att gora om alla eller berérda delar av de kliniska
studierna. Séledes finns det en risk att Bolaget inte kan
kontraktera en ny CRO, i ratt tid eller pé tillfredstallande
villkor, om det skulle kravas for att Bolaget ska kunna
uppfylla sina kommersiella mal. Om denna risk skulle
realiseras skulle det aven kunna medféra en férsening i
lanseringen av ldkemedlet och langre ledtid for intaktsge-
nerering eller misslyckande med att lansera ldkemedlet
overhuvudtaget. Detta skulle fa en vasentlig negativ inver-
kan pé Bolagets kassaflode, rérelseresultat och finansiella
stallning och skulle kunna leda till att Bolaget tvingas
upphora med verksamheten.

Aven om Cinclus Pharma tecknar avtal med CRO:er,
studiekliniker och andra externa tjansteleverantorer for
att genomfora Bolagets kliniska studier har Bolaget som
sponsor ett dvervakningsansvar (eng. Sponsor Oversight)
for att se till att varje klinisk provning genomfors i enlighet
med tillampligt protokoll och rattsliga, regulatoriska och
vetenskapliga standarder samt géllande lagar och férord-
ningar i EU, USA eller andra lander/regioner, inklusive
men inte begransat till, god klinisk sed (eng. Good Clinical
Practice) och god laboratoriesed (eng. Good Labaratory
Practice). Darmed innebér inte Bolagets utkontraktering
till CRO:er och andra externa tjansteleverantorer att
Bolaget befrias fran sitt tillsynsansvar. Mot bakgrund

av Cinclus Pharmas begransade storlek och Bolagets
begransade resurser, kan Bolaget komma att mota
utmaningar i att sakerstalla att dess leverantorer uppfyller
sddana krav och forvantningar.

Relevanta tillsynsorgan ska se till att tillampliga lagar och
forordningar féljs genom regelbundna inspektioner av
studiesponsorer, CRO:er, huvudansvariga prévare och
studiekliniker. | handelse av en vasentlig 6vertradelse av
en CRO eller andra tredjepartsleverantdrer kan Bolaget
behdva utfora ytterligare kliniska studier eller géra om
tidigare studier innan Bolaget erhéller regulatoriskt
godkannande, vilket skulle kunna férsena processen
med regulatoriskt godkannande och leda till hogre
forsknings- och utvecklingskostnader samt péverka
Bolagets kassaflode negativt. Exempelvis upptacktes det
allvarliga brister vid en rutinmassig kontroll av en av
Bolagets kontrakterade CRO:er i Slovenien. Dessa brister
innebar att Bolaget behover komplettera en planerad
studie for att utvardera fédoeffekten pé linaprazan
glurate, vilket innebéar ékade kostnader fér Bolaget. Om
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en CRO eller en extern tjansteleverantor inte utfor sina
tjanster i tid eller i enlighet med avtal och gallande lagar
och férordningar skulle det kunna f& en vésentlig negativ
inverkan p& Bolagets kliniska studier, leda till forseningar i
processer for att erhélla olika regulatoriska tillstdnd och
godkénnanden samt orsaka Bolaget ett skadat anseende
och resultera i hdgre forsknings- och utvecklingskostna-
der samt paverka Bolagets kassaflode negativt. Cinclus
Pharmas avtal med externa parter innehdller vanligen en
klausul som begransar dessa parters ansvar, vilket innebar
att Cinclus Pharma kanske inte erhéller full kompensation
for eventuella forluster som Cinclus Pharma kan ddra sig i
samband med bristande utférande frdn externa parter.

Risker relaterade till utveckling av linaprazan glurate
avseende ytterligare medicinska indikationer och
anvandningsomraden

Den medicinska indikation som linaprazan glurate i forsta
hand avses utvecklas for ar eGERD och Cinclus Pharmas
malgrupp ar primart patienter med svar eGERD (LA grad
C/D). En del av Bolagets strategi ar att undersdka mojlig-
heten att utveckla linaprazan glurate avseende ytterligare
medicinska indikationer och anvandningsomréden, det
vill séga andra medicinska tillstdnd mot vilka linaprazan
glurate kan ha potential att anvandas som behandling,
framforallt som en kombinationsbehandling av H. pylori-
infektion med endast ett antibiotikum. Andra exempel pa
sddana medicinska indikationer och anvandningsomraden
ar profylax mot magsacksskador for anvandare av aspirin,
diagnosverktyg for att bekrafta/utesluta syrarelaterade
sjukdomar, blédande magsar, skydd mot slemhinneskador
orsakade av inflammationsdampande lakemedel
("NSAID") och Zollinger-Ellisons sjukdom. Avseende fler-
talet av sddana medicinska indikationer har Bolaget &nnu
inte utfort ndgra kliniska studier som stodjer sddana ytter-
ligare medicinska indikationer och anvandningsomraden
och darmed ar det for narvarande osékert om Bolagets
ambition att utveckla linaprazan glurate for fler medicinska
indikationer kommer att realiseras. Cinclus Pharmas till-
gangliga resurser kan visa sig otillrackliga for att bedriva
den vidareutveckling som kravs av linaprazan glurate for
andra medicinska indikationer och anvéandningsomréaden
&n eGERD. Cinclus Pharma kan darmed hindras frén att
utdka anvandningsomradena for linaprazan glurate, vilket
skulle minska antalet potentiella inkomstkallor och skulle
kunna fa en vasentlig negativ inverkan pé Bolagets
rorelseresultat och finansiella stallning.

Risker relaterade till Bolaget och dess
verksamhet

Risker relaterade till att endast ha ett lakemedel
under utveckling

Cinclus Pharma har som Idngsiktig strategi att fortsatta
soka efter utvecklingsprojekt avseende gastrointestinala
sjukdomar och bygga upp ett lakemedelsbolag specia-
liserat inom gastroenterologi som terapiomrade. Per
dagen for Prospektet har dock Cinclus Pharma endast en
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lakemedelskandidat under utveckling, linaprazan glurate,
tillsammans med en andra molekyl i portféljen som en
reservmolekyl.

Linaprazan glurate ar ett potentiellt behandlingsalterna-
tiv for eGERD och H. pylori-infektion. Bolaget har slutfort
ett antal fas I-studier och en fas ll-studie avseende
eGERD-patienter samt planerar att inleda tva kliniska fas
lll-studiepar avseende eGERD under 2024-2025 respek-
tive 2026-2027 och avseende H. pylori-infektion under
2026. Bolaget har annu inte slutfort klinisk utveckling av
négon lakemedelsprodukt och har darmed inte inlett, eller
erhéllit intakter frén, kommersiell forsaljning av ndgon
lakemedelsprodukt. Cinclus Pharma ar beroende av fram-
gangsrik utveckling av linaprazan glurate genom positiva
resultat frdn pdgdende och planerade prekliniska samt
kliniska studier, vilka ar exponerade for risker som gene-
rellt galler for lakemedelsutveckling. For mer information
om de risker som ar relaterade till prekliniska och kliniska
studier, se avsnittet "— Risker relaterade till prekliniska och
kliniska studier”. Efter avslutade studier kommer relevanta
myndigheter beddéma om kvalitet, effekt, och sakerhets-
profil uppfyller nédvandiga krav for ett marknadsgodkan-
nande. Framgéngen for linaprazan glurate kommer
vidare att bero pé faktorer som Bolagets formaga att
etablera kapacitet for forsaljning, marknadsforing och
distribution i samarbete med externa parter, dess formaga
att framgangsrikt etablera lakemedlets position pa mark-
naden, skydda Bolagets immateriella rattigheter, erhalla
gynnsamma ersattningsnivaer och uppréatthalla en
godtagbar effekt och sakerhetsprofil for linaprazan
glurate efter regulatoriskt godkannande. Se dven avsnitt
"— Risker relaterade till kapacitet for marknadsforing,
forsdlining och distribution och/eller samarbeten” for mer
information om risker relaterade till Bolagets formaga att
etablera kapacitet for forsaljning, marknadsforing och
distribution. Om nagon av dessa risker skulle realiseras
och linaprazan glurate inte visar sig vara framgangsrikt ar
det inte sakert att Cinclus Pharma kan anpassa sin verk-
samhet eller utveckla andra produkter for kommersialise-
ring, vilket innebar att Bolaget helt skulle sakna en |ake-
medelskandidat som i framtiden kan generera intakter
fran licenser, royalty och annan kommersiell forsaljning
och darmed tvingas upphéra med verksamheten.

Risker relaterade till marknadsacceptans

och prissattning av linaprazan glurate

Aven om linaprazan glurate godkanns av relevanta till-
synsmyndigheter kvarstar risken att Idkemedlet, regionalt
eller globalt, inte uppnar dnskad niva av acceptans fran
malgrupperna av lakare, sjukhus, patienter och externa
betalande parter, vilket kan forsvara Bolagets mojlighet
att generera intakter fran licenser, royalty och annan
kommersiell forsaljning av linaprazan glurate och bli
I6nsamt. Detta kan orsakas av ett antal olika hédndelser
eller faktorer, varav flera ligger utanfor Bolagets kontroll.
Sadana faktorer omfattar bland annat att Iakemedlet ses
som en saker och effektiv behandling och ar anvéndar-
vanligt, lagre kostnader fér behandlingen jamfort med

alternativa dtgarder eller behandlingar samt frdnvaron av
varningar i lakemedlets godkénda mérkning. Eventuella
brister i marknadsacceptans fran mélgrupperna av lakare,
sjukhus, patienter och externa betalande parter skulle
kunna fa en vasentlig negativ inverkan pé efterfrégan pé
Bolagets framtida lakemedel och paverka dess potentiella
kommersiella framgé&ngar negativt. Ett s&dant misslyck-
ande kan skada Bolagets varumérke och anseende och
orsaka svarigheter for Bolaget att utveckla andra produk-
ter for kommersiell forsaljning.

En annan viktig faktor for framgangsrik kommersialisering
av linaprazan glurate &r de ersattnings- och stodsystem
som ar tillgangliga for lakemedlet frén privata forsakrings-
bolag, offentliga myndigheter och andra betalande parter
for sjukvardsprodukter och sjukvardstjanster. De ersatt-
ningsnivaer som fran tid till annan tillampas pé lakemedels-
produkter beror pé flera faktorer, daribland regelverket
avseende vilket varde lakemedlet anses tillfora patienten
och vardsystemet, den betalande partens uppfattning
avseende lakemedlets sékerhet och effektivitet, medicinsk
relevans och lamplighet for patienter samt kostnadseffek-
tiviteten baserat pa géallande lagar och férordningar pa
den specifika marknaden. Kostnadspressen inom varden

i allmanhet och receptbelagda lakemedel i synnerhet &r
hérd. Om linaprazan glurate godkanns och kommersiali-
seras kan Cinclus Pharma utséattas for prispress i samband
med forsaljning, till foljid av forsok frén externa betalande
parter och potentiella lagandringar att paverka lake-
medelspriserna. Om patienter, lakare eller vardinrattningar
sasom sjukhus inte heller kan erhélla gynnsamma ersatt-
ningsnivaer fran externa betalande parter for behand-
lingar med Cinclus Pharmas lakemedel, eller om ersatt-
ningen fran externa betalande parter for detta lakemedel
minskar vasentligt, kan det leda till en ovilja att anvénda
Bolagets lakemedel. Lakemedlet kanske inte kvalificerar
sig for produktsubventioner fran privat eller offentligt
finansierade sjukvardsprogram och ersattningsnivéerna
kan blilagre an férvantat. Ersattningsystem och stodsystem
kan ocksd komma att forandras over tid, vilket forsvarar
mojligheten att forutse den ersattningsniva eller det stod
en produkt kan fa&. Vidare har myndigheter riktat fokus
mot lakemedelspriser och metoder for prissattning av
lakemedel. I USA har det nyligen antagits lagstiftning
(Inflation Reduction Act) som bland annat syftar till att
begrénsa prishojningar for vissa receptbelagda lakemedel,
som ger mojlighet att utdéma civilrattsliga béter och
potentiella punktskatter till ldkemedelstillverkare som

inte foljer prissattningskraven eller som hojer priserna
over inflationsnivan. Ett annat exempel ar att det tyska
parlamentet den 20 oktober 2022 antog ett lagforslag for
finansiell stabilitet i den offentliga sjukvardsforsékringen,
med ett antal nya regler sarskilt riktade mot prissattning
av och ersattning for lakemedelsprodukter. Bland annat
forkortas den period som ett lakemedelsbolag fritt kan
satta priset pa en ny ldkemedelsprodukt fran tolv till sex
manader. Efter sex m&nader satts ersattningspriset till det
som har avtalats mellan den tyska folkhalsomyndigheten
och lakemedelsbolaget.
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Bolaget kan till viss del aven paverkas av konkurrenters
prissattningsstrategier, sarskilt vad avser kaliumkompete-
tiva syrablockerare ("PCAB:s"), som lanserats fore eller
samtidigt som linaprazan glurate pa de marknader dar
Cinclus Pharma avser att verka. Exempelvis godkénde FDA
under fjarde kvartalet 2023 Phathom Pharmaceuticals,
Incs ("Phathom”) PCAB vonoprazan i USA, som lanserats
under namnet VOQUEZNA fér behandling av eGERD och
marknadsfors exklusivt av Phathom. Det finns en risk att
prissattningsstrategier frén konkurrenter resulterar i pris-
press och darmed minskar Bolagets intékter samt paver-
kar Bolagets [dbnsamhet och finansiella stallning negativt.

Prissattningen av ldkemedelsprodukter paverkas ocksa av
den allmanna ekonomiska utvecklingen och makroekono-
miska faktorer. En ekonomisk avmattning i USA, EU eller
andra stora lakemedelsmarknader kan satta ytterligare
tryck pa vérdbetalare och leda till en lagre vilja att betala
for lakemedelsprodukter. Darmed kan prissattningen av
linaprazan glurate komma att bli lagre &n vad Cinclus
Pharma bedomer, vilket skulle kunna leda till [agre intakter
an planerat och i sin tur fa en vasentlig negativ inverkan
pa Bolagets rorelseresultat och finansiella stallning.

Darutover har Bolaget ingatt ett licensavtal med Jiangsu
Sinorda Biomedicine Co., Ltd ("Sinorda”) for utveckling
och kommersialisering av linaprazan glurate i Kina och
andra utvalda regioner i Asien. Sinorda har per dagen for
Prospektet skickat in en ansékan om godkannande av
linaprazan glurate i Kina och Sinorda férvantas erhélla
godkannande och lansera under senare delen av 2024.
Aven om Sinorda erhdller godkannande for linaprazan
glurate i Kina, finns en risk att lanseringen av linaprazan
glurate i Kina misslyckas helt eller delvis, vilket skulle
kunna fa en negativ inverkan pé Bolagets rykte och leda
till strategiska osékerhetsfaktorer fér Bolaget, eftersom
det finns en risk att intressenter kan komma att koppla
ihop Sinordas resultat med Bolagets forméga att lansera
sin lakemedelskandidat p& dvriga marknader.

Om né&gon av de ovannamnda riskerna skulle realiseras
skulle det, efter regulatoriskt godkédnnande, kunna
medfora lagre eller utebliven forsaljning av linaprazan
glurate, vilket skulle fa en vasentlig negativ inverkan pa
Bolagets forméaga att generera intakter i framtiden och
potentiellt tvinga Cinclus Pharma att upphéra med hela
eller delar av sin verksamhet.

Risker relaterade till kapacitet for marknadsféring,
forsaljning och distribution och/eller samarbeten
Cinclus Pharma planerar att kontraktera ut tillverkning,
paketering, etikettering, lagerféring, marknadsféring,
forsalining och distribution som en del av kommersiali-
seringen av linaprazan glurate och kommer att utvérdera
alternativ for kommersialiseringen. Bolagets avsikt ar att
utlicensiera eller ingd annan typ av partnerskap gallande
gemensam marknadsforing av linaprazan glurate pa
samtliga relevanta marknader varlden 6ver. Bolaget har
redan ingétt ett licensavtal med Sinorda for utveckling och
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kommersialisering av linaprazan glurate i Kina och andra
utvalda regioner i Asien. For mer information, se avsnittet
"Legala frdgor och kompletterande information — Vésentliga
avtal — Licensavtal med Sinorda’.

For det fall att Bolaget skulle valja att utveckla intern kapa-
citet for att sélja, marknadsféra och distribuera linaprazan
glurate, kommer det att krévas rekrytering av ytterligare
personal och inférande av nya processer och strategier
inom Bolaget, vilket sannolikt kommer att vara kostsamt
och tidskravande. Om det visar sig svart att attrahera
personal med relevant kompetens och erfarenhet och att
Bolagets anstrangningar inte lyckas kan det f& en vasent-
lig negativ inverkan pa Bolagets forméga att effektivt salja,
marknadsfora och distribuera sitt tilltankta ldkemedel och
pa sa satt generera intakter fran licenser, royalty och
annan kommersiell forsaljining av linaprazan glurate.

Beroende av licenstagare eller andra partners for att
hantera marknadsféring, forsaljining och distribution pé
en eller flera geografiska marknader medfér andra risker
for Bolaget. Bolagets licenstagare och andra partners
kanske inte tilldelar tillrackliga resurser eller pd annat vis ar
oférmagna eller ovilliga att fullfélja sina dtaganden. Om
denna risk realiseras skulle det, efter requlatoriskt godkan-
nande, kunna f& en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets
formaga att effektivt sélja, marknadsféra och distribuera
sitt framtida lakemedel och begransa Bolagets férmaga
att generera intékter fran licenser, royalty och annan
kommersiell forsaljning av linaprazan glurate. Bolaget
kanske inte kommer kunna ingé licens- eller samarbets-
avtal till forméanliga villkor. Sddana externa avtal kan
medfora att framtida intakter kan bli lagre an om Bolaget
skulle ha bedrivit denna verksamhet sjélva. Minskade
intakter och/eller 6kade kostnader kan ocksé leda till att
Bolaget tvingas upphora med hela eller delar av sin
verksamhet.

Arrangemang for forsaljining, marknadsféring och affarer
inom vardbranschen ar foremal for omfattande lagar och
forordningar i syfte att forebygga bedrageri, felaktigt
beteende, mutor och annat missbruk. For att férebygga
ett sddant missbruk foreskriver lagar och férordningar
restriktioner inom ett brett spektrum sdsom prissattning,
rabatter, marknadsféring och reklam, forsaljningsprovi-
sion, kundincitamentsprogram och andra afférsarrange-
mang samt dlagger insynskrav vid vardedverforingar
mellan aktiva inom vardbranschen. Cinclus Pharma har
det 6vergripande ansvaret att sékerstalla att underleveran-
torerna som Bolaget anlitar foljer gallande lagar, férord-
ningar och standarder. Cinclus Pharma skulle darfér kunna
tvingas avsatta betydande ekonomiska resurser for att
dtgarda overtradelser begdngna av underleverantorer
eller skydda sig mot pastddda overtradelser som involve-
rar underleverantorer. Det &r inte alltid majligt att identi-
fiera och hindra felaktigt beteende hos externa parter och
det ar inte sékert att de forsiktighetsatgarder som Cinclus
Pharma vidtar for att upptacka och forhindra en sddan
aktivitet ar verkningsfulla for att kontrollera forluster eller
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risker som varit okanda eller inte hanterats eller for att
skydda Cinclus Pharma mot myndigheters utredningar
eller rattsprocesser orsakade av partners eller licenstaga-
res brister att félja dessa lagar eller férordningar. Om
Bolaget inte har framgéng med dessa dtgarder eller ratts-
processer kan det leda till betydande kostnader, daribland
i form av boter och andra sanktioner och paverka dess
resultat och kassaflode negativt, samt leda till skada pé
Bolagets anseende.

En underleverantors bristande efterlevnad kan aven fa
en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets varumarke
och anseende. Om Bolagets underleverantorer inte
foljer kraven fran relevanta myndigheter, daribland
licenskrav och god tillverkningssed, kan det leda till
inspektionsanmarkningar vilket i sin tur kan leda till nya
krav p& produktionen, klagomal och aterkallanden,
indraget tillverkningstillstdnd, regulatoriska atgarder
angaende det regulatoriska godkannandet och andra
ingripanden, vilket i sin tur p&verkar tillgadng pa och dist-
ribution av produkter.

Risker relaterade till CMC och utkontraktering till
CMO:er/CDMO:er

Tillverkning av en lakemedelsprodukt inkluderar produk-
tion, kvalitetskontroll och stabilitetsstudier av den aktiva
lakemedelssubstansen och dess formulering, till exempel-
vis kapslar eller tabletter, och avser bade produktion till
kliniska studier samt till kommersiell forséljning. Sddana
tillverkningsaktiviteter kan laggas ut pa externa kontrakts-
tillverkningsorganisationer ("CMO:er”) eller kontrakts-
utvecklings- och tillverkningsorganisationer ("CDMO:er").
Cinclus Pharma har kontrakt med globala CDMO:er som
ska tillhandahélla provningslakemedlet, det vill séga den
formulering som anvands vid genomférandet av kliniska
studier, som ska anvandas i fas lll-studieprogrammet.
Diskussioner och forberedelser fér kommersiell produk-
tion pagar for narvarande, avseende bade lakemedels-
substansen och den tilltankta lakemedelsprodukten.

Att kontraktera ut produktionen av linaprazan glurate
medfor att Bolaget blir beroende av den CMO/CDMO
som anlitas. Om anlitade CMO:er/CDMO:er inte uppnar
avtalad produktionsvolym kan det innebara att Bolaget
tvingas anlita fler CMO:er/CDMO:er eller byta ut en redan
anlitad CMO/CDMO. Stérningar i leverantérskedjan kan
aven uppsta till foljd av externa faktorer som krig,
pandemier och naturkatastrofer eller omstandigheter
sdsom insolvens eller strejk, vilket kan orsaka férseningar
eller till och med stoppa produktionen av linaprazan
glurate. Om ndgon av dessa risker skulle realiseras skulle
det kunna medféra dkade kostnader for att kontraktera
fler CMO:er/CDMOQ:er for att tillverka linaprazan glurate
och, efter regulatoriskt godkannande och kommersiali-
sering, minskade intakter for Bolaget.

Vidare ar tillverkning av ldkemedelsprodukter, inklusive
provningslakemedel, foremal for omfattande regula-
toriska krav, daribland prévning, kvalitetskontroll och
dokumentering. Eftersom Cinclus Pharmas ldkemedels-
kandidat innehéller kemiska ingredienser och till folid av
tillverkningsprocessens art &r aven Cinclus Pharma och dess
medarbetare, konsulter och CMO:er/CDMO:er féremal for
vissa sakerhetsrapporteringskrav, miljdlagar och andra krav
i samband med tillverkningen av linaprazan glurate. Om
né&gon av Cinclus Pharma eller dess medarbetare, konsulter
eller CMQO:er/CDMO:er skulle underléta att folja gallande
lagar och forordningar eller agera pa satt som anses oetiskt
eller p& annat vis i strid med interna riktlinjer, kan Bolaget bli
foremal for ett betydande ansvar, vilket kan leda till ovan-
tade merkostnader och skadat anseende.

Tillverkningsanlaggningarna ar foremal for regelbundna
inspektioner och méste godkannas och/eller registreras
av relevanta tillsynsmyndigheter. Darmed ar Cinclus
Pharma beroende av att Bolagets CMO:er/CDMO:er
hanterar kemi, tillverkning och kontroll (eng. Chemistry,
Manufacturing and Control, "CMC") pa ett korrekt satt.
Om Cinclus Pharmas befintliga eller framtida CMO:er/
CDMO:er inte tillverkar linaprazan glurate pa ett korrekt
satt kan en inspektion leda till att tillverkningen avbryts
och péverka produktférsorjning och distribution, vilket
kan hindra dessa fran att leverera de avtalade mangderna
av lakemedlet till Cinclus Pharma i ratt tid eller pé ett
kostnadseffektivt satt, vilket skulle kunna f& en vasentlig
negativ inverkan pa Cinclus Pharmas verksamhet, rorelse-
resultat, finansiella stallning och framtidsutsikter.

Bolaget och dess CMO:er/CDMO:er anvander farliga
amnen sdsom organiska I6sningsmedel i sin forskning,
utveckling och tillverkning. Bolaget kan inte fullstandigt
eliminera risken for oavsiktlig fororening eller skada fran
anvandning, lagring, hantering eller bortskaffande av
s&ddana amnen och kan darfér komma att hallas ansvarig
for eventuell olycka eller skada, vilket kan &verstiga even-
tuell forsakringstackning. Se avsnittet "— Risker relaterade
till att teckna och inneha lampliga forscikringsavtal” for
mer information.

Risker relaterade till Bolagets beroende av
nyckelmedarbetare och vissa grundare

Cinclus Pharma ar beroende av vissa nyckelmedarbetare,
bland annat Bolagets verkstallande direktor, finanschef,
medicinska chef kommersiella chef och operativa chef,
samt vissa av Bolagets grundare, bland andra Kjell
Andersson (som har en operativ roll i Bolaget) och

Peter Unge (som &r styrelseledamot och senior rédgivare
till Bolaget?), och Lennart Hansson (som &r styrelse-
ordférande). Tva av grundarna har varit delaktiga i
studier avseende GERD som genomforts av Astra och
AstraZeneca, daribland utvecklingen av andra ldkemedel
sdsom Losec® och Nexium® samt de inledande studierna

1) Per dagen for Prospektet har Peter Unge ett uppdrag som senior radgivare till Bolaget, med en omfattning om cirka 20 timmar per vecka. Konsultavtalet

mellan Peter Unge och Bolaget upphor att galla den 30 juni 2024.
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av linaprazan. Dessa personer besitter vardefulla kunska-
per for utvecklingen av linaprazan glurate. Se avsnittet
"Verksamhetsbeskrivning — Historik” for mer information.
Vidare har Bolaget ett erfaret och hangivet ledningsteam
med omfattande kunskaper om processen for regulato-
riskt godk&annande och erfarenhet av att ta lakemedel till
marknaden.

En eller flera av Cinclus Pharmas nyckelmedarbetare eller
grundare skulle kunna avsluta sin anstallning eller sitt
dtagande inom Bolaget. Eftersom Cinclus Pharma har ett
begransat antal anstallda (13 heltidsanstallda per 31 mars
2024) kan forlusten av en eller flera nyckelmedarbetare
eller grundare orsaka storningar i verksamheten, vilket
kan férsena eller hindra utvecklingen och kommersia-
liseringen av linaprazan glurate. Darmed kan forlusten

av ndgon av Cinclus Pharmas nyckelmedarbetare eller
grundare pa kort sikt leda till forlust av kompetens eller
resurser, och i sin tur orsaka forseningar i genomférandet
av Cinclus Pharmas kliniska studier och kommersialiserings-
strategi.

Vidare kan Cinclus Pharma komma att konkurrera med
andra bolag och organisationer i fréga om att rekrytera
personer till féretagsledningen, forskare och personal till
klinisk utveckling med relevanta kunskaper. Denna
konkurrens skulle kunna f& en vasentlig negativ inverkan
pa Cinclus Pharmas kunskapsniva och formaga att
genomfora sin affarsplan samt pa dess rorelseresultat.
For att behdlla samt attrahera nédvandig kompetens
skulle Bolaget kunna tvingas hoja l6nenivéerna for sin
personal for att vara en attraktiv arbetsgivare, vilket skulle
Oka Bolagets personalkostnader och i sin tur fa en vasent-
lig negativ inverkan pa dess rérelseresultat och kassafléde.
En 6kning av Bolagets personalkostnader for rékenskaps-
dret 2023 med tio procent skulle ha paverkat Bolagets
rorelseresultat med cirka 3,3 miljoner SEK.

Risker relaterade till IT-system, cybersakerhet och
bristande datalagring

Bolagets forméga att hantera sin verksamhet pd ett
effektivt och sakert satt &r beroende av sékerheten, till-
forlitligheten, funktionaliteten och underhdllet av dess
IT-system. Cinclus Pharmas forméga att effektivt och
sakert behandla data och att utféra andra uppgifter som
ar nodvandiga for verksamheten &r beroende av att
IT-systemen fungerar. Cinclus Pharma anvander i stor
utstrackning molnbaserade system, sdsom Microsoft 365.
Bolaget ar sarskilt beroende av saker lagring av och
&tkomst till den data som samlas in i dess prekliniska och
kliniska studier, daribland resultat, rapporter och annan
viktig information, samt information avseende Bolagets
immateriella rattigheter. Sddana data lagras i flera data-
baser inklusive men inte begransat till datahallar, Bolagets
IT-leverantorers redundanta servrar samt databaser som
hanteras av Bolagets CRO:er. Om sddana data skulle ga
forlorade kan Bolaget behéva géra om flera studier, helt
eller delvis, vilket skulle kunna leda till férseningar i den
nuvarande affarsplanen och hogre forsknings- och
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utvecklingskostnader eller administrationskostnader, vilket
skulle kunna f& en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, rorelseresultat, kassafloéde och finansiella
stallning. Cinclus Pharma kan drabbas av avbrott eller
stérningar i sina IT-system, bland annat till foljd av intréng,
sabotage, datorvirus, programfel eller andra faktorer som
potentiellt kan gora att Bolaget inte kan utfora sin verk-
samhet som planerat under en viss tidsperiod. Eventuella
avbrott eller stérningar i Cinclus Pharmas IT-system skulle
ocksé kunna f& en vasentlig negativ inverkan pa Cinclus
Pharmas varumarke och anseende.

Vidare ar Cinclus Pharma beroende av tjanster och tekno-
logi frén externa parter for vissa delar av Bolagets verk-
samhet, till exempel dess kliniska studier. Cinclus Pharma
ar beroende av det faktum att underleverantérer som
anlitas for att genomfora kliniska provningar fér Bolagets
rakning, pa ett sakert satt kan hantera och lagra resultat,
rapporter och andra data fran studierna genom effektiva
och valfungerande IT-system och relaterade processer.
Komplikationer i programvara och hardvara, datorvirus,
hackerattacker och fysisk skada och andra avbrott kan
uppstad i sddana system, vilket ligger utanfor Bolagets
kontroll. Problem och avbrott i sédana IT-system skulle,
beroende pé deras omfattning och allvar, kunna fa en
vasentlig negativ inverkan pa Cinclus Pharmas verksam-
het, rorelseresultat, finansiella stallning samt varumarke
och anseende.

Brister i sakerhet, tillforlitlighet och liknande i Bolagets
IT-system kan leda till att Bolaget inte kan samla in, bevara
och skydda s&dana uppgifter pa ett korrekt satt. Arten av
Bolagets verksamhet (och i synnerhet dess behandling av
hélsouppgifter i samband med kliniska prévningar) inne-
bar att Bolaget kan bli féremal for strangare tillsyn och
sanktioner enligt GDPR, eftersom halsouppgifter enligt
GDPR klassificeras som en sarskild uppgiftskategori dar
behandlingen lyder under vissa strangare krav (se avsnit-
tet "— Risker relaterade till behandling av person- och
halsouppgifter”).

Risker relaterade till att teckna och inneha lampliga
forsakringsavtal

Cinclus Pharma har forsakringar som bland annat allman
ansvarsforsakring, VD- och styrelseansvarsforsakring, lake-
medelsproduktforsakring, forsakring for brott och data-
skydd, kriminalitetsforsakring, tjianstereseforsakring och
allriskforsakring. Cinclus Pharma kan emellertid drabbas
av ansprék som overstiger eller inte tacks av Bolagets
aktuella forsakringar. Bolaget kan till exempel héllas
ansvarigt for olyckor eller skador frén anvandning, lagring,
hantering eller bortskaffande av farliga &mnen i samband
med dess prekliniska och kliniska studier, vilket kan éver-
stiga Bolagets forsakringsskydd. Vidare kan Bolaget bli
foremal for produktansvar i samband med kliniska studier
samt tillverkning, marknadsféring och forsélining av lake-
medelsprodukter. Bland annat kan studiedeltagare och
patienter som deltar i kliniska prévningar eller andra som
kommer i kontakt med lakemedelskandidaten pa andra
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satt, drabbas av biverkningar eller skadas pé andra satt.
Bolagets produktansvarsférsakring skulle kunna ge oftill-
rackligt skydd i handelse av produktansvarsansprak mot
Bolaget. S&dana eventuella ansprdk som overstiger
Bolagets forsakringsskydd skulle kunna medféra kostna-
der for Bolaget. Alla oférsékrade forluster skulle kunna 4
en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets rorelseresultat,
kassafléde och finansiella stallining. S&dana ansprék
skulle ocksd kunna skada Cinclus Pharmas varumarke
och anseende.

Bolaget skulle kunna misslyckas med att erhélla eller
uppratthalla ett lampligt forsakringsskydd pa godtagbara
villkor i framtiden, vilket i sin tur skulle kunna skapa ett
behov eller en dnskan for Cinclus Pharma att bygga upp
en intern buffert for att tacka sadana risker, vilket skulle
paverka Bolagets finansiella stallning. Vidare skulle skada
som dsamkas Cinclus Pharma kunna leda till hogre forsak-
ringspremier, aven om den skulle omfattas av Bolagets
forsakringsskydd. Cinclus Pharma bedémer att dess
forsakringar ar lampliga mot bakgrund av de risker som
normalt ar forknippade med Bolagets verksamhet, men
om denna beddmning inte stdammer eller om Bolagets
forsakringspremier okar vasentligt skulle det kunna leda
till ekonomiska forluster eller 6kade kostnader for
Cinclus Pharma.

Risker relaterade till Cinclus Pharmas bransch
och marknader

Risker relaterade till konkurrens

Bioteknik- och I&kemedelsbranschen kannetecknas av
teknologi under snabb utveckling, intensiv konkurrens och
ett starkt fokus pa egenutvecklade och innovativa produk-
ter samt produktkandidater eller lakemedelskandidater.
Cinclus Pharmas konkurrenter har utvecklat, héller pd att
utveckla eller kan komma att utveckla produkter som
konkurrerar med linaprazan glurate. Alla produktkandidater
eller lakemedelskandidater som Bolaget framgangsrikt
utvecklar och kommersialiserar kommer att bli foremal
for konkurrens fran befintliga och framtida produkter for
behandling av svar eGERD (LA grad C/D) och H. pylori-
infektion i magsacken, eller andra évre gastrointestinala
sjukdomar for vilka Cinclus Pharma kan forsoka utveckla
produkter. Bolagets konkurrenter ar framst andra lake-
medelsbolag, bioteknikbolag och biofarmabolag.

Cinclus Pharma kan bli foremal for konkurrens av bade
lakemedelsbolag som utvecklar protonpumpshammare
("PPI:s"), sésom omeprazol, esomeprazol och lansopra-
zol, och lakemedelsbolag som utvecklar forsta generatio-
nens PCAB:s, sésom vonoprazan. Cinclus Pharmas
malsattning ar att lansera nasta generations PCAB genom
linaprazan glurate.

Andra lakemedelsbolag kan ha storre ekonomiska
resurser och/eller kapacitet inom exempelvis forskning
och utveckling, kontakter med tillsynsmyndigheter, rekry-
tering av patienter samt marknadsféring an Cinclus
Pharma. Darmed kan dessa konkurrenter komma att

utveckla produkter snabbare och/eller mer effektivt,
antingen med metoder som liknar Cinclus Pharmas eller
med andra metoder. Produkterna kan eventuellt vara
kliniskt forbattrade eller pa annat vis uppna bredare mark-
nadsacceptans. Denna risk ar sarskilt pataglig i forhallande
till konkurrenter som redan har lanserat eller kan komma
att lansera sina produkter pd marknaden innan linaprazan
glurate potentiellt lanseras. Aven om marknaden for
PCAB:s bedéms vara stor finns det en risk att konkurren-
ter, som lanserar sina lakemedelskandidater fore det att
Cinclus Pharma potentiellt erhéller godkannande for
linaprazan glurate, har mojlighet att borja sakra stabila
intaktsstrommar och finansiella resurser for att ytterligare
starka sina positioner p& marknaden och kan aven f3 ett
forspréng i att bygga marknadsandelar och en kundbas.
Bolaget kommer ocksé att konkurrensutsattas i fréga om att
etablera studiekliniker, rekrytera patienter till kliniska prov-
ningar och identifiera och inlicensiera nya produktkandi-
dater eller lakemedelskandidater. Mindre eller nystartade
bolag kan ocksa visa sig bli betydelsefulla konkurrenter,
sarskilt genom samarbetsarrangemang med stora och
etablerade bolag. Om n&gon av ovannamnda risker
relaterade till konkurrens skulle realiseras skulle Bolagets
produkt kunna bli mindre konkurrenskraftig och begrénsa
Bolagets formaga att generera intakter fran licenser,
royalty och annan kommersiell férsaljning av linaprazan
glurate, vilket skulle kunna innebara att Bolagets framtida
intakter blir lagre an forvantat eller uteblir och potentiellt
tvinga Cinclus Pharma att upphtra med hela eller delar
av sin verksamhet.

Risker relaterade till makroekonomiska faktorer
Bolagets verksamhet pé&verkas av makroekonomiska
faktorer utanfér Bolagets kontroll, sdsom tillgdng och
efterfrdgan, inflation, deflation och ranteférandringar
samt volatilitet i investerarnas efterfrdgan. En ekonomisk
nedgéng skulle exempelvis kunna leda till brist pa likviditet
pa kapitalmarknaden och paverka Bolagets forméga att
vid behov anskaffa ytterligare kapital eller till godtagbara
finansiella villkor, vilket skulle kunna péverka Cinclus Pharmas
forméaga att finansiera sin fortsatta verksamhet, inklusive
planerna pa kommersialisering av linaprazan glurate.

En ekonomisk nedgdng skulle ocksd kunna satta press pa
betalande parter i varden, daribland myndigheter, forsék-
ringsbolag och sjukhus, och leda till en l&gre vilja att
betala for lakemedelsprodukter, vilket skulle kunna fa en
negativ inverkan pé Bolagets verksamhet, finansiella stall-
ning och framtida vinster, om dess lakemedelskandidat
erhdller regulatoriskt godk&nnande och kommersialiseras.
En svag eller nedatgéende ekonomi skulle ocksé kunna
bromsa Bolagets leverantérer och eventuellt leda till
stérningar i leverantérskedjan. Under de senaste dren

har en rad handelser intréffat, vars ldngsiktiga effekter
fortfarande ar osékra, daribland pandemiutbrott, politisk
instabilitet och konflikter mellan storre lander som skapat
eskalerande handelsrestriktioner och motatgarder. Om
négon av ovannamnda risker realiseras skulle det kunna
skada Bolagets verksamhet och det &r inte sékert att
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Bolaget fullt ut kan férutse vilken slags negativ inverkan
det framtida ekonomiska klimatet, makroekonomiska
handelser och forhallandena pa finansmarknaden skulle
kunna fa pd Bolagets verksamhet.

Cinclus Pharma ar ocksé exponerat for risker relaterade fill
politisk instabilitet, sésom Rysslands invasion av Ukraina.
Historiskt sett har Bolaget varit verksamt i regionen
genom en klinisk studie i Ukraina och dess grannlander.
Till foljd av Rysslands invasion av Ukraina fick Bolaget
allokera resurser till kliniker i andra lander for att fortsatta
patientrekryteringen, vilket forsenade fas Il-studien. Fram-
over ar det inte sakert att Bolaget kan bedriva verksamhet
eller rekrytera forsokspersoner till sina studier i denna
region. Politisk osékerhet och instabilitet kan, liksom var
fallet med Ukraina, leda till att en studie stalls in eller
forsenas, och kan gora att Bolaget méaste anlita fler kliniker
for att fa tillrackligt ménga rekryterade patienter i studi-
erna. Studier som férsenas eller inte genomfors fram-
gangsrikt eller behov av att utdka antalet studiekliniker
kan leda till hdgre forsknings- och utvecklingskostnader
for Bolaget, vilket kan fa en vasentlig negativ inverkan pa
Cinclus Pharmas verksamhet, rérelseresultat, kassaflode
och finansiella stallning. Om en sédan flytt dessutom
innebar att Cinclus Pharma méaste genomfora framtida
kliniska studier i lander eller regioner dar Bolaget tidigare
inte varit verksamt kan Bolaget behéva anpassa sig till nya
regelverk och regulatoriska landskap, vilket skulle kunna
krava betydande ytterligare tid och resurser.

Risker relaterade till forandringar av lagar,
forordningar samt myndigheters tolkningar

och praxis

Lakemedelsbranschen péverkas kraftigt av lagar och
forordningar i frdga om alla delar av en ldkemedels-
produkts livscykel, sésom godkannandeprocesser, kvali-
tetssakring och dokumentationskrav. Utvecklingen och
lanseringen av nya lakemedelsprodukter ar foremal for
allt hardare krav, bland annat nar det galler utvardering
av medicinsk teknik (eng. Health Technology Assessment,
HTA) och beslut om erséattning, beviskrav, potentiella risk-
delningsavtal och inflytande fran viktiga opinionsbildare
(eng. key opinion leaders, "KOL:s") och lakare. Over tid
kan ny lagstiftning inféras som kan andra det regelverk
som nu styr prekliniska och kliniska studier, regulatoriska
godkannanden, 6vervakning efter lansering samt
produktion och marknadsféring av reglerade produkter.
Respektive lands regering maste balansera intresse-
konflikterna mellan att sanka vardkostnaderna och ge
incitament till Iskemedelsbranschen att utveckla nya
lakemedelsprodukter och behandlingar mot sjukdomar
dar det finns medicinska behov. Vidare kan férordningar
fran tillsynsmyndigheter och deras vagledning revideras
eller omtolkas mot bakgrund av nya vetenskapliga ron,
pa satt som kan f& en vasentlig negativ inverkan pa
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lakemedelsbolags verksamhet. Sddana foréandringar, revi-
deringar eller omtolkningar kan leda till ytterligare krav pa
prekliniska och kliniska studier, forandringar av produk-
tionsmetoder och system fér sékerhetsévervakning av
l&kemedel (farmakovigilans) samt 6kade dokumenta-
tionskrav. Forandringar i lagar och férordningar for
lakemedelsprodukter, sdval i USA, EU som pé andra rele-
vanta marknader, i kombination med féréndringar i praxis
och tolkningar gjorda av relevanta myndigheter, kan leda
till hogre forsknings- och utvecklingskostnader och f& en
vasentlig negativ inverkan p& Cinclus Pharmas verksam-
het, rorelseresultat, kassaflode och finansiella stallning.

Europeiska kommissionen offentliggjorde i april 2023

ett forslag till ny lakemedelslagstiftning. Syftet med den
nya foreslagna lagstiftningen ar att sakra tillgangen till
lakemedel till rimliga priser for patienter, tillgodose oupp-
fyllda medicinska behov samt stodja konkurrenskraft och
innovation. | forslaget ingér en forandring av systemet for
dataskydd samt incitament for sarlakemedel och pedia-
triska lakemedel och kan f& en negativ inverkan pé skydd
och incitament som for nérvarande &r forknippade med
utveckling av innovativa lakemedel.) Vidare ska ett system
inforas for gemensamma kliniska granskningar péa EU niva
for lakemedel godkanda genom det centraliserade forfa-
randet genom férordning (EU) 2021/2282 om utvardering
av medicinsk teknik. Systemet kommer att inféras stegvis
med bérjan under 2025.2 Aven om syftet med férord-
ningen &r att undvika dubbelarbete och sakra tidig
tillgdng for patienter, finns det en risk att lakemedels-
utvecklare stalls infor svarigheter med att navigera
genom EU:s och nationella processer, vilket kan leda till
dubbelarbete. Om denna risk realiseras kan det leda till
forseningar i marknadstilltradet samt hogre forsknings-
och utvecklingskostnader.

Vidare ar prissattningen av lakemedelsprodukter nastan
enbart en fradga for nationell lagstiftning och politik, nar
det galler prissattningsmekanismer, prissattningsnivaer for
nya produkter och informationsplikt. Se avsnittet "— Risker
relaterade till marknadsacceptans och prissdttning av
linaprazan glurate” fér mer information.

Legalarisker

Risker relaterade till att erhalla och bibehalla
relevanta registreringar och godkannanden fran
tillsynsmyndigheter

Innan marknadsforing maste en ldkemedelsprodukt
utvarderas genom omfattande regulatoriska forfaranden
och godkannas av exempelvis den amerikanska livsmedels-
och lakemedelsmyndigheten (eng. Food and Drug
Administration, "FDA"), den Europeiska kommissionen
baserat pa ett positivt yttrande fran den europeiska lake-
medelsmyndigheten (eng. European Medicines Agency,
"EMA") eller andra tillsynsmyndigheter pa relevanta

1) Baserat pa nuvarande lagstiftning under omarbetning inom EU. Enligt ett forslag fran EU-kommissionen kan dataexklusivitetsperioden inom EU komma
att reduceras med upp till tvé ar, sdvida inte lakemedlet inom viss tid lanseras i samtliga EU-lander dar marknadsgodkannande finns. For mer information,
se forslag till Europaparlamentets och radets direktiv om unionsregler for humanlakemedel och om upphévande av direktiv 2001/83/EG och direktiv
2009/35/EG, https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/HTML/?uri=CELEX:52023PC0192.

2) Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2021/2282 av den 15 december 2021 om utvardering av medicinsk teknik och om andring av direktiv

2011/24/EU.
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marknader. Godkannandeférfarandet ar tidskréavande
och inkluderar krav avseende ldkemed|ets kvalitet, tillverk-
ning, prekliniska och kliniska belédgg, produktinformation
inklusive méarkning, riskhantering och farmakovigilans
(upptackt, utvardering, forstaelse och forhindrande av
biverkningar eller andra ldkemedelsrelaterade problem).
De regulatoriska forfarandena har vanligen faststéllda
tidsramar, men det finns alltid risk for forseningar. Myndig-
heterna &r inte bundna av de r&d de ger under utveck-
lingsprocessen och kan revidera sina bedémningar mot
bakgrund av nya vetenskapliga beldgg, vilket kan leda
till forseningar och hogre forsknings- och utvecklings-
kostnader till folid av nédvandiga férandringar av Bola-
gets studier. Tillsynsmyndigheter kan géra en annan tolk-
ning an Cinclus Pharma av den data som lamnats in for
granskning. Den data som samlats in vid kliniska studier
kan vidare vara otillracklig for att stodja ett regulatoriskt
godkannande. Cinclus Pharma och/eller dess potentiella
licenstagare avser att ansdka om godkannande frdn FDA
och den Europeiska kommissionen. For ¢vriga varlden
kan befintliga och potentiella licenstagare ocksa ansdka
om godkannande frén andra tillsynsmyndigheter pa
relevanta marknader. Dessa myndigheter kan géra andra
beddmningar i frdga om bland annat behovet av ytter-
ligare studier. Om nodvandiga godkannanden, licenser
eller registreringar inte erhdlls skulle det kunna fa en
vasentlig negativ inverkan pa Bolagets aktuella kommer-
sialiseringsstrategi och tidsram samt begransa dess
formdaga att pabodrja forsaljiningen av linaprazan glurate
och potentiellt tvinga Cinclus Pharma att upphéra med
hela eller delar av sin verksamhet.

Nar en produkt har godkants méste vissa regulatoriska
krav uppfyllas for att bibehéalla det regulatoriska
godkannandet. Lakemedelsprodukter som distribueras
eller tillverkas i enlighet med ett godk&nnande fran FDA
eller den Europeiska kommissionen &r foremal for omfat-
tande och standigt uppdaterade regler pa flera omraden,
till exempel krav avseende farmakovigilans med bland
annat rapportering om biverkningar och periodiskt ater-
kommande sakerhetsrapportering, regulatorisk livscykel-
hantering inklusive variationer av det regulatoriska
godkannandet och férnyandet av det, serialisering,
produktprovtagning och distribution, marknadsféring och
reklam. Biverkningar som inte har identifierats under de
kliniska studierna kan komma att upptéckas under den
kommersiella anvandningen efter godkdnnandet. Om det
uppstar brister i efterlevnaden av regulatoriska krav eller
om det finns andra problem som ror patientsakerheten
med Idkemedlet kan relevant behorig myndighet vidta
regulatoriska atgarder, inklusive men inte begransat till
terkallande eller indragning av det regulatoriska god-
kannandet eller andra begransningar (till exempel infora
en kontraindikation, begréansningar av den medicinska
indikationen, riskhanteringsétgarder eller krdva komplet-
terande studier). Den relevanta myndigheten kan ocksa
besluta att aterkalla lakemedlet, eller specifika partier, fran
marknaden och utdéma civilrattsliga eller straffrattsliga
pafolider eller administrativa boter.

En eventuell inspektion eller myndighetsutredning av
pastadda dvertradelser av lagar och férordningar

skulle kunna innebara att Cinclus Pharma maste allokera
betydande tid och resurser som en reaktion. Sddana
inspektioner eller utredningar skulle &ven kunna generera
negativ publicitet. Behoriga tillsynsmyndigheter har
omfattande majligheter att vidta verkstallighetsétgarder
och om Cinclus Pharma eller dess samarbetspartners inte
uppfyller tillampliga regulatoriska krav kan exempelvis,
utover ovan nédmnda handelser, boter utdomas, och
kommersialiseringen av linaprazan glurate kan férsenas
och forsknings- och utvecklingskostnaderna oka, vilket
kan f& en negativ inverkan p& Cinclus Pharmas verksam-
het, rorelseresultat, kassaflode, finansiella stéllning och
framtidsutsikter.

Lakemedelsmarknaden &r strikt reglerad och lagar och
forordningar, samt relevanta tillsynsmyndigheters och
andra myndigheters praxis och tolkningar av sddana lagar
och férordningar, kan férandras éver tid, vilket kan leda till
att Bolaget inte kan bibehélla eller erhalla nédvandiga
registreringar och godkannanden. Vidare skulle nationella
och internationella tillsynsmyndigheter kunna stoppa eller
forsena utvecklingen av en viss lakemedelsprodukt utifrén
nya data eller ny vetenskaplig information och skulle
ocksd, temporart eller p& obestamd tid, kunna aterkalla
en lakemedelsprodukt fran marknaden efter godkannande
om de ansag att folkhalsan hotades.

Risker relaterade till misslyckande att skydda
befintliga och framtida immateriella rattigheter
Eftersom karnan i Cinclus Pharmas verksamhet och
kompetens utgors av forskning och utveckling av lake-
medel ar Bolagets kommersiella framgéng beroende av
dess formaga att skydda befintliga och framtida immate-
riella rattigheter mot externa parter som utmanar dessa
samt att framgangsrikt havda dessa rattigheter gentemot
externa parter. Bolagets immateriella rattigheter skyddas
framst genom beviljade patent, patentansékningar samt
utfardandet av kompletterande skyddscertifikat.

Patentpositionen for bolag som bedriver verksamhet i
lakemedels- och biomedicinsektorerna kan vara mycket
osaker och innefatta komplexa rattsliga, vetenskapliga
och faktabaserade fragor for vilka betydelsefulla rattsliga
principer inte ar fastslagna. Foljaktligen kan Bolaget inte
forutse huruvida pastdenden godtas i Bolagets pagéende
ansokningar, omfattningen av sddana godtagbara pasta-
enden, utgédngen i Bolagets befintliga patentansokningar
eller mojligheten att skydda Bolagets befintliga och fram-
tida patent. Dessutom, nar ett patent val ar beviljat kan
det, under en viss period efter beviljande eller godkan-
nande, forbli 6ppet for dverklagande, ingripande, férnyad
undersokning, granskning efter beviljande, inter partes-
granskning, upphavande eller stdmning i domstol eller
patentmyndighet eller liknande férfaranden. Under den
perioden kan externa parter lagga fram invandningar
mot det initiala beviljandet. Sddana forfaranden kan

pagéd under en 1&ng tid och ett negativt beslut i sédana
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forfaranden skulle kunna minska omfattningen av de
pastaenden som tidigare godtagits men sedermera
bestrids pé detta satt eller leda till att Bolagets patent blir
helt eller delvis ogiltiga, vilket skulle kunna géra det
mojligt for externa parter att kommersialisera Bolagets
lékemedel eller teknologi eller konkurrera direkt med
Bolaget utan att Bolaget erhéller ndgon ersattning.

Patent beviljas enbart for en begrénsad tidsperiod och
linaprazan glurate skulle kunna kopieras av externa

parter efter att patentens giltighetstid har 6pt ut, vilket
kan paverka forsaljiningen av Bolagets eget lakemedel.
Vidare ar det inte sakert att de patent som Bolaget inne-
har medger tillrackligt skydd for att hindra andra fran att
anvanda Bolagets teknologi eller fran att utveckla konkur-
rerande produkter eller teknologi. Om ndgon av dessa
risker skulle realiseras kan det f& en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets framtida intakter, rorelseresultat och
finansiella stallning. P& vissa marknader och i vissa jurisdik-
tioner kan Bolaget ocksa tvingas att licensiera sina patent
pa villkor som inte anses gynnsamma. Ny eller andrad
lagstiftning eller &ndringar i myndigheternas tolkning av
sadan lagstiftning och praxis i forhallande dartill kan ocksa
f& en negativ inverkan pa patentskyddet (inklusive skydd
genom kompletterande skyddscertifikat), som kan minska
vardet pa Bolagets immateriella rattigheter.

| EU tradde ett nytt enhetligt patentsystem i kraft den
1juni 2023, vilket har en betydande inverkan pa europeiska
patent, inklusive de som beviljades innan det nya systemet
infordes. Enligt det nya systemet kan europeiska patent-
sokande, nar de beviljas ett europeiskt patent, valja att
patentet ska bli ett enhetligt patent i de EU-medlems-
stater som deltar i det nya systemet, vilket kommer att
omfattas av jurisdiktionen fér en ny enhetlig patent-
domstol ("UPC"). Eftersom UPC &r ett nytt domstols-
system finns det begransat med prejudikat frdn denna
domstol, vilket 6kar osékerheten i eventuella tvister.

For patent som beviljats fore implementeringen av UPC,
samt for patent som beviljas under en 6évergdngsperiod
pa dtminstone sju &r frdn implementeringen av UPC,
kommer det finnas en mojlighet att avtala bort UPC:s
behorighet och kvarst& som nationella patent i de
EU-medlemsstater som deltar i UPC. Patent som forblir
under UPC:s jurisdiktion kommer potentiellt att vara
srbara for ett enda UPC-baserat upphavande som, om
det lyckas, kan ogiltigférklara patentet i alla EU-medlems-
stater som har undertecknat UPC. Det gar inte att forutse
vilken inverkan det nya patentsystemet kan komma att f&
pa Bolagets majligheter att hélla konkurrenter borta fr&n
den europeiska marknaden.

Bolaget ar ocksé beroende av skydd av know-how och
affarshemligheter. Till skillnad fran patent och 6vriga
immateriella rattigheter skyddas inte know-how och
affarshemligheter av exklusiva rattigheter genom registre-
ring eller liknande. Otillatet réjande eller anvandning av
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Bolagets know-how och affarshemligheter skulle kunna
gora det omojligt att fa patent, eller skulle kunna franta
Bolaget konkurrensférdelar, vilket skulle kunna f& en
vasentlig negativ inverkan pé Bolagets framtida verksam-
het, rorelseresultat och finansiella stalining. Att driva
frdgan om att en extern part illegalt har kommit Gver och
anvander ndgra av Bolagets affarshemligheter ar kost-
samt och tidskréavande, och utfallet ar svért att forutse.
Om Bolaget inte lyckas skydda affarshemligheterna kring
linaprazan glurate kan externa parter anvanda Bolagets
egen information, vilket skulle férsamra Bolagets formaga
att konkurrera pd marknaden och ha en negativ inverkan
pa dess formaga att generera intakter och uppné lénsam-
het. Darutover kan externa parter fa patent som skulle
kunna begrénsa eller paverka Bolagets frinet att bedriva
verksamhet i vissa jurisdiktioner.

Risker relaterade till krav gallande immateriella
rattigheter eller pastadda intrang i tredje parters
patent eller andra immateriella rattigheter

Om Bolagets patent skulle bestridas av tredje part kan det
leda till att patent forklaras ogiltiga av en patentdomstol.
Annan part skulle kunna géra gallande uppfinnarréatt till
Bolagets innovationer, vilket skulle kunna resultera i en
osakerhet gallande &gandet av Bolagets uppfinningar.
Bolaget skulle oavsiktligt kunna goéra intrdng i immateriella
rattigheter som innehas av tredje parter eller felaktigt
pastas gora sddant intrdng, vilket i bada fallen skulle
medfora betydande rattskostnader och kunna orsaka
skador pa Bolagets anseende. P4 motsatt satt skulle
externa parter, avsiktligt eller oavsiktligt, kunna géra
intrdng i Bolagets patent eller 6vriga immateriella rattig-
heter. Utover att patentintrdng eller tvister om immate-
riella rattigheter ar tidskravande och darmed kan orsaka
storningar i Bolagets verksamhet kan det ocksd medfora
betydande rattskostnader avseende forsvaret av Bolagets
immateriella rattigheter.

Om Bolaget inte lyckas forsvara sig mot sddana pastaen-
den kan Bolaget behdva betala skadestand, vilket kan fa
en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets rorelseresultat
och finansiella stallning. Bolaget skulle vidare kunna
forlora vardefulla immateriella rattigheter, sdsom exklusiv
aganderatt eller vardefulla immateriella réattigheter eller
ratten att havda dessa rattigheter mot externa parter
som marknadsfor konkurrerande produkter. Aven om
Bolaget har framgang med att anfora eller forsvara
sddana pastdenden kan en tvist leda till betydande
kostnader och utgora ett distraktionsmoment for
ledningen och 6vriga medarbetare, vilket kan f& en
vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
rorelseresultat, kassaflode och finansiella stallning.
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Risker relaterade till rattsliga och

administrativa forfaranden och efterlevnad

av lagar och férordningar

Fran tid till annan kan Cinclus Pharma bli foremal for
tvister och klagomél frén sina kunder, medarbetare eller
externa parter med bland annat pdstdenden om Gvertra-
delser av konkurrenslagar, arbetslagar, konsumentskydds-
lagar eller olika medicinska regulatoriska skyldigheter.
S&dana forfaranden kan omfatta pdstddda overtradelser
av immateriella rattigheter, giltighet for vissa patent eller
overklagande av tillsynsmyndigheters beslut. Tvister kan
ocksé uppstéd i framtiden om kunderna skulle havda att
linaprazan glurate &r bristfalligt, inadekvat eller ineffektivt,
och inte uppfyller den kvalitetsnivd som kunden forvantar
sig. Cinclus Pharma ansvarar ocksa for eventuella skador
forknippade med den lakemedelskandidat som &r foremal
for Bolagets kliniska studier. Tvister avseende ersattnings-
ansvar for Cinclus Pharma kan ocksé uppstd om Cinclus
Pharma avslutar ett underleverantors- eller samarbets-
avtal. Vidare kan Cinclus Pharma paverkas negativt av
pagdende eller framtida tvister avseende prissattning och
ersattning for sina produkter samt dess verksamhet och
immateriella rattigheter.

Oavsett sakforhallanden och slutlig utgang av en tvist
riskerar Cinclus Pharma att &dra sig betydande kostnader.
Dessutom kan réattsliga och administrativa forfaranden
leda till negativ publicitet, vilket ocksé kan skada Cinclus
Pharmas varumarke och anseende, oavsett utgadngen av
forfarandena. | handelse av rattsliga och administrativa
forfaranden kommer hanteringen av sddana tvister och
ansprak att vara tidskravande for Bolaget och dess
ledning. Det kan ocksa vara svart att forutse risken med
och magjligt utfall av sddana forfaranden, och de kan vara
ogynnsamma for Cinclus Pharma. Rattsliga och adminis-
trativa forfaranden skulle darmed kunna fa en vasentlig
negativ inverkan péa Cinclus Pharmas verksamhet, rorelse-
resultat och finansiella stalining. Andrade tolkningar av
de lagar och férordningar som Bolaget omfattas av eller
rattsliga standarder i en eller flera av de jurisdiktioner

i vilka Cinclus Pharma ar verksamt kan 6ka Bolagets
ansvarsexponering.

Lakemedelsmarknaden &r strikt reglerad for att minimera
risken for illegala handlingar och korruption. N&r Bolagets
verksamhet utvecklas och om linaprazan glurate kommer-
sialiseras kan Bolagets kostnader for att sékerstalla
efterlevnad med géllande lagar och férordningar 6ka.
Bolaget skulle kunna komma att utredas eller dlaggas
sanktioner for handlingar som bedéms som olampliga
eller illegala, och kan &dra sig rattsliga eller andra kost-
nader for att forsvara sig mot sédana anklagelser, vilket
skulle kunna f& en vasentlig negativ inverkan pa Cinclus
Pharmas verksamhet, rorelseresultat, kassafldde och
finansiella stallning. Ny eller &ndrad lagstiftning eller
andringar i myndigheternas tolkning av sddan lagstiftning
och praxis i forhallande dértill kan vidare f& en negativ
inverkan pd Bolagets verksamhet, rorelseintakter, finan-
siella position och framtidsutsikter. Om Cinclus Pharma

skulle misslyckas med att folja tillampliga lagar och regler,
daribland regler som kommer att gélla for Cinclus Pharma
nér Bolaget blir borsnoterat, sdsom EU:s marknadsmiss-
bruksforordning ("MAR”), kan det medféra begransningar
i Bolagets verksamhet, tkade rorelsekostnader, viten eller
andra péafoljder. Till exempel kan sanktionsavgifter for juri-
diska personers ¢vertradelser av MAR uppga till maximalt
15 miljoner euro, 15 procent av den totala drsomsattningen
eller tre ganger vinsten/underlaten forlust. Aven om en
utredning eller ett forfarande inte leder till ndgon pafoljd
eller om péfoliden mot Bolaget eller dess medarbetare
frén en tillsynsmyndighet ar ett lgt belopp skulle den
negativa publiciteten i samband med en sddan utredning,
forfarande eller dlaggande av dessa péfolider kunna
skada Cinclus Pharmas varumarke och rykte. For ett
lakemedelsbolag med endast en lakemedelskandidat
under utveckling ar studieresultat avseende denna lake-
medelskandidat av sarskild betydelse, och eventuella
informationslackage avseende Bolagets studier avseende
linaprazan glurate skulle darmed kunna f& en stor paver-
kan pé Bolaget.

Cinclus Pharmas schweiziska dotterbolag, Cinclus Pharma
AG, var under dren 2020-2022, involverat i en numera
avslutad tvist med sin licenspartner, Sinorda. Cinclus
Pharma sa upp licensavtalet med Sinorda pa grund av ett
pastatt vasentligt avtalsbrott frén Sinordas sida. Sinorda
pastod & sin sida att uppsagningen utgjorde ett vasentligt
dsidosattande av licensavtalet och sa i sin tur upp licens-
avtalet samt dberopade en option i licensavtalet. Darefter
havde Cinclus Pharma licensavtalet pa grund av ett senare
intraffat pastatt vasentligt avtalsbrott frén Sinordas sida.
Vardera parten bestred den andra partens
uppsagning(ar). Den 22 augusti 2022 enades Cinclus
Pharma och Sinorda om att forlikas i tvisten och att
licensavtalet skulle forbli giltigt och i kraft, men att andra
licensavtalet i vissa avseenden. For mer information, se
avsnitten Legala fragor och kompletterande information —
Tvister — Tvist med Sinorda” och "Legala fragor och
kompletterande information — Vésentliga avtal — Licens-
avtal med Sinorda’.

Vidare &r Cinclus Pharma beroende av att dess med-
arbetare, leverantdrer och andra utomstdende foljer
gallande lagar och férordningar samt interna styr-
dokument, inklusive policyer, uppférandekoder och
ESG-aspekter (miljo, socialt ansvar och bolagsstyrning,
eng. Environmental, Social and Governance). Eventuella
oegentligheter kan bland annat omfatta bristande efter-
levnad av lagar och forordningar relaterade till penning-
tvatt, mutor, exportkontroll och handelssanktioner,
konkurrens, IFRS, redovisning och finansiell rapportering,
miljo, arbetsmiljo, affarsetik, ESG och likabehandling.
Bristande efterlevnad av tillampliga lagar, férordningar
och policyer skulle kunna péverka Cinclus Pharmas verk-
samhet och anseende negativt. Interna styrdokument,
inklusive policyer och uppférandekoder, kan visa sig vara
otillrackliga eller ineffektiva, i synnerhet i relation till risker
som inte helt eller tillrackligt kan identifieras eller forutses.
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Om Bolagets interna kontroller och andra atgarder for att
sakerstalla efterlevnad av lagar, férordningar, interna rikt-
linjer och policyer skulle vara otillrackliga eller ineffektiva
finns det en risk att Bolagets anseende skadas och/eller
dtal i handelse av en lagovertradelse. Dessutom kan
Bolaget behdva anslé betydande finansiella resurser for
att hantera arenden roérande bristande efterlevnad,
skydda sig mot péstddda dvertradelser, bli foremal for
sanktioner sdsom avgifter, boter, beslagtagande av
produkter, verksamhetsrestriktioner eller straffrattsliga
pafolider, och kan potentiellt tvingas upphora med hela
eller delar av sin verksamhet.

Risker relaterade till behandling av person-

och hélsouppgifter

Cinclus Pharma behandlar rutinméssigt person- och
hélsouppgifter, inklusive information om Bolagets
anstallda och, via sina CRO:er, patienter inskrivna i Bolagets
kliniska studier. Foljaktligen maste Cinclus Pharma félja
tillampliga lagar och andra férordningar avseende
dataskydd och sekretess i de jurisdiktioner dar Bolaget
bedriver verksamhet, daribland Europaparlamentets och
rédets forordning (EU) 2016/679 av den 27 april 2016 om
skydd for fysiska personer med avseende pd behandling
av personuppgifter och om det fria flodet av sddana
uppgifter (dataskyddsférordningen, "GDPR”). GDPR,
tillsammans med nationell lagstiftning, forordningar

och riktlinjer som styr behandlingen av personuppgifter,
stipulerar stranga bestammelser med avseende pa, och
begransningar av, insamling, anvandning, lagring, skydd,
spridande, 6verforing och behandling av personuppgifter.
Arten av Bolagets verksamhet (och i synnerhet dess
behandling av hélsouppgifter via dess CRO:er) kan vara
foremal for strangare bestammelser och sanktioner enligt
GDPR, eftersom halsouppgifter enligt GDPR klassificeras
som en sarskild uppgiftskategori dar behandlingen lyder
under vissa ytterligare krav.

En tillsynsmyndighet eller domstol skulle kunna komma
att finna att de dtgarder som har vidtagits av Cinclus
Pharma for att folja kraven i GDPR &r otillrackliga och att
Cinclus Pharma behandlar uppgifter pa ett olagligt satt.
Darutover skulle brister i sakerheten, tillforlitligheten,
funktionerna och underhallet av Bolagets IT-system kunna
resultera i att Bolaget inte pa ett korrekt satt kan samla in,
underhélla och skydda sddana uppgifter (se avsnittet "—
Risker relaterade till IT-system, cybersdkerhet och bristande
datalagring"), vilket dérmed leder till bristande efterlevnad
av GDPR. Vidare medfor GDPR krav pa strangare gransk-
ning av éverforing av personuppgifter frén bland annat
platser for kliniska studier inom EU till andra jurisdiktioner
som inte anses ha tillrackligt skydd for personuppgifter. Ett
eventuellt misslyckande av Cinclus Pharma, dess CRO:er
eller andra leverantérer att folja de strikta reglerna for
overforing av personuppgifter utanfor EU till sddana juris-
diktioner kan leda till inforandet av sanktioner mot Cinclus
Pharma eller sédana CRO:er eller uppdragstagare, vilket
kan f& en negativ inverkan pa Bolagets verksamhet.
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Att inte folja GDPR kan leda till administrativa béter

som totalt uppgar till 20 miljoner EUR eller 4 procent av
Bolagets arliga, globala omsattning, beroende pa vilket
belopp som ar det hogsta. | ndgot mindre allvarliga fall
av bristande efterlevnad kan de administrativa boterna
uppga till 10 miljoner EUR eller 2 procent av Bolagets
arliga, globala omsattning. Bristande efterlevnad kan
ocksa resultera i skador p& anseendet samt skadestands-
krav frdn enskilda personer och forelagganden fran till-
synsmyndigheter, vilket kan f& en vasentlig negativ inver-
kan pd Bolagets rorelseresultat och finansiella stallning.

Vidare kan vissa lagar géllande halsosekretess, anmalan
av personuppgiftsbrott, konsumentskydd, dataférord-
ningar och genetiska tester, sdsom lagen (2002:297)
om biobanker i halso- och sjukvéarden m.m., gélla direkt
for Bolagets verksamhet och/eller avseende verksam-
heten hos CRO:er eller andra samarbetspartner.
S&dana lagar kan medféra begransningar av Bolagets
och/eller CRO:ernas eller andra samarbetspartners
insamling, anvandning och spridning av enskilda
personers halsoinformation. | bredare bemarkelse kan
vissa dataforordningar inforas i framtiden (sdsom den
Europeiska kommissionens forslag till Europaparlamen-
tets och radets forordning om ett europeiskt halsodata-
omrade), som kan krava att Bolaget rojer eller tillgang-
liggor vissa halsouppgifter enligt villkor som kanske
inte &r gynnsamma eller kanske inte pa ett korrekt satt
(eller alls) skyddar eller uppratthéller dess immateriella
rattigheter gallande, eller sekretessen i, dessa uppgifter.
Dessutom kan patienter om vilka Bolaget, CRO:er eller
andra samarbetspartners far halsoinformation, samt de
leverantorer som delar denna information med Bola-
get, ha lagenliga eller avtalsmassiga rattigheter som
begransar Bolagets forméga att anvéanda och sprida
informationen.

Efterlevnad av sekretessrelaterade forpliktelser ar en
omfattande och tidskravande process. Bolaget kan
behdva avsatta betydande kapital och évriga resurser
for att sakerstélla en 16pande efterlevnad av sddana
forpliktelser. Pastdéenden om att Bolaget har krénkt privat-
personers ratt till sekretess eller har brustit i sina avtals-
massiga ataganden, aven om Bolaget inte befinns skyldigt,
kan vara kostsamma och tidskravande att forsvara sig
mot och kan ge negativ publicitet som skadar Bolagets
anseende.

Om Bolaget eller dess CRO:er eller andra leverantérer
inte lyckas (eller anses inte ha lyckats) folja tillampliga
lagar kan Bolaget, dess CRO:er eller andra uppdragsta-
gare bli foremal for en rad nationella verkstallighetsat-
garder eller tvister som skulle kunna paverka Bolagets,
dess CRO:ers eller uppdragstagares férmaga att
utveckla, kommersialisera och marknadsféra Bolagets
ldkemedel, eller skulle kunna 6ka kostnaderna betydligt
for att utveckla, kommersialisera och marknadsféra
Bolagets lakemedel.
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Samtliga ovanstdende faktorer skulle kunna f& en vasent-
lig negativ inverkan pd Bolagets anseende, verksamhet,
finansiella stallning, rorelseresultat, kassaflode och
framtidsutsikter, och kréva att Bolaget anslar betydande
resurser som annars skulle kunna anvandas pa andra satt
i verksamheten.

Risker relaterade till potentiella skatteskulder och
forandringar i skattelagstiftning

Bolagets verksamhet bedrivs i enlighet med Bolagets tolk-
ning av gallande skattelagstiftning, skatteavtal och andra
skatteforeskrifter samt stallningstaganden frén relevanta
myndigheter, sésom Skatteverket. Bolaget ar frén tid till
annan foremal for skatterevisioner, granskningar och
andringar av skattelagstiftningen, vilket kan f& en vasentlig
negativ inverkan pa Bolagets skattesituation. Darutéver ar
skattelagstiftningen komplex och kan bli foremal for olika
tolkningar. Foljaktligen skulle skatterevisioner kunna resul-
tera i att ytterligare skatter 1aggs pa eller att avdrag nekas,
till exempel med avseende pé tidigare foretagsforvary,
omorganisationer och koncerninterna éverféringar av
immateriella rattigheter och 6évriga tillgdngar, i synnerhet
i samband med varderingen av sddana tillgédngar, vilket
skulle kunna fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Eftersom lagar, avtal och 6évriga forordningar gallande
skatt, samt andra skattemassiga avgifter historiskt sett har
varit féremal for upprepade forandringar och justeringar
ar ytterligare forandringar att vanta i de jurisdiktioner dar
Cinclus Pharma bedriver verksamhet, eventuellt med
retroaktiv tillampning. Sddana forandringar skulle kunna
f& en vasentlig negativ inverkan pa Cinclus Pharmas
skattebelastning, samt dess resultat, finansiella stallning
och verksamhet.

Risker relaterade till skattemassiga
underskottsavdrag

Som ett resultat av att verksamheten har genererat forlus-
ter har Cinclus Pharma ackumulerat stora skattemassiga
underskott. En férandring av kontrollen som leder till att
det bestammande inflytandet over Cinclus Pharma andras
kan leda till en begransning (helt eller delvis) av formégan
att utnyttja sddana underskottsavdrag i framtiden. Forma-
gan att utnyttja underskottsavdrag i framtiden kan ocksa
paverkas negativt av framtida forandringar av tillampliga
lagar. Sddana begransningar och forandringar skulle
kunna fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Finansiella risker

Risker relaterade till ett negativt rorelseresultat och
fortsatt finansieringsbehov

Cinclus Pharma har sedan verksamheten startades redo-
visat ett negativt rorelseresultat och kassafloden fran verk-
samheten. Dessa forvantas forbli negativa till dess att
linaprazan glurate blir en godkénd och marknadsford

produkt. Bolagets forlust uppgick till 215,17 miljoner SEK
for rakenskapséret 2023. Samtliga av Cinclus Pharmas
forluster harror vasentligen fran kostnader som har
uppkommit i samband med utvecklingen av linaprazan
glurate samt frdn allmé&nna kostnader och administra-
tionskostnader hanforliga till Bolagets verksamhet. Cinclus
Pharma kommer dven fortsattningsvis att behova bety-
dande kapital for utveckling for att kunna g& vidare med
prekliniska och kliniska studier av linaprazan glurate i den
takt och omfattning som Bolaget anser &r i Bolagets och
dess aktieagares intresse.. Utvecklingen av linaprazan
glurate kommer att kréva betydande tid och resurser
innan Bolaget och/eller dess befintliga och potentiella
licenstagare kommer kunna anséka om eller erhdlla ndgra
regulatoriska godkannanden och borja generera intakter
fran licenser, royalty och annan kommersiell forsaljning av
linaprazan glurate. Bolaget forvantar sig att fortsatta &dra
sig forluster under en 6verskadlig framtid och forutser att
dessa forluster kommer att 6ka vasentligt nar Bolaget
fortsatter utvecklingen av och soker regulatoriskt
godkannande for, och potentiellt kommersialiserar
linaprazan glurate, samt nar Bolaget arbetar for att identi-
fiera, bedoma och utveckla ytterligare produkt- eller l&ke-
medelskandidater.

Aven om likviden frén Erbjudandet forvantas starka
Bolagets finansiella stéllning och att Bolaget beddmer att
likviden kommer att vara tillrécklig for att finansiera initie-
ring och slutférande av Studie 1a och 1b eGERD &r det inte
sakert att likviden fran Erbjudandet kommer att vara till-
racklig for att fortsatta forberedelserna av, initieringen och
genomférandet av Studie 1a och 1o eGERD om kostna-
derna for Studie 1a och 1b eGERD visar sig vara hogre an
forvantat, om studier forsenas eller om leverantérer inte
lyckas tillverka lakemedlet till ratt kvalitetsstandard.

Vidare kommer Cinclus Pharma &ven att vara i behov av
ytterligare finansiering for att framgangsrikt lansera och
kommersialisera linaprazan glurate, finansiera Studie 2a
och 2b eGERD och fér att kunna vidareutveckla linaprazan
glurate i relation till andra medicinska indikationer an
eGERD, exempelvis en kombinationsbehandling av H.
pylori-infektion med endast ett antibiotikum. Badde omfatt-
ningen av och tidpunkten for Cinclus Pharmas framtida
kapitalkrav &r beroende av ett stort antal faktorer, sdsom
kostnader for framtida prekliniska och kliniska studier och
resultatet av dessa, marknadens acceptans av linaprazan
glurate samt nér leverantorsbetalningar erlaggs och
omfattningen av forskotts-, milstolps- och royaltybetal-
ningar och/eller intakter frén direktforsaljning som Bolaget
i framtiden kan komma att bedriva. Om kostnaderna visar
sig vara hogre an forvantat, om studierna blir férsenade
eller om leverantérerna inte lyckas tillverka lakemedlet till
ratt kvalitetsstandard, kan Bolagets framtida kostnader for
att lansera och kommersialisera linaprazan glurate och for
Studie 2a och 2b eGERD, H. pylori-studieprogrammet och
ovriga planerade studier komma att Gverstiga Bolagets
uppskattning av dessa kostnader.
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Ytterligare extern finansiering kan eventuellt erhdllas fran
externa parter eller frén befintliga aktiedgare, genom olika
slags finansieringsinitiativ. Det ar dock inte sakert att nytt
kapital kan anskaffas eller ldnefinansiering erhéllas nar det
behovs eller pé tillfredsstallande villkor, eller att tillganglig
finansiering ar tillracklig for att finansiera verksamheten i
enlighet med faststallda planer och mal. Bade tillgéng till
och villkoren for ytterligare finansiering beror pé ett antal
faktorer, inklusive marknadsvillkor och den allméanna till-
gangen till kapital samt Cinclus Pharmas kreditvardighet
och kreditkapacitet. Storningar och osékerhet pé kredit-
och kapitalmarknaderna kan ocks& begransa tillgdngen till
ytterligare kapital. Om Cinclus Pharma inte kan erhélla till-
racklig finansiering till gynnsamma villkor, eller alls, kan
Bolaget tvingas begransa sin utveckling eller annan verk-
samhet och potentiellt tvinga Cinclus Pharma att upphora
med hela eller delar av sin verksamhet. Villkoren for till-
ganglig finansiering skulle ocksa kunna f& en vasentlig
negativ inverkan pé Bolagets verksamhet eller p& aktie-
&garnas rattigheter. Om Bolaget skulle vélja att erhélla
ytterligare finansiering genom att emittera aktier eller
aktierelaterade instrument kommer aktiedgare som beslu-
tar sig for att inte delta drabbas av utspadningseffekter,
medan l&nefinansiering, om den finns tillganglig for Bolaget,
kan innefatta restriktioner som kan begréansa Bolagets
flexibilitet och lénsamhet. Aven om Bolaget skulle kunna
sakra ytterligare finansiering nar det behévs kan Bolagets
framtida kapitalkrav skilja sig frdn uppskattningar som har
gjorts av Bolaget. Det &r inte heller sakert att Cinclus
Pharma nér tillrackliga niver av intakter eller positiva
kassafloden i framtiden for att kunna finansiera Bolagets
verksamhet. Om Cinclus Pharma inte kan dra nytta av
attraktiva affarsmaojligheter skulle det kunna hamma
Bolagets forméaga att uppréatthalla sin marknadsstallning
eller konkurrenskraften i sitt produkterbjudande, vilket
skulle kunna fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet, rérelseresultat och finansiella stallning.

Vidare har Bolagets revisor i sin rapport avseende Bolagets
&rsredovisning for rakenskapsaret som avslutades den
31december 2023 uppgett att det finns vasentliga osaker-
hetsfaktorer avseende antagandet om fortsatt drift som
kan leda till betydande tvivel om Bolagets forméga att
fortsatta verksamheten mot bakgrund av uttalanden

som Bolaget har gjort om att det behover ytterligare
finansiering under andra kvartalet 2024 for att fortsatta
sin verksamhet, se vidare "Operationell och finansiell éver-
sikt — Likviditet och kapitalresurser — Anmdrkningar och
upplysningar av sdrskild betydelse i [imnade i revisions-
berdttelser”. Bolagets formaga att fortsatta sin verksamhet
ar beroende av dess formaga att resa ytterligare kapital.

Risker relaterade till valutafluktuationer

Som ett resultat av Bolagets internationella verksamhet

ar dess resultat och finansiella stéllning exponerade for
valutakursfluktuationer mellan SEK och USD, EUR, CHF och
GBP Om Bolagets utveckling av linaprazan glurate fortskri-
der enligt plan ar det sannolikt att denna exponering
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kommer att 6ka i framtiden. En stor del av Cinclus Pharmas
framtida intakter och kostnader forvantas vara i utlandska
valutor, huvudsakligen USD och EUR. Per 31 december
2023 skulle en 6kning/minskning om tio procent av vaxel-
kurserna USD/SEK och EUR/SEK gentemot SEK per
31december 2023 ha paverkat Koncernens resultat med
+/—1,2 miljoner SEK respektive +/-5,9 miljoner SEK. Foljakt-
ligen skulle valutafluktuationer kunna fa en vasentlig
negativ inverkan pa Bolagets resultat, kassaflode, finan-
siella stéllning och kapitalresurser.

Risker relaterade till véardepapperen

Risker relaterade till framtida handel och volatilitet i
Cinclus Pharmas stamaktier

Innan Erbjudandet finns det inte ndgon offentlig marknad
for Cinclus Pharmas stamaktier och det ar inte sakert att
en aktiv och likvid marknad kommer att utvecklas eller, om
en sddan utvecklas, att den kommer att besta efter att
Erbjudandet genomforts. Erbjudandepriset har faststallts
av Bolagets styrelse i samrad med Managers, baserat pa
ett antal faktorer, inklusive diskussioner med sarskilda
institutionella investerare, en jamforelse med marknads-
priset pa andra jamforbara borsnoterade bolag, en analys
av tidigare transaktioner for bolag inom samma bransch
och utvecklingsfas, rddande marknadslage samt uppskatt-
ningar om Bolagets affarsmaéjligheter och vinstutsikter.
Erbjudandepriset kommer inte nédvandigtvis att ater-
spegla den kurs som investerare pd marknaden kommer
vara villiga att kopa och sélja stamaktierna till efter Erbju-
dandet. Investerare kanske sdledes inte kan vidareséalja
stamaktierna till en kurs motsvarande eller Gverstigande
Erbjudandepriset.

Risker relaterade till befintliga aktiedgares forsaljning
av stamaktier

Kursen for Cinclus Pharmas stamaktier kan sjunka om det
sker omfattande forsaljning av stamaktier i Bolaget,
sarskilt forsaljningar av Bolagets styrelseledaméter, ledande
befattningshavare och storre aktiedgare eller nar ett storre
antal stamaktier saljs.

Bolagets styrelseledaméter, ledande befattningshavare
och vissa andra aktiedgare har atagit sig att, med vissa
undantag och under en viss tid efter att handeln p
Nasdaq Stockholm har inletts (“"Lock up-perioden”), inte
salja sina aktier eller pd annat satt ingd transaktioner med
liknande effekt utan foregdende skriftligt medgivande fran
Carnegie. Per dagen for Prospektet har aktiedgare med
ett sammanlagt innehav om cirka 90 procent av det totala
antalet utestdende aktier och roster i Bolaget innan
Erbjudandet atagit sig att avsta fran att sélja aktier under
Lock up-perioden. Lock up-perioden for styrelse-
ledaméter och ledande befattningshavare i Bolaget
kommer att vara 360 dagar och Lock up-perioden for
andra aktiedgare som atagit sig att avsta fran att sélja
aktier kommer att vara 180 dagar. Efter att tillamplig

Lock up-period har 16pt ut kommer det sta de aktiedgare

23



c®

24

RISKFAKTORER

som berorts av Lock up-perioden fritt att sélja sina aktier
i Cinclus Pharma. Forsaliningen av stora mangder av
Cinclus Pharmas aktier av Bolagets styrelseledamoter,
ledande befattningshavare eller stérre aktiedgare i
Cinclus Pharma efter utgdngen av tillamplig

Lock up-period, eller uppfattningen om att en sddan
forsaljining kommer att ske, kan fa kursen for

Cinclus Pharmas stamaktie att sjunka.

Risker relaterade till utspadning for aktiedagare

Om Cinclus Pharma beslutar sig for att ta in ytterligare
kapital, till exempel genom en nyemission av aktier eller
andra vardepapper, kan aktieagare som inte kan delta i
en sadan emission, eller som valjer att inte delta, fa sina
innehav utspadda. Detsamma géller om en nyemission
av aktier eller andra vardepapper riktas till andra personer
an Bolagets aktiedgare. Arsstamman den 8 april 2024
beslutade att bemyndiga styrelsen att, vid ett eller flera
tillfallen under tiden fram till n&sta drsstamma, besluta
om emission av nya aktier, teckningsoptioner och/eller
konvertibler. Det antal aktier som kan emitteras med

stod av bemyndigandet, de aktier som kan tillkomma vid
nyteckning av aktier med stod av teckningsoptioner eller
de aktier som kan tillkomma vid utbyte av konvertibler far
uppga till hogst 20 procent av det totala antalet registre-
rade aktier i Bolaget forsta gdngen bemyndigandet tas i
ansprdk, innebarande att vissa emissioner kan komma att
genomféras utan godkannande frén bolagsstamman.

Bolaget har vidare utfardat teckningsoptioner och
personaloptioner inom ramen for incitamentsprogram for
Bolagets ledande befattningshavare, andra anstéllda och
KOL:s. Utnyttjandet av sddana instrument, om och nar det
sker, kommer att resultera i en utspadning for andra aktie-
agare. Fullt utnyttjande av alla utestdende teckningsoptio-
ner och personaloptioner skulle resultera i en utspadning
pa upp till 3,44 procent av det totala antalet aktier och
roster i Bolaget efter genomférandet av Erbjudandet och
Kvittningsemissionen, forutsatt att Erbjudandet fulltecknas
och Overtilldelningsoptionen utnyttjas fullt ut.

Vid extra bolagsstdmma den 3 juni 2024 beslutades att
bemyndiga styrelsen att emittera hogst 854 430 C-aktier
samt att dterkopa samtliga C-aktier for att, efter omvand-
ling till stamaktier, dverldta dessa till deltagarna i Bolagets
prestationsaktieprogram och personaloptionsprogram,
vilka ar villkorade av att Bolagets stamaktier tas upp till
handel pa Nasdaq Stockholm (se avsnitten "Aktiekapital
och agarforhdllanden — Incitamentsprogram — Personal-
optionsprogram 2024/2027" och "Aktiekapital och dgar-
forhdllanden — Incitamentsprogram — Prestationsaktie-
program 2024/2027"). Full tilldelning i programmen skulle
resultera i en utspadning pad upp till 1,77 procent av det
totala antalet aktier och roster i Bolaget efter genomfér-
andet av Erbjudandet och Kvittningsemissionen, férutsatt
att Erbjudandet fulltecknas och Overtilldelningsoptionen
utnyttjas fullt ut.

Risker relaterade till eventuella framtida utdelningar
Mot bakgrund av Cinclus Pharmas finansiella stallning och
negativa resultat har Bolaget &nnu inte betalat ut négra
utdelningar till sina aktiedgare. Bolagets styrelse avser inte
att foresld ndgra utdelningar forran, och om, Bolaget
genererar langsiktigt hallbara intakter och har ett positivt
kassaflode. I stallet kommer Cinclus Pharmas finansiella
resurser huvudsakligen att anvandas for att finansiera
Bolagets utveckling av linaprazan glurate och eventuell
framtida utveckling av andra ldkemedelskandidater. Det
finns darfor en risk att ingen utdelning l&mnas och i
sddant fall kommer en investerares eventuella avkastning
att vara beroende av aktiekursens framtida utveckling.

Risker relaterade till valutakursdifferenser

som paverkar véardet av aktieinnehav eller utbetalda
utdelningar

Cinclus Pharmas stamaktier kommer endast att noteras i
SEK och eventuella utdelningar kommer att betalas i SEK.
Det innebér att aktiedgare utanfor Sverige kan f en
negativ effekt pé vardet av innehav och utdelningar nar
dessa omvandlas till andra valutor om SEK minskar i varde
mot den aktuella valutan.

Risker relaterade till potentiella framtida
kontantemissioner till aktiedgare i USA och vissa
andra lander utanfor Sverige

Om Bolaget emitterar nya aktier i en kontantemission ska
aktiedgare, som huvudregel enligt aktiebolagslagen, ha
foretradesratt att teckna nya aktier i forhallande till antalet
aktier som innehades fore en sddan emission. Aktiedgare
i vissa andra lander kan dock omfattas av begransningar
som hindrar dem fr&n att delta i sddana foretradesemis-
sioner eller pé andra satt forsvarar eller begransar deras
deltagande. Exempelvis kan aktiedgare i USA vara forhin-
drade att teckna nya aktier om stamaktierna och teck-
ningsratterna inte ar registrerade enligt Securities Act,
eller om inget undantag fran registreringskraven i Securi-
ties Act ar tillampligt. Aktiedgare i andra jurisdiktioner
utanfor Sverige kan péverkas pé liknande satt om
teckningsratterna och de nya stamaktierna som erbjuds
inte har registrerats hos eller godkants av de behdriga
myndigheterna i dessa jurisdiktioner. Cinclus Pharma har
ingen skyldighet att inlamna ndgot registreringsdokument
enligt Securities Act eller séka liknande godkannanden
enligt lagarna i ndgon annan jurisdiktion utanfor Sverige
sdvitt avser teckningsratter och stamaktier, och att gora
detta i framtiden kan bli opraktiskt och kostsamt. I den
utstrackning som aktieagare i jurisdiktioner utanfor
Sverige inte kan utéva sina rattigheter att teckna nya
aktier i framtida foretradesemissioner skulle deras &gande
i Bolaget kunna spadas ut eller minska.
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Risker relaterade till ataganden fran
Cornerstone-investerarna

Cornerstone-investerarna har dtagit sig att teckna
stamaktier i Erbjudandet for motsvarande sammanlagt
omkring 181 miljoner SEK. Cornerstone-investerarna
kommer sammanlagt att inneha cirka 23,61 procent av
antalet aktier och roster i Bolaget efter Erbjudandets och
Kvittningsemissionens genomférande, under forutsattning
att Erbjudandet fulltecknas och Overtilldelningsoptionen
utnyttjas fullt ut. Cornerstone-investerarnas dtaganden ar
emellertid inte sakerstallda genom bankgaranti, sparrme-
del, pantséttning eller liknande arrangemang. Av denna
anledning ar det inte sékert att Cornerstone-investerarnas
dtaganden, helt eller delvis, kommer kunna infrias.
Cornerstone-investerarnas dtaganden ar vidare villko-
rade, bland annat av att en viss spridning av Bolagets
stamaktier uppnés i samband med Erbjudandet samt att
Erbjudandet genomférs inom en viss tid. For det fall att
nagot av dessa villkor inte uppfylls ar det inte sakert att
Cornerstone-investerarna kommer att uppfylla sina
dtaganden, vilket skulle kunna fa en negativ inverkan pa
Erbjudandets genomférande.

