STENOCARE

Inbjudan till teckning av aktier i STENOCARE A/S
infor planerad notering pa Spotlight Stock Market

STENOCARE A/S | CVR 39024705 | www.stenocare.com

Medicinsk cannabis &r en marknad med hog tillvaxt. Legaliseringen av medicinsk cannabis sprider sig i vastvarlden och har
skapat en ny, stor och attraktiv marknad i alla de lander dar medicinsk cannabis har liberaliserats. Kanada ar med sina 36
miljoner invanare marknadsledande inom omradet och har under perioden 2014-2018 sett en tillvaxt fran 4 000 till
300 000 medicinska cannabispatienter?. Detta motsvarar en marknadsvardesokning (dvs sammanlagda arliga intakter) fran
50 miljoner DKK till 6 miljarder DKK pa bara fyra ar och den kanadensiska marknaden berdknas uppga till 11 miljarder DKK
&r 2021%. De 18 stérsta bolagen som har bérsnoterats inom denna marknad de senaste tva &ren har ett kombinerat
marknadsvérde pa cirka 185 miljarder DKK per den 18 september 20183. Med en gemensam befolkningsméngd om cirka
741 miljoner manniskor i Europa, befinner sig de danska och europeiska industrierna fér medicinsk cannabis i inledningen
av en hog potentiell tillvaxt som liknar exempelvis den i Kanada.

Den danska marknaden har legaliserat medicinsk cannabis. Den 1 januari 2018 liberaliserades den danska marknaden, med
en population om cirka 5,8 miljoner invanare (cirka en sjattedel av Kanadas befolkning) och ett antal nya foretag ansokte
da om godkannande for att fa leverera medicinska cannabisprodukter till marknaden.

STENOCARE é&r det forsta bolaget inom medicinsk cannabis att genomféra en notering i Europa och ar en ledande aktér i
Danmark. STENOCARE var det forsta bolaget som erhéll a) tillstand for import, b) tillstand att producera medicinsk cannabis
och c) godkannande att uppta medicinska cannabisoljor pa det danska ladkemedelsverkets medicinlista. STENOCARE har
saledes blivit en ledande aktor i stravan mot att leverera godkanda, hogkvalitativa och bekdmpningsmedelsfria produkter
till den danska marknaden. STENOCARE har tre produkter som importeras fran STENOCAREs strategiska partner, det
kanadensiska bolaget CannTrust Inc. [TSX: TRST]. STENOCARE har under september 2018 borjat leverera produkter till
danska apotek och sjukhus.

STENOCARE kommer att producera egna produkter i Danmark. STENOCARE planerar att under det fjarde kvartalet 2018
inleda utveckling av en egen produktionsanlaggning for medicinsk cannabis. Att ha en dansk produktionsanlaggning ar en
strategisk och viktig tillgdng for STENOCARE, eftersom de flesta europeiska marknader som liberaliserat medicinsk
cannabis, inte tillater lokal produktion och darmed ar beroende av import. Bolaget kommer att kunna tillhandahalla bade
Danmark och Europa med medicinsk cannabis fran den planerade anlaggningen.

Notering pa Spotlight for att finansiera tillvaxt. For att finansiera utvecklingen av STENOCAREs produktionsanlaggning och
operativa kostnader i samband med Bolagets ambitidsa strategi och verksamhetsplaner, genomfér STENOCARE nu en
nyemission om cirka 18,6 miljoner DKK infér notering pa Spotlight Stock Market.
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OM MEMORANDUMET

Detta memorandum &r en 6versattning av det engelska memorandumet. | handelse av skillnader mellan de sprakliga versionerna kommer den engelska

versionen att rada.

Definitioner

| detta memorandum géller féljande definitioner om inget annat
anges: Med “Bolaget” eller “STENOCARE” avses STENOCARE A/S
med CVR-nummer 39024705. Med “Spotlight” avses Spotlight
Stock Market (tidigare AktieTorget) med organisationsnummer
556736—8195.

Finansiell radgivare och emissionsinstitut

| samband med nyemissionen som beskrivs i detta memorandum
ar Sedermera Fondkommission finansiell radgivare och
emissionsinstitut till STENOCARE. Sedermera Fondkommission ar
en bifirma till ATS Finans AB. Sedermera Fondkommission har
bitratt STENOCARE vid upprattandet av detta memorandum.
Styrelsen i STENOCARE &r ansvarig for innehallet, varpa
Sedermera Fondkommission och ATS Finans AB friskriver sig fran
allt ansvar i forhallande till aktiedgare i Bolaget samt avseende
andra direkta eller indirekta konsekvenser till féljd av beslut om
investering eller andra beslut som helt eller delvis grundas pa
uppgifterna i memorandumet, utom i handelse av grov
oaktsamhet i drenden och formaliteter som beskrivs i detta
memorandum som inte dr relaterade till Bolaget sjalvt eller
beskrivningen av Bolagets verksamhet, mal etc., men relaterade
till kapitaliseringsprocessen.

Vidare agerar Nordnet Bank AB som Selling Agent i samband med
nyemissionen.

Undantag fran prospektskyldighet

Bolagets erbjudande omfattas inte av Finansinspektionens
prospektkrav och har inte granskats och godkdnts av
Finansinspektionen i Sverige eller Finanstilsynet i Danmark.

Memorandumet har godkants av Spotlight i enlighet med
Spotlights noteringsavtal. Godkdnnandet innebar inte nagon
garanti fran Spotlight om att sakuppgifterna i memorandumet ar
korrekta eller fullstandiga.

Memorandumets distributionsomrade

Aktierna ar inte foremal for handel eller ansékan darom i nagot
annat land an Sverige och Danmark. Inbjudan enligt detta
memorandum vander sig inte till personer vars deltagande
forutsatter ytterligare prospekt, registreringsatgarder eller andra
atgarder an de som foljer svensk och dansk ratt. Memorandumet
farinte distribueras i USA, Australien, Japan, Kanada, Nya Zeeland,
Sydafrika, Hong Kong, Schweiz, Singapore eller andra lander dar
distributionen eller denna inbjudan kraver ytterligare atgarder
enligt foregaende mening eller strider mot regler i sadant land.
Tvist med anledning av innehallet i memorandumet eller ddrmed
sammanhangande rattsforhallanden ska avgoras enligt svensk lag
och vid svensk domstol exklusivt.

Memorandumet tillgénglighet
Memorandumet finns tillgéangligt pa STENOCAREs kontor, pa
Bolagets hemsida (www.stenocare.com) och pa Spotlights

hemsida (www.spotlightstockmarket.com). Memorandumet kan

harutéver nas via Sedermera Fondkommissions hemsida
(www.sedermera.se) samt Gemstone Capitals hemsida
(www.gemstonecapital.com). Gemstone Capital ar Bolaget

behjalplig i fragor relaterade till marknadsforing i Danmark.

Uttalanden om omvarld och framtid

Uttalanden om omvarlden och framtida forhallanden i detta
dokument aterspeglar Bolagets nuvarande syn avseende framtida
handelser och finansiell utveckling. Framatriktade uttalanden
uttrycker endast de bedémningar och antaganden som Bolaget
gor vid tidpunkten fér memorandumet. Dessa uttalanden ar val
genomarbetade, men lasaren uppmarksammas pa att dessa,
sasom alla framtidsbedémningar, ar férenade med osakerhet.

Revisorns granskning

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

Referenser och kallhdnvisningar

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

Spotlight

STENOCARE har ansokt om och godkants for notering pa Spotlight
under forutsattning att Bolaget uppnar lagsta gransen for
nyemissionen samt erforderlig &dgarspridning. Harutéver ar
Bolaget dven skyldigt att folja oOvriga tillampliga lagar,
forfattningar och rekommendationer som galler fér bolag som ar
noterade pa Spotlight.

Spotlight ar en bifirma till ATS Finans AB, ett vardepappersbolag
under Finansinspektionens tillsyn. Spotlight driver en sa kallad
MTF-plattform. Bolag som ar noterade pa Spotlight har forbundit
sig att folja Spotlights noteringsavtal. Avtalet syftar bland annat
till att sakerstalla att aktiedgare och 6vriga aktérer pa marknaden
far korrekt, omedelbar och samtidig information om alla
omstandigheter som kan paverka bolagets aktiekurs.

Handeln pa Spotlight sker i ett elektroniskt handelssystem som &r
tillgangligt for de banker och fondkommissionarer som ar
anslutna till Nordic Growth Market (“NGM”). Det innebar att den
som vill kopa eller sélja aktier som ar noterade pa Spotlight kan
anvanda de flesta banker eller fondkommissionarer.

Noteringsavtalet och aktiekurser aterfinns pa Spotlights hemsida
(www.spotlighstockmarket.com).


http://www.spotlightstockmarket.com/
http://www.sedermera.se/
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ERBJUDANDET | SAMMANDRAG

Teckningstid: 24 september — 9 oktober 2018.

Teckningskurs: 8,80 DKK per aktie.

Teckningspost: Minsta teckningspost ar 400 aktier, motsvarande 3 520 DKK.
Erbjudandets omfattning: Erbjudandet omfattar hogst 2 113 000 aktier, motsvarande 18 594 400

DKK (cirka 26 026 582 SEK*). Faststalld lagstaniva for nyemissionens
genomforande ar 11 088 000 DKK (cirka 15,519,874 SEK*).

Antal aktier innan nyemission: 6 784 762 aktier.
Vardering (pre money): Cirka 59,7 MDKK, motsvarande cirka 83,6 MSEK*.
Teckningsforbindelser: Bolaget har erhallit teckningsférbindelser om totalt cirka 11,2 MDKK,

motsvarande totalt cirka 60 procent av emissionsvolymen.

Notering pa Spotlight: Aktien i Bolaget ar planerad att noteras pa Spotlight. Forsta dag for
handel ar beraknad att bli den 26 oktober 2018.

Aktiens ISIN-kod: DK0061078425

*Applicerad vixelkurs cirka 1,3997 DKK/SEK.
For fullsténdiga villkor hdnvisas till "VILLKOR OCH ANVISNINGAR" i det hédr dokumentet.
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SAHAR TECKNAR DU AKTIER | STENOCARE

For svenska investerare

For danska investerare

Teckning
Anmalan av teckning av aktier skall ske senast den 9 oktober 2018 kl. 15.00.

Teckning av aktier kan ske genom ifyllande och undertecknande av anmalningssedel och ska
under teckningsperioden inges till Sedermera Fondkommission eller via post eller via email. Om
du har fragor eller behover hjalp med din teckning, vanligen kontakta Sedermera
Fondkommission pa telefon: 040-615 14 10 eller issuingservices@sedermera.se.
E-post: issuingservices@sedermera.se E-post: issuingservices@sedermera.se
Adress: Norra Vallgatan 64, 211 22 Malm, Adress: Norra Vallgatan 64, 211 22 Malmo,
Sverige. Sverige.
Anmaélan om teckning kan ocksa ske direkt Om du ar kund hos Nordnet kan du teckna
med BankID p& www. sedermera.se. Om du direkt pa Nordnets hemsida.
ar kund hos Nordnet eller Avanza kan du
teckna direkt pa deras respektive hemsida.

Tilldelning | Samtliga av de tecknare som tilldelas aktier kommer att erhalla en avrakningsnota kort

och efter teckningsperiodens slut. Betalning ska ske i enlighet med utsdnd avrakningsnota

betalning
Betalning skall goras till en svensk bank i Betalning skall goras till konto i svensk bank i
danska kronor (DKK), jfr. anmalningssedel. danska kronor (DKK), jfr. anmalningssedel.