Risker relaterade till inkomstskatt fér amerikanska
investerare om Cinclus Pharma anses vara ett passivt
utlandskt investeringsforetag

Sarskilda amerikanska skatteregler galler for icke-
amerikanska féretag som anses vara passiva utlandska
investeringsféretag (eng. Passive Foreign Investment
Company) ("PFICs"). Cinclus Pharma kommer att klassi-
ficeras som ett PFIC under ett visst beskattningsar om

(i) 75 procent eller mer av Cinclus Pharmas bruttoinkomst
bestar av passiv inkomst eller (i) 50 procent eller mer av
det genomsnittliga vardet av Bolagets tillgédngar (generellt
bestamt pa kvartalsvis basis) bestar av tillgdngar som
genererar, eller innehas for att generera, passiv inkomst.
Vid ovanstdende bergkningar ska ett icke-amerikanskt
foretag som direkt eller indirekt &ger minst 25 procent av
aktierna i ett annat féretag behandlas som om det agde
en proportionell andel av det andra foretagets tillgdngar
och erholl en proportionell andel av det andra foretagets
inkomster. Passiva inkomster omfattar generellt sett utdel-
ningar, rantor, vissa royalties (andra &an de som harror frén
ett aktivt bedrivande av en handels- eller affarsverksam-
het) och vissa vinstmedel. Likvida medel &r generellt en
passiv tillgdng i detta sammanhang. Vardet av ett foretags
goodwill &r en aktiv tillg&ng enligt PFIC-reglerna i den
utstrackning det kan hanforas till verksamhet som genere-
rar aktiva inkomster.
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Beddmningen av huruvida Cinclus Pharma kan komma att
klassificeras som ett PFIC for det aktuella beskattningsaret
kan inte goras forran efter utgdngen av beskattningsaret
och kommer att bero pa alla relevanta fakta och omstan-
digheter vid den tidpunkten, varav vissa kan ligga utanfor
Bolagets kontroll, sésom aktiekursen for Cinclus Pharmas
stamaktier och vardet pé dess tillgdngar, inklusive good-
will och andra immateriella tillgdngar. Eftersom Cinclus
Pharma har begrénsade intakter fr&n verksamheten kan
bedémningen av huruvida Cinclus Pharma kan vara ett
PFIC &ven vara avhangig av tidpunkten fér och eventuella
belopp avseende intékter fran licens- och royaltyavtal eller
andra intakter hanférliga till kommersialiseringen av
linaprazan glurate. Se avsnitten "Operationell och finan-
siell 6versikt" och "Legala frédgor och kompletterande infor-
mation — Viasentliga avtal — Licensavtal med Sinorda”.
Vardet pé Cinclus Pharmas tillgdngar i samband med till-
gangstestet kan faststallas med hanvisning till aktiekursen
for Bolagets stamaktier, och fluktuationer i aktiekursen for
Bolagets stamaktier kan leda till att Cinclus Pharma blir ett
PFIC for innevarande eller efterféljande beskattningsar.
Vidare kan denna analys ocksd paverkas av hur, och hur
snabbt, Cinclus Pharma anvander likviden frén Erbjudan-
det och andra likvida medel. Eftersom PFIC-testen méste
genomféras i slutet av varje &r och sammansattningen av
Cinclus Pharmas inkomster och tillgdngar samt véardet pa
dess tillgdngar kan férandras over tid, ar det mojligt att
Cinclus Pharma kan bli ett PFIC under innevarande eller
ett framtida beskattningsar. Foljaktligen kan det inte
garanteras att Cinclus Pharma inte kommer att vara ett
PFIC for ndgot &r under vilket en amerikansk innehavare
innehar dess aktier.

Om Cinclus Pharma skulle vara ett PFIC under ndgot
beskattningsar under vilket en amerikansk investerare
innehar en stamaktie, kan vissa negativa amerikanska
federala inkomstskattekonsekvenser komma att bli
tillampliga for amerikanska aktieagare. Amerikanska aktie-
&gare uppmanas att radfrdga sina egna skatterddgivare
om tillampningen av PFIC-reglerna i forhallande fill
Cinclus Pharma.
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Inbjudan till teckning av stamaktier
| Cinclus Pharma

For att framja den fortsatta utvecklingen av linaprazan glurate och Cinclus Pharmas tillvaxt avser Cinclus Pharmas styrelse
besluta att emittera nya stamaktier i Bolaget ("Erbjudandet”). Vidare har Cinclus Pharmas styrelse ansokt om notering av
Bolagets stamaktier pé Nasdaq Stockholm. Den 29 april 2024 beslutade Nasdaq Stockholms bolagskommitté att ta upp
stamaktierna i Cinclus Pharma till handel forutsatt att, bland annat, sedvanligt spridningskrav uppfylls senast pa noterings-
dagen, vilken ber&knas infalla den 20 juni 2024.

Investerare erbjuds harmed att, i enlighet med villkoren i Prospektet, teckna totalt hogst 17 023 810 nyemitterade
stamaktier i Cinclus Pharma.

Priset i Erbjudandet har bestamts till 42 SEK per stamaktie ("Erbjudandepriset”) av Bolagets styrelse i samrédd med
Managers, baserat pa ett antal faktorer, inklusive diskussioner med sarskilda institutionella investerare, en jamforelse med
marknadspriset pa andra jamforbara borsnoterade bolag, en analys av tidigare transaktioner for bolag inom samma
bransch och utvecklingsfas, rddande marknadslage samt uppskattningar om Bolagets affarsmaojligheter och vinstutsikter.

Styrelsen avser att med stod av bemyndigande frén &rsstdamman den 8 april 2024 besluta om en nyemission av hogst

17 023 810 stamaktier (exklusive Overtilldelningsoptionen, sdsom definierat nedan) vilken férvantas tillféra Cinclus Pharma en
bruttolikvid om cirka 715 miljoner SEK fore avdrag for emissionskostnader. | ssmband med Erbjudandet kommer utestdende
brygglan fran ett antal av Bolagets befintliga aktieagare att konverteras till stamaktier i Bolaget, pd samma villkor som de
stamaktier som emitteras genom Erbjudandet ("Kvittningsemissionen”). Under férutsattning att beslut om Kvittnings-
emissionen fattas av Bolagets styrelse den 19 juni 2024 kommer det totala ldnebeloppet, inklusive upplupen ranta, som
konverteras till stamaktier i samband med Erbjudandet, att uppga till cirka 138,05 miljoner SEK. Detta kommer att innebara
att 3 286 939 ytterligare stamaktier emitteras i samband med Erbjudandet.”

Forutsatt att Erbjudandet fulltecknas kommer Bolagets aktiekapital (efter Erbjudandet och Kvittningsemissionen) att uppga till
903 451,357177 SEK fordelat pé 46 537 789 aktier, varav samtliga stamaktier, av vilka de nyemitterade stamaktierna motsvarar
cirka 43,64 procent.

For att tacka en eventuell dvertilldelning i samband med Erbjudandet har Bolaget, pa begéran av Managers, atagit sig

att emittera hogst 1702 381 ytterligare stamaktier, motsvarande hogst 10 procent av antalet stamaktier i Erbjudandet
("Overtilldelningsoptionen”). Overtilldelningsoptionen kan helt eller delvis utnyttjas inom 30 kalenderdagar frén den férsta
dagen for handel i Bolagets stamaktier p& Nasdaq Stockholm. Om Erbjudandet &r fulltecknat och Overtilldelningsoptionen
utnyttjas till fullo, kommer Erbjudandet att omfatta 18 726 191 stamaktier, vilket motsvarar cirka 38,82 procent av aktierna och
rosterna i Bolaget efter Erbjudandet och Kvittningsemissionen.

Erbjudandet kommer att dras tillbaka och den efterféljande noteringen pa Nasdaqg Stockholm kommer inte att aga rum,
for det fall Erbjudandet inte ndr en anslutningsgrad motsvarande 715 miljoner SEK, exklusive Overtilldelningsoptionen och
fore avdrag for emissionskostnader. Bolaget kommer da att soka alternativa finansieringskallor fér att kunna sakerstalla
Bolagets finansiella stéllning.

1) For ytterligare information om Kvittningsemissionen se avsnittet "Aktiekapital och agarforhdllanden — Fordndringar i samband med noteringen — Konverte-
ring av bryggldn i samband med Erbjudandet’.
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Cornerstone-investerarna, som (direkt eller indirekt) &r befintliga aktieagare i Bolaget per dagen for Prospektet, har dtagit
sig att, direkt eller indirekt, teckna stamaktier i Erbjudandet till Erbjudandepriset, motsvarande de belopp och andelar av
Erbjudandet som anges nedan:

Trill Impact Ventures Pharma 1 AB: 45 miljoner SEK, 6,29 procent,
Fjarde AP-fonden: 45 miljoner SEK, 6,29 procent,
Linc AB: 30 miljoner SEK, 4,20 procent,

Ett antal investerare som &r aktiedgare i Regulus Pharma Fas | AB, som &r aktieagare i Cinclus Pharma per dagen for
Prospektet ("Regulusaktiedgarna”)’) : 26,20 miljoner SEK, 3,66 procent,

Eir Ventures | AB: 20 miljoner SEK, 2,80 procent, och
Irrus Investments Nominee Ltd: 15 miljoner SEK, 2,10 procent.

Cornerstone-investerarna kommer att &ga cirka 23,61 procent av det totala antalet aktier och roster i Bolaget efter
genomférandet av Erbjudandet och Kvittningsemissionen, under férutsattning att Erbjudandet fulltecknas och
Overtilldelningsoptionen utnyttjas fullt ut.

Var och en av Cornerstone-investerarnas dtaganden ar bland annat villkorade av att (i) noteringen av Bolagets stamaktier
pa Nasdaq Stockholm sker senast den 15 juli 2024 och (i) sédan Cornerstone-investerare tilldelas stamaktier i Erbjudandet
motsvarande dess respektive dtagande.

Vidare har ytterligare befintliga aktiedgare och nya investerare dtagit sig att teckna stamaktier i Erbjudandet uppgéende till
totalt cirka 114 miljoner SEK, motsvarande 15,92 procent av Erbjudandet, dock utan garanterad tilldelning.

Det totala vardet av Erbjudandet, baserat pa Erbjudandepriset, uppgar till cirka 715 miljoner SEK, och cirka 787 miljoner
SEK om Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.

Stockholm, 10 juni 2024
Cinclus Pharma Holding AB (publ)

Styrelsen

1 Avser (1) Utbildningsinstitutet i Sverige AB, 7 000 000 SEK, 0,98 %, (2) Postamentet Holding AB, 6 000 000 SEK, 0,84 %, (3) Zoft Capital AB, 2 500 000 SEK,
0,35 %, (4) Aerix Family Offices AB, 2 000 000 SEK, 0,28 %, (5) Behrad Samadi, 2 000 000 SEK, 0,28 %, (6) Tradite Invest AB, 1500 000 SEK, 0,21 %,
(7) Attendium AB, 1300 000 SEK, 0,18 %, (8) Jonas Andersson, 1300 000 SEK, 0,18 %, (9) LoWil Invest AB, 1300 000 SEK, 0,18 % och (10) Philip Lochen,
1300 000 SEK, 0,18 %.
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Bakgrund och motiv

Cinclus Pharma é&r ett Idkemedelsbolag i klinisk fas, med sate i Stockholm, Sverige, som fokuserar pad utveckling av
lakemedelskandidaten linaprazan glurate, en patentskyddad "prodrug”? av molekylen linaprazan, som ursprungligen
utvecklades av AstraZeneca. Molekylen har potential att mojliggéra behandling av magsyrarelaterade sjukdomar sdsom
gastroesofageal refluxsjukdom (eng. Gastroesophageal reflux disease, "GERD") och "magsarsbakterien” Helicobacter pylori
("H. pylori”). GERD delas upp i tvd huvudtyper: symtomatisk icke-erosiv GERD ("sGERD") och erosiv GERD ("eGERD"), dar
eGERD &r den allvarligare typen och den huvudsakliga medicinska indikationen for linaprazan glurate. Svérighetsgraden
av GERD klassificeras under en s kallad LA-skala frén grad A till grad D, dar grad C-D utgér de svérare fallen.

Nar AstraZeneca fasade ut all sin forskning kring sjukdomar i mag-tarmkanalen och avslutade sitt linaprazan-projekt,
forvarvade Cinclus Pharmas grundare de immateriella rattigheterna till linaprazan glurate fran AstraZeneca, utan négra
dtaganden eller betalningsforpliktelser, for att fortsatta utvecklingen av lakemedelskandidaten. Linaprazan glurate har
potential att tillhandahélla en ny och innovativ verkningsmekanism jamfort med nuvarande standardbehandling av GERD
och har potential att adressera ett globalt icke tillgodosett medicinskt behov avseende lakning av svar eGERD (LA grad
C/D). | USA och EU-302) har fler an 10 miljoner patienter svar eGERD, vilket i kombination med den férvéantade prisnivén
for linaprazan glurate resulterar i potential att inom fem &r frén lansering uppna eller éverstiga en sa kallad blockbuster-
forsalining, det vill saga forsalining for minst 1 miljard USD &rligen.3)

Cinclus Pharma har under 2023 slutfort en fas ll-studie av patienter med eGERD med positiva resultat och avser under
2024 att slutfora forberedelserna for fas lll-studierna. Fas lll-studieprogrammet avseende eGERD bestér av tva studiepar
("Studie 1a och 1b eGERD" respektive "Studie 2a och 2b eGERD") dar respektive par bestdr av en lakningsstudie och en
underhdllsbehandlingsstudie. Patientrekryteringen till den inledande lakningsstudien 1a forvantas starta under 2025 och
de patienter som laker forvantas ingd i den kopplade underhéllsbehandlingsstudien 1b. For mer information om studiernas
utformning, se avsnittet "Verksamhetsbeskrivning — Oversikt av linaprazan glurate — Cinclus Pharmas ledande lidkemedels-
kandidat — Nyhetsflodesambition och planerade studier — Fas lll-studier avseende eGERD och H. pylori”. Cinclus Pharma
anser att linaprazan glurate har potential att nd hogre Idkningsgrad och battre symtomlindring av svar eGERD och pé
kortare tid jamfort med tillgangliga lakemedel och att fas Il-studieprogrammet med efterfoljande kommersialisering av
linaprazan glurate &r nasta naturliga steg inom utvecklingen av behandlingsalternativ fér denna indikation. Med utgéngs-
punkt frdn en effektivkommersialiseringsstrategi fokuserad pé gastroenterologer samt gastroenterologifokuserade
allmanlakare som redan behandlar patienter med svar eGERD, avser Bolaget att utvardera ett flertal kommersiella alterna-
tiv med det 6vergripande malet att maximera vardet for aktiedgarna. Bolagets avsikt ar att utlicensiera eller ingd annan typ
av partnerskap gallande marknadsforing av linaprazan glurate pa samtliga relevanta marknader varlden ¢ver. Bolaget har
redan ingétt ett licensavtal med Sinorda for utveckling och kommersialisering av linaprazan glurate i Kina och andra
utvalda regioner i Asien.

Mot denna bakgrund anser Cinclus Pharmas styrelse och ledning att det &r en lamplig tidpunkt att genomféra en nyemis-
sion och samtidigt ansdka om notering av Bolagets stamaktier pd Nasdaq Stockholm. En notering av stamaktierna i Cinclus
Pharma &r en logisk utveckling for Bolaget, da det forutom att bredda Cinclus Pharmas aktiedgarbas och ge Cinclus
Pharma tillgang till de svenska och internationella kapitalmarknaderna, ocksd kommer att ¢ka kdannedomen om Cinclus
Pharma och dess verksamhet bland sdvél nuvarande och potentiella leverantdrer som partners, vilket kommer framja
Bolagets tillvaxt och utveckling. Av dessa anledningar har styrelsen ansokt om notering av Bolagets stamaktier pa Nasdaq
Stockholm.

1) En“prodrug” kan definieras som en lakemedelssubstans som &r inaktiv i dess avsedda farmakologiska verkan och maste omvand|as till det farmakologiskt
aktiva amnet genom metabolisk eller fysikalisk-kemisk omvandling. I Cinclus Pharmas fall ar linaprazan glurate den inaktiva "prodrug” som omvandias till
det aktiva amnet linaprazan i kroppen.

2) Frankrike, Tyskland, Italien, Spanien, Storbritannien, Osterrike, Belgien, Danmark, Finland, Irland, Nederlanderna, Portugal, Norge, Sverige, Schweiz,
Bulgarien, Cypern, Tjeckien, Estland, Grekland, Ungern, Lettland, Litauen, Luxemburg, Malta, Polen, Rumanien, Slovakien, Slovenien och Island ("EU-30").

3) Kalla: Apex Marknadsrapport (maj 2022).
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Bolagets kommande prekliniska och kliniska studier, slutférandet av den kommersiella formuleringen av linaprazan glurate
och den framtida kommersialiseringen av linaprazan glurate kommer att medféra vasentliga kostnader for Cinclus
Pharma. Under forutsattning att Studie 1a och 1b eGERD initieras beddmer Bolaget att rérelsekapitalunderskottet for de
kommande tolv mé&naderna kommer att uppga till 250 miljoner SEK." Bolaget bedémer vidare att Koncernens likvida
medel, som per 31 mars 2024 uppgick till 52,5 miljoner SEK, &r tillrackligt for att finansiera Cinclus Pharmas verksamhet till
och med juni 2024. Av etiska skal kommer Bolaget dock att behtva genomfora sina planerade kliniska studier fram till dess
att kliniska resultat har erhallits, vilket kommer att vara under en langre period &n tolv manader. Foljaktligen ar den
relevanta finansieringsperioden for Bolagets kliniska studier langre &n tolv manader, vilket medfor att Bolagets rorelse-
kapitalunderskott i forhallande till dess behov av finansiering for dess planerade kliniska studier &r betydligt storre an

250 miljoner SEK och Cinclus Pharma avser att finansiera det beraknade rorelsekapitalunderskottet med den emissionslik-
vid som tillférs Bolaget genom Erbjudandet. Genom Erbjudandet beraknas Koncernen tillféras en likvid om cirka 715 miljo-
ner SEK exklusive Overtilldelningsoptionen, fore avdrag for emissionskostnader och under forutsattning att Erbjudandet
fulltecknas. Nettolikviden frén Erbjudandet (med avdrag for emissionskostnader for Erbjudandet) forvantas uppga till cirka
650 miljoner SEK exklusive Overtilldelningsoptionen.

Cinclus Pharma avser att anvanda likviden fran Erbjudandet enligt féljande prioriteringsordning, med ungefarlig del av
emissionslikviden angiven inom parentes:

i. Fortsatta forberedelserna av, starta och genomféra Studie 1a och 1b eGERD samt finansiera regulatorisk verksamhet
(interaktion med myndigheter och externa konsulter) och den I6pande verksamheten i Bolaget till och med genom-
forandet av Studie 1a och 1b eGERD (cirka 97 procent).

ii. Genomfora pdgdende prekliniska studier som behovs for registrering av eGERD-indikationen (cirka 3 procent).

Under forutsattning att Erbjudandet fulltecknas och att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo berdknas Koncernen
tillféras en likvid om cirka 787 miljoner SEK fére avdrag for emissionskostnader. Nettolikviden fran Erbjudandet (med avdrag
for emissionskostnader for Erbjudandet och Overtilldelningsoptionen) forvéantas uppga till cirka 717 miljoner SEK om Over-
tilldelningsoptionen utnyttjas till fullo. Beroende pa utfall i Overtilldelningsoptionen avser Cinclus Pharma att anvanda den
eventuella ytterligare nettolikviden frén utnyttjande av Overtilldelningsoptionen till att initiera och slutféra komplette-
rande fas |-studier som behovs for registrering av eGERD-indikationen.

Med hansyn till Bolagets rorelsekapitalunderskott i forhallande till dess behov av finansiering for dess planerade kliniska
studier kommer Erbjudandet att dras tillbaka och den efterfljande noteringen pa Nasdaqg Stockholm kommer inte att 4ga
rum for det fall Erbjudandet inte nar en anslutningsgrad motsvarande 715 miljoner SEK, exklusive Overtilldelningsoptionen
och foére avdrag for emissionskostnader. Bolaget kommer dé att soka alternativa finansieringskallor for att kunna sékerstalla
Bolagets finansiella stallning.

I 6vrigt hanvisas till redogérelsen i foreliggande Prospekt, vilket har uppréttats av styrelsen for Cinclus Pharma med anledning
av ansékan om upptagande till handel av Bolagets stamaktier pd Nasdaq Stockholm samt det i samband ddrmed ldmnade
Erbjudandet.

Styrelsen for Cinclus Pharma Holding AB (publ) ér ansvarig for innehdllet i detta Prospekt. Enligt styrelsens kdnnedom over-
ensstdmmer den information som ges i Prospektet med sakforhdllandena och ingen uppgift som sannolikt skulle kunna
pdverka dess innebdrd har uteldmnats.

Stockholm, 10 juni 2024
Cinclus Pharma Holding AB (publ)

Styrelsen

1) Exklusive &terbetalning av brygglan, eftersom brygglanen enligt tvingande villkor kommer att konverteras till stamaktier i samband med Erbjudandet,
och exklusive emissionslikviden fran Erbjudandet. For mer information om brygglanen, se avsnittet “Legala fragor och kompletterande information —
Visentliga avtal — Bryggldneavtal'.
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Villkor och anvisningar

Erbjudandet

Erbjudandet omfattar hogst 17 023 810 nyemitterade
stamaktier som erbjuds av Bolaget. Erbjudandet ar
uppdelat i tva delar:

(i) Erbjudandet till allmanheten i Sverige.V
(i) Erbjudandet till institutionella investerare i Sverige och
i utlandet.?)

Utfallet av Erbjudandet férvantas offentliggéras genom
pressmeddelande omkring den 20 juni 2024.

Overtilldelningsoption

Bolaget avser lamna en Overtilldelningsoption till
Managers, vilket innebar att Managers senast 30 dagar
fran forsta dagen for handel i Bolagets stamaktie pa
Nasdaq Stockholm, har ratt att begéra att ytterligare
hogst 1702 381 stamaktier emitteras av Bolaget, mot-
svarande hogst 10 procent av totala antalet stamaktier i
Erbjudandet till ett pris motsvarande priset i Erbjudandet.
Overtilldelningsoptionen far endast utnyttjas i syfte att
tacka eventuell overtilldelning i Erbjudandet. Under forut-
sattning att Overtilldelningsoptionen utnyttjas fullt ut
omfattar Erbjudandet hogst 18 726 191 stamaktier, vilket
motsvarar 38,82 procent av aktierna och rosterna i
Bolaget, efter fullféljandet av Erbjudandet och Kvitt-
ningsemissionen, under forutsattning att Overtilldelnings-
optionen utnyttjas till fullo.

Foérdelning av stamaktier

Fordelning av stamaktier i Erbjudandet kommer att ske pa
basis av efterfrdgan. Fordelningen kommer att beslutas av
Bolagets styrelse i samrad med Managers.

Anbudsforfarande

Institutionella investerare kommer att ges mojlighet att
delta i Erbjudandet i en form av anbudsférfarande genom
att lamna in intresseanmalningar. Anbudsférfarandet
inleds den 11 juni 2024 och pdgér till och med den 19 juni
2024.

Anbudsférfarandet for institutionella investerare kan
komma att avbrytas tidigare eller férlangas. Meddelande
om sadant eventuellt avbrytande eller eventuell forlang-

=

Anmdlan — Erbjudandet till institutionella investerare”.

ning lamnas genom pressmeddelande fore anbuds-
periodens utgang. Se vidare under avsnitt "— Anmdlan —
Erbjudande till institutionella investerare” nedan.

Erbjudandepris

Erbjudandepriset har faststallts till 42 SEK per stamaktie av
Bolagets styrelse i samréd med Managers. Priset i Erbju-
dandet &r baserat pé ett antal faktorer, inklusive diskussio-
ner med séarskilda institutionella investerare, en jamforelse
med marknadspriset pa andra jamforbara borsnoterade
bolag, en analys av tidigare transaktioner fr bolag inom
samma bransch och utvecklingsfas, rddande marknads-
lage samt uppskattningar om Bolagets affarsmojligheter
och vinstutsikter. Courtage utgar j.

Anmalan

Erbjudandet till allménheten i Sverige

Anméalan fran allmanheten om férvarv av stamaktier ska
ske under perioden 11juni 2024 till och med den 18 juni
2024 och avse lagst 150 stamaktier och hogst

29 990 stamaktier?, i jamna poster om 10 stamaktier.

For sent inkommen anmalan, liksom ofullstandig eller
felaktigt ifylld anméalningssedel, kan komma att [amnas
utan avseende. Inga tillagg eller andringar far gorasi
den péd anmaélningssedeln fortryckta texten. Endast en
anmalan per investerare far goras. Om fler anmalningar
gors forbehaller sig Carnegie ratten att endast beakta
den forst mottagna. Notera att anmalan ar bindande.
Bolagets styrelse, i samréd med Managers, forbehaller
sig ratten att forlanga anmalningsperioden. Sadan
forlangning kommer att offentliggéras genom press-
meddelande fore utgdngen av anmalningsperioden.

Legal Entity Identifier (LEl) &r en global identifieringskod
for juridiska personer som &r obligatorisk vid vardepappers-
transaktioner. Tank pa att ansdka om registrering av LEI-
kod i god tid om s&dan inte innehas da koden behover
anges i anmalan. Mer information om LEI-kraven finns
bland annat pa Finansinspektionens hemsida www.fi.se.
For att aga ratt att deltaga i borsintroduktionen och
tilldelas stamaktier maste du som juridisk person inneha
och uppge ditt LEI-nummer.

Till allmanheten réknas privatpersoner och juridiska personer i Sverige som anmaéler sig for férvéarv av hogst 29 990 stamaktier.
Till institutionella investerare raknas privatpersoner och juridiska personer som anmaler sig for forvary av 30 000 eller fler stamaktier.
Den som anmaler for forvarv av 30 000 eller fler stamaktier maste kontakta Carnegie, Bryan Garnier och ABG i enlighet med vad som anges i avsnitt "—
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Nationellt ID eller National Client Identifier (NID-nummer)
ar en global identifieringskod for privatpersoner som &r
obligatorisk vid vardepapperstransaktioner. Har du
enbart svenskt medborgarskap bestar ditt NID-nummer
av beteckningen "SE” foljt av ditt personnummer. Har du
flera eller ndgot annat &n svenskt medborgarskap kan
ditt NID-nummer vara ndgot annat typ av nummer. For
mer information om hur NID-nummer erhélls vanligen
kontakta ditt bankkontor. Tank pd att ta reda pé ditt
NID-nummer i god tid dd numret behéver anges pé
anmalningssedeln.

Den som vill anvanda konton/depaer med specifika
regler for vardepapperstransaktioner, exempelvis kapital-
forsakringar, for forvarv av stamaktier inom ramen for
Erbjudande maste kontrollera med den bank eller det
institut som tillhandahéller forsakringen om detta ar
maojligt.

Anmalan om foérvarv av stamaktier ska géras enligt
nedan angivna instruktioner for respektive bank.
Prospektet finns tillgangligt pa Bolagets hemsida
(www.cincluspharma.com) och Carnegies hemsida
(www.carnegie.se).

Anmdilan via Carnegie

Den som anmaler sig for forvarv av stamaktier via
Carnegie méste ha en vardepappersdepa alternativt ett
investeringssparkonto hos Carnegie.

For kunder med ett investeringssparkonto hos Carnegie
kommer Carnegie, om anmalan resulterar i tilldelning, att
forvarva motsvarande antal stamaktier i Erbjudandet och
vidareforsalja stamaktierna till kunden till det pris som
galler enligt Erbjudandet. Anmalan kan goras via kontakt
med sina rédgivare pa Carnegie. Om kunden saknar r&d-
givare skall denne kontakta Privattjansten hos Carnegie.

Anmidilan via Nordnet

Individer i Sverige som ar depdkunder hos Nordnet kan
anmala sig via Nordnets webbsida. Anmalan om forvérv
av stamaktier gors via Nordnets webbtjanst och kan géras
fran och med den 11 juni 2024 till och med kl. 23:59 den
18 juni 2024. For att inte forlora ratten till eventuell tilldel-
ning ska kunder hos Nordnet ha tillréckliga likvida medel
tillgangligt pé kontot frén och med den 18 juni 2024 kl.
23:59 till likviddagen som berdknas vara den 25 juni 2024,
Mer information om hur du blir kund p& Nordnet samt
anmalningsforfarandet via Nordnet finns tillgangligt

pa www.nordnet.se. For kunder med ett investerings-
sparkonto hos Nordnet kommer Nordnet, om anmalan
resulterar i tilldelning, att forvarva motsvarande antal
stamaktier i Erbjudandet och vidareforsalja stamaktierna
till kunden till Erbjudandepriset.
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Anmidilan via Avanza

Den som anmaler sig for forvarv av stamaktier hos
Avanza méste ha en vardepappersdepé eller ett ISK hos
Avanza. Personer som inte har ett konto hos Avanza
maste Gppna saddant konto fére anmalan om forvarv
av stamaktier. Att 6ppna en vardepappersdepa eller ISK
hos Avanza ar kostnadsfritt och tar cirka tre minuter.

Depéakunder hos Avanza kan anmala sig for forvarv av
stamaktier via Avanzas internettjanst. Anmalan hos
Avanza kan goras frédn och med den 11juni 2024 till och
med den 18 juni 2024 kI. 15.00. For att inte forlora ratten
till eventuell tilldelning ska depédkunder hos Avanza ha
tillrackliga likvida medel tillgangligt pa angivet konto fran
och med den 18 juni 2024 kI. 15.00 till likviddagen som
berédknas vara den 25 juni 2024. Mer information om
anmalningsforfarandet via Avanza finns tillgangligt pa
Avanzas webbplats (www.avanza.se).

Anmidilan via Redeye

Den som anmaler sig for forvarv av stamaktier via Redeye
maste ha en depé hos en bank eller annan forvaltare till
vilken leverans av stamaktier kan ske. Personer som
saknar depa maste 6ppna detta hos en bank eller ett
vardepappersinstitut innan anmalningssedel inlamnas.
Observera att detta kan ta viss tid.

Anmalan om teckning gérs genom att anmalningssedel
inlamnas till Nordic Issuing AB. Teckning av stamaktier &r
bindande och ska ske genom Nordic Issuings plattform
Mina Sidor: https://minasidor.nordic-issuing.se/. Teck-
ningen ska ske senast den 18 juni 2024 kl. 15.00.

Den som har en dep3 eller konto med specifika regler for
vardepapperstransaktioner, exempelvis investeringsspar-
konto (ISK) eller kapitalforsakringskonto (KF), maste
vanda sig till sin kontaktperson hos Redeye for sérskilda
instruktioner.

Det &r endast tilldtet att teckna en (1) géng per tecknare.
For det fall flera teckningar insandes, kommer endast den
senast inkomna att beaktas. Ofullstandig eller felaktig
teckning kan komma att [amnas utan avseende.

| det fall att teckning uppgar till eller Gverstiger 15 000 EUR
ska penningtvattsformular fyllas i och insandas till Nordic
Issuing, enligt lag (2017:630) om atgarder mot penning-
tvatt och finansiering av terrorism, samtidigt som betal-
ning sker. Observera att Nordic Issuing inte kan boka ut
vardepapper, trots att betalning inkommit, forran
penningtvattskontrollen ar Nordic Issuing tillhanda och
godkand. Penningtvattsblanketten finns tillganglig pa
https://minasidor.nordic-issuing.se/.
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Erbjudandet till institutionella investerare
Anmalningsperioden for institutionella investerare i
Sverige och internationellt dger rum under perioden

11 juni 2024 till och med den 19 juni 2024. Bolagets
styrelse i samrdd med Managers forbehéller sig ratten att
forkorta eller férlanga anmaélningsperioden i Erbjudandet
till institutionella investerare. S&dan eventuell férlangning
kommer att offentliggoras av Bolaget genom ett press-
meddelande. Intresseanmalningar fran institutionella
investerare i Sverige och internationellt ska ske till
Managers enligt sarskilda instruktioner.

Tilldelning

Beslutet om tilldelning av stamaktier fattas av Bolagets
styrelse i samrdd med Managers varvid malet kommer att
vara att uppna en god institutionell 4garbas och en bred
spridning av stamaktierna bland allmanheten for att
majliggora en regelbunden och likvid handel med
Bolagets stamaktier pa Nasdaq Stockholm.

Tilldelningen ar inte beroende av nar under anmalnings-
perioden anmalan inges. | handelse av Gverteckning kan
tilldelning komma att utebli eller ske med ett lagre antal
stamaktier an anmalan avser, varvid tilldelning helt eller
delvis kan komma att ske genom slumpmassigt urval.
Anmélningar fran vissa kunder hos Carnegie, Nordnet,
Avanza eller Redeye samt befintliga aktiedgare i Cinclus
Pharma kan komma att sarskilt beaktas.

Dessutom kan vissa narstdende parter i Bolaget samt
kunder till Carnegie, Nordnet, Avanza eller Redeye samt
befintliga aktiedgare i Cinclus Pharma beaktas separat vid
tilldelning. Tilldelning kan aven komma att ske till anstallda
hos Managers och Nordnet, Avanza eller Redeye, dock
utan att dessa prioriteras. Tilldelningen sker i sddant fall i
enlighet med lagstiftning och Féreningen Svensk Varde-
pappersmarknads regler.

Samtliga styrelseledamoter i Bolaget, med undantag for
Nina Rawal (partner pa Trill Impact Advisory som radger
Trill Impact Ventures Pharma 1 AB, som ar Cornerstone-
investerare i samband med Erbjudandet), samt Bolagets
verkstallande direktor har indikerat avsikt att delta i
Erbjudandet, dock utan garanterad tilldelning.

Vid beslut om tilldelning av stamaktier inom ramen for
Erbjudandet till institutionella investerare kommer som
ovan namnts efterstravas att Bolaget far en god institutio-
nell &garbas. Férdelning bland de institutioner som
lamnat intresseanmalan sker helt diskretionart. Corner-
stone-investerarna ar emellertid garanterade tilldelning i
enlighet med sina respektive dtaganden.

Besked om tilldelning och betalning

Erbjudandet till allmanheten

Tilldelning beraknas ske omkring den 20 juni 2024. S&
snart som maojligt dérefter kommer avrakningsnota att
sandas ut till de som erhdllit tilldelning i Erbjudandet. De
som inte tilldelats stamaktier far inget meddelande. Full
betalning for tilldelade stamaktier ska erlaggas kontant
senast den 25 juni 2024 enligt anvisningar pa utsand
avrakningsnota.

Anmidilningar inkomna till Carnegie

De som anmalt sig via Carnegie kan erhéalla besked om
tilldelning av sin rédgivare alternativt kundansvarige frén
och med kl. 09.00 den 20 juni 2024. Likvida medel for
betalning skall finnas disponibelt pa angiven vardepappers-
depa eller investeringssparkonto den 20 juni 2024.

Anmidilningar inkomna till Nordnet

De som anmalt sig via Nordnets webbtjanst erhaller
besked om tilldelning genom att tilldelat antal stamaktier
bokas mot debitering av likvid pa angivet konto, vilket
beréknas ske omkring den 20 juni 2024. Observera att
likvida medel for betalning av tilldelade stamaktier ska
finnas disponibla frén och med den 18 juni 2024 kl. 23:59
till och med likviddagen som beraknas vara den 25 juni
2024.

Anmidilningar inkomna till Avanza

De som anmalt sig via Avanzas internettjanst erhaller
besked om tilldelning genom att tilldelat stamantal aktier
bokas mot debitering av likvid pa angivet konto, vilket
beréknas ske omkring kl. 09.00 den 20 juni 2024. For den
som ar kund hos Avanza kommer likvid for tilldelade
stamaktier att dras senast pa likviddagen som beraknas
vara den 25 juni 2024. Observera att likvida medel for
betalning av tilldelade stamaktier ska finnas disponibla
fran och med den 18 juni 2024 k. 15.00 till likviddagen
som berdknas vara den 25 juni 2024.

Anmidilningar inkomna till Redeye

Tilldelning beréknas ske snarast efter avslutad tecknings-
period och besked om tilldelning erhélls i form av en
avrakningsnota via e-post. Information om utebliven till-
delning kommer inte skickas till dem som inte tilldelats
stamaktier.

Betalning ska ske enligt instruktion pd utsand avraknings-
nota. Om likvid inte erlaggs i tid kan risk finnas att véarde-
papper overlats till ndgon annan. Skulle forsaljningspriset
vid s&dan 6verlatelse komma att understiga Erbjudande-
priset, kan den vilken ursprungligen erhéllit tilldelning av
dessa vardepapper komma att f& svara for hela eller delar
av mellanskillnaden.

For det fall ett for stort belopp betalats in av en tecknare
for stamaktier kommer éverskjutande belopp aterbetalas.
Belopp understigande 100 SEK dterbetalas €.
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Erbjudandet till institutionella investerare
Institutionella investerare beraknas omkring den 20 juni
2024 i sarskild ordning erhélla besked om tilldelning,
varefter avrakningsnotor utsands. Full betalning fér
tilldelade stamaktier ska erlaggas kontant senast den

25 juni 2024, enligt anvisningar pd utsand avrékningsnota.

Bristande eller felaktig betalning

Om full betalning inte gors i ratt tid, kan tilldelade stam-
aktier komma att verlatas till annan. Skulle férsaljnings-
priset vid sddan 6verldtelse understiga priset i Erbjudan-
det kan den som erhdll tilldelning av stamaktier i
Erbjudandet fa st& for mellanskillnaden.

Registrering och redovisning av tilldelade och
betalda stamaktier

Registrering av tilldelade och betalade stamaktier hos Euro-
clear Sweden beraknas, for sdval institutionella investerare
som for allmanheten i Sverige, ske omkring den 25 juni
2024, varefter Euroclear Sweden sander ut en avi som
utvisar det antal stamaktier i Bolaget som har registrerats
pa mottagarens VP-konto eller servicekonto. Avisering till
aktieagare vars innehav ar forvaltarregistrerat sker i enlig-
het med respektive forvaltares rutiner.

Upptagande till handel pa Nasdaq Stockholm
Bolagets styrelse har ansokt om notering av Bolagets
stamaktier p& Nasdaq Stockholm. Nasdaq Stockholms
bolagskommitté har den 29 april 2024 beslutat att uppta
stamaktierna i Bolaget till handel p& Nasdaq Stockholm
under férutsattning att vissa villkor uppfylls, daribland att
spridningskravet for Bolagets stamaktie ar uppfyllt senast
pa forsta dagen for handel. Beréknad forsta dag for
handel ar omkring den 20 juni 2024. Detta innebér att
handel kommer att pdbdrjas innan stamaktier Gverforts till
forvarvarens VP-konto, servicekonto eller vardepappers-
depd och i vissa fall fore avrakningsnota erhallits. For mer
information se avsnittet "— Viktig information rorande
modjligheten att sdlja tilldelade stamaktier.

Detta innebér vidare att handel kommer att inledas innan
villkoren for Erbjudandets fullféljande uppfyllts. Handeln
kommer att vara villkorad harav och om Erbjudandet inte
fullfoljs ska eventuella levererade stamaktier dterlamnas
och eventuella betalningar aterga.

Kortnamnet (ticker) pa Nasdaq Stockholm for Bolagets
stamaktie kommer vara CINPHA.

Stabilisering

| samband med Erbjudandet, kan Carnegie, i sin roll som
stabiliseringsagent fér Managers komma att genomféra
transaktioner i syfte att stodja marknadspriset pa stam-
aktien pa en niva hogre an den som i annat fall kanske
hade varit rédande p& marknaden. Sddana stabiliserings-
transaktioner kan komma att genomféras pa Nasdaq
Stockholm, OTC-marknaden (eng. over-the-counter
market) eller p& annat sétt, och kan komma att genomforas
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nar som helst under perioden som bérjar pa forsta dagen
for handel i stamaktien pa Nasdaq Stockholm och avslu-
tas senast 30 kalenderdagar darefter. Se vidare avsnitt
"Legala fragor och kompletterande information — Stabilise-
rng".

Offentliggdrande av utfallet i erbjudandet
Det slutliga utfallet av Erbjudandet kommer att offent-
ligg6ras genom ett pressmeddelande som aven
kommer att vara tillgangligt pd Bolagets hemsida
(www.cincluspharma.com) omkring den 20 juni 2024.

Ratt till utdelning

Stamaktierna medfor ratt till utdelning for forsta gangen
pa den avstamningsdag for utdelning som infaller
narmast efter att stamaktierna tagits upp till handel. Even-
tuell utdelning betalas ut efter beslut av bolagsstdmma.
Utbetalningen ombesorjs av Euroclear Sweden eller, for
forvaltarregistrerade innehav, i enlighet med respektive
forvaltares rutiner. Ratt till utdelning tillkommer den som
pa den av bolagsstamman faststallda avstdmningsdagen
var registrerad som agare i den av Euroclear Sweden
forda aktieboken. For mer information, se avsnittet "Aktie-
kapital och agarforhdllanden”. Betraffande avdrag for
svensk preliminarskatt, se avsnittet "Legala frdgor och
kompletterande information — Viktig information om
beskattning — Skattefrdgor i Sverige”.

Villkor for Erbjudandets fullféljande

Erbjudandet ar villkorat av att Bolaget och Managers
ingér ett placeringsavtal ("Placeringsavtalet”), vilket
forvantas ske omkring den 19 juni 2024. Erbjudandet &r
villkorat av att Bolaget uppbar ett belopp uppgdende till
minst 715 miljoner SEK, exklusive Overtilldelningsoptionen
och fére emissionskostnader, att intresset for Erbjudandet
enligt Bolaget ar tillrackligt stort for handel i stamaktien,
att Placeringsavtalet ingés, att vissa villkor i avtalet uppfylls
samt att Placeringsavtalet inte sags upp. Placeringsavtalet
foreskriver att Managers dtaganden att férmedla kopare
till de stamaktier som omfattas av Erbjudandet ar villkorat
av bland annat att de garantier som lamnas av Bolaget ar
korrekta och att inga handelser intraffar som har sa
vasentlig negativ inverkan p& Bolaget att det ar olampligt
att genomfdra Erbjudandet. Managers kan saga upp
Placeringsavtalet fram till och med likviddagen den 25 juni
2024 om négra vasentliga negativa handelser intraffar,
om de garantier som Bolaget givit Managers skulle visa
sig brista eller om ndgra av de 6vriga villkor som féljer av
Placeringsavtalet inte uppfylls. Om ovan angivna villkor
inte uppfylls och om Managers sager upp Placeringsavta-
let kan Erbjudandet avbrytas. | sédana fall kommer vare
sig leverans av eller betalning av stamaktier genomféras
under Erbjudandet. | enlighet med Placeringsavtalet
kommer Bolaget att ata sig att ersatta Managers for vissa
krav under vissa villkor. For mer information om villkor for
Erbjudandets fullféljande och Placeringsavtalet, se avsnit-
tet "Legala fragor och kompletterande information — Place-
ringsavtal'.
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Viktig information rérande majligheten att
sdlja tilldelade stamaktier

Besked om tilldelning for aktiedgare vars innehav ar
forvaltarregistrerat sker i enlighet med respektive for-
valtares rutiner. Besked om tilldelning till allmé&nheten i
Sverige som tecknat stamaktier via anmalningssedel
kommer ske via avrakningsnota, vilket beraknas ske
omkring den 20 juni 2024. Efter det att betalning for
tilldelade stamaktier har kommit Carnegie, Nordnet,
Avanza eller Redeye tillhanda kommer vederbdrligen
betalda stamaktier att dverforas till, av investeraren anvi-
sat, VP konto, servicekonto eller vardepappersdepa. Den
tid som erfordras for utskick av avrékningsnotor, dverfo-
ring av betalning samt éverforing av forvarvade stamak-
tier till investerare i Bolagets stamaktier medfor att dessa
investerare inte kommer att ha férvarvade stamaktier till-
gangliga pa anvisat VP-konto, servicekonto eller vardepap-
persdepa forran tidigast den 25 juni 2024, eller nagra dagar
darefter.

Handeln i Bolagets stamaktier p& Nasdaq Stockholm
beraknas inledas omkring den 20 juni 2024. Det faktum
att stamaktierna inte finns tillgangliga pé investerarens
VP-konto, servicekonto eller vardepappersdepé forran
tidigast den 25 juni 2024 kan innebéra att investeraren
inte har mojlighet att sélja stamaktierna pd Nasdaq
Stockholm frdn och med den dag dé handeln i stamak-
tierna pdborjats, utan forst nar stamaktierna finns tillgang-
liga pa VP-kontot, servicekontot eller vardepappersdepéan.
Investeraren kan fr&n och med den 20 juni 2024 erhélla
besked om tilldelning. Se vidare under avsnitt "— Besked
om tilldelning och betalning — Erbjudandet till allmdn-
heten".

Information om behandling av personuppgifter

Carnegie

Den som tecknar, eller anmaler sig for teckning av stam-
aktier kommer lamna in personuppgifter till Carnegie.
Personuppgifter som lamnas till Carnegie, till exempel
kontaktuppgifter och personnummer eller som i évrigt
registreras i samband med forberedelse eller administra-
tion av erbjudandet, behandlas av Carnegie, som ar
personuppgiftsansvarig, fér administration och utférande
av uppdraget. Behandling av personuppgifter sker ocksa
for att Carnegie ska kunna fullgéra sina forpliktelser enligt
lag. Personuppgifter kan fér angivna &ndamél — med
beaktande av reglerna om banksekretess — ibland komma
att lamnas ut till andra bolag inom Carnegiekoncernen
eller till foretag som Carnegie samarbetar med, inom och
utanfor EU/EES i enlighet med EU:s godkénda och lampliga
skyddsatgarder. | vissa fall ar Carnegie ocksa skyldig enligt
lag att lamna ut uppgifter, till exempel till Finansinspektio-
nen och Skatteverket. Du kan lasa mer om hur Carnegie
behandlar personuppgifter pa https://www.carnegie.se/
personuppgifter/.

Nordnet

| samband med forvérv av stamaktier i Erbjudandet via
Nordnets internettjanst kan personuppgifter komma att
lamnas in till Nordnet. Personuppgifterna som l&mnas in
till Nordnet kommer att behandlas i datasystem i den
utstrackning som behdvs for att tillhandahalla tjanster och
administrera kundengagemang. Aven personuppgifter
som inhédmtas frdn annan an den kund som behandlingen
avser kan komma att behandlas. Det kan ocksé fére-
komma att personuppgifter behandlas i datasystem hos
foretag eller organisationer med vilka Nordnet samarbe-
tar. Efter att kundforhallandet upphor raderar Nordnet alla
relevanta personuppgifter enligt gallande lag. Information
om behandling av personuppgifter Idmnas av Nordnet,
som ocksd tar emot begaran om réttelse av personupp-
gifter. For mer information ang&ende hur Nordnet
behandlar personuppgifter var god kontakta Nordnets
kundservice, e-post: info@nordnet.se.

Avanza

Den som forvarvar stamaktier i Erbjudandet kommer att
lamna personuppgifter till Avanza. Personuppgifter som
lédmnats till Avanza kommer att behandlas i datasystem i
den utstrackning som behdvs for att tillhandahélla tjanster
och administrera kundarrangemang i Avanza. Aven
personuppgifter som inhamtas frdn annan an den kund
som behandlingen avser kan komma att behandlas. Det
kan ocksa forekomma att personuppgifter behandlas i
datasystem hos foretag eller organisationer med vilka
Avanza samarbetar. Information om behandling av
personuppgifter [amnas av Avanza, vilka ocksd tar emot
begéran om rattelse av personuppgifter. For mer informa-
tion kring Avanzas behandling av personuppgifter, se
https://www.avanza.se/sakerhet-villkor/behandling-av-
personuppgifterhtml. Adressinformation kan komma att
inhamtas av Avanza genom en automatisk process hos
Euroclear.

Redeye

Den som tecknar, eller anmaler sig for teckning av, stam-
aktier kommer att lamna personuppgifter till Nordic Issu-
ing. Personuppgifter som lamnas till Nordic Issuing
kommer att behandlas i datasystem i den utstrackning det
kravs for att administrera emissionen. Aven personuppgif-
ter som inhamtas frén annan kalla an de personuppgif-
terna avser kan komma att behandlas. Det kan ocksé
forekomma att personuppgifter dverlamnas till och
behandlas av Redeye eller Bolaget. Informationen om
behandling av personuppgifter [amnas av Nordic Issuing,
som &r personuppgiftsansvarig for behandlingen av
personuppgifter. Nordic Issuing tar emot begaran om
rattelse eller radering av personuppgifter via adressen
Stortorget 3, 21122, Malmo.
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Ovrigt

Att Carnegie, Bryan Garnier och ABG ar Managers inne-
bar inte i sig att respektive bank betraktar den som anmalt
sig i Erbjudandet ("férvarvaren”) som kund hos banken.
Forvarvaren betraktas for placeringen som kund hos
respektive bank endast om banken har lamnat rad till
forvarvaren om placeringen eller annars har kontaktat
forvarvaren individuellt angdende placeringen eller om
forvarvaren har anmalt sig via respektive banks kontor
eller Internetbank. Féljden av att respektive bank inte
betraktar forvarvaren som kund for placeringen &r att
reglerna om skydd for investerare ilagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden inte kommer att tillampas pa
placeringen. Detta innebéar bland annat att varken sé&
kallad kundkategorisering eller sé kallad passandebedom-
ning kommer att ske betraffande placeringen. Férvarvaren
ansvarar darmed sjalv for att denne har tillrackliga
kunskaper och erfarenheter for att forsta de risker som ar
forenade med placeringen.

Information till distributérer

Med anledning av produktstyrningskrav i: (a) EU-direktivet
2014/65/EU om marknader for finansiella instrument,
("MIFID I1"), (b) artiklar 9 och 10 i Kommissionens dele-
gerande direktiv (EU) 2017/593 om komplettering av
MIFID Il, och (c) kapitel 5 i Finansinspektionens foreskrifter
om vardepappersrorelse, FFFS 2017:2, (sammantaget
"MiFID lI:s produktstyrningskrav”), och utan ersatt-
ningsansvar for skador som kan avila en “producent”

(i enlighet med MIFID II:s produktstyrningskrav) i évrigt
kan ha dartill, har stamaktier i Bolaget varit foremal for en
produktgodkannandeprocess, dar méalmarknaden for
stamaktier i Bolaget ar (i) icke-professionella kunder och
(i) investerare som uppfyller kraven for professionella
kunder och jambdrdiga motparter, var och en enligt
MiFID II ("malmarknaden”). Oaktat malmarknadsbedom-
ningen ska distributérerna notera att: vardet pa stam-
aktierna i Bolaget kan minska och det ar inte sékert att
investerare far tillbaka hela eller delar av det investerade
beloppet; stamaktier i Bolaget erbjuder ingen garanterad
intakt och inget kapitalskydd; och en investering i stam-
aktier i Bolaget ar endast lampad for investerare som inte
behdver en garanterad intékt eller ett kapitalskydd, som
(antingen enbart eller ihop med en lamplig finansiell eller
annan radgivare) ar kapabel att utvardera fordelar och
risker med en sddan investering och som har tillrackliga
medel for att kunna bara sddana forluster som kan uppsta
darav. Malmarknadsbeddmningen péverkar inte kraven i
négra avtalsmassiga, legala eller regulatoriska
forsaljningsrestriktioner i forhallande till Erbjudandet.
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Mé&lmarknadsbeddmningen &r inte att anses som (a) en
léamplighets- eller passandebeddmning i enlighet med
MIFID II; eller (b) en rekommendation till ndgon investe-
rare eller grupp av investerare att investera i, inforskaffa,
eller vidta ndgon annan atgard rérande stamaktier i
Bolaget.

Varje distributor ar ansvarig for sin egen malmarknads-
beddmning rérande stamaktier i Bolaget och for att
bestdmma lampliga distributionskanaler.

35



£ \\ MARKNADSOVERSIKT

36

Marknadsoversikt

Detta Prospekt innehdller statistik, data och annan information avseende marknader, marknadsstorlek,
marknadspositioner och annan branschinformation som héanfor sig till Bolagets marknader och verksam-
het. Sddan information baseras péd Bolagets analys av flera kdllor, vilka anges (6pande i avsnittet, inklusive
information som erhdllits fran marknadsundersékningar som utforts av Apex Healthcare Consulting pé
uppdrag av Bolaget och mot ersdttning och som fardigstdillts i fyra delar, i mars 2022, maj 2022, mars 2023
och januari 2024 ("Apex Marknadsrapport’). Apex Marknadsrapport dr enligt Bolagets uppfattning
tillforlitlig. De antaganden eller marknadsutsikter som presenteras i Apex Marknadsrapport kan dock

ha fordndrats sedan undersékningarna fardigstdlldes. Uppfattningar och antaganden om marknader,
marknadsstorlek eller marknadsposition som uttrycks av Cinclus Pharma har inte verifierats av en tredje

part, som kan ha en avvikande uppfattning.

Savitt Cinclus Pharma kéanner till och kan verifiera dr information som tillhandahalls i nedanstGende
avsnitt tillforlitlig och korrekt och inga sakforhallanden har uteldémnats som skulle géra den dtergivna
informationen felaktig eller vilseledande. Bolaget har dock inte sjdlvstandigt verifierat korrektheten eller
fullstandigheten av ndgon tredjepartsinformation och Bolaget kan dcirfor inte garantera dess korrekthet
eller fullsténdighet. Informationen som presenteras i detta avsnitt kan innehalla uppskattningar av fram-
tida marknadsutveckling och évriga framdtblickande uttalanden. Prognoser och framatblickande uttalan-
den utgdr ingen garanti for framtida resultat och faktiska hdndelser och omstdndigheterna kan komma att
skilja sig vasentligt fran nuvarande forvintningar. En méngd olika faktorer kan orsaka eller bidra till
sadana skillnader, se bland annat avsnitten "Viktig information till investerare — Framatriktade uttalanden”

och "Riskfaktorer”.

Introduktion till magsyrarelaterade sjukdomar
och H. pylori-infektion

Cinclus Pharma ar ett lakemedelsbolag i klinisk utvecklings-
fas som utvecklar en molekyl for behandling av erosiv
GERD ("eGERD") och en kombinationsbehandling av

H. pylori-infektion med endast ett antibiotikum. Den
huvudsakliga, initiala medicinska indikationen for linapra-
zan glurate &r eGERD och Cinclus Pharmas méalgrupp ar
primart patienter med svar eGERD (LA grad C/D). En
vanlig orsak till sjukdomar i &vre mag-tarmkanalen ar att
magsackens sura innehall hamnar i den syrakansliga
matstrupen (reflux), eller att en stor mangd av detta sura
innehdll pa kort tid hamnar i tolvfingertarmen. Magsyra
produceras av protonpumpar, vilka sitter i och pé ytan av
parietalcellerna i magsacken. Nya protonpumpar bildas
kontinuerligt och véaxlar mellan att vara aktiva och inaktiva
som reaktion pd mat eller andra stimuli. Nar protonpum-
parna aktiveras ©kar sekretionen av syra. Magsyrarelate-
rade sjukdomar utgor ett betydande medicinskt problem
pa grund av att de ar vanligt forekommande, ofta av

kronisk natur (inte dvergdende), och medfér en risk for
folidsjukdomar. Sjukdomar i Gvre mag-tarmkanalen kan
&ven orsakas av bakterieinfektioner, sdsom H. pylori.

Oversikt av GERD

GERD ér en sjukdom som kannetecknas av ett tillbaka-
riktat lackage av surt och fratande maginnehall in i mat-
strupen, vilket orsakar besvarande symtom, inklusive hals-
branna och sura uppstotningar. Det sura maginnehdllet
kan orsaka sé kallad esofagit, vilket kannetecknas av ytliga
s&r, ocksé sé kallade erosion(er), i matstrupen.” | de flesta
fall ar GERD ett kroniskt tillstdnd som kraver l&ngvarig
underhdlisbehandling. GERD forknippas med forsamrad
livskvalitet och betydande kostnader for sjukvarden pa
grund av dess kroniska natur. GERD delas upp i tva
huvudtyper: symtomatisk icke-erosiv GERD ("sGERD")
och eGERD. Om de svérare fallen av eGERD inte behand-
las pa ratt satt kan det utvecklas till komplicerad GERD.
Forekomsten av GERD har i vissa studier visats indikera en
okad risk for matstrupscancer?)

1) Kalla: Katz P, et al. ACG Clinical Guideline for the Diagnosis and Management of Gastroesophageal Reflux Disease. Am J Gastroenterol. 2022 Jan 1;117(1):27-56.
2) Kalla: Lagergren, J et al. Symptomatic gastroesophageal reflux as a risk factor for esophageal adenocarcinoma. The New England journal of medicine vol.

340,11 (1999): 825-31.
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Av den totala populationen i USA och EU-30" om cirka
705 miljoner personer lider cirka 133 miljoner personer av
GERD. Cirka 70 procent av patienter med GERD soker
cirka 70 procent av patienterna behandling.?) Den allvarli-
gare typen eGERD kannetecknas av sar/erosioner i slem-
hinnorna i matstrupen. Sdren orsakas av att surt och
fratande maginnehdll tranger upp i matstrupen. Cirka 30
procent av vuxna GERD-patienter har eGERD. Endosko-
piskt graderas eGERD vanligtvis enligt LA-klassificerings-
systemet, som karaktariserar omfattningen av erosionen/
erosionerna i matstrupen hos patienterna, pa en skala
som oOkar i svarighet fran A till D, dar D ar den allvarligaste
graden. LA grad A/B samt C/D representerar cirka 64
procent respektive cirka 36 procent av eGERD-patien-

MARKNADSOVERSIKT

terna. Sjukdomen eGERD drabbar miljontals patienter
i hela varlden oavsett utvecklingsnivé och standard.?)

Den mindre allvarliga sjukdomen sGERD ar betydligt
vanligare och utbredd i hela varlden. sGERD kannetecknas
av férekomst av refluxsymtom, men utan att fratskador

i matstrupen ses endoskopiskt.?

Omkring 49-51 procent av eGERD-patienter i EU-30
och USA upplever symtom nattetid. Vidare upplever
cirka 20 procent av eGERD-patienter i EU-30 och USA
s& pass allvarliga symtom nattetid att det bedéms ha en
betydande paverkan pé deras livskvalitet och arbetsliv
efterfoéljande dag (som ett resultat av avbruten sémn).>

Il Stadier av GERD

Malindikationer for linaprazan glurate

[ Huvudsaklig indikation ]

Overkanslighet

Normal I
mot uppstotningar

Komplicerad

GERD Dysplasi Cancer

Bild 1. GERD - olika stadier av en sjukdom som representerar ett icke tillgodosett medicinskt behov
eGERD: Nar slemhinneskador &r synliga foreligger sé kallad erosiv GERD eller sarig refluxsjukdom. Den delas in svarighetsgraderna LA grad A, B, C och D,

dar C och D representerar svar eGERD.

Kallor: Katzka, David A, och Peter J Kahrilas. Advances in the diagnosis and management of gastroesophageal reflux disease. BMJ (Clinical research ed.) vol. 371 m3786. 23 Nov. 2020;
Lundell, L. R et al. Endoscopic assessment of oesophagitis: clinical and functional correlates and further validation of the Los Angeles classification. Gut vol. 45,2 (1999): 172-80.

Diagnosen eGERD baseras pa endoskopisk bedémning (gastroskopi) och klassificering av eventuella fratskador.

Andel patienter som genomgar
gastrointestinal endoskopi

eGERD

eGERD

For de som genomgar endoskopi,
fordelning mellan eGERD och sGERD

B o m e SR T =
i LA grad A l LA grad B -I LA grad C I—LAgradDT LAgradAl LA grad B | LA grad C [LAgradD

For de som har eGERD, fordelning
mellan LA-grad A-D

39% ‘ 28 % J 20 %

Bild 2. Forekomst av eGERD och sGERD utifran diagnostisering genom endoskopi
Cirka 75 procent av patienter som remitteras till magtarmspecialist undersoks med sa kallad ©vre endoskopi (gastroskopi) av vilka 40-50 procent har eGERD.
Not: Sektion 1, Q2, Q3 & Q4 urvalsstorlek: 101 avseende USA och 33 avseende EU-30. Kélla: Apex marknadsrapport (maj 2022).

Den huvudsakliga, initiala medicinska indikationen for
linaprazan glurate ar eGERD och Cinclus Pharmas
malgrupp ar primart patienter med svar eGERD (LA grad
C/D). Enbart i USA och EU-30 uppgér denna malpopula-

tion till fler an 10 miljoner vuxna manniskor.® Ur ett geo-
grafiskt perspektiv ar Bolagets ambition att tillgangliggora
linaprazan glurate i s& méanga relevanta lander som
majligt varlden over.

1) Frankrike, Tyskland, Italien, Spanien, Storbritannien, Osterrike, Belgien, Danmark, Finland, Irland, Nederlanderna, Portugal, Norge, Sverige, Schweiz, Bulgarien,
Cypern, Tjeckien, Estland, Grekland, Ungern, Lettland, Litauen, Luxemburg, Malta, Polen, Ruménien, Slovakien, Slovenien och Island ("EU-30").
2) Kallor: Apex marknadsrapport (maj 2022); US Census Bureau International Database. Avser personer éver 18 ar. USA star for 270 miljoner och EU-30 stér

for 435 miljoner. Data beraknad med avseende pa &r 2025.
3) Kalla: Apex Marknadsrapport (maj 2022).

4) Kalla: Fass, Ronnie MD, FACR FACG. Erosive Esophagitis and Nonerosive Reflux Disease (NERD): Comparison of Epidemiologic, Physiologic, and Therapeutic
Characteristics. Journal of Clinical Gastroenterology 41(2):p 131-137, February 2007.

5) Kalla: Apex Marknadsrapport (maj 2022).
6) Kalla: Apex Marknadsrapport (maj 2022).
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Oversikt av H. pylori

H. pylori ar en bakterie, ofta kallad “magsarsbakterien”,
som forekommer i slemhinnorna i magsacken och tolv-
fingertarmen. Bakterien orsakar en kronisk infektion
framst i magsacken. Magsackens inflammatoriska reaktion
bendmns “"kronisk aktiv gastrit”. Som ett resultat av den
H. pylori-orsakade kroniska aktiva gastriten utvecklar cirka
20 procent av de patienter som har infektionen en rad
olika sjukdomar, bland annat sér i magsacken och/eller
tolvfingertarmen, vilket, om de inte behandlas, kan leda
till allvarliga blédningar i mag-tarmkanalen. H. pylori-
infektion &r klassad som en “carcinogen” som orsakar
magsackscancer och lymfom i slemhinneassocierad lymf-
vavnad (MALT-lymfom). Magsackscancer ar den tredje
vanligaste orsaken till cancerrelaterade dodsfall varlden
over och mer an 80 procent av fallen av magsackscancer
ar hanforliga till H. pylori Varldshalsoorganisationen
("WHO") har fastslagit att H. pylori ar cancerframkallande
i klass 1 vilket &r samma klass som den for rokning.?
Botande behandling, sé kallad eradikeringsbehandling,
riktad mot H. pylori har visat sig minska forekomsten av
magsackscancer3) H. pylori-infektion har dven kunnat
kopplas till flera andra sjukdomar, till exempel hjart- och
karlsjukdomar®

Mer &n 40 procent av den vuxna varldspopulationen har
en pagaende H. pylori-infektion.” Det finns dock en stor
variation i forekomst mellan och inom lander och regio-
ner. Forekomsten av H. pylori uppgér i Nordamerika ftill
cirka 37 procent, i Sydamerika till cirka 69 procent, i
Europa till cirka 47 procent, i Asien till cirka 55 procent, i
Afrika till cirka 79 procent och i Oceanien till cirka 24
procent.®)

Det finns omkring 215 miljoner vuxna manniskor i USA
och i EU-57 tillsammans som &r infekterade av H. pylori.
Omkring 2,2 procent av dessa manniskor soker medicinsk
behandling for sina symtom.®)

Enligt dagens behandlingsriktlinjer fér H. pylori-infektion
rekommenderas behandling med en protonpumps-
hammare ("PPI:s") och minst tva antibiotika. H. pylori &r
listat av WHO som en "hégprioriterad patogen” och av
FDA som en "kvalificerad patogen’, bland de antibiotika-
resistenta bakterier som utgor de storsta hoten mot folk-
halsan. Vidare har de tillgédngliga eradikeringsbehandling-
arnas effekt minskat p& senare &r, framst pa grund av en
tilltagande antibiotikaresistens.?) Behandling av H. pylori-
infektion inkluderar vanligtvis antibiotikumet klaritromycin.
| Europa har graden av resistens mot antibiotikumet
klaritromycin 6kat fran cirka 10 procent 1998 till cirka

22 procent 2018.19 Resistens mot klaritromycin hos

H. pylori-bakterien utgér en hog prioritet enligt WHO,
framst pa grund av minskad eradikeringsgrad, utveckling
och spridning av resistens hos H. pylori-bakterien och
utveckling av resistens hos andra bakterier.™

Cinclus Pharmas malgrupp innefattar, utdver patienter
med svar eGERD, patienter i behov av behandling

for H. pylori-infektion, dar linaprazan glurate som
syrakontrollerande komponent i kombination med ett
antibiotikum, s& kallad kombinationsbehandling (eng.
dual therapy), avses utgora behandlingen.

Nuvarande standardbehandling av H. pylori ar en
behandling som omfattar en PPI och minst tva antibiotika.
Forekomsten av antibiotikaresistens fér H. pylori blir van-
ligare, vilket innebér att det finns behov av en behandling
som kréver en mer begransad anvandning av antibiotika.'?)
Linaprazan glurate har potential att minska anvandningen
av antibiotika genom att introducera en kombinations-
behandling, med endast en typ av antibiotika, och
darmed bidra till att minska anvandningen av antibiotika
och utvecklingen av antimikrobiell resistens. For att uppnd
detta behover Bolaget registrera en kombinations-
behandling med linaprazan glurate och endast ett
antibiotikum, vilket enligt Bolagets bedomning medfor
mycket liten risk for resistensutveckling.

1) Kalla: Malfertheiner P, et al. Management of Helicobacter pylori infection: the Maastricht Vi/Florence consensus report. Gut, 2022;0:1-39.
2) Kalla: Park J., Parsonnet J., Wild C. Summary of IARC Working Group Meeting on Helicobacter pylori eradication as a strategy for preventing gastric cancer.
Helicobacter pylori Eradication as a Strategy for Preventing Gastric Cancer. IARC Working group reports, Vol. 8. Lyon, France: International Agency for

Research on Cancer, 2014: 1-4.

3) Kalla: Malfertheiner P, et al. Management of Helicobacter pylori infection: the Maastricht Vi/Florence consensus report. Gut, 2022;0:1-39.
4) Kalla: Sun L, Zheng H, Qiu M, et al. Helicobacter pylori infection and risk of cardiovascular disease. Helicobacter. 2023;28(3):€12967.
5) Kalla: Li Y. et al. Global prevalence of Helicobacter pylori infection between 1980 and 2022: a systematic review and meta-analysis. Lancet Gastroenterol

Hepatol. 2023;8(6):553-564.

) Kalla: J. Hooi et.al. Global Prevalence of Helicobacter pylori Infection: Systematic Review and Meta-Analysis. Gastroenterology 2017;153:420-429.

6
7) Frankrike, Tyskland, Italien, Spanien och Storbritannien ("EU-5").
8

Kalla: Apex LG H Pylori Forecasts Assumptions 22 januari 2023; Hooi et.al. Global Prevalence of Helicobacter pylori Infection: Systematic Review and
Meta-Analysis. Gastroenterology 2017;153:420-429. Avser personer éver 18 ar. Data beraknad med avseende pa ar 2025.
9) Kalla: Marcus E., Sachs G., Scott D. Eradication of Helicobacter pylori infection. Curr Gastroenterol Rep. 2016 Jul;18(7):33.

Kalla: Megraud F, Helicobacter pylori Infection: Systematic Review resistance to antibiotics in Europe in 2018 and Meta-Analysis Gastroenterology
2017;153:420-429its relationship to antibiotic consumption in the community. Gut 2021;70:1815-1822.

Kallor: J. Hooi et.al. Global Prevalence of Helicobacter pylori Infection: Systematic Review and Meta-Analysis Gastroenterology 2017;153:420-429; Savoldi,
A. et al. Prevalence of Antibiotic Resistance in Helicobacter pylori: A Systematic Review and Meta-analysis in World Health Organization Regions. Gastro-
enterology vol. 155,5 (2018): 1372-1382.

Kallor: J. Hooi et.al. Global Prevalence of Helicobacter pylori Infection: Systematic Review and Meta-Analysis Gastroenterology 2017;153:420-429; Savoldi,
A. et al. Prevalence of Antibiotic Resistance in Helicobacter pylori: A Systematic Review and Meta-analysis in World Health Organization Regions. Gastro-
enterology vol. 155,5 (2018): 1372-1382.
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Befintlig behandling av magsyrarelaterade
sjukdomar och H. pylori-infektion

Befintlig behandling av GERD

Befintliga godkanda behandlingar av magsyrarelaterade
sjukdomar, sdsom GERD, syftar till att laka skadade
vavnader samt lindra symtom. Det forsta malet vid
behandling av eGERD é&r att uppné lakning av erosioner.
Nar lakning har uppnétts évergar patienterna till under-
héllsbehandling. Individer med GERD har en koncentra-
tion av syra i magsacken som &r jamférbar med den hos
friska individer. Problemet hos patienter med GERD ar att
de har ett tillbakariktat lackage av det sura maginnehallet
in i nedre delen av matstrupen, vars slemhinna ar kanslig
for syra. Hos patienter med magsyrarelaterad refluxsjuk-
dom har lakemedel som ger en minskad surhetsgrad, det

MARKNADSOVERSIKT £ \\

vill séga en 6kning av magsackens pH-varde, visat sig ge
majlighet till lakning av matstrupens slemhinnor och dess-
utom ge symtomlindring. Ett pH-varde i magsacksinne-
héllet som ar hogre an 4,0 &r i de flesta fall inte skadligt
nar det lacker upp i matstrupen och ger darfor de
skadade slemhinnorna maojlighet att l&ka. Ett pH-varde
hogre an 4,0 brukar darfor kallas syrakontroll nar det
galler behandling av GERD."

Befintliga och godkénda lakemedel for behandling

av GERD omfattar i ett flertal lander antacida, histamin-
2-receptorantagonister ("H2RA:s"), PPI:s och kalium-
kompetetiva syrablockerare (eng. Potassium-Competitive
Acid Blockers, "PCAB:s").

Forsta generationens Ndsta generations

Antacider H2RA:s PPI:s PCAB PCAB
Introduktionsér 1930-talet 1970-talet 1988 2015 2029
Rolaids Tagamet Prilosec Nexium
Exempel pa Vonoprazan
ldkemedel Alka Seltzer Zantac Dexilant ~ Protonix (Takecab och linaprazan glurate
Voquezna)
TUMS Pepcid Prevacid  Aciphex
O e onsah | Kortvarig effekt -33% ~40-70 %! ~63-85 %7 92-96 %"

Bild 3. Tidslinje for lakemedel for magsyrakontroll

Fran och med introduktionen av H2RA:s har introduktionen av nya lakemedel med storre formaga att bromsa magsackens syreproduktion valkomnats av
patienterna. Varje forbattring av syrakontrollen har lett till marknadsmaéssig framgang for sadana lakemedel.

1) Kalla: Miner P et al, Gastric acid control with esomeprazole, lansoprazole, omeprazole, pantoprazole, and rabeprazole: a five-way crossover study.

Am J Gastroenterol. 2003 Dec;98(12):2616-2620.

2) Kalla: Phathom Pharmaceuticals, VOQUEZNA (vonoprazan), U.S. Food and Drug Administration. URL: https://www.accessdata.fda.gov/drugsatfda_docs/

label/2023/215151s000Ibl.pdf.

3) Cinclus Pharmas studie CX842A2107 (Cinclus Pharmas databas), fas 1 pH-kontroll 1,5-24 timmar dag 1 och 0-24 timmar dag 14.

Historik for ldkemedel fér magsyrakontroll

Antacida blev kommersiellt tillgangliga pa 1930-talet.
Antacida neutraliserar befintlig syra i magsacken och

kan kortvarigt mildra symtom pé& magsyrarelaterade sjuk-
domar, som exempelvis halsbranna. | klassen av godkanda
antacida aterfinns bland annat Alka-Seltzer, Rolaids och
TUMS. Antacida verkar dock bara under en kort tid och
kraver frekvent, dterkommande intag for att bibehalla
effekten.

H2RA:s blev tillgangliga pa 1970-talet. H2RA's ger en
mattlig och tidsbegransad minskning av magsyrautsond-
ringen med en viss hojning av pH-vérdet som foljd. Vid
tiden for kommersialiseringen innebar H2RA:s en
dramatisk forbattring jamfort med antacida i kontrollen
av magsyrarelaterade sjukdomar. | H2RA-klassen var de
forsta kommersiella storsaljande lakemedlen Tagamet
(cimetidin), Zantac (ranitidin) och Pepcid (famotidin). |
slutet av 1980-talet var Zantac vérldens mest sélda recept-
belagda ldkemedel. Trots den kliniska framgéangen har
H2RA:s kliniska begrénsningar med bland annat en
begransad syrakontroll under dygnet, délig kontroll av
symtom efter méaltider och avtagande effekt redan efter
ett par dagar?

1) Den del av tiden som pH-vardet haller sig dver 4 benamns vanligen som "holding time”. En brist med anvandning av pH-vardet som matt pa syrakontroll
ar att syrakoncentrationen mats dver ett litet omrade. pH-kateterns position kan forflyttas under mattiden och syrakoncentrationen &r inte jamn éver
magsackens alla delar vid en given tidpunkt. For att begransa denna brist kan en tradlés kapsel anvandas for att méata syrakoncentrationen, vilken kan

placeras i magsacken under flera dagar.

2) Kalla: McRorie J., Kirby J., Miner P Histamine2-receptor antagonists: Rapid development of tachyphylaxis with repeat dosing. World J Gastrointest Pharmacol

Ther. 2014 May 6;5(2):57-62.
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PPI-behandling och relaterade studier

Sedan borjan av 1990-talet har PPI:s varit standard-
behandlingen for magsyrarelaterade sjukdomar. PPI:s
administreras genom oral dosering och nér parietal-
cellerna i magsacken genom blodomloppet. PPI:s minskar
utséndringen av magsyra genom att hamma aktiva
protonpumpar som sitter pa parietalcellerna. PPl:s maste
aktiveras av magsyra, men de &r instabila vid forekomsten
av syra. Den korta halveringstiden for PPI:s och instabilitet
i sur miljo ger kort exponeringstid. Protonpumparna
vaxlar kontinuerligt mellan att vara aktiva och inaktiva och
det produceras hela tiden nya protonpumpar i parietal-
cellerna. Det tar tre till fem dagar for PPI:s att uppna sin
fulla effekt och de uppnér syrakontroll under en begran-
sad tid under dygnet dven om de ges flera gdnger per
dag. Detta leder till att patienterna inte har fullgod syra-
kontroll under dygnet och déarmed uppnas inte tillracklig
klinisk effekt med PPI:s hos patienter med svar eGERD.
Lékare forsoker ofta 6ka doseringen av PPI:s och/eller
testa ett flertal olika typer av PPI:s for att ge lindring. |
méanga fall ar det anda inte tillrackligt for att halla syran
under kontroll under hela dygnet.) Mer an 30 procent av
patienter med eGERD LA grad C och mer an 50 procent
av patienter med eGERD LA grad D nér inte full lakning
med PPI:n esomeprazol 2

PPI:s binder enbart till aktiva pumpar och séledes ar den
allménna rekommendationen att de administreras 30 till
60 minuter fore en maltid for att uppna maximal effekt
eftersom pumparna aktiveras av en maltid. Nar de aktiva
PPI-molekylerna val ar kovalent bundna till protonpum-
parna bildar dessa ett komplex mellan pump och PP,
vilket inte kommer att dissociera och bada komponen-
terna ar forbrukade. Aterférsorningen av ytterligare
PPI-molekyler via blodomloppet &r begransad till ett fatal
timmar efter dosering (<6 timmar) pa grund av den korta
halveringstiden i plasma (1-1,5 timme), vilket gor att
nyligen aktiverade pumpar inte hdmmas efter den tiden.
Detta gor att syrakontrollen 6ver dygnet ar begransad
och att den fulla, men begrénsade, effekten inte nas
forran efter 3-5 dagars medicinering. For manga patien-
ter med GERD (b&de sGERD och eGERD) ger PPI-behand-
ling otillracklig klinisk effekt, p& grund av den begransade
syrakontrollen samt att det tar 1&ng tid till dess att syra-
kontrollen satter in och nar full, men begrénsad, effekt,
vilket kan leda till ineffektiv symtomlindring och lakning.3)

PPl:s haller pH-vardet i magsacken &éver den énskade
nivan under en langre tid &n antacida och H2RA:s och har
forbattrad klinisk lindring av symtomen och béttre 1&kning
an antacida och H2RA:s. Dérmed ar PPI:s i Europa och
USA tillsammans med PCAB:en vonoprazan i USA i
nulaget de mest effektiva godkanda lakemedlen med
antisekretorisk verkan for att laka och mildra symtom pé
eGERD. PPI:s anvands vanligtvis som det enda ldkemedlet
for behandling av GERD.# PPI-klassen har haft flera
betydande kommersiella framgéngar och innefattar
lakemedel som Prilosec®/Losec® (omeprazol), Protonix®
(pantoprazol), Prevacid® (lansoprazol) och Nexium®
(esomeprazol) liksom den senast kommersialiserade
PPI:n, Dexilant® (dexlansoprazol).

Fore introduktionen och anpassningen av allménna och
receptfria alternativ uppgick arliga forsaljningstoppar for
de enskilda PPI-varumarkena i USA till cirka 3,7 miljarder
USD fér Prilosec® under 2007, 1,8 miljarder USD for
Protonix® under 2004, 3,4 miljarder USD for Prevacid®
under 2008 och 2,1 miljarder USD for Nexium® under
2013. S& sent som 2015 nddde Dexilant® en férsaljning
om cirka 500 miljoner USD i USA, trots begransade skill-
nader jamfort med andra PPI:s.”)

Aven om PPI:s ar den nuvarande standardbehandlingen
och ger kliniskt betydelsefull lindring av symtom och
lakning till miljontals mé&nniskor som lider av magsyra-
relaterade sjukdomar &r de inte tillrackligt effektiva for
manga patienter.

Typiska symtom som kvarstar bland patienter som endast
delvis svarar p& behandling med PPI:s &r besvar nattetid,
halsbrénna, sura uppstotningar, brostsmarta, epigastrisk
smarta, dysfagi, illamaende och hosta. Generellt hanvisar
allmanlakare 20-25 procent av GERD-patienter till gastro-
enterologer och 79 procent av allménlakare hanvisar sina
GERD-patienter till gastroenterologer om patienten fort-
farande upplever symtom trots behandling med PPI:s.
Allmanlakare uppskattar att 25-37 procent av GERD-
patienter endast delvis svarar p& behandling med PPIs.
Vidare uppskattar gastroenterologer att 30-39 procent
av patienter med eGERD LA grad A/B respektive

34-43 procent av patienter med eGERD LA grad C/D
endast delvis svarar pa behandling med PPI:s (inklusive
hogre doser). Viktiga opinionsbildare (eng. key opinion
leaders, "KOL:s")® uppskattar att 24 procent av patienter
med eGERD LA grad C/D delvis svarar pa behandling
med PPI:s, trots en hég dos tvé génger dagligen.”

1) Kalla: Ours T, Fackler W., Richter J,, Vaezi M. Nocturnal acid breakthrough: clinical significance and correlation with esophageal acid exposure.

Am J Gastroenterol. 2003 Mar;98(3):545-50.

2) Kalla: Kahrilas P, et al. A Randomized, Comparative Study of Three Doses of AZD0865 and Esomeprazole for Healing of Reflux Esophagitis.

Clinical Gastroenterology and Hepatology 2007;5:1385-1391.

3) Kalla: Andersson K., Carlsson E. Potassium-competitive acid blockade: a new therapeutic strategy in acid-related diseases. Pharmacol Ther. 2005

Dec;108(3):294-307.

4) Kallor: Katz, PO, Zavala, S. Proton Pump Inhibitors in the Management of GERD. J Gastrointest Surg 14 (Suppl 1), 62—66 (2010); Laine L., et al. Vonoprazan
Versus Lansoprazole for Healing and Maintenance of Healing of Erosive Esophagitis: A Randomized Trial. Gastroenterology 2023 Jan;164(1):61-71.
5) Baserat pd information offentliggjord av lakemedelsmyndigheter (bl.a. FDA), information frén databasen ClinicalTrials.gov, samt finansiella rapporter,

pressmeddelanden och annan offentligt tillganglig information.

6) KOL:s som tillfragats inom ramen for Apex Marknadsrapport (maj 2022) ar bland annat lakare och professorer och andra medicinskt kunniga som &r
specialiserade inom gastroenterologi och/eller esofagussjukdomar och har omfattande erfarenhet inom omradet.
7) Med patienter som endast delvis svarar pa behandling avses patienter som upplever en forbattring av symtomen, utan fullstandig symtomlindring

och lakning.
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For att hantera patienter som endast delvis svarar pa
behandling forskriver allménlakare hogre doser av PPI:s
eller rekommenderar ett byte av PPI, medan gastroente-
rologer forskriver hogre doser och/eller ger flera doser
per dag av PPl:s. For behandling under lakningsfasen
forskriver cirka 80-90 procent av alla gastroenterologer
hogre dos an den godkanda dosen. Bdde vid standard-
dosering av PPI:s och en hogre dosniva forekommer dock
ungefar samma andel patienter som endast delvis svarar
pa behandlingen. Den typiska behandlingsmetod som
gastroenterologer ordinerar till patienter som lider av
symtom nattetid ar tvé dagliga doser av PPI:s, tillsammans
med kost- och livsstilsforandringar (inklusive att sova med
huvudet upphojt), samt att addera H2RA:s, alginater eller
anti-syror kvallstid. | bade EU-3" och USA ordineras tv
dagliga doser av PPI:s till totalt cirka 60 procent av
eGERD-patienter som lider av symtom nattetid. Majorite-
ten av eGERD-patienter med LA grad C/D f&r underhalls-

behandling med PPI:s, for att undvika symtomgenombrott
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och erosion och for vissa patienter kan detta behandlings-
behov vara kroniskt. Andelen eGERD-patienter med LA
grad C/D som far underhéllsbehandling med PPI:s uppgar
till cirka 76 procent i USA och 62 procent i EU-3. Av dessa
far cirka 55 procent av patienter i USA respektive cirka

29 procent av patienter i EU-3 kronisk underhéllsbehand-
ling. For resterande patienter ar den typiska tidsperioden
for underhéllsbehandling med PPI:s cirka fyra till sex
ménader avseende LA grad A/B och cirka nio ménader
avseende LA grad C/D.?) Den initiala behandlingstiden
kan dock bli langre om behandlingen misslyckas och
patienten behdver genomgé flera olika diagnostiserings-
processer. Det har i kliniska studier rapporteras att

70 procent av eGERD-patienter far dterfall inom sex
ménader om behandling med PPI:s inte fortsatter efter
lakningsfasen.? Av de eGERD-patienter med LA grad C/D
som far underhéllsbehandling med PPI:s far 21-41 procent
aterfall inom sex ménader®

Diagnos

Inledande presentation
* Nya GERD-patienter och tidigare diag-
nostiserade patienter

l

Forsta diagnosen
« Allmanlakare grundar diagnosen pa
symtom och historik — sGERD eller
misstankt eGERD)

l

Remiss
» Allmanlakare remitterar 20-25 % av
GERD-patienterna till gastroenterolo-
ger, vanligtvis efter ett forsta behand-

lingsforsok

Bekraftande diagnos
» Gastroenterologer — endoskopi for att
faststalla eGERD LA grad (A, B, C eller
D)

Akut behandling

Forsta behandlingsalternativet
« PPIs (olika dosstrategier beroende pa
patient)
——> 94 %avallmanlakares patienter far

PPIs

Delvis lindring av symtom
och/eller lakning
« Allmanlakare och gastroenterologer
gar igenom — byter PPI eller okar PPI-
dosen och dosfrekvensen (tva ganger
dagligen)

Remiss for ytterligare diagnos
(gastroenterologer)
« Allméanlakare remitterar svara patienter
till gastroenterologer
« Endoskopi, 6vervakning av pH i
matstrupen

Bild 4. GERD-patientens vag mot behandling med PPI:s

—

Frankrike, Tyskland och Italien ("EU-3").
Kalla: Apex Marknadsrapport (maj 2022).

RS

Kalla: Apex Marknadsrapport (mars 2022); Apex Marknadsrapport (maj 2022).
Kallor: Lauritsen, K. et al. Esomeprazole 20 mg and lansoprazole 15 mg in maintaining healed reflux oesophagitis: Metropole study results. Alimentary

Kronisk behandling

Kronisk behandling

« Ordinera langsiktigt underhall for en

del av sGERD- och eGERD-patienter

« Rekommendera livsstilsforandringar

l

Underhall

« Lag féljsamhet vid kronisk behandling

och livsstilsforandringar

l

Ombehandling efter att ha avbrutit
underhall

« Symptom och/eller dterkommande

eGERD

l

Patientresultat

« En del av GERD-patienterna kommer

att utveckla komplicerad GERD

« Kirurgiska behandlingar, endoskopiska

behandlingar

pharmacology & therapeutics vol. 17,3 (2003): 333-41; Devault, K. et al. Maintenance of healed erosive esophagitis: a randomized six-month comparison of
esomeprazole twenty milligrams with lansoprazole fifteen milligrams. Clinical gastroenterology and hepatology : the official clinical practice journal of the
American Gastroenterological Association vol. 4,7 (2006): 852-9.
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Andel av de svarande

LA grad A

100 %

LA grad B LA grad C/D

80 %

[

60 %

[ U

40 %

20 %

0%

USA EU-3

USA

EU-3 USA

8 veckors lakningskur med: M Standarddos PP, en gang dagligen Dubbel dos PPI, en gdng dagligen M Standarddos PPI, tvé ganger dagligen Dubbel dos PP, tvé ganger dagligen

Bild 5. Ordinering foér symtomlindring och lakning av matstrupen fér eGERD-patienter (GE-patienter)

Not: I onlineundersokningen med gastroenterologer fick respondenterna fragan: "Valj det pastdende som béast beskriver din typiska behandlingsmetod for
symtomlindring och l&kning av matstrupen.” Urvalsstorlek: 101 avseende USA och 33 avseende EU-3.

Kalla: Apex marknadsrapport (maj 2022).

Enligt en amerikansk studie frdn 2013 p& mer an 248 000
GERD-patienter var GERD-relaterade vardkostnader hos
patienter som behandlas med tva dagliga doser PPI's
vasentligt hogre jamfort med patienter som behandlas
med en daglig PPI-dos, vilket illustreras i bild 6 nedan.
Medelvérdet for totala GERD-relaterade vardkostnader

GERD-relateterade kostnader

2000

under en tolvméanadersperiod for patienter som behand-
las med tva dagliga doser PPI:s var nastan dubbelt s&
hogt som for patienter som behandlas med en daglig
PPI-dos (3 749 USD jamfort med 2 065 USD). Detta
indikerar att patienter, trots behandling med tva doser
PPI:s per dag, inte far tillracklig lindring.?

1800

1600

1400
1200

1000

(USD)

800

600
400

200

Inlaggning av Akutmottagning
patienten pa sjukhus

. PPI, en gang dagligen

Oppenvard Endoskopi- Receptforskrivning
forfaranden

PPI, tvé ganger dagligen

Bild 6. GERD-relaterade vardkostnader fordelat pa en respektive tva dagliga doser PPI:s

)

Kalla: Mody R. et al., Comparison of health care resource utilization and costs among patients with GERD on once daily or twice daily proton pump inhibitor

therapy. ClinicoEconomics and Outcomes Research 2013;5:161-169.
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Bilderna 7 och 8 nedan visar den totala forsaljningen av
PPI:s matt i intakter respektive volym, i USA, EU-5 och
Japan under 2012-2021. Vanligt forekommande generiska
PPI:s prissatts (netto) under 30 cent per dag i USA och
EU-5. Grossistpriset for Dexilant®, som ar den senaste
kommersialiserade PPI:n, &r 10,28 USD per dag i USA,
men med en hog rabatt mellan brutto- och nettopris som
sanker det uppskattade priset (netto) till cirka 3 USD per
dag, vilket Bolaget bedémer sannolikt beror pé att
Dexilant konkurrerar med generiska PPI:s. Vidare visar

bild 9 nedan fordelningen mellan originallakemedel och

MARKNADSOVERSIKT

generiska ldkemedel i USA, EU respektive Japan under
2021.1 USA och EU har marknaden dominerats av
generiska PPI:s, medan marknaden i Japan, dar forsta
generationens PCAB:s har lanserats, karakteriseras av

en lagre andel generika till forman for originallakemedel.
Sedan fjarde kvartalet 2023 har forsta generationens
PCAB:s aven lanserats i USA. Se vidare "— Forsta genera-
tionens PCAB:s" nedan. Bland EU-5-landerna visar Tyskland
och Storbritannien den hégsta andelen anvandning av
generika, baserat p4 intakter under 2021.7
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Bild 7. Total férsaljning av PPlL:s i USA, EU-5 och

W M cus

Japan, matt i intakter
Kalla: Apex marknadsrapport (mars 2022).