Handel STENOCAREs aktie ar beraknad att upptas till handel pa Spotlight Stock Market
den 26 oktober 2018
Banker | De flesta banker i Sverige kan erhélla De flesta storre banker i Danmark har avtal

danska aktier och forvara dessa i en depa
eller annat vardepapperskonto. Detta galler
bland annat féljande banker: Avanza,
Nordnet, Nordea, Swedbank, Danske Bank,
SEB eller Handelsbanken. Om du har en
annan bank och vill ha hjalp med din
teckning, kontakta Sedermera
Fondkommission pa ovanstaende
telefonnummer.

med Spotlight antingen direkt (Nordnet,
Nordea och Danske Bank) eller indirekt via en
samarbetsbank, som innebar att de kan
handla med vardepapper pa Spotlight.
Sedermera Fondkommission assisterar garna
med dialog med din bank om nodvandigt.



RISKFAKTORER

Ett antal riskfaktorer kan ha negativ inverkan pa verksamheten i STENOCARE. Det dr ddrfér av stor vikt att beakta relevanta
risker vid sidan av Bolagets tillvixtmdjligheter. Andra risker dr férenade med den aktie som genom detta memorandum
erbjuds till férsdlining och avses tas upp till handel pa Spotlight. Nedan beskrivs riskfaktorer utan inbérdes ordning och utan
ansprak pa att vara heltdckande. Samtliga riskfaktorer kan av naturliga skdl inte bedémas utan att en samlad utvérdering
av 6vrig information i memorandumet tillsammans med en allmédn omvdrldsbedémning har gjorts.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS VERKSAMHET

Forsoksférordning avseende medicinsk cannabis

Sedan den 1januari 2018 ar det i Danmark lagligt for lakare
att forskriva medicinsk cannabis till patienter, sedan den
danska regeringen godkant ett fyraarigt forsoksprogram
("Forsoksprogrammet”). Det finns risk att
forsoksprogrammet inte |6per val ut och att medicinsk
cannabis efter forsoksprogrammets utgang inte langre ar
lagligt for medicinsk anvandning i Danmark. Saledes finns
risk att STENOCAREs mojligheter till intdkter helt eller
delvis uteblir i Danmark.

Tillstand hos danska lakemedelsverket

For att kunna marknadsfora och salja medicinsk cannabis
maste tillstand erhallas hos det danska lédkemedelsverket,
the Danish Medicines Agency, ("DMA”). STENOCARE avser
att vidareutveckla sin affarsverksamhet med en
produktionsanlaggning for odling och produktion av
medicinsk cannabis under det fjarde kvartalet 2018.
Bolagets framstallda produkter kommer att behova
genomga en godkdnnandeprocess hos det danska
ldkemedelsverket innan forsaljning och/eller export kan
paborjas. Det finns risk att STENOCARE ej erhaller
noédvandigt godkdnnande fran det danska
ldkemedelsverket alternativt att Bolaget behdver goéra
justeringar for att erhalla godkéannande. Detta medfor risk
att STENOCAREs formaga att generera intakter hammas
temporart eller permanent.

Nu gdllande regler och tolkningar kan dven komma att
andras. Det finns risk att detta paverkar Bolagets formaga
att uppfylla myndighetskrav. Det finns saledes risk att
STENOCARE, direkt eller via samarbetspartners, inte kan
bibehalla nodvandiga tillstand. | det fall Bolaget inte
innehar nodvandiga tillstand hos DMA foreligger risk att
Bolagets intjaningsformaga och finansiella stéllning
paverkas negativt i Danmark.

Inga historiska intdkter

STENOCARE bildades 2017 och har sedan dess bedrivit
uppstart av verksamheten. Bolaget importerade nyligen
sina forsta produkter fran CannTrust och har darfor inte
bedrivit nagon omfattande forséljning eller genererat
nagra omfattande intékter an. Det finns risk att Bolaget
inte kommer att lyckas lansera nagra nya produkter eller
lansera produkter i den omfattning Bolaget har for avsikt.
Det gar inte att pa forhand forutse STENOCAREs

forsaljningspotential och det finns risk att intdkter helt
eller delvis uteblir.

Distribut®rer och kunder

STENOCARE inledde forsaljning av Bolagets produkter i
september 2018. Forsadljning av STENOCAREs produkter
sker via distributorer, eftersom dansk lag hindrar Bolaget
fran direkt kontakt/kommunikation med
sjukvardspersonal och patienter. STENOCARE har signerat
distributérsavtal med Nomeco A/S och Tjellesen Max
Jenne A/S. Bolagets kontakter med distributérer ar relativt
nyetablerade och det gar inte att pa forhand utvardera
relationerna till dessa. Det finns risk att detta paverkar de
framtidsutsikter som Bolaget har. STENOCARE dar
beroende av att distributdrerna gor Bolagets produkter
tillgangliga for apotek och sjukhus. Det finns risk att
Bolagets distributérer inte lyckas sédlja STENOCAREs
produkter i den omfattning Bolaget 6nskar. De danska
ldkarna ar tvekande till receptforskrivning av medicinsk
cannabis till patienter. Det finns risk att ldkare inte
forskriver recept eller att STENOCARE inte &r
konkurrenskraftig i prissattning, vilket kan leda till helt
eller delvis uteblivna intékter for STENOCARE. Dartill finns
risk att en distributor valjer att avsluta sitt samarbete med
Bolaget, vilket kan leda till helt eller delvis uteblivna
intakter for STENOCARE. Det finns dven risk att ett fatal
kunder under begrénsade tidsperioder star for en stor
andel av STENOCAREs totala rorelseintakter. Det foreligger
dven risk att langvariga stabila kund- och partnerrelationer
inte kan etableras. | det fall Bolaget inte lyckas etablera
langvariga kund- och partnerrelationer finns risk att
Bolagets resultat forsamras.