0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

[ VA
Bild 8. Total forsaljning av PPl:s i USA, EU-5 och

W s B oo

Japan, matt i volym
Kalla: Apex marknadsrapport (mars 2022).

USA EU
PPI-marknad PPI-marknad
621 228
95 % 5% miljoner 94 % 6% miljoner
usb usb
Andel, % Intakter Andel, % Intakter

Generika Originalldkemedel

Generika Originalldkemedel

Japan
Marknad for PPl och PCAB

1533

40 % 60 % miljoner
usD
Andel, % Intakter

Generika Originalldkemedel

Bild 9. Forsaljning av PPl:s och PCAB:s, métt i intdkter respektive volym och fordelat pa
originallakemedel och generiska lakemedel

Kalla: Apex marknadsrapport (mars 2022).

1) Kalla: Apex Marknadsrapport (mars 2022).
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Férsta generationens PCAB:s

PCAB:s har en annan verkningsmekanism an PPl:s. N&r
PCAB:s ndr parietalcellerna frdn blodomloppet samlas de i
den sekretoriska passagen dar protonpumparna finns i sitt
aktiva stadium. Till skillnad frén PPI:s kraver inte PCAB:s
magsyra for aktivering, ar stabila i narvaron av magsyra
och hammar syrasekretionen under en langre period.

Den forlangda effekten av PCAB:s uppratthélls genom

en l&ngsam dissociationstakt frén protonpumparna och

Aktivering och stabilitet
anda ar instabila i sura miljoer

Férsta generationens PCAB:s (vonoprazan)?)

"Prodrug” som kraver syra for aktivering men

aterforsorjning frén blodomloppet pé grund av den langa
halveringstiden. Darmed ger PCAB:s en mer langvarig
syrakontroll samt snabbare insattande av effekt an PPI:s."

PCAB:s har bland annat visat ge en snabbare och mer

kraftfull och Idngvarig syrahamning an PPI:s. Tabellen i bild
10 nedan visar en jamforelse mellan de farmakodynamiska
egenskaperna hos PPI:s och forsta generationens PCAB:s.

Ingen syra kravs for aktivering

Bindning till protonpump

Blockerar irreversibelt aktiva protonpumpar

Blockerar protonpumpar reversibelt

Halveringstid 1-1,5 timmar 7-9 timmar
Insittande av effekt >4 timmar 4 timmar)

Tid till full effekt 3-5 dagar Upp till 7 dagar
Dag 1 pH-kontroll (6ver 4) | N/A 63 %

Dag 5 pH-kontroll (6ver 4) | ~40-60 % N/A

Dag 7 pH-kontroll (6ver 4) | N/A 85 %

Doseringsrestriktioner

Ges i allmanhet 30-60 minuter fore maltid

Dosering oberoende av maltid

Doseringsflexibilitet 1dos per dag

1dos per dag

Bild 10. En jamforelse mellan PPI:s och forsta generationens PCAB:s
1) Kallor: Miner P et al, Gastric acid control with esomeprazole, lansoprazole, omeprazole, pantoprazole, and rabeprazole: a five-way crossover study.

Am J Gastroenterol. 2003 Dec;98(12):2616-2620; Cederberg C et al, Comparison of once-daily intravenous and oral omeprazole on pentagastrin-stimula-
ted acid secretion in duodenal ulcer patients. Digestion 1992; 53:171-178; Damman H.G., Burkhardt F,, Pantoprazole versus omeprazole: influence on meal-
stimulated gastric acid secretion. Eur J Gastroenterol Hepatol 1999; 11: 1277-1282; Andersson K., Carlsson E., Potassium-competetive acid blockade: a new

therapeutic strategy in acid-related diseases. Pharmacology & Therapeutics 2005; 108: 294-307.
2) Kalla: Phathom Pharmaceuticals, VOQUEZNA (vonoprazan), U.S. Food and Drug Administration. URL: https://www.accessdata.fda.gov/drugsatfda_docs/

label/2023/215151s000Ibl.pdf

3) Kalla: Jenkins H., et al. Randomised clinical trial: safety, tolerability, pharmacokinetics and pharmacodynamics of repeated doses of TAK-438 (vonoprazan), a
novel potassium-competitive acid blocker, in healthy male subjects. Aliment Pharmacol Ther. 2015 Apr;41(7):636-48.

Lékemedel inom PCAB-klassen har lanserats i ett antal
lander, framst i Asien. Takecab® (vonoprazan) har kom-
mersialiserats av Takeda Pharmaceutical Company Limited
("Takeda”) och godkandes i Japan 2014 samt darefter i
ytterligare 13 [ander i Latinamerika och Asien. Andra
godkanda PCAB:s &r Tegoprazan (3tta lander i Asien och
Latinamerika, inklusive Sydkorea 2019 och Filippinerna
2022), Fexuprazan (Sydkorea, 2021, Filippinerna, 2023)
och Revaprazan (Sydkorea och Indien, 2007). Phathom
Pharmaceuticals, Inc. ("Phathom”) har vidare inlicensierat
rattigheterna fran Takeda for att utveckla och kommersia-
lisera vonoprazan i USA, Europa och Kanada, for indika-
tionerna GERD och H. pylori. | maj 2022 erhéll Phathom
godkannande i USA for anvandning av vonoprazan for
behandling av H. pylori-infektion och under fjarde kvarta-
let 2023 for behandling av eGERD, och lakemed|et lanse-
rades for bdda de medicinska indikationerna under fjarde
kvartalet 2023. For nérvarande driver Phathom sitt
utvecklingsprogram avseende vonoprazan inom ett flertal
magsyrarelaterade sjukdomar och andra sjukdomar i
mag-tarmkanalen, daribland sGERD. Vidare bedémer
Bolaget att Tegoprazan skulle kunna vara kommersiellt

tillgangligt for behandling av sGERD och eGERD i USA
under 2026, samt att vonoprazan skulle kunna vara
kommersiellt tillgangligt for behandling av sGERD i USA
under tredje kvartalet 2024.2)

Bild 11 nedan visar de totala intakterna for PPI:s (dexlan-
soprazol, esomeprazol, lansoprazol, omeprazol, panto-
prazol, rabeprazol) respektive PCAB:en vonoprazan i
Japan under 2012-2021 samt att vonoprazan éver de
senaste dren har tagit en allt storre andel av forsaljiningen
fran PPI:s i Japan. Under 2021 uppgick forsaljningen av
vonoprazan i Japan (prissatt till cirka 1 USD per dag) till
cirka 772 miljoner USD (785 miljoner standardenheter)
respektive cirka 1008 miljoner USD (2 512 miljoner
standardenheter) for forsaljningen av ovan namnda
PPI:s, jamfort med 2016 da forsaljiningen av vonoprazan
uppgick till cirka 205 miljoner USD respektive cirka

15471 miljoner USD fér ovan namnda PPI:s. Detta kan
jamféras med 2021 ars forsaljning av PPI:s om cirka
1750 miljoner USD i EU-5 respektive 1240 miljoner USD
iUSA 3

1) Kalla: Jenkins, H et al. Randomised clinical trial: safety, tolerability, pharmacokinetics and pharmacodynamics of repeated doses of TAK-438 (vonoprazan), a
novel potassium-competitive acid blocker, in healthy male subjects. Aliment Pharmacol TherAlimentary pharmacology & therapeutics vol. 41,7 (2015

Apr;41(7):): 636-48.

2) Baserat pa information offentliggjord av lakemedelsmyndigheter (bl.a. FDA), information frdn databasen ClinicalTrials.gov, samt finansiella rapporter,

pressmeddelanden och annan offentligt tillganglig information.
3) Kalla: Apex Marknadsrapport (mars 2022).
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Bild 11. Totala intakter fran PPl:s och PCAB:s i Japan

Vidare visar bild 12 nedan de totala intékterna fran forsaljning av H2RA:s, PPIl:s och PCAB:s i USA, EU-5 och Japan kombi-
nerat, dar introduktionen av PCAB:s i Japan visar vaxande intékter inom denna kategori. Bild 13 nedan visar aven andelen
H2RA:s, PPI:s och PCAB:s utskrivna pé recept under 20211 USA, EU-5 respektive Japan, dar EU-5 foljt av USA har den

hogsta andelen. Receptforskrivning av H2RA:s varierar mellan regioner, men ar generellt 18g."
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Bild 12. Totala intakter fran H2RA:s, PPl:s och PCAB:s i USA, EU-5 och Japan kombinerat
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Bild 13. Volymandel av receptforskrivning (H2RA:s, PPl:s, PCAB:s) under 2021i USA, EU-5 och Japan

1) Kalla: Apex Marknadsrapport (mars 2022).
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Enligt Cinclus Pharma visar forsaljiningen av PCAB:en
vonoprazan i Japan pa att det finns en signifikant efter-
frdgan pé lakemedel med forbattrad syrakontroll och
forbattrade farmakodynamiska egenskaper som ocksé
medger snabbare insattande av effekt. En annan indika-
tion pa den potentiella efterfrégan ar den kommersiella
framgdngen for Dexilant i USA som visar pd det varde
som lakare och patienter ser hos &ven marginellt forbatt-
rad syrakontroll hos PPI:s. Marknaderna i USA och Europa
for behandling av patienter med GERD uppvisar tydliga
paralleller med den japanska marknaden som den sag ut
vid tidpunkten fér lanseringen av Takecab®, det vill sdga
en hog forekomst av generika, ett betydande missnoje
med PPI:s och patienter som byter mellan olika lakeme-
del. Vonoprazan ar nyligen godkant i USA, men inte i
Europa dar det heller inte finns ndgon ansdékan om
godkannande inlamnad. Linaprazan glurate ger en battre
syrakontroll &n andra PCAB:s och férvantas erbjuda ett
kraftfullare alternativ for patienter med svar eGERD.)
Bolaget anser déarmed att den kommersiella framgéngen
for PCAB:en vonoprazan i Japan indikerar en betydande
potential for linaprazan glurate (om det godkénns) i USA,
Europa och resten av varlden ("/RoW") och en stor
kommersiell mojlighet att adressera det icke tillgodo-
sedda medicinska behovet for patienter med svar eGERD.

Befintlig behandling av H. pylori-infektion

Enligt dagens behandlingsriktlinjer for H. pylori rekom-
menderas anvandning av PPI:s i kombination med tva
olika antibiotika.?) Den syrakontrollerande komponenten
av behandlingen spelar en avgérande roll i eradikering av
H. pylori-infektion, eftersom den gor bakterien kansligare
samt forstarker effekten av antibiotikan, vilket visades for
allra forsta gangen i en pilotstudie publicerad 1989.3) For
det forsta okar antisekretoriska lakemedel pH-vérdet i
magsacken, vilket i sin tur 6kar antibiotikans stabilitet.

For det andra é&r ett flertal typer av antibiotika, bland
annat amoxicillin och klaritromycin, mest verkningsfulla
mot H. pylori vid tiden fér maximal bakterieforokning
(som uppstér vid ett pH-varde p& 6,0 till 7,0). Bakteriens
egen formaga att neutralisera syra via dess ureasaktivitet
forstarks med syrakontrollerande behandling.

Forstahandsvalet for behandling av H. pylori-infektion &r
behandling med PPl samt minst tvd antibiotika, vanligen
amoxicillin och klaritromycin. Mot bakgrund av den
utbredda antibiotikaresistensen mot framst klaritromycin
rekommenderas dock inte denna behandling i regioner
med hog resistens.¥ Rekommendationen &r vanligen
istallet den s& kallade PMBT-metoden, som bestér av en
kombination av en PPI, metronidazol, vismut och tetra-
cyklin som tas 2—4 génger om dagen i 14 dagar.> Mot
bakgrund av den komplexa doseringen vid PMBT-metoden
ar risken for dalig foljsamhet stor och tillgangligheten till
vismut ar dessutom begréansad i vissa lander. Vidare ar det
vanligt med biverkningar vid en PMBT-behandling.?’

Innan behandling for H. pylori-infektion inleds ar rekom-
mendationen att gora ett resistenstest, vilket dock inte
alltid gors.”) Cirka 44 procent av alla patienter som
behandlas for H. pylori-infektion far behandling som
awviker fran riktlinjerna, eller som ar olamplig utifrén
tidigare antibiotikaanvéandning och cirka 20 procent av
de patienter som far behandling med klaritromycin har
tidigare f&tt behandling med en annan typ av macro-
lidantibiotika, vilket 6kar risken for korsresistens mot
klaritromycin.®)

| Japan &r Takedas PCAB Takecab® godkand som del av
en behandling av H. pylori-infektion. I maj 2022 erholl
Phathom godkannande i USA fér anvandning av
vonoprazan for behandling av H. pylori-infektion. Lake-
medlet lanserades dock inte i USA forran under fjarde
kvartalet 2023 eftersom studier av den kommersiella
formuleringen av vonoprazan visade att den innehdll
cancerframkallande amnen over tillétna nivder? Bolaget
anser, som beskrivs ytterligare under "— Forsta genera-
tionens PCAB:s" ovan att den kommersiella framgangen
for PCAB:s i Japan indikerar en betydande potential dven
for linaprazan glurate.

Cinclus Pharmas bedomning &r att behandlings-
metoderna for H. pylori-infektion behdver forandras
eftersom nuvarande behandlingsmetoder inte ar
optimala, framforallti ljuset av utvecklingen av
antibiotikaresistens. Linaprazan glurate har potential
att forandra behandlingen av H. pylori-infektion fram-
forallt genom att minska anvéndningen av antibiotika.

Bolagets analys baserat pa féljande kallor: Cinclus Pharmas studie CX842A2107 (Cinclus Pharmas databas), fas T pH-kontroll 1,5-24 timmar dag 1 och 0-24
timmar dag 14; Phathom Pharmaceuticals, VOQUEZNA (vonoprazan), U.S. Food and Drug Administration website. URL. https://www.accessdata.fda.gov/
drugsatfda_docs/label/2023/215151s000Ibl.pdf; Sunwoo I, et al. Pharmacodynamics of tegoprazan and revaprazan after single and multiple oral doses in
healthy subjects. Aliment Pharmacol Ther (2020); Hwang JG. et al, Pharmacodynamics and pharmacokinetics of DWP14012 (fexuprazan) in healthy subjects
with different ethnicities. Aliment Pharmacol Ther (2020).

Kalla: World Gastroenterology Organisation Global Guidelines, Helicobacter pylori, May 2021.

Kalla: Unge P, et al. Does Omeprazole improve antimicrobial therapy directed towards gastric Campylobacter pylori in patients with antral gastritis? A pilot
studly. Scand J Gastroenterol Suppl. 1989;167:49-54.

Kalla: Cortés, P et al. Treatment Approach of Refractory Helicobacter pylori Infection: A Comprehensive Review. Journal of primary care & community
health vol. 12 (2021): 21501327211014087.

Kalla: World Gastroenterology Organisation Global Guidelines, Helicobacter Pylori, August 2021.

Kalla: World Gastroenterology Organisation Global Guidelines, Helicobacter Pylori, August 2021.

Kallor: Quach, D. et al. Real-world practice of Helicobacter pylori management: A survey among physicians in Southeast Asia. Helicobacter vol. 28,6 (2023);
Nyssen, O. et al. European Registry on Helicobacter pylori management (Hp-EuReg): patterns and trends in first-line empirical eradication prescription and
outcomes of 5 years and 21533 patients. Gut vol. 70,1 (2021): 40-54.

Kalla: Shah, S. et al. Diagnosis and treatment patterns among patients with newly diagnosed Helicobacter pylori infection in the United States 2016-2019.
Scientific reports vol. 13,11375. 25 Jan. 2023.

Baserat pa information offentliggjord av lakemedelsmyndigheter (bl.a. FDA), information fran databasen ClinicalTrials.gov, samt finansiella rapporter,
pressmeddelanden och annan offentligt tillganglig information.
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Konkurrenslandskap

Cinclus Pharma foljer I6pande lakemedel som for nar-
varande ar godkanda for att behandla patienter med
magsyrarelaterade sjukdomar och H. pylori-infektion samt
den kliniska utvecklingen av nya behandlingsmetoder.
Bolaget kan komma att vara foremal for konkurrens frén
lakemedelsforetag bade inom PPI-klassen och den forsta
generationens PCAB:s. Cinclus Pharma avser dock
introducera ett forbattrat och differentierat Idkemedel
for behandling av eGERD och H. pylori-infektion i
magsacken och anser att linaprazan glurate, som
representerar nasta generations PCAB, har potential

att driva ett paradigmskifte bland de behandlingar som
for narvarande finns tillgangliga.

MARKNADSOVERSIKT

For nérvarande representerar PPI:s den globala standard-
behandlingen for patienter med GERD. Vidare &r den
nuvarande rekommendationen fér behandling av

H. pylori-infektion anvandning av PPI:s i kombination
med tva olika sorters antibiotika. Till PPI-klassen hor
lakemedel som Prilosec®/Losec®, Protonix®, Prevacid®,
Nexium® och Dexilant®. Dartill har lakemedel inom
PCAB-klassen lanserats i ett antal ldnder under de senaste
aren, framst i Asien, men ocksa i USA dar vonoprazan
lanserades under fjarde kvartalet 2023, vilka uppvisar
forbattrade farmakodynamiska egenskaper jamfort med
PPI:s. Se avsnittet "= Befintlig behandling av magsyra-
relaterade sjukdomar och H. pylori-infektion” ovan fér mer
information. Bild 14 nedan visar en éversikt av de foretag
som for narvarande utvecklar PCAB:s, likt Cinclus Pharma,
eller marknadsfor sddana lakemedel.

Produkt- Utvecklingsfas
Foretag kandidat Fas | I Il Effekt’  Rattigheter Kommentarer
cli - 5 « Takecab &r det forsta lakemedlet inom
Kommersialiserad i Asien Row PCAB-Klassen som lanserats for syrarelaterade
Takeda (exkl. USA sjukdomar. Lakemedlet lanserades i Japan 2015
valg R // och EU) Ened péstéenfde o)m aét mt?j vara s(ﬁmﬁ[kagt samre
Nng. non-inferior) och ar idag godkant | flera
Phathom Kommersialiserad USA (Phathom) lander i Latinamerika och Asien samt USA
Pharmaceuticals BB - Phathom Phamaceuticals har utveckiings- och
= exklusiva kommersialiseringsrattigheter till
vonoprazan i Nordamerika och Europa
2)
linaprazan Fas Ill redo VY )
2 glurate Fas Il att initieras under 2024. Slut av fas ll-métet avklarat rt med PPl:s och forst:
Cinclus Pharma :
Inlamnad for godkannande i flera asiatiska och sydamerikanska lander® + DWP14012 utvecklas av Daewoong Pharma
Daewoong fexuprazan Pivotala kliniska prévningar i USA férsenade och inte paborjade? / / 7 « Inte signifikant samre (non-inferior) jamfort med
W9, PPI Klinisk data®
4
L . * Tegoprazan har utvecklats av RaQualia Pharma och
. Fas Ill avslutad och kommersialiserad i Sydkorea % licenstagaren HK inno.N (tidigare CJ Health care). Inte
RaQualia signifikant samre (non-inferior) jamfort med esomeprazole®!
Sebela tegoprazan // « Lanserad i Sydkorea 2018. Godkant i Singapore 2023
Pharmaceuticals Fas Il initierad 7 « Sebela Pharmaceuticals® har forvarvat exklusiva
. licensrattigheter att utveckla och kommersialisera
Fas lll initierad i USA under andra halvaret 2022 (eGERD och sGERD) N Tegoprazan i USA och Kanada Q4 2022
o q Fas Il « Planerar for fas Ill i Sydkorea
ncomc. zastaprazan / / * Initialt utvecklad av Jeil Pharmaceutical
Therapeutics Fas Il pagar i Sydkorea « Inte signifikant samre (non-inferior) jamfort med PPI

Bild 14. Oversikt av de féretag som for narvarande utvecklar eller marknadsfér PCAB:s”)

1) Klinisk effekt/syrakontroll mats baserat pa den genomsnittliga andel av dygnets timmar som pH-vardet i magséacken ar hogre an 4. En bock motsvarar
40-65 procent syrakontroll, tvad bockar motsvarar 65-90 procent syrakontroll och tre bockar motsvarar >90 procent syrakontroll.
2) Exklusive territorier som har utlicensierats till Sinorda. Se "Legala fragor och kompletterande information — Vésentliga avtal — Licensavtal med Sinorda”

for ytterligare information.

) Kalla: BusinessKorea, ‘Daewoong Applies for Fexuclue Approval in 10 Countries’, 15 december 2022.

3
4) Faslll avklarad i Sydkorea.
5

Baserat pa kliniska studier utforda i Sydkorea. Lee KN., et al. Randomized controlled trial to evaluate the efficacy and safety of fexuprazan compared with
esomeprazole in erosive esophagitis. World J Gastroenterol. 2022;28(44):6294-6309

Lee, KJ. Et al. Randomised phase 3 trial: tegoprazan, a novel potassium-competitive acid blocker, vs. esomeprazole in patients with erosive oesophagitis.
Alimentary pharmacology & therapeutics vol. 49,7 (2019): 864-872.

Bolagets analys baserat pa information offentliggjord av Iakemedelsmyndigheter (bl.a. FDA, EMA och Lakemedelsverket), information fran databasen
ClinicalTrials.gov, samt finansiella rapporter, pressmeddelanden och annan offentligt tillganglig information. Produktkandidaterna revaprazan, kommer-
sialiserad i Sydkorea och Indien av Yuhan Corporation, och keverprazan, kommersialiserad i Kina av Jiangsu Carephar Pharmaceutical, har utelamnats pa
grund av samre effektivitet och utveckling.
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Cinclus Pharmas kliniska studier av linaprazan glurate har
hittills visat battre klinisk effekt vid direkt jamforelse med
PPl och vid indirekt jamforelse med forsta generationens
PCAB:s. | synnerhet har linaprazan glurate en hogre syra-
kontroll (ett pH-varde dver 4), cirka 92-96 procent under
24 timmar, jamfort med 40-70 procent for PPI:s och
63-85 procent fér vonoprazan, vilket inte ar tillrackligt for
alla patienter med eGERD LA grad C/D." Tegoprazan och
Fexuprazan forvantas uppvisa lagre syrakontroll an
vonoprazan, upp till 68 respektive 63 procent efter flera
doser? Linaprazan glurate har vidare visat en ldknings-
grad pa 89 procent efter fyra veckors behandling for
patienter med svar eGERD (LA grad C/D), jamfort med en
lakningsgrad pa 38 procent for lansoprazol och darmed
en marginaleffekt p& over 50 procentenheter till fordel for
linaprazan glurate jamfort med lansoprazol.?) Vonopra-
zan har for patienter med LA grad C/D visat lakningsgrad
som i absoluta tal &r jamforbar med lakningsgraden for
linaprazan glurate, 92 procent, men forst efter dtta veckor,
med en avsevart lagre marginaleffekt p& 20 procent-
enheter och i en patientgrupp med fler patienter med
eGERD av grad C, som ar enklare att Idka. Sévitt Bolaget
kanner till har de kliniska studier som gjorts pd PCAB:s

i Asien utforts med avsikten att visa att PCAB:s inte ar
signifikant samre (eng. non-inferior) &n PPI:s.>) Cinclus
Pharma har i sin genomforda studie i en post-hoc-analys
visat overlagsenhet avseende l&kning av erosioner hos
patienter med svar eGERD (LA grad C/D). Cinclus Pharma
har som ambition att i de kommande fas Ill-studierna visa
overlagsenhet avseende lakning och lindring av symtom
hos patienter med svar eGERD (LA grad C/D).

Phathoms kliniska studier har visat att vonoprazan inte ar
signifikant samre an PPI:n lansoprazol.?) Phathoms studier
visade ocksé att vonoprazan inte kan uppna full syrakon-

troll under dygnets alla timmar och att vonoprazan inte ar
signifikant sémre an PPl vad avser lakning. Phathoms
markning (eng. label) innehéller vidare information om att
amning inte rekommenderas under behandling med
vonoprazan, da lakemedlet potentiellt kan paverka lever-
funktionen. Phathom fick under fjarde kvartalet 2023
godkannande av FDA fér anvandning av vonoprazan for
indikationen eGERD i USA och i maj 2022 fér anvandning
av vonoprazan for indikationen H. pylorii USA, och lanse-
rades i USA for bédda de medicinska indikationerna under
fiarde kvartalet 2023. Bolaget beddmer &ven att vonopra-
zan skulle kunna vara kommersiellt tillgangligt for
behandling av sGERD i USA under tredje kvartalet 2024.”
Cinclus Pharmas bedémning ar att Phathoms strategi,
genom att fokusera pa sdval eGERD som sGERD, &r att nd
ut till en bredare forskrivarpopulation och ett betydligt
storre antal patienter, utan ndgon mer specialiserad inrikt-
ning pa patienternas svarighetsgrad.®)

Cinclus Pharmas avsikt ar att for den potentiella kommer-
sialiseringen av linaprazan glurate huvudsakligen rikta sig
mot patienter med svar eGERD, vilket &r den grupp dar
Bolaget anser att det finns ett betydande icke tillgodosett
medicinskt behov. Det innebar att Cinclus Pharmas framsta
malgrupp kommer att vara gastroenterologer tillsammans
med allméanlakare som fokuserar pa gastroenterologi,
vilket kan medf6ra battre forutsattningar for ett hogt pris,
med mojligheten att subventioneras, och endast en
mindre forsaljningsorganisation. Cinclus Pharma avser
déarmed att anta en mer specialiserad strategi som riktar
sig till en mindre men mer specifik malgrupp. Bolaget
beddmer vidare att denna strategi kan mojliggora
snabbare marknadspenetration, eftersom patienterna
inom Bolagets malgrupp redan har identifierats och i

stor utstrackning behandlas av gastroenterologer eller

1) Miner P et al, Gastric acid control with esomeprazole, lansoprazole, omeprazole, pantoprazole, and rabeprazole: a five-way crossover study. Am J Gastro-
enterol. 2003 Dec;98(12):2616-2620; Phathom Pharmaceuticals, VOQUEZNA (vonoprazan), U.S. Food and Drug Administration website. URL. https://
www.accessdata.fda.gov/drugsatfda_docs/label/2023/215151s000Ibl.pdf; Cinclus Pharmas studie CX842A2107 (Cinclus Pharmas databas).

2) Sunwoo, J. et al. Pharmacodynamics of tegoprazan and revaprazan after single and multiple oral doses in healthy subjects. Alimentary pharmacology &
therapeutics vol. 52,11-12 (2020): 1640-1647; Hwang, JG. et al. Pharmacodynamics and pharmacokinetics of DWP14012 (fexuprazan) in healthy subjects
with different ethnicities. Alimentary pharmacology & therapeutics vol. 52,11-12 (2020): 1648-1657.

3) Cinclus Pharmas fas II-studie avseende eGERD, se avsnittet " Verksamhetsbeskrivning — Oversikt av linaprazan glurate — Cinclus Pharmas ledande
lakemedelskandidat — Genomférda studier — Fas Il eGERD-studie"” for mer information.

4) Kalla: Laine L., et al. Vonoprazan Versus Lansoprazole for Healing and Maintenance of Healing of Erosive Esophagitis: A Randomized Trial.

Gastroenterology. 2023 Jan;164(1):61-71.

Bolagets bedomning baserat pa foljande kallor: Lee KJ, et al. Randomised phase 3 trial: tegoprazan, a novel potassium-competitive acid blocker, vs.
esomeprazole in patients with erosive oesophagitis. Aliment Pharmacol Ther. 2019 Apr;49(7):864-872; Cho YK, et al. Randomised clinical trial: comparison
of tegoprazan and lansoprazole as maintenance therapy for healed mild erosive oesophagitis. Aliment Pharmacol Ther. 2023 Jan;57(1):72-80; Laine L, et al.
Vionoprazan Versus Lansoprazole for Healing and Maintenance of Healing of Erosive Esophagitis: A Randomized Trial. Gastroenterology. 2023 Jan;164(1):61-
71; Xiao Y, et al. Phase lll, randomised, double-blind, multicentre studly to evaluate the efficacy and safety of vonoprazan compared with lansoprazole in
Asian patients with erosive oesophagitis. Gut. 2020 Feb;69(2):224-230; Ashida K, et al. Maintenance for healed erosive esophagitis: Phase Ill comparison

of vonoprazan with lansoprazole. World J Gastroenterol. 2018 Apr 14,24(14):1550-1561; Ashida K, et al. Randomised clinical trial: vonoprazan, a novel
potassium-competitive acid blocker, vs. lansoprazole for the healing of erosive oesophagitis. Aliment Pharmacol Ther. 2016 Jan;43(2):240-51.

Kalla: Phathom Pharmaceuticals, VOQUEZNA (vonoprazan), U.S. Food and Drug Administration website. URL. https://www.accessdata.fda.gov/drugsat-
fda_docs/label/2023/215151s0001bl.pdf.

Bolagets uppfattning baserat pa information offentliggjord av lakemedelsmyndigheter (bl.a. FDA, EMA och Lakemedelsverket), information fran data-
basen ClinicalTrials.gov, samt finansiella rapporter, pressmeddelanden och annan offentligt tillganglig information.

Bolagets analys baserat pa information offentliggjord av lakemedelsmyndigheter (bl.a. FDA, EMA och Lakemedelsverket), information fran databasen
ClinicalTrials.gov, samt finansiella rapporter, pressmeddelanden och annan offentligt tillganglig information.
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allmanlakare som fokuserar pé gastroenterologi. Vidare ar
det Bolagets uppfattning att varken Takeda eller Phathom,
till skillnad frén Cinclus Pharma, utvecklar en “prodrug"”,
vilket Bolaget beddmer vara en viktig egenskap for att
bibehdlla en tillracklig koncentration i blodet under en
langre tid, for att ta till vara p& molekylens fulla potential
och syrakontroll utan att f& ndgra begréansande biverk-
ningar. Linaprazan glurate ar hittills den enda substans
som har uppnétt 24 timmars syrakontroll i kliniska studier
tack vare en differentierad produktutveckling och
farmakokinetik. Vidare ar Bolagets adresserbara marknad
stor och det &rliga inflédet av nya patienter stort (cirka
120 000 patienter i USA och 200 000 i EU-30), vilket
Bolaget beddmer ger goda forutsattningar for den
potentiella kommersiella lanseringen av linaprazan
glurate. Foljaktligen &r Cinclus Pharmas uppfattning att
varken Takedas eller Phathoms kommersiella verksamhet
avseende vonoprazan kommer att ha ndgon vasentlig
negativ inverkan pa Bolagets konkurrenssituation.?)
Cinclus Pharma anser att Takedas och Phathoms lansering
av vonoprazan i stallet kan vara till Bolagets fordel, d& de
genom lanseringen av forsta generationens PCAB har
forberett marknaden for nésta generations PCAB,
linaprazan glurate, som ger nara 100-procentig
syrakontroll.

Potentiell marknad och marknadsstorlek for
linaprazan glurate

Med linaprazan glurate avser Cinclus Pharma bygga en
global produkt och rikta sig mot patienter i stora delar av
varlden som lider av svér eGERD (LA grad C/D). eGERD
ar sdledes den huvudsakliga, initiala medicinska indikatio-
nen for linaprazan glurate. Malgruppen innefattar aven
patienter i behov av behandling for H. pylori-infektion.
Cinclus Pharma bedémer att linaprazan glurate kan
inkluderas i behandlingsriktlinjer for eGERD och H. pylori
efter det regulatoriska godkannandet har erhéllits och att
relevant klinisk erfarenhet av substansen har byggts upp
hos gastroenterologer och allménlakare som fokuserar pé
gastroenterologi.

MARKNADSOVERSIKT £ \\

Som en del av Apex Marknadsrapport, som genomforts
pad uppdrag av Cinclus Pharma, gjordes kvantitativa
enkater, foljda av kvalitativa intervjuer, med allméanlékare
respektive gastroenterologer som behandlar GERD-
patienter i USA och Europa, samt telefonintervjuer med
KOL:s.®) De primara malen med marknadsundersskningen
var bland annat att bedéma nivan pé det icke tillgodo-
sedda behovet for GERD-patienter samt den potentiella
anvandningen av linaprazan glurate. Apex Marknads-
rapport visar att det finns ett icke tillgodosett medicinskt
behov for patienter med eGERD, for vilka linaprazan
glurate bedoéms som en [dmplig 16sning. Nar det géller
nivan av det icke tillgodosedda behovet av att behandla
patienter med eGERD beddmde gastroenterologer och
allméanlakare att behovet, i genomsnitt, var mellan 4 och 5
pa en skala frén 1till 7, vilket innebar att en stor andel av
GERD-patienter hos tillfrégade gastroenterologer och
allmanlakare upplever att behandling med PPI:s inte ar
tillrackligt effektiv. Nivan av icke tillgodosett medicinskt
behov for behandling av eGERD-patienter som lider av
symtom nattetid var annu hogre, med ett genomsnitt
nara 5.

Av tillfrdgade allmanlakare och gastroenterologer ansag
cirka 80 procent respektive 80-94 procent att linaprazan
glurate utgor ett betydande behandlingsgenombrott eller
har betydande férdelar jamfort med nuvarande behand-
lingsalternativ. Cirka 65-80 procent av tillfrdgade allman-
lékare och gastroenterologer uppgav att de ar mycket
positiva eller mycket benagna att anvanda linaprazan
glurate (om det godkanns) for sina GERD-patienter. De
framsta fordelarna med linaprazan glurate bedémdes
vara syrakontroll (ett pH-varde éver 4) under mer an

90 procent av dygnet, snabbare tid till verkan och forbatt-
rad kontroll av symtom nattetid jamfort med PPI:s. Vidare
visades att gastroenterologer anser att tva dagliga doser
av linaprazan glurate &r mycket acceptabelt under
lakningsfasen, innan ¢vergang till en dos dagligen under
underhéllsfasen, samt att lakning inom fyra veckor med
linaprazan glurate jamfort med atta veckor med nuva-
rande standardbehandling &r mycket betydelsefullt. Folj-
aktligen indikerar marknadsundersékningen att dagens
standardbehandling inte anses tillrackligt effektiv for att
lindra symtomen eller medféra lakning av erosioner hos
alla GERD-patienter, och om linaprazan glurate godkanns
har det potential att anvandas brett for behandling av GERD-
patienter som &r i behov av en effektivare behandling.¥)

1) En"prodrug” kan definieras som en lakemedelssubstans som ar inaktiv i dess avsedda farmakologiska verkan och maste omvandlas till det farmakologiskt
aktiva amnet genom metabolisk eller fysikalisk-kemisk omvandling. | Cinclus Pharmas fall ar linaprazan glurate den inaktiva "prodrug” som omvandlas till

det aktiva amnet linaprazan i kroppen.

2) Bolagets analys baserat pa information offentliggjord av Iakemedelsmyndigheter (bl.a. FDA, EMA och Lakemedelsverket), information fran databasen
ClinicalTrials.gov, samt finansiella rapporter, pressmeddelanden och annan offentligt tillganglig information.

3) Som en del av Apex Marknadsrapport (maj 2022) genomfordes cirka 130 intervjuer med gastroenterologer i USA och EU-3, cirka 130 intervjuer och
15 uppfoliningsintervjuer med allméanlakare i USA och cirka 15 telefonintervjuer med KOL:s.

4) Kalla: Apex Marknadsrapport (maj 2022).
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Bolagets avsikt ar att utlicensiera eller ingé annan typ av
partnerskap gallande gemensam marknadsféring av
linaprazan glurate pa samtliga relevanta marknader
varlden 6ver. Bolaget har redan ingatt ett licensavtal

med Sinorda for utveckling och kommersialisering av
linaprazan glurate i Kina och andra utvalda regioner i
Asien. Sinorda har i sin tur sub-licensierat tillverkning och
industriella forsaljningsrattigheter for linaprazan glurate i
Kina, Hongkong, Macau och Taiwan till SPH Sine Pharma-
ceutical Laboratories Co,, Ltd, ett féretag inom Shanghai
Pharmaceuticals-koncernen. Sinorda har under forsta
kvartalet 2023 ansokt om registrering av linaprazan
glurate i Kina med ett potentiellt godkédnnande och
lansering under 2024.) Baserat p& radande marknads-
priser i Kina beraknas priset for linaprazan glurate i Kina
uppgé till 1-2 USD per tablett.?) Se "Legala frdgor och
kompletterande information — Vésentliga avtal —
Licensavtal med Sinorda” for ytterligare information.

Endast i USA och EU-30 har linaprazan glurate potential
att inom fem ar frén lansering uppna och dverstiga en s
kallad blockbuster-forsalining, det vill séga forsaljning for
minst T miljard USD &rligen, baserat p& det stora antalet
patienter inom Bolagets mélgrupp och den férvantade
prisnivan for linaprazan glurate (se avsnittet "Verksam-
hetsbeskrivning — Oversikt av linaprazan glurate — Cinclus
Pharmas ledande ldkemedelskandidat — Prisscttning”

for mer information). Den totala adresserbara marknaden
for eGERD respektive H. pylori framgéar nedan av bild

15 och 16.

1) Bolagets bedomning &r att Sinordas utveckling av linaprazan glurate, bade formuleringsméssigt och doseringsmaéssigt, skiljer sig fran Cinclus Pharmas

utveckling av linaprazan glurate, med séaledes olika egenskaper.

2) Bolagets analys baserat pa information offentliggjord av lakemedelsmyndigheter (bl.a. FDA, EMA och Lakemedelsverket), information fran databasen
ClinicalTrials.gov, samt finansiella rapporter, pressmeddelanden och annan offentligt tillganglig information.
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Popu[atior&

705 m - Tillganglig population i USA och EU-30"
133 m - GERD population (~19 % av generell population)
92,5 m — Andel som soker behandling (70 %)

eGERD 27,7 m 5 _ ) .
L patienter 30 % Andel eGERD-patienter som soker behandling

v
36 % Alla eGERD C/D — Mdlgrupp

Bild 15. Adresserbar marknad i USA och EU-30, fordelat pa svar eGERD (LA grad C/D)

Not: Under antagande att andelen patienter i USA med eGERD LA grad A/B uppgar till 68 procent och med eGERD LA grad C/D till 32 procent, att andelen
patienter i EU-30 med eGERD LA grad A/B uppgar till 61 procent och med eGERD LA grad C/D till 39 procent och att andelen patienter som delvis svarar pa

nuvarande behandling uppgar till 30 procent i USA respektive 39 procent i EU-30.

1) Kalla: US Census Bureau International Database. Avser personer ¢ver 18 ar. USA star for 270 miljoner och EU-30 star for 435 miljoner. Data beraknad med avseende pa ar 2025.

Fler &n 10 miljoner patienter har svar eGERD i USA och okar med &ldern.? Vidare bedomer Cinclus Pharma att
EU-30 kombinerat.” Dessutom férvantas en vasentlig linaprazan glurate har ytterligare forsaljningspotential
okning i efterfrdgan pd PCAB:s mot bakgrund av den i andra regioner, inklusive genom utlicensieringen till
vaxande patientpopulationen, d& férekomsten av GERD Sinorda och andra potentiella licenstagare.

Popu[at:on
535 m - Tillganglig population i USA och EU-5"

. pylori-infektera e \ ationter 40 % H. pylori prevalens?

N2

2,2 % Patienter med H. pylori som soker behandling varje ar®

Bild 16. Adresserbar marknad i USA och EU-30, férdelat pa H. pylori

1) Kalla: US Census Bureau International Database. Avser personer éver 18 ar. Data beréknad med avseende pa ar 2025.

2) Kalla: Li Y. et al. Global prevalence of Helicobacter pylori infection between 1980 and 2022: a systematic review and meta-analysis. Lancet Gastroenterol Hepatol. 2023;8(6):553-564.

3) Apex Marknadsrapport (januari 2024).

1) Kalla: Apex Marknadsrapport (maj 2022).

2) Baserat pa foljande kalla: Ruigéomez A., et al. Natural history of gastro-oesophageal reflux disease diagnosed in general practice. Aliment Pharmacol Ther.

2004 Oct 1,20(7):751-760.
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Verksamhetsbeskrivning

Detta Prospekt innehdller statistik, data och annan information avseende marknader, marknadsstorlek,
marknadspositioner och annan branschinformation som héanfor sig till Bolagets marknader och verksam-
het. Sddan information baseras péd Bolagets analys av flera kdllor, vilka anges (6pande i avsnittet, inklusive
information som erhdllits frdn Apex Marknadsrapport. Apex Marknadsrapport dr enligt Bolagets uppfatt-
ning tillforlitlig. De antaganden eller marknadsutsikter som presenteras i Apex Marknadsrapport kan dock
ha fordndrats sedan undersokningarna fardigstalldes. Uppfattningar och antaganden om marknader,
marknadsstorlek eller marknadsposition som uttrycks av Cinclus Pharma har inte verifierats av en tredje
part, som kan ha en avvikande uppfattning.

Savitt Cinclus Pharma kénner till och kan verifiera dr information som tillhandahdlls i nedanstaende
avsnitt tillforlitlig och korrekt, och inga sakforhallanden har utelémnats som skulle géra den atergivna
informationen felaktig eller vilseledande. Bolaget har dock inte sjclvstandigt verifierat korrektheten eller
fullstandigheten av ndgon tredjepartsinformation och Bolaget kan ddrfor inte garantera dess korrekthet
eller fullstandighet. Informationen som presenteras i detta avsnitt kan innehdlla uppskattningar av
framtida marknadsutveckling och évriga framdtblickande uttalanden. Prognoser och framdtblickande
uttalanden utgor ingen garanti for framtida resultat och faktiska handelser och omstédndigheterna kan
komma att skilja sig véasentligt fran nuvarande forvéntningar. En méngd olika faktorer kan orsaka eller
bidra till sadana skillnader, se bland annat avsnitten " Viktig information till investerare — Framdtriktade

uttalanden" och "Riskfaktorer".

Inledning

Cinclus Pharma &r ett lakemedelsbolag i klinisk utveck-
lingsfas som utvecklar ett lakemedel for behandling av
erosiv gastroesofageal refluxsjukdom ("eGERD") och en
kombinationsbehandling (eng. dual therapy) med endast
ett antibiotikum riktad mot Helicobacter pylori ("H. pylori"),
en bakterie som férekommer i slemhinnorna i magsacken
och tolvfingertarmen. Bolagets huvudsakliga malgrupp ar
patienter som lider av svar eGERD, dar det finns en brist pa
tillfredsstallande behandlingsalternativ. Bolaget forvantar
sig att deras lakemedelskandidat linaprazan glurate
kommer kunna fylla detta behov. Mélgruppen &r patienter
med svar eGERD (LA grad C/D) kommer kunna fylla detta
behov. Mélgruppen ar patienter med svar eGERD (LA grad
C/D) kommer kunna fylla detta behov. Mélgruppen inne-
fattar aven patienter i behov av behandling for H. pylori-
infektion, dar linaprazan glurate avses anvandas for att
uppna syrakontroll och, i kombination med ett antibioti-
kum, utgoéra behandlingen.

1) Se avsnittet "= Genomférda studier” for mer information.

| Bolagets kliniska fas |- och ll-studier har linaprazan
glurate hittills visat pa betydande effektfordelar jamfort
med nuvarande standardbehandling, och har potential
att ge en forbattrad klinisk effekt samt en fordelaktig
farmakokinetisk profil och sakerhetsprofil.”

Linaprazan glurate skyddas av en global patentportfolj
uppbyggd som en del av en medveten strategi gallande
immateriella rattigheter. Under nuvarande lagstiftning i
EU/EES kommer molekylen &ven att ha tio rs data- och
marknadsexklusivitet (&tta ars dataexklusivitet och tva ars
marknadsexklusivitet) med méjlighet till ytterligare ett ars
marknadsexklusivitet om Bolaget erhaller godkédnnande
for en ny medicinsk indikation med betydande kliniska
fordelar, i jamforelse med befintliga terapier? | USA
kommer molekylen att ha upp till fem ars exklusivitet frdn
dagen fér marknadsgodkannande, med en femérig
forlangning av dataexklusiviteten under forutsattning att
linaprazan glurate godkanns fér indikationen H. pylori
forst. Utover linaprazan glurate har Bolaget aven en andra
molekyl i portféljen som reserv, vilken skyddas av samma
immateriella rattigheter som linaprazan glurate.

2) Baserat pa nuvarande lagstiftning under omarbetning inom EU. Enligt ett forslag fran EU-kommissionen kan dataexklusivitetsperioden inom EU komma
att reduceras med upp till tva ar, sdvida inte lakemedlet inom viss tid lanseras i samtliga EU-lander dar marknadsgodkannande finns. For mer information,
se forslag till Europaparlamentets och radets direktiv om unionsregler for humanlakemedel och om upphéavande av direktiv 2001/83/EG och direktiv
2009/35/EG, https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/HTML/?uri=CELEX:52023PC0192.
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Historik och viktiga handelser

Nedan féljer en sammanfattning av viktiga handelser
i Cinclus Pharmas historik och utveckling.

Cinclus Pharma grundades av Kjell Andersson (Ph.D),
Peter Unge (MD, Ph.D), Lennart Hansson (Ph.D), Mikael
Dahlstrém, Urban Paulsson och Marek Poszepczynski.
Flera av Bolagets grundare har omfattande erfarenhet
frén Astra och AstraZeneca, dar prekliniska studier och
kliniska fas I- och fas ll-studier genomférdes med I&ke-
medelskandidatens huvudsakliga metabolit, linaprazan.

Under 2001-2005 genomforde AstraZeneca kliniska fas I-
och fas ll-studier med lakemedelskandidaten linaprazan
som en del av ett utvecklingsprojekt for PCAB:s avseende
utveckling av eftertradaren till Losec® och Nexium®.
Omfattande data fran 23 fas I-studier med 6ver 600
deltagare och tva fas Il-studier med cirka 2 000 patienter
som exponerades for linaprazan visade att linaprazan
tolererades val med en snabbt insattande effekt och full
effekt efter forsta dosen, men syrakontrollen var pé en
liknande niva som Nexiums® syrahammande profil.”
AstraZeneca avslutade linaprazan-projektet 2005.
AstraZeneca fann i studierna att det kravdes en hog

dos linaprazan for att uppna langvarig syrakontroll.

Det resulterade i att C__?-niv&erna var i genomsnitt

20 génger hogre an den niva som akut kravs for ett full-
standigt hammande av syrasekretion, vilket resulterade

i biverkningar som bland annat dosrelaterade och rever-
sibla forhojda nivaer av transaminaser i levern hos ett fatal
patienter (som &r ett matt pa leverpaverkan och potentiell
leverskada frén lakemedel). Dosnivder av linaprazan som
inte orsakade kliniskt signifikanta forhojda nivaer av trans-
aminaser i levern var inte tillrackligt effektiva for att pavisa
forbattrad effekt med linaprazan jamfort med Nexium®.

Kjell Andersson, fore detta ansvarig preklinisk projekt-
ledare for AstraZenecas linaprazan-projekt, och Mikael
Dahlstréom, kemisten bakom linaprazan, forvarvade de
immateriella rattigheterna till linaprazan glurate, utan
négra dtaganden eller betalningsforpliktelser, frén
AstraZeneca ar 2010. Bolaget Cinclus Pharma grundades
2014 och de prekliniska studierna av linaprazan glurate
inleddes samma ar.

Linaprazan glurate ar den "prodrug”® av linaprazan som
Bolaget bedomt vara mest lampad. C__ -nivaerna efter
administrering av linaprazan glurate ar cirka 75 procent
lagre &n efter administrering av den aktiva metaboliten
linaprazan. De lagre nivderna av C__ har minskat risken
leverpdverkan matt som forhojda plasmanivaer av lever-

transaminaser. | Cinclus Pharmas studier har det inte

forekommit ndgra tecken pé kliniskt signifikant forhojda
nivaer av transaminaser fran levern relaterade till behand-
ling med linaprazan glurate. Darutéver mojliggor de
betydligt lagre C__ -nivderna efter administrering av
linaprazan glurate en optimering av dosnivan, s& att
onskvard kontroll av pH-vardet i magsacken éver

24 timmar kan uppnés utan att generera kliniskt signi-
fikanta biverkningar.

Cinclus Pharma slutforde sin forsta studie pa manniskor,
fas I-studien, 2018. Fas I-studien var framgéngsrik och
visade att linaprazan glurate var sékert och tolererades val
samt och att Idkemedelskandidaten verkade snabbt och
gav fullstandig syrakontroll, presenterat som medel-pH-
varde hos doserade individer, efter pH-stegring till dver
4 under hela mattiden, under det forsta dygnet av
anvandning.® Under 2019 p&borjades processen
avseende IND-ansokning (eng. Investigational New Drug)
till FDA samt framtagande av tablettformuleringen for
linaprazan glurate.

Under 2020 tog Cinclus Pharma in cirka 250 miljoner SEK
genom en emission som tecknades av bland andra Fjarde
AP-fonden, Linc AB och Jonas Sjogren. Den starkta kassa-
positionen gjorde det majligt for Bolaget att finansiera fas
lI-studien och den fortsatta utvecklingen av ldkemedels-
kandidaten. Under 2022 tog Cinclus Pharma in ytterligare
cirka 240 miljoner SEK for att starka sin finansiella stallning
och fortsatta genomférandet av Bolagets utvecklings-
och kommersialiseringsstrategi. Bland investerarna fanns
Trill Impact Ventures, Eir Ventures | AB, Irrus Investments
Nominee Limited, Fjarde AP-fonden och Linc AB.

Under dren 2020-2022 var Cinclus Pharma involverat i en
numera avslutad tvist med Sinorda, Bolagets licenstagare i
avseende utveckling och kommersialisering av linaprazan
glurate i Kina och andra utvalda regioner i Asien. Den

22 augusti 2022 traffade Cinclus Pharma och Sinorda en
overenskommelse om forlikning i tvisten, varigenom
parterna kom éverens om att licensavtalet skulle forbli
giltigt med vissa andringar. For mer information, se
avsnitten “Legala fragor och kompletterande information —
Viésentliga avtal — Licensavtal med Sinorda" och "Legala
fragor och kompletterande information — Tvister — Tvist
med Sinorda’".

I november 2022 meddelade Cinclus Pharma positiva dver-
gripande resultat (eng. Topline Results) fran sin fas ll-studie
avseende eGERD. Studiens primara mal var att stodja
dosval av linaprazan glurate for fas lll-studieprogrammet,
med sakerhet och tolerabilitet som sekundara mal. Fér mer
information, se avsnittet "Oversikt av linaprazan glurate -

1) Kallor: Kahrilas P, et al. A Randomized, Comparative Study of Three Doses of AZD0865 and Esomeprazole for Healing of Reflux Esophagitis. Clinical
Gastroenterology and Hepatology 2007;5:1385-13971; Dent J,, et al. A Randomized, Comparative Trial of a Potassium-Competitive Acid Blocker (AZD0865)
and Esomeprazole for the Treatment of Patients With Nonerosive Reflux Disease. Am J Gastroenterol 2008;103:20-26.

2) C,, avser den hogsta koncentrationen som ett lskemedel uppnar i blodet, ryggmargsvatskan eller mélorganet efter att lakemedlet har administrerats

och fére administreringen av en andra dos.

3) En“prodrug” kan definieras som en lakemedelssubstans som &r inaktiv i dess avsedda farmakologiska verkan och maste omvandlas till det farmakologiskt
aktiva amnet genom metabolisk eller fysikalisk-kemisk omvandling. | Cinclus Pharmas fall ar linaprazan glurate den inaktiva "prodrug” som omvandias till

det aktiva &mnet linaprazan i kroppen.

4) Kalla: Unge P, Andersson K. A first-in-human, open-label, healthy volunteer study of the new P-CAB X842 demonstrating 24h acid control for treatment

of acid related disease. Gastroenterology 2018;154:238.
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Cinclus Pharmas ledande ldkemedelskandidat — Genom-
forda studier — Fas Il eGERD-studie".

Under 2023 genomfoérdes studier med den valda poly-
morfen av linaprazan glurate som HCl-salt och resultaten
frén en fas |-studie med den nya formuleringen visade pa
ett stabilt och snabbt upptag efter intag. Den syraham-
mande effekten nddde nara 100-procentig kontroll.

Under juni-augusti 2023 I&nade Cinclus Pharma in cirka
124,3 miljoner SEK genom en brygglénefinansiering, dar
Trill Impact Ventures, Fjarde AP-fonden, Linc AB och 34
andra befintliga aktieagare deltog som l&ngivare. Fér mer
information, se avsnittet "Legala frdgor och komplette-
rande information — Viéasentliga avtal — Bryggldneavtal'.

Under oktober 2023 slutférde Bolaget ett sa kallat "Slut
av fas ll-mate” (eng. End of Phase Il Meeting) med FDA for
eGERD. For mer information, se avsnittet "— Oversikt av
linaprazan glurate — Cinclus Pharmas ledande ldkemedels-
kandidat — Genomforda studier — Fas Il eGERD-studlie".

Cinclus Pharmas styrkor och
konkurrensfordelar

Cinclus Pharma anser att dess specifika styrkor och
konkurrensfordelar som har bidragit till Bolagets framsteg,
och kan maojliggodra en framgangsrik positionering av
Bolaget, omfattar féljande (som utvecklas vidare langre
ner i detta avsnitt):

Linaprazan glurate inriktar sig pd patienter med svar
eGERD (LA grad C/D), dar det storsta medicinska
behovet finns, och har potential att uppnd och éver-
stiga sé& kallad blockbuster-férsaljining inom fem ar
frén lansering.”

Baserat pé Bolagets genomférda kliniska studier repre-
senterar linaprazan glurate en ny verkningsmekanism
med en fordelaktig farmakokinetisk profil samt battre
och langre syrakontroll och sakerhetsprofil med poten-
tial att ge forbattrad klinisk effekt som forbattrad
lakning och symtomlindring jamfért med PPI:s och
forsta generationens PCAB:s.

Tidigare utveckling av den aktiva metaboliten linaprazan
av AstraZeneca har gett Cinclus Pharma fordelar i sin
vidareutveckling av den nya kemiska substansen (eng.
New Chemical Entity) linaprazan glurate.

Positiva fas Il-resultat visade dosrespons, det vill saga
samband mellan dosen av lakemedel och den effekt
som lakemedlet har, samt en avsevart hogre laknings-
grad jamfort med PPI:s hos patienter med svar eGERD
(LA grad C/D), en skillnad som i en "post hoc" analys
var statistisk signifikant, samt en god sékerhets- och
tolerabilitetsprofil.

1) Kalla: Apex Marknadsrapport (maj 2022).
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Starka globala immateriella rattigheter, som saker-
staller ett robust patentskydd fér molekylen och
data-/marknadsexklusivitet i EU och USA.

Befintliga institutionella &gare som Trill Impact Ventures,
Fjarde AP-fonden, Linc och Eir Ventures, med erfarenhet
av investeringar i lakemedelssektorn.

Starkt ledningsteam med erfarenhet av s&val innova-
tion som kommersialisering, med nyckelpersoner fran
utvecklingsprojekten avseende Nexium®, Losec® och
linaprazan.

Linaprazan glurate inriktar sig pa patienter med svar
eGERD (LA grad C/D), dér det stérsta medicinska
behovet finns, och har potential att uppna och
overstiga sa kallad blockbuster-forséljning inom
fem ar fran lansering

GERD &r pa global niva en av de vanligaste forekom-
mande sjukdomarna i mag-tarmkanalen. Enbart i USA
och EU péverkar GERD omkring 133 miljoner manniskor.
Av dessa soker cirka 70 procent lakarhjalp. Cirka

30 procent av GERD-populationen har eGERD och cirka
36 procent av dessa tillhor den svérare kategorin LA grad
C/D. Det motsvarar fler &n 10 miljoner vuxna patienter i
USA och EU-30.2 Dessa patienter kan uppleva inéllande,
besvarliga symtom, sdsom halsbréanna och sura uppstot-
ningar, och att skador i matstrupen inte I&ker. Fér narva-
rande utgors standardbehandling av PPI:s. Under de
senaste aren i Japan, dar den forsta generationens PCAB:s
har lanserats, har dock PCAB:s tagit en allt stérre andel av
forsaljningen fran andra tillgangliga behandlingsalterna-
tiv.?) Under fiarde kvartalet 2023 har forsta generationens
PCAB aven lanserats i USA. Vidare har PCAB:s visat
forbattrade farmakodynamiska egenskaper jamfort med
PPI:s. Cinclus Pharmas bedémning ar att detta indikerar
en betydande potential och kommersiell mojlighet for
linaprazan glurate (om det godkénns) i USA, Europa och
RoW.

Bolaget beddmer att linaprazan glurate har potential att
inom fem &r frén lansering uppnd och éverstiga sé kallad
blockbuster-forsaljning, det vill saga minst 1 miljard USD
arligen, baserat pa det stora antalet patienter inom
Bolagets malgrupp och den forvantade prisnivan for
linaprazan glurate (se avsnittet "— Oversikt av linaprazan
glurate — Cinclus Pharmas ledande ldkemedelskandidat —
Prissdittning" for mer information).® Darutéver ar aven
patienter i behov av behandling for H. pylori-infektion
kandidater for linaprazan glurate-baserad eradikerings-
behandling.

Kallor: US Census Bureau International Database; Apex Marknadsrapport (maj 2022).

2)
3) Kalla: Apex Marknadsrapport (mars 2022).
4) Kalla: Apex Marknadsrapport (maj 2022).
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Baserat pa Bolagets genomforda kliniska studier
representerar linaprazan glurate en ny
verkningsmekanism med en férdelaktig
farmakokinetisk profil samt battre och langre
syrakontroll och sékerhetsprofil med potential att ge
forbattrad klinisk effekt som forbattrad lakning och
symtomlindring jamfoért med PPI:s och forsta
generationens PCAB:s

Linaprazan glurate och andra PCAB:s skiljer sig fran
nuvarande standardbehandling for magsyrarelaterade
sjukdomar, det vill saga lakemedel inom PPI-kategorin,
som Losec® och Nexium®. Bde PPI:s och PCAB:s
héammar protonpumpen, men genom olika verknings-
mekanismer. PCAB:s binder till protonpumpen med en
jonbindning, till skillnad fran PPI:s som binder med en
kovalent bindning. Detta innebér att en PCAB &r en rever-
sibel hammare, i kontrast till PPI:s som &r en irreversibel
hédmmare av protonpumpen. Vidare har PCAB:s mycket
snabbare insattande av effekt (1-2 timmar) jamfort med
PPI:s (4-5 dagar) och erbjuder en storre flexibilitet for att
hédmma syrasekretion. Utéver snabbare insdttande av
effekt har PCAB:s en langre halveringstid och en langre
varaktighet an PPIs, vilket gor det majligt for PCAB:s att
ge effektivare och mer varaktig effekt an PPI:s.V

Cinclus Pharmas uppfattning &r att linaprazan glurate,
som nasta generations PCAB, har potential att driva

ett paradigmskifte i forhallande till sdval PPI:s som forsta
generationens PCAB. Linaprazan glurate utvecklas for att

erbjuda effektiv behandling framférallt till patienter med
svar eGERD (LA grad C/D). Cinclus Pharma har i sin
genomfdrda studie i en post hoc-analys visat 6verlagsen-
het (eng. superiority) avseende lakning av erosioner hos
patienter med svar eGERD (LA grad C/D). Cinclus Pharma
har som ambition att i de kommande fas lll-studierna visa
overldgsenhet avseende lakning och lindring av symtom
hos patienter med svar eGERD (LA grad C/D). Linaprazan
glurate har formaga att ge nara 100-procentig syrakontroll,
definierat som magsacks-pH 6ver 4, redan forsta behand-
lingsdagen.?) Aven om Bolagets fas II-studie inte var
designad eller dimensionerad for att pavisa signifikans
mot jamforelselakemedlet, PPI:n lansoprazol, var
lakningsgraden for samtliga patienter med eGERD LA
grad C/D som behandlades med linaprazan glurate signi-
fikant hogre &n med lansoprazol. Vidare har linaprazan
glurate visat en lakningsgrad pa 89 procent efter fyra
veckors behandling for patienter med eGERD LA grad
C/D, jamfort med vonoprazan som visat en lakningsgrad
som i absoluta tal ar jamforbar forst efter 8 veckor.?)

Tidigare utveckling av den aktiva metaboliten
linaprazan av AstraZeneca har gett Cinclus Pharma
fordelar i vidareutveckling av sin nya kemiska substans
(eng. New Chemical Entity) linaprazan glurate

Cinclus Pharmas lakemedelskandidat linaprazan glurate
aren "prodrug” av linaprazan. Linaprazan utvecklades
ursprungligen av AstraZeneca och genomgick bade fas I-
och fas Il-studier i bérjan av 2000-talet. Omfattande data

1) Kallor: Scarpignato C., et al. Pharmacologic treatment of GERD: Where we are now, and where are we going? Ann N'Y Acad Sci. 2020 Dec,1482(1):193-212;
Laine L., et al. Pharmacodynamics and Pharmacokinetics of the Potassium-Competitive Acid Blocker Vonoprazan and the ProtonPump Inhibitor

Lansoprazole in US Subjects. Am J Gastroenterol. 2022 Jul 1;117(7):1158-1161.

2) Kalla: Cinclus Pharmas fas I-studier, se avsnittet “Verksamhetsbeskrivning — Oversikt av linaprazan glurate — Cinclus Pharmas ledande likemedelskandidat —
Genomférda studier — Fas I-studier pd friska frivilliga forsékspersoner” for mer information. Cinclus Pharmas studie, CX842A2201 (Cinclus Pharmas databas).
3) Laine L, etal. Vonoprazan Versus Lansoprazole for Healing and Maintenance of Healing of Erosive Esophagitis: A Randomized Trial. Gastroenterology.

2023 Jan;164(1):61-71.
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frdn 23 fas I-studier och tva fas Il-studier, dar fler an 2 500
patienter exponerades for linaprazan visade att linapra-
zan tolererades val, hade en snabbt insattande effekt och
full effekt kort efter forsta dosen. Studierna visade dock
att linaprazan-doserna som kravdes for att uppna en
forbattrad syrakontroll jamfort med PPI:s resulterade

i C -nivaer som var i genomsnitt 20 ganger hogre an
den niva som krévs for en tillrackligt kraftfull hamning av
syrasekretionen, vilket i ett fatal fall ledde till forhojda
levertransaminasvarden, vilket indikerar leverpdverkan.
Samtidigt hade l&ga doser av linaprazan en alltfor kortva-
rig effekt. Som ett resultat av detta var det inte majligt att
pavisa klinisk forbattring jamfért med esomeprazol som
anvandes som jamforelsesubstans. Med produktkandida-
ten linaprazan glurate som har betydligt lagre C__ -nivder
och langre effekt, har Cinclus Pharma potential att 16sa
dessa problem, genom att mojliggéra nara 100-procentig
kontroll av det intragastriska pH-vardet utan négra tecken
pa forhojda levertransaminaser.

Med stdd av omfattande studier med linaprazan genom-
forda av AstraZeneca har Cinclus Pharma haft, och fort-
satter ha, betydande fordelar i sin utveckling av linaprazan
glurate. Cinclus Pharma har kunnat dra nytta av de data
som samlades in av AstraZeneca, bade i frdga om studie-
lakemedlets effekt och sakerhet. AstraZenecas tidigare
studier med linaprazan har minskat riskerna i Cinclus
Pharmas kliniska utvecklingsprogram genom att redan ha
exponerat ett stort antal personer for linaprazan. Foljak-
tligen har Bolaget gynnats av studierna som har genom-
forts med linaprazan och kunnat fokusera pé att forbattra
de svagheter som identifierades.

Positiva fas ll-resultat visade dosrespons, det vill
sdga samband mellan dosen av lakemedel och den
effekt som lakemedlet har, samt en avsevart hogre
lakningsgrad jamfort med PPI:s hos patienter med
svar eGERD (LA grad C/D), en skillnad som i en

"post hoc” analys var statistisk signifikant, samt en
god sékerhets- och tolerabilitetsprofil

I november 2022 meddelade Cinclus Pharma positiva
overgripande resultat (eng. Topline Results) fran sin fas Il
eGERD-studie (eng. Linaprazan glurate Erosive Esophagitis
Dose ranging (LEED) study). Studiens primara mal var att
stodja dosvalet av linaprazan glurate for Bolagets
kommande fas lll-studier, med sékerhet och tolerabilitet
som sekundara mal. Studiens utformning innefattade fyra
dosnivaer med linaprazan glurate och en dos med det
aktiva jamforelselakemedlet lansoprazol. Tva separata
patientgrupper rekryterades, en grupp patienter med svar
eGERD, definierat som LA grad C/D, och en med patienter
som med mildare eGERD, LA grad A/B och med en
historia av tidigare otillracklig PPI-behandling. Bland

saval de dvergripande resultaten som de publicerade
slutresultaten ingick:
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Dosrespons beddmd baserat pa lakningsgrad och
eGERD-forbattringssteg.

For patienter med svar eGERD (LA grad C/D) var den
hogsta lakningsgraden efter fyra veckor i gruppen
som fick linaprazan glurate 89 procent jamfort med
38 procent i lansoprazol-gruppen.

Aven om Bolagets fas II-studie inte var designad

eller dimensionerad for att pavisa signifikans mot
jamforelselakemedlet lansoprazol var lakningsgraden
for samtliga C/D-patienter i samtliga dosgrupper som
behandlades med linaprazan glurate signifikant hdgre
an med lansoprazol i en post hoc-analys (p<0,05).

For alla patienter som behandlades med linaprazan
glurate, aven inraknat de laga dosgrupperna, var den
genomsnittliga lakningsgraden 81 procent jamfort
med 59 procent i gruppen som behandlades med
lansoprazol (per protokoll analys).

For patienter med mildare eGERD, LA grad A/B, var den
hogsta lakningsgraden under fyra veckor i gruppen som
fick linaprazan glurate 100 procent, jamfort med

71 procent i lansoprazol-gruppen (per protokoll analys).

Linaprazan glurate tolererades i allmanhet val och
dess sakerhetsdata var jamférbara med lansoprazols.
Den mest rapporterade biverkningen var COVID-19-
infektion, som uppkom hos 4 procent av den totala
populationen i studien.

Cinclus Pharma planerar att initiera lakningsstudien 1a under
2024 med forsta patienten in under 2025 och lakningsstu-
dien 2a under 2026 med forsta patienten in under 2026 eller
2027. Fas lll-studieprogrammet for eGERD har diskuterats
med FDA under ett "Slut av fas [I-mate” (eng. End of Phase Il
Meeting).

Se avsnitten "— Fas Il eGERD-studie" och "— Fas lll-studier
avseende eGERD och H. pylori" for ytterligare information.

Starka globala immateriella rattigheter, som
sakerstaller ett robust patentskydd for molekylen och
data-/marknadsexklusivitet i EU och USA

En viktig prioritet for Cinclus Pharma ar patentskyddet for
den molekyl som Bolaget utvecklar. Cinclus Pharma har
genom en medveten strategi for immateriella rattigheter
byggt upp en robust patentportfolj som omfattar alla
storre geografiska marknader, inklusive USA och Europa.
Molekylpatentet for linaprazan glurate 16per ut 2029—
2030, men Bolagets beddmning &r att en forlangning pa
upp till fem &r &r sannolik pa grund av den l&nga tiden
mellan ansdkan och att det potentiella lakemedlet
kommer ut pa marknaden. Linaprazan glurate kommer
ocksd att ha tio &rs regulatoriskt skydd i EU/EESD (3tta &rs
dataexklusivitet och tva ars marknadsexklusivitet) med
majlighet till ytterligare ett ars marknadsexklusivitet om
Bolaget erhéller godkdnnande f6r en ny medicinsk indika-

1) Baserat pa nuvarande lagstiftning under omarbetning inom EU. Enligt ett forslag frdn EU-kommissionen kan dataexklusivitetsperioden inom EU komma
att reduceras med upp till tvé ar, sdvida inte lakemedlet inom viss tid lanseras i samtliga EU-lander dar marknadsgodkannande finns. For mer information,
se forslag till Europaparlamentets och radets direktiv om unionsregler for humanlakemedel och om upphévande av direktiv 2001/83/EG och direktiv
2009/35/EG, https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/HTML/?uri=CELEX:52023PC0192.
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tion med betydande kliniska fordelar i jamforelse med
befintliga terapier, och upp till fem &rs exklusivitet i USA
frdn dagen for marknadsgodkénnande. Vidare har
Bolagets lakemedelskandidat linaprazan glurate klassats
som en Qualified Infectious Disease Product ("QIDP") av
FDA for behandling av H. pylori-infektion. QIDP-klassifi-
ceringen medfor en ytterligare férlangning om fem ar av
dataexklusiviteten i USA, under férutsattning att H. pylori-
indikationen godkanns forst. Utéver detta kan dataexklu-
siviteten for linaprazan glurate i USA ocksa forlangas med
ytterligare sex m&naders pediatrisk exklusivitet.

Befintliga institutionella 4gare som Trill Impact
Ventures, Fjarde AP-fonden, Linc och Eir Ventures,
med erfarenhet av investeringar i lakemedelssektorn
Bland Cinclus Pharmas aktieagare aterfinns valetablerade
investerare som Trill Impact Ventures, Fjarde AP-fonden,
Linc och Eir Ventures, alla med ett antal framgangsrika
investeringar i lakemedelsbolag bakom sig. Cinclus Pharmas
investerare bidrar inte enbart med kapital till Bolaget, utan
&ven ovarderlig expertis frén tidigare erfarenheter inom
life science genom tidigare investeringar, vilket ar av stor
betydelse for Cinclus Pharmas strategiska beslut och
Bolagets framgang.

Starkt ledningsteam med erfarenhet av saval
innovation som kommersialisering, med
nyckelpersoner fran utvecklingsprojekten avseende
Nexium®, Losec® och linaprazan

Cinclus Pharma leds av ett erfaret och mdlmedvetet team
som bestdr av ett flertal personer verksamma inom lake-
medelsbranschen med betydande branschkunskap och
expertkunskaper inom alla funktioner som &r betydande
for lakemedelsutveckling, partnerskap, kommersialisering
och marknadstilltrade. Medlemmarna i ledningsteamet
har betydande erfarenhet fran lakemedelssektorn via
ledande positioner pa bland annat Astra/AstraZeneca,
Sobi, Novartis, Eisai, Sedana Medical, Oncopeptides och
lakemedelsmyndigheter. Déarutéver har Cinclus Pharmas
styrelse omfattande internationell kompetens och bran-
scherfarenhet fran lakemedelsutveckling samt frén
kommersialisering av ldkemedel.

Flera medlemmar i Cinclus Pharmas ledning och styrelse-
ledamoter har varit delaktiga i bdde innovation och
kommersialisering av lakemedel, som Nexium® och
Losec®, samt i AstraZenecas utvecklingsprojekt for
linaprazan. Foljaktligen har Bolaget vardefull intern
kunskap om och erfarenhet av utveckling av lakemedel
inom samma omrade, som senare har godkants och
kommersialiserats med framgang, samt fran utvecklingen
av linaprazan, den framsta metaboliten av Cinclus
Pharmas lakemedelskandidat linaprazan glurate.

Vision och strategi

Vision

Cinclus Pharmas vision &r att 6ka livskvaliteten fér
manniskor runt om i varlden som lever med magsyra-
relaterade sjukdomar och H. pylori-infektion, genom att
introducera nya produkter som péverkar den befintliga
standardbehandlingen, med utgdngspunkt i linaprazan
glurate. PPI-baserad traditionell behandling av magsyra-
relaterade sjukdomar och H. pylori-infektion har visat sig
inte vara tillrackligt effektiv for alla patienter. Genom att
utveckla linaprazan glurate till ett avancerat och effektivt
lakemedel ar Cinclus Pharmas mal att gora skillnad i
vardagen fér manga manniskor som lider av GERD och
forbattra deras livskvalitet.

Strategi

Cinclus Pharma befinner sig for narvarande i en intensiv
utvecklingsfas och skalar upp organisations- och bolags-
strukturen som férberedelse for tillvéxt och vidare-
utveckling av linaprazan glurate.

Vad galler kommersialisering kommer Bolaget att utvar-
dera ett flertal alternativ med det évergripande malet att
maximera vardet for aktiedgarna. Bolagets avsikt ar att
utlicensiera eller ingd annan typ av partnerskap géallande
gemensam marknadsforing av linaprazan glurate péa
samtliga relevanta marknader varlden &ver. Bolaget har
redan ingétt ett licensavtal med Sinorda for utveckling och
kommersialisering av linaprazan glurate i Kina och andra
utvalda regioner i Asien. Sinorda har i sin tur sub-licensie-
rat tillverkning och industriella forsaljningsrattigheter for
linaprazan glurate i Kina, Hongkong, Macau och Taiwan
till Shanghai Pharma, ett av de storre lakemedelsbolagen
i Kina.
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Cinclus Pharmas inledande marknadsstrategi avser att
rikta sig till patienter med svar eGERD (LA grad C/D), for
vilka Bolaget beddmer att linaprazan glurate (om det
godkanns) kan komma att ges som férstahandsbehand-
ling. Eftersom eGERD inte med sé&kerhet kan diagnostise-
ras utan bekraftelse genom endoskopi har Cinclus Pharma
for avsikt att inrikta sin marknadsféringsstrategi mot gastro-
enterologer och gastrofokuserade allménlakare, snarare
an mot allméanlakare i allmanhet. Bolaget kan &ven nd ut
till en bredare patientgrupp an de som har eGERD LA
grad C/D, genom gastroenterologer som behandlar
andra GERD-patienter som endast delvis svarar pa
behandling med PPI:s. Patienter med eGERD LA grad A/B
ar inte Bolagets primara méalgrupp, men Bolaget bedomer
att linaprazan glurate (om det godkanns) kan komma att
ges som andra- eller tredjehandsbehandling nar PPl inte
har lakt patienten. Cinclus Pharma har for avsikt att pa sikt
soka efter utvecklingsprojekt avseende gastrointestinala
sjukdomar och bygga upp ett lakemedelsbolag speciali-
serat inom gastroenterologi som terapiomrade.

VERKSAMHETSBESKRIVNING C‘)

Hallbarhet

Cinclus Pharma definierar héllbarhet dels som ESG (miljo,
socialt ansvar och bolagsstyrning, eng. Environmental,
Social and Governance), dels samhallspdverkan. Termen
ESG avser ansvarsfull drift av verksamheten; ett koncept
som underlattar for intressenter att forsta hur Bolaget
hanterar risker och méjligheter i forhallande till dessa
frdgor. Cinclus Pharmas maojlighet att ha en positiv
samhallspédverkan tar sikte pa de strategiska val som
Bolaget gor for att pa ett meningsfullt och matbart satt
bidra till Forenta nationernas globala mal 3 for hallbar
utveckling ("FN:s globala mal 3"): god hélsa och valbe-
finnande. Utifr&n FN:s globala mél 3 har Cinclus Pharma
inkluderat specifika 6vergripande ambitioner avseende
samhallspéverkan i sin affarsstrategi. Cinclus Pharma har
potential att bidra till FN:s globala mal 3.3: bekdmpa smitt-
samma sjukdomar respektive FN:s globala mal 3.4: minska
antalet dodsfall till foljd av icke smittsamma sjukdomar.

DELMAL 3-4

GOD HALSA OCH

LTS Att framja ett
halsosamt liv och
vélbefinnande for
allai alla aldrar

MINSKA ANTALET

Ett ldkemedelsbolag som Cinclus Pharma kan ha en
positiv samhéllspéverkan framst genom dess lakemedel
(om det godkanns och kommersialiseras) och i sin tur,
dess potential att forbattra manniskors halsa. Framgangs-
rikt ESG-arbete kan ytterligare starka Bolagets formaga
att ha en sddan paverkan. Cinclus Pharma anser att
gemensamt varde skapas for alla dess intressenter genom

PAVERKAN

Affarsidé och tillvaxtstrategi med syfte att ha
en positiv samhallspaverkan

GOD HALSA OCH
VALBEFINNANDE

4
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DODSFALL TILL FOLID
AVICKE SMITTSAMMA
SJUKDOMAR OCH
FRAMJA MENTAL
HALSA

BEKAMPA
SMITTSAMMA
SJUKDOMAR

att ESG och samhallspverkan integreras i Bolagets alla
bestdndsdelar, frdn organisationen i stort till enskilda
medarbetares tanke- och arbetssatt. Foljaktligen &r
Cinclus Pharma ett modernt och ansvarsfullt Idkemedels-
bolag som tar ett helhetsgrepp pa héllbarhet genom att
inforliva det i dess kommersiella strategi.

ESG

Drift av den egna verksamheten pa det mest
ansvarsfulla, resurseffektiva sattet
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Cinclus Pharmas vision &r att oka livskvaliteten for
manniskor runt om i varlden som lever med magsyra-
relaterade sjukdomar och H. pylori-infektion. Om Bolagets
innovativa lakemedelskandidat godkanns och kommer-
sialiseras kan den bidra till 6kad livskvalitet f6r manga
patienter som lever med GERD och H. pylori. Att inkludera
patienter utanfor USA och EU kan bidra till ytterligare

Affarsidé

vardeskapande. Cinclus Pharma avser ldgga en grund for
att nd ut brett och hjalpa ett stort antal patienter i behov
av mer effektiv behandling, genom Bolagets val av kliniker
for fas ll-studieprogrammet samt dess regulatoriska och
kommersiella strategi, dar vardeskapande och
samhallspéverkan prioriteras hogt.

Forbattrad livskvalitet for manniskor runt om i

varlden som lever med magsyrarelaterade sjukdomar
och andra sjukdomar i 6vre magtarmkanalen

Vardeskapande mal
om paverkan

Paverkans-
aktiviteter

Klinisk utveckling och
regulatorisk process

Kommersiella
samarbetspartners

Aktiviteter for att na ut brett
till patienter

ESG Starka en ansvarsfull verksamhet

Cinclus Pharma anser att kommersiellt vardeskapande,
ESG och samhaéllspéverkan i form av 6kad livskvalitet gar
hand i hand samt att betydelsen av dessa frdgor kommer
Oka ytterligare dver de kommande dren. Bolagets
paverkansstrategi, som bygger pa denna grundlaggande
overtygelse, kan delas upp i tre delar:

Forbattra nuvarande standardbehandling: Cinclus
Pharma stravar efter att introducera nya produkter som
paverkar den nuvarande standardbehandlingen for
magsyrarelaterade sjukdomar och H. pylori-infektion,
med utgdngspunkt i linaprazan glurate. Enligt Apex
Marknadsrapport finns cirka 704 miljoner vuxna mann-
iskor globalt som lider av GERD, varav cirka 175 miljoner
manniskor uppskattas soka eller ha tillgang till vard och
av dessa ar cirka 52 miljoner av dem som lider av
eGERD i behov av en mer effektiv behandling.” Cinclus
Pharma anser att linaprazan glurate har potential att
driva ett paradigmskifte inom detta omrade och oka
livskvaliteten for dessa patienter, med framsta fokus pa
patienter med svar eGERD (LA grad C/D).

Bota/eradikera H. pylori-infektion och bekampa
antimikrobiell resistens: graden av botad H. pylori-
infektion minskar i varlden till foljd av 6kad antibiotika-
resistens. H. pylorilistas av WHO som en "hogpriorite-
rad patogen” och av FDA som en "kvalificerad
patogen’, sdsom en bakterie som potentiellt kan utgora
ett allvarligt hot mot folkh&lsan. Nuvarande standard-

1) Kalla: Apex Marknadsrapport (mars 2023).

behandling for eradikering av H. pylori &r behandling
med tva typer av antibiotika kombinerat med en PPI.
Linaprazan glurate har potential att minska anvand-
ningen av antibiotika genom att introducera en kombi-
nationsbehandling med endast en typ av antibiotika,
och darmed bidra till att minska anvandningen av
antibiotika och utvecklingen av antimikrobiell resistens.
Den generella metoden for H. pylori-eradikerings-
behandling som kombinerar omfattande syrahdmning
med antimikrobiella substanser och specifikt kombina-
tionsbehandling med amoxicillin i kombination med en
syrablockerare studerades forst av Peter Unge
(styrelseledamot och senior rédgivare till

Cinclus Pharma?).

Utoka den geografiska rackvidden: utéver Bolagets
malpopulation i USA och EU-30 avser Cinclus Pharma
na en storre patientgrupp utanfor hoginkomstlander,
genom dess strategi att nd ut brett till patienter.

Cinclus Pharmas framsta initiativ for att na

sin ambition avseende samhdillspaverkan

Nedan listas Cinclus Pharmas framsta initiativ for att na sin
ambition avseende samhaéllspdverkan genom (i) Bolagets
kliniska utveckling och regulatoriska process, (i) kommer-
siella samarbetspartners och (iii) andra aktiviteter for att
na ut brett till patienter, samt hur Bolaget arbetar eller
avser arbeta med dessa initiativ.

2) Perdagen for Prospektet har Peter Unge ett uppdrag som senior radgivare till Bolaget, med en omfattning om cirka 20 timmar per vecka. Konsultavtalet

mellan Peter Unge och Bolaget upphor att galla den 30 juni 2024.
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Klinisk utveckling och regulatorisk process

Forsknings- och utvecklingsarbete med maélet att
pavisa att linaprazan glurate bidrar till FN:s globala mal
3 genom att:

— eradikera H. pylori-infektion,

— minska den globala anvéandningen av antibiotika,
dar resistensproblematik forekommer, som anvands
vid behandling H. pylori, och

—uppné overlagsen (eng. superior) klinisk effektivitet
for patienter med svar eGERD.

Kommersiella samarbetspartners

Samarbeten med férsaljnings- och marknadsforings-
foretag som kan sakerstalla storskalig, effektiv
distribution av linaprazan glurate pa olika marknader
(kan vara olika samarbetspartner i olika lander).

For mer information, se avsnittet "= Strategi” ovan.

Aktiviteter som mojliggor for Bolaget att nd ut brett till
patienter

Lagga en grund som maojliggor for Bolaget att né ut
till patienter stora delar av varlden, genom val av
studiekliniker i fas Ill-studieprogrammet syfte att né en
bred diversifierad representation i patientunderlaget.

Anta en genomférbar kommersialiseringsmodell som
mojliggdr bred patientdtkomst.

Cinclus Pharmas fréimsta initiativ fér att na sina
ambitioner avseende ESG

Nedan listas Cinclus Pharmas framsta initiativ for att na sin
ambition avseende ESG inom (i) miljo, (i) socialt ansvar
och (iii) bolagsstyrning, samt hur Bolaget arbetar eller
avser arbeta med dessa initiativ.

Miljo: Minska koldioxidutslapp

| takt med Cinclus Pharmas tillvaxt avser Bolaget uttva
en allt storre positiv paverkan pd manniskors halsa och
samtidigt ta hansyn till eventuella negativa effekter som
foljer av dess resursutnyttjande.

Bolagets ambition ar att minska dess koldioxidutslapp
for att slutligen inte ha ndgot nettoutslapp.

Socialt ansvar: Framja vilbefinnande, jamstdlldhet och
mdngfald hos medarbetare

N

Cinclus Pharma stravar kontinuerligt efter att forbattra
medarbetarnas valbefinnande pa samtliga nivéer, med
utgdngspunkt i att valbefinnande och trivsel pd arbetet
ar forutsattningar for motiverade och engagerade
medarbetare liksom det mest effektiva sattet att locka
de basta talangerna. Bolaget har infort tydliga policyer,
mater framsteg och stravar efter att ge chefer de
verktyg som behdvs for att identifiera och hantera
arbetsmiljofrégor.

Apex Marknadsrapport (maj 2022).
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Cinclus Pharma strévar efter en organisation som ar
inkluderande och préglas av lyhordhet, respekt for
individen, mangfald och jamstalldhet. Ur ett jamstalld-
hetsperspektiv &r Bolaget vélbalanserat inom samtliga
nivder och befattningar, fran styrelsen till chefer och
andra anstallda.

Bolagsstyrning: Skapa en etisk och transparent foretagskultur

Cinclus Pharma har implementerat bolagsstyrnings-
policyer som omfattar aspekter sdsom mutbrott,
korruption och visselblasning. Bolagets uppférandekod
galler for alla Bolagets styrelseledaméter, chefer, andra
anstallda, uppdragstagare och tillfalligt anstallda samt,
sasom tillampligt, dess aterforsaljare och leverantorer,
som alla spelar en viktig roll i Bolagets forskning,
utveckling och produktkommersialisering.

For mer information om Bolagets bolagsstyrning
generellt, se avsnittet "Bolagsstyrning” nedan.

Framtida utmaningar och framtidsutsikter
Cinclus Pharma har identifierat ett antal utmaningar och
framtidsutsikter i Bolagets vision och strategi.

Bolagets framtida utmaningar bestar framst av att erhélla
positiva resultat i prekliniska och kliniska studier, differen-
tiera Bolagets lakemedelskandidat frén potentiella
konkurrenters ldkemedel och/eller lakemedelskandidater,
identifiera och ingd avtal med licenstagare och/eller andra
samarbetspartners for kommersialisering, erhdlla och
bibehdlla relevanta registreringar och godkannanden frén
tillsynsmyndigheter, skala upp produktionen av linaprazan
glurate infor kommersialisering, skydda Bolagets immate-
riella rattigheter och erhalla tillracklig finansiering for verk-
samheten.

Cinclus Pharmas framtidsutsikter bestar framst av att
adressera ett globalt icke tillgodosett medicinskt behov
och forbattra livskvaliteten for manniskor runt om i varl-
den som lever med magsyrarelaterade sjukdomar, med
framsta fokus pa patienter med svar eGERD (LA grad
C/D), och H. pylori-infektion. Bolagets lakemedelskandidat
linaprazan glurate har potential att inom fem &r frén
lansering uppna och éverstiga en s kallad blockbuster-
forsalining, det vill saga forsaljining for minst 1 miljard USD
arligen.” Vidare kan Cinclus Pharma i framtiden komma
att bidra till att minska anvandningen av antibiotika och
utvecklingen av antimikrobiell resistens, genom en
kombinationsbehandling med endast ett antibiotikum for
eradikering av H. pylori, med linaprazan glurate och
amoxicillin.
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Oversikt av linaprazan glurate — Cinclus
Pharmas ledande lakemedelskandidat

Inledning

Utvecklingen av PCAB:s representerar den forsta innova-
tiva verkningsmekanismen inom magsyrarelaterade
sjukdomar sedan omeprazol kom ut pd marknaden ar
1988." Nasta generations PCAB, linaprazan glurate, &r

en ny molekyl under utveckling av Cinclus Pharma.
Lékemedelskandidaten har potential att ge férbattrad
klinisk effekt samt en fordelaktig farmakokinetisk profil och
sakerhetsprofil, baserat pa Bolagets genomférda kliniska
studier.

Linaprazan glurate &r en “prodrug” av linaprazan, vilket
innebar att linaprazan ar den aktiva metaboliten till
linaprazan glurate. Linaprazan ar en substans som
ursprungligen utvecklades och testades av AstraZeneca.
Med linaprazan glurate har Cinclus Pharma byggt vidare
pa utvecklingen av linaprazan, dar Cinclus Pharma har
valt ut den "prodrug” av linaprazan som bedémts vara
mest lampad och darmed hittat ett satt att forbattra den
lakemedelskandidat som AstraZeneca utvecklat.
C,.,-nivderna av linaprazan efter administrering av
linaprazan glurate &r cirka 75 procent lagre an efter
administrering enbart av den aktiva metaboliten till
linaprazan. Detta minskar risken for leverpdverkan som
indikeras av forhojda plasmanivder av levertransaminaser.
Det har inte férekommit ndgra kliniskt signifikant férhojda
niver av transaminaser i de studier som har genomforts
avseende linaprazan glurate. Efter attlagre C__ -nivaer
visats med linaprazan glurate, jamfért med linaprazan,
har fokus i Cinclus Pharmas utveckling kunnat riktas mot
dosoptimering, fér att n& molekylens fulla potential och
optimera dess syrahdmning, med minimal risk for allvar-
liga biverkningar. De betydligt lagre C__ -nivaerna efter
administrering av linaprazan glurate mojliggér darmed att
onskvard kontroll av pH-vardet i magsacken kan uppnas.
Vidare har upptaget av linaprazan glurate hittills visat sig
vara relativt oberoende av matintag, till skillnad fran PPI:s.

Mot bakgrund av det icke tillgodosedda medicinska
behovet fokuserar Cinclus Pharma pa att utveckla linapra-
zan glurate for patienter med svar eGERD (LA grad C/D).
Patienter i behov av behandling for H. pylori-infektion
ingar ocksd i malgruppen for linaprazan glurate som
genom forbattrad syrahamning i magsacken antas
forbattra antibiotikaeffekten jamfort med de nuvarande
PPI-baserade behandlingarna. Linaprazan glurate i
kombination med amoxicillin medfor mycket I3g risk for

utveckling av antibiotikaresistens jamfért med de traditio-
nella behandlingarna som aven inkluderar klaritromycin
och skulle kunna utgéra en enklare och bekvamare
behandling for patienter i behov av behandling for

H. pylori-infektion.?)

Verkningsmekanism

Linaprazan glurates forméga att kontrollera magsyran har,
i Bolagets kliniska studier, visat pa en vasentligt forbattrad
effekt jamfort med nuvarande standardbehandling for
GERD-patienter? Linaprazan glurate och andra PCAB:s
tas upp i tunntarmen och nér parietalcellerna via blodet.
Dessutom ar PCAB:s svaga baser och ackumuleras ocksa

i parietalcellerna. Efter protonering binder linaprazan
glurate till protonpumpen via en kompetitiv och reversibel
jonbindning. Molekylen hindrar kaliumjoner fr&n att binda
till protonpumpen och dérmed stoppas aktiviteten av
pumpen sa att inga protoner kan pumpas ut. Vid en
specifik plasmakoncentration av linaprazan glurate, cirka
250 nmol/l, nds gréansen nar protonpumpen kan aktiveras
igen. Vid lagre plasmakoncentrationer kan protonpumpen
borja sin aktivitet igen och syra borjar bildas av parietal-
cellen. Ur ett sékerhetsperspektiv ar en sddan reversibel
bindning att foredra, eftersom det innebér att en even-
tuell akut biverkning av ett Idkemedel kan upphavas vid
behov.

Det ar véldokumenterat att desto storre del av tiden som
syraproduktion i magsacken kan begransas sa att
pH-vardet inte understiger 4, desto hogre ar laknings-
graden for eGERD.Y Detta gor pH-kontroll till en stark
biomarkor for effekt —i synnerhet den genomsnittliga
tidsandelen som pH-vardet i magsacken ar hoégre an 4 —
och denna biomarkdr kan anvéandas for att férutse kliniskt
utfall. Linaprazan glurate kannetecknas av en mycket
snabbt insattande effekt. Ett pH-varde hogre an 41
magsacken har i kliniska studier uppmatts i de flesta fall
inom 90 minuter efter den foérsta dosen med linaprazan
glurate till friska frivilliga forsokspersoner. Historiskt har de
nya generationerna lakemedel fér magsyrakontroll som
kommit ut pd marknaden forbéattrat kontrollen av
pH-vérde jamfort med foregéende generationer, och
Cinclus Pharma avser att pavisa en nara 100-procentig
syrakontroll med linaprazan glurate. Bild 17 nedan,
baserad pa Yuan och Hunts analys, nedan visar sam-
bandet mellan forvantad I&kning av eGERD pa fyra veckor,
baserad pa kliniska studier, beroende pé vilken tidsandel
som uppnétts med pH éver 4.%)

1) Kalla: Olbe L., et al. A proton-pump inhibitor expedition: the case histories of omeprazole and esomeprazole. Nature reviews. Drug discovery vol. 2,2 (2003):

132-9.

Kalla: Malfertheiner P, et al. Management of Helicobacter pylori infection: the Maastricht VI/Florence consensus report. Gut, 2022;0:1-39.

Se avsnittet “— Genomforda studier” for mer information.

Kalla: Hunt, R. Importance of pH control in the management of GERD. Archives of internal medicine vol. 159,7 (1999): 649-57.

2)
3)
4) Kalla: Yuan.Y, Richard H. Systematic reviews: the good, the bad, and the ugly. Am J Gastroenterol. 2009 May;104(5):1086-1092.
5)
6)

Baserat pa Yuan. Y. et al. Does Suppression of 24-hour Intra-gastric Acidity Predict Healing of Erosive Esophagitis with Antisecretory Treatment?

A Meta-analysis. Gastroenterol; 2007:132(4) Suppl 2 A-489. No T1202.
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Bild 17. Andel tid med pH i magsacken 6ver 4 i magsacken i relation till lakning av eGERD
Kalla: Baserat pa Yuan Y. and Hunt R. (2010) Intragastric pH holding time of pH < 4 predicts low erosive esophagitis (EE) healing rate. Gastroenterology 138: S-651.

Cinclus Pharma har identifierat tre vasentliga farma-
kologiska fordelar hos linaprazan glurate sdsom en
"prodrug”:

Ovanstdende farmakologiska egenskaper innebar enligt
Cinclus Pharma att linaprazan glurate har potential att
uppna kliniska fordelar och en éverlagsen klinisk profil,

som indikeras av féljande:
1. Insdttande av effekt — Effekten, méatt som pH >4

i magsacken, av linaprazan glurate intrader 1-2 (i) Linaprazan glurate har mer an dubbelt sd hog

2.

timmar efter administrering. Som jamférelse intrader
motsvarande effekt av vonoprazan 2-3 timmar
efter administrering och av PPI:s 4 timmar eller mer
efter administrering.”

Tid till full effekt — Full effekt av linaprazan glurate
nés efter samma tid, 1-2 timmar efter administre-
ring. Som jamforelse nas full effekt av vonoprazan
efter upp till 7 dagar efter administrering och av

lakningsfrekvens jamfort med PPI:s i forhallande fill
vad vonoprazan uppvisar, 51 procentenheters skill-
nad i lakningsfrekvens pa fyra veckor fér linaprazan
glurate jamfort med 18-20 procentenheters nume-
risk skillnad pa tvé och &tta veckor fér vonoprazan.
Phathoms statistiska analysplan for vonoprazan
visade gj statistisk Overlagsenhet (eng. superiority) i
forhéllande till PPI:s, vilket reflekteras som avsaknad
of "superiority” i vonoprazans FDA-markning.

' S
PPI:s 3-5 dagar efter administrering Vonoprazans FDA-mérkning visar siledes endast att

vonoprazan inte ar samre an (eng. non-inferior)

3. 24 timmars syrakontroll — Linaprazan glurate o
jamfort med PPIn lansoprazol 4

majliggor nastintill hundraprocentig syrakontroll
(92-96 procent) under 24 timmar. Som jamférelse
har vonoprazan har kunnat uppvisa 63-85-procentig
syrakontroll och PPI:s har kunnat uppvisa
40-70-procentig syrakontroll under 24 timmar.?)

(i) Linaprazan glurate har visat en lakningsfrekvens
pa 89 procent efter fyra veckors behandling for
patienter med eGERD LA grad C/D, jamfort
med vonoprazan som visat en lakningsgrad som
i absoluta tal ar jamforbar forst efter 8 veckor.”)

Kallor: Andersson K., Carlsson E., Potassium-competetive acid blockade: a new therapeutic strategy in acid-related diseases. Pharmacology & Therapeutics
2005; 108: 294-307; Phathom Pharmaceuticals, VOQUEZNA (vonoprazan), U.S. Food and Drug Administration. URL: https://www.accessdata.fda.gov/
drugsatfda_docs/label/2023/215151s000Ibl.pdf.

Kallor: Cederberg C et al, Comparsion of once-daily intravenous and oral omeprazole on pentagastrin-stimulated acid secretion in duodenal ulcer patients.
Digestion 1992; 53:171-178; Damman H.G., Burkhardt F., Pantoprazole versus omeprazole: influence on meal-stimulated gastric acid secretion. Eur J Gastro-
enterol Hepatol 1999, 11: 1277-1282; Phathom Pharmaceuticals, VOQUEZNA (vonoprazan), U.S. Food and Drug Administration. URL: https://www.access-
data.fda.gov/drugsatfda_docs/label/2023/215151s000Ibl.pdf;.

Kallor: Miner P et al, Gastric acid control with esomeprazole, lansoprazole, omeprazole, pantoprazole, and rabeprazole: a five-way crossover study. Am J
Gastroenterol. 2003 Dec;98(12):2616-2620; Phathom Pharmaceuticals, VOQUEZNA (vonoprazan), U.S. Food and Drug Administration. URL: https://www.
accessdata.fda.gov/drugsatfda_docs/label/2023/215151s000Ibl.pdf; Unge P, Andersson K. A first-in-human, open-label, healthy volunteer studly of the new
P-CAB X842 demonstrating 24h acid control for treatment of acid related disease. Gastroenterology 2018;154:238; Cinclus Pharmas studie, CX842A2107
(Cinclus Pharmas databas).

Kallor: Phathom Pharmaceuticals, VOQUEZNA (vonoprazan), U.S. Food and Drug Administration. URL: https://www.accessdata.fda.gov/drugsatfda_docs/
label/2023/215151s0001Ibl.pdf; Laine L., et al. Vonoprazan Versus Lansoprazole for Healing and Maintenance of Healing of Erosive Esophagitis: A Randomi-
zed Trial. Gastroenterology. 2023 Jan;164(1):61-71.

Kalla: Laine L., et al. Vonoprazan Versus Lansoprazole for Healing and Maintenance of Healing of Erosive Esophagitis: A Randomized Trial. Gastroenterology.
2023 Jan;164(1):61-71.
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(i) Linaprazan glurate har i en post-hoc analys visat

8,0

Intragastriskt pH*

0,0

overlagsenhet (eng. superiority) avseende l&kning
jamfort med PPI:s, vad avser eGERD-patienter
med LA grad C/D, till skillnad fr&n vonoprazan,
som inte visat Gverlagsenhet avseende lakning vid
atta veckor jamfort med PPI:s. Patienter som fick
linaprazan glurate i Bolagets kliniska studier
rapporterade fler dagar utan halsbréanna vecka 1
till vecka 4 jamfort med lansoprazol-gruppen,
oavsett dos. Gruppen som fick 75 mg linaprazan
glurate rapporterade den hogsta andelen dagar
utan halsbranna vecka 1(29,2 procent), vecka 2
(52,9 procent) och vecka 3 (58,4 procent), medan
gruppen som fick 100 mg linaprazan glurate
rapporterade den hogsta andelen dagar utan

Snabbare insattande
av effekt

halsbranna vecka 4 (62,2 procent).” Cinclus
Pharma har som ambition att i de kommande fas
lll-studierna visa 6verlagsenhet avseende lindring
av symtom hos eGERD-patienter.

Bild 18 nedan illustrerar en jamforelse mellan Dag 5 data
pa omeprazol och PPI:n esomeprazol samt Dag 1 data pa
vonoprazan (forsta generationens PCAB) och linaprazan
glurate (nasta generations PCAB) fran fyra olika studier.
Effekten av linaprazan glurate pd magsacks-pH ar
snabbare, mer potent och varaktigare an effekten med
omeprazol, esomeprazol och vonoprazan.? Med 2 mg/
kg linaprazan glurate uppvisades en snabbt insattande
effekt och darefter pH-kontroll under upp till 24 timmar
efter dosen (genomsnitt av 10 minuters medianvarden).”)

Dag 5, Omeprazol 20mg? (Losec)
Dag 5, Esomeprazol 40 mg” (Nexium)
Dag 1, Vonoprazan 20mg?

Dag 1, Linaprazan glurate 2 mg/kg”

24 timmars kontroll -
lakning under hela dygnet

pH déver 4 kravs for
ldkning av eGERD
grad C/D

Tid efter dosering (timmar)

Bild 18. Studier av 24-timmars pH-effekt i magsacken efter intag av omeprazol, esomeprazol,

vonoprazan och linaprazan glurate (fyra olika studier)

1) Kalla: Wilder-Smith, C. et al. Acid control with esomeprazole and lansoprazole: a comparative dose-response study. Scandinavian journal of gastroenter-
ology vol. 42,2 (2007): 157-64.

2) Kallor: Unge P, Andersson K. A first-in-human, open-label, healthy volunteer study of the new P-CAB X842 demonstrating 24h acid control for treatment
of acid related disease. Gastroenterology 2018;154:238; Cinclus Pharmas studie, CX842A2107 (Cinclus Pharmas databas).

3) Kalla:Lind, T et al. Esomeprazole provides improved acid control vs. omeprazole In patients with symptoms of gastro-oesophageal reflux disease. Alimen-
tary pharmacology & therapeutics vol. 14,7 (2000): 861-7.

4) Kalla: Jenkins H., et al. Randomised clinical trial: safety, tolerability, pharmacokinetics and pharmacodynamics of repeated doses of TAK-438 (vonoprazan),
a novel potassium-competitive acid blocker, in healthy male subjects. Aliment Pharmacol Ther. 2015 Apr;41(7): 636-48.

*Vardena &r medelvardet av 10 minuters median eller medelvérde av pH

1) Kalla: Cinclus Pharmas studie, CX842A2201 (Cinclus Pharmas databas).
2) Kalla: Cinclus Pharmas studie CX842A2107 (Cinclus Pharmas databas).
3) Kalla: Unge P, Andersson K. A first-in-human, open-label, healthy volunteer studly of the new P-CAB X842 demonstrating 24h acid control for treatment of

acid related disease. Gastroenterology 2018;154:238.
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Genomforda studier

Toxikologiska studier och sikerhetsstudier

Innan Cinclus Pharma inledde sin forskning péa linaprazan
glurate genomforde AstraZeneca prekliniska studier och
kliniska fas | och ll-studier avseende linaprazan som
forberedelse for ansokan om godkénnande av nytt
lakemedel hos FDA ("NDA") respektive EMA ("MAA").

Under Cinclus Pharmas prekliniska studier avseende
linaprazan glurate prévades linaprazan glurate pa rattor
och hundar, bland annat med fokus pé syrasekretionen

i magsacken och sakerhetsprofilen. Under dessa studier
observerades ingen vasentlig leverpaverkan. | genotoxi-
citetsstudierna visade det sig att linaprazan glurate var
icke-mutagent (det vill saga inte orsakar genskador).
Inte heller i reprotoxicitetsstudierna observerades
nagon effekt.

Fas I-studier pa friska frivilliga forsékspersoner
Cinclus Pharma har framgéngsrikt slutfort den forsta fas
I-studien avseende linaprazan glurate. Fas |-studien
genomfordes av kontraktsforskningsorganisationen CTC
Clinical Trial Consultants AB, baserad i Uppsala. Den inled-
des i februari 2017 och slutfordes i februari 2018. Studien
var en bolagssponsrad forsta studie p&d manniskor med
eskalerande singeldos respektive upprepade eskalerande
multipla doser av en flytande formulering av linaprazan
glurate. Syftet med studien var att préva sakerhet och
tolerabilitet hos linaprazan glurate samt undersdka den
farmakokinetiska (koncentrationer i blodet) och den
farmakodynamiska profilen (magsyrakontroll). Totalt
behandlades 28 rekryterade forsokspersoner varav

9 forsokspersoner behandlades mer an en gang.
Sakerhetsmatten i studien var frekvens av biverkningar,

VERKSAMHETSBESKRIVNING £ \\

laboratorieresultat och vitala tecken. De farmakokinetiska
métten var linaprazan- och linaprazan glurate-koncentra-
tioner i blodbanan och den farmakodynamiska parametern
var pH-nivan i magsacken under 24 timmar. Farmako-
kinetiska data bidrog till bedémningen av dosbegrénsande
toxicitet.

Fas I-studien visade att linaprazan glurate var sakert och
tolererades val. Enligt studien hade linaprazan glurate en
snabbt insattande effekt. Nastan fullstandig syrakontroll
(matt som medelvardet av 10-minuters pH-medianvarden
for dosgruppen 2 timmar efter dosering) uppnaddes
darefter, med en dos pa 2 mg/kg (flytande formulering).
Detta innebar att dver 90 procents syrakontroll (ett
pH-vérde éver 4) under 2 till 22 timmar uppnaddes redan
pa den forsta anvandningsdagen, se bild 19 nedan. En
lagre dosering av linaprazan glurate, 1mg/kg, hade en
syrakontrollprofil som liknade vonoprazans. Cinclus
Pharma anser att det finns utrymme att 6ka doseringen
av linaprazan glurate ytterligare baserat pa de laga
C,..~nivéerna, och darmed optimera lakningen av eGERD
med bibehallen god sakerhetsprofil. Studiens forut-
bestamda maxdos uppnaddes utan nagra allvarliga
biverkningar efter dosering. Under studien pavisades
dosrelaterad farmakokinetik, det vill saga plasmakoncen-
trationerna var kopplade till mangden administrerad
lakemedelssubstans, vilket visar ett tydligt samband
mellan dos och plasmakoncentration. Studien visade
ocksé dosrelaterad syrahamning (hamningen av syra-
sekretion var kopplad till dosen) och ett tydligt farmakoki-
netiskt/farmakodynamiskt samband (sambandet mellan
lakemedelsadministrering och lakemedelseffekt), se bild
20 nedan.”

1) Kallor: Unge P, Andersson K. A first-in-human, open-label, healthy volunteer study of the new P-CAB X842 demonstrating 24h acid control for treatment of
acid related disease. Gastroenterology 2018;154:238; Cinclus Pharmas studie, CX842A2101 (Cinclus Pharmas databas).

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)

65



66

\} VERKSAMHETSBESKRIVNING

Genomsnittligt pH dag 1, SAD"
grp g Snabbt insdttande och fullstandig syrakontroll
8 : :::Zp:;:: g::::::: 12Tng//kkg * Snabbt insattande av effekt och pH-kontroll med
, prazang 97ka 1mg/kg dag 1i 1113 timmar i likhet med PPI
(~45-55 % syrakontroll per dag)

6
Ig . C_) « Snabbt insattande av effekt och nastan 24 timmars
& A Yo pH-kontroll med 2 mg/kg dag T— 90 % av dagen
g 4 ‘/J 1 W \} (VYA (genomsnitt av 10 minuters medianvarden)

3

2

1

0

o2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24
Tid efter dos (timmar)

Bild 19. En studie av linaprazan glurate doserat 1mg/kg respektive 2mg/kg per dag med avseende pa
24-timmars pH-varde i magsacken
1) SAD = eskalerande singeldos (eng. Single Ascending Dose).

Kallor: Unge P, Andersson K. A first-in-human, open-label, healthy volunteer studly of the new P-CAB X842 demonstrating 24h acid control for treatment of acid related disease.
Gastroenterology 2018;154:238: Cinclus Pharmas studie, CX842A2101 (Cinclus Pharmas databas).

Tydligt samband mellan dos, plasmakoncentration
och syrakontroll

« Plasmakoncentrationer av linaprazan glurates aktiva
metabolit linaprazan avgor syrakontrollen i magséacken
vid pH >4

Median-pH

25 250 2500

Plasmakoncentration av linaprazan (nmol/L)
efter pH-forhojning till >4

Bild 20. pH véarde vid respektive tidpunkt dar linaprazan glurate koncentrationer ar uppmatta

Kallor: Unge P, Andersson K. A first-in-human, open-label, healthy volunteer study of the new P-CAB X842 demonstrating 24h acid control for treatment of acid related disease.
Gastroenterology 2018;154:238; Cinclus Pharmas studie, CX842A2101 (Cinclus Pharmas databas).

Fas Il eGERD-studie Studiens primara mél var att stoédja dosvalet av linaprazan
Cinclus Pharma slutforde sin fas Il eGERD-studie pa glurate for kommande fas lll-studier. Bedémningen av det
patienter (eng. Linaprazan glurate Erosive Esophagitis priméara malet, 1akningsgrad av erosiv esofagit efter fyra
Dose ranging (LEED) study) och meddelade positiva dver- veckors behandling, gjordes retrospektivt av en central
gripande resultat (eng. Topline Results) i november 2022. granskningskommitté. Studiens sekundéra mél var att

Fas Il eGERD-studien genomfordes p& omkring 60 kliniker beddma sékerhet och tolerabilitet hos linaprazan glurate

i &tta lander inklusive USA och lander runtom i Europa. jamfort med standard-PPI.
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Fas Il eGERD-studien var en randomiserad, dubbelblind,
aktivt jamforelselakemedel-kontrollerad studie med
parallella grupper. Studien omfattade fyra kohorter med
linaprazan glurate i olika doser och en kohort med lanso-
prazol i lakningsdos. Totalt ingick 248 patienter i studien,
med maélet att erhdlla 200 patienter for utvardering, det
vill séga en kohort bestdende av 100 patienter med
eGERD LA grad C/D och en kohort bestdende av 100
patienter som endast delvis svarat pd PPI-behandling.

De patienter som endast delvis svarat p& PPI-behandling
hade eGERD LA grad A/B trots minst tta veckors
behandling med l&kningsdos av PPI. Stickprovsstorleken
for beddmning av dosrespons baserades pé patientgrup-
pen med eGERD LA grad C/D. Pa begéaran av behoriga
myndigheter gjordes en retrospektiv central granskning
av de endoskopiska videorna eller bilderna, vilket sido-
satte den lokala endoskopiska bedémningen. Detta
resulterade i att 66 patienter omklassificerades som
icke-erosiva i borjan av studien. Totalt 20 patienter
genomforde inte den endoskopiska kontrollen av lakning

VERKSAMHETSBESKRIVNING £ \\

efter fyra veckors behandling. Sdledes beddmdes

162 patienter vara tillgangliga for utvardering av
studiens primara mal. Alla 248 randomiserade patienter
inkluderades i sakerhetsanalysen.

Efter initial endoskopi och 6vriga screeningforfaranden
lottades patienter med LA grad C/D respektive A/B
slumpvis in i en av fem olika behandlingsgrupper, och fick
antingen fyra veckors behandling med linaprazan glurate
i en av fyra dosnivéaer (25 mg, 50 mg, 75 mg eller 100 mg,
tva dagliga doser) eller fyra veckors behandling med
lansoprazol i godkand standardmassig dosniva for lakning
av eGERD (30 mq). Darefter utfordes en endoskopisk
utvardering av lakningsgraden, dar 1&kning definierades
som ingen férekomst av erosioner i matstrupen, det vill
saga inga skador péa slemhinnorna i matstrupen. Efter den
endoskopiska utvarderingen fick samtliga patientgrupper
lansoprazol ytterligare i fyra veckor. Utformningen av fas I
sammanfattas i bild 21 nedan.

Retrospektiv
central
granskning
av alla
endoskopier

per FDA:s begéaran
—® LG25mgBID som erhallits
fore studiestart
SCREENING
C/D- —® LG50 mgBID ,
gruppen /’
A/B /s
gruppen lansoprazol / .
E som delvis — 1 @ 1G75mgBID E 30 mg PY Studie-
rar pa oblindad resultat
nuvarande (PPI)
behandling
—® LG 100 mg BID
—@® Llanso 30 mg
5 dagar dndrade till et ior et or
7 arbetsdagar
[ ] [ ] [ ]

Bild 21. Utformning av fas Il eGERD-studien

Not: E = Endoskopi, R = Randomisering, LG = linaprazan glurate, BID = Tva ganger om dagen (bis in die).

Kalla: Cinclus Pharmas studie, CX842A2201 (Cinclus Pharmas databas).
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For patienter med svér eGERD, LA grad C/D, sdgs dos- dock en storre andel patienter med eGERD LA grad D
beroende lakningsgrader. Den hogsta lakningsgraden (vilka &r svérast att behandla) jamfort med de andra
vid fyra veckor sdgs i gruppen som fick linaprazan glurate doseringskohorterna.

(75 mg) och var 89 procent jamfort med 38 procent i
lansoprazol-gruppen. For patienter med mildare eGERD

var den hogsta lakningsgraden under fyra veckor i grup- 89 %

pen som fick linaprazan glurate (25 mg) 91 procent ke

jamfort med 81 procent i lansoprazol-gruppen. For alla s

patienter som behandlades med linaprazan glurate var .-

den genomsnittliga lakningsgraden 80 procent jamfort

med 69 procent i lansoprazol-gruppen. Bild 22 nedan

visar lakningsgraderna i de fyra doseringskohorterna, for

patientgruppen med svar eGERD (LA grad C/D). Respon-

sen i gruppen som fick en dos om 100 mg linaprazan

glurate var lagre an forvantat. 1 100 mg-kohorten ingick G25mg LG50mg LG75mg LG 100 mg
Patientgrupp LG 25 mg LG 50 mg LG 75 mg LG 100 mg LG alla doser Lanso 30 mg

‘LAgdCD 0 0 19 1“3 8

Laktan(6) 7000 8600 @5 7600 904 3675 !
LA grad A/B 23 24 20 13 80 21
Lakta - n (%) 21(91,3) 20 (83,3) 15 (75,0) 11 (84,6) 67 (84) 17 (81,0)
Totalt 33 34 39 27 133 29
Lakta - n (%) 28 (85) 28 (82) 32 (82) 18 (67) 106 (80) 20 (69)

Bild 22. Dosrespons hos C/D patienter matt som endoskopisk lakning efter fyra veckor baserad pa

central avlasning

Sex av sju patienter i 100 mg-gruppen hade forbattrats fran LA grad C/D till LA grad A vid fyra veckors lakningskontroll. Detta indikerar en tydlig forbattring
med nastan komplett lakning. Andelen patienter med LA grad D, den svaraste graden, var hogst i 100 mg-gruppen.

Not: LG = linaprazan glurate.
Kalla: Cinclus Pharmas studie, CX842A2201 (Cinclus Pharmas databas).
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Vidare visar bild 23 nedan en mer granular analys av eGERD LA grad C innan behandlingen initieras har
dosresponsen hos patienter, som det genomsnittliga eGERD LA grad B vid endoskopikontrollen efter fyra
antalet lakningssteg hos de olékta LA grad veckor). Det genomsnittliga antalet 1akningssteg hos
C/D-patienterna. Ett l&kningssteg motsvaras av en patienter med LA grad C/D var hogst vid en dos om
lagre LA grad (till exempel att en patient som har 75 mg.

LG dos 25 mg LG dos 50 mg LG dos 75 mg LG dos 100 mg

Forbattringsteg 2.3 2,7 31 2.9

Bild 23. Dosrespons hos LA grad C/D-patienter, matt som forbattringssteg av LA grader

Not: En LA grads forbattring ger ett forbattringssteg. LG=linaprazan glurate.
Kalla: Cinclus Pharmas-studie, CX842A2201 (Cinclus Pharmas databas)
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Aven om studien inte var designad att pavisa signifikans
jamfort med lansoprazol, genomférdes en post hoc-
analys av patientgruppen med svar eGERD som visade att
l&kningsgraden med linaprazan glurate, alla doskohorter
sammantagna, var signifikant hogre an i lansoprazol
(Fishers exakta test, genomsnittligt harmoniskt p-véarde =
0,0404).

Vidare visar vanstra delen av bild 24 nedan effektskillna-
den (delta) i lakningsgrad efter 4 veckor for patienter med
svar eGERD for dosgruppen linaprazan glurate (75 mg) pa
89 procent respektive 38 procent fér dem som behandla-
des med lansoprazol (30 mg), det vill séga ett delta om

571 procentenheter. Lékningsgraden for lansoprazol lag

nara den forvantade lakningsgraden pé 43 procent vid
vecka 4 enligt en systematisk granskning som genomforts
av den brittiska myndigheten NICE.") Motsvarande
forvantad lakningsgrad vid vecka 8 &r 60 procent. Till
hoger i bild 24 visas resultaten frdn en eGERD-studie som
innehéller en jamforelse av lakning av patienter med svar
eGERD med lansoprazol (30 mg) som kontrollbehandling.
Den numeriska effektskillnaden mellan vonoprazan

(20 mg) och lansoprazol (30 mqg) var 18 respektive

20 procentenheter efter 2 respektive 8 veckor. Statistiskt
var vonoprazan inte samre an (eng. non-inferior) jamfort
med lansoprazol (PPI). Den numeriska effektskillnaden var
mindre &n halften av den for linaprazan glurate.?)

Phathom
Pharmaceuticals
89 % (-Q Cinclus Pharma 2% [~ E-D-(;e-lt;)- Y
| 20 procentenheter :
N ——— v
72 %
ED (delta)
51 procentenheter 60 %
43 %
Linaprazan Lansoprazole NICE Lanso Vonoprazan Lansoprazole NICE Lanso
glurate 75 mg 30mg 30mg 20 mg 30mg 30mg
4 veckor 8 veckor

Bild 24. Lakningsgrader for linaprazan glurate, vonoprazan och lansoprazol
Lakningsfrekvens for patienter med LA grad C/D fér linaprazan glurate® och vonoprazan®, jamfort med lansoprazol. NICE genomsnittliga lakningsdata for

lansoprazol.)

1) Kalla: NICE systematic review Dyspepsia and gastro-oesophageal reflux disease Full Health Economics Report, appendix H.
2) Kalla: Cinclus Pharmas fas ll-studie avseende eGERD, se avsnittet — Oversikt av linaprazan glurate — Cinclus Pharmas ledande likemedelskandidat —

Genomforda studier — Fas Il eGERD-studie" for mer information.

) Kélla: Cinclus Pharmas fas lI-studie, CX8422201 (Cinclus Pharmas databas).

3
4) Kalla: Laine L., et al. Vonoprazan Versus Lansoprazole for Healing and Maintenance of Healing of Erosive Esophagitis: A Randomized Trial. Gastro-

enterology. 2023 Jan;164(1):61-71.

5) Kalla: NICE systematic review Dyspepsia and gastro-oesophageal reflux disease Full Health Economics Report, appendix H (2014).
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Vidare tolererades linaprazan glurate val och dess saker-
hetsdata var jamforbara med lansoprazols. | hela studien,
som omfattade 248 patienter, rapporterades totalt 102
biverkningar hos 57 patienter efter administrering av
studiedrog, inberaknat bade behandlingsrelaterade och
icke-behandlingsrelaterade biverkningar, med liknande
fordelning mellan de olika dosnivderna. Tvd allvarliga
biverkningar rapporterades, en gallbldseinflammation och

LG 25 mg LG 50 mg
f%'a?fgz %) 12,0) 242)
) 120) 363)
'_"2;,’;2;’;,‘,’5%) 120) 0(00)
Forstoppning 239 e

—antal fall (%)
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en laryngospasm, men ingen av dessa beddmdes vara
relaterade till studielakemedlet. Tabellen nedan visar de
biverkningar som férekom i minst 2 procent av den totala
studiepopulationen och de biverkningar som férekom hos
minst tre patienter. Den vanligaste biverkan som intraffade
efter start av studiedrog var COVID-19-infektion, som
intraffade hos 4 procent av den totala studiepopulationen.

LG 75 mg LG 100 mg LAN 30 mg Totalt
12 (23, 1@23,4) 10 (20,0) 57 (23,0)
1(1,9) 4(8,5) 2 (4,0) 10 (4,0)
1(1,9) 1) 1(2,0) 7(2,8)
0(0,0) 0(0,0) 48,0 5(20)
2(3,8) 0(0,0) 0(0,0) 5(2,0)

Bild 25. Sakerhetsdata for alla patienter som fick lakemedel i fas ll-studien

Not: LG = linaprazan glurate, LAN = lansoprazol.

Kéalla: Sharma, P et.al. Linaprazan glurate is highly effective in treating moderate to severe erosive esophagitis: a double-blind, randomized, dose finding study. Gastroenterology

2023;164:203-204.

Den tillfredsstallande sakerhetsdatan tillsammans med ett
dosresponsmonster i patientgruppen med svar eGERD,
tillsammans med farmakokinetiska och farmakodynamiska
data, ligger till grund for dosvalet till det kommande
registreringsgrundande fas lll-studieprogrammet.

Bolaget har haft flera interaktioner med FDA och EMA
gallande fas lll-studieprogrammets utformning. Efter
dessa interaktioner anser Cinclus Pharma att Bolaget har
en klar uppfattning om vad myndigheterna efterfragar
avseende studieupplagg for fas lll-studieprogrammet. Vid
ett "Slut av fas II-mote” (eng. £nd of Phase Il Meeting) med
FDA under 2023 presenterades resultaten fran fas
II-studien samt fas I-studierna. Vidare diskuterades fas Ill-
studieprogrammets utformning, inklusive vilka doser som
ska studeras. Baserat pa utformningen som diskuterades
hade FDA inga invandningar mot att Cinclus Pharma fort-
satter med det tankta studieupplagget for fas lll-studie-
programmet, som kommer stodja framtida ansdkningar
och godkannanden. I EU tillampas inte ndgon motsva-
rande process.

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)

Pagaende studier

Bolaget har flera pdgéende prekliniska studier och en
pagaende fas I-studie. Dessa pagdende studier inkluderar,
men ar inte begransade till, toxikologiska studier, ERA-
studier (eng. Enviromental Risk Assessment) samt saker-
hetsstudie. | den padgdende fas I-studien har Bolaget
rekryterat och planerar vidare att rekrytera friska frivilliga
forsokspersoner.

Al
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Bild 26 nedan visar en indikativ tidslinje for Bolagets planerade nyhetsflode.

Beskrivning 2024

Studie 1a och 1b eGERD
- Ldkning & underhall

eGERD

2025E 2026E 2027E 2028E 2029E
o
studieresultat

Ldkning
studieresultat

Studie 2a och 2b eGERD
- Ldkning & underhall

H. pylori

S

Lakning Underhall
studieresultat  studieresultat
Fas /1
ILEUSTRATIVT

Uppstart av
fas lll-studier

Publikationer i Medical Journal, Key Hires, etc

Forsta patienten in,
studieuppdateringar, etc.

Forsta patienten in,
studieuppdateringar, etc.

NDA/MAA och férsta regulatoriska
godkannandet for eGERD & H. pylori

Forberedelser infor lansering pa marknaden

Anvéndning av
emissionslikvid

1

Bild 26. Plan for nyhetsflode

44— Utveckling av affarsverksamhet (eng. business development activities), annan marknadsutveckling och nyhetsflode avseende patent ——p

Not: lllustrativ vagledning avseende timing, inte exakta datum, och avseende vad emissionslikviden fran Erbjudandet avses anvandas till. Tidslinjerna for Studie 2a och 2b eGERD och
H. pylori-studieprogrammet kan komma att justeras beroende pa finansiering for dessa studier. E efter artalen indikerar att artalen ar en uppskattning och inte ska uppfattas som definitiva.

Nyhetsflodesambition och planerade studier

Denna information innehdller framatblickande uttalanden
som bygger pd uppskattningar och antaganden som dr
underkastade risker och osdkerhetsfaktorer. Det faktiska
utfallet kan skilja sig vasentligt frén vad som uttryckligt
eller underforstdtt sags i dessa framdtblickande uttalanden
till folid av mdnga olika faktorer, varav somliga inte kan
pdverkas av Bolaget. Se avsnittet "Riskfaktorer” for mer
information.

Fas lll-studier avseende eGERD och H. pylori

Beskrivning av fas lll-studierna — eGERD (lékning och
underhdll)

Fas Ill-studieprogrammet avseende eGERD bestar av

tvd studiepar ("Studie 1a och 1b eGERD" respektive
"Studie 2a och 2b eGERD") déar respektive par bestar

av en lakningsstudie och en underhallsbehandlingsstudie.
Studie 1a avses initieras under 2024 med férsta patienten
in 2025 och Bolaget férvantas erhélla resultat frén
lakningsstudien Ta under 2026 och frén underhélinings-
behandlingsstudien 1b under 2026 eller 2027. Laknings-
studien 2a avses initieras under 2026 med férsta patien-
ten in under 2026 eller 2027 och Bolaget férvantas erhélla
resultat under 2027 eller 2028. Den tidiga utlasningen av
lakningsstudien 1a ger en ¢kad sakerhet avseende det
kompletta fas-Ill studieprogrammet samt ett lagre initialt
kapitalbehov.

Ansokan till FDA och EMA avses lamnas in under 2028
eller 2029 med ambition om regulatoriskt godkannande
under 2029. Cinclus Pharma och/eller dess potentiella
licenstagare kan aven komma att anséka om godkan-
nande frdn andra tillsynsmyndigheter pa relevanta
marknader. Bolaget forvantar sig att resultaten fran

fas lll-studierna av eGERD maojliggor sddan ansokan i
samtliga lander/regioner inom respektive territorium.

Det overgripande mélet med fas lll-studierna av eGERD é&r
att bekréafta god effekt generellt men med fokus pa ver-
lagsen (eng. superior) lakningsfrekvens och lakningstid
samt symtomkontroll av patienter med svar eGERD

(LA grad C och D) samt en god underhallseffekt som inte
ar samre (eng. non-inferior) jamfort med PPI:s for lakta
patienter. Studiernas primara mal ar lakning (central
oberoende granskning som en del av urvalskriterierna).
Studiernas sekundara mal &r lindring av symtom bade
dag och natt (utvarderat genom ett validerat sa kallat
"Patient Reported Outcome”-verktyg) samt sakerhet och
tolerabilitet.

Fas Ill eGERD-studierna kommer att vara randomiserade,
dubbelblinda studier som jamfor linaprazan glurate med
PPI. Patienterna kommer att genomga en 4-8 veckors
lakningsstudie. Lakta patienter fortsatter sedanien
52-veckors studie avseende underhélisbehandling. Totalt
kommer cirka 1000 patienter med eGERD att randomise-
ras i fas lll-studierna. Bolaget uppskattar att tiden for att
rekrytera dessa patienter kommer uppgé till cirka tolv
manader for varje studie. Patienterna kommer att valjas ut
genom en screeningprocess, dar en central granskning,
utford av oberoende experter, validerar den korrekta
diagnosen och graden av erosiv sjukdom for varje patient
som deltar baserat p& endoskopibilder och/eller videor.
Samma centrala granskningsprocess kommer att anvan-
das for de endoskopier som utvarderar lakning och
uppratthéllande av l&kning. | studierna avseende lakning
kommer det att finnas en forutbestdmd andel patienter
med LA grad C/D pé cirka 30 procent.

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)



Beskrivning av fas I- och lll-studier — H. pylori-infektion
Bolaget avser att inleda kliniska studier avseende H. pylori
under 2026, med forvantade studieresultat under 2027,
inlamnande av ansokan till FDA och EMA under 2027
samt ambition om regulatoriskt godkannande under
2028. Studierna avseende H. pylori omfattar en fas |-
studie, for att utvardera dosval till det efterféljande fas
Il-studieprogrammet. QIDP-klassificeringen for linapra-
zan glurate som avser en kombinationsbehandling av

H. pylori-infektion med endast ett antibiotikum majliggor
snabbsparsstatus for lakemedelskandidaten och priorite-
rad granskning hos FDA, vilket potentiellt kan leda till en
kortare granskningstid av NDA-ansokan. Cinclus Pharma
och/eller dess potentiella licenstagare kan aven komma
att ansoka om godkannande fran andra tillsynsmyndig-
heter pa relevanta marknader. Bolaget forvantar sig att
resultaten fran fas lll-studierna av H. pylori mojliggor
sadan ansokan i samtliga lander/regioner inom respektive
territorium.

Det 6vergripande mélet med fas lll-studierna av H. pylori
ar att visa en hog effekt av eradikeringsbehandling
bestdende av linaprazan glurate och amoxicillin i kombi-
nation. Studiernas primara mal ar eradikering av H. pylori.
Studiernas sekundara mél ar sakerhet och tolerabilitet.

Fas lll-studieprogrammet avseende H. pylori-infektion
kommer att utgoras av tva randomiserade, dubbelblinda
studier, som jamfor en behandling baserad pé linaprazan
glurate med PPI-baserad behandling. Varje studiedelta-
gare kommer att behandlas i upp till 14 dagar och test av
eradikering gors minst 28 dagar efter att behandlingen ar
slutford. Studierna kommer att genomforas pa totalt
omkring 800 patienter med konstaterad padgéende

H. pylori-infektion. Bolaget uppskattar att tiden for att
rekrytera dessa patienter kommer uppga till cirka nio
manader.

Upphandling av CRO fér fas lll-studierna

Cinclus Pharma har fort Idngtgéende férhandlingar med
en CRO for fas lll-studierna, avseende bland annat
tidplaner, budget och tjanster for kommande kliniska
studier, med malet att inga ett slutligt fullskaligt ramavtal
for tillhandahallande av tjanster relaterade till de kliniska
studierna avseende linaprazan glurate. P& en 6ver-
gripande niva ar parterna ense om att sédant ramavtal
och tillhérande arbetsordrar bland annat ska reglera de
tjanster som ska utforas, de standarder sddana tjanster
ska uppfylla och de regelverk och riktlinjer som parterna
i ovrigt ska uppfylla i fullgérandet av sina skyldigheter
enligt avtalet. Ramavtalet ska aven innehélla bestammel-
ser kring ratten for Bolaget att genomféra en granskning
av CRO:s arbete under avtalet, konsekvenser om tjans-
terna inte tillhandahalls i enlighet med bestammelserna

i avtalet och vilket ansvar respektive part har for tredje
mans krav i handelse av exempelvis parts avtalsbrott.
Forhandlingarna avses terupptas och ramavtalet ingas

1) Kalla: Apex Marknadsrapport (maj 2022).
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efter genomférande av Erbjudandet. Bolaget har dven
gjort en jamforelse mot ytterligare en potentiell CRO som
skulle kunna utféra de kliniska studierna pa uppdrag av
Bolaget.

Ovriga planerade studier

Bolaget planerar att initiera och genomféra ytterligare
prekliniska studier och fas I-studier, inklusive, men inte
begransat till, toxikologiska studier samt fas I-studier som
interaktionsstudier och en begransad QT-studie. Dessa
studier avses inledas under 2024 eller 2025.

Tillverkning

Tillverkning av lakemedelssubstans for Cinclus Pharmas
fas lll-studier har skett hos en global tillverkare i dess
anlédggning i Kina, som aven har kunskaper och kapacitet
for kommersiell produktion. Vidare har Cinclus Pharma
ocksa kontrakt med en global CDMO i USA som ska till-
handahalla provningslakemedlet som ska anvéandas i fas
l-studierna. Diskussioner och forberedelser for kommer-
siell produktion pagér for narvarande, avseende bade
lakemedelssubstansen och den tilltdnkta kommersiella
lakemedelsprodukten.

For att sakerstalla att den tilltankta lakemedelsprodukten
kommer att ha en god kvalitet har Bolaget identifierat
kritiska kvalitetsattribut, som ar viktiga for det slutgiltiga
lakemedlet. Det omfattar till exempel halten lakemedel-
substans i lakemedlet, frisattning av ldkemedelsubstansen
frén tabletten och att eventuella féroreningar inte ¢ver-
stiger accepterade grénser. | kontrollen av féroreningar
ingar att kontrollera om séddana fororeningar som teore-
tiskt skulle kunna finnas i lakemedlet (till exempel nitrosa-
miner eller andra genotoxiska féroreningar) kan detekte-
ras och i sé fall om de ar pa en acceptabel niva.
Sammantaget utgor de identifierade kritiska kvalitets-
attributen en viktig del i utvecklingen av lakemedels-
produkten for att kunna producera en produkt av god
kvalitet efter ett marknadsgodkénnande.

Prissattning

Som en del av Apex Marknadsrapport, som genomforts
pa uppdrag av Cinclus Pharma, har kvalitativa intervjuer
gjorts med nationella betalare och regionala inkdpare av
lakemedel i USA och Europa, bland annat for att bedéma
mojliga prisnivaer for linaprazan glurate. Betalande parter
ansag att det fanns ett icke tillgodosett behov av forbatt-
rade behandlingsalternativ, framst for lakning och under-
hall av lakning for eGERD-patienter och forbéattrad
symtomkontroll for patienter som inte nér kontroll med
PPI:s.)

For att lansera ett premiumprissatt originallakemedel pa
en marknad med generiska ldkemedel kravs ett icke till-
godosett medicinskt behov hos en grupp av patienter, det
vill séga patienter med eGERD LA grad C/D. Da de forsta
medicinska indikationerna som férvantas lanseras fér
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linaprazan glurate kommer att vara eGERD och H. pylori-
infektion, anpassas prissattningsstrategin déarefter. Cinclus
Pharmas beddmning ar att patienter med svar eGERD,
kommer att kunna erhalla linaprazan glurate subventio-
nerat av betalare efter att ha genomgétt en kur av
standardbehandling med PPI:s.

Processen for att sakerstalla pris och subvention varierar
mellan olika lander. I USA ar det generellt en del av mark-
nadsforingsforberedelserna att inga avtal med olika
privata och publika betalare for att kunna sakra patienter-
nas tillgang till behandling vid tidpunkten for regulatoriskt
godkannande. Patienternas egenavgift kommer att
variera bland annat beroende p4 vilken halsovardsplan
(eng. Health Plan) de tillhor samt Cinclus Pharmas posi-
tioneringsstrategi. I Europa kommer pris och subvention
beslutas genom processer for utvardering av medicinsk
teknik (eng. Health Technology Assessment, HTA), vilka
kommer att initieras strax fore eller efter ett potentiellt
godkannande fran EMA. Dessa processer kan vara upp
till cirka ett &r 1anga. | exempelvis Tyskland erhalls fri pris-
sattning och subvention under den sex manader langa
processen, som dock utmynnar i ett nytt, forhandlat pris
baserat pa den kliniska nyttan av behandlingen.

Under fjarde kvartalet 2023 fick Phathom godké&nnande
fran FDA avseende PCAB:en vonoprazan, som lanserats
under namnet VOQUEZNA, fér behandling av eGERD i
USA. For eGERD har priset for VOQUEZNA satts till cirka
21,7 USD per tablett.” En behandlingscykel med
VOQENZA for lakning av eGERD omfattar en tablett

om dagen, i tta veckor, till en total kostnad om cirka
1215 USD. En lakningsbehandling med linaprazan glurate
for lakning av eGERD ar avsedd att omfatta tva tabletter
om dagen, i fyra veckor. Bolaget avser att som prisstrategi
anpassa sitt pris till det pris som Phathom har satt for en
lakningsbehandling med VOQUEZNA. Bolaget avser
sdledes att satta ett pris per tablett omkring 21,7 USD. En
behandlingscykel for lakning av eGERD med linaprazan
glurate skulle i sddant fall innebéra en kostnad om cirka
1215 USD vilket motsvarar en ldkningsbehandling med
VOQUEZNA. Avseende EU beddmer Cinclus Pharma att
priset per tablett kan komma att uppga till omkring 3 EUR
och en behandlingscykel for 1dkning av eGERD i EU skulle
darfor innebara en kostnad om cirka 168 EUR 2 En patient
med eGERD LA grad C/D forvantas i snitt behdva en till
tvd behandlingscykler per ar, mot bakgrund av fore-
komsten av dterfall bland sddana patienter.

I maj 2022 fick Phathom godkannande frén FDA for att
anvanda vonoprazan som en del i behandling av

H. pylori-infektion i USA. Lakemedlet kom dock att
lanseras i USA forst under fiarde kvartalet 2023.3) For

behandling av H. pylori har Phathom i USA satt ett paket-
pris om 812 USD for en 14 dagars behandlingscykel, vilket
Bolaget kommer ha att anpassa sitt pris till vid en lanse-
ring av linaprazan glurate pa den amerikanska markna-
den for behandling av H. pylori-infektion. For ett motsva-
rande paket i EU avser Cinclus Pharma satta ett pris
omkring 126 USD.#

| augusti 2022 antogs den sé kallade Inflation Reduction
ActiUSA, som innehdller ett antal bestammelser som
avser minska kostnaderna for receptbelagda lakemedel
for personer med Medicare och minska den amerikanska
regeringens utgifter for lakemedel. Sammanfattningsvis
innebar Inflation Reduction Act att den amerikanska
regeringen ska férhandla priser for ldkemedel med hoga
kostnader, samt att tillverkare av lakemedel kan komma
att behova ersatta Medicare om priset pa lakemedel som
anvands av Medicare-anvandare stiger snabbare an
inflationen. Enligt Cinclus Pharmas bedémning kommer
linaprazan glurate dock endast till viss del forskrivas till
personer under Medicare (det vill séga personer som ar
minst 65 ar eller funktionshindrade). Vidare bedomer
Bolaget det som osannolikt att linaprazan glurate kate-
goriseras som ett lakemedel i hdgkostnadssegmentet. Det
finns inte heller ndgon plan pé prisdkningar utover infla-
tionsnivan, om forvantade rabattnivaer kan bibehallas.

Formulering, produktionsteknik och férpackningar
Den tilltdnkta kommersiella formuleringen ar en film-
dragerad tablett, som innehéller rdvaror som vanligen
finns i lakemedelsberedningar. Samma formulering ska
ocksa anvandas i fas lll-studierna. Den tillverkas med en
teknologi som ar val etablerad i lakemedelsindustrin.
Lakemedlet &r tankt att paketeras i burkar.

Den tilltdnkta kommersiella formuleringen &r en vidare-
utveckling av formuleringen som anvandes i fas II-studien.
Dess egenskaper gor att en lagre dos av linaprazan
glurate kan komma att anvandas for att uppnéa énskad
klinisk effekt.

Potentiella ytterligare medicinska indikationer
och anvandningsomraden for linaprazan
glurate

Den vanligast forekommande receptférskrivningen av
PPl:s ar for behandling av GERD, men det finns en bety-
dande marknadspotential for andra medicinska indikatio-
ner. | USA utgér andelen anvandning av PPI:s f6r behand-
ling av GERD 82 procent och fér andra anvandnings-
omraden 18 procent (beroende péa receptforskrivning fran
gastroenterologer respektive allmanlakare). | EU-5 ar
motsvarande andelar 72 respektive 28 procent (likvardig

1) Kalla: Texas Department of State Health Services, 2023 Annual WAC Pricing Data, https://www.dshs.texas.gov/prescription-drug-price-disclosure-

program/data-overview.
2) Kalla: Apex Marknadsrapport (maj 2022).

3) Baserat pa information offentliggjord av lakemedelsmyndigheter (bl.a. FDA), information fran databasen ClinicalTrials.gov, samt finansiella rapporter,

pressmeddelanden och annan offentligt tillganglig information.

4) Kalla: Texas Department of State Health Services, 2023 Annual WAC Pricing Data, https://www.dshs.texas.gov/prescription-drug-price-disclosure-

program/data-overview.
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receptforskrivning frdn gastroenterologer respektive
allmanlakare).”

Cinclus Pharmas beddmning &r att linaprazan glurate kan
ha potential att behandla andra sjukdomar &n eGERD dar
terapeutiska fordelar kan uppnas genom kontroll av
produktionen av magsyra, framférallt avseende H. pylori-
infektion. Cinclus Pharma har aven identifierat ett flertal
andra medicinska indikationer och anvandningsomréaden
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som skulle kunna vara av intresse for linaprazan glurate.
S&dana potentiella ytterligare medicinska indikationer och
anvandningsomraden anges nedan och &r, bortsett frdn
H. pylori som ar Bolagets priméara medicinska indikation
efter svar eGERD, utan inbordes prioritetsordning och ar
inte avsett att vara uttdmmande. Dessa andra medicinska
indikationer skulle dock krava ytterligare regulatoriska
godkannanden.

Kombinationsbehandling av H. pylori-infektion med endast

ett antibiotikum

Profylaxbehandling for anvandare av aspirin

Diagnosverktyg

linaprazan
glurate

Blodande magsar

Skydd mot skador pa slemhinnorna orsakat av NSAID

Zollinger-Ellisons sjukdom

Bild 27. Andra medicinska indikationer med potentiell nytta av syrakontroll

Kombinationsbehandling av H. pylori-infektion med
endast ett antibiotikum: Bakterien H. pylori orsakar en
kronisk infektion huvudsakligen i magsacken. Det ar ovan-
ligt att infektionen forsvinner utan behandling. Infektions-
tillstdndet bendmns “kronisk aktiv gastrit”. Infektionen kan
ocksé orsaka sér i magsacken och/eller tolvfingertarmen.
Bakterieinfektionen &r carcinogen avseende risken for
utveckling av magsackscancer samt slemhinnerelaterat
lymfvavnadslymfom (MALT-lymfom).?) Linaprazan glurate
kan som syrakontrollerande komponent i kombination
med ett antibiotikum, sa kallad kombinationsbehandling,
utgéra behandlingen av H. pylori-infektion.

Profylaxbehandling for anvandare av aspirin: Patienter
med hjart-karlsjukdomar eller cerebrovaskular sjukdom
kan ordineras aspirin. Aspirin anvands ocksa som medicin
mot smarta, vark och feber, samt for att dampa svullnad
hanforlig till inflammatorisk smarta. En betydande andel
av sddana patienter utvecklar dock skador och blédningar
pa slemhinnorna i mag-tarmkanalen. Kontroll av magsyra,
som kan uppnéas genom behandling med linaprazan
glurate, har visat sig skydda mot bloédningar.3)

1) Kalla: Apex Marknadsrapport (maj 2022).

low-dose aspirin. Am J Gastroenterol. 2008 Oct;103(10):2465-2473.

Diagnosverktyg: Linaprazan glurate kan anvandas for att
underlatta diagnostiken av magsyrarelaterad sjukdom.

Blodande magsar: Blodande peptiskt magsar kan
uppkomma av ett antal olika orsaker och &r en potentiellt
livshotande sjukdom, dar en signifikant och uppratthallen
syrahamning ar en viktig del av behandlingen och kan
uppnas genom en snabbt insattande effekt fran oralt
administrerat linaprazan glurate.

Skydd mot skador pa slemhinnorna orsakat av
NSAID: Inflammationsdampande lakemedel ("NSAID")
ar mediciner som ordineras for att lindra smarta, dédmpa
inflammationer och som febernedsattande. En betydande
andel av patienter pa regelbunden eller behovsbunden
NSAID-medicinering utvecklar skador och blédningar

i slemhinnorna i mag- och tarmkanalen. Kontroll av
magsyra har visat sig skydda mot blédningar och minska
de skador pa slemhinnorna som orsakas av NSAID.#

En behandling med linaprazan glurate kan hjalpa till

att skydda mot blédningar och minska skadorna, med
snabb verkan.

) Kalla: Malfertheiner P, et al. Management of Helicobacter pylori infection: the Maastricht Vl/Florence consensus report. Gut, 2022;0:1-39.
) Kalla: Yeomans N., et al. Efficacy of esomeprazole (20 mg once daily) for reducing the risk of gastroduodenal ulcers associated with continuous use of

4) Kalla: Yeomans N., et al. Efficacy of esomeprazole (20 mg once daily) for reducing the risk of gastroduodenal ulcers associated with continuous use of

low-dose aspirin. Am J Gastroenterol. 2008 Oct;103(10):2465-2473.
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Zollinger-Ellisons sjukdom: Zollinger-Ellisons sjukdom
orsakas av gastrinproducerande tumorer som bland annat
leder till hog och kontinuerlig magsyraproduktion, vilket
orsakar allvarlig gastrointestinal skada. Ambitionen ar att
linaprazan glurate kommer kunna hjélpa till att lindra symto-
men och framja lakningen genom att sénka syranivan.

Utdver ovannamnda medicinska indikationer, och eftersom
GERD é&r ett tillstdnd som drabbar barn, ar en pediatrisk
undersokningsplan ("PIP") eller pediatrisk studieplan
("PSP"), i enlighet med riktlinjer fran regulatoriska myndig-
heter, under granskning. Cinclus Pharma skickade in en PIP
som beskriver det foreslagna pediatriska studieprogram-
met, till FDA och EMA i december 2023, och planen &r for
narvarande under diskussion med respektive myndighet.
Planen innehaller tva farmakokinetiska/farmakodynamiska
studier med totalt cirka 30 patienter, i ungdomar (12—18 &r)
respektive i barn (0-11 ar), och en effekt- och sékerhets-
studie med cirka 100 patienter, i barn och ungdomar

(018 ar). PIP-/PSP-studieprogrammet kommer att anpas-
sas till tidslinjerna for medicinska indikationer mot den
vuxna befolkningen. De forsta studierna ar planerade att
starta efter slutférandet av de forsta bekraftande fas Ill-
studierna pa vuxna. Malet &r att erhalla en pediatrisk indika-
tion for GERD efter avslutad pediatrisk programstudie.

Patentfamilj

Denna information innehdller framdtblickande uttalanden
som bygger pd uppskattningar och antaganden som dr
underkastade risker och osdkerhetsfaktorer. Det faktiska
utfallet kan skilja sig vasentligt frén vad som uttryckligt
eller underforstétt sags i dessa framdtblickande uttalanden

till folid av mdnga olika faktorer, varav somliga inte kan
pdverkas av Bolaget. Se avsnittet "Riskfaktorer” for mer
information.

Cinclus Pharma har genom en medveten strategi for
immateriella rattigheter byggt upp en robust patentport-
folj. Molekylpatentet for linaprazan glurate [6per ut 2029-
2030, men Bolagets bedémning ar att en forlangning pa
upp till fem &r &r sannolik pa grund av den ldnga tiden
mellan ansdkan och att den potentiella lakemedlet
kommer ut p& marknaden. Patenttiden kan dessutom
forlangas med ytterligare sex mé&naders pediatrisk exklu-
sivitet i USA. Bolaget har vidare pagdende patentansok-
ningar, for vilka de potentiella patentutgdngsdatumen
stracker sig upp till &tminstone 2042.

Linaprazan glurate kommer ocksd att ha upp till tio &rs
data- och marknadsexklusivitet i EU/EES (atta ars data-
exklusivitet och tva drs marknadsexklusivitet) med majlighet
till ytterligare ett ars marknadsexklusivitet om Bolaget erhal-
ler godkannande for en ny medicinsk indikation med bety-
dande kliniska fordelar i jamforelse med befintliga terapier.”)

I USA kommer molekylen att ha upp till fem ars exklusivitet
frén dagen for marknadsgodkannande, med en potentiell
femarig forlangning av dataexklusiviteten vid regulatoriskt
godkannande for indikationen H. pylori forst. Utdver detta
kan dataexklusiviteten for linaprazan glurate ocksé forlangas
med ytterligare sex manaders pediatrisk exklusivitet i USA.

Bolaget forvantar sig darfor att mota generisk konkurrens
i USA och EU som tidigast 2039, beroende pa nér linaprazan
glurate eventuellt fr regulatoriskt godkannande.

Bild 28 nedan visar den foérvantade tidslinjen avseende Bolagets immateriella rattigheter och data- och

marknadsexklusivitet for de kommande aren.

2027 | 2028

2030|2031 2032 | 2033 | 2034 | 2035|2036 |2037 | 2038 | 2039 |2040 | 2041

2043 | 2044 | 2045 |2046

Substanspatent

GAIN? E

Forlangning av patentperioden n

Polymorph-patent

Substanspatent

Ytterligare patent inklusive formuleringar och anvandning vid behandling (beviljade, under handldggning och/eller féremal for ansékan)

@ Data- och marknadsexklusivitet?

Tilliggsskydd® e

Polymorf-patent (under handlaggning)

Tidigast mojlig generisk konkurrens i USA och EU 2039 (beroende pa datum for godkéannande)

Bild 28. Forvantad tidslinje avseende immateriella rattigheter i USA respektive EU

Forvantad tidslinje avseende Bolagets immateriella rattigheter fér de kommande aren. Denna information innehaller framéatblickande uttalanden baserade pa uppskattningar och

antaganden och kan komma att &ndras.

1) NCE = Ny kemisk substans (eng. New Chemical Entity) (fem ars regulatorisk exklusivitet).

2) GAIN = Fem ars forlangning av NCE pa grund av QIDP-beteckning. QIDP: Qualified Infectious Disease Product.

3) P = Pediatrisk exklusivitet (sex manader).
4) 10 ars regulatorisk exklusivitet (baserat p& nuvarande lagstiftning inom EU).
5

Supplementary Protection Certificate (SPC) = den europeiska motsvarigheten till forlangning av patentperioden (eng. Patent Term Extension).

1) Baserat pd nuvarande lagstiftning under omarbetning inom EU. Enligt ett forslag fran EU-kommissionen kan dataexklusivitetsperioden inom EU komma
att reduceras med upp till tvé ar, sdvida inte lakemedlet inom viss tid lanseras i samtliga EU-lander dar marknadsgodkannande finns. For mer information,
se forslag till Europaparlamentets och rédets direktiv om unionsregler for humanlakemedel och om upphévande av direktiv 2001/83/EG och direktiv
2009/35/EG, https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/HTML/?uri=CELEX:52023PC0192.
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For mer information om Cinclus Pharmas immateriella
rattigheter och status for patentansokningar, se avsnittet
"Legala frdgor och kompletterande information — Immate-
riella rattigheter” nedan.

Bolagets organisation, konsulter och

extern expertis

Per 31 mars 2024 hade Cinclus Pharma 13 heltidsanstallda
och 26 konsulter som har ett nara samarbete med Bolaget
pa [6pande basis. 28 personer i Bolagets personalstyrka
(inklusive konsulter) arbetar med forsknings- och utveck-
lingsaktiviteter och 11 personer (inklusive konsulter) arbe-
tar med finans, legala frdgor, investerarrelationer, perso-
nalfrdgor, lokaler och allman administration. | takt med
Bolagets utveckling och tillvaxt avser Bolaget anstélla
ytterligare personal samt fortsatt anlita konsulter med
relevant spetskompetens.

VERKSAMHETSBESKRIVNING £ \\

Bolaget besitter intern kunskap och erfarenhet inom
prekliniska och kliniska studier och CMC samt regulatorisk
expertis i form av seniora chefer med omfattande
erfarenhet fran sdval stora som medelstora lakemedels-
bolag. Dessa personer har tidigare arbetat med den typ
av regulatoriska och tillverkningsrelaterade frédgor som
avser Bolagets lakemedelskandidat i klinisk utvecklingsfas.
Vidare har tta av de personer som arbetar for Bolaget,
inklusive Bolagets styrelseledamoter, en Ph.D. eller M.D.

Cinclus Pharmas huvudkontor ligger i Stockholm.

Organisationsschemat nedan visar Koncernens funktioner
och personal, inklusive konsulter. Bolagets ledningsgrupp
bestar av Christer Ahlberg, Maria Engstrém, Bengt
Erlandsson, Gosta Hiller, Kajsa Larsson, Kjell Andersson,
Malin Filler och Peter Wallich.

VD, Christer Ahlberg

Medicinsk chef,
Kajsa Larsson

Finanschef, Vetenskaplig chef,
Maria Engstrom Kjell Andersson

Operativ chef,
Gosta Hiller

Kommersiell chef, CMC-chef, Regulatorisk chef,
Peter Wallich Bengt Erlandsson Malin Filler

Vidare har Bolaget ett radgivarorgan (eng. Advisory Board) bestaende av sju KOL:s med internationell erfarenhet och

medicinsk expertis:
Professor Emeritus Richard Hunt (MD, Ph.D.)
Professor Peter Malfertheiner (MD, Ph.D.)
Professor Nimish Vakil (MD, Ph.D.)
Professor David Armstrong (MA, MB Bchir)
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Professor, Dr. Joachim Labenz (MD, Ph.D.)
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Lakemedelsutveckling och

regulatorisk dversikt

Inledning

Cinclus Pharma ar ett ldkemedelsbolag i klinisk utveck-
lingsfas och Bolagets verksamhet omfattas darmed av ett
flertal olika lagar och férordningar. Det regulatoriska
ramverket ar komplext och medfor strikta krav pa
lakemedelsutvecklare. For att kunna utveckla, exportera,
tillverka, marknadsfora och salja lakemedel maste regula-
toriska godkannanden och/eller tillstdnd erhéllas fran, och
registreringar goéras hos, relevanta myndigheter och
institutioner i var och en av de jurisdiktioner dar Bolaget
avser att marknadsfora eller sélja sina produkter, till exem-
pel FDA i USA och EMA T EU.

Avsnittet nedan ar en allméan beskrivning av de olika
stadier av ldkemedelsutvecklingen som utgor grunden for
det regulatoriska ramverk som péverkar Bolagets verk-
samhet. Avsnittet bygger pé fakta frdn FDA (www.fda.gov),
EMA (www.ema.europa.eu) och Lakemedelsverket
(www.lakemedelsverket.se). For en utforligare beskrivning
av Bolagets verksamhet, se avsnittet "Verksamhetsbeskriv-
ning". Information som inh&dmtats frén externa parter har,
sdvitt Bolaget kanner till och kan beddma efter jamforelse
med annan information som offentliggjorts av relevanta
externa parter, atergivits korrekt och inga uppgifter har
uteldmnats pa ett satt som skulle kunna gora den ater-
givna informationen felaktig eller missvisande.

Allman utvecklingsprocess for lakemedel
Lakemedelsutveckling ar en tids- och resurskréavande
process som regleras av flera tillsynsmyndigheter.
Utvecklingsfasen bestdr av flera skeden, under vilka
manga kliniska projekt och lakemedelskandidater avslutas
som en foljd av studieresultaten.

Inom lakemedelsutveckling bestér den tidiga utvecklings-
fasen av de aktiviteter som utfors av kemister, biologer
och farmakologer som granskar, utvecklar och prévar nya
lakemedelssubstanser. Ett stort antal substanser studeras
innan en lamplig kandidat identifieras. Lakemedels-
kandidater som uppvisar lovande resultat i den tidiga
utvecklingsfasen utvarderas in vitro” och in vivo® under
den prekliniska utvecklingsfasen. Under den prekliniska
fasen genomfors forskning och studier i syfte att hitta,
utvardera och vélja ut potentiella Iakemedelskandidater

som kan vara lampliga att ta vidare till klinisk forskning.
Om en lakemedelskandidat uppfyller de nddvandiga
kraven pd effekt och sakerhet under den prekliniska fasen
kan den prévas pd manniskor i vad som kallas kliniska
studier”.

Under den kliniska utvecklingsfasen provas lakemedels-
kandidaten pa manniskor for att generera data om saker-
het, klinisk effekt, potentiella biverkningar och optimal
dosering. Det kliniska utvecklingsskedet delas generelltin i
tre faser: fas I, Il och Ill, som beskrivs mer i detalj nedan,
och ibland ytterligare en fas, fas IV (studier efter regulato-
riskt godkannande). Varje fas har sitt eget syfte. Vissa

fas I-studier méaste vanligen slutféras innan fas Il inleds,
och en eller flera fas Il-studier maste slutféras med
tillfredsstallande resultat innan fas Il kan inledas. For varje
fas Okar gradvis doseringen samt omfattningen av de
studier som utférs med patientgrupperna. Innan en klinisk
studie kan inledas méste ett bolag ansoka om och beviljas
regulatoriskt tillstdnd av tillsynsmyndigheterna i det land
dar det nya lakemedlet ska studeras. | USA lamnas IND-
ansokningar (eng. Investigational New Drug) in till FDA
och i EU ldamnas CTA-ansokningar (eng. Clinical Trial
Applications) in centralt genom informationssystemet for
kliniska proévningar (eng. Clinical Trials Information
System, CTIS). Utover de regulatoriska tillstdnden méste
ett lakemedelsbolag ockséd ansdka om och beviljas till-
stand av etikkommittéer (i USA sker ansokan hos en sa
kallad Institutional Review Board). Under tiden for de
kliniska studiernas genomforande maste dven rapporter
om studiedeltagarnas sakerhet regelbundet lamnas in till
myndigheterna. Om det framkommer att studiedelta-
garna utsatts for oacceptabla hélso- eller sakerhetsrisker
kan den kliniska studien pausas, stoppas eller avslutas av
tillsynsmyndigheten.

Ett lakemedelsbolag maste ocksd, parallellt med att den
kliniska lakemedelsutvecklingen bedrivs, uppréatta en
process for produkttillverkning och dérefter tillverka lake-
medlet i kommersiella mangder i enlighet med gallande
regulatoriska krav. Det ar viktigt att bolaget har en tillverk-
ningsprocess med tillracklig kapacitet for en adekvat till-
verkning av lakemedlet och att det finns metoder for att
testa slutproduktens identitet, styrka, in vitro frisattning

1) Utanfor levande celler eller organismer, exempelvis isolerade vavnader, organ eller celler.

2) llevande celler och vavnader i hela organismer, sa som djur.

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)

79



c®

80

LAKEMEDELSUTVECKLING OCH REGULATORISK OVERSIKT

och renhet. Dessutom méste en lamplig férpackning
valjas och utvarderas, samt héllbarhetstestning utféras for
att kunna pavisa att lakemedlet &r stabil under hela den
foreslagna héllbarhetstiden.

Fas |

Fas linleds med en sa kallad "first-in-human-studie”, vilket
ar forsta gangen som en ny lakemedelssubstans ges till
manniskor. Férsokspersonerna ar normalt sett friska och
far noggrann medicinsk uppféljning. Aven i efterfoljande
fas |-studier rekryteras i regel friska frivilliga forsoksperso-
ner. Syftet med dessa studier &r att utvardera om studie-
deltagarna tél lakemedlet, lakemedlets sakerhetsprofil,
farmakokinetiska/farmakodynamiska profil, hur det tas
upp, distribueras, bryts ned samt hur det forsvinner ur
kroppen. Fokus i en fas I-studie ligger huvudsakligen pa
sakerhet, aven om manga av studierna i fas | ocksa under-
soker lakemedlets egenskaper, vilket ocksd kan utvarderas
parallellt med fas II- och lll-studier.

Fas Il

Fas Il ar i vanliga fall forsta gdngen som ett Idkemedel ges
till patienter som lider av den sjukdom som lakemedels-
kandidaten &r avsedd att behandla. Sékerheten och effek-
ten av olika doser utreds for att bedoma hur lakemedlet
paverkar sjukdomen och férknippade symtom, samt for
att faststalla den optimala doseringen som ska anvandas i
de pivotala studierna (fas Ill). Redan i fas Il-studierna okar
studiens storlek vasentligt jamfort med fas I-studierna, i
syfte att pavisa provningslakemedlets effekt och sékerhet i
patienter.

Det nya lakemedlet testas genom jamforelser med
standardbehandlingen for samma dkomma. | vissa fall kan
en inaktiv version, sa kallad placebo, anvandas som
jamforelse. Patienterna far slumpmaéssigt nagot av lake-
medlen. Varken lakare eller patienter vet vilken produkt
som ges till vilken patient. Detta forfarande kallas for
‘dubbelblind randomiserad och kontrollerad”-studie och
anses vara den metod som ger den basta och mest objek-
tiva utvarderingen. Forst efter att studiedatabasen ar last
meddelas vilka patienter som fick det nya lakemedlet och
vilka som fick jamforelse-/placeboldkemedlet. Darefter kan
effekterna av det nya ldkemedlet jamfort med jamforelse-/
placebolékemedlet beddmas och utvarderas.

Fas llI

Fas Il inleds endast om resultaten fran fas Il &r tillrackligt
overtygande for att rattfardiga fortsatta studier och
kraven for att genomfora fas lll-studier &r i allmanhet
mycket strikta. Fas lll-studier genomfors vanligen pa stora
patientgrupper och syftar till att samla in tillrdckliga data
om klinisk sakerhet och effekt i stora grupper samt ge en
stabil grund for en statistisk analys, infor ett regulatoriskt
godkannande. Vanligen kraver FDA och EMA tva pivotala
studier i fas Il for att godkanna ett nytt lakemedel.

Regulatorisk dversikt

Godkéannande av ett nytt lakemedel

Utover regelverket for forskning och klinisk utveckling
finns det omfattande och komplexa lagar och regler
hanforliga till erhallandet av ett regulatoriskt godkan-
nande for en lakemedelskandidat.

For det fall att positiv data erhdlls i fas lll-studierna lamnas
en ansdkan om marknadsgodkannande in il
tillsynsmyndigheterna, till exempel FDA och/eller EMA.
Ansokan maste innehélla all information som framkommit
under de prekliniska och kliniska faserna, med detaljer om
lakemedlets kvalitet, sékerhet och effekt tillsammans med
en grundlig utvardering av lakemedlets egenskaper och
tillverkningsmetoder. Tillsynsmyndigheterna utfor en
oberoende granskning av lakemedlet, vilket bland annat
inkluderar en risk- och nyttoanalys.

I USA méste en NDA-ansokan (eng. New Drug Application)
som lamnas in till FDA for att erhalla marknadsgodkan-
nande bland annat innehdlla information om sakerhet,
effekt och tillverkningsmetoder for den nya lakemedels-
kandidaten. En NDA-ansdkan maste redovisa lakemedlets
hela historik, daribland information om prekliniska och
kliniska studier, Iakemedlets paverkan i kroppen, ingredien-
ser i lakemedlet samt lakemedlets tillverkning, bearbetning
och paketering. Nar en NDA-ansokan har ldamnats in har
FDA 60 dagar pa sig att besluta om huruvida ansokan ska
granskas eller inte. Under denna period kan FDA avsla en
ofullstandig ansdkan. Om ansokan &r fullstandig har FDA
sex till tio manader pé sig att utvardera dokumentationen
och fatta ett beslut om huruvida lakemedlet ska godkannas
eller inte. FDA har tagit fram fyra olika tillvagagangssatt for
att behandla NDA-ansokningar som berér mediciner som
anses vara den forsta tillgangliga behandlingen av en
specifik &komma eller som pé annat satt har fordelar gent-
emot andra redan forekommande behandlingar, i syfte att
f& ut sddan medicin sé fort som mojligt pa marknaden.
Dessa tillvagagangssatt kallas for prioriterad granskning
(eng. Priority Review), banbrytande behandling

(eng. Breakthrough Therapy), paskyndat godkannande
(eng. Accelerated Approval) och snabbspér (eng. Fast
Track).

Regulatoriskt godkannande inom EU/EES kan erhallas
genom ett centraliserat forfarande. Genom det centralise-
rade forfarandet kan ett marknadsgodkannande erhallas
for hela EU/EES genom inlamnandet av en ansokan

om marknadsgodkannande till EMA. Godkannandet
beviljas sedan av EU-kommissionen efter ett positivt
utlatande fran CHMP (kommittén for humanlakemedel,
eng. Committee for Medicinal Products for Human Use),
EMA:s ledande vetenskapliga kommitté. Det finns en tids-
grans pa 210 dagar for myndighetens bedémning av en
ansékan om regulatoriskt godkannande. Idag godkénns
de flesta nya lakemedel genom det centraliserade
forfarandet. Det centraliserade forfarandet &r obligatoriskt
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for humanlakemedel som innehdller en ny s& kallad aktiv
substans (det vill saga en substans som ar avsedd att leda
till en farmakologisk, immunologisk eller metabolisk
effekt) for behandling av vissa sjukdomar.

Ett annat satt att erhalla requlatoriskt godkannande i EU/
EES ar genom det decentraliserade forfarandet. Genom
det decentraliserade forfarandet kan bolaget ansdka om
godkannande i en eller flera medlemsstater i EU/EES
parallellt. En medlemsstat fungerar som referensmedlems-
stat ("RMS") och ansvarar for att genomféra utvarde-
ringen medan de andra medlemsstaterna, de s& kallade
berérda medlemsstaterna ("CMS”), deltar i bedomningen.
Tidsfristerna for bedémningen av tillsynsmyndigheterna ar
liknande de som géller for det centraliserade forfarandet.

Under ett Iakemedels produktutvecklingsprogram kan ett
bolag soka regulatorisk rédgivning fran tillsynsmyndighe-
ter (till exempel FDA, EMA eller nationella myndigheter
sédsom Lakemedelsverket i Sverige och Medicines and
Healthcare Products Regulatory Agency i Storbritannien).
Dessa moten utgdr en mojlighet att fa regulatoriska
synpunkter pé ett bolags utvecklingsplan. Det finns olika
slags moten med myndigheter for bolag som vill &
synpunkter frdn FDA under utvecklingsfasen. Ett sddant
mote hélls i slutet av fas II, dér bolaget presenterar de
data som samlats in under fas Il samt information om det
planerade fas lll-studieprogrammet i syfte att enas med
FDA om utformningen av fas lll-studierna.

Inom EU méste resultaten fran pediatriska studier, utforda
i enlighet med ett pediatriskt provningsprogram godkant
av EMA:s pediatriska kommitté ("PDCO"), bifogas till
ansokan om regulatoriskt godkannande. Detta maste
alltid géras om inte PDCO har beviljat ett produktspecifikt
undantag, uppskov eller om ldkemedlet kan utnyttja ett
klassundantag. Om de pediatriska skyldigheterna uppfylls
ar lakemedlet godkand for regulatoriska incitament,
daribland férlangningen av ett kompletterande skydds-
certifikat med sex manader. Aven i USA finns liknande
pediatriska utvecklingskrav enligt Pediatric Research
Equity Act och incitament kan beviljas i enlighet med Best
Pharmaceuticals for Children Act.

FDA:s och EMA:s granskningar av en ansékan om regula-
toriskt godk&nnande tar vanligen tio till tolv ménader.
Granskningen kan leda till godkannande, avslag, begaran
om fler studier eller ett godkannande for en smalare
medicinsk indikation &n den ursprungligen avsedda. Efter
godkannande fran relevant myndighet kan lakemedlet
borja marknadsféras.

Krav efter godkdnnande

Som ett villkor f6r godkannande kan FDA eller EMA fore-
skriva flera krav som géller efter godkéannandet. Det kan
omfatta krav pé ytterligare studier, sésom kliniska studier i
fas IV rérande sékerhet och effekt samt ytterligare 6ver-
vakning for att utvardera och folja upp lakemedlets saker-
het och effekt samt sarskilda riskbegransande atgarder.
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Aven efter godkannandet ar lakemedlet foremal for
omfattande krav pé uppfoélining av sakerheten. Innehava-
ren av ett regulatoriskt godkannande for ett lakemedel
har rattsliga skyldigheter sésom att kontinuerligt samla in
data, rapportera biverkningar och bedriva omfattande
sakerhetsovervakning av lakemedlet (farmakovigilans) i
enlighet med god sed for sékerhetsdvervakning av lake-
medel ("GVP"). Innehavaren av regulatoriskt godkan-
nande ar foremal for inspektioner av FDA, EMA och andra
tillsynsmyndigheter som beddmer efterlevnaden av regu-
latoriska krav och GVP

Om lakemedelsutvecklaren efter regulatoriskt godkan-
nande onskar att modifiera det godkanda lakemed|et, till
exempel genom att lagga till nya medicinska indikationer,
kravs det att relevant myndighet utvarderar och godkénner
andringen.

Fas IV

Fas IV-studier genomfors efter att regulatoriskt godkan-
nande har erhallits. Om den berorda tillsynsmyndigheten,
till exempel FDA eller EMA, godkanner ansokan av det
nya ldkemedlet, kan myndigheten villkora godkédnnandet
med dlagganden om att innehavaren av det regulatoriska
godkannandet ska genomfora ytterligare studier efter att
ha erhallit godkannandet, till exempel av effekt och/eller
sakerhet. En lakemedelsutvecklare kan ocksa frivilligt
genomfora ytterligare studier for att f& mer information
om lakemedlets l&ngsiktiga effekter och halsoekonomiska
aspekter. | bada fallen kallas sddana studier, som gors efter
godkannandet, for kliniska fas IV-studier eller sakerhets-
eller effektstudier efter marknadsféring.

Ramverk for kvalitetssakring

GCP, GMP och GLP

All utveckling och tillverkning av lakemedelsprodukter
méste ske i enlighet med god klinisk sed ("GCP"), god
tillverkningssed ("GMP") och god labratoriesed ("GLP").

GCP och GMP bestér av riktlinjer, lagar och forordningar
faststéllda av International Council for Harmonisation of
Technical Requirements for Pharmaceuticals for Human
Use (ICH) och tillsynsmyndigheter sdsom FDA, EMA och
andra nationella tillsynsmyndigheter med koppling till
lakemedelsutveckling.

GCP &r en internationell kvalitetsstandard som beskriver
riktlinjerna for operativa och etiska aspekter av kliniska
studier. Vid genomférandet av kliniska studier féreskriver
GCP stranga riktlinjer for etiska aspekter: till exempel att
inhamta skriftligt samtycke frén de deltagande patien-
terna, omfattande dokumentationskrav och krav pé att
studierna med manniskor utférs under évervakning av
kvalificerade prévare. GCP:s riktlinjer innehéller ocksa
standarder for hur kliniska studier ska genomféras samt
definierar roller och ansvarsomréaden for sponsorer av
kliniska studier, prévare av klinisk forskning och tillsyns-
organ.

D
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GMP foreskriver att tillverkare av lakemedelsprodukter ska
pavisa att en lakemedelssubstans kan tillverkas med hog
kvalitet och att det finns etablerade metoder for att
kontrollera slutproduktens identitet, styrka och renhet. P&
s& satt sakerstaller GMP att lakemedelsprodukterna tillver-
kas och kontrolleras i enlighet med vissa kvalitetsstandar-
der. GMP tacker in samtliga delar av produktionen, frén
hantering av den aktiva substansen, lokalerna och maski-
nerna till utbildning av personalen och den personliga
hygienen. Har ingar ocksd metoder for att testa slut-
produktens identitet, styrka, in vitro-frisattning och renhet.

GLP &r en internationell kvalitetsstandard som reglerar
genomférandet av icke-kliniska laboratoriestudier. Syftet
med GLP &r att sakerstalla att laboratoriestudier genom-
fors pa ett noggrant, tillforlitligt och reproducerbart satt.
Detta uppnas genom att faststalla strikta riktlinjer och
protokoll for laboratoriepraxis, inklusive dokumentations-
krav, kalibrering av utrustning, hantering av testmaterial
och kvalifikation av personal. Genom att sékerstalla hoga
standarder for forskning och datainsamling bidrar GLP till
att garantera att resultat fran icke-kliniska studier &r till-
forlitliga och anvandbara for att bedéma sékerheten och
effektivitet.

Cinclus Pharma ar, liksom de flesta andra ldkemedels-
bolag, beroende av att utkontraktera kliniska studier och
tillverkning av lakemedelsprodukter pd kontraktsutveck-
lings- och tillverkningsorganisationer ("CDMO") och
kontraktsforskningsorganisationer ("CRO"). Bolaget &r
darfor, i egenskap av sponsor av kliniska studier, ansvarigt
for utformningen av studien i studieprotokollet. Bolaget &r
aven ansvarigt for den regulatoriska strategin samt for
samverkan och évervakning av studiens genomférande i
form av kontinuerlig interaktion med och tillsynsforvalt-
ning av CDMO:er och CROzer.

Data- och marknadsexklusivitet

USA och EU/EES har sérskilda regler om dataskydd och
marknadsexklusivitet som incitament for Idkemedelsbolag
att utveckla nya lakemedel. Till f6ljd av de hdga kostna-
derna for prekliniska och kliniska studier kan lakemedels-
bolag erhalla dataskydd och marknadsexklusivitet for
lakemedel som innehdller nya aktiva substanser, for att
skydda utvecklaren fr&n konkurrens frdn bolag som tillver-
kar generiska lakemedel. Mélet ar att uppna balans mellan
innovativa bolag och de bolag som fokuserar pé gene-
riska lakemedel genom att sakerstalla att den data som
overlamnas ar skyddad under en tillrackligt ldng tid. Ett
regulatoriskt godkannande for en produkt som har bevil-
jats status som ny aktiv substans ("NAS") i EU/EES, eller
status som ny kemisk substans (eng. New Chemical Entity;)
i USA, innebar att innehavaren erhéller dataexklusivitet for
de studieresultat som dberopats under godkannande-
processen for den nya aktiva substansen. Ett bolag som
tillverkar generiska lakemedel kan vanligtvis erhélla
regulatoriskt godkannande genom att l&mna in data fran
bioekvivalensstudier som jamfor det generiska lakemedlet
med originallakemedlet.

Dataexklusivitet innebar att innehavaren av ett regulato-
riskt godkénnande, under exklusivitetsperioden, har
ensamratt att dberopa de prekliniska och kliniska data
som lamnades in under den regulatoriska processen.
Dataexklusivitet medfér inte ensamrétt till sjalva
lakemedelssubstansen, eftersom en tillverkare av generika
i teorin kan ta fram egen data fér en godkannande-
process for samma aktiva substans. Detta ar emellertid
ovanligt, eftersom det kréaver att bolaget som tillverkar
generiska ldkemedel genomfor ett oberoende program
av prekliniska och kliniska studier som ger tillracklig
dokumentation for ett regulatoriskt godk&nnande.

| USA kan innehavaren av ett requlatoriskt godkédnnande
for en produkt med NCE-status erhélla marknadsexklusi-
vitet i fem &r efter godkannande fran FDA. Beviljandet av
NCE-exklusivitet &r i grunden ett satt att hindra bolag som
tillverkar generiska lakemedel frén att [amna in en forenk-
lad NDA-ansokan (en sa kallad "ANDA") for samma aktiva
substans som det registrerade lakemedlet under mark-
nadsexklusivitetsperioden. En ANDA ar en ansdkan om
regulatoriskt godkannande for en generisk version av ett
registrerat Idkemedel, som maste innehalla data frén
bioekvivalensstudier som jamfor det generiska lakemedlet
med det registrerade ldkemedlet. Utdver NCE-exklusivitet,
kan klinisk provningsexklusivitet ("CIE") erhéllas for resultat
som kommer fran ytterligare kliniska studier som gors av
lakemedel som redan &r godkanda. Exempel pa forand-
ringar som kan ligga till grund for CIE &r nya doserings-
former eller nya medicinska indikationer for en befintlig
aktiv substans. CIE galler i tre ar frdn godkannande-
datumet och ger enbart exklusivitet for de nya resultaten.
| samtliga fall kan ytterligare sex manader av exklusivitet
beviljas for resultat frén pediatriska kliniska studier. Vidare
medger QIDP-klassificeringen for linaprazan glurate
ytterligare fem &rs dataexklusivitet i USA utover standard-
perioden av exklusivitet, forutsatt att Bolaget erhéller ett
regulatoriskt godkannande for linaprazan glurate for H.
pylori. Utdver detta kan dataexklusiviteten for linaprazan
glurate ockséa forlangas med ytterligare sex ménaders
forlangd pediatrisk exklusivitet i USA.

Enligt nuvarande lagstiftning i EU/EES beviljas &tta ars
dataexklusivitet nar regulatoriskt godkannande har bevil-
jats for ett NAS-klassificerat lakemedel. Under de tva ar
som foljer efter att dataexklusiviteten 6pt ut har inne-
havaren av ett regulatoriskt godkannande marknads-
exklusivitet. Under perioden av dataexklusivitet fér inte
EMA godkanna ndgra ansdékningar om generiska lake-
medel baserade pa de exklusiva data som tillhor inne-
havaren av ett regulatoriskt godkannande. Kombinerat
ger ramverken for data- och marknadsexklusivitet ensam-
ratt i atta plus tva ar. Under vissa omstandigheter, till
exempel om innehavaren av ett regulatoriskt godkan-
nande erhéller godkannande for en eller flera behand-
lingsindikationer fér samma aktiva substans under de
forsta atta dren av dataexklusivitet, kan ytterligare ett &r av
marknadsexklusivitet beviljas.
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Dataexklusivitetsperioden inom EU kan, mot bakgrund av
ett forslag frén EU-kommissionen, komma att reduceras
med upp till tvd dr, sdvida inte lakemedlet i frdga inom viss
tid lanseras i samtliga EU-lander dar marknadsgodkan-
nande finns.Y Europeiska kommissionen offentliggjorde i
april 2023 ett forslag till ny lakemedelslagstiftning. Syftet
med den nya lagstiftningen &r att sakra tillgdngen till lake-
medel till rimliga priser for patienter, tillgodose ouppfyllda
medicinska behov samt stddja konkurrenskraft och inno-
vation. | forslaget ingdr en férandring av systemet for
dataskydd samt incitament for sarlakemedel och pedia-
triska lakemedel och kan f& en negativ inverkan pa skydd
och incitament som for nérvarande ar forknippade med
utveckling av innovativa lakemedel.?) Vidare ska ett
system inforas for gemensamma kliniska granskningar pa
EU niva for lakemedel godk&nda genom det centralise-
rade forfarandet genom férordning (EU) 2021/2282 om
utvardering av medicinsk teknik. Systemet kommer att
inforas stegvis med borjan under 2025.3)

LAKEMEDELSUTVECKLING OCH REGULATORISK OVERSIKT £ \\

1) Pressmeddelande fran Europeiska kommissionen, Europeiska halsounionen: Kommissionen féreslar ny lakemedelslagstiftning for fler tillgangliga och
innovativa lakemedel till rimliga priser, https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_23_1843.

2) Baserat pa nuvarande lagstiftning under omarbetning inom EU. Enligt ett forslag fran EU-kommissionen kan dataexklusivitetsperioden inom EU komma
att reduceras med upp till tvé &r, sdvida inte lakemedlet inom viss tid lanseras i samtliga EU-lander dar marknadsgodkannande finns. For mer information,
se forslag till Europaparlamentets och radets direktiv om unionsregler for humanlakemedel och om upphévande av direktiv 2001/83/EG och direktiv
2009/35/EG, https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/HTML/?uri=CELEX:52023PC0192.

3) Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2021/2282 av den 15 december 2021 om utvardering av medicinsk teknik och om andring av direktiv

2011/24/EU.
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Finansiell information i sammandrag

Den historiska finansiella informationen som redovisas nedan har hamtats frén Koncernens reviderade
drsredovisningar for de tre rdkenskapsdren som avslutades den 31 december 2023, 2022 respektive 2021,
vilka har upprdttats i enlighet med drsredovisningslagen (1995:1554), RFR 1 — Kompletterande redovis-
ningsregler for koncerner, IFRS och tolkningar utgivna av IFRS Interpretations Committee (IFRS IC), sdsom
de antagits av EU, och har reviderats av Bolagets revisor, Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, sGsom
framgdr av deras revisionsberdttelse som dterfinns pd annan plats i detta Prospekt (se "Rapport fran
oberoende revisor" pd sidan F-31 i avsnittet "Historisk finansiell information”). Informationen har éven
hdmtats frdn Bolagets oreviderade deldrsrapport for tremdnadersperioden som avslutades den 31 mars
2024 (med jamforelseinformation for motsvarande period 2023), vilken har upprdttats i enlighet med IAS
34 Deldrsrapportering och drsredovisningslagen. Om inget annat uttryckligen anges har ingen finansiell
information i Prospektet reviderats eller dversiktligt granskats av Bolagets revisor.

Informationen i detta avsnitt bor ldsas tillsammans med avsnitten "Operationell och finansiell éversikt’,
"Kapitalisering, skuldsdttning och annan finansiell information" samt Bolagets reviderade finansiella
rapporter for de tre rikenskapsdr som avslutades den 31 december 2023, 2022 och 2021 och den orevide-
rade deldrsrapporten for tremdnadersperioden som avslutades den 31 mars 2024, vilka har inkluderats
Prospektet och dterfinns i avsnittet "Historisk finansiell information”.