Leverantorer/tillverkare

STENOCARE har ingatt licensavtal och ett kommersiellt
avtal med dess strategiska partner CannTrust.
Licensavtalet sakerstéaller bland annat att Bolaget erhaller
hjdlp och assistans fran CannTrust samt andra attribut
relaterade till produktionen. Det kommersiella avtalet
omfattar villkoren under vilka STENOCARE kan importera
fardiga produkter fran CannTrust. STENOCARE kommer
aven i framtiden att ha mojlighet att inga ytterligare
samarbeten med leverantdrer och tillverkare. Om en eller
flera av Bolagets leverantorer eller tillverkare valjer att
bryta sitt samarbete med Bolaget finns risk att detta
medfor negativ inverkan pa verksamhetens férsaljning och




resultat. Det finns dven risk att STENOCAREs leverantorer
och tillverkare inte uppfyller de kvalitetskrav som Bolaget
stdller. Det foreligger risk att en etablering av nya
leverantorer eller tillverkare blir mer kostsam och/eller tar
langre tid d@n vad Bolaget beraknar. Detta medfor risk att
Bolagets verksamhet paverkas negativt. Vid uppbrott i
samarbete med leverantorer eller tillverkare finns risk att
STENOCARE behover lagga resurser pa att etablera nya
samarbeten. Det finns risk att en sadan process blir
kostsam och att Bolagets rorelseresultat minskar som ett
resultat darav. Det finns dven risk att Bolaget inte kan
ersatta en leverantér som har sagt upp sitt avtal, vilket kan
leda till reducerat eller uteblivet kassaflode for
STENOCARE.

Nyckelpersoner och medarbetare

STENOCARE ar beroende av nyckelpersoner for att bedriva
verksamhet samt behalla tillstand. Bolagets
nyckelpersoner bestar vid tidpunkten for detta
memorandum av VD, COO och CCO. | det fall en eller flera
nyckelpersoner valjer att avsluta sin anstallning i Bolaget
finns risk att detta medfér negativa konsekvenser for
STENOCAREs verksamhet och resultat. Det finns risk att
STENOCARE behover nyrekrytera personal for att ersatta
nyckelpersoner, vilket kan bli en kostsam process saval
tidsmassigt som monetart. Det finns risk att Bolaget
kortsiktigt far okade utgifter till foljd av detta. Det finns
aven risk att Bolaget inte kan ersdtta personal. Det finns
risk att Bolaget inte kan skydda sig mot obehdrig spridning
av information, vilket kan medfora att konkurrenter far del
av och kan dra nytta av den know-how som utvecklats av
Bolaget. Det foreligger risk att STENOCAREs konkurrenter,
genom att nyttja sadan informationsspridning,
vidareutvecklar sina produkter och att Bolaget darmed far
okad konkurrens vilket kan medféra negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Konkurrenter

En del av Bolagets konkurrenter och potentiella framtida
konkurrenter &r multinationella foretag med stora
ekonomiska resurser. Det finns risk att en omfattande
satsning och produktutveckling fran en eller flera
konkurrenter medfér  forséamrad  forsdljning  eller
forsamrade intdktsmojligheter eftersom konkurrenten kan
komma att utveckla produkter som utkonkurrerar
Bolagets produkter och darigenom tar marknadsandelar
av Bolaget. Vidare kan foretag med global verksamhet som
i dagslaget arbetar inom narliggande omraden bestamma
sig for att etablera sig inom Bolagets verksamhetsomrade.
Det finns risk att o6kad konkurrens medfér negativa
forsaljnings- och resultateffekter for Bolaget i det fall
konkurrenter utvecklar produkter med battre funktion
och/eller battre kvalitet.

Malsattningar och milstolpar
Det finns risk att STENOCAREs malsattningar inte kommer
att uppnas inom den tidsram som faststalls och att det tar

langre tid &n planerat att na de milstolpar som Bolaget har
faststéllt, vilket medfor risk att STENOCAREs verksamhet
paverkas negativt.

Finansieringsbehov och kapital

STENOCAREs  framtidsplaner  innebdr  betydande
kostnader for Bolaget. Det finns risk att forseningar av
marknadsgenombrott pad nya marknader innebar
forsamringar i intdkter for Bolaget. Det finns risk att
eventuella forseningar i produktutvecklingen innebér att
kassaflode genereras senare an planerat.

| det fall STENOCARE inte tillfors atminstone cirka 11,1
MDKK i nyemissionen och samtliga alternativa
finansieringsmajligheter misslyckas finns risk att Bolaget i
vasentlig grad maste revidera utvecklingsplanerna, vilket
kan komma att forsena utvecklingen i Bolagets
verksamhet. | forlangningen finns risk att, i det fall samtliga
finansieringsmojligheter misslyckas, Bolaget forsatts i
konkurs.

STENOCARE kan i framtiden behdéva anskaffa ytterligare
kapital. Det finns risk att eventuellt ytterligare kapital inte
kan anskaffas. Det foreligger dven risk att det medfor att
utvecklingen tillfalligt stoppas eller att Bolaget tvingas
bedriva verksamheten ilagre takt an 6nskat, vilket kan leda
till forsenad eller utebliven kommersialisering och
intakter.

Ej sdkerstéllda teckningsforbindelser

Bolaget har skriftligen avtalat om teckningsforbindelser
med ett antal olika parter i nu férestaende nyemission.
Teckningsforbindelser har dock inte sdkerstéllts via
forhandstransaktion, bankgaranti eller liknande. | det fall
en eller flera av de som lamnat teckningsforbindelse inte
skulle fullgora skriftligen avtalat atagande finns risk att
emissionsutfallet paverkas negativt, vilket i sin tur kan
paverka Bolagets verksamhet negativt genom minskade
finansiella resurser for att driva verksamheten framat.

Konjunkturutveckling

Det foreligger risk att externa faktorer sasom tillgang och
efterfragan, lag- och hogkonjunkturer, inflation samt
ranteforandringar inverkar pa rorelsekostnader och
forsaljningspriser. Saledes finns risk att Bolagets kostnader
och framtida intakter blir negativt paverkade av dessa
faktorer.