Koncernens rapport dver resultat

1januari — 31 december 1januari — 31 mars

Reviderad  Reviderad Reviderad  Oreviderad Oreviderad
(TSEK) 2023 2022 2021 2024 2023
Rorelsens intakter
Nettoomsattning 5959 10 571 - - 3007
Rorelsens kostnader
Administrationskostnader -39 562 —64 115 —14 447 5588 —12 456
Forsknings- och utvecklingskostnader 166 678 157184 —-69 821 -30 502 -39675
Ovriga rorelseintakter 77 786 - 191 76
Ovriga rorelsekostnader =772 -2 614 =17 =375 —26
Rorelseresultat -200 976 -212 556 -84 285 -36 273 -49 075
Resultat fran finansiella poster
Finansiella intakter 3605 2479 8029 6050 636
Finansiella kostnader =17 242 -20933 =10 -6 455 =593
Finansnetto -13 637 -18 454 8019 -405 42
Resultat fore skatt -214 613 -231010 -76 266 -36 678 -49 032
Inkomstskatt -505 -18 064 - =217 -152
Periodens resultat hanforligt till
moderforetagets aktiedgare -215118 -249 074 -76 266 -36 895 -49 184

Resultat per aktie, raknat pa resultat hanforligt

till moderforetagets aktieagare i SEK:

Fore och efter utspadning -8,20 10,817 -3,622 —1,41 -1,88%
1) Antal aktier omraknat med anledning av genomford aktiesplit (1:80)

2) Antal aktier omraknat med anledning av genomford aktiesplit (1:80).
3) Antal aktier omréknat med anledning av genomférd aktiesplit (1:80).
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Koncernens rapport dver totalresultat
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1januari — 31 december

1januari — 31 mars

Reviderad Reviderad Reviderad Oreviderad Oreviderad
(TSEK) 2023 2022 2021 2024 2023
Periodens resultat -215118 -249 074 -76 266 -36 895 -49184
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan omklassificeras till
resultatrakningen:
Omrakningsdifferenser fran verksamhet i utlandet 9167 21657 —7638 -2 446 422
Ovrigt totalresultat, netto efter skatt 9167 21657 -7638 -2 446 422
Summa totalresultat -205 951 -227 417 -83904 -39 341 -48762
Summa totalresultat, i sin helhet hanforligt till
moderforetagets aktiedgare —-205 951 -227 417 -83 904 -39 341 -48 762
Koncernens rapport dver finansiell stallning

31 december 31 mars

Reviderad Reviderad Reviderad Oreviderad Oreviderad
TSEK 2023 2022 2021 2024 2023
TILLGANGAR
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier 72 100 41 65 93
Nyttjanderdittstillgangar 249 786 1679 549 500
Finansiella anldggningstillgangar
Andra langfristiga fordringar 1 1 1 1 1
Summa anléggningstillgangar 322 887 1822 615 594
Ovriga kortfristiga fordringar 3870 5099 1381 2242 4584
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 2249 6238 5774 2 641 2625
Likvida medel 87972 173 546 138 202 52 468 126 586
Summa omsattningstillgdngar 94 091 184 883 145 356 57 351 133795
SUMMA TILLGANGAR 94 413 185771 147178 57 966 134389
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 509 509 264 509 509
Ovrigt tillskjutet kapital 503 524 503 691 276 741 503 524 503 691
Omrékningsreserv 26 004 16837 -4 820 23 557 17 259
Balanserat resultat inklusive periodens resultat -606 837 -394 163 -145 084 -643123 -442 730
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare -76 800 126 874 127 101 -115 533 78730
Langfristiga skulder
Langfristiga leasingskulder - - 609 - -
Skatteskulder 6790 12797 - 6 687 12833
Summa langfristiga skulder 6790 12797 609 6 687 12 833
Kortfristiga skulder
Lan fran aktieagare 130 341 - - 134 400 -
Derivat 665 - - 336 -
Leverantorsskulder 16 448 16 946 9185 11658 15297
Leasingskulder 24 544 848 209 233
Skatteskulder 7216 6 401 - 7321 6571
Ovriga skulder 2903 1743 1921 2194 1980
Upplupna kostnader 6826 20 466 7513 10693 18744
Summa kortfristiga skulder 164 422 46 099 19 468 166 812 42 826
Summa skulder 171213 58 896 20077 173 499 55659
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 94 413 185 771 147178 57 966 134 389
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Koncernens rapport éver kassafloden

1januari — 31 december 1januari — 31 mars
Reviderad Reviderad Reviderad Oreviderad Oreviderad
TSEK 2023 2022 2021 2024 2023
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat —200 976 —212 556 -84 285 -36273 -49 075
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet
Avskrivningar 1251 114 84 346 293
Valutakursdifferenser 25 2591 - - =10
Kvalificerade personaloptioner 2444 - - 609 617
Ovriga ej kassapaverkande poster - -29 - - -
-197 256 —208 881 -84 201 -35318 -48 175
Erhéllen ranta 2912 1069 - 60 388
Erlagd rénta —453 —-328 -320 104 —135
Betald inkomstskatt 6784 -55 - - -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
forandringar av rorelsekapital -201581 -208 194 -84 522 -35362 -47 922
Kassaflode frdn forandringar i rorelsekapital
Okning/minskning dvriga rorelsefordringar 5642 -3 318 -2 954 1638 4231
Okning/minskning leverantorsskulder —-546 7089 3309 -4789 -1648
Okning/ minskning ¢vriga rorelseskulder -12 701 12 347 8813 3018 —1484
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -209 186 -192 076 -75353 -35495 -46 823
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillgdngar - - —131 - -
Kassaflode fran investeringsverksamheten - - -131 - -
Finansieringsverksamheten
Nyemission - 241395 2625 - -
Erhallen premie teckningsoptioner - 1268 2523 - -
Aterkop teckningsoptioner - —57 - - -
Emissionskostnader 167 —15 416 128 - -
Erhallet 1an fran aktiedgare 124343 - - - -
Amortering leasingskuld —-1284 —-1045 -67 -327 =311
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 122 892 226 146 4953 -327 =31
Periodens kassafléde -86 294 34069 -70531 -35822 -47 134
Likvida medel vid periodens bérjan 173 546 138 202 208 501 87972 173 546
Omrakningsdifferens i likvida medel 720 1275 232 318 173
Likvida medel vid periodens slut 87972 173 546 138 202 52 468 126 586
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Definitioner av nyckeltal och alternativa nyckeltal

Bolaget tillampar Europeiska vardepappers- och marknadsmyndighetens (ESMA:s) riktlinjer for alternativa nyckeltal i detta
Prospekt. Riktlinjerna syftar till att géra alternativa nyckeltal mer begripliga, tillforlitliga och jamforbara och dkar darigenom
deras anvandbarhet. Enligt dessa riktlinjer ar ett alternativt nyckeltal ett finansiellt matt pa historisk eller prognostiserad
resultatutveckling, finansiell position eller kassafléden som varken ar definierade eller specificerade i de tillampliga reglerna
for finansiell rapportering: IFRS eller rsredovisningslagen. Dessa riktlinjer &r obligatoriska for finansiella rapporter som har
publicerats efter den 3 juli 2016.

Cinclus Pharma bedémer att nedanstédende alternativa nyckeltal, tillsammans med métt som definieras enligt IFRS, under-
lattar forstéelsen av Koncernens finansiella trender. Dessutom anvands dessa alternativa nyckeltal av Cinclus Pharmas
ledningsgrupp, investerare, vardepappersanalytiker och andra intressenter som kompletterande métt pa resultatutveck-
ling, resursutnyttjande, betalningsberedskap och solvens. De alternativa nyckeltalen, sésom de definieras av Cinclus
Pharma, bor dock inte jamforas med andra nyckeltal med liknande namn som anvands av andra féretag. Det beror pd att
nedan namnda nyckeltal inte alltid definieras p& samma satt och andra foretag kanske inte beréknar dem pa samma satt
som Cinclus Pharma. Se nedan for definitioner och orsakerna till att dessa finansiella alternativa nyckeltal anvands.

Definitioner

Periodens resultat dividerat med vagt genomsnittligt antal aktier under
perioden fore och efter utspadning. Resultat per aktie efter utspadning
beraknas genom att justera det viktade genomsnittliga antalet utestdende
stamaktier for en uppskattad konvertering av alla potentiella stamaktier
som ger upphov till utspadningseffekt, vilket ar i enlighet med IAS 33
Resultat per aktie.

Nyckeltal enligt IFRS
Periodens resultat per aktie fore och efter
utspadning

Alternativa nyckeltal

Definitioner

Skal till att nyckeltalen anvénds

Rorelseresultat (EBIT)

Resultat fore finansiella poster och
skatt. Informationen hamtas fran
rapport dver resultat.

Nyckeltalet hjalper lasaren att forsta
|6nsamheten for den operativa
verksamheten.

Operativa kostnader

Summan av forsknings- och
utvecklingskostnader samt
administrationskostnader for
perioden. Informationen hamtas
frén rapport over resultat.

Nyckeltalet hjalper lasaren att forsta
kostnaderna for den operativa
verksamheten.

Forsknings- och utvecklingskostnader/
operativa kostnader, %"

Forsknings- och utvecklingskostna-
der, dividerat med operativa kostna-
der, vilket bestar av forsknings- och
utvecklingskostnader samt adminis-
trationskostnader.

Nyckeltalet hjdlper den som laser
de finansiella rapporterna att
analysera andelen av Koncernens
kostnader som ar hanforliga till
Koncernens forsknings- och
utvecklingsaktiviteter.

Soliditet, %"

Soliditeten vid utgangen av respek-
tive period beraknas genom att divi-
dera totalt eget kapital hanforligt till
moderbolagets aktiedgare med
totala tillgédngar.

Soliditeten méater andelen av de
totala tillgdngarna som finansieras
av aktiedgarna.

Kassalikviditet, %"

Omsattningstillgdngar i forhallande
till kortfristiga skulder.

Nyckeltalet visar Koncernens
kortsiktiga betalningsformaga.

1) For avstamning av detta nyckeltal till det mest narliggande nyckeltalet enligt IFRS, se avsnittet "~ Avstdmning av alternativa nyckeltal” nedan.
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Avstamning av alternativa nyckeltal

1januari — 31 december 1januari — 31 mars
TSEK 2023 2022 2021 2024 2023
Administrationskostnader -39 562 —64 115 —14 447 5588 —12 456
Forsknings- och utvecklingskostnader —166 678 157184 —-69 821 —-30 502 -39 675
Operativa kostnader —206 240 -221299 -84 268 -36 090 -52131
Forsknings- och utvecklingskostnader/
operativa kostnader, % 81% 71% 83 % 85 % 76 %

31 december 31 mars

TSEK 2023 2022 2021 2024 2023
Eget kapital —76 800 126 874 127101 -115533 78730
Totala tillgdngar 94 413 185 771 147178 57 966 134 389
Soliditet, % -81% 68 % 86 % -199 % 59 %
Ovriga fordringar 3870 5099 1381 2242 4584
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 2249 6238 5774 2 641 2625
Likvida medel 87972 173 546 138 202 52 468 126 586
Totala omsattningstillgangar 94 091 184 883 145 356 57 351 133795
Lan frén aktieagare 130 341 - - 134 400 -
Derivat 665 - - 336 -
Leverantorsskulder 16 448 16 946 9185 11658 15297
Leasingskulder 24 544 848 209 233
Skatteskulder 7216 6 401 - 7321 6571
Ovriga skulder 2903 1743 1921 2194 1980
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 6826 20 466 7513 10 693 18 744
Totala kortfristiga skulder 164 422 46 099 19 468 166 812 42 826
Kassalikviditet, % 57 % 401 % 747 % 34 % 312 %
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Operationell och finansiell dversikt

Informationen och diskussionen som presenteras nedan ska ldsas tillsammans med avsnittet "Finansiell
information i sammandrag" och Bolagets reviderade koncernredovisningar for rikenskapsdren som
avslutades den 31 december 2023, 2022 respektive 2021 och den oreviderade deldrsrapporten for
tremdnadersperioden som avslutades den 31 mars 2024 (med jamforelseinformation for motsvarande
period 2023) samt de tillhérande noterna som dterfinns i avsnittet "Historisk finansiell information”.
Bolagets reviderade drsredovisningar har uppréttats i enlighet med drsredovisningslagen (1995:1554), RFR
1 — Kompletterande redovisningsregler for koncerner, IFRS och tolkningar utgivna av IFRS Interpretations
Committee (IFRS IC), sGsom de antagits av EU, och har reviderats av Bolagets revisor, Ohrlings Pricewater-
houseCoopers AB, sdsom framgdr av den revisionsberdttelse som dterfinns pd annan plats i detta Prospekt
(se "Rapport frdn oberoende revisor" pd sidan F-31 i avsnittet "Historisk finansiell information”). Bolagets
deldrsrapport for tremdnadersperioden som avslutades den 31 mars 2024 har upprdttats i enlighet med
International Accounting Standard 34 "Deldrsrapportering” ("IAS 34") och drsredovisningslagen. Om inget
annat uttryckligen anges har ingen finansiell information i Prospektet reviderats eller 6versiktligt granskats

av Bolagets revisor.

Vissa av de uppgifter som anges nedan eller pa andra stdillen i detta Prospekt, inklusive uttalanden om
Koncernens planer, mdl, forvantningar och avsikter, innehdller framdtblickande uttalanden som dr féremal
for diverse risker och oscikerheter. Koncernens framtida rérelseresultat, finansiella stéllning eller kassa-
floden kan skilja sig vasentligt fran det som forutses i dessa framdtblickande uttalanden som ett resultat av
mdnga olika faktorer, inklusive, men inte begransat till, sadant som beskrivs i detta Prospekt, inklusive det
som beskrivs [ avsnittet "Riskfaktorer” och pd andra stdllen i detta Prospekt.

Oversikt

Cinclus Pharma ar ett lakemedelsbolag i klinisk utveck-
lingsfas. Bolaget har slutfort fas I- och Il-studier
avseende sin lakemedelskandidat linaprazan glurate och
avser att inleda forberedelserna for l1akningsstudien 1a
avseende eGERD under 2024 samt forvantad patientre-
krytering under 2025 och forberedelserna for laknings-
studien 2a avseende eGERD under 2026 samt forvantad
patientrekrytering under 2026 eller 2027. Det finansiella
resultatet for Cinclus Pharma har péverkats av, och
kommer sannolikt att paverkas av ett antal faktorer, varav
vissa, bade for narvarande och i framtiden, ligger utan-
for Bolagets kontroll. Detta avsnitt inkluderar de nyckel-
faktorer som Cinclus Pharma bedomer har paverkat
Bolagets rorelseresultat och finansiella resultat under
perioden som omfattas av den finansiella informationen
i Prospektet samt de faktorer som kan fortsatta att gora
detiden néra framtiden.

Koncernen har, sedan dess grundande, lagt ner ett stort

arbete pé att bygga upp organisationen genom att rekry-
tera kompetenta personer till ledningen och évrig perso-
nal, planera verksamheten, anskaffa kapital samt etablera,
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underhdlla och starka sin portfolj av immateriella rattig-
heter. Koncernen har vidare lagt mycket arbete péa forsk-
nings- och utvecklingsaktiviteter for sin ldkemedelskandi-
dat, linaprazan glurate, att etablera arrangemang med
externa parter for tillverkning av ldkemedelskandidaten
och komponentmaterial, samt administrativt stod i dessa
aktiviteter, inklusive att forbereda Erbjudandet och bors-
noteringen pa Nasdaq Stockholm. Linaprazan glurate
befinner sig i utvecklingsfasen och har annu inte kommer-
sialiserats (genom licens- eller royaltyarrangemang eller
annan forsalining). Koncernen har ett licensavtal med
Sinorda, Koncernens partner i Asien, avseende den exklu-
siva, royaltybarande licensen att utveckla, tillverka eller
|&ta tillverka, anvanda, sélja, saluféra, marknadsfora och
gora reklam for de farmaceutiska substanserna X842 (det
tidigare interna namnet pé linaprazan glurate) och X383
(Bolagets andra molekyl, som ar en reservmolekyl for
linaprazan glurate) i Kina och andra utvalda regioner i
Asien. Enligt avtalet far Sinorda endast under vissa
omstandigheter uppldta underlicenser till andra parter
gallande forsaljiningen av de farmaceutiska substanserna i
dessa regioner. Enligt licensavtalet erhller Koncernen
royaltybetalningar frén Sinorda och dess dotterbolag pa
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viss nettoomsattning och vissa licensintakter samt
milstolpsbetalningar vid framgangsrikt uppndende av
vissa utvecklings- eller regulatoriska héandelser och
Sinorda har i sin tur ratt att erhdlla royaltybetalningar pa
viss nettoomsattning och vissa licensintakter fran Cinclus
Pharma och dess dotterbolag (fér mer information om
licensavtalet med Sinorda, se "Legala frdgor och komplet-
terande information — Vésentliga avtal — Licensavtal med
Sinorda"). For det rakenskapsar som avslutades 31 decem-
ber 2023 redovisade Koncernen en nettoomséattning om
6,0 miljoner SEK och for det rakenskapsér som avslutades
31 december 2022 redovisade Koncernen en netto-
omsattning om 10,6 miljoner SEK, vilket avser royalty pé
licensintakter hanforliga till milstolpsbetalningar som
Sinorda erhdllit frdn underlicenstagaren SPH Sine
Pharmaceutical Laboratories Co., Ltd. Utover detta
arrangemang har Koncernen annu inte genererat ndgra
intakter frén licens- eller royaltyarrangemang eller annan
forsalining av linaprazan glurate. Hittills har Koncernens
verksamhet framst finansierats med inbetalning fran
emissioner av Bolagets stamaktier och 1&n fr&n Bolagets
aktieagare samt genom utgivande av konvertibla skulde-
brev utgivna enligt aktiebolagslagen (vilka per dagen for
Prospektet inte langre &r utestdende). Exempelvis ingick
Bolaget under 2023 bryggldneavtal med ett antal av
Bolagets befintliga aktieagare om totalt 124,3 miljoner
SEK, vilka inkluderar bestdmmelser om tvingande konver-
teringsvillkor avseende kapitalbeloppet och upplupen
ranta till stamaktier i Bolaget. Per 31 december 2023
uppgick den upplupna réantan pd sddana brygglan fill

6,7 miljoner SEK. Under forutsattning att Bolagets styrelse
fattar beslut om Kvittningsemissionen den 19 juni 2024,
kommer det totala ldnebeloppet, inklusive upplupen ranta
vilket vid tidpunkten beré&knas uppga till cirka 13,71 miljo-
ner SEK, att uppga till cirka 138,05 miljoner SEK. Under
2022 genomfoérde Bolaget en riktad nyemission av stam-
aktier som genererade en bruttolikvid om 241,4 miljoner
SEK och under 2020 genomférde Bolaget en riktad
nyemission av stamaktier som genererade en bruttolikvid
om 250,0 miljoner SEK. Per 31 mars 2024 hade Koncernen
likvida medel uppgédende till 52,5 miljoner SEK.

Som ett lakemedelsbolag i klinisk utvecklingsfas har
Koncernen haft, och fortsatter ha, fokus pa forskning,
utveckling och kommersialisering av linaprazan glurate,
och har &dragit sig kostnader relaterade till detta och
redovisat rorelseforluster under de aktuella perioderna.
Koncernens formaga att framgangsrikt utveckla och
kommersialisera linaprazan glurate ar av stor betydelse
for Koncernens resultat pa 1&ng sikt och dess formaga att
ge avkastning till aktiedgarna. Koncernens nettoforluster
uppgick till 36,9 miljoner SEK under treméanadersperioden
som avslutades den 31 mars 2024 och 215,1 miljoner SEK,
249,1 miljoner SEK och 76,3 miljoner SEK for rékenskaps-
&ren som avslutades den 31 december 2023, 2022 respek-
tive 2021. Per 31 mars 2024 hade Koncernen negativa
balanserade medel uppgéende till 643,1 miljoner SEK.

Koncernens kostnader ar framst relaterade till kostnader
avseende utveckling, CMC samt léner for utvecklings-
personal och administrativ personal, administrativa
omkostnader samt kostnader for att dvervaka och
forvalta Koncernens patentportfol).

Koncernens kostnader, inklusive faktorer som paverkar
dessa kostnader, ar framst hanforliga till:

arbetet med att utveckla linaprazan glurate, inklusive
kliniska studier,

att bygga upp, expandera, underhalla och forsvara
Koncernens portfolj av immateriella rattigheter,

att soka regulatoriskt godkédnnande for linaprazan
glurate,

att etablera en forsaljnings-, marknadsférings- och
distributionsinfrastruktur for att kommersialisera
linaprazan glurate, om det godkanns,

att anstalla ytterligare klinisk personal, forsknings-
personal och personer i ledningen, samt administrativ
personal for att stodja tillvéxten av Koncernens
verksamhet,

att tillfora ytterligare operativa, finansiella samt
ledningsinformationssystem och personal,

&dragande av ytterligare rattsliga, bokféringsrelaterade
och 6vriga kostnader hanforliga till att bedriva verk-
samhet som ett noterat bolag efter att Erbjudandet har
slutforts, och

att etablera licenser, samarbeten eller strategiska
partnerskap.

Efter ett framgangsrikt slutférande av den kliniska utveck-
lingen av linaprazan glurate avser Bolaget utvardera flera
alternativ fér kommersialiseringen av linaprazan glurate
med malsattningen att maximera vardet for aktieagarna.
Bolagets avsikt &r att utlicensiera eller ingé andra partner-
skap for gemensam marknadsféring av linaprazan glurate
pa alla relevanta marknader i vérlden. Darmed forvantas
Koncernens intakter komma frén licens- eller royaltyar-
rangemang eller andra intakter frn partnerskaparrange-
mang avseende kommersialiseringen av linaprazan
glurate. Koncernen férvantar sig att &dra sig kostnader,
frémst relaterade till eventuell gemensam marknadsféring,
i samband med de partnerskap for kommersialisering som
den kommer att inga.

Koncernen avser att anvanda likviden fran Erbjudandet for
att initiera och slutfora Studie 1a och 1b eGERD och
finansiera regulatorisk verksamhet och for att genomféra
pagaende prekliniska studier som kravs for registrering av
eGERD-indikationen (fér mer information, se "Bakgrund
och motiv"). Fram till dess att Koncernen erhéller myndig-
hetsgodkannande for linaprazan glurate och Koncernen,
tillsammans med licenstagare eller andra partners for
gemensam marknadsforing borjar generera intakter fréan
forsaljningen av linaprazan glurate, kommer det att krévas
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ytterligare finansiering for att stodja Koncernens I6pande
verksamhet, inklusive registrering och kommersialisering
av linaprazan glurate. Fram till en sddan tidpunkt nar
Koncernen kan generera tillrackliga intakter for att uppna
Idbnsamhet forvantar sig Koncernen att finansiera verksam-
heten genom nyemissioner, l&nefinansiering eller andra
kapitalkallor, vilket skulle kunna innefatta samarbeten,
strategiska partnerskap eller ytterligare
licensieringsarrangemang.

Beskrivning av poster i resultatrakningen

Nettoomsattning

Nettoomsattning omfattar Koncernens intakter i form av
licensintakter till f6ljd av ingé&ngna licens- och samarbets-
avtal. For rakenskapséren som avslutades den 31 decem-
ber 2023 och 2022 redovisade Koncernen licensintakter
fran licensavtalet med Sinorda, se "Legala frédgor och
kompletterande information — Vésentliga avtal — Licens-
avtal med Sinorda’". Intékterna under rékenskapsaren 2023
och 2022 avser royalty som erhdllits fr&n Sinorda pé deras
erhélina milstolpsbetalningar fran underlicenstagaren SPH
Sine Pharmaceutical Laboratories Co., Ltd bedriver. Den
sista utvecklingsrelaterade milstolpsbetalningen ar berak-
nad att géras nar myndighetsgodkannande erhallits for
linaprazan glurate i Kina. Koncernen forvantar sig att
framtida royaltyintakter fran forsaljning av linaprazan
glurate (om det godkanns) enligt licensavtalet med
Sinorda kommer att vara begransade i forhéllande till
intakter frén forsalining av linaprazan glurate (om det
godkanns) i USA och EU.

Administrationskostnader

Koncernens administrationskostnader bestar framst av
I6ner och tillhérande férmaner, inklusive resekostnader,
hanforligt till ledarskaps-, finans- och bolagsutveckling
och évriga administrativa funktioner. Ovriga administra-
tionskostnader innefattar forsakringskostnader och forde-
lade kontorsfastighetsrelaterade kostnader som inte
annars ingdr i forsknings- och utvecklingskostnader, samt
arvoden for revision, skatt och juridiska tjanster, inklusive
rattsliga avgifter i samband med tvister, sésom tvisten
mellan Sinorda och Bolagets dotterbolag i Schweiz som
reglerades 2022 (for mer information, se “"Legala frégor
och kompletterande information — Tvister — Tvist med
Sinorda"). Administrationskostnader kostnadsfors
vartefter de uppstar.

Koncernen forvantar sig att dess administrationskostna-
der kommer att fortsatta dka under en dverskadlig fram-
tid nar verksamheten expanderar for att stodja dess
fortsatta forsknings- och utvecklingsaktiviteter, inklusive
fas Ill-studieprogrammet. De ¢kade kostnaderna kommer
bland annat omfatta kostnader for att anstalla mer
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personal samt arvoden till externa konsulter. Koncernen
forvantar sig ocksa att adra sig ytterligare administrations-
kostnader hanforliga till att vara ett borsnoterat bolag,
sdsom rattsliga avgifter, arvoden till revisorer, premier
avseende ansvarsforsakring for styrelseledaméter och
ledande befattningshavare samt avgifter for investerar-
relationer.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Forskning och utveckling &r en viktig strategisk prioritering
for Koncernen. Koncernens framgéngar péa lang sikt ar
framst beroende av fortsatt innovation och utveckling av
nya produkter och lékemedelskandidater. Koncernens
befintliga lakemedelskandidat, linaprazan glurate, forvan-
tas gé vidare till fas lll-studieprogrammet senare under
2024 efter de positiva resultaten i den slutférda fas
II-studien. De totala kostnaderna for att slutféra det
kliniska programmet for linaprazan glurate ar beroende
av ett flertal faktorer, bland annat (men inte begransat till)
Koncernens forméaga att gé vidare med studieprogram-
met enligt plan och att erhélla nddvandiga regulatoriska
godkannanden.

Koncernens forsknings- och utvecklingskostnader har
varit, och forvantas forbli, relaterade till utvecklingen av
linaprazan glurate. Forsknings- och utvecklingskostna-
derna omfattar:

[6ner, personalskatt, anstaliningsformaner och dvriga
kostnader relaterade till de personer som arbetar med
forskning och utveckling,

externa forsknings- och utvecklingskostnader som
Koncernen adrar sig under avtal med CRO:er och
konsulter for att bedriva och stédja planerade kliniska
studier med linaprazan glurate samt att navigera i den
regulatoriska miljon, inklusive att se Gver Koncernens
strategier for att erhalla regulatoriskt godkannande och
sakerstalla efterlevnad av kvalitetskrav och krav i regler
och férordningar,

kostnader, sésom arvoden for konsulter och jurister
samt registreringsavgifter, hanforligt till att erhalla,
expandera och underhélla Koncernens portfolj av
immateriella rattigheter, inklusive Koncernens patent,
och

kostnader hanforliga till tillverkning av material till
kliniska studier.

Forsknings- och utvecklingskostnader kostnadsfors vart-
efter de uppkommer och betalningar som har gjorts fore
mottagandet av varor och tjanster som ska anvandas
inom forskning och utveckling balanseras (fére de
kostnadsfors) till dess att varorna eller tjansterna har
mottagits.
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Koncernens forsknings- och utvecklingskostnader paver-
kas av ett antal faktorer, inklusive men inte begransat till:

antalet studier som kréavs for regulatoriskt
godkannande,

antalet kliniska center som ingér i studierna,
de lander dar studierna genomfors,

antalet patienter som deltar i studierna,
antalet doser som utvarderas i studierna,

den tidsperiod som kravs for att rekrytera lampliga
patienter,

antalet personer som gallras ut vid en forsta undersok-
ning (screening), det vill sdga antalet personer som har
genomgatt en undersokningsprocess for att sakerstalla
att de passar in pd urvalskriterierna i en studie, men
som i slutanden inte rekryteras till studien,

potentiell ytterligare sakerhetsévervakning som kravs
av tillsynsmyndigheterna,

hur lange patienterna deltar i studierna,
eventuella program for patientrekrytering,

i vilken grad tillsynsmyndigheter, som FDA och EMA,
kraver att Koncernen genomfor ytterligare studier
(bdde prekliniska och kliniska),

kostnad och tidpunkter for att tillverka material till de
kliniska studierna,

effekten av och sakerhetsprofilen for linaprazan
glurate,

i vilken utstrackning Koncernen etablerar ytterligare
samarbets- eller licensavtal, och

villkoren for eventuella framtida samarbete.

Aven om Koncernen inhamtar prisuppgifter och uppskatt-
ningar fran externa parter och andra leverantorer, inklu-
sive CRO:er, for kostnader forknippade med dess kliniska
program, ar dessa prisuppgifter och uppskattningar inte
fasta och forandringar i ndgra av de ovanstaende fakto-
rerna, som kan ligga utanfor Koncernens kontroll, kan
paverka Koncernens forsknings- och utvecklingskostna-
der. Bland annat har makroekonomiska faktorer i lander
dar Koncernen genomfor kliniska studier lett till forse-
ningar och merkostnader, d& Koncernen tillfalligt har

tvingats avbryta kliniska studier eller flytta de kliniska
studierna till andra platser. S&dana foreteelser har omfat-
tat bland annat COVID-19-pandemin under 2027, nar fas
II-studien férsenades med nérmare sex manader pa
grund av begransningar i sjukvardssystemet, samt att
personal pd CRO:er och andra specialister anlitade av
Koncernen blev smittade eller pd andra satt paverkades
av COVID-19-pandemin. Ett annat exempel &r Rysslands
invasion av Ukraina under 2022, nar Koncernen behévde
avbryta kliniska studier i Ukraina och flytta dessa studier
tillandra lander.

Koncernen forvantar sig att dess forsknings- och utveck-
lingskostnader kommer att fortsatta 6ka under en éver-
skadlig framtid nar utvecklingen av linaprazan glurate
fortsatter, nar Koncernen fortsatter att upptécka och
utveckla ytterligare produkt- eller l8kemedelskandidater,
utokar antalet anstallda inom forskning och utveckling
och expanderar sin portfolj avimmateriella rattigheter.

Ovriga rérelseintakter

Ovriga rorelseintakter ar framst hanforliga till orealiserade
transaktionsrelaterade valutakursvinster pa rorelseford-
ringar och skulder.

Ovriga rérelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader &r framst hanforliga till orealise-
rade transaktionsrelaterade valutakursforluster pa rorelse-
fordringar och skulder.

Finansnetto

Finansnettot ar framst hanforligt till orealiserade valuta-
kursforluster eller -vinster pad omvardering av koncern-
interna fordringar och skulder. Darutover innehar Koncer-
nen likvida medel p& bankkonton i andra valutor utéver
SEK, sdsom EUR, CHF, GBP och USD, och redovisar oreali-
serade valutakursvinster och -forluster i samband med
fluktuationer i dessa valutor mot SEK, dess rapportvaluta.
Dessa valutakursvinster och -forluster redovisas som
finansiella intakter eller kostnader. Koncernen erhaller
aven ranterelaterade intakter frén likvida medel som inne-
has pé dessa bankkonton och rénterelaterade kostnader i
form av rantebetalningar pa de aktiedgarldn som upptogs
under 2023.

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)



OPERATIONELL OCH FINANSIELL OVERSIKT £ \\

Jamférelse mellan tremanadersperioden som avslutades den 31 mars 2024 och 2023
| nedanstaende tabell finns en sammanfattning av Koncernens rorelseresultat for var och en av de perioder som redovisas

(i TSEK):

NEttOOMSATENING ...
AdmMiNistrationskoStNAdET ..o
Forsknings- och utvecklingskostnader ..o
Ovriga rorelSeiNtEKEET .........oovvvvvooceeoeeeeeeeceeeeeeeeeeeee
Ovriga rorelsekOStNAdEr ........cccooooooveiiiiiiiiie
ROrelseresultat ...

Resultat fran finansiella poster
Finansiella iNtAKEer ...
Finansiella kostnader ...

Finansnetto.................ooiiiiii
Resultat fore skatt...................oi
INKOMSKATE ...
Periodens resultat ...

Nettoomscdittning

Koncernen redovisade ingen nettoomsattning for
tremanadersperioden som avslutades den 31 mars 2024.
Koncernen redovisade nettoomsattning om 3 miljoner
SEK for tremdnadersperioden som avslutades den 31 mars
2023, vilket avser royalty pa milstolpsbetalningar enligt
licensavtalet med Sinorda.

Administrationskostnader

Administrationskostnader minskade med 6,9 miljoner
SEK, frén 12,5 miljoner SEK fér tremanadersperioden som
avslutades den 31 mars 2023, till 5,6 miljoner SEK for
tremanadersperioden som avslutades den 31 mars 2024.
Minskningen berodde pé lagre kostnader for forberedelse
av Erbjudandet jamfort med samma period 2023.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Forsknings- och utvecklingskostnader minskade med

9,2 miljoner SEK, frdn 39,7 miljoner SEK for tremanaders-
perioden som avslutades den 31 mars 2023, till 30,5 miljo-
ner SEK for tremdnadersperioden som avslutades den

31 mars 2024. Minskningen berodde framst pé lagre
kostnader for kliniska studier d& alla pdgdende kliniska
studier ar i slutfasen.
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Tremanadersperioden som avslutades den 31 mars

2024 2023

- 3007
-5588 12456
=30 502 -39675
191 76

=375 -26
-36 273 -49 075
6050 636

-6 455 -593
-405 42
-36 678 -49 032
=217 -152
-36 895 -49 184

Finansnetto

Koncernen redovisade finansiella nettokostnader om 0,4
miljoner SEK for tremanadersperioden som avslutades
den 31T mars 2024, vilket framst avsdg 6kade rantekostna-
der i samband med de brygglédneavtal som ingicks under
2023. Koncernen redovisade finansiella nettointakter om
0,04 miljoner SEK for tremanadersperioden som avsluta-
des den 31T mars 2023, vilket framst avsag lagre orealise-
rade valutakursforluster vid omvardering av koncern-
interna langfristiga skulder och ranteintékter pa likvida
medel som innehas pé bankkonton.

Periodens resultat

Av de orsaker som beskrivs ovan minskade periodens
forlust med 12,3 miljoner SEK, fran en forlust om

49,2 miljoner SEK under tremanadersperioden som
avslutades den 31 mars 2023, till en forlust om 36,9 miljo-
ner SEK under tremdnadersperioden som avslutades den
3T mars 2024.
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Jamférelse mellan rakenskapsaren 2023 och 2022

| nedanstaende tabell finns en sammanfattning av Koncernens rorelseresultat for var och en av de perioder som redovisas

(i TSEK):

NEttOOMSATENING ...
AdmMiNistrationskoStNAdET ..o
Forsknings- och utvecklingskostnader ..o
Ovriga rorelSeiNtEKEET .........oovvvvvooceeoeeeeeeeceeeeeeeeeeeee
Ovriga rorelsekOStNAdEr ........cccooooooveiiiiiiiiie
ROrelseresultat ...

Resultat fran finansiella poster
Finansiella iNtAKEer ...
Finansiella kostnader ..

Finansnetto............
Resultat fore skatt....
Inkomskatt ...............
Periodensresultat......................ccocooooooioiieeee

Nettoomscdittning

Koncernen redovisade en nettoomsattning om 6,0 miljo-
ner SEK och 10,6 miljoner SEK fér rakenskapséren som
avslutades den 31 december 2023 respektive 2022, vilket
avser royalty pa milstolpsbetalningar enligt licensavtalet
med Sinorda.

Administrationskostnader

Administrationskostnaderna minskade med 24,5 miljoner
SEK, frén 64,1 miljoner SEK for det rékenskapsar som
avslutades den 31 december 2022, till 39,6 miljoner SEK
for det rakenskapsar som avslutades den 31 december
2023. Minskningen berodde framst pé lagre juridiska
arvoden under 2023 jamfort med samma period 2022, d&
Bolaget &drog sig juridiska ombudskostnader i samband
med tvisten mellan Sinorda och Bolagets dotterbolag i
Schweiz, som reglerades under 2022 (fér mer informa-
tion, se "Legala frdgor och kompletterande information —
Tvister — Tvist med Sinorda").

Forsknings- och utvecklingskostnader

Forsknings- och utvecklingskostnader kade med 9,5
miljoner SEK, frdn 157,2 miljoner SEK f6r det rakenskapsar
som avslutades den 31 december 2022 till 166,7 miljoner
SEK for det rakenskapsar som avslutades den 31 decem-
ber 2023. Okningen var framst hanforlig till kostnader
relaterade till fas ll-studien och ytterligare fas I-studier och
prekliniska studier, inklusive toxikologiska studier om sex
respektive nio manader som forberedelse for fas Ill-
studieprogrammet, regulatoriskt arbete avseende bland
annat forberedelser for “Slut av fas I-mote” och andra
moten med FDA, forberedelse for pediatrisk undersok-
ningsplan och pediatrisk studieplan samt kostnader i
samband med CMC-aktiviteter.

For rakenskapsaret som avslutades 31 december

2023 2022
5959 10571
-39 562 -64 115
-166 678 —157184
77 -

=772 -1828
—-200976 -212 556
3605 1178
=17 242 -19633
-13 637 -18 454
-214 613 -231010
=505 -18 064
-215118 -249 074

Ovriga rérelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader netto minskade med 1,1 miljoner
SEK, frén 1,8 miljoner SEK for det rakenskapsar som avslu-
tades den 31 december 2022, till 0,7 miljoner SEK for det
rékenskapsar som avslutades den 31 december 2023.
Minskningen var framst hanforlig till 1agre orealiserade
transaktionsrelaterade valutakursforluster pa rorelseford-
ringar och skulder under 2023 jamfért med samma
period 2022.

Finansnetto

Redovisade finansiella nettokostnader minskade med

4,8 miljoner SEK, fr&n 18,5 miljoner SEK for rakenskapséret
som avslutades den 31 december 2022 till 13,6 miljoner
SEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 december
2023. Minskningen berodde framst pa lagre orealiserade
valutakursforluster vid omvardering av koncerninterna
l&ngfristiga skulder 2023 jamfort med 2022, delvis
motverkat av 6kade rantekostnader med anledning av de
brygglaneavtal som ingicks 2023.

Periodens resultat

Av de skal som beskrivs ovan minskade periodens forlust
med 34,0 miljoner SEK, frén en forlust om 249,1 miljoner
SEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 december
2022 till en forlust om 215,1 miljoner SEK for rakenskaps-
&ret som avslutades den 31 december 2023.
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| nedanstaende tabell finns en sammanfattning av Koncernens rorelseresultat for var och en av de perioder som redovisas

(i TSEK):

NEttOOMSATENING ...
AdmMiNistrationskoStNAdET ..o
Forsknings- och utvecklingskostnader ..o
Ovriga rorelSeiNtEKEET .........oovvvvvooceeoeeeeeeeceeeeeeeeeeeee
Ovriga rorelsekOStNAdEr ........cccooooooveiiiiiiiiie
ROrelseresultat ...

Resultat fran finansiella poster
Finansiella iNtAKEer ...
Finansiella kostnader ...

Finansnetto...................
Resultat fore skatt. ...
INKOMISKATE ...
Periodensresultat......................ccocooooooioiieeee

Nettoomscdittning

Koncernen redovisade en nettoomsattning om 10,6 miljoner
SEK for det rakenskapsér som avslutades den 31 december
2022, hanforligt till royalty pé licensintakter fran licensavtalet
med Sinorda. Koncernen redovisade ingen nettoomsatt-
ning for det rakenskapsar som avslutades den 31 decem-
ber 2021.

Administrationskostnader

Administrationskostnaderna ¢kade med 49,7 miljoner
SEK, frén 14,4 miljoner SEK for det rékenskapsar som
avslutades den 31 december 2021 till 64,1 miljoner SEK for
det rakenskapsar som avslutades den 31 december 2022.
Okningen berodde framst pa en ¢kning av personalstyr-
kan inom Koncernens lednings- och administrativa funk-
tioner for att stodja Koncernens utvecklings- och
kommersialiseringsstrategi, samt andra administrativa
kostnader sdsom juridiska ombudskostnader i samband
med den tvist mellan Sinorda och Bolagets dotterbolag i
Schweiz som reglerades 2022 (for mer information, se
"Legala frdgor och kompletterande information — Tvister —
Tvist med Sinorda") och kostnader som uppstatt i
samband med forberedelserna infor Erbjudandet och
noteringen pa Nasdaq Stockholm.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Forsknings- och utvecklingskostnader 6kade vasentligt
med 87,4 miljoner SEK, frén 69,8 miljoner SEK for det
rékenskapsar som avslutades den 31 december 2021 till
157,2 miljoner SEK for det rakenskapsar som avslutades
den 31 december 2022. Okningen var framst hanforlig till
kostnader relaterade till fas Il-studien och ytterligare fas
[-studier och prekliniska studier, inklusive toxikologiska
studier om sex respektive nio manader som forberedelse
for fas Ill-studieprogrammet.

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)

For rakenskapsaret som avslutades 31 december

2022 2021
10 571 -
64115 —14 447
—157 184 —69 821
-1828 17
-212 556 -84 285
1178 8404
19633 -385
-18 454 8019
-231010 —76 266
—18 064 -
-249 074 —76 266

Finansnetto

Koncernen redovisade finansiella nettokostnader om

18,5 miljoner SEK for rakenskapséret som avslutades den
31december 2022, vilket framst avser orealiserade valuta-
kursforluster vid omvardering av koncerninterna lang-
fristiga skulder. Koncernen redovisade finansiella netto-
intakter om 8,0 miljoner SEK for rékenskapsaret som
avslutades den 31 december 2021, vilket framst avser
orealiserade valutakursvinster vid omvardering av koncer-
ninterna langfristiga fordringar och skulder liksom likvida
medel som innehas pé bankkonton i andra valutor an SEK.

Periodens resultat

Av de skal som beskrivs ovan forsémrades periodens
resultat med 172,8 miljoner SEK, frén en forlust om

76,3 miljoner SEK for det rakenskapsar som avslutades
den 31 december 2021 till en férlust om 249,1 miljoner SEK
for det rakenskapsér som avslutades den 31 december
2022.

Likviditet och kapitalresurser

Oversikt

Koncernens frémsta anvandning av likvida medel &r
finansiering av prekliniska och kliniska studier avseende
linaprazan glurate och toxikologiska studier, finansiering
av processer for efterlevnad av regulatoriska krav och
regulatoriska godkannanden, forberedande arbete
avseende kommersialiseringen av linaprazan glurate samt
finansiering av évriga administrationskostnader som krévs
for att stodja Koncernens fortsatta forsknings- och utveck-
lingsarbete. Koncernens framsta kallor till likviditet och
finansiering har historiskt sett varit likvid frén emissioner
av Bolagets aktier, lan fran Bolagets aktieagare och
konvertibla skuldebrev utgivna enligt aktiebolagslagen
(vilka per dagen for Prospektet inte langre &r utestdende).
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Exempelvis ingick Bolaget under 2023 bryggléneavtal
med ett antal av Bolagets befintliga aktieagare om totalt
124,3 miljoner SEK, vilka innehéller bestammelser om
tvingande konverteringsvillkor av kapitalbeloppet och
upplupen ranta till stamaktier i Bolaget. Per 31 december
2023 uppgick den upplupna réantan pa sddana brygglan
till 6,7 miljoner SEK. Under forutsattning att Bolagets
styrelse fattar beslut om Kvittningsemissionen den 19 juni
2024, kommer det totala lanebeloppet, inklusive
upplupen ranta, vilket vid tidpunkten beréknas uppga till
cirka 13,71 miljoner SEK, att uppga till cirka 138,05 miljoner
SEK. I samband med Erbjudandet kommer brygglénen
konverteras till stamaktier i Bolaget p& samma villkor som

Kassafloden

galler for de stamaktier som tecknas i Erbjudandet. For
mer information, se "Férdndringar i samband med
noteringen av Bolagets stamaktier — Konvertering av
brygglén i samband med Erbjudandet” och "Legala frdgor
och kompletterande information — Vésentliga avtal —
Bryggldneavtal”). Under 2022 genomférde Bolaget en
riktad nyemission av stamaktier som genererade en
bruttolikvid om 241,4 miljoner SEK och under 2020
genomforde Bolaget en riktad nyemission av stamaktier
som genererade en bruttolikvid om 250,0 miljoner SEK.
For ytterligare information om Bolagets nyemissioner, se
avsnittet "Verksamhetsbeskrivning — Historik" och "Aktie-
kapital och dagarforhdéllanden’.

| nedanstdende tabell finns en sammanfattning av Koncernens kassafloden for var och en av de perioder som redovisas (i

TSEK):

For tremanadersperioden
som avslutades den 31 mars

For rakenskapsaret
som avslutades den 31 december

2024 2023 2023 2022 2021
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -35495 46 823 —209 186 192 076 75353
Kassaflode fran investeringsverksamheten - - - - —131
Kassaflode fran finansieringsverksamheten =327 -3M 122 892 226146 4953
Nettookning (-minskning) av likvida medel —-35822 47134 -86 294 34069 —70 531

Den l6pande verksamheten

Nettokassaflode fran den lIopande verksamheten for
tremanadersperioden som avslutades den 31 mars 2024
uppgick till =35,5 miljoner SEK, vilket framst avsag
utbetalningar for den I6pande verksamheten som till
personal och leverantérer, inklusive kostnader for slut-
férande av fas ll-studien och ytterligare fas I-studier och
aven prekliniska studier samt personalrelaterade kostna-
der. Nettokassaflode fran den ldpande verksamheten for
tremanadersperioden som avslutades den 31 mars 2023
uppgick till =46,8 miljoner SEK, vilket framst avsdg utbetal-
ningar till leverantdrer och personal inom forskning och
utveckling, inklusive finansiering av fas ll-studien och
ytterligare fas I-studier och prekliniska studier, personal-
relaterade kostnader men aven juridiska ombudskostna-
der i samband med férberedelser for Erbjudandet och
noteringen pa Nasdaq Stockholm.

Nettokassaflodet frdn den [6pande verksamheten for det
rékenskapsar som avslutades den 31 december 2023 var
—209,2 miljoner SEK, vilket framst avsag forskning- och
utvecklingsrelaterade utbetalningar, inklusive forberedel-
ser for fas lll-studieprogrammet, den slutliga finansie-
ringen av fas ll-studien, ytterligare fas I-studier och
prekliniska studier, samt personalrelaterade kostnader och
juridiska ombudskostnader i samband med forberedel-
serna for Erbjudandet och noteringen pa Nasdaq
Stockholm.

Nettokassaflodet fran den lopande verksamheten for
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2022 var
—192,1 miljoner SEK, vilket framst avsag forsknings- och
utvecklingsrelaterade utbetalningar, inklusive finansiering
av fas ll-studien, ytterligare fas I-studier och prekliniska
studier som forberedelse for fas lll-studieprogrammet,
samt utbetalningar relaterade till personal och juridiska
ombud i samband med férberedelser for Erbjudandet och
noteringen pa Nasdaq Stockholm.

Nettokassaflode fradn den [6pande verksamheten for
rékenskapsaret som avslutades den 31 december 2021
uppgick till =75,4 miljoner SEK, vilket framst avsag utbetal-
ningar relaterade till forskning- och utveckling, inklusive
finansieringen av fas ll-studien och prekliniska studier,
samt personalrelaterade utbetalningar, sésom i samband
med rekryteringen av VD och finanschef

Investeringsverksamheten

Ingen investering genomférdes under den tremanaders-
period som avslutades den 31 mars 2024 eller den
tremanadersperiod som avslutades den 31 mars 2023.

Ingen investering genomfordes under det rakenskapsar
som avslutades den 31 december 2023.

Ingen investering genomférdes under det rakenskapsér
som avslutades den 31 december 2022.

Nettokassaflode frén investeringsverksamheten for raken-
skapsaret som avslutades den 31 december 2021 uppgick
till 0,1 miljoner SEK och bestod framst av forvarv av inven-
tarier och kontorsutrustning.
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Finansieringsverksamheten

Nettokassaflode frén finansieringsverksamheten for
tremanadersperioden som avslutades den 31 mars 2024
respektive tremanadersperioden som avslutades den
31mars 2023 uppgick till =0,3 miljoner SEK och i bada
fallen avség det i sin helhet amortering av leasingskulder.

Nettokassaflode fran finansieringsverksamheten for det
rakenskapsar som avslutades den 31 december 2023
uppgick till 122,9 miljoner SEK och avsag framst erhallen
finansiering genom brygglanen fran aktieagare.

Nettokassafléde frén finansieringsverksamheten for
rékenskapsaret som avslutades den 31 december 2022
uppgick till 226,1T miljoner SEK. Utfallet var hanforligt till
likvida medel som erhéllits genom en emission av Bolagets
stamaktier vilket gav en bruttolikvid om 241,4 miljoner SEK.

Nettokassaflode fran finansieringsverksamheten for
rékenskapsaret som avslutades den 31 december 2021
uppgick till 5,0 miljoner SEK och var framst hanforligt till
nettolikviden som erhélls frdn emission av stamaktier till
VD och, i mindre utstrackning, premier erlagda for teck-
ningsoptioner emitterade till VD samt &vriga medarbetare
och konsulter i Bolaget.

Finansieringsarrangemang och 6vriga ataganden
For information om de brygglaneavtal som Bolaget har
ingatt med ett antal av Bolagets befintliga aktieagare
under 2023, se "Aktiekapital och dgarforhdllanden —
Fordndringar i samband med noteringen av Bolagets
stamaktier — Konvertering av brygglén i samband med
Erbjudandet” och "Legala fragor och kompletterande
information — Vasentliga avtal — Bryggldneavtal'.

Rorelsekapitalutlatande

Styrelsen anser att det befintliga rérelsekapitalet, fore
genomférandet av Erbjudandet, inte &r tillrackligt for att
tacka Koncernens behov under den kommande tolvma-
nadersperioden, mot bakgrund av Koncernens nuvarande
affars-, forsknings- och utvecklingsplan. Med rorelsekapi-
tal avses i detta sammanhang Koncernens formaga att fa
tillgang till likvida medel for att fullgora sina betalningsfor-
pliktelser nar de forfaller till betalning.

Cinclus Pharmas rorelsekapitalbehov avser framst initie-
ring och slutférande av Studie Ta och b eGERD (fér mer
information, se avsnittet "Verksamhetsbeskrivning —
Oversikt av linaprazan glurate — Cinclus Pharmas ledande
lakemedelskandidat — Nyhetsflodesambition och planerade
studier — Fas lll-studier avseende eGERD och H. pylori").
Under férutsattning att Studie 1a och 1o eGERD initieras
beddmer Bolaget att rorelsekapitalunderskottet for de
kommande tolv mdnaderna kommer att uppga till

250 miljoner SEK.V Bolaget bedémer vidare att Koncer-
nens likvida medel, som per 31 mars 2024 uppgick till

OPERATIONELL OCH FINANSIELL OVERSIKT ¢ \\

52,5 miljoner SEK, éar tillrackligt for att finansiera Cinclus
Pharmas verksamhet till och med juni 2024. Av etiska skal
kommer Bolaget dock att behéva genomfoéra sina plane-
rade kliniska studier fram till dess att kliniska resultat har
erhdllits, vilket kommer att vara under en langre period an
tolv mé&nader. Foljaktligen ar den relevanta finansierings-
perioden for Bolagets kliniska studier langre an tolv
ménader, vilket medfor att Bolagets rorelsekapitalunder-
skott i forhallande till dess behov av finansiering for dess
planerade kliniska studier ar betydligt storre an 250 miljo-
ner SEK och Cinclus Pharma avser att finansiera det
beraknade rorelsekapitalunderskottet med den emis-
sionslikvid som tillférs Bolaget genom nyemissionen

i samband med Bolagets notering pa Nasdaq Stockholm.
Genom Erbjudandet beraknas Koncernen tillféras en
likvid om cirka 715 miljoner SEK exklusive Overtilldelnings-
optionen, fore avdrag for emissionskostnader och under
forutsattning att Erbjudandet fulltecknas. Nettolikviden
frén Erbjudandet (med avdrag for emissionskostnader fér
Erbjudandet) forvantas uppga till cirka 650 miljoner SEK
exklusive Overtilldelningsoptionen.

Cinclus Pharma avser att anvanda emissionslikviden fran
Erbjudandet i féljande prioritetsordning, med den
ungeférliga andelen av emissionslikviden angiven inom
parentes:

. Fortsatta forberedelserna av, starta och genomféra
Studie 1a och Tb eGERD samt finansiera regulatorisk
verksamhet (interaktion med myndigheter och externa
konsulter) och den I6pande verksamheten i Bolaget till
och med genomférandet av Studie 1a och 1o eGERD
(cirka 97 procent).

ii. Genomfora pdgdende prekliniska studier som behdvs

for registrering av eGERD-indikationen (cirka 3 procent).

Under férutsattning att Erbjudandet fulltecknas och att
Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo beraknas
Koncernen tillféras en likvid om cirka 787 miljoner SEK
fore avdrag for emissionskostnader. Nettolikviden fran
Erbjudandet (med avdrag fér emissionskostnader for
Erbjudandet och Overtilldelningsoptionen) férvantas
uppga till cirka 717 miljoner SEK om Overtilldelnings-
optionen utnyttjas till fullo. Beroende pé utfall i Over-
tilldelningsoptionen avser Cinclus Pharma att anvanda
den eventuella ytterligare nettolikviden frén utnyttjande
av Overtilldelningsoptionen till att initiera och slutféra
kompletterande fas I-studier som behovs for registrering
av eGERD-indikationen.

Med hansyn till Bolagets rorelsekapitalunderskott i forhal-
lande till dess behov av finansiering for dess planerade
kliniska studier kommer Erbjudandet att dras tillbaka

och den efterféljande noteringen pé& Nasdaq Stockholm
kommer inte att &ga rum for det fall Erbjudandet inte

1) Exklusive aterbetalning av brygglan, eftersom brygglanen enligt tvingande villkor kommer att konverteras till stamaktier i samband med Erbjudandet, och
exklusive emissionslikviden frén Erbjudandet. For mer information om brygglanen, se avsnittet "Legala frdgor och kompletterande information — Vésentliga

avtal - Bryggldneavtal'.
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nar en anslutningsgrad motsvarande 715 miljoner SEK,
exklusive Overtilldelningsoptionen och fore avdrag for
emissionskostnader. Bolaget kommer da att soka alterna-
tiva finansieringskallor for att kunna sakerstalla Bolagets
finansiella stallning.

Kapitalbehov for slutférande av studier for de
medicinska indikationerna eGERD och H. pylori
Denna information innehdller framdtblickande uttalanden
som bygger pd uppskattningar och antaganden som dr
underkastade risker och osdkerhetsfaktorer. Det faktiska
utfallet kan skilja sig vasentligt frén vad som uttryckligt
eller underforstdtt sags i dessa framdtblickande uttalanden
till folid av mdnga olika faktorer, varav somliga inte kan
pdverkas av Bolaget. Se avsnittet "Riskfaktorer”, scrskilt
"Riskfaktorer — Risker relaterade till ett negativt rorelse-
resultat och fortsatt finansieringsbehov”, for mer
information.

Cinclus Pharma kommer att behova ytterligare finansie-
ring for att genomfora Studie 2a och 2b eGERD, samt H.
pylori-studieprogrammet bestdende av en fas I-studie och
en efterfoljande fas Ill-studie (fér mer information, se
avsnittet "Verksamhetsbeskrivning — Oversikt av linapra-
zan glurate — Cinclus Pharmas ledande lGkemedelskandi-
dat — Nyhetsflodesambition och planerade studier —

Fas lll-studier avseende eGERD och H. pylori"). Bolagets
beddmning, per dagen for Prospektet, ar att kapital-
behovet for att genomféra Studie 2a och 2b eGERD ar
cirka 650 miljoner SEK och for att genomféra H. pylori-
studieprogrammet cirka 525 miljoner SEK. Kostnaden for
anstallda, konsulter och driften av Bolaget &r inkluderad i
berakningen for respektive program. Beroende pé i vilken
utstrackning Overtilldelningsoptionen i Erbjudandet
utnyttjas kan Cinclus Pharma aven komma att behéva
ytterligare finansiering for att initiera och slutféra
kompletterande fas I-studier som behovs for registrering
av eGERD-indikationen. Bolagets bedémning, per dagen
for Prospektet, ar att kapitalbehovet for att initiera och
genomféra kompletterande fas I-studier som behovs for
registreringen av eGERD-indikationen ar cirka 50 miljoner
SEK. Ytterligare finansiering for Studie 2a och 2b eGERD,
H. pylori-studieprogrammet och kompletterande fas
I-studier skulle exempelvis kunna erhallas genom nyemis-
sioner, l&nefinansiering eller andra kapitalkallor, sésom
samarbeten, strategiska partnerskap eller licensieringsar-
rangemang.

Anmarkningar och upplysningar av sarskild
betydelse i lamnade i revisionsberattelser

Cinclus Pharmas revisor har i den reviderade arsredovis-
ningen for det rakenskapsar som avslutades den
31december 2023, i samband med att revisorn tillstyrkte

att &rsstamman skulle faststalla resultatrakningen och
balansrakningen for moderbolaget och rapport éver
totalresultat och rapport éver finansiell stallning for
Koncernen, att disponera vinsten enligt forslaget i forvalt-
ningsberattelsen och bevilja styrelsens ledaméter och
verkstallande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret,
lamnat en upplysning av sarskild betydelse enligt foljande:

“Viisentlig osdkerhetsfaktor avseende antagandet om
fortsatt drift

Utan att det paverkar véra uttalanden ovan vill vi fasta
uppmdrksamheten pd forvaltningsberdttelsen avsnittet
Finansiering samt not 3 i drsredovisningen ddr det framgdr
att Bolaget behover ytterligare finansiering senast under
det andra kvartalet 2024 for att kunna fortsctta sin verk-
samhet. Det framgar vidare att bolaget arbetar med flera
finansieringsalternativ men att finansiering vid avgivandet
av drsredovisningen dannu inte var sakerstalld. Dessa
férhdllanden tyder pa att det finns en visentlig osdkerhets-
faktor som kan leda till betydande tvivel om foretagets
férmdga att fortsatta verksamheten.”

Vidare lamnades féljande upplysning av sarskild betydelse
i Cinclus Pharmas oversiktligt granskade deldrsrapport for
tremanadersperioden som avslutades den 31 mars 2024.

“Visentlig osdkerhetsfaktor avseende antagandet om
fortsatt drift

Utan att det paverkar véra uttalanden ovan vill vi fasta
uppmdrksamheten pé avsnittet Finansiering pd sida 9
samt not 5 i deldrsrapporten ddr det framgdr att bolaget
bedémer att befintlig finansiering racker till och med juni
2024. Det framgdr vidare att bolaget arbetar med flera
finansieringsalternativ men att finansiering vid avgivandet
av deldrsrapporten dnnu inte var sakerstalld. Dessa forhdl-
landen tyder pé att det finns en vdsentlig osckerhetsfaktor
som kan leda till betydande tvivel om foretagets formdga
att fortsatta verksamheten.”

Arrangemang utanfor balansrakningen

Enligt licensavtalet med Sinorda ska Koncernen géra
royaltybetalningar om en 1&g ensiffrig procentsats pa
nettoomsattningen och en medelhog ensiffrig procent-
sats pa licensintakter (for mer information om licensavta-
let med Sinorda, se "Legala fragor och kompletterande
information — Vdsentliga avtal — Licensavtal med Sinorda").

Utdver vad som beskrivs ovan ar Koncernen inte part i
nagra arrangemang utanfor balansrakningen som har,
eller rimligtvis kommer att ha, ndgon nuvarande eller
framtida effekt p& Koncernens finansiella stélining, rorelse-
resultat, likviditet, investeringar eller kapitalresurser.
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| tabellen nedan sammanfattas Cinclus Pharmas sammanlagda investeringar for rakenskapsaren 2023, 2022 och 2021 samt
for tremanadersperioden som avslutades 31 mars 2024 respektive 31 mars 2023. Investeringarna avser forvarv av kontors-

utrustning.
For tremanadersperioden
som avslutades For rakenskapsaret som avslutades
den 31 mars den 31 december
TSEK 2024 2023 2023 2022 2021

Materiella anlaggningstillgadngar
Finansiella anlaggningstillgdngar

- - - - 131

Totala investeringar

- - - - 131

Pagaende och planerade investeringar

Sedan den 31 mars 2024 fram till och med dagen for
Prospektet har Cinclus Pharma inte genomfort négra
investeringar i materiella eller immateriella anlaggnings-
tillgdngar. Per dagen for detta Prospekt har Cinclus
Pharma inga materiella pdgdende investeringar och Bola-
get har inte heller gjort ndgra materiella &taganden
avseende ndgon investering i materiella eller immateriella
tillgéngar.

Kvantitativa och kvalitativa upplysningar om
hantering av finansiella risker

Koncernens affarsverksamhet paverkas av ett antal finan-
siella risker och osakerhetsfaktorer. Mer detaljerad infor-
mation om Koncernens finansiella risker (inklusive vissa
kénslighetsanalyser) finns i not 19 i den reviderade
koncernredovisningen per och for rakenskapséret som
avslutades den 31 december 2023. Fér mer information
om riskerna hanférliga till den bransch och verksamhets-
typ dar Koncernen &r verksam, se avsnittet "Riskfaktorer” i
detta Prospekt.

Betydande férandringar av Koncernens
finansiella stallning sedan den 31 mars 2024
Utover vad som anges nedan har det inte intraffat ndgra
betydande foréandringar av Bolagets finansiella stéllning
eller finansiella resultat sedan den 31 mars 2024.

Vid Cinclus Pharmas drsstamma den 8 april 2024
beslutades att implementera ett nytt kvalificerat
personaloptionsprogram for anstallda i Bolaget samt
att tilldela hdgst 51737 kvalificerade personaloptioner
och emittera 51737 teckningsoptioner for att saker-
stalla leverans av aktier, se avsnittet "Aktiekapital och
dgarforhdllanden — Incitamentsprogram — Kvalificerat
personaloptionsprogram 2024."

Vid Cinclus Pharmas extra bolagsstamma den 3 juni
2024 beslutades att implementera ett nytt prestations-
aktieprogram och personaloptionsprogram for
anstallda och konsulter i Bolaget, vilka ar villkorade av
att Bolagets stamaktier tas upp till handel pa Nasdaq
Stockholm, samt att bemyndiga styrelsen att emittera
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hogst 854 430 C-aktier for att sakerstalla leverans av
stamaktier och técka eventuella sociala avgifter till foljd
av programmen, se avsnitten "Aktiekapital och dgar-
férhdllanden — Incitamentsprogram — Personaloptions-
program 2024/2027" och "Aktiekapital och dgarforhdllan-
den — Incitamentsprogram — Prestationsaktieprogram
2024/2027".

Trender

Nedan sammanfattas de senaste viktigaste utvecklings-
trenderna i friga om produktion, forsaljning, lager, kost-
nader och forsaljningspriser fradn utgangen av rakenskaps-
aret 2023 till och med dagen for Prospektet. Vidare
sammanfattas alla kdnda trender, osakerheter, krav,
dtaganden eller handelser som med rimlig sannolikhet
kommer att f& en vasentlig inverkan pa Bolagets utsikter
for det innevarande rakenskapséret och som per dagen
for Prospektet ar kanda for Bolaget.

Cinclus Pharma ar ett lakemedelsbolag i klinisk utveck-
lingsfas. Bolaget har slutfort fas | och Il-studier avseende
sin lakemedelskandidat linaprazan glurate och avser att
under 2024 inleda férberedelserna for det forsta fas Il
studieparet med forsta patienten in under 2025 och det
andra fas lll-studieparet avseende eGERD under 2026
med forsta patienten in under 2026 eller 2027.

Ansokan till FDA och EMA for godkannande av linapra-
zan glurate avses lamnas in under 2028 eller 2029 med
ambition om regulatoriskt godkédnnande under 2029.
Bolaget kommer att &dra sig betydande kostnader for
att initiera och genomfara det forsta av tva kliniska

fas lll-studiepar avseende lakning och underhalls-
behandling av eGERD, Studie Ta och 1b eGERD, vilka
avses finansieras med del av likviden frén Erbjudandet.
De foérvantade kostnaderna kommer huvudsakligen att
avse kliniska center och patientrekrytering for studierna
samt kostnader for utkontraktering av genomférandet
av studieprogrammet till relevant CRO. Kostnaderna for
utkontraktering i samband med studieprogrammet kan
av olika skal bli hogre an forvantat, bland annat om
studieprogrammet avbryts eller om studieprogrammet
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inte slutférs inom den forvantade tidsramen. En forse-
ning av studieprogrammet kan exempelvis orsakas av
forseningar i erhdllandet av erforderliga godkannan-
den fran relevanta tillsynsmyndigheter for att paborja
fas lll-studierna eller svarigheter att rekrytera patienter
som ska delta i studierna, se vidare "Riskfaktorer —
Risker relaterade till prekliniska och kliniska studier”,
"Riskfaktorer — Risker relaterade till att kontraktera ut
kliniska studier pé CRO:er" och "Verksamhetsbeskriv-
ning — Oversikt av linaprazan glurate — Cinclus Phar-
mas ledande ldkemedelskandidat — Nyhetsflodesambi-
tion och planerade studier — Fas lll-studier avseende
eGERD och H. pylort".

Bolagets partner i Asien, Sinorda, har under 2023
ansokt om att registrera linaprazan glurate i Kina, med
ett potentiellt godkédnnande under senare delen av
2024. Om ett sddant godkannande erhalls skulle de
royaltybetalningar som Bolaget far fran Sinorda,
avseende viss nettoforsalining och vissa licensierings-
intakter som Sinorda erhéller frdn SPH Sine Pharma-
ceutical Laboratories Co., Ltd kunna 6ka. For det réken-
skapsar som avslutades den 31 december 2023
uppgick detta belopp till 6,0 miljoner SEK, se vidare
"Marknadsoversikt — Potentiell marknad och marknads-
storlek for linaprazan glurate”, "Verksamhetsbeskrivning
— Vision och strategi — Strategi” och "Legala frégor och
kompletterande information — Vésentliga avtal — Licens-
avtal med Sinorda".

Bolaget har ett avtal med en global CDMO med
huvudkontor i Schweiz, for tillverkning av lakemedel-
substansen vid produktionsanldggningar i Kina och till-
verkning av det potentiella lakemedel som kommer att
anvandas i fas lll-studieprogrammet vid produktions-
anlaggningar i USA. Den kommersiella formuleringen
ar samma formulering som Bolaget tidigare har
genomfort studier pa. Denna CDMO har ocksa kapaci-
tet och férmaga for den potentiella kommersiella till-
verkningen av linaprazan glurate nar lakemedlet val ar

godkant. Bolaget ser dock en trend bland andra lake-
medelsforetag att forlagga produktionen, bade i egen
regi och vid utkontraktering, narmare den region dar
lakemedlet forvantas saljas, vilket delvis ar ett resultat
av de omfattande storningar i leveranskedjor som
foljde av COVID-19-pandemin och med anledning av
generella geopolitiska utmaningar. Av denna anledning
overvager Bolaget for narvarande alternativa platser
for kommersiell produktion av bade Idkemedelsubstan-
sen och den tilltankta l&kemedelsprodukten i handelse
av att linaprazan glurate godkanns och kommersialise-
ras. Det skulle uppsté en betydande engéngskostnad i
samband med overforingar till lokala CDMO:er och det
finns en risk att sddana alternativa platser for den
kommersiella produktionen kan leda till kade kostna-
der for Bolaget eftersom Bolaget kan behéva anlita
mer &n en CDMO fér den kommersiella produktionen,
och lokala CDMO:er kan komma att visa sig vara dyrare
an Bolagets nuvarande CDMQO. Se "Riskfaktorer — Risker
relaterade till CMC och utkontraktering till CMO:er/
CDMQO:er" och "Verksamhetsbeskrivning — Oversikt av
linaprazan glurate — Cinclus Pharmas ledande ldkeme-
delskandidat — Tillverkning". Bolaget anser dock att
behovet av att eventuellt flytta den kommersiella
produktionen kan leda till att Bolaget véljer en storre
CDMO for tillverkningen, vilket skulle méjliggéra mins-
kade tillverkningskostnaderna pé lang sikt, eftersom
Bolaget skulle kunna dra nytta av en sddan CDMO:s
operativa effektivitet och stordriftsfordelar.

Redovisningsprinciper

For information om férandringar i redovisningsprinciper
och vasentliga redovisningsprinciper, se not 2 i den
reviderade koncernredovisningen per och for rékenskaps-
aret som avslutades den 31 december 2023.
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Kapitalisering, skuldsattning och annan
finansiell information

Tabellerna i detta avsnitt redovisar Bolagets kapitalisering och skuldsattning pa koncernniva per 31 mars 2024. Se avsnittet
"Aktiekapital och dgarforhdllanden” for ytterligare information om Bolagets aktiekapital och aktier. Tabellerna i detta avsnitt
bor lasas tillsammans med avsnittet "Operationell och finansiell 6versikt" och Bolagets finansiella information, med tillhérande
noter, som dterfinns pa annan plats i detta Prospekt.

Kapitalisering

TSEK Per 31 mars 2024
Kortfristiga skulder

For vilka garanti stalls -
Mot annan sékerhet -
Utan sakerhet 166 812

Summa kortfristiga skulder 166 812
Langfristiga skulder

Garanterade -
Med sakerhet _
Utan garanti / utan sékerhet 6687
Summa langfristiga skulder

(exklusive kortfristig del av langfristiga skulder) 6 687
Eget kapital

Aktiekapital 509
Reservfond(er) -
Ovriga reserver -116 042
Totalt -115533

Nettoskuldsattning

Cinclus Pharmas nettoskuldsattning per 31 mars 2024 presenteras i tabellen nedan. Tabellen omfattar endast rantebarande
skulder. Bolaget har per 31 mars 2024 inga indirekta skulder. Bolaget har per 31 mars 2024 eventualforpliktelser relaterade
till licensavtalet med Sinorda, se vidare "Legala frdgor och kompletterande information — Vésentliga avtal — Licensavtal

med Sinorda".

TSEK Per 31 mars 2024
(A) Kassa och bank 52 468
(B) Ovriga finansiella tillgangar 1
(C) Likviditet (A+B) 52 469
(D) Kortfristiga finansiella skulder (inklusive skuldinstrument,

men exklusive den kortfristiga andelen av langfristiga finansiella skulder)? 134610
(F) Kortfristig andel av Iangfristiga finansiella skulder?) 7321
(F) Kortfristig finansiell skuldsattning (D+E) 141931
(G) Kortfristig finansiell skuldsattning netto (F-C) 89 462

(H) Langfristiga finansiella skulder (exklusive kortfristig andel och skuldinstrument)?) 6 687
(1) Skuldinstrument -
()) Landfristiga leverantorsskulder och andra skulder -
(K)  Langfristig finansiell skuldsattning (H+1+)) 6 687
(L) Total finansiell skuldsattning (G+K) 96 149

1) Inkluderar en leasingskuld om 209 TSEK.

2) Avser kortfristig del av den schweiziska skatteskulden som ska betalas under 2024. Se not 7 i avsnittet “Historisk finansiell information — Finansiell information for perioden januari-
mars 2024 — Noter” for mer information.

3) Avser schweizisk skatteskuld, minus den kortfristiga delen som ska betalas under 2024. Se not 7 i avsnittet "Historisk finansiell information — Finansiell information for perioden
Jjanuari-mars 2024 — Noter" for mer information.
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Styrelse, ledande befattningshavare
och revisor

Styrelse

Cinclus Pharmas styrelse bestar av sju ordinarie ledaméter, inklusive styrelseordféranden, utan suppleanter, vilka valts for
tiden intill slutet av arsstamman 2025. Tabellen nedan visar ledamaterna i styrelsen, nar de forst valdes in i styrelsen och
om de ar oberoende i forhallande till Bolaget och/eller de storre aktieagarna.

Oberoende i férhallande till

Bolaget och Storre
Namn Befattning Medlem sedan”  bolagsledningen aktiedgare
Lennart Hansson Styrelseordférande 2014 Ja Ja
Torbjorn Koivisto Styrelseledamot 2017 Ja Ja
Helena Levander Styrelseledamot 2021 Ja Ja
Nina Rawal Styrelseledamot 2022 Ja Ja
Wenche Rolfsen Styrelseledamot 2016 Ja Ja
Peter Unge Styrelseledamot 2014 Nej Ja
Anders Ohberg Styrelseledamot 2016 Ja Ja

1) Avser datum for styrelseuppdrag inom Koncernen.

e

Lennart Hansson Torbjorn Koivisto Helena Levander

Fodd 1956. Styrelseordforande sedan 2020, Fodd 1969. Styrelseledamot sedan 2017. Fodd 1957. Styrelseledamot sedan 2021.
styrelseledamot sedan 2014 och Utbildning: Juristexamen fran Uppsala Utbildning: Masterexamen i foretags-
medgrundare. universitet. ekonomi frdn Handelshogskolan i
Utbildning: Ph.D. i genetik frdn Umed Ovriga nuvarande befattningar: Stockholm.

universitet. Styrelseledamot i Xspray Pharma AB Ovriga nuvarande befattningar:
Ovriga nuvarande befattningar: (publ), IARU Institutet for Affarsjuridisk Styrelseordférande i Factoringgruppen AB
Styrelseordférande i Sixera Pharma AB, Radgivning i Uppsala AB och Cinclus och CAROLINE SVEDBOM AB. Styrelse-
Ignitus Aktiebolag och Cinclus Pharma AB. Pharma AB. Styrelsesuppleant i Virdings ledamot i Pensare Grande AB, Stenddrren
Styrelseledamot i Medivir Aktiebolag, Allé Invest AB. Fastigheter AB, Occlutech International
InDex Pharmaceuticals Holding AB, InDex Tidigare befattningar (senaste fem AG och Cinclus Pharma AB. Styrelsesupp-
Pharmaceuticals AB och QureTech Bio AB. aren): Styrelseledamot i Hemcheck leant i Spalten Vin & Gastronomi AB.
Tidigare befattningar (senaste fem Sweden AB och Bio Vitos Pharma AB. Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Styrelseledamot i Calliditas Thera- Styrelsesuppleant i RJIC Roger Johansson aren): Styrelseordférande och styrelse-
peutics AB, Cinclus Pharma AG och InDex Consulting AB. ledamot i Medivir Aktiebolag och Nordic
Diagnostics AB. Aktiedgande i Bolaget: Torbjorn innehar Investor Services Aktiebolag. Styrelse-
Aktieagande i Bolaget: Lennart innehar (indirekt genom bolag) 79 440 stamaktieri  ledamot i Concordia Maritime Aktiebolag,
(indirekt genom bolag) 1024 000 stam- Bolaget. Recipharm AB, Rejlers AB (publ), Lannebo

Fonder AB och Lannebo Holding AB.
Aktiedgande i Bolaget: Helena innehar
(indirekt genom bolag) 28 480 stamaktier i
Bolaget.

aktier i Bolaget.
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Nina Rawal
Fodd 1979. Styrelseledamot sedan 2022.

Utbildning: Ph.D. i molekylar neuro-
biologi fran Karolinska Institutet.

Ovriga nuvarande befattningar:
Styrelseledamot i Cinclus Pharma AB.
Styrelsesuppleant i Emerging Health
Ventures | AB.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Styrelseordforande i CytaCoat
Aktiebolag. Styrelseledamot i CytaCoat
Aktiebolag, Cirkor Aktiebolag,

MedCap AB (publ), BONE SUPPORT AB,
BONESUPPORT HOLDING AB, Emerging
Health Ventures | AB och Airsonett
Holding AB. Styrelsesuppleant i Airsonett
AB och Airsonett Holding AB.

Aktiedgande i Bolaget: Nina innehar
inga aktier i Bolaget.

P

Anders Ohberg
Fodd 1980. Styrelseledamot sedan 2016.

Utbildning: Master i medicinsk vetenskap
och klinisk 1dkemedelsutveckling fran
Uppsala universitet.

Ovriga nuvarande befattningar:
Styrelseledamot i Regulus Pharma Fas | AB
och Cinclus Pharma AB.

Tidigare befattningar (senaste fem

aren): Styrelseledamot i Cinclus Pharma AG.

Aktiedgande i Bolaget: Anders innehar
4 240 stamaktier i Bolaget.!

Wenche Rolfsen
Fodd 1952. Styrelseledamot sedan 2076.

Utbildning: Ph.D. i farmaceutiska
vetenskaper samt adjungerad professor
vid Uppsala universitet.

Ovriga nuvarande befattningar:
Styrelseordférande i InDex Pharma-
ceuticals Holding AB, InDex Pharma-
ceuticals AB och Rolfsen Consulting AB.
Styrelseledamot i Cinclus Pharma AB.
VD i Rolfsen Consulting AB. Partner i
Serendipity Partners.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Styrelseordforande i Cinclus
Pharma Holding AB (publ), BioArctic AB,
Sarsia Seed AS och InDex Diagnostics AB.
Styrelseledamot i Cinclus Pharma AG,
Swedish Match AB, Bluefish Pharma-
ceuticals AB (publ), Recipharm AB och
Evondos AB.

Aktiedgande i Bolaget: Wenche innehar
20 800 stamaktier i Bolaget.

Peter Unge
Fodd 1951. Styrelseledamot sedan 2014 och
medgrundare.

Utbildning: Medicine doktor och Ph.D. i
gastroenterologi och internmedicin fran
Karolinska Institutet.

Ovriga nuvarande befattningar:
Styrelseordférande i Cinclus Pharma AG.
Styrelseledamot i Cinclus Pharma AB och
PetoMaj Invest AB.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): CMO i Cinclus Pharma Holding AB
(publ).

Aktiedgande i Bolaget: Peter innehar
(indirekt genom bolag) 2 008 000 stam-
aktier i Bolaget.

1) Darutéver dger Anders Ohberg 117 aktier (motsvarande 1,6 procent) i Regulus Pharma Fas | AB, som i sin tur &ger 915 120 stamaktier i Cinclus Pharma

per 31 mars 2024.
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Christer Ahlberg
Fodd 1971. VD sedan 2021.

Utbildning: Kandidatexamen i ekonomi
frén Orebro universitet.

Ovriga nuvarande befattningar:
Styrelseledamot i FrostPharma AB, Frost-
Pharma Holding AB och PMD Device
Solutions AB. VD i Cinclus Pharma AB.
Vice VD och styrelsesuppleant i Waxholm
by the sea aktiebolag.Delagare i Quality of
Life i Stockholm Handelsbolag.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Styrelseledamot i Glycorex
Transplantation AB (publ) och Proox-
Pharma AB.VD i Sedana Medical AB (publ)
och Waxholm by the sea aktiebolag.
Styrelsesuppleant i Sedana Medical
Incentive AB.

Aktiedgande i Bolaget: Christer innehar
80 000 stamaktier samt 8 225 tecknings-
optioner och 8 091 kvalificerade personal-
optioner i Bolaget beréattigande till
maximalt 721391 stamaktier i Bolaget.

Maria Engstrom
Fodd 1972. Finanschef sedan 2021.

Utbildning: Kandidatexamen i ekonomi
fran Stockholms universitet.

Ovriga nuvarande befattningar:
Styrelsesuppleant i Ugglapraktiken
Aktiebolag och UHT Férvaltning AB.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Styrelsesuppleant i Ugglapraktiken
Aktiebolag och UHT Forvaltning AB.
CFO for Sedana Medical AB (publ).
Ledamot i Ugglapraktiken Aktiebolags
radgivande kommitté.

Aktiedgande i Bolaget: Maria innehar
(direkt och indirekt genom bolag)

8 000 stamaktier samt 1450 tecknings-
optioner och 8 091 kvalificerade personal-
optioner i Bolaget berattigande till maxi-
malt 179 391 stamaktier i Bolaget.

Bengt Erlandsson
Fodd 1966. CMC-chef sedan 2023.

Utbildning: Civilingenjorsexamen i
kemiteknik och Tekn. Dr. i polymertekno-
logi frdn Kungliga Tekniska Hogskolan.

Ovriga nuvarande befattningar: -

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Senior Consultant Pharmaceutical
Development pa SDS Life Science AB.
Project Manager pa Recipharm Pharma-
ceutical Development AB.

Aktiedgande i Bolaget: Bengt innehar
inga aktier i Bolaget. Bengt innehar 7 741
kvalificerade personaloptioner i Bolaget
berattigande till maximalt 35 391 stam-
aktier i Bolaget.

Gosta Hiller
Fodd 1968. Operativ direktor sedan 2021.

Utbildning: Ph.D. i cell- och molekylar-
biologi frdn Lunds universitet.

Ovriga nuvarande befattningar:
Styrelsesuppleant i Tuppstugan
Forvaltning AB.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Styrelseledamot i ARENDI AB, SDS
Life Science AB och SDS MedteQ AB. VD i
SDS Life Science AB.

Aktiedgande i Bolaget: Gosta innehar
inga aktier i Bolaget. Gosta innehar 1450
teckningsoptioner och 8 091 kvalificerade
personaloptioner i Bolaget berattigande
till maximalt 63 391 stamaktier i Bolaget.

Kajsa Larsson
Fodd 1966. Medicinsk chef sedan 2022.

Utbildning: Medicine doktor och Ph.D.i
hematologi och internmedicin fran Karo-
linska Institutet.

Ovriga nuvarande befattningar: -

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): —

Aktiedgande i Bolaget: Kajsa innehar
inga aktier i Bolaget. Kajsa innehar 1450
teckningsoptioner och 8 091 kvalificerade
personaloptioner i Bolaget berattigande
till maximalt 63 391 stamaktier i Bolaget.
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Kjell Andersson
Fodd 1957. Vetenskaplig chef sedan 2014
och medgrundare.

Utbildning: Ph.D. i farmakologi fran
Lunds universitet.

Ovriga nuvarande befattningar:
Styrelseledamot i OBX Invest AB. VD i
Cinclus Pharma AG.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): VD i Cinclus Pharma Holding AB
(publ).

Aktiedgande i Bolaget: Kjell innehar
(indirekt genom bolag) 1908 000 stam-
aktier i Bolaget.
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Malin Filler
Fodd 1968. Regulatorisk chef sedan 2023.

Utbildning: Examen fran apotekar-
programmet fran Uppsala universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: -

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Konsult och regulatorisk radgivare
pa SDS Life Science AB. Utredare pa
Lakemedelsverket, enheten for Effekt och
Sakerhet.

Aktiedgande i Bolaget: Malin innehar
inga aktier i Bolaget. Malin innehar 7 741
kvalificerade personaloptioner i Bolaget
berattigande till maximalt 35 391 stam-
aktier i Bolaget.

o~ \B STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISOR

Peter Wallich
Fodd 1961. Kommersiell direktér sedan
2022.

Utbildning: Kandidatexamen i biokemi
fran Sydney University och magisterexa-
men i marknadsforing och foretagseko-
nomi frdn NSW University.

Ovriga nuvarande befattningar:
Styrelseledamot i PCW Consultants AB.
Styrelsesuppleant i Wallich Composite AB
och Wallich Holding AB. Kommersiell
konsult i IRLAB Therapeutics AB. Konsult i
CORZED Switzerland AG.

Tidigare befattningar (senaste fem
aren): Kommersiell konsult i Ondosis AB
och Cereno AB.

Aktiedgande i Bolaget: Peter innehar
inga aktier i Bolaget.

Ovriga upplysningar avseende styrelse

och ledande befattningshavare

Det férekommer inga familjeband mellan négra styrelse-
ledaméter eller ledande befattningshavare.

Det foreligger inga intressekonflikter eller potentiella
intressekonflikter mellan styrelseledamaternas och
ledande befattningshavarnas dtaganden gentemot
Bolagets och deras privata intressen och/eller andra
dtaganden.

Inga sarskilda avtal har ingatts med storre aktieagare,
kunder, leverantorer eller andra parter enligt vilka nagon
styrelseledamot eller ledande befattningshavare har blivit
vald till sin nuvarande befattning.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare
har, under de senaste fem dren, (i) domts i bedrageri-
relaterade mél, (i) representerat ett foretag som forsatts i
konkurs eller likvidation, eller varit foremal fér konkurs-
forvaltning, (i) bundits vid och/eller utfardats pafoljder
for ett brott av reglerings- eller tillsynsmyndigheter (inbe-
gripet erkanda yrkessammanslutningar) eller (iv) forbjudits
av domstol att ingad som medlem av en emittents forvalt-
nings-, lednings- eller kontrollorgan eller fran att ha
ledande eller 6vergripande funktioner hos en emittent.

Alla styrelseledaméter och ledande befattningshavare kan
nas via Bolagets adress, Kungsbron 1, 111 22 Stockholm,
Sverige.

Revisor

Bolagets revisor ar sedan 2021 Ohrlings Pricewaterhouse-
Coopers AB ("PwC"), som pé arsstamman 2024 omvaldes
for perioden intill slutet av drsstamman 2025. Leonard
Daun (fodd 1964) ar huvudansvarig revisor. Leonard Daun
ar auktoriserad revisor och medlem i FAR (branschorgani-
sationen for auktoriserade revisorer). PwC:s kontorsadress
ar Torsgatan 21, 113 97 Stockholm, Sverige.
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Bolagsstyrning

Bolagsstyrning

Cinclus Pharma ar ett svenskt publikt aktiebolag. Fore
noteringen pa Nasdaq Stockholm grundades bolags-
styrningen i Bolaget pa svensk lag samt interna regler och
foreskrifter. Nar Bolaget ar noterat pa Nasdag Stockholm
kommer Bolaget ocksé att folja Nasdags Regelverk for
aktieemittenter pa huvudmarknaden och tillampa Svensk
kod for bolagsstyrning ("Koden"). Koden galler for alla
svenska bolag vars aktier ar noterade pa en reglerad
marknad i Sverige och ska tillampas fullt ut fran note-
ringen. Bolaget behover inte folja alla regler i Koden da
Koden i sig sjalv medger majlighet till avvikelse fran
reglerna, under forutsattning att sédana eventuella
awvikelser och den valda alternativa I6sningen beskrivs
och orsakerna harfor férklaras i bolagsstyrningsrapporten
(enligt den s& kallade "folj eller forklara-principen”).

Bolaget kommer att tilldmpa Koden frén det att stam-
aktierna noteras pa Nasdaq Stockholm. Eventuella avvi-
kelser frdn Koden kommer att redovisas i Bolagets bolags-
styrningsrapport, som kommer att upprattas for férsta
gangen for rakenskapsaret 2024. | den forsta bolagsstyr-
ningsrapporten behover Bolaget emellertid inte forklara
awvikelse till foljd av bristande uppfyllelse av regler vars
tillampning inte aktualiserats under den tidsperiod som
bolagsstyrningsrapporten omfattar. Bolaget forvantar sig
for narvarande inte att rapportera ndgon avvikelse frén
Koden i bolagsstyrningsrapporten.

Bolagsstamma

Enligt aktiebolagslagen (2005:551) ar bolagsstamman
Bolagets hogsta beslutsfattande organ. P4 bolagsstamma
utovar aktiedgarna sin rostratt i nyckelfrdgor, till exempel
faststallande av resultat- och balansrékningar, disposition
av Bolagets resultat, beviljande av ansvarsfrihet for styrel-
sens ledamoter och verkstallande direktor, val av styrelse-
ledamoter och revisorer samt ersattning till styrelsen och
revisorerna.

Arsstamma méaste hallas inom sex manader frén utgangen
av rakenskapsaret. Utdver drsstamman kan det kallas till
extra bolagsstamma. Enligt bolagsordningen sker kallelse
till bolagsstamma genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar och genom att kallelsen hélls tillganglig pa
Bolagets webbplats. Att kallelse har skett ska samtidigt
annonseras i Svenska Dagbladet.
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Réatt att delta i bolagstamma

Aktieagare som vill delta i forhandlingarna pa bolags-
stamma ska dels vara inford i den av Euroclear Sweden
forda aktieboken sex bankdagar fore stamman, dels
anmala sig hos Bolaget for deltagande i bolagsstamman
senast den dag som anges i kallelsen till stamman. Aktie-
agare kan narvara vid bolagsstammor personligen eller
genom ombud och kan aven bitradas av hogst tva perso-
ner. Vanligtvis ar det mojligt for aktiedgare att anmala sig
till bolagsstamman pé flera olika séatt, vilka ndrmare anges
i kallelsen till stamman. Aktiedgare ar berattigade att rosta
for samtliga aktier som aktieagaren innehar.

Initiativ fran aktieagarna

Aktiedgare som onskar 3 ett drende behandlat pa
bolagsstamman maste i forvag skicka en skriftlig begéran
harom till styrelsen. Begaran ska normalt vara styrelsen
tillhanda senast sju veckor fére bolagsstamman.

Valberedning

Bolag som féljer Koden ska ha en valberedning. Enligt
Koden ska bolagsstamman utse valberedningens ledamo-
ter eller ange hur ledamoterna ska utses. Valberedningen
ska enligt Koden bestd av minst tre ledamdéter och en
majoritet av dessa ska vara oberoende i forhallande fill
Bolaget och koncernledningen. Minst en ledamot i
valberedningen ska darutdver vara oberoende i forhal-
lande till den rostmassigt storsta agaren eller den grupp
av aktieagare som samverkar om Bolagets forvaltning.

Vid &rsstamman den 8 april 2024 beslutades att anta
foljande principer for utseende av valberedningen,
villkorat av att Bolagets stamaktier noteras pa Nasdaq
Stockholm.