Valutarisk

En del av STENOCAREs framtida forsaljningsintdkter och
kostnader kan komma att inflyta i internationella valutor,
inklusive EUR. Inkop av produkter gors i utlandsk valuta.
Valutakurser kan vasentligen forandras. Det finns risk att
Bolagets kostnader och framtida intékter paverkas
negativt av valutakursférandringar. Om till exempel den
danska kronan (DKK), vilken ar Bolagets
redovisningsvaluta, 6kar i varde finns risk att Bolagets
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framtida export minskar. Detta medfor i sin tur risk for
minskade intdkter for STENOCARE och ett forsamrat
rorelseresultat for Bolaget.

Politisk risk

STENOCARE avser att bedriva verksamhet pa en global
marknad med samarbetspartners, leverantérer och
kunder i ett stort antal Iander. Det finns risk att skillnader i
rattssystem och férandringar i lagstiftning samt andra
relevanta forordningar relaterade till beskattning, tullar
och avgifter samt andra villkor som géller for Bolagets
verksamhet pa den internationella marknaden paverkar
Bolaget negativt. Regler, férordningar och rattsprinciper
kan skilja sig at vad galler saval materiell ratt som
domstolsforfaranden och rattstillampning. Detta far dven
till foljd att Bolagets formaga att uttva eller genomdriva
sina rattigheter och skyldigheter kan skilja sig at mellan
olika lander och det finns risk att eventuella tvister eller
rattsliga forfaranden blir dyra, tidskrédvande och med oviss
utgang. Med anledning av ovan namnda faktorer finns risk
att Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat i
framtiden paverkas negativt. De foreligger dven risk att
forandringar av lagar, skatter, tullar, véxelkurser och andra
villkor for utlandska bolag paverkar Bolaget negativt.
Bolaget paverkas adven av politiska och ekonomiska
osakerhetsfaktorer i dessa lander. Det finns risk att Bolaget
paverkas negativt av eventuella inrikespolitiska beslut. Det
finns risk att ovan ndamnda faktorer kan medféra negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och
resultat i framtiden.

Forsdkringsrisk

STENOCARE har en foretagsforsakring som bland annat
omfattar egendoms- och avbrottsskador, rattsskydd och
produktansvar saval som allmant ansvar. Det finns risk att
STENOCARE  dsamkas  skador eller adrar sig
skadestandsansprak som helt eller delvis inte tacks av
forsakringen, vilket kan paverka Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stéllning negativt. Detta medfor
risk att STENOCARE i sddant scenario behover betala
skadestand eller reparationer genom egen kassa, vilket
medfor en forsamrad finansiell stdllning for Bolaget.

Produktansvar

Beaktat att STENOCARE séljer produkter uppstar risker
med produktansvar. Det foreligger risk att Bolaget halls
ansvariga vid eventuella handelser i kliniska studier, dven
for det fall kliniska studier genomfors av extern part. Vid
ett eventuellt tillbud i en klinisk studie och om Bolaget
skulle hallas ansvariga for detta finns det risk for att
Bolagets forsakringsskydd inte ar tillrackligt for att tacka
eventuella framtida rattsliga krav. Det finns risk att detta
paverkar STENOCARE negativt, saval anseendemadssigt
som finansiellt.

Skatterelaterade risker

Bolagets verksamhet bedrivs i enlighet med Bolagets
uppfattning och tolkning av relevant skattelagstiftning,
skatteavtal samt andra tillampliga regler. Det finns risk att
Bolagets tolkning av tillampliga lagar, bestammelser eller
berérda myndigheters tolkning av dessa eller av
administrativ praxis ar felaktig eller att sadana regler
dndras till Bolagets nackdel. Det finns risk att Bolaget blir
foremal for skatterevision, Skatteverkets beslut eller
andrad lagstiftning, vilket kan medféra att Bolagets
skattesituation forsamras. Det foreligger risk att detta
paverkar Bolagets finansiella stallning negativt.

Marknadstillvaxt, forvarv etc.

STENOCARE planerar att expandera under de kommande
aren, dels genom att ©ka Bolagets marknadsandel i
Danmark och dels genom att etablera sig i nya lander i
Europa. Det finns risk att etableringar forsenas och
darigenom medfor intdktsbortfall. En snabb tillvaxt kan
innebara att Bolaget gor forvarv av andra foretag. Det finns
risk att uteblivna synergieffekter och ett mindre lyckosamt
integreringsarbete paverkar saval Bolagets verksamhet
som resultat pa ett negativt satt. Det foreligger dven risk
att en snabb tillvaxt medfér problem pa det
organisatoriska planet. Vidare foreligger risker i
rekrytering av ratt personal och det kan uppsta svarigheter
avseende att framgangsrikt integrera ny personal i
organisationen.

Tvister

Det finns risk att STENOCARE blir inblandat i tvister inom
ramen for den normala verksamheten och riskerar dven
att bli foremal for ansprak avseende avtalsfragor,
produktansvar och pastadda fel i leveranser av Bolagets
produkter. Det finns risk att sddana tvister och ansprak blir
tidskravande, stor den normala verksamheten och medfor
betydande kostnader. Det gar inte att pa forhand forutse
utgangen av komplicerade tvister och det finns saledes risk
att tvister far en vasentlig negativ paverkan pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stéllning.

Etiska risker

STENOCARE ar verksamtinom en ny bransch. Det finns risk
att Bolagets verksamhet och/eller den bransch som
STENOCARE dr verksam inom kan uppfattas som
kontroversiell. Som ett resultat darav foreligger risk for
negativ publicitet eller uttalanden, berattigad eller ej, som
kan komma att paverka Bolagets verksamhet negativt,
saval anseendemassigt som finansiellt.




RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS VARDEPAPPER

Ingen tidigare offentlig handel med aktien

Det finns risk att en aktiv och likvid handel i STENOCAREs
aktie inte kommer att utvecklas och ddarmed risk for att
aktiedgare inte kommer att kunna avyttra sina aktier eller
att aktiedgare endast kan avyttra sina aktier med forlust.
Det finns aven risk att priset pa aktierna blir foremal for
avsevarda fluktuationer. Framforallt kan priset pa aktierna
paverkas av forandringar i utbud och efterfragan,
fluktuationer i resultat, formaga att na upp till
vinstforandringar, forandringar i det allménna ekonomiska
ldaget, fordndringar i lagar och regelverk samt andra
faktorer. Det finns dessutom risk att den generella
volatiliteten pa aktiemarknaden leder till att priset pa
aktierna pressas ned.

Kursvariationer

Det finns risk att STENOCAREs aktiekurs genomgar stora
variationer i samband med en introduktion pa Spotlight.
Kursvariationer kan uppkomma genom stora férandringar
av kop- och saljvolymer och behdéver inte nodvandigtvis ha
ett samband med Bolagets underliggande varde. Det finns
risk att kursvariationerna paverkar STENOCAREs aktiekurs
negativt.

Psykologiska faktorer

Det finns risk att vardepappersmarknaden paverkas av
psykologiska faktorer sasom trender, rykten och
reaktioner pa nyheter som inte &ar direkt knutna till
marknadsplatsen etc. Det finns risk att STENOCAREs aktie
paverkas pa samma satt som alla andra vardepapper som
|[6pande handlas pd olika listor. Det finns risk att
psykologiska faktorer och dess effekter pa kursutveckling
paverkar Bolagets aktiekurs negativt.

Aktieforsaljning fran stérre aktiedgare, styrelse och ledande
befattningshavare

Storre aktiedgare, VD och ledande befattningshavare i
STENOCARE har via utfastelse om lock up forbundit sig att
inte avyttra mer an hogst tio procent av sitt dgande inom
ett (1) ar fran och med notering pa Spotlight. Utan hinder
av vad som foreskrivs i avtalen om lock up far de parter
som ingatt lock up avyttra aktier enligt villkoren i ett
offentligt uppkopserbjudande enligt Kollegiet for svensk
bolagsstyrnings takeover-regler for sarskilda
handelsplattformar och/eller andra relevanta villkor om
offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden. Pa
ldngre sikt finns risk att de parter som ingatt lock up
avyttrar delar av eller hela sina innehav i Bolaget. Det finns
risk att detta paverkar STENOCAREs aktiekurs negativt.

Marknadsplats — Spotlight

Bolagets aktie dr avsedd att upptas till handel pa Spotlight,
en bifirma till ATS Finans AB som ar ett vardepappersbolag
under finansinspektionens tillsyn. Spotlight driver en
handelsplattform (MTF eller MHF). Aktier som ar noterade
pa Spotlight omfattas inte av lika omfattande regelverk
som de aktier som &r upptagna till handel pa reglerade
marknader. Som en foljld av skillnader i de olika
regelverkens omfattning, kan en placering i aktier som
handlas pa Spotlight vara mer riskfylld an en placering i
aktier som handlas pa en reglerad marknad.

Utdelning

STENOCARE har hittills inte léamnat nagon utdelning.
Bolaget befinner sig i en inledande utvecklingsfas och
eventuella 6verskott ar primért planerade att investeras i
Bolagets utveckling. Det finns risk att framtida kassafléden
inte kommer att 6verstiga Bolagets kapitalbehov och/eller
att framtida bolagsstammor inte kommer att besluta om
utdelningar.




INTRODUKTION

Syfte

Medicinsk cannabis har potential att hjdlpa och lindra patienters dagliga smarta och lidande inom ett stort antal
sjukdomsindikationer, sasom multipel skleros, kronisk smarta eller aptitloshet och illamaende i samband med
cellgiftsbehandling.

Legalisering

Den 1 januari 2018 legaliserades medicinsk cannabis i Danmark under ett fyraarigt forsoksprogram, vilket gor det mojligt
for danska ldkare att ordinera cannabis for medicinsk anvandning. Forsoksprogrammet godkandes av nio av de totalt tio
politiska partierna i det danska "Folketinget” (motsvarande riksdag) och ar darfor brett férankrat over de politiska partierna.
Aven om de danska lagregleringarna kommer att utvecklas ytterligare under de kommande &ren, &r det Bolagets
bedomning att ett potentiellt regeringsskifte darfor sannolikt inte kommer att fordndra stodet till programmet. Detta
program tillater dven leverantorer, som erhallit licens fran det danska lakemedelsverket, att odla, producera, importera
och distribuera medicinsk cannabis. Forsoksprogrammet kan komma att avslutas av danska myndigheter i december 2021,
da fyra ar 16pt ut, om politikerna av nagon anledning anser att medicinsk cannabis inte bor fortsatta som en legaliserad
behandling for danska patienter. Baserat pa uttalanden fran bland annat patientorganisationer, anstallda pa det danska
ldkemedelsverket och politiker ar det Bolagets forvantning att det fyraariga forséksprogrammet kommer att ersattas av en
permanent lagreglering efter december 2021. Den globala marknaden fér medicinsk cannabis dr redan omfattande och det
ar Bolagets bedomning att legaliseringsvagen vasentligen forvantas bidra till en expansion av den globala marknaden.

“First mover”

STENOCARE har etablerat ett strategiskt partnerskap med CannTrust Inc. ("CannTrust"), ett helagt dotterbolag till
CannTrust Holding Inc., vars aktier &r noterade pa Toronto Stock Exchange [TSX: TRST]. CannTrust ar en ledande producent
av medicinsk cannabis pa den kanadensiska marknaden, med framgangsrikt beprovade metoder for att odla och producera
produkter av hog kvalitet. Genom samarbetet med CannTrust har STENOCARE sakerstallt direkt tillgang till medicinska
cannabisprodukter genom import samt tillgang till viktig kunskap och radgivning avseende odling och produktion, i utbyte
mot deldgarskap. For CannTrust ar detta partnerskap en viktig del av bolagets internationella tillvaxtstrategi och en
kvalitetsstampel pa att framgangsrikt producera produkter for en starkt reglerad marknad®.

STENOCARE ar en pionjar "first-mover” inom det fyraariga forsoksprogrammet. Bolaget har vid dateringen av detta
memorandum:

= Erhallit godkdnnande fran Lakemedelsverket for att odla och producera medicinsk cannabis.

= Erhallit godkdnnande fran Lakemedelsverket for import, tillverkning och distribution av medicinsk cannabis.

= Erhdllit godkdannande att uppta tre medicinska cannabisoljeprodukter pa det danska lakemedelsverkets
medicinlista.

= Signerat avtal med de tva ledande distributorerna och darigenom sakerstallt distribution av medicinska
cannabisoljeprodukter till samtliga apotek och sjukhus i Danmark.

= Levererat dess importerade medicinska cannabisoljor till de tva distributorerna.

Potential

Genom att applicera de matvarden som finns tillgangliga fran den kanadensiska marknaden och nu kanda antaganden om
prissattning och graden av distribuering av medicinsk cannabis, mot en liten andel av de fler &n 500 000° danska patienter
med kroniska smartor (t.ex. multipel skleros, kemoterapi, osteoartrit, osteoporos), ar det Bolagets bedomning att den
danska marknaden ensam har potential att nd cirka 1 miljard DKK® i totala &rliga intakter &r 2021. Den danska marknaden
ar en brakdel av den mycket stérre europeiska marknaden och representerar mindre &én tre procent av den nuvarande
europeiska befolkningen som har tillgang till legal medicinsk cannabis. Marknadsvardet pa den europeiska marknaden kan
potentiellt nd cirka 30 miljarder DKK ar 2022°. Den kanadensiska marknaden har under perioden 2014-2018 sett en tillvaxt
i anvandningen av medicinsk cannabis, fran 4 000 till 300 000 patienter’, vilket motsvarar en ékning fran 50 miljoner DKK
till 6 miljarder DKK i arliga intékter pa bara fyra ar. De arliga intakterna pa den kanadensiska marknaden berdknas uppga till
11 miljarder kronor ar 20218,

4 https://canntrust.ca/canntrust-continues-global-expansion-as-danish-partner-stenocare-receives-license-to-distribute-canntrust-products/

SSTENOCARE Danish market data based on http://www.sum.dk/~/media/Filer%20-%20Publikationer_i_pdf/2014/Kraeft-noegletal-januar-2013/Noegletal_kraeft_2013.ashx +
https://scleroseforeningen.dk/viden-og-nyt/hvad-er-sclerose/fa-alle-tallene-om-sclerose + http://www.smertedanmark.dk/fakta-om-kroniske-smerter/

© STENOCARE calculated extrapolation from German market data and future projection.

https://www.fool.com/investing/2018/08/05/5-biggest-international-marijuana-markets-and-the.aspx

7 https://www.statista.com/statistics/603356/canadian-medical-marijuana-clients-registered-by-quarter/

® https://www.statista.com/statistics/587568/estimated-medical-marijuana-market-size-canada/



https://canntrust.ca/canntrust-continues-global-expansion-as-danish-partner-stenocare-receives-license-to-distribute-canntrust-products/
http://www.sum.dk/~/media/Filer%20-%20Publikationer_i_pdf/2014/Kraeft-noegletal-januar-2013/Noegletal_kraeft_2013.ashx
https://scleroseforeningen.dk/viden-og-nyt/hvad-er-sclerose/fa-alle-tallene-om-sclerose
http://www.smertedanmark.dk/fakta-om-kroniske-smerter/

Planer

For att kunna sakerstalla leveranskapacitet i framtiden avser STENOCARE att vidareutveckla sin affarsverksamhet med en
produktionsanlaggning for odling och produktion av medicinsk cannabis. Bolaget forvantas kunna paborja utvecklingen av
produktionsanlaggningen i Bolagets befintliga lokaler om 3 000 m? i Danmark under det fjarde kvartalet 2018. Med en egen
produktion av medicinsk cannabis ar det STENOCAREs ambition att etablera sig som en marknadsledande aktor i Danmark
och som en betydande leverantor pa den bredare europeiska marknaden. Det ar fa europeiska marknader som har
legaliserat lokal produktion av medicinsk cannabis och dessa ar darmed beroende av import. Att ha en dansk produktion
anses darfér som en viktig strategisk tillgdng. Danmark &r erkdnd som en ledande jordbruksproducent och som ett resultat
av de mycket strikta kraven pa odling fri fran bekdmpningsmedel och likformig kvalitet i de danska regleringarna avseende
medicinska cannabis, forvantar sig STENOCARE att ha en konkurrensférdel vid intréde pa nya europeiska marknader.

Malsattning att uppna ett positivt finansiellt resultat under det forsta kvartalet 2020