Valberedningen ska utgoras av styrelseordféranden och
en representant for var och en av de tre storsta aktie-
&garna noterade i den av Euroclear Sweden forda aktie-
boken per utgangen av rékenskapsarets tredje kvartal. For
det fall ndgon av de tre storsta aktiedgarna skulle avsté
frén att utse en representant till valberedningen ska ratten
overgé till den aktiedgare som, efter dessa tre aktiedgare,
har det storsta aktiedgandet i Bolaget. Styrelseordféran-
den ska sammankalla valberedningen. Till ordférande i
valberedningen ska utses den ledamot som foretrader
den storsta aktiedgaren om valberedningen inte enhalligt
utser annan ledamot.
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Om aktiedgare som har utsett representant till valbered-
ningen tidigare an tre manader fore &rsstamman inte
langre tillnor de tre storsta aktiedgarna, ska representant
som utsetts av denna aktiedgare stélla sin plats till
forfogande, och den aktiedgare som darefter tillkommit
bland de tre storsta aktiedgarna ska ha ratt att utse en
representant till valberedningen. Om inte sarskilda skal
foreligger ska emellertid ingen férandring ske i valbered-
ningens sammansattning om endast en marginell agar-
forandring agt rum eller om férandringen intraffar senare
an tre manader fore &rsstamman. Aktiedgare som tillkom-
mit bland de tre storsta agarna till foljd av en vasentlig
forandring i agandet senare an tre manader fore stam-
man ska dock ha ratt att utse en representant som ska ha
ratt att ta del i valberedningens arbete och delta vid
valberedningens moten. Om en representant lamnar
valberedningen innan valberedningens arbete &r avslutat
och valberedningen anser det nédvandigt att ersatta
honom eller henne, ska en s&dan ersattningsrepresentant
representera samma aktiedgare eller, om aktiedgaren inte
l&ngre ar en av de storsta aktiedgarna, den storsta aktie-
agaren i turordningen. Aktiedgare som utsett representant
till ledamot i valberedningen har rétt att entlediga sddan
ledamot och utse ny representant till ledamot i valbered-
ningen. Andringar i sammanséattningen av valberedningen
méste meddelas omgaende.

Valberedningens sammansattning infor drsstamman ska
normalt sett meddelas senast sex manader fore stamman.
Ersattning ska inte utga till representanterna i valbered-
ningen. Bolaget ska erséatta eventuella kostnader som
valberedningen &drar sig i sitt arbete. Mandatperioden for
valberedningen upphor nér sammansattningen av den
foljande valberedningen har offentliggjorts.

Styrelsen

Styrelsen &r Bolagets hogsta beslutsfattande organ efter
bolagsstamman. Enligt aktiebolagslagen ar styrelsen
ansvarig for Bolagets férvaltning och organisation, vilket
innebar att styrelsen ar ansvarig for att, bland annat, fast-
stalla mal och strategier, sakerstalla rutiner och system for
utvardering av faststallda mal, fortldpande utvardera
Bolagets resultat och finansiella stallning samt utvardera
den operativa ledningen. Styrelsen ansvarar ocksa for att
sakerstalla att drsredovisningen och delérsrapporter
upprattas i ratt tid. Dessutom utser styrelsen Bolagets
verkstéllande direktor.

Styrelseledamaoterna valjs normalt av drsstamman for
tiden intill slutet av nasta arsstamma. Enligt Bolagets
bolagsordning ska styrelsen, till den del den véljs av
bolagsstamman, besté av minst tre ledamoter och hogst
tio ledamoter utan suppleanter.

Enligt Koden ska styrelsens ordférande véljas av arsstam-
man och ha ett sérskilt ansvar for ledningen av styrelsens
arbete och for att styrelsens arbete ar valorganiserat och
genomfors pa ett effektivt satt.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revideras
arligen och faststélls pa det konstituerande styrelsemotet
varje ar. Arbetsordningen reglerar exempelvis styrelse-
praxis, funktioner och férdelningen av arbete mellan
styrelseledamoterna och verkstéllande direktor. | samband
med det konstituerande styrelsemétet faststaller styrelsen
aven instruktionen for verkstallande direktor innefattande
finansiell rapportering.

Styrelsen sammantrader enligt ett arligen faststallt
schema. Utdver dessa styrelsemoten kan ytterligare
styrelsemdten sammankallas for att hantera frdgor som
inte kan hanskjutas till ett ordinarie styrelsemote. Utéver
styrelsemdtena har styrelseordféranden och verkstallande
direktoren en fortlépande dialog rérande ledningen av
Bolaget.

For narvarande bestdr Bolagets styrelse av sju ordinarie
ledaméter som valts av bolagsstémman, vilka presenteras
i avsnittet "Styrelse, ledande befattningshavare och
revisorer".

Revisionsutskott

Cinclus Pharma har ett revisionsutskott bestdende av tre
medlemmar: Helena Levander (ordférande), Wenche
Rolfsen och Nina Rawal. Revisionsutskottet ska, utan att
det péverkar styrelsens ansvar och uppgifter i évrigt,
bland annat ¢vervaka Bolagets finansiella rapportering,
Overvaka effektiviteten i Bolagets interna kontroll, intern-
revision och riskhantering, halla sig informerat om revisio-
nen av &rsredovisningen och koncernredovisningen,
granska och ¢vervaka revisorns opartiskhet och
sjalvstandighet och dérvid sarskilt uppmarksamma om
revisorn tillhandahaller Bolaget andra tjanster an
revisionstjanster, samt bitréda vid férberedelse av forslag
till bolagsstammans val av revisor.

Ersattningsutskott

Cinclus Pharma har ett ersattningsutskott bestdende av
tvéd medlemmar: Torbjorn Koivisto (ordférande) och
Lennart Hansson. Ersattningsutskottet ska bereda forslag
avseende ersattningsprinciper, ersattningar och andra
anstallningsvillkor for verkstallande direktdren och
ledande befattningshavare.

Verkstallande direktdr och 6vriga ledande
befattningshavare

Den verkstallande direktdren ar underordnad styrelsen
och ansvarar for Bolagets I6pande foérvaltning och den
dagliga driften. Arbetsférdelningen mellan styrelsen och
verkstallande direktoren anges i arbetsordningen for
styrelsen och instruktionen for verkstallande direktor.
Verkstallande direktéren ansvarar ocksé for att uppratta
rapporter och sammanstalla information fran ledningen
infor styrelsemoten och &r foredragande av materialet pé
styrelsemotena.
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Enligt instruktionerna for finansiell rapportering ar den
verkstallande direktoren ansvarig for finansiell rapporte-
ring i Bolaget och ska foljaktligen sakerstéalla att styrelsen
erhdller tillrackligt med information for att styrelsen fort-
|6pande ska kunna utvardera Bolagets finansiella stallning.

Verkstallande direktoren ska hélla styrelsen kontinuerligt
informerad om utvecklingen av Bolagets verksamhet,
omsattningens utveckling, Bolagets resultat och ekono-
miska stallning, likviditets- och kreditlage, viktigare affars-
handelser samt varje annan handelse, omstandighet eller
forhallande som kan antas vara av vasentlig betydelse for
Bolagets aktiedgare.

Verkstallande direktéren och évriga ledande befattnings-
havare presenteras i avsnittet "Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor".

Ersattning till styrelseledamaéter, verkstallande
direktor och ledande befattningshavare

Riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare och styrelseledamoter

Vid rsstamman den 8 april 2024 beslutades att anta
foljande riktlinjer for ersattning till styrelseledaméter, VD
och andra ledande befattningshavare, villkorat av att
Bolagets stamaktier noteras pa Nasdaq Stockholm.

Dessa riktlinjer omfattar styrelsen, verkstallande direktoren
och 6vriga personer i koncernledningen. Riktlinjerna ska
tillampas pé ersattningar som avtalas, och férandringar
som gors i redan avtalade ersattningar, efter det att rikt-
linjerna antagits av arsstamman 2024. Riktlinjerna omfat-
tar inte ersattningar som beslutas av bolagsstdmman.

Riktlinjernas frdmjande av Bolagets affdrsstrategi,
langsiktiga intressen och hallbarhet

Cinclus Pharma é&r ett svenskt lakemedelsbolag i klinisk fas
som utvecklar en moleky! fér behandling av bland annat
gastroesofageal refluxsjukdom. For ytterligare information
om Bolagets affarsstrategi, se Bolagets webbplats
www.cincluspharma.com/sv/om-cinclus-pharma/bolags-
strategi/.

En framgéngsrik implementering av Bolagets affarsstra-
tegi och tillvaratagandet av Bolagets I&ngsiktiga intressen,
inklusive dess hallbarhet, forutsatter att Bolaget kan rekry-
tera och behélla kvalificerade medarbetare. For detta
kravs att Bolaget kan erbjuda konkurrenskraftig ersatt-
ning. Dessa riktlinjer majliggodr att ledande befattnings-
havare kan erbjudas en konkurrenskraftig totalersattning.
Styrelsen anser det vara av stor vikt att det finns ett tydligt
samband mellan ersattningen och Koncernens varde-
ringar och ekonomiska mal, badde pé kort och I&ng sikt,
det vill sdga dess affarsstrategi och hallbarhet.
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| Bolaget har inrattats ldngsiktiga aktierelaterade
incitamentsprogram i form av teckningsoptionsprogram
och ett kvalificerat personaloptionsprogram. Program-
men omfattar VD, andra ledande befattningshavare och
anstallda i Bolaget och syftar till att jamstéalla nyckelperso-
ners intressen med aktiedgarnas intressen.

Rorlig kontantersattning som omfattas av dessa riktlinjer
ska syfta till att framja Bolagets affarsstrategi och 1ang-
siktiga intressen, inklusive dess hallbarhet.

Formerna av ersdttning m.m.

Ersattningen ska vara marknadsmassig och kriterierna ska
baseras pé arbetsuppgifternas betydelse, krav pd kompe-
tens, erfarenhet och prestation. Ersattningen far besta av
foljande komponenter: fast grundlon, rérlig kontanter-
sattning, pensionsférmaner och andra férmaner samt
avgangsvillkor. Bolagsstamman kan darutéver — och
oberoende av dessa riktlinjer — besluta om exempelvis
aktie- och aktiekursrelaterade ersattningar eller mark-
nadsmassiga program som exempelvis teckningsoptions-
program.

Uppfyllelse av kriterier for utbetalning av rérlig kontant-
ersattning ska kunna matas under en period om ett ar.
Den rorliga kontantersattningen far uppga till hogst

50 procent av grundldnen for verkstallande direktoren
och hégst 30 procent av grundlénen fér évriga ledande
befattningshavare. Rorlig kontantersattning ska vara
baserad pé Bolagets ¢vergripande mal. Det forsta aret
som anstalld i Bolaget géller att den anstallde kan erhélla
rorlig kontantersattning innevarande &r om anstéliningen
pabdrjas senast den 30 juni. Om anstéliningen paborjas
efter den 30 juni kan den anstallde erhalla rérlig kontant-
ersattning forst nastkommande é&r.

Verkstallande direktoren ska erhalla pensionsforman
uppgadende till 25 procent av den fasta arliga grundlénen.
For ovriga ledande befattningshavare ska pensions-
premier utga med ett belopp som baseras pa en fore-
tagsspecifik pensionspolicy som motsvarar ITP1-planen.
Rorlig kontantersattning ska inte vara pensions-
grundande.

Andra férmaner far innefatta bl.a. livférsakring, sjukvérds-
forsakring och bilforman. Sddana formaner f&r samman-

lagt uppgé till hogst 15 procent av den fasta arliga grund-
[6nen.

Betraffande anstéllningsforhéllanden som lyder under
andra regler an svenska far, savitt avser pensionsférmaner
och andra forméner, vederborliga anpassningar ske for att
folja tvingande sddana regler eller fast lokal praxis, varvid
dessa riktlinjers 6vergripande andamal sé langt mojligt
ska tillgodoses.
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Upphérande av anstillning

Vid uppsagning frén Bolagets sida far uppsagningstiden
vara hogst tolv mdnader, utan ratt till avgangsvederlag.
Vid uppsagning frén en befattningshavares sida far
uppsagningstiden vara hogst sex ménader, utan ratt till
avgangsvederlag.

Déarutover kan ersattning for eventuellt dtagande om
konkurrensbegransning utga. Sadan ersattning ska
kompensera for eventuellt inkomstbortfall och ska endast
utgd i den utstrackning som den tidigare befattnings-
havaren saknar ratt till avgédngsvederlag. Ersattningen ska
baseras pé befattningshavarens genomsnittliga manatliga
ersattning (fast och rorlig ersattning) under de sista

tolv méanaderna innan anstallningen upphorde, dock
maximalt 60 procent av befattningshavarens genomsnitt-
liga ersattning och utgd under den tid som dtagandet om
konkurrensbegransning galler, vilket ska vara hogst

tolv manader efter anstallningens upphorande.

Kriterier for utdelning av rorlig kontantersdttning
m.m.

Den rorliga kontantersattningen ska vara kopplad till
forutbestdmda och matbara kriterier som kan vara finan-
siella eller icke-finansiella. Kriterierna ska vara utformade
s& att de framjar Bolagets affarsstrategi och langsiktiga
intressen, inklusive dess hallbarhet, genom att exempelvis
ha en tydlig koppling till afférsstrategin.

Nar matperioden for uppfyllelse av kriterier for utbetal-
ning av rorlig kontantersattning avslutats ska bedémas/
faststallas i vilken utstrackning kriterierna uppfylits. Ersatt-
ningsutskottet ansvarar fér bedémningen och beslut
fattas av styrelsen. Savitt avser finansiella méal ska bedom-
ningen baseras pa den av Bolaget senast offentliggjorda
finansiella informationen.

Ersdttning till styrelseledaméter

Styrelseledamoters ersattning for arbete i Bolagets
styrelse beslutas av bolagsstamman. Styrelseledaméter
har enbart ratt att erhélla sddant arvode som beslutats
om av bolagsstdmman. Eventuell ytterligare ersattning
kan dock utga for tjanster som styrelseledaméter
tillhandahéller Cinclus Pharma inom deras respektive
expertisomrdden utanfor deras uppdrag som styrelse-
ledamoter. S&dan ersattning ska vara marknadsmaéssig
och regleras i ett konsultavtal som godkanns av styrelsen.

Lén och anstidllningsvillkor fér anstdllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersatt-
ningsriktlinjer har 16n och anstallningsvillkor fér Bolagets
anstallda beaktats genom att uppgifter om anstélldas
totalersattning, ersattningens komponenter samt ersatt-

ningens 6kning och okningstakt dver tid har utgjort en del

av ersattningsutskottets och styrelsens beslutsunderlag

vid utvarderingen av skaligheten av riktlinjerna och de
begransningar som foljer av dessa. Utvecklingen av
avstdndet mellan de ledande befattningshavarnas
ersattning och évriga anstalldas ersattning kommer att
redovisas i ersattningsrapporten.

Beslutsprocessen for att faststdlla, se 6ver och
genomféra riktlinjerna

Styrelsen har inrattat ett ersattningsutskott. | utskottets
uppgifter ingar att bereda styrelsens beslut om férslag till
riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare.
Styrelsen ska uppratta forslag till nya riktlinjer dtminstone
vart fjarde ar och lagga fram forslaget for beslut vid
arsstamman. Riktlinjerna ska galla till dess att nya riktlinjer
antagits av bolagsstamman. Ersattningsutskottet ska aven
folja och utvardera program for rorliga ersattningar for
bolagsledningen, tillampningen av riktlinjer for erséttning
till ledande befattningshavare samt gallande ersattnings-
strukturer och ersattningsnivaer i Bolaget. Ersattnings-
utskottets ledaméter ar oberoende i forhéllande fill
Bolaget och bolagsledningen. Vid styrelsens behandling
av och beslut i ersattningsrelaterade frdgor narvarar inte
verkstallande direktoren eller andra personer i bolags-
ledningen, i den man de berérs av frdgorna.

Frangdende av riktlinjerna

Styrelsen fér besluta att tillfalligt frdnga riktlinjerna helt
eller delvis, om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for
det och ett avsteg ar nodvandigt for att tillgodose
Bolagets ldngsiktiga intressen, inklusive dess héllbarhet,
eller for att sékerstalla Bolagets ekonomiska barkraft. Som
angivits ovan ingdr det i ersattningsutskottets uppgifter
att bereda styrelsens beslut i ersattningsfragor, vilket inne-
fattar beslut om avsteg fran riktlinjerna.

Ersattning till styrelseledamoter

Arvoden och andra ersattningar till styrelseledaméterna,
inklusive ordféranden, beslutas av bolagsstamman. Vid
arsstamman den 8 april 2024, beslutades att ett arvode
pad 480 000 SEK ska betalas till styrelsens ordférande och
arvoden pé 240 000 SEK till var och en av de externa
styrelseledamoterna. Med externa styrelseledamoter
avses ledamoter som inte deltar i Bolagets [6pande
forvaltning till foljd av anstallning eller konsultuppdrag
motsvarande mer an 50 procent av heltid. Styrelseleda-
moterna har inte ratt till ndgra formaner efter att deras
uppdrag som styrelseledamoter har upphort.

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)
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Arvode till styrelsen under rakenskapsaret 2023
Tabellen nedan visar de arvoden som styrelseledaméterna valda av bolagsstamman erhdllit under rékenskapséaret 2023
(i TSEK).

Namn Befattning Styrelsearvode Konsultarvode
Lennart Hansson Styrelseordférande 494 -
Torbjorn Koivisto Styrelseledamot 265 64
Helena Levander Styrelseledamot 290 -
Nina Rawal Styrelseledamot 265 -
Wenche Rolfsen Styrelseledamot 265 -
Peter Unge”) Styrelseledamot - 2280
Anders Ohberg Styrelseledamot 240 -
Summa 1819 2344

1) Per dagen for Prospektet har Peter Unge ett uppdrag som senior radgivare till Bolaget, med en omfattning om cirka 20 timmar per vecka, och den ersattning som betalats ut for
denna roll ingdr i kolumnen avseende konsultarvode. Konsultavtalet mellan Peter Unge och Bolaget upphor att gélla den 30 juni 2024.

Nuvarande anstallningsavtal och konsultavtal for verkstallande direktoér och 6vriga ledande befattningshavare
Beslut om nuvarande ersattningsnivéer och ovriga anstaliningsvillkor for den verkstallande direktéren och évriga ledande
befattningshavare har fattats av styrelsen.

Tabellen nedan visar arvoden till den verkstallande direktéren och évriga ledande befattningshavare for rakenskapsaret
2023 (i TSEK).

Pensions- Rorlig Konsult- Aktierelaterad
Namn GrundI6n kostnad ersattning” arvode ersattning Totalt
Christer Ahlberg, VD 3477 874 490 - 341 5181
Ovriga ledande
befattningshavare (6)) 6786 1407 355 794 1023 10 364
Summa 10 263 2281 845 794 1364 15 545

1) Med rorlig ersattning avses rorlig bonus baserad pa en fast andel av grundlonen. Utfallet baseras pa en intjaningsperiod om ett ar, och ar beroende av uppfyllelse av en kombina-
tion av i forvag uppsatta personliga méal och foretagsmal. Det maximala utfallet for den verkstallande direktoren uppgar till 50 procent av fast arslon och for 6vriga ledande befatt-
ningshavare uppgar maximal rorlig ersattning till maximalt 30 procent av fast arslon.

2) Ovriga ledande befattningshavare omfattar évriga ledande befattningshavare vid utgangen av det rakenskapsar som avslutades den 31 december 2023 och inkluderar finanschef,
operativ chef, medicinsk chef vetenskaplig chef, kommersiell chef och affarsutvecklingschef.

VD har ratt till en fast 16n p& 269 500 SEK per ménad per
31december 2023. VD har ocksa ratt till en rorlig ersatt-
ning som kan uppga till 50 procent av den fasta arslonen.
Dessutom betalar Bolaget en individuell tjanstepensions-
forsakring dar premien kan uppga till sammanlagt 25
procent av VD:s fasta manadsersattning. VD har inte ratt
till avgéngsvederlag om anstallningen upphor. Bolaget
ska iaktta en uppsagningstid om tolv m&nader och VD ska
iaktta en uppsagningstid om sex méanader.

Ovriga ledande befattningshavare, med undantag for tva
personer som har uppdrag som konsulter (se vidare
nedan), har ratt till sedvanliga anstallningsvillkor och
individuell tjanstepensionsférsakring. Vissa ledande
befattningshavare har ocksa ratt till en rorlig ersattning
som kan uppga till maximalt 30 procent av den fasta
arslonen. Ovriga ledande befattningshavare har inte ratt
till avgangsvederlag om anstallningen upphor. Ledande
befattningshavare med hemvist i Sverige har ratt till en
omsesidig uppsagningstid pa tre till sex ménader. | fore-
kommande fall ska Bolaget dock alltid tillampa den langre
uppsagningstid som féljer av lagen om anstallningsskydd
(1982:80).

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)

Bolagets pensionsplaner for ledande befattningshavare
ar avgiftsbestamda och foljaktligen saknas avsatta eller
upplupna belopp fér pensioner och liknande forméaner
efter avtradande av tjanst.

Peter Wallich (kommersiell chef) utfor sina uppgifter pa
konsultbasis genom konsultbolag. Peter Wallichs konsult-
avtal kan ségas upp med iakttagande av en dmsesidig
uppsagningstid pa 180 dagar.

Incitamentsprogram

For en beskrivning av Bolagets incitamentsprogram, se
avsnittet "Aktiekapital och agarforhdllanden — Incitaments-
program”.
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Intern kontroll

Allméant

Cinclus Pharma har inrattat ett ramverk for intern kontroll
som syftar till att uppna effektiva, strukturerade och
kontrollerade processer for att organisationen skall né de
malsattningar som har satts upp av styrelsen. Detta
ramverk innefattar ett arbete med att sakerstalla att
Cinclus Pharmas verksamhet bedrivs korrekt och effektivt
och att lagar och regler efterlevs. Vidare innefattar arbetet
att sékerstalla att den finansiella rapporteringen ar
korrekt, tillforlitlig och i enlighet med tillampliga lagar och
regler.

Styrelsens ansvar géllande den interna kontrollen regleras
i aktiebolagslagen, &rsredovisningslagen och Koden. Inom
Koncernen ska strukturen for den interna kontrollen
baseras pa det s.k. COSO-ramverket (eng. Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway Commission).
Baserat p& COSO tillampar Cinclus Pharma foljande
byggstenar for att uppné god intern kontroll.

Kontrollmiljo

Den interna kontrollen bygger p& ansvarsférdelningar och
arbetsférdelningar genom bland annat styrelsens arbets-
ordning, instruktioner for styrelsens utskott och den verk-
stallande direktéren och instruktioner for samt den fast-
stallda finansiella rapporteringen samt Cinclus Pharmas
uppforandekod och 6vriga policyer.

En finanspolicy har antagits av styrelsen som anger
ramarna for hur finansiella risker skall hanteras samt
ansvarsfordelning mellan styrelse, verkstallande direktor
och finanschef. Cinclus Pharma har ocksd en ekonomi-
handbok vars syfte &r att satta riktlinjer och regler for hur
den ekonomiska kontrollen och rapporteringen skall ga till
och efterlevas inom Cinclus Pharma.

Efterlevnaden av dessa styrande dokument och policyer
foljs upp minst arligen av ledningen och rapporteras till
revisionsutskott och styrelse.

Riskbedémning

Cinclus Pharmas riskbedémning syftar till att identifiera
och utvardera risker for vasentliga fel i koncernévergri-
pande risker och Koncernens finansiella rapportering.
Riskbedémningen ligger bland annat till grund fér arbetet
med att sékerstalla att den finansiella rapporteringen ar
tillforlitlig och hur riskerna i rapporteringen ska hanteras
genom olika kontrollstrukturer. Koncernledningen goér en
riskbedomning minst arligen som rapporteras till
revisionsutskott och styrelse. Finanschefen ar ansvarig for
riskbedémningen i den finansiella rapporteringen och
arbetet for att sékerstélla tillforlitigheten i denna.

Kontrollaktiviteter

Till varje identifierad risk pd koncernévergripande nivéa
och avseende Koncernens finansiella rapportering ska
kontroller kopplas till dess att risken anses eliminerad
alternativt reducerad till en acceptabel nivé. Framtagna
dtgarder respektive dokumenterade processkartor och
risk-/kontroll-matriser ar delmoment i hur kontrollaktivite-
ter hanteras inom Koncernen.

Information och kommunikation

Relevant information ska kommuniceras pa ratt satt, till
ratt mottagare och vid ratt tidpunkt. Att kommunicera
betydelsefull information, bade uppét och nedatien
organisation och till externa parter ar en viktig del av god
intern kontroll. Koncernledningens méten anvands som
ett forum fér kommunikation och informationsspridning
kopplat till riskhantering for Koncernen. Det &ligger &ven
Koncernens ledningsgrupp att sakerstalla att de process-
ansvariga kopplade till den finansiella rapporteringen har
tillracklig kunskap om de vasentliga riskerna samt relate-
rade kontrollaktiviteter i den specifika processen.

Riktlinjerna for den interna och externa kommunikationen
beskrivs i Cinclus Pharmas informationspolicy. Ytterst
handlar detta om att sékerstalla att informationsskyldighet
enligt lagar och regler efterlevs och att investerare far ratt
information i tid. Styrelsen och dess revisionsutskott
erhéller regelbundet finansiella rapporter avseende
Koncernens stéllning och resultatutveckling. Rutinerna for
den externa informationsgivningen syftar till att forse
marknaden med relevant, tillforlitlig och korrekt informa-
tion om Bolagets utveckling och finansiella stallning.

| Bolagets riktlinjer ingér hur sddan kommunikation bor
ske, vem som ar behorig att ge viss typ av information
och rutiner avseende férandet av insiderforteckning.

Styrning och uppféljning

Koncernledningen ska kontinuerligt utvardera att den
koncernévergripande riskutvarderingen och hanteringen
samt de specifika kontrollaktiviteter som utfors i respektive
vasentlig process kopplade till den finansiella rapporte-
ringen ar relevanta for att hantera de vasentliga riskerna
Cinclus Pharma star infor. Kontrollaktiviteter ska doku-
menteras sa att utférandet ar sparbart. Uppfoljning for att
sakerstalla effektiviteten i den interna kontrollen gors dven
av revisionsutskottet och styrelsen.

Systemet for koncernévergripande riskhantering och
finansiell rapportering ska foljas upp kontinuerligt och
syftar till att sakerstalla att systemet uppratthdlls, att
forandringar sker vid behov och att utvardera férand-
ringar i arbetssatt. Revisionsutskottet ska aven granska att
internkontrollen foljt uppsatta rutiner och policyer, och
avrapportera till styrelsen minst en géng per ar. Bolagets
finanschef ar ansvarig for att den interna kontrollen
uppratthdlls i enlighet med vad styrelsen har beslutat.

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)



Revisor

Bolaget ar, i egenskap av publikt aktiebolag, skyldigt att ha
minst en revisor for granskning av Bolagets och Koncer-
nens arsredovisning och bokféring samt styrelsens och
den verkstallande direktorens forvaltning. Granskningen
ska vara sd ingdende och omfattande som god revisions-
sed kraver. Bolagets revisorer valjs enligt aktiebolagslagen
av drsstamman. En revisor i ett svenskt aktiebolag har
sdledes sitt uppdrag frén och rapporterar till drsstamman
och far inte 1&ta sig styras i sitt arbete av styrelsen eller
négon ledande befattningshavare.

Intern revision

Koncernen har valt att inte infora en internrevisions-
funktion da organisation och verksamhet annu inte ar sd
omfattande att detta har ansetts kravas.

Revision

Revisorn ska granska Bolagets drsredovisning och raken-
skaper samt styrelsens och verkstallande direktérens
forvaltning. Efter varje rakenskapsar ska revisorn lamna en
revisionsberattelse och en koncernrevisionsberattelse till
arsstamman. Bolagets styrelse traffar revisorn utan
narvaro av verkstallande direktéren eller annan person
frdn bolagsledningen minst en gang per &r.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget ha minst en
och hogst tva revisorer och hogst tva revisorssuppleanter.
Bolagets revisor ar PwC, med Leonard Daun som huvud-
ansvarig revisor. Bolagets revisor presenteras narmare i
avsnittet "Styrelse, ledande befattningshavare och revisor.

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)
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Aktiekapital och agarférhallanden

Allman information

Enligt Bolagets bolagsordning far aktiekapitalet inte
understiga 500 000 SEK och inte 6verstiga 2 000 000 SEK,
och antalet aktier far inte understiga 25 000 000 och inte
overstiga 100 000 000. Per dagen for Prospektet har
Bolaget emitterat totalt 26 227 040 stamaktier. Aktierna ar
denominerade i SEK och varje aktie har ett kvotvarde om
cirka 0,019414 SEK. Vid extra bolagsstdmma den 3 juni
2024 antogs en ny bolagsordning enligt vilken Bolaget
aven kan ge ut C-aktier, som en del av implementeringen
av Bolagets langsiktiga incitamentsprogram. Per dagen
for Prospektet har inga C-aktier getts ut.

Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk
ratt. Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda och fritt
overldtbara. Med undantag for dtagandena att inte dver-
fora aktier i Bolaget under en viss tidsperiod fran forsta
dagen fér handel i Bolagets stamaktier pd Nasdaq Stock-
holm frén styrelseledamoterna och personer i bolags-
ledningen samt vissa andra befintliga aktiedgare i Cinclus
Pharma &r aktierna i Bolaget fritt verlatbara i enlighet
med tillamplig lag. Se avsnittet "Aktiekapital och dgar-
férhdllanden — Ataganden att avstd fran att sclja aktier'.

De erbjudna stamaktierna &r inte foremal for erbjudande
som lamnats till foljd av budplikt, inlosenratt eller
I6sningsskyldighet. Inget offentligt uppkopserbjudande
har lamnats avseende de erbjudna stamaktierna under
innevarande eller foregdende rékenskapsar.

Férandringar i samband med noteringen av
Bolagets stamaktier

Konvertering av brygglan i samband med
Erbjudandet

| samband med Erbjudandet kommer utestdende brygg-
1&n frén ett antal av Bolagets befintliga aktieagare, inklu-
sive Trill Impact Ventures Pharma 1 AB, Fjarde AP-fonden
och Linc AB samt 34 andra befintliga aktieagare att
konverteras till stamaktier i Bolaget pd samma villkor som
de stamaktier som emitteras genom Erbjudandet
("Kvittningsemissionen”). Under forutsattning att Bola-
gets styrelse fattar beslut om Kvittningsemissionen den
19 juni 2024, kommer det totala lanebeloppet, inklusive

upplupen ranta vilket vid tidpunkten beraknas uppga till
cirka 13,71 miljoner SEK, att uppga till cirka 138,05 miljoner
SEK.

De nyemitterade stamaktierna kommer ges ut med stod
av bemyndigande fran arsstamman den 8 april 2024.
Styrelsen avser att utnyttja detta bemyndigande den

19 juni 2024 for att emittera de nya stamaktierna inom
ramen for Kvittningsemissionen. Kvittningsemissionen
kommer genomféras till en teckningskurs motsvarande
Erbjudandepriset. De stamaktier som tillkommer vid
Kvittningsemissionen kommer att uppga till 3 286 939,
vilket innebar en 6kning av Bolagets aktiekapital med

63 810,357177 SEK. Detta motsvarar en utspadning om
11,14 procent, baserat pa det totala antalet aktier i Bolaget
efter Kvittningsemissionen men fore Erbjudandet och en
utspadning om 7,06 procent baserat pé det totala antalet
aktier i Bolaget efter Kvittningsemissionen och efter Erbju-
dandet.

Erbjudandet

Erbjudandet omfattar hogst 17 023 810 nyemitterade
stamaktier. Erbjudandet kan komma att omfatta ytterligare
hagst 1702 381 nyemitterade stamaktier om Overtilldel-
ningsoptionen utnyttjas till fullo. De nyemitterade stamak-
tierna ges ut med stod av bemyndigande fran arsstam-
man den 8 april 2024. Beslut om utnyttjande av
bemyndigandet avses fattas av Bolagets styrelse den

19 juni 2024. Genom nyemissionen kommer Bolagets
aktiekapital att 6kas med hogst 427 347,164564 SEK.
Detta motsvarar en utspadning om 45,63 procent, base-
rat pa det totala antalet aktier i Bolaget efter genomfor-
ande av Erbjudandet och Kvittningsemissionen, forutsatt
att Erbjudandet fulltecknas och att Overtilldelningsoptio-
nen utnyttjas till fullo och en utspadning om 41,66 procent
baserat pa det totala antalet aktier i Bolaget efter Erbju-
dandet men exklusive Kvittningsemissionen, forutsatt att
Erbjudandet fulltecknas och att Overtilldelningsoptionen
utnyttjas till fullo.

Under antagande att Kvittningsemissionen genomfors, att
Erbjudandet fulltecknas och att Overtilldelningsoptionen
utnyttjas till fullo kommer antalet aktier och roster i
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Bolaget att uppgaé till 48 240 170 och aktiekapitalet
kommer att uppga till 936 500,164564 SEK.

Vissa rattigheter forenade med aktierna

De erbjudna stamaktierna ar av samma slag. Rattig-
heterna férenade med aktier emitterade av Bolaget,
inklusive de som féljer av bolagsordningen, kan endast
andras enligt de forfaranden som anges i aktiebolags-
lagen (2005:551).

Rostratt

Varje stamaktie i Bolaget beréattigar innehavaren till en
rost och varje C-aktie berattigar innehavaren till en
tiondels rost pa bolagsstamma och varje aktieagare har
ratt att rosta for samtliga aktier som aktiedgaren innehar i
Bolaget.

Foretradesratt till nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller
konvertibler vid en kontantemission eller en kvittnings-
emission har aktiedgarna som huvudregel foretradesratt
att teckna sddana vardepapper i forhallande till antalet
aktier som innehades fére emissionen.

Ratt till utdelning och behallning vid likvidation
Samtliga stamaktier i Bolaget ger lika ratt till utdelning
samt till Bolagets tillgdngar och eventuella ¢verskott i
handelse av likvidation. C-aktier ger inte ratt till vinstutdel-
ning. Vid likvidation berattigar C-aktier till lika del i Bola-
gets tillgdngar som ovriga aktier, dock inte med hogre
belopp &n vad som motsvarar aktiens kvotvarde. Over-
skjutande belopp ska déarefter fordelas till stamaktiea-
garna.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstamma. Samt-
liga aktiedgare som ar registrerade i den av Euroclear
Sweden forda aktieboken pé av bolagsstamman beslutad
avstamningsdag ar berattigade till utdelning. Utdelningen
utbetalas normalt till aktiedgarna genom Euroclear
Sweden som ett kontant belopp per aktie, men betalning
kan &ven ske i annat &n kontanter (sakutdelning). Om
aktieagare inte kan nds genom Euroclear Sweden, kvar-
star aktiedgarens fordran pé Bolaget avseende utdel-
ningsbeloppet och sddan fordran ar féremal for en tioarig
preskriptionstid. Vid preskription tillfaller utdelningsbelop-
pet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ratten till utdelning
for aktieagare bosatta utanfor Sverige. Aktiedgare som
inte har skattemassig hemvist i Sverige ar normalt foremal
for svensk kupongskatt, se aven avsnittet "Legala frdgor
och kompletterande information — Viktig information om
beskattning".

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)

AKTIEKAPITAL OCH AGARFORHALLANDEN ¢ \\

Information om uppkodpserbjudande

och inlésen av minoritetsaktier

Enligt lag (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden
pa aktiemarknaden ska den som (i) inte innehar négra
aktier eller innehar aktier som representerar mindre an tre
tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i ett svenskt
aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa en regle-
rad marknad ("Malbolaget”) och (i) genom forvarv av
aktier i Malbolaget, ensam eller tillsammans med nagon
som ar narstdende uppnar ett aktieinnehav som repre-
senterar minst tre tiondelar av rostetalet for samtliga
aktier i Malbolaget omedelbart offentliggdra hur stort
hans eller hennes aktieinnehav i bolaget ar och inom fyra
veckor darefter lamna ett offentligt uppkdpserbjudande
avseende resterande aktier i bolaget (budplikt). En aktie-
agare som sjalv eller genom dotterbolag ager mer an

90 procent av aktierna i ett svenskt aktiebolag har ratt att
av de ovriga aktiedgarna i bolaget |6sa in dterstdende
aktier. Den vars aktier kan I6sas in har ratt att fa sina aktier
inlosta av majoritetsaktieagaren. Den formella processen
for inldsen av minoritetsaktier ar reglerat i aktiebolags-
lagen.

Utdelningspolicy

Cinclus Pharma befinner sig i en fas som kraver att
finansiering av preklinisk och klinisk utveckling av dess
lakemedelskandidat prioriteras. Cinclus Pharma har inte
lamnat nagon utdelning tidigare och har inte for avsikt att
lamna n&gon utdelning under de kommande &ren. Even-
tuell framtida utdelning och dess storlek kommer att
baseras pé Cinclus Pharmas tillvaxt, resultatutveckling och
Bolagets allmanna kapitalbehov. Styrelsen anser att de
finansiella resurserna bor anvandas for utveckling av dess
lakemedelskandidat. Mot bakgrund av Bolagets finansiella
stallning och negativa resultat har styrelsen inte for avsikt
att foresld ndgon utdelning forran Cinclus Pharma gene-
rerar langsiktigt hallbara intakter och har ett positivt
kassaflode. | den mén utdelningar foreslas ska de vara
lampliga i forhallande till malen, omfattningen och
riskerna for Bolagets verksamhet.

Central vardepappersférvaring

Aktierna i Bolaget ar registrerade i ett avstamningsregister
enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och
kontoféring av finansiella instrument. Detta register fors
av Euroclear Sweden AB, Box 197, 101 23 Stockholm. Inga
aktiebrev ar utfardade for Bolagets aktier. ISIN-koden for
stamaktierna ar SE0020388577.
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Aktiekapitalets utveckling

Nedanstdende tabell visar den historiska utvecklingen for Bolagets aktiekapital sedan Bolagets bildande, samt de forand-
ringar i antalet aktier och aktiekapitalet som kommer att genomforas i samband med noteringen av Bolagets stamaktier
pa Nasdaq Stockholm. Vid borjan av rékenskapsaret 2023 uppgick antalet aktier i Bolaget till 327 838 och i slutet av raken-
skapséret 2023 uppgick antalet aktier i Bolaget till 26 227 040. Okningen av antalet utestdende aktier ar hanforlig till den
aktiesplit som genomfordes under aret.

Aktiekapital (SEK)

Antal aktier och

Foréndring i antal roster efter

Tidpunkt! Handelse aktier och roster transaktionen Férandring Totalt
2017-12-04 Nybildning - 100 000 - 100 000
2018-02-16 Nyemission?) 23385 123 385 23385 123 385
2018-04-13 Nyemission?) 440 123 825 440 123 825
2019-05-07 Nyemission® 31883 155708 31883 155708
2019-05-08 Konvertering av konvertibler?) 13049 168 757 13049 168 757
2020-02-18 Nyemission®) 94 446 263 203 94 446 263203
2021-07-27 Nyemission”) 875 264078 875 264078
2022-04-28 Nyemission®) 18 305 282383 18 305 282383
2022-05-17 Nyemission? 23858 306 241 23858 306 241
2022-05-20 Nyemission'®) 21252 327493 21252 327493
2022-05-23 Nyemission' 345 327838 345 327838
2022-06-20 Fondemission'?) - 327838 181315 509153
2023-05-31 Aktiesplit’™) 25899 202 26227 040 - 509 153
2024-06-24 Konvertering av brygglén i

samband med Erbjudandet™ 3286939 29513 979 63810 572 963
2024-06-24 Nyemission i Erbjudandet'®) 17023 810 46 537789 330488 903 451

1) Avser det datum da &ndringen registrerades, eller forvéantas registreras, hos Bolagsverket.

Avser en omstrukturering av koncernstrukturen i samband med bildandet av Koncernens moderbolag (transaktion under bestdmmande inflytande (eng. Common Control).
Kontantbeloppet uppgick till ett totalt varde av 23 385 SEK, motsvarande en teckningskurs om 1 SEK per aktie i Bolaget.

) Kontantbeloppet uppgick till ett totalt varde av 308 528 SEK, motsvarande en teckningskurs om 701,20 SEK per aktie i Bolaget.

) Kontantbeloppet uppgick till ett totalt varde av 28 726 583 SEK, motsvarande en teckningskurs om 900 SEK per aktie i Bolaget.
)
)

o

Kontantbeloppet uppgick till ett totalt varde av 9 395 280 SEK, motsvarande en konverteringskurs om 720 SEK per aktie i Bolaget.
Kontantbeloppet uppgick till ett totalt varde av 94 446 SEK, motsvarande en teckningskurs om 1SEK per aktie i Bolaget. Aktierna tecknades av emissionstekniska skal till en
teckningskurs som motsvarade davarande kvotvarde och det underliggande aktiepriset uppgick till 2 647 SEK per aktie i Bolaget.
Kontantbeloppet uppgick till ett totalt varde av 2 625 000 SEK, motsvarande en teckningskurs om 3 000 SEK per aktie i Bolaget.
8) Kontantbeloppet uppgick till ett totalt varde av 18 305 SEK, motsvarande en teckningskurs om 1 SEK per aktie i Bolaget. Aktierna tecknades av emissionstekniska skal till en
teckningskurs som motsvarade davarande kvotvarde och det underliggande aktiepriset uppgick till 3 786 SEK per aktie i Bolaget.
9) Kontantbeloppet uppgick till ett totalt varde av 90 326 388 SEK, motsvarande en teckningskurs om 3 786 SEK per aktie i Bolaget.
10) Kontantbeloppet uppgick till ett totalt varde av 21252 SEK, motsvarande en teckningskurs om 1 SEK per aktie i Bolaget. Aktierna tecknades av emissionstekniska skal till en
teckningskurs som motsvarade davarande kvotvarde och det underliggande aktiepriset uppgick till 3 786 SEK per aktie i Bolaget.
11)  Kontantbeloppet uppgick till ett totalt varde av 345 SEK, motsvarande en teckningskurs om 1SEK per aktie i Bolaget. Aktierna tecknades av emissionstekniska skal till en
teckningskurs som motsvarade davarande kvotvarde och det underliggande aktiepriset uppgick till 3 786 SEK per aktie i Bolaget.
) Avser en omstrukturering av Bolagets aktiekapitalstruktur.
13) Avser en omstrukturering av Bolagets aktiekapitalstruktur.
14) For mer information se avsnittet “Legala fragor och kompletterande information — Vasentliga avtal - Bryggldneavtal”
) Avser Erbjudandet. Stamaktierna kommer av emissionstekniska skal att tecknas till en teckningskurs som motsvarar kvotvardet och det underliggande aktiepriset som erlaggs av
investerare som betalning for stamaktierna som omfattas av Erbjudandet kommer att uppga till Erbjudandepriset.

SoUu s W

)

Substansvardet per aktie jamfért med Incitamentsprogram
Erbjudandepriset Teckningsoptionsprogram 2021/2024, serie 1
Substansvardet! per aktie per 31 mars 2024 uppgick till | juni 2021 implementerade Cinclus Pharma ett tecknings-
—4,41 SEK per aktie. Erbjudandepriset har faststallts till optionsprogram for Bolagets VD och vissa KOL:s i Bolaget
42 SEK per stamaktie. ("Teckningsoptionsprogram 2021/2024, serie 1"). Totalt
ar 8 960 teckningsoptioner utestdende under program-
Konvertibler, teckningsoptioner, etc. met. Teckningsoptionerna i Teckningsoptionsprogram
Per dagen for detta Prospekt, finns det inga utestdende 2021/2024, serie Tkan utnyttjas under perioden 1 april
teckningsoptioner, konvertibler i aktiebolagsrattslig 2024 — 30 juni 2024 och varje teckningsoption ger
mening eller andra aktierelaterade finansiella instrument i deltagaren ratt att teckna 80 nya stamaktier i Bolaget till
Bolaget, forutom vad som anges i avsnittet "— Incitaments- en teckningskurs om 75 SEK per stamaktie.2) Tecknings-
program’. optionerna har vid tidpunkten fér emissionen varderats till
marknadsvardet berdknat i enlighet med Black & Scholes
varderingsmodell.

1) Substansvardet har beraknats som summan av eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare dividerat med antalet aktier per 31 mars 2024.
2) Antalet stamaktier som varje teckningsoption ger innehavaren ratt att teckna och teckningspriset har omraknats av Bolaget i enlighet med villkoren for
teckningsoptionerna med anledning av genomférd aktiesplit (1:80).
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Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna i Tecknings-
optionsprogram 2021/2024, serie 1 skulle utspadningen
uppga till 1,49 procent av det totala antalet aktier i Bolaget
efter genomférande av Erbjudandet och Kvittnings-
emissionen, forutsatt att Erbjudandet fulltecknas och att
Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.

Per dagen for Prospektet har inga teckningsoptioner i
Teckningsoptionsprogram 2021/2024, serie 1, anmalts for
utnyttjande.

Teckningsoptionsprogram 2021/2024, serie 2

| september 2021 implementerade Cinclus Pharma ett
teckningsoptionsprogram for anstallda i Bolaget
("Teckningsoptionsprogram 2021/2024, serie 2").
Totalt &r 2 050 teckningsoptioner utestdende under
programmet. Teckningsoptionerna i Teckningsoptions-
program 2021/2024, serie 2 kan utnyttjas under perioden
1juli 2024-30 september 2024 och varje teckningsoption
ger deltagaren ratt att teckna 80 nya stamaktier i Bolaget
till en teckningskurs om 75 SEK per stamaktie. Tecknings-
optionerna har vid tidpunkten fér emissionen varderats till
marknadsvardet beréknat i enlighet med Black & Scholes
varderingsmodell.

Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna i Tecknings-
optionsprogram 2021/2024, serie 2 skulle utspadningen
uppgé till 0,34 procent av det totala antalet aktier i Bola-
get efter genomférande av Erbjudandet och Kvittnings-
emissionen, forutsatt att Erbjudandet fulltecknas och att
Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.

Teckningsoptionsprogram 2022/2025, serie 1

[ februari 2022 implementerade Cinclus Pharma ett teck-
ningsoptionsprogram for anstallda i Bolaget ("Tecknings-
optionsprogram 2022/2025, serie 1"). Totalt ar 3 500
teckningsoptioner utestdende under programmet. Teck-
ningsoptionerna i Teckningsoptionsprogram 2022/2025,
serie 1kan utnyttjas under perioden 25 november 2024—
25 februari 2025 och varje teckningsoption ger deltaga-
ren ratt att teckna 80 nya stamaktier i Bolaget till en teck-
ningskurs om 85 SEK per stamaktie.?) Teckningsoptionerna
har vid tidpunkten for emissionen varderats till marknads-
vardet beréknat i enlighet med Black & Scholes
varderingsmodell.

Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna i Tecknings-
optionsprogram 2022/2025, serie 1 skulle utspadningen
uppga till 0,58 procent av det totala antalet aktier i Bola-
get efter genomférande av Erbjudandet och Kvittnings-
emissionen, forutsatt att Erbjudandet fulltecknas och att
Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.
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Teckningsoptionsprogram 2022/2025, serie 2

I mars 2022 implementerade Cinclus Pharma ett teck-
ningsoptionsprogram fér anstéllda i Bolaget (“Tecknings-
optionsprogram 2022/2025, serie 2"). Totalt ar

27 teckningsoptioner utestdende under programmet.
Teckningsoptionerna i Teckningsoptionsprogram
202272025, serie 2 kan utnyttjas under perioden

25 november 2024 — 25 februari 2025 och varje teck-
ningsoption ger deltagaren ratt att teckna 80 nya stam-
aktier i Bolaget till en teckningskurs om 85 SEK per stam-
aktie ) Teckningsoptionerna har vid tidpunkten for
emissionen varderats till marknadsvardet beréknat i enlig-
het med Black & Scholes varderingsmodell.

Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna i Tecknings-
optionsprogram 2022/2025, serie 2, skulle utspadningen
uppga till 0,004 procent av det totala antalet aktier i Bola-
get efter genomférande av Erbjudandet och Kvittnings-
emissionen, forutsatt att Erbjudandet fulltecknas och att
Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.

Teckningsoptionsprogram 2022/2025, serie 3

I maj 2022 implementerade Cinclus Pharma ett tecknings-
optionsprogram for vissa KOL:s i Bolaget (“Tecknings-
optionsprogram 2022/2025, serie 3"). Totalt ar

900 teckningsoptioner utestdende under programmet.
Teckningsoptionerna i Teckningsoptionsprogram
2022/2025, serie 3 kan utnyttjas under perioden 1juni
2025-1 september 2025 och varje teckningsoption ger
deltagaren ratt att teckna 80 nya stamaktier i Bolaget till
en teckningskurs om 94,65 SEK per stamaktie. ¥
Teckningsoptionerna har vid tidpunkten fér emissionen
varderats till marknadsvardet beraknat i enlighet med
Black & Scholes varderingsmodell.

Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna i Tecknings-
optionsprogram 2022/2025, serie 3 skulle utspadningen
uppgé till 0,15 procent av det totala antalet aktier i Bolaget
efter genomférande av Erbjudandet och Kvittnings-
emissionen, forutsatt att Erbjudandet fulltecknas och att
Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.

Kvalificerat personaloptionsprogram 2022

| december 2022 implementerade Cinclus Pharma ett
kvalificerat personaloptionsprogram for anstallda i
Bolaget ("QESO 2022"). Totalt &r 4 650 kvalificerade
personaloptioner utestdende under programmet. Syftet
med QESO 2022 &r att skapa forutsattningar for att
behélla och 6ka motivationen hos anstallda i Cinclus
Pharma. Styrelsen anser att det ligger i samtliga aktie-
&gares intresse att anstallda har ett 1dngsiktigt intresse
av en god vardeutveckling i Bolagets aktie.

1) Antalet stamaktier som varje teckningsoption ger innehavaren ratt att teckna och teckningspriset har omréknats av Bolaget i enlighet med villkoren for

teckningsoptionerna med anledning av genomford aktiesplit (1:80).

2) Antalet stamaktier som varje teckningsoption ger innehavaren ratt att teckna och teckningspriset har omraknats av Bolaget i enlighet med villkoren for

teckningsoptionerna med anledning av genomford aktiesplit (1:80).

3) Antalet stamaktier som varje teckningsoption ger innehavaren ratt att teckna och teckningspriset har omraknats av Bolaget i enlighet med villkoren for

teckningsoptionerna med anledning av genomférd aktiesplit (1:80).

4) Antalet stamaktier som varje teckningsoption ger innehavaren ratt att teckna och teckningspriset har omraknats av Bolaget i enlighet med villkoren for

teckningsoptionerna med anledning av genomférd aktiesplit (1:80).
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De tilldelade personaloptionerna tjanas in under 36 ména-
der fr&n den 31december 2022 och fér endast utnyttjas for
forvarv av nya aktier om deltagaren fortfarande ar anstalld
och ovriga forutsattningar for kvalificerade personaloptio-

ner enligt inkomstskattelagen &r uppfyllda.

Personaloptionerna i QESO 2022 kan utnyttjas under
perioden 1januari 2026-31december 2027 och varje
kvalificerad personaloption ger deltagaren ratt att
forvarva 80 nya stamaktier i Bolaget till ett pris om
47,325 SEK per stamaktie.

For att sakerstalla leverans av aktier i QESO 2022 har
Bolaget emitterat 4 650 teckningsoptioner. Varje teck-
ningsoption ger ratt att teckna 80 nya stamaktier i Bolaget
till en teckningskurs om 47,325 SEK per stamaktie.)
Teckningsoptionerna innehas av Bolaget for dverlatelse
till deltagarna i samband med utnyttjande av personal-
optionerna i QESO 2022.

Vid maximal tilldelning i QESO 2022 och vid fullt utnytt-
jande av teckningsoptionerna kommer maximalt 372 000
aktier att tilldelas deltagare enligt programmet, inneba-
randes en utspadning om 0,77 procent av det totala anta-
let aktier i Bolaget efter genomférande av Erbjudandet
och Kvittningsemissionen, forutsatt att Erbjudandet full-
tecknas och att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.

QESO 2022 redovisas i enlighet med "IFRS 2 — Aktierelate-
rade ersattningar”. IFRS 2 féreskriver att personaloptio-
nerna ska kostnadféras som personalkostnader éver intja-
nandeperioden. Personalkostnader i enlighet med IFRS 2
paverkar inte Bolagets kassafléde. Cinclus Pharmas
genomsnittliga kostnad per mé&nad for QESO 2022 enligt
IFRS 2 uppskattas per dagen fér Prospektet uppga till
cirka 178 579 kronor fore skatt och den totala kostnaden
till cirka 6,8 miljoner kronor (exklusive ersattning till
externa radgivare). Enligt Cinclus Pharmas bedémning
kommer Cinclus Pharma inte belastas med négra kostna-
der for sociala avgifter i forhallande till QESO 2022.

Kvalificerat personaloptionsprogram 2024

[ april 2024 implementerade Cinclus Pharma ett kvalifice-
rat personaloptionsprogram for anstéllda i Bolaget
("QESO 2024"). Totalt ar 51737 kvalificerade personal-
optioner utestdende under programmet. Syftet med
QESO 2024 ar att skapa forutsattningar for att behalla och
6ka motivationen hos anstallda i Cinclus Pharma. Styrelsen
anser att det ligger i samtliga aktieagares intresse att
anstallda har ett Iangsiktigt intresse av en god vardeut-
veckling i Bolagets aktie.

De tilldelade personaloptionerna tjanas in under

36 ménader frén den 9 april 2024 och far endast utnyttjas
for forvarv av nya aktier om deltagaren fortfarande ar
anstalld och évriga forutsattningar for kvalificerade perso-
naloptioner enligt inkomstskattelagen ar uppfyllda.

Personaloptionerna i QESO 2024 kan utnyttjas under
perioden 10 april 2027-9 april 2029 och varje kvalificerad
personaloption ger deltagaren ratt att forvarva en ny stam-
aktie i Bolaget till ett pris om 47,325 SEK per stamaktie.

For att sakerstalla leverans av stamaktier i QESO 2024 har
Bolaget emitterat 51737 teckningsoptioner. Varje teck-
ningsoption ger ratt att teckna en ny stamaktie i Bolaget
till en teckningskurs om 47,325 SEK per stamaktie.
Teckningsoptionerna innehas av Bolaget for overlatelse till
deltagarna i samband med utnyttjande av personal-
optionerna i QESO 2024.

Vid maximal tilldelning i QESO 2024 och vid fullt utnytt-
jande av teckningsoptionerna kommer maximalt 51737
aktier att tilldelas deltagare enligt programmet, inneba-
randes en utspadning om 0,11 procent av det totala anta-
let aktier i Bolaget efter genomférande av Erbjudandet
och Kvittningsemissionen, férutsatt att Erbjudandet full-
tecknas och att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.

QESO 2024 redovisas i enlighet med "IFRS 2 — Aktierelate-
rade ersattningar”. IFRS 2 foreskriver att personaloptio-
nerna ska kostnadféras som personalkostnader éver intja-
nandeperioden. Personalkostnader i enlighet med IFRS 2
paverkar inte Bolagets kassaflode. Cinclus Pharmas
genomsnittliga kostnad per mé&nad for QESO 2024 enligt
IFRS 2 uppskattas uppga till cirka 23 670 kronor fore skatt
och den totala kostnaden till cirka 852 108 kronor (exklu-
sive ersattning till externa radgivare). Enligt Cinclus Pharmas
beddmning kommer Cinclus Pharma inte belastas med
négra kostnader for sociala avgifter i forhallande till QESO
2024.

Prestationsaktieprogram 2024/2027

Den 3 juni 2024 beslutade en extra bolagsstamma i

Cinclus Pharma att anta ett Idngsiktigt incitamentsprogram
i form av ett prestationsaktieprogram for anstallda i

Cinclus Pharma ("Prestationsaktieprogram 2024/2027").
Implementeringen av Prestationsaktieprogram 2024/2027
ar villkorad av att Cinclus Pharmas stamaktier noteras pa
Nasdaq Stockholm. Syftet med Prestationsaktieprogram
2024/2027 ar att skapa forutsattningar for att motivera och
behalla kompetenta medarbetare i Koncernen samt att tka
samstammigheten mellan medarbetarnas och Bolagets
malsattningar samt hoja motivationen till att nd och éver-
traffa Bolagets finansiella mal. Prestationsaktieprogram
2024/2027 har utformats baserat pa att det &r dnskvart att
anstallda inom Koncernen &r aktieagare i Bolaget.

Prestationsaktieprogram 2024/2027 omfattar sammanlagt
hogst 21 befintliga och framtida anstallda i Koncernen.
Deltagarna i Prestationsaktieprogram 2024/2027 maste, i
nara anslutning till att deltagaren ansluter till programmet,
investera i Koncernen genom forvarv av stamaktier i
Cinclus Pharma ("Investeringsaktier”). Deltagarna far till-
godogora sig redan innehavda stamaktier som Investerings-

1) Antalet stamaktier som varje personaloption respektive teckningsoption ger innehavaren ratt att teckna och teckningskursen har omréknats av Bolaget i
enlighet med villkoren for personaloption respektive teckningsoptionerna med anledning av genomford aktiesplit (1:80).
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aktier. Verkstallande direktéren kan allokera hogst 11600
Investeringsaktier, medlemmar i Bolagets koncernledning
kan allokera hogst 5 375 Investeringsaktier, medlemmear i
Bolagets FoU-ledning kan allokera hogst 3 325 Investe-
ringsaktier, anstallda niva 2 kan allokera hogst 1775 Inves-
teringsaktier och anstallda nivd 1kan allokera hogst 1025
Investeringsaktier i Prestationsaktieprogram 2024/2027.

For varje Investeringsaktie som innehas inom ramen for
Prestationsaktieprogram 2024/2027 kommer Bolaget att
tilldela deltagare en rattighet till en Matchningsaktie, inne-
barande ratten att vederlagsfritt erhalla en Matchnings-
aktie ("Matchningsratter”) och darutéver, under forut-
sattning att vissa prestationsvillkor uppfylls, ar den
verkstallande direktoren berattigad till maximalt tta ytter-
ligare rattigheter till tta Prestationsaktier och dvriga
deltagare fyra ytterligare rattigheter till fyra Prestations-
aktier ("Prestationsratter”) vederlagsfritt enligt de villkor
som anges nedan (Matchningsratter och Prestationsratter
utgor tillsammans "Rattigheter”).

Sista dag for tilldelning av Rattigheterna ska vara 30
november 2024. Nyanstallda personer i Cinclus Pharma,
inklusive personer som ingatt anstallningsavtal med Cinclus
Pharma men som annu inte tilltratt sin tjanst, kan fram till
och med 30 november 2024 bjudas in att delta i Presta-
tionsaktieprogram 2024/2027, och ska d& gora sin investe-
ring i Investeringsaktier i nara anslutning till ingdendet av
anstallningsavtalet. Matchningsaktierna erhalls efter Intja-
nandeperiodens slut (sésom definierat nedan).

Matchningsrétterna kan utnyttjas forutsatt att deltagaren,
med vissa undantag, frdn omkring starten av Prestationsak-
tieprogram 2024/2027 for respektive deltagare till och med
dagen for offentliggorande av Bolagets Q2-rapport 2027
(dock senast den 31 augusti 2027), for de deltagare som
paborjat sin anstalining innan upptagandet till handel av
Bolagets stamaktie p& Nasdaq Stockholm, respektive Bola-
gets Q3-rapport 2027 (dock senast den 30 november
2027), for de deltagare som har paborjat sin anstallning
efter upptagandet till handel av Bolagets stamaktier pa
Nasdaq Stockholm, ("Intjanandeperioden”) har behallit sina
ursprungliga Investeringsaktier och att deltagaren, med
vissa undantag, fortfarande &r anstélld inom Koncernen.

For att utnyttja Prestationsratterna uppstalls, utdver kravet
pa deltagarens fortsatta anstallning och ett intakt Investe-
ringsaktieinnehav enligt ovan, vissa prestationsvillkor. En
deltagares Prestationsratter berattigar den verkstallande
direktoren till ett maximalt antal Prestationsaktier om sex
per Investeringsaktie och 6vriga deltagare om fyra per
Investeringsaktie om totalavkastningen (avkastning till
aktiedgarna i form av kursuppgang samt &terinvestering av
eventuella utdelningar under prestationsperioden) ("TSR")"
pa Cinclus Pharmas stamaktie under perioden frén och
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med forsta dagen for handel av Bolagets stamaktie pa
Nasdagq Stockholm till och med juni 2027 ("Prestations-
perioden”) uppgar till eller dverstiger 60 procent. For att
tilldelning ska ske enligt prestationsvillkoret maste TSR for
Cinclus Pharmas stamaktier minst motsvara 20 procent
under Prestationsperioden, vilket beréttigar deltagaren till
en Prestationsaktie per Investeringsaktie. Mellan dessa
nivaer erhdlls Prestationsaktier linjart. Prestationsaktierna
erhdlls efter Intjanandeperiodens slut. Utéver att vara
beréattigad till Prestationsaktier vid uppfyllande av faststallda
mal relaterat till TSR ar den verkstéllande direktoren aven
berattigad till ytterligare tva Prestationsaktier per Investe-
ringsaktie om den genomsnittliga aktiekursen fér Bolagets
stamaktie pa Nasdaq Stockholm under juni 2027 uppgar till
eller éverstiger 75 SEK?).

Bolagets dtagande att tilldela aktier till deltagare i Presta-
tionsaktieprogram 2024/2027 avses sakras med C-aktier,
som emitteras till medverkande bank och déarefter ater-
kops av Bolaget till kvotvarde som, efter omvandling till
stamaktier, levererar dessa till berattigade deltagare vid
programmets slut.

Vid maximal tilldelning av samtliga Matchningsaktier och
Prestationsaktier kommer maximalt 360 150 stamaktier att
tilldelas deltagare inom ramen fér Prestationsaktiepro-
gram 2024/2027, samt att 113 160 stamaktier kommer att
anvandas for att tacka eventuella sociala avgifter till foljd
av Prestationsaktieprogram 2024/2027, inneb&randes en
utspadning om 0,98 procent av det totala antalet aktier i
Bolaget efter genomférande av Erbjudandet och Kvitt-
ningsemissionen, forutsatt att Erbjudandet fulltecknas och
att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.

Det maximala vérdet per Matchningsrétt respektive
Prestationsratt ar begransat till 252 SEK, det vill séga sex
ganger Erbjudandepriset. For det fall vardet av en s&ddan
Rattighet overstiger detta tak kommer antalet Match-
ningsaktier och Prestationsaktier minskas proportionerligt.

Prestationsaktieprogram 2024/2027 kommer att redovisas i
enlighet med IFRS 2 vilket innebar att Rattigheterna ska
kostnadsféras som en icke-kontant personalkostnad Gver
perioden som Prestationsaktieprogram 2024/2027 16per.
Kostnaden for Prestationsaktieprogram 2024/2027 antas
uppga till cirka 6,8 miljoner SEK, exklusive sociala avgifter,
beraknad enligt IFRS 2 p& grundval av féljande antaganden:
(i) att samtliga Matchningsratter och Prestationsratter tillde-
las, (ii) en beraknad arlig personalomséattning om 10 procent
och (i) ett pris om 76 SEK per stamaktie vid Intjdnandeperi-
odens slut. Kostnaderna fér sociala avgifter beraknas till
cirka 6,2 miljoner SEK baserat pé forutsattningarna ovan och
att de sociala avgifterna uppgar till 31,42 procent. Tillsam-
mans med IFRS 2-kostnaden resulterar det darmed i berak-
nade kostnader om 13 miljoner SEK. I tilldgg till vad som

1) TSR berédknas genom att faststallt pris for Cinclus Pharmas stamaktie i samband med att stamaktien tas upp till handel pa Nasdag Stockholm jamfors med
genomsnittskursen for Bolagets stamaktie under juni 2027 (inklusive eventuell dterinvesterad utdelning under prestationsperioden).
2) Motsvarande teckningskurs i Teckningsoptionsprogram 2021/2024, serie 1, som den verkstallande direktoren sedan tidigare ar deltagare i och som loper

ut under juni 2024.
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anges ovan har kostnaderna for Prestationsaktieprogram
2024/2027 beraknats utifrén att Prestationsaktieprogram
2024/2027 omfattar hogst 21 deltagare och att varje del-
tagare utnyttjar den maximala investeringen.

Personaloptionsprogram 2024/2027

Den 3 juni 2024 beslutade en extra bolagsstamma i
Cinclus Pharma att anta ett l&ngsiktigt incitaments-
program i form av ett personaloptionsprogram for verk-
stéllande direktdren och en KOL i Bolaget ("Prestations-
aktieprogram 2024/2027"). Implementeringen av
Personaloptionsprogram 2024/2027 ar villkorad av att
Cinclus Pharmas stamaktier noteras pa Nasdagq Stockholm.
Styrelsen for Cinclus Pharma anser att ett aktierelaterat
incitamentsprogram i form av optioner &r en central del
i ett konkurrenskraftigt ersattningspaket for att kunna
behélla och motivera viktig kompetens inom Cinclus
Pharmas verksamhet samt for att stimulera dessa
personer till att prestera sitt yttersta, vilket bidrar till
vardeskapande for samtliga aktieadgare.

Personaloptionsprogram 2024/2027 &r ett program
enligt vilket deltagarna vederlagsfritt kommer att tilldelas
optioner att forvarva stamaktier i Cinclus Pharma
("Optioner”), som ar foremal for intjaning under en
period om cirka tre ar.

Styrelsen kan tilldela Optioner, vid ett eller flera tillfallen,
mellan den 3 juni 2024 och den 30 november 2024. Det
totala antalet Optioner som kan tilldelas deltagarna inom
ramen for Personaloptionsprogram 2024/2027 uppgar till
hogst 290 000. Den maximala tilldelningen per individ i
varje kategori uppgér till 200 000 Optioner for den verk-
stallande direktéren och 90 000 Optioner fér KOL. Varje
Option ger innehavaren ratt att forvarva en stamaktie i
Cinclus Pharma till ett pris om 54,60 SEK (130 procent av
Erbjudandepriset).

Deltagarna har ocksé ratt att vid aktieteckning med
utnyttjande av Optionerna begara att en alternativ 16sen-
modell tillampas, utan ndgon kostnad for deltagaren, en
s& kallad nettoaktieavrakningsmetod ("Nettoaktieavrak-
ning"). Nettoaktieavrakningen innebar att Optioner
avraknas genom en vederlagsfri dverlatelse av det antal
stamaktier som motsvarar Optionsvérdet (enligt definitio-
nen nedan) till deltagarna utan betalning av I6senpriset.
Antalet stamaktier som 6verlats beraknas genom att
|6senpriset for l6sta Optioner subtraheras fran den
genomsnittliga aktiekursen for Bolagets stamaktie under
en period av de fem forsta handelsdagarna i I6senperio-
den ("Marknadskursen”) ("Optionsvérdet”) och genom
att dividera Optionsvardet med Marknadskursen. Even-
tuella fraktioner av stamaktier som inte kan levereras till
deltagaren ska istallet betalas ut kontant.

Optionerna tjanas in cirka tre ar efter tilldelningen. For att
intjanande ska ske kravs att deltagaren, med vissa undan-
tag, fortfarande ar anstalld av Cinclus Pharma (eller, vad
avser konsulter, fortfarande tillhandahéller tjanster till
Cinclus Pharma). For det fall innehavaren sager upp sin
egen anstallning fore dess att Optionerna kan utnyttjas
ska inga Optioner kunna intjanas.

Efter utgangen av intjanandeperioden ska Optionerna
kunna utnyttjas under en tvaveckorsperiod, beraknat frén
och med dagen for offentliggérandet av Bolagets
Q2-rapport 2027, dock senast under en tvaveckorsperiod
fran och med den 37 augusti 2027.

Bolagets dtagande att tilldela aktier till deltagare i Perso-
naloptionsprogram 2024/2027 avses sakras med C-aktier,
som emitteras till medverkande bank och darefter ater-
kops av Bolaget till kvotvarde som, efter omvandling till
stamaktier, levererar dessa till berattigade deltagare vid
programmets slut.

Vid maximal tilldelning av Optioner beraknas inte mer an
290 000 stamaktier tilldelas enligt Personaloptionspro-
gram 2024/2027 och hogst 91120 stamaktier anvandas
for att sakra kostnader som uppstar till foljd av Personal-
optionsprogram 2024/2027, innebarandes en utspadning
om 0,79 procent av det totala antalet aktier i Bolaget efter
genomférande av Erbjudandet och Kvittningsemissionen,
forutsatt att Erbjudandet fulltecknas och att Overtilldel-
ningsoptionen utnyttjas till fullo.

Det maximala vérdet per Option begransas om aktie-
kursen for Bolagets stamaktie vid utnyttjande av Optionen
uppgar till 252 SEK, det vill saga sex gdnger Erbjudande-
priset. For det fall vardet av stamaktien overstiger detta
tak kommer antalet aktier som Optionerna berattigar till
minskas proportionerligt (alternativt att I6senpriset hojs
for att bibehélla det maximala vérdet av varje Option).

Personaloptionsprogram 2024/2027 kommer att redo-
visas i enlighet med "IFRS 2 — Aktierelaterade ersattningar”.
IFRS 2 foreskriver att Optionerna ska kostnadsféras som
personalkostnader dver intjdnandeperioden. Personal-
kostnader i enlighet med IFRS 2 pdverkar inte Bolagets
kassaflode. Kostnader for sociala avgifter kommer att
kostnadsforas i resultatrakningen i enlighet med UFR 7
under intjanandeperioden. Under antagande om (i) en
beraknad arlig personalomsattning om 10 procent, (ii) ett
pris om 76 kronor per stamaktie vid intjdnandeperiodens
slut och (i) genomsnittliga sociala avgifter pa

31,42 procent berédknas kostnaden for Personaloptions-
program 2024/2027 enligt IFRS 2 uppga till 1,5 miljoner
kronor och sociala kostnader till 1,4 miljoner kronor. Den
totala kostnaden for Personaloptionsprogram 2024/2027,
under antagande av fullt deltagande beraknas sdledes
uppga till cirka 2,9 miljoner kronor éver en tredrsperiod.
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Tabellen nedan beskriver Cinclus Pharmas agarstruktur per 31 mars 2024, med beaktande av férandringar som ar kanda
for Bolaget déarefter fram till och med datumet for detta Prospekt, samt andringar efter genomférandet av Erbjudandet.
Per dagen for detta Prospekt och savitt Bolaget kanner till, kontrolleras Bolaget varken direkt eller indirekt av ndgon enskild

aktieagare eller grupp av aktiedgare.

Agande efter Agande efter
Erbjudandet och Erbjudandet och
Kvittningsemissionen Kvittningsemissionen
. (foérutsatt att (férutsatt att
Agande efter Erbjudandet Erbjudandet
Kvittnings- _fulltecknas och _fulltecknas och
B emissionen Overtilldelnings- Overtilldelnings-
Agande innan (men fore optionen inte optionen utnyttjas
Erbjudandet Erbjudandet) utnyttjas) till fullo)
Aktiedgare Antal  Procent Antal  Procent Antal  Procent Antal  Procent
Aktiedgare med innehav som Overstiger 5 procent av aktierna (exklusive Cornerstone-investerare)
Peter Unge") 2008 000 7,66% 2021075 685% 2021075 434% 2021075 4,19 %
Kjell Andersson?) 1908 000 7,27% 1908 000 6,46 % 1908 000 410% 1908000 3,96 %
Mikael Dahlstréms dodsbo 1881520 717% 1881520 6,38 % 1881520 4,04% 1881520 3,90 %
Cornerstone-investerare
Trill Impact Ventures Pharma TAB 1479120 5,64 % 2 411697 817% 3483125 748% 3483125 7,22 %
Fjarde AP-fonden 1454560 555% 2377140 8,05% 3448568 741% 3448568 715 %
Linc AB 1079 520 412% 1344837 456% 2059122 4,42% 20597122 4,27 %
Eir Ventures | AB 422 560 1,61% 422 560 1,43 % 898 750 193 % 898 750 1,86 %
Regulusaktieagarna® - - - - 623809 134 % 623 809 1,29 %
Irrus Investments Nominee Ltd 519120 1,98 % 519120 1,76 % 876 262 1,88 % 876 262 1,82 %
Aktieinnehav for styrelseledaméter och ledande befattningshavare (utéver ovan)
Lennart Hansson® 1024000 3,90 % 103707 3,51% 1037071 2,23% 103707 215%
Christer Ahlberg 80 000 0,31% 80 000 0,27 % 80 000 0,17 % 80 000 0,17 %
Torbjorn Koivisto® 79 440 0,30 % 87285 0,30 % 87285 0,19 % 87285 0,18 %
Helena Levander® 28 480 0,11 % 46780 0,16 % 46780 0,10 % 46780 0,10 %
Wenche Rolfsen 20800 0,08 % 20800 0,07 % 20800 0,04 % 20800 0,04 %
Maria Engstrom 8000 0,03 % 8000 0,03 % 8000 0,02 % 8 000 0,02 %
Anders Ohberg 4240 0,02 % 6875 0,02 % 6875 0,01% 6875 0,01%
Ovriga befintliga aktieagare 14748800 5624% 15341219  5198% 23983617  51,54% 23983617 49,72%
Summa 26 227 040 100 % 29513979 100 % 42470659 91,26 % 42470659 88,04 %
Ovriga nya aktieagare - - - - 4067130 8,74 % 5769 511 11,96 %
Summa 26 227 040 100 % 29513979 100 % 46537789 100 % 48240170 100 %

1) Indirekt genom PetoMaj Invest AB.
2) Indirekt genom OBX Invest AB.

3) Avser ett antal investerare som &r aktieagare i Regulus Pharma Fas | AB, som &r aktieagare i Cinclus Pharma per dagen for Prospektet, se vidare avsnittet “Legala fragor och
kompletterande information — Cornerstone-investerare”, vilka delvis ingar i kategorin Ovriga befintliga aktieagare.

4) Indirekt genom Ignitus Aktiebolag.

5) Indirekt genom IARU Institutet for Affarsjuridisk Radgivning i Uppsala AB.

6) Indirekt genom Pensare Grande AB
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Aktieagaravtal

Per dagen for Prospektet finns aktiedgaravtal avseende de
finansiella instrumenten i Bolaget, som kommer upphéra
att galla i samband med noteringen av Bolagets stam-
aktier p& Nasdaq Stockholm.

Utover de ovan namnda avtalen kanner Bolaget inte till
nagra aktieagaravtal, andra avtal eller liknande som skulle
kunna leda till att kontrollen éver Bolaget &ndras.

Ataganden att avsta fran att salja aktier
Genom Placeringsavtalet (sésom definierat nedan) som
forvantas ingas omkring den 19 juni 2024 kommer alla
styrelseledamoter och ledande befattningshavare samt
vissa andra befintliga aktiedgare i Cinclus Pharma att dta
sig, med vissa forbehdll, att inte sélja sina respektive inne-
hav under viss tid efter att handeln pd Nasdaq Stockholm
har inletts ("Lock up-perioden”).

For styrelseledamdter och ledande befattningshavare i
Bolaget kommer Lock up-perioden att vara 360 dagar
och dtagandet att avstd frén att sélja aktier kommer att
avse bade vardepapper som innehavaren innehar fore
noteringen av Bolagets stamaktier p& Nasdaq Stockholm
och vardepapper som forvarvas under Lock up-perioden.
For andra aktiedgare kommer Lock up-perioden att vara
180 dagar och dtagandet att avstd frén att sélja aktier
kommer att avse vardepapper som innehavaren innehar
fore noteringen av Bolagets stamaktier pd Nasdag
Stockholm. Per dagen for Prospektet har aktiedgare med
ett sammanlagt innehav om cirka 90 procent av det
totala antalet utestaende aktier och roster i Bolaget
innan Erbjudandet dtagit sig att avsta frén att sélja aktier
under Lock up-perioden.

Overlatelsebegransningarna som beskrivs ovan ar foremal
for sedvanliga restriktioner och undantag, till exempel
koncerninterna overlatelser, férsaljning i samband med
offentliga uppkopserbjudanden eller forsaljning av till-
delade teckningsrétter, eller dar dverlatelse av aktierna
kravs till folid av administrativa eller rattsliga krav.
Carnegie kan komma att medge undantag fran ifrdga-
varande dtaganden. Medgivande av undantag fran
gjorda lock up-dtaganden avgors frén fall till fall och kan
vara av saval personlig som affarsmassig karaktar.

Bolaget kommer i Placeringsavtalet att dta sig gentemot
Managers bland annat att, med vissa undantag, under en
period av 360 dagar fran forsta dagen for handel i
Bolagets stamaktier pa Nasdaq Stockholm, inte utan
skriftligt medgivande frdn Managers, besluta eller foresla
bolagsstamma att besluta om 6kning av aktiekapitalet
genom emission av aktier eller andra finansiella instru-
ment. Se vidare avsnittet "Legala frdgor och komplette-
rande information — Placeringsavtal".
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Bolagsordning

Bolagsordning for Cinclus Pharma Holding AB (publ),
organisationsnummer 559136-8765, antagen pa extra
bolagsstdmma den 3 juni 2024.

1§ Firma
Bolagets firma &r Cinclus Pharma Holding AB (publ).

2 § Sate
Styrelsen ska ha sitt sate i Stockholm.

3 § Bolagets verksamhet

Bolaget ska direkt eller indirekt, via hel- eller delagt bolag,
bedriva forskning: utveckling och kommersialisering av
lakemedel samt forvarv och exploatering av immateriella
rattigheter, sdval i Sverige som i utlandet, d&vensom idka
darmed forenlig verksamhet.

4 § Aktiekapital och aktier
Aktiekapitalet ska vara lagst 500 000 kronor och hogst
2 000 000 kronor.

Antalet aktier ska vara lagst 25 000 000 och hogst
100 000 000.

Aktier av tvd slag f&r ges ut, stamaktier och aktier av serie
C. Stamaktier skall medfora en (1) rost och aktie av serie C
en tiondels (1/10) rost. Aktier av varje aktieslag far ges ut
till ett antal av hogst hela antalet aktier i bolaget.

Aktie av serie C som innehas av bolaget ska pa beslut av
styrelsen kunna omvandlas till stamaktie. Styrelsen ska
darefter genast anméla omvandling for registrering hos
Bolagsverket. Omvandlingen &r verkstalld nar registrering
skett och omvandlingen antecknats i avstdmningsregistret.

Aktie av serie C berattigar inte till vinstutdelning. Vid bola-
gets upplosning berattigar aktie av serie C till lika del i
bolagets tillgdngar som évriga aktier, dock inte med
hogre belopp an vad som motsvarar aktiens kvotvarde.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvitt-
ningsemission ge ut nya aktier av tva slag, stamaktier och
aktier av serie C, skall &gare av stamaktier och aktier av
serie C, ha foretradesratt att teckna nya aktier av samma
aktieslag i forhallande till det antal aktier som de forut
ager (primar foretradesratt). Aktier som inte tecknas med
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primar foretradesrétt, skall erbjudas samtliga aktieagare
(subsidiar foretradesratt). Om inte hela antalet aktier som
tecknas pa grund av den subsidiara foretradesratten kan
ges ut, skall aktierna fordelas mellan tecknarna i forhal-
lande till det antal aktier som de forut ager och, i den man
detta inte kan ske, genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvitt-
ningsemission ge ut aktier endast av ett aktieslag, skall
samtliga aktiedgare, oavsett aktieslag, ha foretradesratt
att teckna nya aktier i forhallande till det antal aktier som
de forut ager.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvitt-
ningsemission ge ut teckningsoptioner eller konvertibler
har aktieagarna féretradesratt att teckna teckningsoptio-
ner som om emissionen gallde de aktier som kan komma
att nytecknas pé grund av optionsratten respektive fore-
tradesratt att teckna konvertibler som om emissionen
gallde de aktier som konvertiblerna kan komma att bytas
ut mot.

Vad som ovan sagts skall inte inneb&ra ndgon inskrank-
ning i mojligheterna att fatta beslut om kontantemission
eller kvittningsemission med avvikelse frén aktiedgarnas
foretradesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission skall
nya aktier emitteras av varje aktieslag i forhallande till det
antal aktier av samma slag som finns sedan tidigare.
Darvid skall gamla aktier av visst aktieslag ge ratt till nya
aktier av samma aktieslag. Vad som nu sagts skall inte
innebara nédgon inskrankning i mojligheten att genom
fondemission, efter erforderlig &ndring av bolagsord-
ningen, ge ut aktier av nytt slag.

Minskning av aktiekapitalet, dock inte till mindre an det
minst tilldtna aktiekapitalet, kan p& begéaran av &gare av
aktie av serie C och efter beslut av bolagets styrelse eller
bolagsstamma, ske genom inldsen av aktie av serie C.
Begaran fran aktieagare ska framstéllas skriftligen. Nar
minskningsbeslut fattas, ska ett belopp motsvarande
minskningsbeloppet avsattas till reservfonden om harfor
erforderliga medel finns tillgéngliga. Inlésenbeloppet per
aktie av serie C ska vara aktiens kvotvarde.

D
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Agare av aktie som anmalts for inlésen ska vara skyldig att
omedelbart efter erhdllande av underrattelse om inlésen-
beslut erhélla I6sen for aktien eller, dar Bolagsverket eller
rattens tillstdnd till minskningen erfordras, efter erhallande
av underrattelse att lagakraftvunna beslut registrerats.

5 § Avstamningsbolag

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstamnings-
register enligt lagen (1998:1479) om vérdepapperscentra-
ler och kontoforing av finansiella instrument.

6 § Styrelse
Styrelsen ska besté av lagst tre (3) och hogst tio (10) leda-
moter utan styrelsesuppleanter.

7 § Revisor

Bolaget ska ha lagst en (1) och hogst tva (2) revisorer med
hogst tva (2) revisorssuppleanter. Till revisor samt, i fore-
kommande fall, revisorssuppleant ska utses auktoriserad
revisor eller registrerat revisionsbolag.

8 § Kallelse till bolagsstamma

Kallelse till bolagsstémma ska ske genom annonsering i
Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls
tillganglig pa bolagets webbplats. Samtidigt som kallelse
sker ska bolaget genom annonsering i Svenska Dagbladet
upplysa om att kallelse har skett.

9 § Deltagande pa bolagsstamma

Aktiedgare som vill delta i en bolagsstamma ska anméla
detta till bolaget senast den dag som anges i kallelsen till
stamman. Sistnamnda dag far inte vara séndag, annan
allméan helgdag, 16rdag, midsommarafton, julafton eller
nydrsafton och inte infalla tidigare &n femte vardagen fére
stamman.

Aktieagare far vid bolagsstamma medfora hogst tva (2)
bitraden, dock endast om aktiedgaren anmalt detta enligt
foregdende stycke.

10 § Arenden pé arsstimma
Vid drsstamma ska foljande arenden behandlas:
Val av ordférande vid stdmman
. Upprattande och godkannande av rostlangd
. Godkénnande av dagordningen
. Val av en (1) eller tva (2) justeringspersoner
. Prévning av om bolagsstamman blivit behorigen
sammankallad
6. Framlaggande av arsredovisning och revisionsberat-
telse samt, i forekommande fall, koncernredovisning
och koncernrevisionsberattelse
7. Beslutom
a) faststallande av resultatrakning och balansrakning
samt, i forekommande fall, koncernresultatrakning
och koncernbalansrakning
b) dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust
enligt den faststallda balansrakningen
) ansvarsfrinet gentemot bolaget for styrelse-
ledamoter och den verkstallande direktoren;
8. Faststallande av antalet styrelseledamdter och revisorer
samt, i férekommande fall, antalet revisorssuppleanter
9. Faststallande av arvoden till styrelsen och revisorerna
10. Val av styrelseledamoter
11. Val av revisorer och, i forekommande fall, revisors-
suppleanter
12. Annat arende, som ankommer pd bolagsstamman
enligt aktiebolagslagen (2005:551) eller bolags-
ordningen

UrN W N

11 § Insamling av fullmakter och postréstning
Styrelsen f&r samla in fullmakter enligt det forfarande som
anges i 7 kap. 4 § andra stycket aktiebolagslagen
(2005:551).

Styrelsen far infor en bolagsstamma besluta att aktie-
agarna ska kunna utdva sin rostratt per post fére bolags-
stamman.

12 § Utomstaendes narvaro vid bolagsstamma
Styrelsen fér besluta att den som inte ar aktieagare i
olaget ska, pa de villkor som styrelsen bestammer, ha ratt
att narvara eller pa annat satt folja forhandlingarna vid en
bolagsstamma.

13 § Rékenskapsar
Bolagets rakenskapsar ska vara kalenderar.
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Legala fragor och kompletterande

information

Godkannande fran Finansinspektionen
Prospektet har godkants av Finansinspektionen, som
behorig myndighet enligt Prospektférordningen. Finans-
inspektionen godkanner detta Prospekt enbart i s& matto
att det uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet
och konsekvens som anges i Prospektférordningen. Detta
godkannande ska inte betraktas som ndgot slags stod for
den emittent som avses i detta Prospekt. Detta godkan-
nande bor inte heller betraktas som nagot slags stod for
kvaliteten pa de vardepapper som avses i Prospektet och
investerare bor gora sin egen beddmning av huruvida det
ar lampligt att investera i dessa vardepapper. Prospektet
godkandes av Finansinspektionen den 10 juni 2024.
Prospektet ar giltigt i upp till tolv manader efter dagen for
godkannandet, under forutsattning att det kompletteras
med eventuella tilldgg som kravs enligt artikel 23 i
Prospektforordningen. Eventuella tilldgg kommer att
publiceras pa Cinclus Pharmas webbplats. Skyldigheten
att tillhandahalla tillagg till Prospektet i fall av nya omstan-
digheter av betydelse, sakfel eller vésentliga felaktigheter
kommer inte att vara tillamplig efter utgadngen av erbju-
dandeperioden eller den tidpunkt d& handeln pa Nasdaq
Stockholm péborjas, beroende pa vad som intraffar
senare.

Legal koncernstruktur

Bolagets verksamhet bedrivs i enlighet med aktiebolags-
lagen. Moderbolaget Cinclus Pharma Holding AB (publ),
som &r Bolagets firmanamn (organisationsnummer
559136-8765) ar ett svenskt publikt aktiebolag och
bildades 4 oktober 2017 och registrerades vid Bolags-
verket 4 december 2017. Bolaget har sitt sate i Stockholm,
Sverige. Bolagets LEI-kod ar 549300TJBPSNZ3DO6B42.

Bolaget ar per dagen for Prospektet moderbolag till tva
dotterbolag, Cinclus Pharma AB, org.nr 559375-7684,
etablerat i Sverige, och Cinclus Pharma AG, org.nr
CHE.203.595.588, etablerat i Schweiz!). B&da dotterbola-
gen ar helagda av Cinclus Pharma Holding AB (publ).

Vasentliga avtal

Foljande avtal (med undantag for avtal som ingatts inom
ramen for den ordinarie verksamheten) har ingtts av ett
bolag inom Koncernen inom tva &r omedelbart fére datu-
met for detta Prospekt och &r, eller kan bli, vasentliga eller

har ingétts av ett bolag inom Koncernen vid ndgon
tidpunkt och innehdller villkor enligt vilka ett bolag inom
Koncernen har en forpliktelse eller rattighet som ar, eller
kan bli, vasentlig for Koncernen vid datumet for detta
Prospekt.

Licensavtal med Sinorda

Den 17 mars 2014 ingick Cinclus Pharmas schweiziska
dotterbolag, Cinclus Pharma AG ("Schweiziska Dotter-
bolaget”), ett licensavtal med Jiangsu Sinorda Biomedi-
cine Co. Ltd (“Sinorda”) ("Licensavtalet”). Licensavtalet
har senare andrats genom ett forliknings- och andrings-
avtal som ingicks nar parterna traffade en uppgorelse
avseende en tvist (se avsnittet "— Tvist med Sinorda" nedan
for en beskrivning av tvisten och forliknings- och
andringsavtalet). Licensavtalet har senare éverlatits av det
Schweiziska Dotterbolaget till Cinclus Pharmas svenska
dotterbolag, Cinclus Pharma AB.

Genom Licensavtalet har Sinorda fatt en exklusiv, royalty-
barande licens avseende X842 (det tidigare interna
namnet pa linaprazan glurate) och X383 (det interna
namnet for Bolagets andra molekyl, som &r en reserv-
molekyl for linaprazan glurate) fér anvandning i vissa
lander pa den asiatiska marknaden (“Territoriet”). Licens-
avtalet innehaller ocksé bestammelser om rattigheter och
skyldigheter for parterna avseende bland annat utveck-
ling och kommersialisering av produkterna samt rattig-
heter och licenser till relaterade immateriella tillgangar.

Enligt avtalet far Sinorda, forutsatt att vissa villkor uppfylls,
upplata underlicenser gallande bland annat forsaljningen
av de farmaceutiska substanserna till andra parter i Terri-
toriet. Sinorda har exklusivt sub-licensierat tillverkning och
de industriella forsaljningsrattigheterna for linaprazan
glurate i Kina, Hongkong, Macau och Taiwan till SPH Sine
Pharmaceutical Laboratories Co., Ltd, ett féretag inom
Shanghai Pharmaceuticals-koncernen.

Enligt Licensavtalet har Cinclus Pharma ratt till royalty-
betalningar frén Sinorda om en 1&g ensiffrig procentsats
pa nettoomséttning, och Sinorda har ratt till royaltybetal-
ningar fran Cinclus Pharma om en lagre ensiffrig procent-
sats pa nettoomsattning. Vidare har Cinclus Pharma ratt
till royaltybetalningar frén Sinorda om en 1&g tvasiffrig
procentsats pa licensintakter, och Sinorda har ratt till

1) Det schweiziska dotterbolaget avses att likvideras efter genomférande av Erbjudandet och noteringen av Bolagets stamaktier pa Nasdaq Stockholm.
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royaltybetalningar frén Cinclus Pharma om en medelhog
ensiffrig procentsats pa licensintakter.”) Licensavtalet inne-
héller en maxgrans for de utbetalningar av licensintakter
som ska betalas under avtalet for respektive part. Det
finns dock ingen s&dan gréans avseende royaltybetalningar
pa nettoomsattning. Vidare undantas tva lander i Territo-
riet som ar férbehélina Sinorda och tva lander i Oceanien
som ar forbehélina Cinclus Pharma fran bestammelserna
om royaltybetalningar. Istéllet tillampas en vinstdelning
om vissa procentsatser for dessa regioner. For raken-
skapsaren 2023 och 2022 har Koncernen erhllit royalty
pa licensintakter hanforliga till milstolpsbetalningar fran
Sinorda, uppgdende till 6 miljoner SEK respektive

10,6 miljoner SEK.

Royalty for bada parter ska betalas, produkt for produkt
och land for land, under den langsta av foljande tidsperio-
der: (a) tio ar efter den forsta kommersiella forsaljningen
av en produkt i ett sddant land, (b) utgéngen av alla
patent som innehdller ett eller flera giltiga ansprak pa
tillverkning, forsaljning, anvandning, marknadsféring eller
import av en sddan produkt i ett sddant land eller (c)
utgéngen av alla regulatoriska dataskydd eller marknads-
exklusivitet pd marknaden som ges genom direktiv, lagar
m.m. Licensen galler till dess att alla royaltyvillkor har 16pt
ut. Efter utgangen har Sinorda en royaltyfri, icke-exklusiv
licens for de farmaceutiska substanserna X842 och X383
(eller sddana produkter) i vart och ett av de ovan namnda
landerna.

Licensavtalet innehdller bestammelser om dels ratt till
havning av avtalet vid motparts avtalsbrott, dels ratt till
fortida uppsagning av avtalet. Licensavtalet innehéller
bestammelser om konsekvenserna av en havning/
uppsagning for bland annat de resultat, rattigheter och
licenser som féljer av Licensavtalet. Sinorda kan till exem-
pel vid havning av Licensavtalet pd grund av Cinclus
Pharmas vasentliga avtalsbrott utéva en option enligt
vilken bland annat licenser som beviljats Sinorda fortsatter
att gélla under forutsattning att royaltybetalningar fort-
satter erlaggas.

Licensavtalet innehaller bland annat en utfastelse om att
Cinclus Pharma ska hélla Sinorda skadelds for eventuella
forluster som Sinorda orsakas pa grund av krav fran tredje
man i den utstrackning sddana krav uppstar till foljd av
eller orsakas av ¢vertradelse av en eller flera av Cinclus
Pharmas utfastelser, garantier eller andra forpliktelser
enligt avtalet.

Licensavtalet innehéller ingen generell ansvarsbegrans-
ning, men innehdller en begransning av ansvaret for féljd-
skador (som dock inte géller for den ovan namnda
utfastelsen om skadesloshet).

Serviceavtal med Parexel om tjanster for kliniska
provningar

Den 19 juni 2020 ingick det Schweiziska Dotterbolaget ett
avtal med Parexel International Limited (“Parexel”).
Avtalet har senare dverldtits av det Schweiziska Dotter-
bolaget till moderbolaget, Cinclus Pharma Holding AB
(publ). Avtalet omfattar tjanster i samband med kliniska
prévningar (en fas Il-studie) pa linaprazan glurate och
serviceavgifterna och kostnaderna uppgér till betydande
summor, mer an 6 miljoner EUR. Parexel ar for narvarande
Koncernens storsta leverantor.

Avtalet &r giltigt till dess att Parexel har slutfort och leve-
rerat tjansterna till Bolaget. Parexels arbete avseende fas
II-studien forvantas vara slutfort under juni 2024. Bolaget
har alltid ratt att saga upp avtalet utan orsak med

90 dagars skriftligt varsel. Bdda parter kan saga upp
avtalet om fortsatt tillhandahéallande av tjansterna skulle
innebara en otilloorlig risk for en patients halsa och/eller
valbefinnande.

Enligt avtalet ar Bolaget skyldigt att uppratthalla
forsakringsskydd for alla personer som har rekryterats till
studien, men kan begéra att Parexel skaffar en sddan
forsakring for Bolagets rakning. Parexel har erhdllit
relevanta forsakringar i alla Iander dar studien genomférs.

Parternas samlade ansvar enligt avtalet ar begransat till
direkta skador, som inte far dverstiga tvé ganger det totala
belopp som betalats eller ska betalas till Parexel enligt
avtalet.

Ramavtal med CTC avseende tjanster gallande klinisk
utveckling

Bolaget har ingétt ett ramavtal (eng. Master Service
Agreement) med CTC Clinical Trial Consultants AB ("CTC")
for vissa tjanster gallande klinisk utveckling. Tjansterna
kommer att tillhandahallas enligt specifika arbetsordrar
som ska ingas for varje projekt. Tidigare anlitade Bolaget
CTC for tjanster genom arbetsordrar enligt ett ramavtal
som ingicks den 4 april 2020. Det finns tva aterstdende
studier som fortfarande pagar inom ramen for dessa
arbetsordrar (QT (CX842A2104) och DDI (CX842A2105)
fas |-studier). Betalning till CTC gors i enlighet med betal-
ningsplaner som beskrivs i varje individuell arbetsorder
och &r typiskt satt kopplat till att CTC uppfyller definierade
milstolpar, med begransade betalningar nar respektive
arbetsorder ingés. CTC &r en av Bolagets storsta tjanste-
leverantorer.

Avtalet ingicks den 31januari 2023 och I6per under en
period om tva ar, med automatisk férlangning pé ett ar
(uppsagning senast 60 dagar fore férlangningen). Oavsett
uppsagning kommer avtalet fortsatta att galla for samtliga
utestdende arbetsordrar. Dartill foreligger en ratt for Bola-
get att sdga upp avtalet eller en arbetsorder utan grund
med 60 dagars uppsagningstid (med skyldighet att utge

1) Grunden for royaltybetalningar fran Cinclus Pharma till Sinorda &r att Licensavtalet omfattar ett dtagande for Sinorda att utfora prekliniskt arbete
avseende linaprazan glurate och att Licensavtalet omfattar en licens fran Sinorda till Cinclus Pharma avseende sadana data och immateriella rattigheter

som Sinorda har utvecklat och kan komma att utveckla.
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kompensation till CTC for redan utforda tjanster och
uppkomna kostnader). Vidare innehéller avtalet standar-
diserade uppsagningsklausuler till foljd av vasentligt
avtalsbrott som inte dtgardas inom 30 dagar, eller pa
grund av exempelvis insolvens.

CTC har en skyldighet att utfora tjansterna i enlighet med
ICH-GCP Bolaget har ratt att, efter anmalan, granska
anlaggningarna dar tjiansterna utfors samt all tillhérande
studiedokumentation. Vidare ska CTC tillata tillsyns-
myndigheter att inspektera sddana anlaggningar, studie-
dokumentation och annan relevant information.

Eventuella fel eller andra problem med leveranser enligt
avtalet ska anmalas inom 90 dagar fr&n mottagandet for
s&dana fel som borde ha upptackts vid en rimlig inspek-
tion eller, i alla andra fall, inom 6 manader.

Bolaget ska halla CTC skadeslost frén alla ansprék som
CTC kan drabbas av fran tredje part i relation till

(i) jansterna och annat arbete som utfors enligt avtalet,
(i) Bolagets material, (iii) Bolagets anvandning av CTC:s
bakgrundsrattigheter, (iv) kroppsskada, sjukdom eller
dadsfall som kan hanforas till studien, (v) ett av Bolaget
beganget avtalsbrott eller (vi) vardsloshet, uppsatlig
forsummelse eller dvertradelse av tilldmpliga lagar.

CTC:s skadestdndsskyldighet enligt avtalet &r begransad
till 5 miljoner SEK, alternativt det totala beloppet for de

avgifter som betalats till CTC enligt en tillamplig arbets-
order (beroende pa vilket belopp som &r lagst).

Avtal om utveckling och klinisk tillverkning med
Lonza

Det Schweiziska Dotterbolaget har ingatt ett avtal om
tjanster avseende utveckling och klinisk tillverkning med
Lonza Sales Ltd ("Lonza”). Avtalet har darefter dverlatits
av det Schweiziska Dotterbolaget till moderbolaget,
Cinclus Pharma Holding AB (publ). Avtalet omfattar
tillverkning av linaprazan glurate for kliniska fas Ill-studier,
inklusive viss processutveckling, metodvalidering och
optimering samt stabilitetsstudier.

Avtalet ingicks 2 februari 2021 och l6per ut fem ar efter att
avtalet trédde i kraft. Avtalet och varje projektplan kan
dock séagas upp med omedelbar verkan om den andra
parten begar ett vasentligt avtalsbrott som inte dtgardas
inom 60 dagar eller om den andra parten forsatts i
konkurs eller blir insolvent. Bolaget kan séga upp tjanster,
inklusive produktion av ett parti som ska tillverkas, forbe-
héllet Bolagets skyldighet att betala for alla kostnader och
tjanster som utforts fram till dagen for uppsagningen, plus
en uppsagningsavgift (sévida inte tjansterna ségs upp mer
an tre manader fran avtalad startdag eller tillverkningen
sags upp mer an sju manader frén avtalad startdag).
Uppsagningsavgiften for tjanster motsvarar 60 procent av
bestallningsvardet om uppsagning sker inom tvéd mana-
der frén avtalad startdag, alternativt 30 procent av vardet
om uppsagning sker inom tva till tre manader frén avtalad
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startdag. Uppsagningsavgiften for tillverkning motsvarar
85 procent av bestallningsvardet om uppsagning sker
inom fyra manader frén avtalad startdag, alternativt

50 procent av vardet om uppsagning sker inom fyra till sju
ménader frdn avtalad startdag.

Lonza har ratt att en géng per kalenderar justera priserna
for de utforda tjansterna i forhallande till forandringen av
det schweiziska producentprisindexet (eng. Swiss Produ-
cer Prices Index). Dessutom far Lonza justera priserna for
att &terspegla en okning av de rorliga kostnaderna med
mer an fem procent.

Bolaget ska ersatta Lonza for alla forluster, skador och
kostnader som Lonza kan drabbas av till folid av krav fr&n
tredje part som direkt harror frdn i) vasentliga overtradel-
ser av garantier som Bolaget lamnat, i) pastdenden om
att Lonzas anvandning av Bolagets immateriella rattig-
heter gor intrdng i tredje parts immateriella rattigheter
elleriii) tillverkning, anvandning, férsaljning eller distribu-
tion av produkter (inklusive produktansvar), utom i varje
enskilt fall i den utstrackning som sddana krav beror pé
vardsloshet eller dvertradelse frdn Lonzas sida.

Vardera partens ansvar enligt avtalet &r begrénsat till en
och en halv génger de totala belopp som Bolaget ska
betala till Lonza. N&r det galler ersattningsskyldighet
enligt avtalet &r ansvaret begransat till tva ganger de
totala beloppen.

Ramavtal med SDS avseende tjanster inom
regulatoriska fragor, icke-klinisk utveckling,

klinisk utveckling och biostatistik

Bolaget har ingétt ett ramavtal (eng. Master Service
Agreement) med SDS Life Science AB ("SDS") for konsult-
och rddgivningstjanster avseende regulatoriska frégor,
icke-klinisk utveckling, klinisk utveckling och biostatistik,
som ska levereras i enlighet med arbetsorder.

Avtalet ingicks den 25 juli 2022 och fortsatter att 16pa tills
det ségs upp av endera parten med minst en manads
varsel (med undantag for att ©verenskomna arbetsordrar
endast kan sdgas upp om och i enlighet med vad som
uttryckligen anges i avtalet). Avtalet och varje arbetsorder
kan dock sagas upp med omedelbar verkan om den
andra parten begdr ett vasentligt avtalsbrott, forsatts i
konkurs eller blir insolvent.

Inom ramen for det nuvarande ramavtalet har parterna
ingétt flera arbetsordrar avseende konsulttjanster, bland
annat for de pdgaende fas I/ll-studierna och de planerade
fas lll-studierna. Arbetsordrarna kan sagas upp med en
ménads uppsagningstid. Betalning till SDS gors ménat-
ligen for nedlagd tid och kostnader under féregaende
manad.

SDS ansvar &r begransat till ett belopp som motsvarar de
totala avgifter for tjansterna som Bolaget fakturerat under
sex manader fore handelsen. Bolaget maste dessutom
rikta ansprak inom tre manader fran den handelse som
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ger upphov till anspréket. Dessutom ska SDS ansvar
minskas med det belopp som Bolaget eventuellt far enligt
eventuell férsakring.

Ramavtal med CRS avseende tjanster inom klinisk
forskning och bioanalytiska studier

Bolaget har ingétt ett ramavtal (eng. Master Service
Agreement) enligt vilket CRS Klini¢ne raziskave in storitve
d.o.o. ("CRS") anlitas for tjanster inom klinisk forskning
och bioanalytiska studier for klinisk fas I. Dessutom har
parterna kommit dverens om tva arbetsorder. Betalning
till CRS gors i enlighet med betalningsplaner som beskrivs
i varje individuell arbetsorder och ar kopplat till att CRS
uppfyller definierade milstolpar, varav 30 procent av
bestallningsvardet har erlagts i samband med att de tva
respektive arbetsorderna har ingatts.

Avtalet tradde i kraft den 25 juli 2022 och fortsatter att
|6pa tills det sags upp av endera parten med 30 dagars
uppsagningstid eller tills alla Gverenskomna arbetsorder
har avslutats. Bolaget kan nar som helst saga upp en
arbetsorder med omedelbar verkan, utan att ange skal
(med skyldighet att utge kompensation till CRS for redan
utforda tjanster och uppkomna kostnader samt for
utebliven vinst). Vidare kan avtalet sdgas upp av endera
parten med omedelbar verkan om bland annat i) den
andra parten begar ett vasentligt avtalsbrott som inte
dtgardas inom 30 arbetsdagar, ii) om det rimligen kan
konstateras att tjansterna maste avslutas med hansyn till
intresset for de forsokspersoner som deltar i studien eller
iii) om den andra parten gér i konkurs eller blir insolvent.

Bolaget ska ersatta CRS for eventuella forluster som CRS
kan lida till folid av bland annat i) en dvertradelse av
avtalet eller tillamplig lagstiftning fr&n Bolagets sida,

ii) Bolagets underldtenhet att fullgéra sina forpliktelser
enligt avtalet, iii) krav p& produktansvar avseende studie-
lakemedlet och iv) patentintrdng avseende studielake-
medlet, utom i varje enskilt fall i den utstrackning som
s&dana krav beror pé vardsloshet, handlingar eller dver-
tradelser frdn CRS sida.

Vardera partens ansvar enligt avtalet &r begransat till
direkta skador som inte Gverstiger det sammanlagda
beloppet av de avgifter som ska betalas enligt en arbets-
order.

Under arbetets gang har det framkommit vissa brister i
dokumentationen i en av studierna, en studie avseende
biotillganglighet, som genomférts av CRS. Vid gransk-
ningen av bristerna hos CRS framkom brister i Cinclus
Pharmas kvalitetshanteringssystem (eng. quality manage-
ment system), vilka nu har &tgardats. Bolaget har for avsikt
att upprepa utvarderingen av fodoeffekten av lakemedlet
i den del som inte ansdgs tillforlitlig i den av CRS genom-
forda studien, vilket kommer att leda till vissa ytterligare
kostnader. Bolaget bedémer dock att utvecklingspro-
grammet och myndighetsgodkannande av linaprazan
glurate inte kommer att forsenas eller férhindras till f6ljd
av bristerna i CRS studie.

Den 19 december 2023 kom parterna dverens om en
finansiell uppgorelse for att slutligen reglera alla utesta-
ende kostnader for de tva studier som utférts av CRS.
Efter betalning i enlighet med éverenskommen betal-
ningsplan, déar sista betalningen ska utgé vid godkand
CTA frén tillsynsmyndigheterna, har Bolaget inte langre
nagra betalningsskyldigheter gentemot CRS.

Tjanster som tillhandahalls av Labcorp

Bolaget har bestallt tjanster fran Labcorp Drug Develop-
ment Inc. ("Labcorp”) i samband med vissa toxikologiska
och farmakokinetiska studier pd djur. Tjansterna har
bestallts enligt arbetsordrar som kompletteras med
Labcorps allmanna villkor, sdsom bifogade till en arbets-
order som undertecknades av parterna den 12 maj 2022,
enligt vilka Labcorp ska utfora studierna &t Bolaget.
Betalning till Labcorp gérs i enlighet med betalnings-
planer som beskrivs i varje individuell arbetsorder, varvid
betalning vanligtvis ar kopplad till att Labcorp uppfyller
definierade milstolpar, med begrénsade betalningar nar
respektive arbetsorder ingds. Arbetsorderna kan endast
sagas upp om den andra parten begdr ett vasentligt
avtalsbrott som inte dtgardas inom 30 arbetsdagar eller
om den andra parten gar i konkurs eller blir insolvent.

Enligt villkoren i avtalet ar Bolaget ansvarigt for studie-
protokollet. Labcorp garanterar inte att studieprotokollet
eller utformningen kommer att uppfylla kraven fran
nagon tillsynsmyndighet. Labcorp har en skyldighet att
utfora tjansterna med vederborlig skicklighet och omsorg,
i enlighet med allmant accepterad branschstandard, och
ska i alla vésentliga avseenden efterleva samtliga tillamp-
liga och befintliga myndighetskrav. Bolaget kan utféra
platsbesok for att observera hur tjiansterna fortskrider.

Labcorps totala ansvar enligt avtalet &r begransat till
direkta skador och till det belopp som betalats for de
berérda tjansterna som utforts av Labcorp under de
tolv ménader som féregétt anspraket.

Bolaget ska hélla Labcorp skadelst fran alla krav som kan
uppsta fran tredje part, bland annat till fljd av

(i) Labcorps genomférande eller fullgérande av sina
skyldigheter enligt avtalet, (i) Bolagets nyttjande av
resultaten eller leveranser, alternativt forsaljning eller
marknadsforing av de amnen som Labcorp har testat eller
(iii) intréng i tredje parts immateriella rattigheter, utom i
den utstrackning, i varje enskilt fall, dar sddana krav beror
pa vardsloshet eller uppsétlig forsummelse frén Labcorps
sida.

Samarbetsavtal med Recipharm
(exklusivitetsataganden)

Enligt det samarbetsavtal som ingétts med Recipharm
Venture Fund AB ("RVF") har det Schweiziska Dotterbola-
get dtagit sig att anvanda RVF som sin exklusiva leveran-
tor och tillverkare av sina och sina framtida licenstagares
kliniska och kommersiella behov av lakemedlet, under
forutsattning att RVFs villkor for sddan utveckling och
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tillverkning ar konkurrenskraftiga. Exklusivitetsdtagandet
ar sdledes villkorat av att RVF i jamforelse med andra
foretag i lakemedelsindustrin med avseende pé samma
tjanster kan erbjuda konkurrenskraftiga villkor med beak-
tande av samtliga kommersiella relevanta omstandigheter
sdsom till exempel pris, kvalitet, ledtider och distributions-
villkor. Lékemedlet &r i avtalet definierad som den paten-
terade lakemedelssubstansen X842 (det vill séga linapra-
zan glurate) i alla former och framstéallningar som enda
aktiva ingrediens, inklusive alla doseringsstyrkor av denna.
Avtalet har senare dverldtits av det Schweiziska Dotter-
bolaget till moderbolaget, Cinclus Pharma Holding AB
(publ). Det befintliga licensavtalet med Sinorda &r undan-
taget fran ovan exklusivitetsdtagande.

Enligt samarbetsavtalet ar Cinclus Pharma skyldigt att inga
ett utvecklingsavtal och ett tillverknings- och leveransavtal
med RVF, under forutsattning att RVFs villkor ar konkur-
renskraftiga. Ett avtal om tillverkning och leverans av det
kommersialiserade ldkemedlet ska ingds senast en ménad
efter det att lakemedlet har fatt sitt forsta regulatoriska
godkannande. Samarbetsavtalet &lagger Cinclus Pharma
en skyldighet att kopa lakemedlet uteslutande fran RVF
(eller dess dotterbolag), med undantag for att sakra en
andra forsorjningskalla fran en tredjepartsleverantor.

Om Cinclus Pharma skulle licensiera eller pa annat satt
overldta lakemedlet till en tredje part och en sddan 6ver-
|&telse innefattar ratten att tillverka ldkemedlet, &r Bolaget
skyldigt att gora kommersiellt sett rimliga anstrangningar
for att dverldta alla sina rattigheter och skyldigheter enligt
samarbetsavtalet till en sddan tredje part som 6vertar
lakemedlet, se till att en sddan forvarvare gér med pé att
Overta alla rattigheter och skyldigheter och se till att ett
avtal om overlatelse och dvertagande ingds mellan en
sddan part och RVF.

Enligt avtalet har RVF ratt till 1 miljon USD om Cinclus
Pharma bryter mot RVF:s ensamratt enligt avtalet eller om
Bolaget sager upp det framtida tillverknings- och leve-
ransavtalet utan orsak.

Exklusivitetsdtagandet upphor fem ar efter den férsta
kommersiella forsaliningen av lakemedlet pé en nyckel-
marknad.

Serviceavtal med PSI

Bolaget har ingétt ett serviceavtal med PSI CRO AG
("PSI"), med ikrafttradande den 15 november 2023, enligt
vilket PSl tillhandahaller sékerhetsuppdateringsrapporter
(eng. development safety update reports) for bolagets
eGERD-studie av lakemedlet linaprazan glurate. Service-
avtalet med PSI géller frén och med den 15 november
2023 till dess att PSI slutfort tjansterna och Bolaget slutligt
betalat for dessa. Avtalet innehdller sedvanliga uppsag-
ningsbestammelser som ger endera part ratt att séga upp
avtalet, till exempel i handelse av den andra partens
avtalsbrott som inte rattas eller om den andra parten blir
insolvent. Vidare kan Bolaget sdga upp avtalet nar som
helst och av vilken anledning som helst med 90 dagars
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skriftligt varsel till PSI. Om Bolaget sager upp avtalet pa
négon annan grund &n vid PSI:s avtalsbrott, ar Bolaget
dock skyldigt att kompensera PSI for bl.a. utfort arbete
och vissa andra kostnader och utlagg som PSI i sadant fall
har ratt till. De avgifter som PSls tjanster enligt avtalet
maximalt kan uppgé till (i tillagg till ersattning for utldagg
mm) ar 45 000 EUR.

Parterna ska fullgora sina skyldigheter enligt avtalet i
enlighet med och i dverensstammelse med alla tillampliga
lagar, GCP (eng. good clinical practice) och villkoren i
avtalet. PSI &tar sig aven specifikt att utfora tjansterna i ratt
tid och pé ett professionellt satt, med den nivé av omsorg
och skicklighet som vanligtvis utdvas av andra yrkesverk-
samma under liknande omstandigheter.

Bolaget dtar sig att halla PSI (och dess dotterbolag etc.)
skadeslost for eventuella krav frén tredje man som
uppstar pa grund av exempelvis: (i) Bolagets vasentliga
avtalsbrott, (i) tillhandahéallande av tjansterna i enlighet
med detta avtal, eller (iii) intrdng i tredje mans immate-
riella rattigheter for att tjansterna utforts i enlighet med
villkoren i avtalet.

PSI ska i sin tur hélla Bolaget (och dess dotterbolag etc.)
skadeslost for eventuella krav frén tredje man som Bola-
get drar sig till foljd av att bland annat: (i) PSI vasentligen
bryter mot sina skyldigheter enligt avtalet, (ii) brott mot
tillamplig lag eller att (iii) de tjanster eller leveranser som
PSI tillhandahéller enligt avtalet (dvs. inte sddana produk-
ter som Bolaget eller tredje part tillhandahaller), gor
intréng i tredje mans immateriella rattigheter.

Part ansvarar inte for indirekta skador eller féljdskador.
Nagon ansvarsbegransning galler dock inte for respektive
parts skyldighet att halla den andra parten skadeslos
enligt avtalet.

Avtal med Fisher Clinical Services Inc,

Bolaget har ingatt ett ramavtal med Fisher Clinical
Services Inc, en del av Thermo Fisher Scientific
("Patheon”) med ikrafttradande den 25 maj 2023, for
tjanster i samband med vissa av Bolagets projekt. Villkoren
for respektive projekt anges i separata projektavtal som
ingas med hanvisning till ramavtalet. Det finns komplette-
rande villkor som galler for tjanster for studieldkemedel
fram till och med slutférandet av processvalideringen, sa
kallade utvecklingstjanster. Ramavtalet ar giltigt i tre ar
efter ikrafttradandet (dvs. till den 25 maj 2026) och
kommer automatiskt att férnyas for tre ytterligare perio-
der om ett &r (eng. three one-year periods), sdvida inte
nagon av parterna sager upp avtalet senast sex manader
fore utgadngen av den da aktuella I6ptiden. Oaktat om en
part har meddelat den andra parten om uppsagning,
kommer ramavtalet andé att automatiskt forlangas sa
lange som det kravs for att slutféra tjansterna under alla
aktiva projektavtal. Ramavtalet innehéller sedvanliga
bestammelser som ger vardera part ratt att séga upp
avtalet i handelse av den andra partens insolvens eller i
handelse av vasentliga avtalsbrott som inte rattas.
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Bolaget ansvarar for att sakerstalla kvaliteten pé sddant
material som Bolaget ska tillhandahdlla enligt avtalet (eng.
vendor qualification) och som ska anvandas for cGMP-
andamal och for att (pa begaran) tillhandahalla ett intyg
om férenlighet med kraven i cGMP tillampliga lagar och
eventuella tilldmpliga kvalitetsavtal mellan parterna.

Bolaget garanterar bland annat att allt material som
Bolaget levererar till Patheon (i) verensstammer med
tillampliga specifikationer, (i) ar forvarade, férpackade
och markta pa ett adekvat satt i enlighet med tillamplig
lag, och (iii) &r lampligt for den avsedda anvandningen,
inte ar forvanskade och fria frén fororeningar.

Patheon garanterar i sin tur bland annat att tjansterna
utfors i enlighet med "avtalade standarder” (eng. Perfor-
mance Standards) inklusive tillamplig lag och cGMP
sdsom tillampligt. Om inte annat sarskilt dverenskommits
mellan parterna, friskriver sig dock Patheon uttryckligen
frén alla garantier om att tjansterna inte begdr intrdng
eller &r lampliga for ett visst andamal, och inte heller
négon garanti eller ndgot villkor fér en produkts saljbar-
het. Nar det galler utvecklingstjanster garanterar Patheon
inte heller négra sarskilda resultat. Enligt de komplette-
rande villkoren for utvecklingstjanster bekraftar och
godkanner Bolaget att Patheon friskriver sig frén alla
garantier for att tjansterna kommer att slutféras inom
6verenskomna tidsramar.

Bolaget atar sig att halla Patheon (och dess dotterbolag,
etc.) skadeslost frén alla krav frén tredje part, kostnader
etc., avseende, bland annat, (i) forsaljning, distribution
eller anvandning av produkt, lakemedelsprodukt for
klinisk provning eller kundlevererat material, vare sig som
en del av en klinisk prévning eller for kommersiell forsalj-
ning, (i) personskada pa ndgon Patheon-anstalld som
direkt eller indirekt orsakats av produkt, lakemedels-
produkt for klinisk provning eller kundlevererat material
trots full dverensstammelse med ramavtalet eller ett
projektavtal, eller (iii) ndgot pastdende om intrdng i (a)
tredje mans immateriella rattigheter i eller av produkt,
lakemedelsprodukt for klinisk prévning eller kundlevererat
material eller process, eller (b) som ar relaterad till
Patheons anvéndning av Bolagets immateriella rattigheter
som krévs for att utfora tjansterna.

Patheon skall i sin tur hélla Bolaget (och dess dotterbolag
etc.) skadeslost fran alla kray, kostnader, etc. frén tredje
man som Bolaget &drar sig och som hanfor sig till, bland
annat (i) felaktig framstallning, forsumlighet eller uppséat-
ligt fel av Patheon (eller dess dotterbolag etc.) vid utféran-
det av tjansterna, (i) Patheons garantibrott, och (iii) alla
ansprak avseende intrang i tredje parts immateriella
rattigheter kopplade till anvandningen av Patheons
immateriella rattigheter vid genomférande av tjansterna,
men endast avseende vissa i avtalet specificerade tjanster.

Om de tjanster som Patheon tillhandahéller inte uppfyller
de "avtalade standarderna” har Bolaget ratt att krava att
Patheon (i) pa sin egen bekostnad levererar om den brist-
falliga tjansten eller del darav, (i) andrar lakemedlet s& att
tjansten uppfyller standarderna eller (iii) krediterar Bolaget
eventuella avgifter som betalats for de bristfalliga
fjansterna.

Patheons totala ansvar under varje projektavtal ar begran-
sat till 100 procent av de avgifter som betalats under det
tillampliga projektavtalet under den ettarsperiod som
omedelbart foregar dagen for den tgérd eller under-
latenhet som péstas ha orsakat ansvaret. Denna begrans-
ning galler inte om och i den utstrackning ansvaret harror
frén Patheons grova vardsloshet eller uppsatliga fel. Med
undantag for ett brott mot sekretessavtalet, som ingétts
separat mellan parterna, &r ingen part ansvarig for ndgon
direkt eller indirekt forsening, straffavgift, utebliven vinst,
bortkastade utgifter etc. eller for ndgot ansvar, skada,
kostnad etc. av indirekt eller foljdriktig natur.

Under ramavtalet med Patheon har Bolaget och Patheon
ingétt ett projektavtal for utvecklingstjanster med ikraft-
tradande den 27 november 2023. Det relevanta projekt-
avtalet innehéller fem undertecknade offerter, for vilka det
totala uppskattade priset uppgar till cirka 2,78 miljoner
USD. v av de undertecknade offerterna avser utveck-
lingstjanster relaterade till H. pylori-infektion. Offerterna
som avser utvecklingstjanster relaterade till eGERD
uppgar till cirka 2,37 miljoner USD.

Projektavtalet avseende utvecklingstjanster ar giltigt fran
undertecknandet till dess att tjansterna har slutforts eller
sagts upp i enlighet med villkoren i ramavtalet. Bolaget
kan saga upp projektavtalet med affarsméassiga skal med
30 dagars uppsagningstid, under férutsattning att Bolaget
kompenserar Patheon, for icke dterbetalningsbara
kostnader och utlagg som redan uppstéatt och en
uppsagningsavgift i enlighet med en tabell Gver uppség-
ningsavgifter som anges i de kompletterande villkoren for
utvecklingstjanster (savida inte projektavtalet sags upp av
Bolaget pa grund av en vasentlig dvertradelse av
ramavtalet av Patheon).

Patheon kan sédga upp projektavtalet for utvecklings-
tjanster om Patheon rimligen anser att det inte ar mgjligt
att utfora tjansterna eller tillverka lakemedlet pa ett sékert
och effektivt satt i enlighet med tillampliga lagkrav eller
tillampliga specifikationer

Avtal med Effimed

Enligt en signerad offert daterad den 19 december 2023
har Bolaget kopt "ad-board management” och support-
tjanster, samt tolv manader av arliga Gvervakningstjanster
fran Effimed for &ret 2024 till ett totalt varde av

85 680 USD (med forbehdll for eventuella andringar i
tjansternas omfattning som paverkar priset). Bortsett fran
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betalningsbestammelser innehéller offerten inte ndgra
sarskilda avtalsvillkor.

Brygglaneavtal

[ juni 2023 ingick Bolaget brygglaneavtal, vilket innehaller
bestammelser om obligatorisk konvertering av kapital-
beloppet till stamaktier i Bolaget, med ett antal av Bola-
gets befintliga aktiedgare, inklusive Trill Impact Ventures
Pharma 1 AB, Fjarde AP-fonden och Linc AB, till ett totalt
belopp om 79,7 miljoner SEK, en arlig ranta om

12 procent och en 16ptid om cirka tolv manader. | augusti
2023 ingick Bolaget bryggléneavtal pé liknande villkor
med ytterligare 34 av Bolagets befintliga aktieagare, till ett
totalt belopp om 44,6 miljoner SEK.

Forutsatt att noteringen av Bolagets stamaktier ager rum
senast den 30 juni 2024, kommer brygglanen, inklusive
upplupen réanta, att dterbetalas i samband med note-
ringen genom kvittning mot nya stamaktier i Bolaget pa
samma villkor som de stamaktier som omfattas av Erbju-
dandet. Under férutsattning att beslut om Kvittningsemis-
sionen fattas av Bolagets styrelse den 19 juni 2024 kommer
det totala ldnebeloppet, inklusive upplupen ranta, som
konverteras till stamaktier i samband med Erbjudandet, att
uppga till cirka 138,05 miljoner SEK.

Brygglanen klassificeras som I&n och derivat? i den
konsoliderade balansrakningen samt moderbolagets
balansrakning for rakenskapsaret som avslutades den

31 december 2023. Fér mer information om brygglénen,
se not 25 pd sidan F-29.

Immateriella rattigheter

Varumarken och domannamn

Koncernen ar innehavare av varumarkena CINCLUS
(ordmérke) samt Cinclus och ¢ 0 (figurmarken), som &r
registrerade i flera jurisdiktioner, daribland Kanada, EU,
Japan, Norge, Schweiz, Storbritannien och USA inom
relevanta klasser, utdver skyddet av Cinclus Pharma
Holding AB (publ) och Cinclus Pharma AB som bolags-
namn i Sverige.

Bolaget ar innehavare av féljande registrerade doméan-
namn: cincluspharma.com, cinclus.co.uk; egerd.co.uk;
cincluspharma.co.uk; cincluspharma.se; egerd.se, egerd.jp,
cincluspharma.jp; cinclus.jp; cincluspharma.de.

Patentskydd

Bolaget har en patentportfélj som for narvarande omfat-
tar sju (7) patentfamiljer som avser den farmaceutiska
molekylen linaprazan glurate for behandling av gastro-
intestinala inflammatoriska sjukdomar eller magsyrarela-
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terade sjukdomar. Bolagets framgéng ar delvis beroende
av Bolagets férmaga att erhélla och bibehélla immaterial-
rattsligt skydd for de patent som avser lakemedlet.

Molekylen linaprazan glurate ar skyddad genom en
patentfamilj med beviljat skydd i flera jurisdiktioner, dari-
bland Europa, USA, Kanada, Kina, Japan och Israel. Utéver
linaprazan glurate har Bolaget ocksé en andra molekyl i
portfélien som reserv, vilken skyddas av samma immate-
riella rattigheter som linaprazan glurate. De registrerade
patenten l6per ut under 2029 respektive 2030. Bolaget
beddmer dock att en férlangning av patenttiden i USA
och Europa med upp till fem &r &r sannolik pa grund av
den I&nga tiden mellan patentansokan och marknads-
tilltrade.

Dessutom ar linaprazan glurate foremal for ett flertal
pagédende ansokningar som skyddar olika aspekter av
lakemedlet. En patentansokan som avser lakemedlets
formulering &r inlamnad i flera jurisdiktioner, daribland
USA, Kanada, Kina, Japan och Israel. Vidare ar tva patent-
ansokningar som avser polymorfer av HCl-saltet respek-
tive mesylatsaltet av linaprazan glurate i PCT-fasen, aven
om territorierna for de tva ansokningarna annu inte har
faststallts. Ett patent for polymorfer av HCl-saltet har dock
redan beviljats i USA. Bolaget har dessutom tre ytterligare
opublicerade, ansokningar som alla &ar i PCT-fasen.

Om patentansokningarna godkanns kan utgdngsdatum
for de pagdende patentansokningarna potentiellt
forlangas till 2042. Patenten &r heldgda av Bolaget. Rattig-
heterna till de olika patentfamiljerna har dverlatits fran
uppfinnarna till Bolaget genom ¢verlatelseavtal.

Cinclus Pharma har séledes kontroll ver samtliga patent/
patentansokningar i portfolien avimmateriella rattigheter.
Inga patent eller licenser fran tredje part kravs for
kommersialiseringen av linaprazan glurate.

Data och marknadsexklusivitet

Linaprazan glurate kommer ocksé att ha upp till tio ars
data- och marknadsexklusivitet (dtta ars dataexklusivitet
och tva &rs marknadsexklusivitet) och med maéjlighet till
ytterligare ett rs marknadsexklusivitet om Bolaget
erhdller godkannande for en ny medicinsk indikation med
betydande kliniska fordelar, i jamforelse med befintliga
terapier?) | USA kommer molekylen att ha upp till fem &rs
exklusivitet frdn dagen for marknadsgodkannande. Vidare
har FDA beviljat QIDP-klassificering for linaprazan glurate
for behandling av H. pylori-infektion, vilket ger ytterligare
en femarig férlangning av dataexklusiviteten i USA under
forutsattning att linaprazan glurate godkanns for
indikationen H. pylori forst.

1) Villkoren i brygglaneavtalen inkluderar en ratt for langivarna att erhalla viss ersattning i det fall Bolaget skulle forvéarvas innan en borsnotering agt rum.
Denna ersattning redovisas som ett derivat i Koncernen och moderbolagets balansrakningar.

2) Baserat pa nuvarande lagstiftning under omarbetning inom EU. Enligt ett forslag frdn EU-kommissionen kan dataexklusivitetsperioden inom EU komma
att reduceras med upp till tva ar, savida inte lakemedlet inom viss tid lanseras i samtliga EU-lander dar marknadsgodkannande finns. Fér mer information,
se forslag till Europaparlamentets och radets direktiv om unionsregler for humanlakemedel och om upphévande av direktiv 2001/83/EG och direktiv
2009/35/EG, https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/HTML/?uri=CELEX:52023PC0192.
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Rattsliga forfaranden och skiljeférfaranden
Forutom den information som presenteras nedan har
Koncernen inte varit delaktig i négra statliga, rattsliga eller
skiliedomsforfaranden (inklusive sédana forfaranden som
pagar eller riskerar att inledas och som Bolaget k&nner till)
som nyligen haft eller skulle kunna f& vasentliga effekter
pa Bolagets finansiella stallning eller lonsamhet under de
senaste tolv manaderna.

Fran tid till annan kan Cinclus Pharma bli inblandad i ratts-
liga forfaranden eller bli foremal for krav i samband med
den I6pande verksamheten. Oavsett utgdngen kan
sddana forfaranden eller krav f& en negativ péverkan pa
grund av forsvars- och forlikningskostnader, omférdelning
av resurser och andra faktorer, och det finns inga garan-
tier for att gynnsamma resultat uppnas.

Tvist med Sinorda

Det Schweiziska Dotterbolaget har varit inblandat i en tvist
avseende Licensavtalet (se avsnittet "— Licensavtal med
Sinorda" ovan for en beskrivning av Licensavtalet).

Den 7 december 2020 hévde det Schweiziska Dotter-
bolaget Licensavtalet pd grund av Sinordas pastadda
avtalsbrott. Sinorda reklamerade och gjorde gallande att
havningen i sig utgjorde ett vasentligt avtalsbrott. Efter-
som det Schweiziska Dotterbolaget inte drog tillbaka sin
havning, hévde Sinorda Licensavtalet den 15 mars 2021
och dberopade en option i Licensavtalet. Den 7 mars
2022 havde Cinclus Pharma Licensavtalet i enlighet med
vad som skulle ha géllt om Sinorda pa ett giltigt satt hade
havt Licensavtalet och utnyttjat den némnda optionen.
Vardera parten bestred den andra partens havning. Bdda
parter forbeholl sig ocksa ratten att krava skadestdnd och
andra péfoljder.

I augusti 2021 pékallade Cinclus Pharma ett skiljeforfa-
rande vid Stockholms handelskammares skiljedomsinsti-
tut. | skilieforfarandet yrkade Cinclus Pharma att skilje-
namnden skulle faststalla (i) att Licensavtalet hade havts
pa ett giltigt satt av Cinclus Pharma alternativt att Licens-
avtalet, sésom det tillampades efter Sinordas havnings-
brev daterat den 15 mars 2021, hade havts pé ett giltigt
satt av Cinclus Pharma, genom Cinclus Pharmas
havningsbrev daterat den 7 mars 2022, och (ji) att alla
licenser som Cinclus Pharma beviljat Sinorda hade
upphort.

Sinorda bestred Cinclus Pharmas yrkanden och yrkade att
skiljenamnden skulle faststélla att Licensavtalet hade havts
pa ett giltigt satt av Sinorda i enlighet med den ovan
namnda optionen och att alla licenser som Cinclus
Pharma beviljat Sinorda var giltiga och i kraft. Cinclus
Pharma bestred Sinordas yrkanden.

Den 22 augusti 2022 ("Férlikningsdagen”) tréffade
Cinclus Pharma och Sinorda en éverenskommelse om
forlikning genom ingdendet av ett forliknings- och
andringsavtal ("Forlikningsavtalet”). Genom Forliknings-
avtalet kom parterna bland annat éverens om att Licens-
avtalet skulle fortsatta att galla som om ingen av de
havningar som beskrivits ovan hade skett, med férbehall
for de andringar och bestammelser som framgar av
Forlikningsavtalet. De andringar och bestdmmelser som
anges i Forlikningsavtalet innefattar bland annat att
parternas respektive royaltyforpliktelser justerades nedat,
att parterna ska dela viss information med varandra och
att Sinorda ska betala royalty till Cinclus Pharma i enlighet
med de omférhandlade royaltynivaerna for licensintakter
som Sinorda hade erhéllit enligt ett underlicensavtal fore
Forlikningsdagen. Cinclus Pharma har fakturerat upplu-
pen royalty i enlighet med &verenskommelsen, vilken
Sinorda har betalat.

Vidare kom parterna dverens om att slutreglera alla krav
m.m. baserade pa avtalsbrott mot Licensavtalet som
begatts fore Forlikningsdagen. Svitt galler eventuella
avtalsbrott m.m. som fortsatter eller upprepas efter
Forlikningsdagen &r slutregleringen begréansad till vad
som intréffade fore Forlikningsdagen. | Forlikningsavtalet
anges vidare att om en part inom tre ar efter Forliknings-
dagen haver Licensavtalet pa grund av den andra partens
vasentliga avtalsbrott upphor slutregleringen att galla for
den andra parten.

Forsakring

Cinclus Pharma anser att Koncernens forsakringsskydd ar
adekvat fér Koncernens verksamhet. Det finns dock ingen
garanti for att Koncernen inte kommer att drabbas av
forluster eller bli foremal for krav som 6verskrider omfatt-
ningen av det relevanta férsakringsskyddet.

Placeringsavtal

Enligt villkoren i ett avtal om placering av stamaktier som
avses att ingds omkring den 19 juni 2024 mellan Bolaget
och Managers ("Placeringsavtalet”) dtar sig Bolaget att
emittera stamaktiera som omfattas av Erbjudandet till de
kopare som anvisas av Managers, alternativt sévida
Managers misslyckas har Managers tagit sig att sjalva
forvarva de stamaktier som omfattas av Erbjudandet.
Bolaget avser vidare lamna en Overtilldelningsoption som
innebér en utfastelse att, pd begéran av Managers, senast
30 dagar fran forsta dagen for handel i Bolagets stam-
aktier, emittera ytterligare hogst 10 procent av det hogsta
totala antalet stamaktier som omfattas av Erbjudandet,
vilket motsvarar cirka 3,53 procent av det totala antalet
aktier i Bolaget efter Erbjudandet och Kvittningsemissio-
nen, forutsatt att Erbjudandet fulltecknas och att Over-
tilldelningsoptionen utnyttjas till fullo. Overtilldelnings-
optionen far endast utnyttjas i syfte att tacka eventuell
overtilldelning inom ramen for Erbjudandet.
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Genom Placeringsavtalet lamnar Bolaget sedvanliga
garantier och utfastelser till Managers, framst avseende
att informationen i Prospektet &r korrekt, att Prospektet
och Erbjudandet uppfyller relevanta krav i lagar och
regelverk samt att inga legala eller andra hinder foreligger
for Bolaget att ingd avtalet eller for Erbjudandets genom-
forande. Placeringsavtalet foreskriver att Managers
dtaganden att formedla kopare till eller, for det fall
Managers misslyckas med detta, sjalva kopa de stamaktier
som omfattas av Erbjudandet ar villkorade bland annat av
att de utfastelser och garantier som lamnas av Bolaget ar
korrekta. Enligt Placeringsavtalet kommer Bolaget att,
med sedvanligt forbehdll, &ta sig att under vissa férutsatt-
ningar hélla Managers skadeslésa mot vissa ansprak.

Genom Placeringsavtalet kommer alla styrelsemedlem-
mar och ledningspersoner samt vissa évriga nuvarande
aktieagare i Cinclus Pharma, att ata sig, med sedvanliga
forbehall, att inte salja sina respektive innehav under Lock
up-perioden (se avsnittet "Aktiekapital och dgarforhal-
landen — Ataganden att avstd fran att sélja aktier”). | enlig-
het med Placeringsavtalet kommer dessutom Bolaget att
&ta sig, att inte (i) emittera, erbjuda, pantsatta, salja, dta
sig att sélja, eller annars 6verfora eller avyttra, direkt eller
indirekt, ndgra aktier i Bolaget eller ndgra andra varde-
papper som kan konverteras till eller majliga att utnyttja
eller byta till sddana aktier, eller (ii) kopa eller sélja option
eller annat instrument eller ingd swap-avtal eller andra
arrangemang som helt eller delvis verldter den ekono-
miska risken som &r forknippad med agandet av aktie i
Bolaget till annan forran tidigast 360 dagar efter dagen da
handel pa Nasdaq Stockholm inleds. Managers kan dock
medge undantag frén dessa begransningar.

Stabilisering

| samband med Erbjudandet kan Carnegie komma att
genomfora transaktioner i syfte att halla marknadspriset
pa stamaktierna pa en hogre nivad an den som i annat fall
kanske hade varit rédande pd marknaden. Sddana
stabiliseringstransaktioner kan komma att genomféras pa
Nasdaq Stockholm, OTC-marknaden eller pa annat satt,
och kan komma att genomféras nar som helst under
perioden som borjar pa forsta dagen for handel i stam-
aktierna p& Nasdaq Stockholm och avslutas senast

30 kalenderdagar darefter. Carnegie har dock ingen skyl-
dighet att genomféra nagon stabilisering och det ar
darmed inte sakert att stabilisering kommer att genom-
foras. Bolaget avser lamna en Overtilldelningsoption till
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Managers, vilket innebar att Managers senast 30 dagar
frén forsta dagen for handel i Bolagets stamaktie pa
Nasdaq Stockholm, har ratt att begara att ytterligare
hogst 1702 381 stamaktier emitteras av Bolaget, motsva-
rande hogst 10 procent av totala antalet aktier i Erbjudan-
det till ett pris motsvarande priset i Erbjudandet, i syfte att

tacka eventuell dvertilldelning inom ramen for Erbjudandet.

Stabilisering, om pédborjad, kan vidare komma att
upphora vid vilken tidpunkt som helst, utan férvarning.
Under inga omstandigheter kommer transaktioner att
genomforas till ett pris som ar hogre an det pris som
faststallts i Erbjudandet. Senast vid slutet av den sjunde
handelsdagen efter att stabiliseringstransaktioner utfors
ska Carnegie offentliggora att stabiliseringsatgarder har
utforts, i enlighet med artikel 5(4) i EU:s marknadsmiss-
bruksforordning 596/2014. Inom en vecka efter stabilise-
ringsperiodens utgang kommer Carnegie att offentlig-
gora huruvida stabilisering utfordes eller inte, det datum
da stabiliseringen inleddes, det datum da stabilisering
senast genomfordes, samt det prisintervall inom vilket
stabiliseringen genomférdes for vart och ett av de datum
da stabiliseringstransaktioner genomfordes.

Cornerstone-investerare
Cornerstone-investerarna har gentemot Managers och
Bolaget atagit sig att teckna stamaktier i Erbjudandet for
motsvarande sammanlagt omkring 181 miljoner SEK.
Cornerstone-investerarna kommer sammanlagt att
inneha cirka 23,61 procent av antalet aktier och roster i
Bolaget efter Erbjudandets och Kvittningsemissionens
genomforande, forutsatt att Erbjudandet fulltecknas och
att Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo.
Cornerstone-investerarna erhdller ingen ersattning for
sina respektive dtaganden och deras investeringar gors
pa samma villkor som &vriga investerare i Erbjudandet.
Managers och styrelsen for Bolaget bedémer att
Cornerstone-investerarna har god kreditvardighet och
sledes kommer att kunna infria sina respektive dtagan-
den. Cornerstone-investerarnas ataganden ar emellertid
inte sakerstallda genom bankgaranti, sparrmedel eller
pantsattning eller liknande arrangemang. Cornerstone-
investerarnas dtaganden ar férenade med vissa villkor
avseende bland annat att en viss spridning av Bolagets
stamaktier uppnas i samband med Erbjudandet samt att
Erbjudandet genomfors inom en viss tid.
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Cornerstoneinvesterare

Atagande (belopp i SEK)

Adress

Trill Impact Ventures Pharma 1 AB 45000 000
Fjarde AP-fonden 45000 000
Linc AB 30000 000
Eir Ventures | AB 20000 000
Irrus Investments Nominee Ltd 15 000 000
Regulusaktieagarna

Utbildningsinstitutet i Sverige AB 7000 000
Postamentet Holding AB 6 000 000
Zoft Capital AB 2 500 000
Aerix Family Offices AB 2 000 000
Behrad Samadi 2 000 000
Tradite Invest AB 1500 000
Attendium AB 1300 000
Jonas Andersson 1300 000
LoWil Invest AB 1300 000
Philip Lochen 1300 000

Sveavagen 17, 11157 Stockholm
Jakobsbergsgatan 16, 111 44 Stockholm
Vasagatan 28, 111 20 Stockholm
Nybrogatan 6, 114 34 Stockholm

No.1 Grant's Row, 2 tr, Mount Street Lower Dublin 2,
Dublin 2, Dublin, Irland

C/O Thomas Holm Box 5050, 102 41 Stockholm

C/O Postamentet Forvaltning AB Box 172, 432 42 Varberg
C/O Unge Tjarnstigen 15, 135 61 Tyreso

Disavégen 7, 182 63 Djursholm

Altavagen 165 B, 138 37 Alta

C/O Initium Gruppen AB Vanadisvagen 3, 113 46 Stockholm
Kivra: 556864-9999, 106 31 Stockholm

Solvagen 8A, 183 52 Taby

C/O Per Gebenius Sodra Kungsvagen 2163, 18162 Lidingd
Ordensbacken 7, 18151 Lidingd

Transaktioner med narstaende

For information om transaktioner med nérstdende parter,
se not 27 i avsnittet "Historisk finansiell information —
Finansiell information for rakenskapsdren 2021-2023 —
Noter" och not 8 i avsnittet "Historisk finansiell information
— Finansiell information for perioden januari-mars 2024 —
Noter". Transaktioner med narstdende parter beskrivs
ocksa i not 7 och 8 i avsnittet "Historisk finansiell
information — Finansiell information for rakenskapsdren
2021-2023 — Noter", avseende ersattning till ledande
befattningshavare.

Sedan den 31 mars 2024 fram till och med dagen for
Prospektet har det inte forekommit ndgra narstaende-
transaktioner som, separat eller tillsammans, kan anses
vara vasentliga for Koncernen, utéver 630 475 SEK som
betalats i konsultarvode till Peter Unge och Peter Wallich.

Radgivares intressen

| samband med Erbjudandet tillhandahaller Managers
finansiell rédgivning och andra tjanster till Bolaget, for
vilka Managers kommer att erhélla sedvanlig ersattning
med avseende pa forséljiningen av de nyemitterade stam-
aktierna. Managers har i den ordinarie verksamheten frén
tid till annan tillhandahallit, och kan i framtiden tillhanda-
hélla, olika bank-, finans-, investerings-, kommersiella och
andra tjanster till Bolaget.

Advokatfirman Vinge KB och Cleary Gottlieb Steen &
Hamilton LLP har agerat legala rédgivare i samband med
Erbjudandet och kan komma att tillhandahélla ytterligare
legal rddgivning till Bolaget.

Kostnader fér Erbjudandet

Som ersattning for Managers arbete i samband med
Erbjudandet och upptagandet av stamaktierna till handel
pad Nasdaq Stockholm kommer Managers att, med forbe-
hall for vissa reservationer, att ersattas av Bolaget for
externa kostnader som adragits av dem.

Cinclus Pharmas kostnader hanférliga till upptagandet av
stamaktierna till handel pa Nasdaq Stockholm och Erbju-
dandet, beréknas uppga till omkring 65 miljoner SEK.
Sadana kostnader ar framfor allt hanforliga till kostnader
for Managers tjanster, revisorer, advokater, tryckning av
Prospektet, kostnader relaterade till presentationer av
bolagsledningen, etc.

Nettolikviden fran Erbjudandet (exklusive Overtilldel-
ningsoptionen) férvantas uppga till 650 miljoner SEK,
baserat pd Erbjudandepriset om 42 SEK. Om
Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo beraknas
nyemissionen tillféra Cinclus Pharma en nettolikvid om
ytterligare 67 miljoner SEK, utéver den ovan angivna
likviden.

Handlingar som halls tillgangliga fér
inspektion

Cinclus Pharmas bolagsordning och registreringsbevis
hélls tillgangliga for inspektion under Prospektets giltig-
hetstid under kontorstid p& Bolagets huvudkontor pa
Kungsbron 1, 111 22 Stockholm, Sverige. Dessa handlingar
finns aven tillgangliga i elektronisk form péa Cinclus Phar-
mas webbplats, www.cincluspharma.com. Informationen
pa Bolagets webbplats, eller p& ndgon annan webbplats
som det hanvisas till, ingar inte i Prospektet s&vida denna
information inte inforlivas i Prospektet genom hanvisning.
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Viktig information om beskattning
Skattelagstiftningen i investerarens hemland och i Sverige
kan paverka de eventuella intdkter som erhalls fran aktier i
Cinclus Pharma.

Beskattningen av eventuell utdelning, liksom kapitalvinst-
beskattning och regler om kapitalforluster vid avyttring av
vardepapper, beror pa varje enskild aktiedgares specifika
situation. Sarskilda skatteregler galler for vissa typer av
skatteskyldiga och vissa typer av investeringsformer. Varje
aktieagare bor darfor rddfraga en skatterddgivare for att
f& information om de sé&rskilda konsekvenser som kan
uppstd i det enskilda fallet, inklusive tillampligheten och
effekten av utlandska skatteregler och skatteavtal.

Skattefragor i Sverige

Nedan féljer en generell sammanfattning av vissa svenska
inkomstskattekonsekvenser av kop, agande och avyttring
av aktier av utlandska privatpersoner och icke-svenska
bolag ("Utlandska personer”) som inte innehar aktier
genom ett fast driftstélle i Sverige for skatteandamal, till
vilka &gandet av och inkomsterna fran aktierna ar hanfor-
liga. Sammanfattningen ar baserad pé skattelagstiftning
och praxis i Sverige som ar tillamplig per dagen for detta
Prospekt, men som kan komma att andras. Potentiella
investerare bor rddgoéra med sina egna radgivare om de
svenska skattekonsekvenserna av kép, &gande och
avyttring av aktierna.

For utlandska personer som erhaller utdelning pa aktier i
ett svenskt aktiebolag uttas normalt svensk kupongskatt.
Detsamma galler vid utbetalning fran ett svenskt aktie-
bolag i samband med bland annat inlésen av aktier och
dterkop av egna aktier genom ett forvarvserbjudande
som har riktats till samtliga aktiedgare eller samtliga agare
till aktier av ett visst slag. Kupongskattesatsen &r 30 pro-
cent. Kupongskattesatsen &r dock i allmanhet reducerad
genom tillampliga skatteavtal. | Sverige verkstéller normalt
Euroclear Sweden eller, betraffande forvaltarregistrerade
aktier, forvaltaren, avdrag for kupongskatt. Sveriges
skatteavtal medger generellt nedsattning av kallskatten till
avtalets skattesats direkt vid utdelningstillfallet forutsatt att
Euroclear Sweden eller forvaltaren har erforderliga
uppgifter om den utdelningsberattigade. Investerare
berattigade till reducerade skattesatser enligt skatteavtal
kan begéra aterbetalning fran Skatteverket om full kall-
skatt om 30 procent har innehallits.

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)
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Utlandska personer kapitalvinstbeskattas normalt sett inte
i Sverige vid avyttring av aktier. Aktiedgare kan emellertid
bli foremal for beskattning i sin hemviststat. Enligt en
sarskild regel ar dock fysiska personer som ar begransat
skattskyldiga i Sverige foremal for kapitalvinstbeskattning i
Sverige vid avyttring av aktier i Bolaget, om de vid ndgot
tillfalle under det kalenderdr da avyttringen sker eller
under de féregdende tio kalenderéren har varit bosatta i
Sverige eller stadigvarande vistats i Sverige. Tillamplig-
heten av regeln &r dock i flera fall begransad genom
skatteavtal.
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Definitioner och ordlista

De termer som definieras och beskrivs nedan anvands i relation till Bolagets verksamhet:

CDMO eller CMO

Eng. Contract Development and Manufacturing Organization eller Contract Manufacturing
Organization. Skillinaden mellan ett kontraktsutveckling- och tillverkningsféretag (CDMO)
och ett kontraktstillverkningsféretag (CMO) ar utveckling. CMO:er ar féretag som tar ett
forformulerat Idkemedel och tillverkar det, medan CDMO:er &r foretag som bade utvecklar
och tillverkar ett lakemedel.

Crnax Den maximala koncentrationen som ett lakemedel uppnar i blodet, ryggmargsvatskan eller
malorganet efter att [akemedlet har administrerats och fére administrering av en andra dos.

CcMC Kemi, tillverkning och kontroll (substans- och formuleringsarbete) (eng. Chemistry,
Manufacturing and Control). Begreppet omfattar de olika forfaranden som anvands for att
beddma ldkemedelsprodukternas fysiska och kemiska egenskaper och for att sakerstélla
deras kvalitet och kontinuitet under tillverkningen.

CRO Kliniska forskningsorganisationer (eng. Clinical Research Organizations). De féretag som
utfor de kliniska studier som lakemedels- och medtech-foretag behdver gora for att fa sina
produkter godkanda av myndigheterna.

CTA Ansokan om tillstdnd att genomféra en klinisk studie i Europa (eng. Clinical Trial Application).

eGERD Erosiv gastroesofageal refluxsjukdom. Om vévnadsskada ar narvarande, sags individen ha
esofagit eller erosiv GERD (eGERD).

EMA European Medicines Agency, som &r tillsynsmyndighet for lakemedel i EU.

Farmakodynamik

Studier av de biokemiska och fysiologiska effekterna av ett lakemedel och dess organ-
specifika verkningsmekanism, inklusive effekter pd cellniva (det vill saga vad lakemedlet gor
med kroppen).

Farmakokinetik

Teorin om hur amnen administreras i kroppen, det vill sdga hur innehallet i en forening
forandras genom absorption, distribution, metabolism och utsondring (det vill séga vad
kroppen gor med lakemedlet).

FDA

Eng. United States Food and Drug Administration, tillsynsmyndighet for lakemedel i USA.

GCP

Eng. Good Clinical Practice. Internationellt erkanda etiska och vetenskapliga kvalitetskrav
som ska iakttas vid utformning, utférande, registrering och rapportering av kliniska
lakemedelsstudier dar manniskor ingar som forsokspersoner.

GERD

GERD stér for Gastroesophageal reflux disease eller gastroesofageal refluxsjukdom och ar
samlingsbenamning pa all syrarelaterad matstrupssjukdom. GERD kannetecknas av
symtom, med eller utan vavnadsskada, som &r resultatet av upprepad eller langvarig
exponering av slemhinnan i matstrupen for surt eller icke-surt innehall frdn magsacken.
GERD kan klassificeras som antingen sGERD eller eGERD.

GMP

Eng. Good Manufacturing Practice. Den del av kvalitetssakringsprocessen som syftar till att
sakerstalla att produkterna tillverkas och kontrolleras pa ett homogent satt, sé att de
kvalitetskrav som é&r tillampliga pa lakemedlets anvandningsomrade uppfylls.

H. pylori

Helicobacter pylori, en kroniskt aktiv gastrointestinal infektion i magsacken och tolvfinger-
tarmen som kan orsaka magsar, gastrointestinal blédning, dyspepsi, magsackscancer och
lymfom i lymfoidvavnad i anslutning till tarmslemhinnan.
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H2RA Histamin-2-receptorantagonister. Denna substans hammar en del av stimulin fér syra-
utsondring.

Incidens Antalet nyligen identifierade fall av en sjukdom eller ett tillstdnd per riskpopulation under en
viss tidsperiod.

IND Eng. Investigational New Drug. En ansokan som méste inlamnas in till en tillstdndsmyndig-
het innan ett lakemedel far provas pa manniskor. Ansokan maste innehélla resultat av
tidigare experiment, hur, var och av vem de nya studierna ska genomféras, substansens
kemiska struktur, hur substansen antas verka i kroppen, eventuella toxiska effekter som
konstaterats i studier pa djur och hur substansen tillverkas.

In vitro Biologisk process som ager rum utanfor levande celler eller organismer.

In vivo Biologiska processer som ager rum i levande celler och vévnader i hela organismer.

Kliniska studier

Studier utférda p& manniskor.

Linaprazan

Den huvudsakliga metaboliten av linaprazan glurate.

Linaprazan glurate

Cinclus Pharmas lakemedelskandidat. En “prodrug” av molekylen linaprazan.

MAA

Eng. Marketing Authorisation Application. En formell ansokan till en tillsynsmyndighet om
godkannande for att marknadsfora ett lakemedel efter kliniska studier. EMA ansvarar for
centrala ansékningar om godkénnande for forsaljning inom EU. N&r godkénnande har
beviljats av Europeiska kommissionen enligt det centraliserade férfarandet ar det giltigt i alla
EU:s medlemslander samt Island, Liechtenstein och Norge. MAA kan &ven ldmnas in till
nationella tillsynsmyndigheter enligt ett decentraliserat forfarande eller ett férfarande om
omsesidigt erkdnnande, om sékanden endast vill ha godkédnnande for att marknadsféra
lakemedlet i ett urval av medlemslénder i EU.

NDA

Eng. New drug application. En formell ansokan till FDA om marknadsféring av ett nytt
lakemedel efter kliniska studier. NDA &r det instrument genom vilket Iakemedelssponsorer
formellt foreslar att FDA godkanner ett nytt lakemedel for forsélining och marknadsforing i
USA. Denna ansokan omfattar all data frén kliniska prévningar som har samlats in genom
de avslutade faser som genomforts efter godkannandet av IND.

PCAB

Kaliumkompetetiv syrablockerare (eng. Potassium Competitive Acid Blocker). En ny klass av
lakemedel som ger en starkare och mer langvarig reduktion av magsyra jamfort med PPI:s.

Pivotal studie

En undersokning som kravs for registrering och som genomfors i syfte att erhalla
regulatoriskt godkannande.

PPI

Protonpumpshammeare (eng. Proton Pump Inhibitors). En lakemedelsgrupp vars huvud-
sakliga verkan &r en tydlig och Idngvarig minskning av produktionen av magsyra. Denna typ
av lakemedel har under mycket 18ng tid varit de mest potenta syrasekretionshammarna
som finns och fortfarande finns idag.

Prekliniska studier

Experimentella studier som inte utfors pd manniskor, utan pa till exempel cellinjer eller djur.
| preklinisk fas genomfors olika typer av tester och experiment i labbmiljé. Dessa tester sker
innan ett lakemedelsprojekt gar in i klinisk utvecklingsfas.

Prodrug En “prodrug” ar en lakemedelssubstans som &r inaktiv i dess avsedda farmakologiska verkan
och méaste omvandlas till det farmakologiskt aktiva amnet genom metabolisk eller fysikalisk-
kemisk omvandling.

QIDP Eng. Qualified Infectious Disease Product. Ett FDA-program som syftar till att frémja utveck-
lingen av antibakteriella och svampdédande lakemedel fér behandling av allvarliga eller
livshotande infektioner.

sGERD Symtomatisk icke-erosiv gastroesofageal refluxsjukdom.

Sponsor Den ansvariga personen, foretaget eller institutionen som initierar, organiserar eller finansie-

rar kliniska studier.

Toxikologiska studier

Studier av en lakemedelskandidats toxikologi i levande organismer, for att utvardera saker-
heten for anvandning i manniskor.

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)
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De termer som definieras nedan anvands i relation till Erbjudandet:

ABG

ABG Sundal Collier AB

Bryan Garnier

Bryan, Garnier & Co Limited och/eller Bryan Garnier Securities SAS.

Carnegie

Carnegie Investment Bank AB (publ).

CHF

Schweiziska franc.

Cinclus Pharma, Bolaget
eller Koncernen

Cinclus Pharma Holding AB (publ), koncernen i vilken Cinclus Pharma Holding AB (publ) &r
moderbolag eller ett dotterbolag i koncernen, beroende pa sammanhanget.

Code

Svensk kod for bolagsstyrning.

Cornerstone-investerarna

Trill Impact Ventures Pharma 1 AB, Fjarde AP-fonden, Linc AB, Regulusaktiedgarna,
Eir Ventures | AB och Irrus Investments Nominee Ltd.

EUR

Euro.

Euroclear Sweden

Euroclear Sweden AB.

Erbjudandepriset 42 SEK per stamaktie.
Erbjudandet Erbjudandet om stamaktier enligt vad som anges i Prospektet.
GBP Brittiska pund.

Joint Bookrunners
eller Managers

Carnegie, Bryan Garnier och ABG.

Joint Global Coordinators

Carnegie och Bryan Garnier.

Nasdaq Stockholm

Den reglerade marknaden som drivs av Nasdaq Stockholm AB.

Placeringsavtalet

Avtalet om placering av stamaktier som beskrivs i avsnittet “Legala frdgor och
kompletterande information — Placeringsavtal'.

Prospektet Detta prospekt.

SEK Svenska kronor.
TSEK Tusen svenska kronor.
usD Amerikanska dollar.
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HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Finansiell information fér perioden januari—mars 2024

Koncernens rapport dver resultat i ssmmandrag

1januari-
1januari=31mars 31december

(TSEK) Not 2024 2023 2023
Rorelsens intakter

Nettoomsattning 6 = 3007 5959
Rorelsens kostnader

Administrationskostnader -5588 —12 456 -39 562
Forsknings- och utvecklingskostnader —-30 502 -39675 -166 678
Ovriga rorelseintakter 191 76 77
Ovriga rorelsekostnader —375 —26 772
Rorelseresultat -36 273 -49 075 -200976
Resultat fran finansiella poster

Finansiella intakter 6 050 636 3605
Finansiella kostnader —6 455 -593 =17 242
Finansnetto -405 42 -13 637
Resultat fore skatt -36 678 -49 032 -214 613
Inkomstskatt 7 =217 152 -505
Periodens resultat hanforligt till moderforetagets aktiedgare -36 895 -49 184 -215118
Resultat per aktie, raknat pa resultat hanforligt till moderbolagets

stamaktiedgare i SEK:

Fore och efter utspadning 1,41 -1,88 -8,20
1) Resultat per aktie ar omraknat for den split av bolagets stamaktier, 1:80, som beslutades pa extra bolagsstamma den 29 maj 2023.
Koncernens rapport dver totalresultat i sammandrag

1januari—
1januari-31mars 31december

(TSEK) Not 2024 2023 2023
Periodens resultat -36 895 -49184 -215118
Ovrigt totalresultat

Poster som senare kan omklassificeras

till resultatrakningen:

Omrékningsdifferenser fran verksamhet i utlandet —2 446 422 9167
évrigt totalresultat, netto efter skatt -2 446 422 9167
Summa totalresultat -39 341 -48 762 -205 951
Summa totalresultat, i sin helhet hanforligt

till moderforetagets aktiedgare -39 341 -48 762 —-205 951
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Koncernens rapport dver finansiell stéllning i sammandrag

(TSEK)

TILLGANGAR
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier

Nyttjanderdittstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar
Andra langfristiga fordringar
Summa anlaggningstillgangar

Ovriga kortfristiga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Likvida medel

Summa omséttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

(TSEK)

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital

Omrékningsreserv

Balanserat resultat inklusive periodens resultat

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Langfristiga skulder
Skatteskulder
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Lan fran aktieagare

Derivat

Leverantorsskulder
Leasingskulder

Skatteskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader

Summa kortfristiga skulder

Summa skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER
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Not 2024-03-31 2023-03-31 2023-12-31
65 93 72

549 500 249

1 1 1

615 594 322

2242 4584 3870

2 641 2625 2249

52 468 126 586 87972

57 351 133795 94 091

57 966 134 389 94 413

Not 2024-03-31 2023-03-31 2023-12-31
509 509 509

503 524 503 691 503 524

23 557 17259 26 004

—-643 123 —442 730 —-606 837

115533 78730 -76 800

7 6 687 12833 6790
6 687 12 833 6790

1 134 400 - 130 341
1 336 - 665
11658 15297 16 448

209 233 24

7 7321 6571 7216
2194 1980 2903

10693 18744 6826

166 812 42 826 164 422

173 499 55659 171213

57 966 134 389 94 413
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Koncernens rapport dver férandring i eget kapital i ss mmandrag

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

. Balanserat

Ovrigt resultat inkl

tillskjutet  Omraknings- periodens
(TSEK) Aktiekapital kapital reserv resultat Summa
509 503 691 16 837 -394 163 126 874
Periodens resultat - - - —-49 184 -49184
Periodens 6vriga totalresultat - - 422 - 422
Periodens totalresultat - - 422 -49 184 -48762

Transaktioner med koncernens dgare

Aktierelaterade ersattningar - - - 617 617
Summa transaktioner med koncernens dgare - - - 617 617

Utgaende eget kapital 31 mars 2023 509 503 691 17 259 -442 730 78730

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare

B Balanserat

Ovrigt resultat inkl

tillskjutet  Omraknings- periodens
(TSEK) Aktiekapital kapital reserv resultat Summa
509 503524 26 004 606837  —76800
Periodens resultat - - - —36 895 —36 895
Periodens &vriga totalresultat - - -2 446 - -2 446
Periodens totalresultat - - -2 446 -36 895 -39 341

Transaktioner med koncernens dgare

Aktierelaterade ersattningar - - - 609 609
Summa transaktioner med koncernens dgare - - - 609 609

Utgaende eget kapital 31 mars 2024 509 503 524 23 557 —643123 -115533
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Koncernens kassaflddesanalys i sammandrag

(TSEK)
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Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat

Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet
Avskrivningar

Valutakursdifferenser

Kvalificerade personaloptioner

Erhéllen ranta
Erlagd rénta
Betald inkomstskatt

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital

Kassaflode frén forandringar i rorelsekapital
Okning/minskning rorelsefordringar
Okning/minskning leverantorsskulder
Okning/minskning évriga rorelseskulder
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Finansieringsverksamheten
Emissionskostnader

Erhallet 1an fran aktiagare

Amortering leasingskulder

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassafléde

Likvida medel vid periodens borjan
Omrakningsdifferens i likvida medel
Likvida medel vid periodens slut
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Tjanuari—

Tjanuari-31mars 31 december
Not 2024 2023 2023
36273 -49 075 -200976
346 293 1251
= -10 25
609 617 2444
60 388 2912
-104 -135 453
- - -6784
-35362 -47 922 -201581
1638 4231 5642
4789 -1648 -546
3018 —1484 -12701
-35495 -46 823 -209 186
= - -167
Ll = - 124 343
327 31 1284
-327 -311 122 892
-35822 -47134 -86 294
87972 173 546 173 546
318 173 720
52 468 126 586 87972
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Noter till den finansiella informationen

Not 1 Allman information

Denna finansiella rapport ar framtagen for det sarskilda syftet
att publiceras i Prospektet. Rapporten omfattar det svenska
moderbolaget Cinclus Pharma Holding AB (publ) ("moder-
bolaget”), org.nr. 5591368765 och dess dotterbolag (tillsammans
"Koncernen”).

Koncernens huvudsakliga verksamhet ar att bedriva utveckling
av lakemedel. Moderbolaget ar ett aktiebolag registrerat i och
med sate i Stockholm, Sverige. Adressen till huvudkontoret ar
Kungsbron 1, plan 3, trappuppgang G, 111 22 Stockholm, Sverige.

Om inte annat sarskilt anges, redovisas alla belopp i tusentals
SEK (TSEK). Samtliga belopp &r, om inte annat anges, avrundade
till narmaste tusental. Uppgifter inom parentes avser
jamforelseperioden.

For Koncernens finansiella tillgdngar och skulder, som redovisas
till upplupet anskaffningsvarde, bedoms deras redovisade varde
vara en rimlig uppskattning av det verkliga vardet da de i allt
vasentligt avser kortfristiga fordringar och skulder varmed
diskonteringseffekten ar ovasentlig.

Not 2 Redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar denna
koncernredovisning har upprattats anges nedan. Dessa principer
har tillampats konsekvent for alla presenterade perioder, om inte
annat anges. Koncernredovisningen for Cinclus Pharma har
upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554) och
International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av
International Accounting Standards Board (IASB) sdsom de fast-
stallts av Europeiska unionen. Dartill féljer koncernredovisningen
rekommendationen fran Radet for hallbarhets- och finansiell
rapportering RFR 1"Kompletterande redovisningsregler for
koncerner”.

Tillampade redovisningsprinciper samt forklaringar till dessa &ter-
finns och dverensstammer med de som beskrivs i arsredovisning
2023 for Koncernen. Koncernredovisningen har upprattats enligt
anskaffningsvardemetoden.

RESULTAT PER AKTIE

Resultat per aktie for jamforelseperioder har retroaktivt justerats
med anledning av att en extra bolagsstamma i Cinclus Pharma
den 29 maj 2023 beslutade om en split, varvid varje aktie delades
i 80 aktier (1:80).

Beddmningar och uppskattningar

Att uppratta rapporter i Gverensstammelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar for redovisnings-
andamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa bedémningar vid
tillampningen av Koncernens redovisningsprinciper. De omraden
som innefattar en hég grad av bedémning som ar komplexa eller
sddana omraden dar antaganden och uppskattningar ar av
vasentlig betydelse for koncernredovisningen, har redovisats

i Koncernens arsredovisning for 2023.

FORTLEVNADSPRINCIPEN

Denna finansiella rapport har upprattats med antagandet om
fortsatt drift. Grunden for detta antagande ar den pagaende
kapitalanskaffningsprocessen. Denna process ar inte avslutad och
i stunden for denna delarsrapports upprattande ar resultatet av
processen inte fardigstallt. Om tillrackligt med kapital inte kan
anskaffas eller helt uteblir i denna process har bedémning gjorts
att nuvarande agare i form av en interimsldsning kan skjuta till
kapital i vantan pa en storre kapitalanskaffning. Se vidare kring
finansiering, risker och riskhantering not 5.

Not 3 Vasentliga handelser under perioden
januari-mars 2024

« Strategin avseende fas Ill-programmet har omarbetats sa att
full finansiering for hela studieprogrammet inte kravs initialt
vilket ger storre forutsattningar for Bolaget att kunna starta
fas lll-programmet.

Not 4 Vasentliga handelser efter periodens utgang

+ Arsstamma holls 8 april 2024. Alla styrelseledaméter valdes om.

« Ett nytt kvalificerat personaloptionsprogram godkéandes pa
arsstamman. Totalt har 51737 kvalificerade personaloptioner
tilldelats VD, 6vriga ledande befattningshavare samt specialister
den 9 april 2024, se nedan tabell.

Tilldelade
optioner
VD 7391 1 47,325 2404-2904
Ovriga ledande
befattningshavare 36955 11 47,325 2404-2904
Ovriga 7391 11 47,325 2404-2904
Totalt 51737

« Vid extra bolagsstamma den 3 juni 2024 antogs en ny bolags-
ordning, enligt vilken Bolaget dven kan ge ut C-aktier, som en
del avimplementeringen av Bolagets langsiktiga incitaments-
program. Inga C-aktier har annu getts ut.

« Vid extra bolagsstamma den 3 juni 2024 godkandes ett nytt
personaloptionsprogram. Personaloptionsprogrammet ar
villkorat av att Cinclus Pharmas stamaktier tas upp till handel
pé Nasdaq Stockholm. Totalt kan 290 000 personaloptioner
tilldelas VD och en av Cinclus Pharmas KOL:s, se nedan tabell.

Tilldelade Lésen-
optioner  Villkor kurs Loptid
VD 200 000 11 54,6 2406-2709
KOL 90 000 11 54,6 2406-2709
Totalt 290 000

« Vid extra bolagsstamma den 3 juni 2024 godkandes ett nytt
prestationsaktieprogram. Prestationsaktieprogrammet ar vill-
korat av att Cinclus Pharmas stamaktier tas upp till handel pa
Nasdaq Stockholm. Totalt kan 360 150 aktieratter tilldelas VD
och andra anstéllda i Cinclus Pharma, se nedan tabell.

Maximalt antal
aktieratter per Maximalt antal
aktieratter

person inom

kategorin totalt Loptid
VD
(1 person) 104 400 104400  2406-2711
Koncernledning
(hogst 3 personer) 26 875 80625  2406-2711
FoU-ledning
(hogst 7 personer) 16 625 116375  2406-271
Anstallda niva 2
(hogst 2 personer) 8875 17750 2406-2711
Anstéllda niva 1
(hogst 8 personer) 5125 41000  2406-271
Totalt 360150
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Not 5 Risker och riskhantering

Cinclus Pharmas verksamhet, resultat och stéllning paverkas av
ett antal riskfaktorer. Dessa ar framst relaterade till efterfrégan
och marknadsacceptans av nya lakemedel inklusive méjlighet
till att omfattas av prisersattningssystem, regelverk inom Iake-
medelsutveckling, genomférandet av kliniska studier, skydd av
immateriella rattigheter, konkurrens, fluktuerande valutakurser,
tillgang till finansiering, exponering av skattekrav samt andrade
skatteregler.

Med refinansieringsrisk avses risken att likvida medel inte finns
tillgangliga och att finansiering bara delvis eller inte alls kan
erhéallas alternativt till forhojd kostnad. Koncernen finansieras
idag med eget kapital och lanat kapital till en fast rantesats.
Koncernen ar i behov av mer omfattande finansiering och kan
darmed framét inte utesluta att bli utsatt for risker relaterade till
extern ldnefinansiering.

D& det per dagen for Prospektets godkannande inte finns saker-
stalld framtida finansiering foreligger en vasentlig osakerhets-
faktor kring Bolagets finansieringssituation vilket kan leda till
betydande tvivel om Bolagets formaga att fortsatta sin
verksamhet.

De risker och tillhérande riskhantering som beaktats vid
upprattandet av den finansiella delarsinformationen i detta
Prospekt galler for samtliga perioder och éverensstammer med
det som presenterats i avsnitt Riskfaktorer i avsnittet Finansiell
information for rakenskapsaren 2023, 2022 och 2021 Not 19.

Not 8 Transaktioner med narstdende

HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Not 6 Nettoomsattning

Nettoomsattningen om 0 (3 007) TSEK grundar sig i avtalet mellan
Cinclus Pharmas schweiziska dotterbolag och dess kinesiska part-
ner Sinorda Biomedicine. Intékterna avser royalty pa licensintakter
som Sinorda Biomedicine erhallit fran utlicensiering till sin partner
i Kina, SPH Sine, ett dotterbolag till Shanghai Pharmaceuticals. Per
1januari 2023 overlats ovanstdende avtal fran Cinclus Pharmas

schweiziska dotterbolag till Cinclus Pharmas svenska dotterbolag.

Not 7 Skatt

Per 1januari 2022, ingicks ett avtal mellan Cinclus Pharma
Holding AB (publ) och det helagda dotterbolaget Cinclus Pharma
AG innebarande att IP-rattigheter overlatits till moderbolaget.
Med anledning av denna &verlatelse har en reavinst uppstatt i
dotterbolaget under forsta kvartalet 2022, och darmed en skatte-
kostnad och en skatteskuld. Den uppgorelse som har traffats
med den schweiziska skattemyndigheten innebar att skatte-
skulden kan betalas i tre lika delar ar 2023, 2024 och 2025.

Per balansdagen 31 mars uppgick denna skuld till totalt 14 009
(14 006) TSEK, efter att en forsta betalning gjorts i december
2023. Skulden loper med en ranta som éarligen faststalls av
skattemyndigheten i Schweiz. Skulden kan nér som helst betalas
av delvis eller i sin helhet. Denna skatteskuld ar en bestamd skuld.
En uppskjuten skattefordran har inte bokats upp i moderbolaget
da en sddan inte bedoms vara balansgill eftersom en osakerhet
kring framtida skattepliktiga vinster fortsatt foreligger.

Transaktioner med néarstdende sker till marknadsmassiga villkor. Tabellen nedan visar inkdp i Koncernens moderbolag och dotterbolag.

Transaktioner med narstaende
(TSEK)

1januari - 31 mars 1januari — 31 december

PetoMaj Invest AB
Peter Unge, styrelseledamot

PCW Consultants AB
Peter Wallich, kommersiell chef

IARU Institutet fér Affarsjuridisk Radgivning i Uppsala AB
Torbjorn Koivisto, styrelseledamot

Brera Life Sciences Consultancy Ltd
Andrew Thompson, affarsutvecklingschef

640 611 2365
230 171 603

- - 64
304 - 289

For ytterligare information om transaktioner med nérstdende, se Koncernens arsredovisning for 2023.

Not 9 Eventualforpliktelser

Cinclus Pharma AB har ett licensavtal med sin kinesiska samarbetspartner Sinorda Biomedicine Co. Ltd. (Sinorda). Avtalet innehaller dtagande
om royalty pa framtida forsaljnings- och licensintakter. Det innebar vidare att Cinclus Pharma AB, Koncernens svenska dotterbolag, i framti-
den kan komma att erhalla royalty pa forsaljningsintakter av linaprazan glurate pa Sinordas avtalade territorium forutsatt att linaprazan
glurate blir godkant att salja i dessa territorier. Cinclus Pharma AB har i sin tur en forpliktelse att betala royalty till Sinorda pa framtida licens-
och forsaljningsintakter fran Cinclus Pharmas definierade territorium forutsatt att linaprazan glurate blir godkant i dessa territorier.

Not 10 Incitamentsprogram

Inga nya program har tillkommit under perioden. Fér detaljer hanvisas till drsredovisningen for 2023, not 8. | den 6versiktliga tabellen
nedan anges per balansdagen aktuella program, totalt antal optioner/aktier per program och totalt sammantaget for alla program.

Aktuella incitamentsprogram

Ingaende varden Forfallna Utgaende varden Losenpris per option

jan 2024 optioner mar 2024 Villkor* (SEK)**

2021/2024 serie 1 8960 8960 1:80 75,00

2021/2024 serie 2 2050 2050 1:80 75,00

2022/2025 serie 1 3500 3500 1:80 85,00

2022/2025 serie 2 27 27 1:80 85,00

2022/2025 serie 3 900 900 1:80 94,65

QESO 2022 5000 5000 1:80 47,33
Antal utestdende optioner 20437

*Varje option har konverteringsvillkor 80 stamaktier.

** | 5senpriset ar omraknat i enlighet med den uppdelning av aktier som beslutades vid extra bolagsstamma 29 maj 2023.

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)
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Not 11 Lan fran aktiedgare

Under juni—augusti 2023 ingick moderbolaget l&neavtal med
vissa befintliga &gare inklusive de vid tiden tre storsta institutio-
nella aktieagarna. Laneavtalen loper med en rantesats om 12%
per ar. Enligt villkoren i laneavtalet ska lanet kvittas mot nyemitte-
rade stamaktier i Bolaget (kvittningsemission) i samband med en
nyemission varigenom Bolaget tillfors visst lagsta belopp och/
eller en borsnotering. Konvertering sker till den kurs som bestdms
vid den aktuella nyemissionen. Vid kvittning av l&net mot nya
stamaktier i samband med en borsnotering ska respektive lan-
givares 1an konverteras i sin helhet. Vid kvittning av ldnet mot nya
stamaktier i samband med annan nyemission ska respektive
langivares lan dtminstone konverteras i sddan utstrackning att
det motsvarar langivarens agarandel i Bolaget vid tidpunkten for
ingdende av ldneavtalet, med beaktande av bade de stamaktier

Not 12 Antal aktier samt aktiekapital

som tillkommer genom nyemissionen och genom kvittning.
Lanet I6per till 30 juni 2024. Om det sker ett uppkdp av Bolaget
innan lanens forfallodag skall de langivare som fortfarande har
utestaende 1&n samt upplupen ranta fa det till fullo dterbetalt
samt ett tillagg om 20% pa beloppet av utestdende 1&n. Denna
eventuella fortida aterbetalning utgor ett inbaddat derivatinstru-
ment, som redovisas separat till verkligt varde i koncernredo-
visningen, enligt niva 3 i verkligt varde-hierarkin. Derivatet har
raknats fram med antagandet om en riskfri ranta pa 2,6%

Total erlagd likvid for [dnet uppgar till 124 343 TSEK. Per balans-
dagen har 10 394 TSEK beraknats som upplupen ranta vilken har
redovisats under balansposten Lan fran aktieagare.

Forandring Totalt antal Totalt aktiekapital

Handelse antal aktier aktier (SEK)
2024-01-01 Ingdende varden 2024 - 26 227 040 509153 0,02
2024-03-31 Utgdende varden 2024, kv1 - 26227 040 509153 0,02
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Rapport fran oberoende revisor

Till styrelsen i Cinclus Pharma Holding AB (publ), org.nr 559136-8765

Inledning

Vi har utfért en éversiktlig granskning av den konsoliderade finansiella deldrsinformationen i sammandrag (ingar pa
sidorna F2—F8 i detta dokument) for Cinclus Pharma Holding AB (publ) per 31 mars 2024 samt per den 31 mars 2023 och
den tremanadersperiod som slutade per den 31 mars 2024 respektive den 31 mars 2023. Det ar styrelsen och verkstallande
direktéren som har ansvaret for att uppratta och presentera den konsoliderade finansiella del&rsinformationen i samman-
dragienlighet med IAS 34. Vért ansvar ar att uttala en slutsats om den konsoliderade finansiella deldrsinformationen i
sammandrag grundad péa véar oversiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort var dversiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review Engagements ISRE 2410 Oversiktlig
granskning av finansiell deldrsinformation utford av féretagets valda revisor. En dversiktlig granskning bestar av att gora
forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for finansiella frdgor och redovisningsfrégor, att utféra analytisk
granskning och att vidta andra éversiktliga granskningsatgarder. En dversiktlig granskning har en annan inriktning och en
betydligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed

i ovrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en éversiktlig granskning gor det inte méjligt for oss att skaffa oss en
sddan sakerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstandigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision
utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en 6versiktlig granskning har darfor inte den sakerhet som en uttalad slutsats
grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat péa vér 6versiktliga granskning har det inte kommit fram nédgra omstandigheter som ger oss anledning att anse
att den konsoliderade finansiella deldrsinformationen i ssmmandrag inte, i allt vasentligt, ar upprattad for koncernens del
i enlighet med IAS 34.

Vasentlig osdkerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift

Utan att det pdverkar véra uttalanden ovan vill vi fasta uppmarksamheten pé not 5 i den finansiella delérsinformationen
dar det framgér att bolaget bedomer att befintlig finansiering racker till och med juni 2024. Det framgar vidare att bolaget
arbetar med flera finansieringsalternativ men att finansiering vid avgivandet av deldrsrapporten annu inte var sakerstalld.
Dessa forhallanden tyder pa att det finns en vasentlig osakerhetsfaktor som kan leda till betydande tvivel om féretagets
formaga att fortsatta verksamheten.

Stockholm den 10 juni 2024
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Leonard Daun
Auktoriserad revisor

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)
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Finansiell information for rakenskapsaren 2023, 2022 och 2021

Koncernens rapport éver resultat

(TSEK) Not 2023 2022 2021

Rorelsens intdkter

Nettoomsattning 4 5959 10 571 -
Rorelsens kostnader 59

Administrationskostnader 6,7 -39 562 —64 115 14 447
Forsknings- och utvecklingskostnader 7 —166 678 —157 184 —69 821
Ovriga rorelseintakter 10 77 - -
Ovriga rorelsekostnader 1 =772 1828 17
Rorelseresultat —200 976 -212 556 -84 285
Resultat fran finansiella poster

Finansiella intakter 12 3605 1178 8404
Finansiella kostnader 13 =17 242 -19633 —385
Finansnetto -13 637 -18 454 8019
Resultat fore skatt -214 613 -231010 76 266
Inkomstskatt 14 =505 -18 064 -
Arets resultat hanforligt till moderféretagets aktiedgare -215118 -249 074 76 266

Resultat per aktie, raknat pa resultat hanforligt till

moderbolagets stamaktiedgare i SEK*: 15
Fore utspadning -8,20 -10,81 -3,62
Efter utspadning -8,20 -10,81 -3,62

*Resultat per aktie ar omraknat for den split av Bolagets stamaktier; 1:80, som beslutades pa extra bolagsstamma den 29 maj 2023.

Koncernens rapport dver totalresultat

(TSEK) Not 2023 2022 2021

Arets resultat -215118 -249 074 -76 266
Ovrigt totalresultat

Poster som senare kan omklassificeras till
resultatrakningen:

Omréakningsdifferenser fran verksamhet i utlandet 9167 21657 —7 638
Ovrigt totalresultat, netto efter skatt 9167 21657 -7638
Summa totalresultat —205 951 —227 417 -83 904

Summa totalresultat, i sin helhet hanforligt
till moderforetagets aktiedgare —205 951 -227 417 -83 904
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Koncernens rapport dver finansiell stallning

(TSEK) Not
TILLGANGAR

Materiella anldggningstillgangar

Inventarier 16
Nyttjanderdittstillgangar 9
Finansiella anldggningstillgangar

Andra langfristiga fordringar 17,18
Summa anlaggningstillgangar

Ovriga kortfristiga fordringar 20
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 21
Likvida medel 18, 22
Summa omséttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

(TSEK) Not
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 24
Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital

Omrékningsreserv

Balanserat resultat inklusive periodens resultat

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Langfristiga skulder

Leasingskulder 9
Skatteskuld

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Lan frén aktieagare 25
Derivat 25
Leverantorsskulder 18,19
Leasingskulder 9
Skatteskulder 14
Ovriga skulder 18
Upplupna kostnader 26

Summa kortfristiga skulder
Summa skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER
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2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31
72 100 41

249 786 1679

1 1 1

322 887 1822
3870 5099 1381
2249 6238 5774
87972 173 546 138 202
94 091 184 883 145 356
94 413 185771 147178
2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31
509 509 264

503 524 503 691 276 741
26 004 16 837 -4 820
—606 837 -394 163 —145 084
-76 800 126 874 127 101
= - 609

6790 12797 -
6790 12797 609
130 341 - -
665 - -

16 448 16946 9185
24 544 848

7216 6 401 -
2903 1743 1921
6826 20 466 7513
164 422 46 099 19 468
171213 58 896 20077
94 413 185771 147178



£ \\ HISTORISK FINANSIELL INFORMATION

Koncernens rapport dver férandring i eget kapital

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedagare

B Balanserat

Ovrigt resultat

tillskjutet Omraknings- inkl arets
(TSEK) Not  Aktiekapital kapital reserv resultat Summa
263 271723 2818 -68818 205986
Arets resultat - - - 76266  —76266
Ovrigt totalresultat - - —7638 - —7638
Arets totalresultat - - -7638 -76266  -83904

Transaktioner med Koncernens dgare

Nyemission 1 2624 - - 2625
Erhdllen premie vid utfardande av
teckningsoptioner
Emissionskostnader

Summa transaktioner med
Koncernens dgare 1 5019 - - 5019

Utgaende eget kapital 31 december 2021 8,24 264 276 741 -4820 -145 084 127 101

2523 - - 2523
—128 - - —128

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare

Balanserat
Ovrigt resultat
tillskjutet Omréknings- inkl arets
(TSEK) Not  Aktiekapital kapital reserv resultat  Summa

Ingaende eget kapital 1januari 2022 264 276 741 -4 820 -145 084 127 101

Arets resultat - - - 249074 =249 074
Ovrigt totalresultat - - 21657

- 21657
Arets totalresultat - - 21657 -249074 227 417
Transaktioner med Koncernens dgare
Nyemission 64 241332 - - 241395
Fondemission 181 —181 - - -
Erhallen premie vid utfardande av
teckningsoptioner - 1268 - - 1268
Aterkop teckningsoptioner - -53 - -4 =57
Emissionskostnader - 15416 - - 15416
Summa transaktioner med
Koncernens dgare 245 226 950 - -4 227191

Utgaende eget kapital 31 december 2022 8,24 509 503 691 16 837 -394163 126 874

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Balanserat
Ovrigt resultat
tillskjutet Omraknings- inkl arets
(TSEK) Not  Aktiekapital kapital reserv resultat  Summa

Ingdende eget kapital 1januari 2023 509 503 691 16 837 -394163 126 874

-215118 -215118

Arets resultat - -

Ovrigt totalresultat - - 9167 - 9167
Arets totalresultat - - 9167 -215118 -205 951
Transaktioner med Koncernens dgare

Emissionskostnader = -167 = = -167
Aktierelaterade ersattningar = = = 2 444 2 444

Summa transaktioner med
Koncernens dgare -167 - 2444 2277

Utgaende eget kapital 31 december 2023 8,24 509 503 524 26 004 —606 837  -76 800
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Koncernens rapport dver kassafléden

(TSEK)

HISTORISK FINANSIELL INFORMATION [ \\

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat

Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet
Avskrivningar

Valutakursdifferenser

Kvalificerade personaloptioner

Ovriga ej kassaflodespaverkande poster

Erhéllen ranta
Erlagd rénta
Betald inkomstskatt

Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore
forandringar av rorelsekapital

Kassaflode frén forandringar i rorelsekapital
Okning/ minskning évriga rérelsefordringar
Okning/ minskning leverantérsskulder
Okning/ minskning 6vriga rorelseskulder
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Nyemission

Erhallen premie teckningsoptioner

Aterkop teckningsoptioner
Emissionskostnader

Erhallet 1&n fran aktiedgare

Amortering leasingskuld

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassaflode

Likvida medel vid periodens borjan
Omrékningsdifferens i likvida medel
Likvida medel vid periodens slut

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)

Not 2023 2022 2021
-200 976 212556 84285
22
1251 1114 84
25 2591 -
2 444 - -
— -29 _
2912 1069 -
453 -328 -320
6784 55 -
-201581 -208194 -84522
5642 -3318 2954
546 7089 3309
—12701 12347 8813
-209186 -192 076 75353
— - 131
- - -131
— 241395 2625
- 1268 2523
= 757 —
167 15416 128
25 124343 - -
-1284 ~1045 67
122892 226 146 4953
-86 294 34069 -70 531
173 546 138 202 208 501
720 1275 232
22 87972 173 546 138 202
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Noter — Koncernen

NOT1 Allman information

Denna finansiella rapport ar framtagen for det sarskilda syftet

att publiceras i Prospektet. Rapporten omfattar det svenska
moderbolaget Cinclus Pharma Holding AB (publ) ("moder-
bolaget”), org.nr 5591368765 och dess dotterbolag (tillsammans
"Koncernen”). Koncernens huvudsakliga verksamhet &r att
bedriva utveckling av lakemedel.

Moderbolaget &r ett aktiebolag registrerat i och med séte i
Stockholm, Sverige. Adressen till huvudkontoret ar Kungsbron 1,
plan 3, trappuppgang G, 111 22 Stockholm, Sverige.

Om inte annat sarskilt anges, redovisas alla belopp i tusentals
kronor (TSEK).

NOT 2 Vasentliga redovisnings-
och varderingsprinciper

Grund for rapporternas upprattande

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med Arsredo-
visningslagen (1995:1554) och International Financial Reporting
Standards (IFRS) utgivna av International Accounting Standards
Board (IASB) sasom de faststallts av Europeiska unionen. Dartill
foljer koncernredovisningen rekommendationen fran Radet for
hallbarhets- och finansiell rapportering RFR 1 "Kompletterande
redovisningsregler for koncerner”.

De angivna redovisningsprinciperna har, om inte annat anges,
tillampats konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i
Koncernens finansiella rapporter. Koncernens redovisnings-
principer har tillampats konsekvent av Koncernen.

Denna finansiella rapport har upprattats under antagandet
om fortsatt drift.

Retroaktiv justering av resultat per aktie

Resultat per aktie for jamforelseperioder har retroaktivt justerats
med anledning av att en extra bolagsstamma i Cinclus Pharma
den 29 maj 2023 beslutade om en split, varvid varje aktie delades
i 80 aktier (1:80). Se mer information i not 15 "Resultat per aktie”.

Nya och éndrade standarder som tillampats av Koncernen
Nedan angivna standarder har tillampats av Koncernen for
forsta gangen for det rakenskapsar som bérjade den 1januari
2023 vilket har haft nedan beskriven effekt pa koncernredo-
visningen 2023.

* Uppskjutna skattefordringar och uppskjutna skatteskulder
som hdrror fran en enda transaktion — dndringar av IAS 12.
Andringen av IAS 12 Inkomstskatter kraver att ett foretag
redovisar uppskjuten skatt pa transaktioner som vid forsta redo-
visningen ger upphov till lika stora skattepliktiga och avdrags-
gilla temporara skillnader. Detta &r exempelvis tillampligt for
transaktioner sdsom leasetagarens redovisning av leasingavtal.
Andringen ska tillimpas pé transaktioner som sker pé eller efter
ingdngen av den tidigaste jamforelseperioden som presenteras.
Effekten pa koncernredovisningen 2023 utgors av att Koncernen
infogat bruttoupplysningar om uppskjutna skattefordringar
respektive uppskjutna skatteskulder i not 14. Da tillampliga
uppskjutna skattefordringar respektive uppskjutna skatteskulder
ar foremal for kvittning ger andringen ingen effekt pa balans-
rakningen avseende innevarande ar eller jamforelsearet.

Upplysningar om redovisningsprinciper — Andringar av IAS 1
och IFRS Practice Statement 2. Andringen har inte haft nagon
paverkan pa redovisade belopp i finansiella rapporter eller
noter, utan endast paverkat de redovisningsprinciper som
presenteras i den finansiella rapporten.

Inga andra nya eller andrade standarder som tillampats
av Koncernen har haft nagon vasentlig effekt pa koncern-
redovisningen 2023.

Nya standarder och tolkningar som @nnu inte har

tillampats av Koncernen

Vissa andringar i standarder som har publicerats trader i kraft for
rakenskapsaret som borjar den 1januari 2024 eller senare och
har inte fortidstillampats vid uppréattandet av denna finansiella
rapport. Dessa nya andringar vantas inte ha en vasentlig inverkan
pa Koncernens finansiella rapporter pa innevarande eller
kommande perioder och inte heller pa framtida transaktioner.

Rorelsesegment

Den hogste verkstallande beslutsfattaren i Cinclus Pharma ar den
verkstallande direktoren (VD), da det ar VD som &r ansvarig for
att fordela resurser och utvardera resultat. Bedémningen av
Koncernens rorelsesegment baseras pa den finansiella informa-
tion som rapporteras till VD. Den finansiella information som
rapporteras till VD, som underlag for fordelning av resurser och
bedémning av Koncernens resultat, avser Koncernen som helhet.
D& VD foljer upp verksamheten som en enhet utgérs hela verk-
samheten av ett enda rorelsesegment.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

De olika enheterna i Koncernen har den lokala valutan som
funktionell valuta da den lokala valutan har definierats som
den valuta som anvands i den priméara ekonomiska miljé dar
respektive enhet huvudsakligen ar verksam. | koncernredo-
visningen anvands anvands SEK, som ar moderbolagets
funktionella valuta och Koncernens rapportvaluta.

Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella
valutan enligt de valutakurser som galler pa transaktionsdagen.
Valutakursvinster och -forluster som uppkommer vid betalning av
sadana transaktioner och vid omréakning av monetéra tillgangar
och skulder i utlandsk valuta till balansdagens kurs redovisas i
rorelseresultatet i rapporten over totalresultat. Valutakursvinster
och -forluster som hanfor sig till 1dn och likvida medel redovisas

i rapporten éver totalresultat som finansiella intakter eller
kostnader.

Varderingsgrunder och klassificering

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med anskaffnings-
vardemetoden. Anlaggningstillgdngar och langfristiga skulder
bestar i allt vasentligt av belopp som forvantas atervinnas eller
betalas efter mer an tolv ménader raknat fran balansdagen.
Omsattningstillgdngar och kortfristiga skulder bestar i allt vasent-
ligt av belopp som forvantas atervinnas eller betalas inom tolv
manader raknat fran balansdagen.

Intékter — nettoomsattning

Licenser

Cinclus Pharma beviljar kunder en licens av typen "ratt att
anvanda’. Den immateriella rattighet som licensieras har en
vasentlig funktionalitet i sig (en patenterad Idkemedelsformel),
och Cinclus Pharma utfor inga aktiviteter som paverkar funktio-
naliteten. Eventuell fast ersattning for licensen redovisas vid en
tidpunkt nar kunden kan anvanda eller dra nytta av licensen.

Cinclus Pharma tillampar undantaget for rorlig ersattning relate-
rad till forsaljnings- eller anvandningsbaserade royalties som
erhalls i utbyte mot licenser for immateriella rattigheter. Royalties
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inkluderas inte i transaktionspriset forran underliggande forsalj-
ning eller anvandning fran kunden sker, oavsett om Cinclus
Pharma har erfarenhet av liknande arrangemang eller inte.

Ersattningar till anstéllda

Pensioner
Koncernens pensionsataganden omfattas enbart av
avgiftsbestamda planer.

Inkomstskatt

Aktuell skatt

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avseende
aktuellt ar, med tillampning av de skattesatser som ar beslutade
eller i praktiken beslutade per balansdagen. Till aktuell skatt hor
aven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas pa alla temporéara skillnader som
uppkommer mellan det skattemassiga vardet pa tillgdngar och
skulder och dess redovisade varden.

Uppskjuten skatt beraknas med tillampning av de skattesatser
och skatteregler som ar beslutade eller aviserade per balans-
dagen och som férvantas galla nar den berérda uppskjutna
skattefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden
regleras.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporara
skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det
ar sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa
uppskjutna skattefordringar reduceras nar det inte langre
beddms sannolikt att de kan utnyttjas.

Leasingavtal

Koncernens leasingavtal avser i allt vasentligt en kontorslokal.
Leasingavtalen redovisas som nyttjanderattstillgangar och en
motsvarande skuld, den dagen som den leasade tillgédngen finns
tillganglig for anvandning av Koncernen.

Nyttjanderdttstillgngar

Nyttjanderattstillgdngar skrivs av linjart over den kortare av till-
gangens nyttjandeperiod och leasingavtalets langd. Tillgdngar
och skulder som uppkommer fran leasingavtal redovisas initialt
till nuvarde. Leasingskulderna inkluderar nuvardet av foljande
leasingbetalningar:

« fasta avgifter
« variabla leasingavgifter som beror pa ett index

Leasingbetalningarna diskonteras med den marginella
l&nerantan.

Korttidsleasing samt leasingavtal med ldgt varde

Leasingavgifter hanforliga till korttidsleasingavtal och leasingavtal
for vilka den underliggande tillgangen har ett 1agt véarde redo-
visas som en kostnad linjart Gver leasingperioden. Korttids-
leasingavtal &r avtal med en leasingperiod pé 12 manader eller
mindre. Leasingavtal for vilka den underliggande tillgdngen har
ett 1agt varde avser i allt vasentligt parkeringsplatser.

Optioner att forldnga och sdga upp avtal

Optioner att forlanga eller saga upp avtal finns inkluderade i
Koncernens leasingavtal avseende kontorslokal. Villkoren syftar
till att Oka flexibiliteten. Optioner att forlanga eller saga upp avtal
inkluderas i tillgdngen och skulden da det ar rimligt sékert att de
kommer att utnyttjas.
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Forskning och utveckling

Alla utgifter som ar direkt hanforliga till utveckling och testning av
identifierbara och unika produkter som kontrolleras av Cinclus
Pharma, redovisas som immateriella tillgdngar nar nedan kriterier
ar uppfyllda:

« Det ar tekniskt mojligt att fardigstalla produkten eller processen
s& att den kan anvandas.

« Cinclus Pharmas avsikt ar att fardigstélla produkten och att
anvanda eller sélja den.

* Det finns forutsattningar att anvanda eller sélja produkten.

* Det kan visas hur produkten genererar troliga framtida
ekonomiska fordelar.

« Adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser for att
fullfolja utvecklingen och for att anvanda eller salja produkten
finns tillgangliga.

* De utgifter som &r hanforliga till produkten under dess
utveckling kan beraknas pa ett tillforlitligt satt.

Utgifter for forskning kostnadsfors nar de uppstar. Utvecklings-
kostnader som kostnadsforts i tidigare perioder redovisas inte
som en tillgang i efterfoljande period.

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar innefattar inventarier. Materiella
anlaggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvarde med
avdrag for avskrivningar. | anskaffningsvardet ingar utgifter som
direkt kan hanforas till forvarvet av tillgangen.

Avskrivningar pa tillgangar, for att fordela deras anskaffnings-
varde ner till det beraknade restvardet 6ver den beréknade
nyttjandeperioden, gors linjart enligt foljande:

* Inventarier: 5 ar

* Datorer: 3 ar

Finansiella tillgangar och skulder

Klassificering och vérdering av finansiella tillgdngar

Koncernens finansiella tillgdngar utgors av 1angfristiga fordringar,
ovriga kortfristiga fordringar och likvida medel vilka alla klassifi-
ceras till upplupet anskaffningsvarde. Tillgédngar klassificerade till
upplupet anskaffningsvéarde innehas enligt affarsmodellen att
inkassera avtalsenliga kassafloden som endast ar betalningar av
kapitalbelopp och ranta pa det utestdende kapitalbeloppet.

For kundfordringar tillampar Koncernen den férenklade metoden
avseende berakning av forvantade kreditforluster. Metoden inne-
bar att forvantade forluster under fordrans hela [6ptid anvands
som utgangspunkt. Likvida medel, upplupna intakter samt del av
Koncernens évriga kortfristiga tillgdngar som utgor finansiella
instrument ar aven inom tillampningsomradet for nedskrivningar.
Den nedskrivning som skulle komma i frdga har dock bedomts
vara ovasentlig.

Klassificering och vardering av finansiella skulder

Koncernens finansiella skulder klassificeras till upplupet anskaff-
ningsvarde med undantag for derivatinstrument, se nedan.
Finansiella skulder redovisade till upplupet anskaffningsvarde
varderas initialt till verkligt vérde, netto efter transaktionskostnader.
Efter det forsta redovisningstillfallet varderas de till upplupet
anskaffningsvarde med tillampning av effektivrantemetoden.
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Derivatinstrument

Redovisat derivatinstrument utgér ett separerat inbaddat derivat-
instrument avseende de brygglan som upptagits fran befintliga
aktiedgare. Derivatinstrument redovisas initialt till verkligt vérde.

| efterfoljande perioder redovisas derivatinstrument till verkligt
varde och eventuella vardeférandringar redovisas i resultat-
rakningen som intakt eller kostnad inom finansnettot. For
ytterligare information, se not 25.

Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgangliga
tillgodohavanden hos banker och motsvarande institut.

Klassificering som eget kapital eller skuld

Vid emission av ett finansiellt instrument beddmer Cinclus
Pharma om instrumentet i sin helhet, eller till del, ar ett eget-
kapitalinstrument, eller en finansiell skuld. Ett finansiellt
instrument ar ett egetkapitalinstrument i féljande fall:

« Det inte innefattar nagon avtalsenlig forpliktelse att erlagga
kontanter eller annan finansiell tillgang, eller byta en finansiell
tillgang eller finansiell skuld under vad som kan bli oférmanliga
villkor for Cinclus Pharma.

* Instrumentet kommer att eller kan komma att regleras med
Cinclus Pharmas egna aktier sdvida det inte ar ett derivat och
darmed inte medfor att Cinclus Pharma méste erlagga ett
variabelt antal aktier.

« Det &r ett derivat som endast kommer att regleras genom att
Cinclus Pharma byter ett faststallt kontantbelopp eller finansiell
tillgdng mot ett faststallt antal av Cinclus Pharmas aktier.

Eget kapital

Stamaktier, dvrigt tillskjutet kapital och balanserat resultat klassi-
ficeras som eget kapital. Finansiella instrument som bedéms
uppfylla kriterierna for klassificering som eget kapital redovisas
som eget kapital aven om det finansiella instrumentet juridiskt &r
utformat som en skuld. Transaktionskostnader som direkt kan
hanfdras till emission av nya aktier eller optioner redovisas netto
efter skatt i eget kapital som ett avdrag fran emissionslikviden.
Valutakursdifferenser som uppstér vid omrékning av finansiella
rapporter fran utlandska verksamheter klassificeras som reserver
i eget kapital.

Teckningsoptioner

Koncernen har utfardat teckningsoptioner som éverlatits till verk-
ligt varde, och redovisas som aktierelaterad erséttning. Erhdlina
premier for utfardade teckningsoptioner att forvarva aktier i
Koncernen redovisas som ett tillskott till eget kapital, baserat pa
optionspremien, vid datumet da teckningsoptionen tilldelats
motparten.

Kvalificerade personaloptioner

Koncernen har aktierelaterade ersattningsplaner som regleras
med aktier och dar Cinclus Pharma erhaller tjanster frén anstallda
som vederlag for egetkapitalinstrument (optioner). Verkligt vérde
pa den tjanstgoring som beréattigar anstallda till tilldelning av
optioner kostnadsfors. Det totala belopp som ska kostnadsforas
baseras pa verkligt varde pa de tilldelade optionerna.

Vid varje rapportperiods slut omprévar Koncernen sina bedém-
ningar av hur manga aktier som forvantas bli intjanade baserat
pa tjanstgoringsvillkoren. Den eventuella avvikelsen mot de
ursprungliga bedémningarna som omprévningen ger upphov
till redovisas i resultatrakningen och motsvarande justeringar
gors i eget kapital.

N&r optionerna utnyttjas emitterar Cinclus Pharma nya stam-
aktier. Mottagna betalningar, efter avdrag for eventuella direkt
hanforbara transaktionskostnader, krediteras aktiekapitalet
(kvotvarde) och ovrigt tillskjutet kapital.

Resultat per aktie

Berakningen av resultat per aktie baseras pa arets resultat i
Koncernen hanforligt till moderbolagets aktiedgare och pa det
vagda genomsnittliga antalet aktier utestaende under aret. Vid
berakningen av resultat per stamaktie efter utspadning justeras
resultatet och det genomsnittliga antalet aktier for att ta hansyn
till effekter av utspadande potentiella stamaktier. | den man
utspadningen skulle medfora att vinsten per aktie efter utspad-
ning blir hogre an vinsten per aktie innan utspadning, eller for-
lusten per aktie blir Iagre an forlusten per aktie innan utspadning,
Jjusteras resultatet ej for denna.

Kassaflode

Kassaflodesanalysen uppréattas enligt den indirekta metoden.

Det redovisade kassaflodet omfattar endast transaktioner som
medfort in- eller utbetalningar, fordelat pa den lopande verksam-
heten, investeringsverksamheten och finansieringsverksamheten.
Kassafloden frén in- och utbetalningar redovisas brutto, undan-
taget sddana transaktioner som utgors av in- och utbetalningar
av stora belopp som avser poster som omsatts snabbt och har
kort loptid.

NOT 3 Beddmningar och uppskattningar

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver
att foretagsledningen goér bedémningar och uppskattningar samt
gor antaganden vilka paverkar tillampningen av redovisnings-
principerna och de redovisade beloppen av tillgdngar, skulder,
intakter och kostnader. Verkligt utfall kan avvika fran dessa
uppskattningar.

Uppskattningarna och antagandena utvarderas I6pande.
Andringar av uppskattningar redovisas i den period andringen
gors om andringen endast paverkat denna period, eller i den
period andringen gors och framtida perioder om andringen
paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Tidpunkt for aktivering av egenupparbetade immateriella
tillgangar rérande utvecklingsprojekt

Risken i pdgdende utvecklingsprojekt ar sammantaget hog.
Risken bestar bland annat av sakerhets- och effektrelaterade
risker som kan uppsta i kliniska studier, regulatoriska risker relate-
rade till ansékningar om godkannande av kliniska studier samt
marknadsgodkannande. Allt utvecklingsarbete anses darfor vara
forskning, eftersom arbetet inte mater de kriterier som listas i
redovisningsprinciperna for att kunna aktivera utvecklingskost-
nader. Per 31 december 2023 och i jamforelseperioderna har
sdledes inga utvecklingsutgifter redovisats som immateriella
tillgdngar i balansrakningen.

Koncernen kommer att aktivera utgifter for utveckling av lake-
medel i den omfattning de bedéms uppfylla kriterierna for
aktivering enligt IAS 38 p. 57. D& Cinclus Pharmas utgifter for
utveckling av lakemedel annu inte beddms uppfylla kriterierna
for aktivering har darmed —166 678 (157 184, =69 821) TSEK kost-
nadsforts. Aktivering av utgifter for utveckling av lakemedel sker
i ett sent skede av fas Ill, alternativt i samband med pabdrjande
av registreringsarbetet, beroende pa nar och om kriterierna
bedéms uppfyllda. Anledningen till detta &r att det dessférinnan
ar alltfor osakert huruvida utgifterna kommer generera framtida
ekonomiska fordelar samt att finansieringen av tillgangens
fardigstallande inte ar sakerstalld.
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Underskottsavdrag

Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag eller
andra framtida skatteméassiga avdrag redovisas i den utstrackning
det &r sannolikt att avdraget kan avréknas mot dverskott vid
framtida beskattning. Eftersom Koncernen inte redovisar positivt
resultat har ingen uppskjuten skattefordran avseende under-
skottsavdrag annu redovisats, forutom i den man de bedoms
kunna kvittas mot uppskjutna skatteskulder. Se aven not 14
Inkomstskatt pa arets resultat.

Fortlevnadsprincipen

Cinclus Parma ar ett forsknings- och utvecklingsbolag och har
inte ndgra godkanda produkter p& marknaden. Da Cinclus Pharma
har kostnader som vida overstiger de ldga royaltyintakter som
erhdlls fran utlicensiering av Cinclus Pharmas produktkandidat
till dess kinesiska partner, Sinorda, foreligger osakerhet om

den fortsatta driften. Styrelsen och VD bedémer fortlépande
Koncernens likviditet och stallning, bade pa kort och lang sikt.
Under 2023 upptog Cinclus Pharma ett lan fran aktieagarna for
att kunna slutfora fas Il-studien samt supporterande kliniska
och pre-kliniska studier infor en start av fas Ill-studier.

Cinclus Pharma bedémer per 31 december 2023 att nuvarande
rorelsekapital racker till och med juni 2024 da &ven aktieagarlanet
forfaller till betalning om det inte dessforinnan konverterats till
stamaktier eller omférhandlats pé annat vis.

Koncernredovisningen har upprattats med antagandet om

att Cinclus Pharma har férmaga att fortsatta driften under
kommande 12-ménadersperiod forutsatt att nytt kapital infor-
skaffas i en kommande planerad nyemission och/eller skuld-
finansiering. Cinclus Pharma kommer att vara fortsatt beroende
av finansiering fran externa parter inklusive nuvarande
aktieagare.

Da det per dagen for detta Prospekt inte finns ndgon sékerstalld
framtida finansiering foreligger en vasentlig osakerhetsfaktor
kring Cinclus Pharmas finansieringssituation vilket kan leda till
betydande tvivel om Cinclus Pharmas férméaga att fortsatta sin
verksamhet.

NOT 4 Geografisk information —
nettoomsattning och anldaggningstillgangar

Geografisk information

| tabellen nedan redovisas intakter fran externa kunder fordelade
per land, baserat pa var kunder ar lokaliserade. All forsaljning
avser en kund.

(TSEK) 2023 2022 2021

Sverige (Koncernens sate) -
Kina 5959 10 571 -

Totalt 5959 10571 -
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Anlaggningstillgangar fordelade per land
Anlaggningstillgdngar, andra an finansiella instrument och
uppskjutna skattefordringar (det finns inga tillgéngar i samband
med formaner efter avslutad anstalining eller rattigheter enligt
forsakringsavtal), fordelas per land enligt foljande:

(TSEK) 2023 2022 2021

Sverige 321 886 1808
Schweiz = - 12
Totalt 321 886 1821

Fordelningen av anlaggningstillgdngarna ovan har gjorts baserat
pé agandet av anlaggningstillgadngen.

NOT5 Rorelsekostnader per kostnadsslag

(TSEK) 2023 2022 2021

Ovriga externa kostnader —171857 -194 540 70228
Personalkostnader -33132 25645 -13956
Avskrivningar —1251 114 -84
Ovriga rorelsekostnader =772 1828 =17
Totalt —-207 012 -223127 -84 285

Totala utgifter for forskning och utveckling som har kostnadsférts
under perioden uppgar till 166 678 (157 184, 69 821) TSEK.

NOT 6 Arvode och kostnadsersattning
till revisorer

(TSEK) PAVPE] 2022 2021

Ohrlings Pricewater-
houseCoopers AB

Revisionsuppdrag 497 487 38
Annan revisionsverksamhet 1191 665 -
Skatteradgivning 170 689 -
Ovriga tjanster 663 3871 9
Totalt 2521 5712 47
Ernst & Young AG

Skatteradgivning 165 127 -
Totalt 165 127 -
Ernst & Young AB

Revisionsuppdrag - - 282
Annan revisionsverksamhet - - 169
Skatteradgivning = 645 692
Ovriga tjanster - - 334
Totalt - 645 1477
Totalt 2 686 6484 1524

Med revisionsuppdrag avses lagstadgad revision av arsredo-
visning och bokféringen samt styrelsens och VDs forvaltning
samt revision utférd i enlighet med Gverenskommelse eller avtal.
Detta inkluderar 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa
bolagets revisor att utféra samt rddgivning eller annat bitrade
som foranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genom-
forandet av sddana 6vriga arbetsuppgifter.

Med annan revisionsverksamhet avses de tjanster enligt sarskild
overenskommelse rérande finansiella rapporter.

Med 6vriga tjanster avses radgivning avseende redovisnings-
frdgor samt radgivning kring processer och intern kontroll.
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NOT 7 Anstéllda, personalkostnader och ledande befattninghavares ersattningar

Anstaéllda och ledande befattningshavare

2023 2022 2021

Varav Varav Varav
Medelantal anstéllda Totalt mén Totalt mén Totalt mén
Moderbolag
Sverige 13 5 10 5 4 3
Totalt 13 5 10 5 4 3
Totalt Koncernen 13 5 10 5 4 3
Ledande befattningshavare vid arets utgang
Styrelsen 7 4 7 4 6 4
VD och ledande befattningshavare 6 4 6 4 5 4
Konsférdelning bland styrelse och ledande befattningshavare vid arets utgang

2023 2022 2021
Andel kvinnor i styrelsen 43 % 43 % 33%
Andel man i styrelsen 57 % 57 % 67 %
Andel kvinnor bland ¢vriga ledande befattningshavare” 32% 33% 20 %
Andel man bland évriga ledande befattningshavare” 68 % 67 % 80 %

Loner och andra erséttningar, pensionskostnader samt sociala kostnader till styrelse och ledande befattningshavare samt

ovriga anstéllda

Léner och andra ersdttningar

(TSEK) 2023 2022 2021
Moderbolag

Styrelse och ledande befattningshavare? 13784 13 605 8308
Ovriga anstallda 7453 4216 413
Totalt 21237 17 821 8720
Dotterbolag

Styrelse och ledande befattningshavare? 2280 - -
Ovriga anstallda - - -
Totalt 2280 - -
Totalt Koncern 23517 17 821 8720
Aktierelaterade ersdttningar

(TSEK) 2023 2022 2021
Moderbolag

Styrelse och ledande befattningshavare? 1364 - -
Ovriga anstsllda 1080 - -
Totalt 2444 - -
Sociala kostnader och pensionskostnader

(TSEK) 2023 2022 2021
Moderbolag

Pensionskostnader till styrelse och ledande befattningshavare? 2280 2433 1788
Pensionskostnader till dvriga anstallda 1731 688 8
Sociala kostnader 3834 3549 2019
Totalt 7846 6670 3816
Totalt Koncern 7846 6670 3816

1) Ledande befattningshavare inkluderar verkstallande direktoren och 6vriga ledande befattningshavare.
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Upplysningar avseende ersattningar till styrelse och ledande befattningshavare

Rakenskapsar 2023

(TSEK)
Styrelseordférande

Grundlon,

styrelse-
arvode

Pensions-
kostnad

Rorlig
ersattning

Konsult-
arvode

Aktie-
relaterad
ersattning

Totalt

Lennart Hansson 494 - - - - 494
Styrelseledaméter
Wenche Rolfsen 265 - - - - 265
Peter Unge - - - 2280 - 2280
Torbjorn Koivisto 265 - - 64 - 329
Anders Ohberg 240 - - - - 240
Helena Levander 290 - - - - 290
Nina Rawal 265 - - - - 265
Ledande befattningshavare
Christer Ahlberg (VD)" 3477 874 490 341 5181
Ovriga ledande befattningshavare (6 st)’ 6786 1407 355 794 1023 10 364
varav dotterbolag - - - - - -
Totalt 12 082 2280 845 3137 1364 19709
Rakenskapsar 2022 Grundlon, B

styrelse- Pensions- Rorlig Konsult- Ovrig
(TSEK) arvode kostnad  ersattning arvode  ersdttning Totalt
Styrelseordférande
Lennart Hansson 540 - - - - 540
Styrelseledaméter
Wenche Rolfsen 293 - - - - 293
Peter Unge - - - 1991 - 1991
Torbjorn Koivisto 275 - - - - 275
Anders Ohberg 260 - - - - 260
Helena Levander 314 - - - - 314
Nina Rawal 182 - - - - 182
Ledande befattningshavare
Christer Ahlberg (VD)" 3742 788 735 - - 5265
Ovriga ledande befattningshavare (5 st)? 6882 1645 382 304 - 9213
varav dotterbolag - - - - - -
Totalt 12 488 2433 117 2295 - 18 333
Rékenskapsar 2021 Grundlén, B

styrelse- Pensions- Rorlig Konsult- Ovrig
(TSEK) arvode kostnad ersattning arvode ersattning Totalt
Styrelseordférande
Lennart Hansson 352 - - - - 352
Styrelseledaméter
Wenche Rolfsen 176 - - - - 176
Peter Unge - - - - - -
Torbjorn Koivisto 182 - - 115 - 297
Anders Ohberg 170 - - - - 170
Helena Levander 145 - - - - 145
Ledande befattningshavare
Christer Ahlberg (VD)" 2213 569 735 - - 3517
Ovriga ledande befattningshavare (4 st)" 4165 1219 - - - 5384
varav dotterbolag - - - - - -
Totalt 7 404 1788 735 115 - 10 042

1) VD och antalet av ledande befattningshavare avser utgangen av aret. Beloppen avser helt rakenskapsar.
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NOT 7, forts. Rérlig erséattning

Med rorlig ersattning avses rorlig bonus baserad pé en fast andel
av grundlonen. Utfallet baseras pa en intjaningsperiod om ett ar,
och ar beroende av uppfyllelse av en kombination av i forvag
uppsatta personliga mal och foretagsmal. Det maximala utfallet
for den verkstallande direktoren uppgar till 50 % av fast arslon
och for vriga ledande befattningshavare uppgar maximal rorlig
ersattning till 30 % av fast arslon enligt riktlinjerna for erséttning
till ledande befattningshavare.

Ersattningar ledande befattningshavare

Ersattning till den verkstéllande direktéren och 6vriga ledande
befattningshavare utgors av grundlon samt rorlig ersattning.
Med 6vriga ledande befattningshavare avses de 5 (5, 4) personer
som tillsammans med verkstallande direktoren utgjorde
koncernledningen. Ovriga ledande befattningshavare avser
finanschef, medicinsk chef, vetenskaplig chef, operativ chef,

kommersiell chef och affarsutvecklingschef.
Aktierelaterad ersdttning

Totala personalkostnader innehéller kostnader for kvalificerat
personaloptionsprogram i enlighet med IFRS2. Se vidare not 8.

Pensioner
Samtliga pensionsataganden &r avgiftsbestamda. Pensionsaldern
for den verkstallande direktdren ar 65 ar och pensionspremien ar

25 % av grundlénen. Pensionsdtagandena for évriga svenska Avgdngsvederlag

ledande befattningshavare ar mellan 15-20 % av grundiénen. Om uppsagningen av anstallning sker av den verkstallande
Pensionséldern ar 65 ar for samtliga ¢vriga ledande befattnings- direktéren galler en uppsagningstid om 6 manader. Om uppsag-
havare. Inga évriga pensionsforpliktelser férekommer. ningen av anstallning sker av Bolaget géller en uppsagningstid

om 12 manader. Verkstallande direktoren har inte ratt till sarskilt
avgangsvederlag men far I6n under uppsagningstiden. Mellan

Bolaget och 6vriga ledande befattningshavare galler en dmse-
sidig uppsagningstid om 6 manader under vilken l6n utgar. Till

styrelseledaméterna utgar inget avgéngsvederlag.

NOT 8 Aktierelaterade ersattningar

Tabell 6ver optionsprogram ar 2023

Antal

Antal tilldelade aterko Antal

Teckningsoptionsprogram tecknings-j| tecknings- i optioner Antal
optioner vid optioner i vid arets stamaktier ] Losenkurs
arets bérjanfl under aret & slut” § per option* (SEK)**

VD 8225 - - 8225
Ovriga 735 — — JEE
2021/2024 serie 1 8960 - - 8960
Ovriga ledande befattningshavare 1450 - - 1450
Ovriga anstallda 600 - - 600
2021/2024 serie 2 2050 - - 2050
Ovriga ledande befattningshavare 2900 - - 2900
Ovriga 600 - - 600
2022/2025 serie 1 3500 - - 3500
Ovriga 27 - - 27
2022/2025 serie 2 27 - - 27
Ovriga 900 - - 900
2022/2025 serie 3 900 - - 900
Totalt VD 8225 - - 8225
Totalt dvriga ledande befattningshavare 4350 - - 4350
Totalt 6vriga anstallda 600 - - 600
Totalt dvriga 2262 - - 2262
Totalt 15 437 - - 15 437

Utspadning vid fullt intjanande och utnyttjande 471 %

Antal Antal
o q tilldelade o optioner Antal
Kvalificerat personaloptionsprogram (QESO) optioner . vid arets stamaktier] Lésenkurs
under aret 3 slut” § per option* (SEK)**
VD 700 - - 700
Ovriga ledande befattningshavare 2100 - - 2100
Ovriga anstallda 2400 - -200 2200
Ovriga - - - -
Totalt QESO 2022 5200 - -200 5000
Utspadning vid fullt intjanande och utnyttiande 15%

1) Varavinga teckningsoptioner/personaloptioner ar inlésenbara.

*Villkoren for konvertering av teckningsoptioner har andrats fran en stamaktie per tecknings-/personaloption till 80 stamaktier per tecknings-/personaloption i och med den
uppdelning av aktier som beslutades vid extra bolagsstamma 29 maj 2023.

** Losenkurs ar omraknad i enlighet med den uppdelning av aktier som beslutades vid extra bolagsstamma 29 maj 2023.
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NOT 8, forts.

Tabell 6ver optionsprogram ar 2022

Antal
Antal tilldelade a 6 Antal
Teckningsoptionsprogram tecknings- tecknings- i optioner Antal
optioner vid optioner i vid arets stamaktier} Losenkurs
arets bérjanf] under aret a slut’ § per option* (SEK)**
VD 8225 - - 8225 75,00
Ovriga 735 - - 735 75,00
2021/2024 serie 1 8960 - - 8960 75,00
Ovriga ledande befattningshavare 1450 - - 1450 75,00
Ovriga anstallda 600 - - 600 75,00
2021/2024 serie 2 2050 - - 2 050 75,00
Ovriga ledande befattningshavare - 2900 - 2900 85,00
Ovriga anstallda - 600 - 600 85,00
2022/2025 serie 1 - 3500 - 3500 85,00
Ovriga anstallda - 200 173 27 85,00
2022/2025 serie 2 - 200 -173 27 85,00
Ovriga - 900 - 900 94,65
2022/2025 serie 3 - 900 - 900 94,65
Totalt VD 8225 - - 8225
Totalt ©vriga ledande befattningshavare 1450 2900 - 4350
Totalt 6vriga anstallda 600 800 =173 1227
Totalt ovriga 735 900 - 1635
Totalt 11010 4600 -173 15 437
Utspadning vid fullt intjanande och utnyttiande 47 %
Antal Antal
R ReER [Pl e (o) option:rn\f;: tglpfltieclya:ier { 3![:;22‘:; stam;o;(r;it:: Losenkurs
aretsingang ]l under aret & slut” § per option* (SEK)**
VD 47,33
Ovriga ledande befattningshavare - 2100 - 2100 47,33
Ovriga anstallda - 2 400 - 2 400 47,33
Ovriga - - - - 47,33
Totalt QESO 2022 - 5200 - 5200 47,33
Utspadning vid fullt intjanande och utnyttiande 1.6 %

Tabell 6ver optionsprogram ar 2021

Antal Antal
Antal tilldelade aterko tecknings-
Teckningsoptionsprogram tecknings-j| tecknings- i optioner Antal
optioner vid optioner i vid arets stamaktier§ Losenkurs
arets bérjan under aret 3 slut” § per option* (SEK)**
VD - 8225 - 8225 75,00
Ovriga - 735 - 735 75,00
2021/2024 serie 1 - 8960 - 8960 75,00
Ovriga ledande befattningshavare - 1450 - 1450 80 75,00
Ovriga anstallda - 600 - 600 80 75,00
Ovriga - - - - 80 75,00
2021/2024 serie 2 - 2050 - 2050 80 75,00
VD - 8225 - 8225
Totalt 6vriga ledande befattningshavare - 1450 - 1450
Totalt 6vriga anstallda - 600 - 600
Totalt 6vriga - 735 - 735
Total - 11010 - 11010
Utspadning vid fullt intjgnande och utnyttjande 42 %

1) Varavinga teckningsoptioner/personaloptioner ar inlésenbara.

*Villkoren fér konvertering av teckningsoptioner har andrats fran en stamaktie per tecknings-/personaloption till 80 stamaktier per tecknings-/personaloption i och med den
uppdelning av aktier som beslutades vid extra bolagsstamma 29 maj 2023

** Losenkurs ar omraknad i enlighet med den uppdelning av aktier som beslutades vid extra bolagsstamma 29 maj 2023.
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NOT 8, forts.

Teckningsoptionsprogram, allmant

For alla teckningsoptionsprogram galler fullstandiga villkor,
inklusive sedvanliga omrékningsvillkor som bland annat innebar
att teckningskursen liksom antalet stamaktier som teckningsoption
berattigar till teckning av kan komma att omraknas i vissa fall,
t.ex. for det fall Bolaget genomfor andringar i aktiekapitalet och/
eller antalet aktier genom exempelvis emission av aktier eller
andra vardepapper, sammanlaggning eller uppdelning av aktier.
Samtliga overlatelser av teckningsoptioner till medarbetare
(anstallda och konsulter) i Koncernen har skett till marknads-
massiga villkor. Innehavarna har betalat ett marknadsvarde

for teckningsoptionerna som beraknats enligt Black & Scholes
varderingsmodell av en extern varderingsman. Volatiliteten i
berakningen i varderingsmodellen har faststallts genom en
jamforelse med liknande noterade bolag (jamforelsegrupp).
Samma bolag har anvants i samtliga teckningsoptionsprogram.
For full tilldelning méste medarbetarna vara anstallda under 3 ar.
Total premie for teckningoptionerna som erlagts av optionsinne-
havarna for de utestdende programmen uppgar till 3 790 880
SEK. En forutsattning for forvarvandet av teckningsoptioner
inom ramen for samtliga program ar att medarbetare gentemot
Cinclus Pharma Holding bl.a. har dtagit sig att salja tillbaka
forvarvade men inte intjdnade teckningsoptioner om med-
arbetarens anstalining eller uppdrag i Koncernen upphor fore
det att tre dr gatt frén forvarvstidpunkten. Vid fullt utnyttjande av
samtliga teckningsoptioner i samtliga utestaende program
kommer Bolagets aktiekapital 6ka med cirka 23 975 SEK genom
utgivande av 1234 960 nya stamaktier i Bolaget. Aktiepris pa till-
delningsdagen for optionerna ar i tabellerna fér optionsprogram
omraknade med hansyn till den split (1:80) som agde rum under
andra kvartalet 2023.

Teckningsoptionsprogram 2021/2024, serie 1

P3 en extra bolagsstamma den 3 juni 2021 Cinclus Pharma
beslutades att infora ett teckningsoptionsprogram fér VD och
vissa konsulter ("KOL:s", eng. Key Opinion Leaders), Tecknings-
optionsprogram 2021/2024, serie 1, genom emission av hogst
10167 teckningsoptioner. Varje teckningsoption berattigar till
teckning av 80 nya stamaktier i Cinclus Pharma under perioden

1april-30 juni 2024 till en teckningskurs om 75 SEK per stamaktie.

Per dagen for detta Prospekt har 8 960 teckningsoptioner
tecknats av och tilldelats deltagarna i programmet till marknads-
varde och resterande 1207 teckningsoptioner har makulerats.

Ovriga villkor for utrdkning av optionspremien redovisas enligt
nedan:

Ovriga villkor for utrdkning av optionspremien redovisas enligt

nedan:
Riskfri ranta 0%
Volatilitet 40 %
Loptid, ar 3,0
Forvantad utdelning 0 SEK
Aktiepris pa tilldelningsdagen
av optionen 38 SEK
Verkligt varde for optionen 234 SEK

Teckningsoptionsprogram 2022/2025, serie 1

| februari 2022 beslutade styrelsen i Cinclus Pharma, pa basis av
bemyndigande fran drsstamman den 24 juni 2021, att infora ett
nytt teckningsoptionsprogram for anstéllda, Teckningsoptions-
program 2022/2025, serie 1, genom emission av hégst 3 500
teckningsoptioner. Varje teckningsoption berattigar till teckning
av 80 nya stamaktier i Cinclus Pharma under perioden 25 novem-
ber 2024 - 25 februari 2025 till en teckningskurs om 85 SEK per
stamaktie. Per dagen for detta Prospekt har 3 500 tecknings-
optioner tecknats av och tilldelats deltagarna i programmet till
marknadsvarde.

Ovriga villkor for utrakning av optionspremien redovisas enligt
nedan:

Riskfri ranta 0%
Volatilitet 40 %
Loptid, &r 3,0
Forvantad utdelning 0 SEK
Aktiepris pa tilldelningsdagen

av optionen 43 SEK
Verkligt varde for optionen 263 SEK

Teckningsoptionsprogram 2022/2025, serie 2

I'mars 2022 beslutade styrelsen i Cinclus Pharma, pa basis av
bemyndigande fran drsstamman den 24 juni 2027, att infora ett
nytt teckningsoptionsprogram for anstéllda, Teckningsoptions-
program 2022/2025, serie 2, genom emission av hogst 200 teck-
ningsoptioner. Varje teckningsoption beréttigar till teckning av
80 nya stamaktier i Cinclus Pharma under perioden 25 november
2024 — 25 februari 2025 till en teckningskurs om 85 SEK per
stamaktie. Per dagen for detta Prospekt har 200 teckningsoptioner
tecknats av och tilldelats deltagarna i programmet och 173 teck-
ningsoptioner har dterkopts av Bolaget enligt senaste options-
varderingen, se Teckningsoptionsprogram 2022/2025, serie 3,
och makulerats. Per dagen for detta Prospekt ar 27 tecknings-

Riskfri ranta 0%
Volatilitet 40 %
Loptid, ar 3,0
Forvantad utdelning 0 SEK
Aktiepris pa tilldelningsdagen

av optionen 38 SEK
Verkligt varde for optionen 228 SEK

optioner utestdende.

Ovriga villkor for utrcikning av optionspremien redovisas enligt

Teckningsoptionsprogram 2021/2024, serie 2

I september 2021 beslutade styrelsen i Cinclus Pharma, pa basis
av bemyndigande fran arsstamman den 24 juni 2027, att infora
ett nytt teckningsoptionsprogram for anstallda, Tecknings-
optionsprogram 2021/2024, serie 2, genom emission av hogst
2 050 teckningsoptioner. Varje teckningsoption berattigar till
teckning av 80 nya stamaktier i Cinclus Pharma under perioden
1juli=30 september 2024 till en teckningskurs om 75 SEK per
stamaktie. Per dagen for detta Prospekt har 2 050 tecknings-
optioner tecknats av och tilldelats deltagarna i programmet till
marknadsvarde.

nedan:

Riskfri ranta 0%
Volatilitet 40 %
Loptid, ar 3,0
Forvantad utdelning 0 SEK
Aktiepris pa tilldelningsdagen

av optionen 43 SEK
Verkligt varde fér optionen 263 SEK

Teckningsoptionsprogram 2022/2025, serie 3

I'maj 2022 beslutade styrelsen i Cinclus Pharma, pé basis av
bemyndigande fran arsstamman den 24 juni 20271, att infora

ett nytt teckningsoptionsprogram for vissa konsulter ("KOL:s),
Teckningsoptionsprogram 2022/2025, serie 3, genom emission
av hogst 900 teckningsoptioner. Varje teckningsoption berattigar
till teckning av 80 nya stamaktier i Cinclus Pharma under
perioden 1juni 2025 — 1 september 2025 till en teckningskurs om
95 SEK per stamaktie. Per dagen for detta Prospekt har 900 teck-
ningsoptioner tecknats av och tilldelats deltagarna i programmet
till marknadsvarde.
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Ovriga villkor for utrdkning av optionspremien redovisas enligt
nedan:

Riskfri ranta 1.5%
Volatilitet 40 %
Loptid, ar 3,0
Forvantad utdelning 0 SEK
Aktiepris pa tilldelningsdagen

av optionen 47 SEK
Verkligt varde for optionen 328 SEK

Kvalificerat personaloptionsprogram, QESO 2022

P4 en extra bolagsstamma 16 december 2022 i Cinclus Pharma
beslutade styrelsen att infora ett kvalificerat personaloptions-
program for anstallda i Cinclus Pharma, QESO 2022, och per

31 december 2022 tilldelade styrelsen 5 200 kvalificerade personal-
optioner. Varje kvalificerad personaloption ger deltagaren ratt
att forvarva 80 nya stamaktier i Cinclus Pharma under perioden
1januari 2026 — 31 december 2027 till en teckningskurs om
47,325 SEK per stamaktie. For att sakerstalla leverans av
stamaktier i QESO 2022 har Bolaget emitterat motsvarande antal
teckningsoptioner. Per dagen for detta Prospekt har 5 000 kvali-
ficerade personaloptioner tilldelats medarbetare i Koncernen.
Samtliga kvalificerade personaloptioner har intjanats av
medarbetarna forst efter 3 &rs anstalining fran dagen da
optionerna tilldelades. Under 2023 har personalkostnader

om 2 444 TSEK paforts Bolaget i enlighet med IFRS2. Verkligt
varde for optionerna har beréknats enligt Black & Scholes
varderingsmodell av en extern varderingsman.

Ovriga villkor for utrcikning av optionens vcrde redovisas enligt
nedan:

Riskfri ranta 2,2 %
Volatilitet 41%
Loptid, ar 5,0
Forvantad utdelning 0 SEK
Aktiepris pa tilldelningsdagen

av optionen 47 SEK
Verkligt varde foér optionen 1463 SEK

NOT 9 Leasingavtal

Nyttjanderéttstillgangar och avskrivningar

Arets leasingavtal utgors endast av hyrda kontorslokaler och
garage. Hyresavtalen &r normalt mellan 6-8 manader och kan
forlangas om inte ndgon av parterna sager upp hyresavtalet
minst 3 manader innan.

Redovisade belopp i balansrakningen
I balansrakningen redovisas féljande belopp relaterade till
leasingavtal.

Tillgdngar med nyttianderatt

(TSEK) POPERPEER]  2022-12-31 2021-12-31
Hyrda kontorslokaler 249 786 1679
Utgaende balans 249 786 1679

Tillkommmande nyttjanderatter under 2023 uppgick till 686 (1140,
1753) TSEK.

Leasingskulder

(TSEK) POPERPEER  2022-12-31  2021-12-31
Langfristig leasingskuld = - 609
Kortfristig leasingskuld 24 544 848
Utgaende balans 24 544 1457
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Redovisade belopp i resultatrakningen

Avskrivningar pa nyttjanderattstillgdngar ingar i resultatrakningen
i delposterna forsknings- och utvecklingskostnader med 986
(861, 34) TSEK samt administrationskostnader med 237 (211, 39)
TSEK.

Avskrivningar pd nyttjandercitter

(TSEK) 2022 2021
Hyrda lokaler 1223 -1072 74
Totala avskrivningar -1223 -1072 -74
Rantekostnader hanforliga

till leasingskulder 23 =75 -8
Kostnader hanforliga till

korttidsleasingavtal 42 =35 -353

Kostnader hanforliga till

variabla leasingbetalningar

som inte ingar i leasing-

skulder -104 -85 -4
Totala leasingkostnader

redovisade i resultat-

rakningen -1392 -1267 -439
Kassaflode

(TSEK) PAVPE] 2022 2021
Totalt kassaflode hanforligt

till leasingavtal -1382 1177 322
Leasingavgifter

Loptidsanalys, framtida leasingavgifter, avtalsenliga

(TSEK) 2023 2022 2021
<12 man 24 544 915
-2 ér - - 855
Totalt 24 544 1770

Framtida avtalsenliga leasingavgifter enligt ovan ar odiskonterade
och inkluderar variabla avgifter.

NOT 10 Ovriga rérelseintakter

(TSEK) 2022 2021
Valutakurseffekter pa

rorelsefordringar/

rorelseskulder 77 - -
Totalt 77 - -
NOT 11 Ovriga rérelsekostnader

(TSEK) 2022 2021
Valutakurseffekter pa

rorelsefordringar/

rorelseskulder =772 —-1828 17
Totalt =772 -1828 =17
NOT 12 Finansiella intakter

(TSEK) 2022 2021
Ranteintakter fran

kortfristiga placeringar 3027 1178 -
Valutakurseffekter pa

finansiella tillgangar och

skulder = - 8404
Verkligt vardeforandring

derivat 579 - -
Totalt 3605 1178 8404

D
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NOT 13 Finansiella kostnader

(TSEK) 2022 2021
Rantekostnader for leasingskulder -23 =75 -8
Rantekostnader for aktieagarlan —6 663 - -
Rantekostnad omvardering aktieagarlan -579 - -
Ovriga rantekostnader -182 -1 ~1
Valutakurseffekter pa finansiella tillgangar och skulder -9796 19557 =377
Totalt -17 242 -19 633 -385
NOT 14 Inkomstskatt
(TSEK) 2022 2021
Aktuell skatt pa arets resultat -505 -17.998 -
Justering avseende tidigare ar = —66 -
Redovisad skattekostnad -505 -18 064 -
2022 2021
Avstamning av effektiv skattesats
Resultat fore skatt -214 613 -231010 76 266
Skatt enligt gallande skattesats for moderbolaget 20,6 % (20,6 %, 20,6 %) 44 210 47 588 1571
Skatteeffekt av:
— Ej avdragsgilla kostnader/ej skattepliktiga intakter 27 -22 -2
— Avdragsgilla kostnader ej redovisade i Koncernens rapport éver resultat (emissionskostnader) 34 3176 27
— Justering avseende tidigare &r = —66 672
— Skillnad i utlandska skattesatser 143 -45 925 -5190
— Okning av underskottsavdrag utan motsvarande aktivering av uppskjuten skatt —44 866 -44133 -9873
— Utnyttjande av tidigare €j aktiverade underskottsavdrag - 21318 -
Redovisad skattekostnad -505 -18 064 0
Effektiv skattesats Koncernen -02 % -78% 0,0%

Koncernen har skattemassiga avdrag for emissionskostnader om
totalt 167 TSEK (15 416 TSEK, 128 TSEK) som redovisas direkt i eget
kapital. Ndgon uppskjuten skatt har inte redovisats for dessa.

Det finns skattemassiga underskottsavdrag for vilka uppskjutna
skattefordringar inte har redovisats i balansrakningen uppgéende
till 450 572 TSEK (234 042 TSEK, 25 991 TSEK) i Sverige samt
underskottsavdrag i Schweiz uppgaende till 0 TCHF (0 TCHF, 16
702 TCHF). Underskotten i Sverige har ingen tidsbegransning.

Uppskjutna skattefordringar har inte redovisats i balansrakningen
for dessa poster, da det i dagslaget foreligger en osakerhet kring
huruvida Koncernen kommer att utnyttja dem for avrakning mot
framtida beskattningsbara vinster.

Per den Tjanuari 2022, ingicks ett avtal mellan Cinclus Pharma
Holding AB (publ) och det helagda dotterbolaget Cinclus
Pharma AG att immateriella rattigheter overlatits till

Uppskjuten skatt

Uppskjutna skattefordringar

moderbolaget. Genom denna 6verldtelse uppstod under 2022
en reavinst i dotterbolaget och darmed en skattekostnad och en
skatteskuld. Den uppgorelse som traffades med den schweiziska
skattemyndigheten innebar att skatteskulden, som ar denomine-
rad i CHF, skall betalas i tre lika delar. Den forsta delen betalades i
december 2023, den andra delen, som per balansdagen uppgar
till motsvarande 6 790 TSEK, skall betalas 31 december 2024 och
slutligen den tredje, som per balansdagen uppgar till 6 790 TSEK,
skall betalas 31 december 2025. Skulden I6per med en rénta som
arligen faststalls av skatteverket i Schweiz. Rantan forfaller i sin
helhet till betalning 31 december 2025. Skulden kan nar som
helst betalas av delvis eller i sin helhet. Denna skatteskuld ar en
bestamd skuld och en uppskjuten skattefordran i moderbolaget
har inte bokats upp da en sadan inte bedéms vara balansgill
eftersom den sannolikt inte kan nyttjas inom de narmaste aren.

(TSEK) 2023 2022 2021
Redovisade belopp avser tempordra skillnader hanforliga till:

Leasingskulder 5 112 300
Skattemassiga underskott 46 50 46
Summa 51 162 346
Belopp som kvittas mot uppskjutna skatteskulder enligt kvittningsreglerna —51 -162 346
Netto uppskjutna skattefordringar - - -
Uppskjutna skatteskulder

(TSEK) 2023 2022 2021
Redovisade belopp avser tempordra skillnader hanférliga till:

Nyttjanderéatter 51 162 346
Summa 51 162 346
Belopp som kvittas mot uppskjutna skattefordringar enligt kvittningsreglerna -51 -162

Netto uppskjutna skatteskulder

—346
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NOT 15 Resultat per aktie

2023 2022 2021

Resultat per aktie fore
och efter utspadning
Arets resultat (TSEK)
hanforligt till moder-

bolagets aktieagare —215 118 -249 074 76 266
Genomsnittligt antal

utestdende stamaktier* 26 227 040 23045112 21091520
Resultat per aktie* -8,20 -10,81 -3,62

* Antal aktier och beloppen for samtliga perioder &r omraknade i enlighet med den
split av bolagets stamaktier, 1:80, som beslutades pa extra bolagsstamma den 29 maj
2023.

Resultat per aktie beraknas genom att arets resultat hanforligt till

moderbolagets aktieagare, divideras med det vagda genomsnitt-

liga antalet utestdende aktier under aret. Ingen utspadningseffekt
foreligger for utfardade teckningsoptioner och personaloptioner,
eftersom resultatet for dren enligt ovan har varit negativt.

Det finns potentiella stamaktier i Bolaget pa grund av aktieagar-
l&nets konverteringsvillkor, se vidare not 25 Lan frén aktieagare.

For upplysning om forandring av antalet utestdende aktier, se not
24 Eget kapital.

NOT 16 Inventarier

HISTORISK FINANSIELL INFORMATION £ \\

NOT 18 Finansiella tillgangar och skulder

(TSEK) 2022-12-31  2021-12-31
Ackumulerade
anskaffningsvarden:
- Vid rets borjan 196 187 56
— Nyanskaffningar = - 131
— Arets omraknings-

differenser = 9 -
Vid arets slut 196 196 187
Ackumulerade avskriv-
ningar enligt plan:
- Vid arets borjan —95 —-46 -37
— Arets avskrivning -28 -42 -10
— Arets omraknings-

differenser = -8 1
Vid arets slut -123 -95 -46
Redovisat vérde
vid arets slut 72 100 141

Avskrivningar pa inventarier ingdr i resultatrakningen bland forsk-
nings- och utvecklingskostnader om —23 (23, =10) TSEK samt
administrationskostnader om =5 (=19, 0) TSEK.

Avskrivningar per land i redovisat resultat

(TSEK) 2022-12-31  2021-12-31
Sverige -28 -29 -2
Schweiz = -13 -8
Totalt -28 -42 -10

NOT 17 Finansiella anlaggningstillgangar

(TSEK) 2022-12-31  2021-12-31
Ackumulerade anskaff-
ningsvarden:
- Ingdende anskaffnings-

varde 1 1 66
— Arets forandring - - -
— Omklassificering - - -65
Vid arets slut 1 1 1
Redovisat vérde
vid arets slut 1 1 1

Finansiella anlaggningstillgdngar utgors av lamnad deposition for
lakemedelsforsakringen.
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(TSEK) 2022-12-31  2021-12-31
Finansiella tillgdngar

varderade till upplupet

anskaffningsvarde

Finansiella anlaggnings-

tillgdngar 1 1 1
Upplupna intakter m 5131 -
Likvida medel 87972 173 546 138 202
Utgédende redovisat

vérde 88 084 178 678 138 203
(TSEK) 2022-12-31  2021-12-31
Finansiella skulder

varderat till upplupet

anskaffningsvéarde

La&n fran aktieagare 130 341 - -
Leverantorsskulder 16 448 16 946 9185
Ovriga kortfristiga skulder = 5 1921
Upplupna kostnader 2267 15 986 7513
Summa 149 057 32936 18 620
Finansiella skulder

varderat till verkligt

vérde via resultat-

rakningen

Derivat 665 - -
Summa 665 - -
Utgaende redovisat

varde 149721 32936 18 620

Det redovisade vardet pa Koncernens finansiella tillgdngar och
skulder bedéms vara en rimlig uppskattning av det verkliga
vardet da de avser kortfristiga fordringar och skulder varmed
diskonteringseffekten ar ovasentlig. For leasingskulder, se not 9.

NOT 19 Finansiella risker

Koncernen utsatts genom sin verksamhet for olika slags finan-
siella risker; kreditrisk, marknadsrisker (valutarisk, ranterisk och
annan prisrisk) och likviditetsrisk. Koncernens évergripande risk-
hantering fokuserar pa oférutsagbarheten pa de finansiella mark-
naderna och efterstravar att minimera potentiella ogynnsamma
effekter pa Koncernens finansiella resultat

Koncernens finansiella transaktioner och risker hanteras centralt
av moderbolaget genom Koncernens finanschef och VD. Den
overgripande mélsattningen for finansiella risker ar att tillhanda-
halla kostnadseffektiv finansiering och likvidhantering samt saker-
stalla att alla betalningsataganden hanteras i ratt tid.

Styrelsen har godkant Koncernens finanspolicy. Finanspolicyn ar
ett styrande dokument dér den évergripande riskhanteringen for
Koncernen som for specifika omraden sdsom kreditrisker, valuta-
risker, ranterisker, refinansieringsrisker, likviditetsrisker samt
anvandning av derivatinstrument och placering av éverlikviditet
beskrivs. Policyn anger for varje risk detaljer kring hur olika risker
skall hanteras samt mandat. Rapportering sker till styrelsen
manadsvis samt vid styrelsemoten.

Kreditrisk

Kreditrisk &r risken att Koncernens motpart i ett finansiellt instru-
ment inte kan fullgora sin skyldighet och darigenom férorsaka
Koncernen en finansiell forlust. Koncernens exponering for
kreditrisk &r begransad till kreditrisken i banktillgodohavanden

i banker med kreditrating A.
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NOT 19, forts.

Marknadsrisker

Marknadsrisk ar att risken for att verkligt varde pa eller framtida
kassafloden fran ett finansiellt instrument varierar pa grund av
forandringar i marknadspriser. Den marknadsrisk som paverkar
Koncernen utgérs av valutarisk och ranterisk samt allman prisrisk
sasom inflation.

Valutarisk

Valutarisk ar risken for att verkligt varde eller framtida kassafloden
fran ett finansiellt instrument varierar pa grund av forandring

i utlandska valutakurser. Den framsta exponeringen harror fran
Koncernens inkdp i utlandska valutor. Denna exponering
benamns transaktionsexponering. Valutarisker dterfinns ocksa

i omrakningen av utlandska verksamheters tillgdngar och skulder
till moderbolagets funktionella valuta sa kallad omrakningsexpo-
nering. | dagslaget sakrar inte Koncernen valutarisken men beva-
kar kontinuerligt utvecklingen av de valutor dar Koncernen har
ett utbetalningsflode.

Transaktionsexponering

Transaktionsexponeringen fran kontrakterade betalningsfloden i
utldndsk valuta ar vasentlig i Koncernen. Koncernen har endast
vasentlig transaktionsexponering gallande betalningsfloden ut ur
Koncernen, dérav redovisas ingen exponering for rérelseintakter.
Se vidare tabellen nedan for exponering i respektive valuta.

Valutaexponering for
rorelsekostnader (%)

2023 2022 2021

EUR 33% 33% 27 %
CHF 6% 20 % 18 %
GBP 18 % 3% 19%
UsD 1% 18 % 1%

Som framgar av tabellen ovan bestdr Koncernens huvudsakliga
transaktionsexponering av EUR, GBP och USD. En 10 % starkare
EUR gentemot SEK skulle ha en negativ paverkan pa resultatet
efter skatt med cirka =5 909 TSEK (=6 456 TSEK,—2 585 TSEK). En
10 % starkare GBP gentemot SEK skulle ha en negativ paverkan
pa resultatet efter skatt med cirka —3 188 TSEK (=658 TSEK,
~1587 TSEK). En 10 % starkare USD gentemot SEK skulle ha en
negativ paverkan pa resultatet efter skatt med cirka —1200 TSEK
(=3 514 TSEK, =111 TSEK).

Omrakningsexponering

Omrdkning av nettotillgdngar i utléndska dotterbolag
Koncernen har en omrakningsexponering som uppstar vid
omrakningen av utlandska dotterbolags nettotillgdngar till SEK.
I nettotillgédngar ingdr langfristiga koncerninterna mellanhavan-
den. Omrakningsexponeringen ar gentemot CHF, dar expone-
ringen pa balansdagen uppgar till 161975 TSEK (150 231 TSEK,
—141 819 TSEK). 10 % starkare SEK gentemot CHF skulle ha en
positiv paverkan pa eget kapital med cirka 16 197 TSEK

(15 023 TSEK, =14 182 TSEK).

Omrdkning av finansiella instrument { utléndsk valuta ( Koncernen
(Leverantérsskulder och banktillgodohavanden)

Koncernen har &ven en omrakningsexponering som uppstar vid
omrakningen av utlandska leverantdrsskulder och banktillgodo-
havanden i utlandsk valuta till SEK.

Exponering per balans-
dagen per valuta i TSEK 2023-12-31

2022-12-31  2021-12-31
SEK* 1807 3861 10 562
CHF 150 9mn 2994
GBP 1565 7418 4553
usb 3531 8826 668
EUR 10 400 7971 1638
Total 17 453 29 986 20 415

*omraknas mot CHF i det schweiziska dotterbolaget

Tabellen nedan visar att en 10 % appreciering gentemot SEK
skulle ha en negativ pdverkan pa resultatet efter skatt med cirka
1565 TSEK (2 613 TSEK, 985 TSEK). En 10 % depreciering gent-
emot SEK skulle ha en positiv paverkan pa resultatet efter skatt
med cirka 1565 TSEK (2 613 TSEK, 985 TSEK).

Kanslighetsanalys (+/-)
10 % i TSEK 2023-12-31

2022-12-31  2021-12-31
CHF 15 191 299
GBP 156 742 455
usb 353 883 67
EUR 1040 797 64
Total 1565 2613 985

Refinansieringsrisk

Med refinansieringsrisk avses risken att likvida medel inte finns
tillgangliga och att finansiering bara delvis eller inte alls kan
erhéllas alternativt till forhojd kostnad. Koncernen finansieras
idag med eget och lanat kapital och &r darmed utsatt for risker
relaterade till extern ldnefinansiering. De framsta riskerna avser
darfor risken att inte erhélla ytterligare tillskott och investeringar
frén agare samt dkade kostnader i och med fluktuerande eller
omférhandlade rantevillkor, se &ven not 3, avsnitt
Fortlevnadsprincipen.

Cinclus Pharma bedriver for narvarande ett projekt att ta in ytter-
ligare finansiering for att kunna fortsatta sitt arbete med den
kliniska utvecklingen av linaprazan glurate. Detta beskrivs nedan.

| oktober 2022 erhéll Bolaget ‘top line’ resultat frén sin fas
II-studie. Resultatet var helt i linje med malsattningarna vilket
oppnade for att kunna initiera fas Ill-programmet. Bolaget hade
darmed majligheten att initiera det kliniska fas Ill-programmet
under 2023, vilket gjordes, samt starta patientrekryteringen i
studierna under 2024, forutsatt full finansiering. Mot den
bakgrunden har Bolaget sedan kvartal 4 2022 utvarderat flera
olika finansieringsalternativ parallellt, dar en borsintroduktion var
och fortfarande &r ett av huvudsparen. Da det makroekonomiska
klimatet forsvarade en bérsnotering under 2023 har Bolaget
riktat in sig pa andra finansieringsalternativ sésom nyemission
riktad till befintliga och nya investerare, lanefinansiering samt
olika typer av partnerskap innebarande finansiering av utveck-
lingsprojektet. For att kunna fullflja pagéende utveckling och
fortsatta vissa forberedelser i fas Ill-programmet initierade
Bolaget ett brygglan fran befintliga aktieagare i juni 2023.
Bolaget beddmer per 31 december 2023 att nuvarande rorelse-
kapital racker till och med juni 2024, da dven aktieadgarlanet
forfaller till betalning sévida det inte konverterats till stamaktier
eller omforhandlats pa annat satt.

D& det per dagen for detta prospekt inte foreligger ndgon saker-
stalld framtida finansiering finns det en vasentlig osakerhetsfaktor
kring bolagets finansieringssituation vilket kan leda till betydande
tvivel om bolagets formdga att fortsatta sin verksamhet.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisk ar risken for att Koncernen far svarigheter att full-
gora sina forpliktelser som sammanhénger med finansiella skul-
der. Styrelsen hanterar likviditetsrisker genom att kontinuerligt
folja upp kassaflodet for att reducera likviditetsrisken och saker-
stalla betalningsformagan. Med tanke pé att Bolaget for narva-
rande inte har en egen intjaningsformaga bedriver styrelsen ett
l&ngsiktigt arbete med agare och oberoende investerare for att
sakerstalla att likviditet finns tillgangligt for Bolaget nar behov
uppstar.

Koncernens kontraktsenliga och odiskonterade réntebetalningar
och aterbetalningar av finansiella skulder framgar av tabellen
nedan. Belopp i utlandsk valuta har omréknats till SEK med
balansdagens kurs. Skulder har inkluderats i den period nar dter-
betalning tidigast kan kravas.

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)



NOT 19, forts.

Loptidsanalys (TSEK)
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Lan fran aktieagare 123678

Derivat hanforligt till 18n frén aktieagare = 665 = =
Leverantorsskulder 11014 = 5434 =
Leasingskulder 24 — — =
Skatteskulder (se not 14) — - 6790 6790
Ovriga kortfristiga skulder - - - -
Upplupen ranta aktieagarlan - 6 663 - -
Ovriga upplupna kostnader 2085 - - 183
Total 13122 131006 12 224 6973
Loptidsanalys (TSEK)

2022-12-31 <3 man 4-6 man 6-12 man >12 man
Leverantorsskulder 16 946 - - -
Leasingskulder 204 204 136 -
Skatteskulder (se not 14) - - 6401 12797
Ovriga kortfristiga skulder 1116 - 628 -
Upplupna kostnader 20 466 - - -
Total 38731 204 7164 12797
Loptidsanalys (TSEK)

2021-12-31 <3 man 4-6 man 6-12 man >12 man
Leverantorsskulder 9185 - - -
Leasingskulder 305 305 848 -
Ovriga kortfristiga skulder 464 - - -
Upplupna kostnader 7513 - - -
Total 17 467 305 848 -

Hantering av kapital

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen &r att trygga Koncernens formaga att fortsatta sin verksamhet, sé att den kan generera
avkastning till aktieagarna och nytta for andra intressenter samt halla kostnaderna for kapitalet nere. Bolagets avkastningsformaga ar
avhangigt kvaliteten och vardet av genererade forskningsresultat, vilket utvarderas I6pande av bolagsledning och styrelse.

NOT 20 Ovriga kortfristiga fordringar

NOT 22 Likvida medel och kassaflode

(TSEK) POPERPERR]  2022-12-31  2021-12-31 (TSEK) POPERPERY  2022-12-31  2021-12-31
Momsfordringar 1795 3997 605 Banktillgodohavanden 87972 173 546 138 202
Betald preliminarskatt 1877 896 237 Totalt 87972 173 546 138 202
Ovriga fordringar 198 206 539 o .
Totalt 3870 5099 1381 Likvida medel avser banktillgodohavanden.

Ej kassaflodespdverkande poster i kassaflodet:
NOT 21 Eorgtbetalda kostnader och (TSEK) 5653 2022 2021
upplupna intékter Avskrivningar, rakenskaps-

enliga 28 42 10
(TSEK) AVERIEE  2022-12-31  2021-12-31 Avskrivningar leasingavtal 1223 1072 74
Forutbetalda forsakrings- Kvalificerade personal-
premier 447 479 90 optioner 2444 - -
Forutbetalda kostnader for Valutakurseffekter 25 2591 -
forskning och utveckling = - 5384 N "
Forutbetalda kostnader for Ovriga & kassaflodes-
p(r)gipekta rbete 1299 449 - paverkande poster _ = -
Ovriga forutbetalda Totalt 3720 3676 84
kostnader 392 180 300
Upplupna ranteintakter m 109 -
Upplupna royaltyintakter = 5021 -
Totalt 2249 6238 5774
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NOT 22, forts.

Avstdmning av skulder fran finansieringsverksamheten
Ej kassaflodes-
Kassafléde paverkande poster
Upptagna lan Tillkommande,
inkl derivat och omvarderade

amortering och avslutade

(TSEK) 2023-01-01 leasingavtal leasingavtal 2023-12-31
Lan frén aktieagare = 123 678 = 123 678
Derivat hanforligt till lan aktieagare = 665 = 665
Leasingskulder 544 —1284 764 24

544 123 059 764 124 367

Tillkommande,

omvéarderade

Amortering och avslutade
(TSEK) 2022-01-01 leasingavtal leasingavtal 2022-12-31
Leasingskulder 1457 1045 132 544
1457 -1045 132 544

Tillkommande,

omvarderade

Amortering och avslutade
(TSEK) 2021-01-01 leasingavtal leasingavtal 2021-12-31
Leasingskulder - —67 1524 1457
- -67 1524 1457

NOT 23 Koncernforetag
Cinclus Pharma Holding AB (publ) med Sverige som verksamhetsland, & moderbolag i Koncernen. Ovriga koncernforetag foljer nedan:

Andel
Cinclus Pharma AG Schweiz 100 % 100 % 100 %
Cinclus Pharma AB Sverige 100 % 100 % -

1) Registrerings- och verksamhetsland

NOT 24 Eget kapital

(TSEK) Antal aktier (st) Aktiekapital Ovrigt tillskjutet kapital
Per den 1januari 2021 263203 263 271723
Nyemission beslutad juni 2021 875 1 2624
Erhallna premier for teckningsoptioner - - 2523
Emissionskostnader - - 128
Per den 31 december 2021 264078 264 276 741
Nyemission beslutad april 2022 63 760 64 241332
Fondemission beslutad juni 2022 - 181 ~181
Erhallina premier for teckningsoptioner - - 1268
Aterkop teckningsoptioner - - -53
Emissionskostnader - - -15 416
Per den 31 december 2022 327 838 509 503 691
Split 1:80 25899 202 = =
Emissionskostnader = = 167
Per den 31 december 2023 26 227 040 509 503 524
Aktiekapital

Samtliga aktier ar fullt betalda och inga aktier ar reserverade for dverlatelse. Samtliga aktier &r stamaktier, ger lika ratt till kapital och
medfor en rost. Kvotvardet uppgar till 0,02 kr. Inga aktier innehas av Bolaget sjalv eller dess dotterbolag.

Ovrigt tillskjutet kapital
Ovrigt tillskjutet kapital utgors av kapital tillskjutet av bolagets dgare, Gverkurs vid aktieteckning samt annan finansiering som redovisas
som eget kapital.

Teckningsoptioner
Erhalina optionspremier avser teckningsoptioner till ledande befattningshavare och annan personal, se vidare not 8.
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NOT 25 Lan fran aktiedgare

Under juni—augusti 2023 ingick moderbolaget laneavtal med
vissa befintliga agare inklusive de tre storsta vid tiden institutio-
nella aktieagarna. Laneavtalen loper med en rantesats pa 12 %
per ar. Enligt villkoren i laneavtalet ska lanet kvittas mot nyemitte-
rade stamaktier i Bolaget (kvittningsemission) i samband med en
nyemission varigenom Bolaget tillfors visst lagsta belopp och/
eller en borsnotering. Konvertering sker till den kurs som bestams
vid den aktuella nyemissionen. Vid kvittning av lanet mot nya
stamaktier i samband med en bérsnotering ska respektive
langivares lan konverteras i sin helhet. Vid kvittning av lanet mot

HISTORISK FINANSIELL INFORMATION £ \\

utestaende 1&n samt upplupen ranta fa det till fullo dterbetalt
samt ett tillagg om 20 % pa beloppet av utestdende 1&n. Denna
eventuella fortida aterbetalning utgor ett inbaddat derivatinstru-
ment, som redovisas separat till verkligt varde i koncernredo-
visningen, enligt niva 3 i verkligt varde-hierarkin. Derivatet har
raknats fram med antagandet om en riskfri ranta pa 2,6 %.

Total erhallen likvid for ldnen uppgar till 124 343 TSEK. Per balans-

dagen har 6 663 TSEK berédknats som upplupen ranta vilken har
redovsats under balansposten Lan fran aktieagare.

nya stamaktier i samband med annan nyemission ska respektive (TSEK) 2022-12-31  2021-12-31
langivares lan atminstone konverteras i sadan utstrackning att Lan fran aktieagare 123678 - -
det motsvarar l&ngivarens dgarandel i Bolaget vid tidpunkten for Upplupen ranta 6663 - -
ingdende av l&neavtalet, med beaktande av bade de stamaktier Derivat konvertibellan

som tillkommer genom nyemissionen och genom kvittning. aktieagare 665 - -
Lanet Ioper till 30 juni 2024. Om det sker ett uppkop av Bolaget Totalt 131006 - -
innan l&nens forfallodag skall de langivare som fortfarande har

NOT 26 Upplupna kostnader

(TSEK) 2022-12-31 2021-12-31
Upplupna Iéner och styrelsearvoden 3539 2903 1047
Upplupna arbetsgivaravgifter 1019 817 199
Upplupna kostnader for forskning och utveckling 1412 12761 42
Upplupet revisionsarvode 47 166 250
Upplupna advokatkostnader - 1200 4194
Upplupna kostnader rérande borsforberedelse - 1203 138
Upplupna kostnader for utlandska omsattningsskatter - 761 -
Upplupna rantekostnader 183 - -
Ovriga upplupna kostnader 255 656 1644
Totalt 6826 20 466 7513

NOT 27 Transaktioner med narstaende

Det hogsta moderbolaget i Koncernen ar Cinclus Pharma Holding AB (publ). Narstdende parter ar samtliga dotterbolag inom Koncernen
samt ledande befattningshavare i Koncernen och deras narstdende. Ersattningar till ledande befattningshavare framgar av Koncernens
not 7 och 8. I nedanstaende tabell redovisas konsultarvode till narstdende som har utfort konsulttjanster till Koncernens bolag.

Redovisade belopp i resultatrikningen

Ink&p via Cinclus Pharma Holding AB (publ), TSEK

Narstéende till: 2023 2022 2021

PetoMaj Invest AB Peter Unge, styrelsemedlem 598

PCW Consultants AB Peter Wallich, kommersiell chef 603 304 -
laru AB Torbjorn Koivisto, styrelsemedlem 64 - 13
Brera Life Sciences Consultancy Ltd - Andrew Thompson, affarsutvecklingschef 289 - -
Total 956 902 13

Inkop via Cinclus Pharma AB, TSEK

Narstéende till: 2023 2022 2021

PetoMaj Invest AB Peter Unge, styrelsemedlem

2365 1392 -

Total

Inkop via Cinclus Pharma AG, TSEK

2365 1392 -

Narstaende till: 2023 2022 2021

laru AB Torbjorn Koivisto, styrelsemedlem - 115
Total = - 15
Totalt Koncernen 3321 2295 127
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NOT 27, forts.

Redovisade belopp i balansrékningen

Skulder i Cinclus Pharma Holding AB (publ), TSEK

Narstéende till: 2023 2022 2021

PCW Consultants AB Peter Wallich, kommersiell chef 97 -
laru AB Torbjorn Koivisto, styrelsemedlem 64 0 4
Total 131 97 4

Skulder i Cinclus Pharma AB, TSEK

Narstaende till: 2023 2022 2021

PetoMaj Invest AB Peter Unge, styrelsemedlem

191

Total

Fordringar i Cinclus Pharma Holding AB (publ), TSEK

191 191 -

Ledande befattningshavare 2023 2022 2021

Chief Operating Officer Gosta Hiller  Lan till anstalld

Total

NOT 28 Stallda sakerheter
och eventualforpliktelser

Stallda sakerheter
I Koncernen finns inga stallda sakerheter.

Atagande i licensavtal med Sinorda Biomedicine Co. Ltd.
Cinclus Pharma AB har ett licensavtal med sin kinesiska
samarbetspartner Sinorda Biomedicine Co. Ltd. (Sinorda). Avtalet
innehaller dtagande om royalty pa framtida forsaljnings- och
licensintakter. Det innebér vidare att Cinclus Pharma AB,
Koncernens svenska dotterbolag, i framtiden kan komma att
erhdlla royalty pa forsaljningsintakter av linaprazan glurate pa
Sinordas avtalade territorium foérutsatt att linaprazan glurate blir
godkant att salja i dessa territorier. Cinclus Pharma AB har i sin tur
en forpliktelse att betala royalty till Sinorda pa framtida licens-
och forsaljningsintakter fran Cinclus Pharmas definierade
territorium forutsatt att linaprazan glurate blir godkant att sélja i
dessa territorier.

NOT 29 Handelser efter balansdagen

+ Arsstamma holls 8 april 2024. Alla styrelseledaméter valdes om.

« Ett nytt kvalificerat personaloptionsprogram godkandes pa
arsstamman. Totalt har 51737 kvalificerade personaloptioner
tilldelats VD, évriga ledande befattningshavare samt specialister
den 9 april 2024, se nedan tabell.

198 193 -

« Vid extra bolagsstamma den 3 juni 2024 godkandes ett nytt
personaloptionsprogram. Personaloptionsprogrammet ar
villkorat av att Cinclus Pharmas stamaktier tas upp till handel
pa Nasdaq Stockholm. Totalt kan 290 000 personaloptioner
tilldelas VD och en av Cinclus Pharmas KOL:s, se nedan tabell.

Tilldelade Losen-
optioner  Villkor kurs Loptid
VD 200 000 11 54,6 2406-2709
KOL 90 000 11 54,6 24062709
Totalt 290 000

« Vid extra bolagsstamma den 3 juni 2024 godkandes ett nytt
prestationsaktieprogram. Prestationsaktieprogrammet ar vill-
korat av att Cinclus Pharmas stamaktier tas upp till handel pa
Nasdaq Stockholm. Totalt kan 360 150 aktieratter tilldelas VD
och andra anstallda i Cinclus Pharma, se nedan tabell.

Maximalt antal
aktieratter per Maximalt antal

person inom aktieratter

Tilldelade Losen-
optioner  Villkor kurs Loptid
VD 7391 11 47,325 2404-2904
Ovriga ledande
befattningshavare 36 955 11 47,325 2404-2904
Ovriga 7391 11 47,325 2404-2904
Totalt 51737

« Vid extra bolagsstamma den 3 juni 2024 antogs en ny bolags-
ordning, enligt vilken Bolaget aven kan ge ut C-aktier, som en
del avimplementeringen av Bolagets langsiktiga incitaments-
program. Inga C-aktier har annu getts ut.

kategorin totalt
VD
(1 person) 104 400 104400  2406-271
Koncernledning
(hogst 3 personer) 26875 80625  2406-271
FoU-ledning
(hogst 7 personer) 16 625 16375  2406-2711
Anstallda niva 2
(hogst 2 personer) 8875 17750  2406-2711
Anstallda niva 1
(hogst 8 personer) 5125 41000  2406-271
Totalt 360 150
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Rapport fran oberoende revisor

Till styrelsen i Cinclus Pharma Holding AB (publ), org.nr 559136-8765

Rapport om koncernredovisningen

Uttalanden
Vi har utfért en revision av koncernredovisningen for Cinclus Pharma Holding AB (publ) for den period om tre raken-
skapsar som slutar den 31 december 2023. Bolagets koncernredovisning ingar pa sidorna F10-F30 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har koncernredovisningen upprattats och ger en i alla vésentliga avseenden rattvisande bild av
koncernens finansiella stalining per den 31 december 2023, 31 december 2022 samt 31 december 2021 och av dess finan-
siella resultat och kassafléde for vart och ett av de tre rakenskapsar som slutar den 31 december 2023 den 31 december
2022 samt den 31 december 2021 enligt International Financial Reporting Standards (IFRS), s& som de antagits av EU.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt
dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktdren som har ansvaret for att koncernredovisningen upprattas och att de ger en
rattvisande bild enligt IFRS s& som de antagits av EU. Styrelsen och verkstéllande direktéren ansvarar &ven for den interna
kontroll som de bedémer ar nodvandig for att uppréatta en koncernredovisning som inte innehéller ndgra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktdren for bedémningen av bolagets
och koncernens férmaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan paverka

formégan att fortsatta verksamheten och att anvéanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas
dock inte om styrelsen och verkstallande direktoren avser att likvidera bolaget, upphéra med verksamheten eller inte har

nagot realistiskt alternativ till att gora ndgot av detta.

Revisorns ansvar

Véra mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida koncernredovisningen som helhet inte innehdller n&gra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att [amna en revisionsberattelse som
innehéller véra uttalanden. Rimlig sakerhet &r en hog grad av sakerhet, men ar ingen garanti for att en revision som utfors
enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktig-
heter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans
rimligen kan forvéantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i koncernredovisningen.
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Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk instéllning
under hela revisionen. Dessutom:

identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, utformar och utfér granskningsétgarder bland annat utifrdn dessa risker och inhamtar
revisionsbevis som ar tillrackliga och andamaélsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden. Risken for att inte
upptacka en vasentlig felaktighet till f6ljd av oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror pa
misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig
information eller sidosattande av intern kontroll.

skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for vér revision for att utforma
granskningsatgarder som ar lampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten
i den interna kontrollen.

utvarderar vilampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktorens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstéllande direktéren anvénder antagandet om fortsatt drift
vid upprattandet av koncernredovisningen. Vi drar ocksd en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om
huruvida det finns ndgon vasentlig osékerhetsfaktor som avser sddana handelser eller forhallanden som kan leda till
betydande tvivel om koncernens formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vasentlig
osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten pé upplysningarna i koncernredovisningen
om den vasentliga osakerhetsfaktorn eller, om sddana upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om koncern-
redovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhamtas fram till datumet for revisionsberattelsen.
Dock kan framtida handelser eller férhdllanden gora att en koncern inte langre kan fortsatta verksamheten.

utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehallet i koncernredovisningen, daribland
upplysningarna, och om koncernredovisningen aterger de underliggande transaktionerna och héandelserna pa
ett satt som ger en rattvisande bild.

inhamtar vi tillrackliga och andamaélsenliga revisionsbevis avseende den finansiella informationen for enheterna eller
affarsaktiviteterna inom koncernen for att géra ett uttalande avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning,
overvakning och utférande av koncernrevisionen. Vi &r ensamt ansvariga for vara uttalanden.

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

Vasentlig osakerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift

Utan att det paverkar véra uttalanden ovan vill vi fasta uppmarksamheten pé beskrivningen av antaganden kring fort-
levnadsprincipen som beskrivs i not 3 Bedémningar och uppskattningar samt kring refinansieringsrisk i not 19 Finansiella
risker dar det framgar att bolaget bedomer att befintlig finansiering racker till och med juni 2024. Det framgér vidare att
bolaget arbetar med flera finansieringsalternativ men att finansiering vid avgivandet av denna koncernredovisning annu ej
ar sakerstalld. Dessa forhalladen tyder pé att det finns en vasentlig osékerhetsfaktor som kan leda till betydande tvivel om
foretagets formaga att fortsatta verksamheten.

Stockholm den 10 juni 2024
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Leonard Daun
Auktoriserad revisor

Inbjudan till teckning av stamaktier i Cinclus Pharma Holding AB (publ)



Adresser

BOLAGET

Cinclus Pharma Holding AB (publ)
Kungsbron 1
111 22 Stockholm
Sverige
Telefonnummer: 08 13 33 10
www.cincluspharma.com

JOINT GLOBAL COORDINATORS OCH JOINT BOOKRUNNERS

Carnegie Investment Bank AB (publ) Bryan, Garnier & Co. Limited
Regeringsgatan 56 16 Old Queen Street
103 38 Stockholm London SW1H 9HP
Sverige Storbritannien

Bryan Garnier Securities SAS
92 avenue des Champs Elysées
750 08 Paris
Frankrike

JOINT BOOKRUNNER

ABG Sundal Collier AB
Regeringsgatan 25
111 53 Stockholm
Sverige

REVISOR

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Torsgatan 21
113 97 Stockholm
Sverige

LEGALA RADGIVARE TILL BOLAGET

Avseende svensk ratt Avseende amerikansk ratt
Advokatfirman Vinge KB Cleary Gottlieb Steen & Hamilton LLP
Smalandsgatan 20 2 London Wall Place
11146 Stockholm London EC2Y 5AU
Sverige Storbritannien

LEGAL RADGIVARE TILL JOINT GLOBAL COORDINATORS OCH JOINT BOOKRUNNERS

Avseende svensk ratt Avseende amerikansk ratt
Baker & McKenzie Advokatbyra KB Baker & McKenzie LLP
Vasagatan 7 280 Bishopsgate
10123 Stockholm London EC2M 4RB
Sverige Storbritannien
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