STENOCARE &r ett mycket ambitiost foretag. Samtidigt vill STENOCARE inte delta i skapandet av en ogrundad hype pa en
ny marknad med begransad eller avsaknad av historiska data. Med anledning av detta och pa grund av en rad osakerheter
vill Bolaget inte ldamna nagra specifika prognoser. Potentiella investerare bor dven notera att manga lakare ar tveksamma
mot denna nya typ av behandling av patienter, vilket var fallet for kanadensiska lakare. En undersokning bland medlemmar
av foreningarna for polio- och traumapatienter visade att 88 procent av medlemmarna upplevt att deras lakare inte var
positivt installda till behandling med medicinsk cannabis®. Kanada hade och har fortfarande liknande tvekan fran lakare,
aven om forskrivningen av recept har 6kat markant fran 4 000 till 300 000 patienter de senaste fyra aren. Som namnt i
riskavsnittet i detta memorandum, finns darfor flera osdkerheter att dvervaga vid en ekonomisk projicering. Exempel pa
sadana risker, forutom antaganden relaterade till ldkares receptforskrivning till patienter (utvecklingen av
forsaljningsvolym), ar osakerheter om kontinuerlig tillgang till fardig produktsourcing (forséljningskapacitet),
konkurrenssituationen om produkter och prissattning (marknadsandel) och huruvida férordningen/forfarandena fran
myndigheterna inte kommer att forandras signifikant under perioden (dvs. aktualitet och tillgang till marknaden). Mot
denna bakgrund ar det Bolagets malsattning att uppna ett positivt finansiellt resultat under det forsta kvartalet 2020.
Malsattningen ar baserad pa att myndigheternas handléaggningstid for godkannande av Bolagets egenodlade produkter
(dvs. framtida produktsortiment) uppgar till cirka 6-12 manader fran skorden och det datum da anstkan lamnas in till
DMA. En snabbare godkdnnandeprocess kan darmed komma att ha positiv effekt pa den angivna malsattningen.

[—

° Bgrsen, 30.7.2018, sida 16.
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VD THOMAS SKOVLUND SCHNEGELSBERG HAR ORDET

Var vision och inspiration

STENOCARE grundades med den tydliga och enkla visionen om att skapa battre
livskvalitet for patienter genom att erbjuda medicinsk cannabis som alternativ
och/eller komplement till traditionell medicin. Inspirationen till Bolaget kom fran
personliga erfarenheter av familjemedlemmar och vdnner som upplevt omanskliga
méangder av smarta och trauma. Samtidigt har vi hort mangder av exempel pa
fordelarna med medicinsk cannabis for en mangd olika sjukdomar.

Var bakgrund och strategi

Vi larde oss dven om utmaningarna med medicinsk cannabis fran den illegala
marknaden, dar det rader stor osdkerhet kring produkternas kvalitet, likformighet
och styrka. Mot bakgrund av detta &ar dessa tre parametrar centrala i
framstallningen av vara produkter samt i hur vi etablerar var egen produktionsanlaggning. STENOCAREs strategi
vilar pa tva pelare, vilka ar betydande for var framgang och for att forverkliga var vision om att ge patienter battre
livskvalitet.

Den forsta pelaren bestar av import- och grossisthandel av fardiga produkter for den danska marknaden. Vi har
sakrat alla nodvandiga avtal med leverantorer och distributorer, fatt de nédvandiga godkdnnandena fran det
danska lakemedelsverket och har nu pabodrjat denna forsta pelare av var verksamhet. | september 2018 borjade vi
distribuera vara tre cannabisoljor till samtliga danska apotek och sjukhus i Danmark. Produkterna innehaller inga
bekdampningsmedel och ar producerade av var kanadensiska partner CannTrust Inc. CannTrust grundades 2014
och dr en ledande leverantor av medicinsk cannabis av farmaceutisk kvalitet i Kanada.

Den andra pelaren i var strategi bestar av att bygga en produktionsanlaggning for att kunna odla och framstélla
vara egna medicinska cannabisprodukter for patienter i Danmark och Europa. Den lag som reglerar legaliseringen
av medicinsk cannabis i Danmark uppratthaller ndgra av de striktaste kraven i varlden vad galler likformighet och
att odlingen ska vara fri fran bekampningsmedel. Detta galler bade importerade och lokalt odlade produkter. For
att uppfylla dessa krav kommer vi att bygga hygieniska klimatrum i var inomhusproduktionsanldggning. Denna
produktionsmodell har framgangsrikt utvecklats av CannTrust och dr beprovad i att ge konsekventa, hogkvalitativa,
enhetliga och effektiva fardiga produkter. Att ha en produktion och produkter helt fria fran bekampningsmedel ar
ocksa en central parameter for danska politiker for att sakerstéalla patientsakerheten, eftersom bekdmpningsmedel
kan infora giftiga amnen i slutprodukten. Kravet pa bekdampningsmedelfri produktion kommer att vara en utmaning
for de tillverkare och leverantorer som framstaller medicinsk cannabis i vaxthus och som arbetar for att komma in
pa var marknad och har har STENOCARE ett forsprang med importerade produkter fran CannTrust, som redan ar
godkdnda for det danska lakemedelsverkets medicinlista.

Mot bakgrund av att legalisering av medicinsk cannabis godkandes av det danska Folketinget sa sent som den 1
januari 2018 ar arbetet med att genomfora STENOCAREs strategi banbrytande i Danmark. Den danska marknaden
ar saledes annu ingen etablerad bransch for medicinsk cannabis. Vi bestdmde oss tidigt i processen for att inga ett
strategiskt partnerskap med CannTrust Inc. (TSX: TRST), en av de varldsledande tillverkarna av medicinsk cannabis.
De ar dels var leverantor av fardiga produkter, var partner att leverera know-how och fortplantningsmaterial till
produktionsanlaggningen och dels aktiedgare i vart bolag. Tillsammans med ledningen for STENOCARE gor
CannTrust dven en investering genom att delta som teckningsatagare i nu forestdende nyemission, vilket ar ett
utmarkt kvitto pa vart business case. Partnerskapet med CannTrust bidrar med manga ar av branscherfarenhet till
var organisation —erfarenhet som kommer att hjalpa oss att undvika kritiska fallgropar och paskynda var etablering
pa marknaden. Med andra ord kan vii princip replikera CannTrusts uppbyggda know-how till ett framgangsrikt och
valdokumenterat produktionsupplagg for vara andamal i Danmark.

For STENOCARE &r det en prioritet att vara en pionjar. Vi var bland de forsta bolagen att erhalla tillstand fran det
danska ldkemedelsverket om att odla och producera medicinsk cannabis. Vi var dven det forsta bolaget att ha
samtliga DMA-licenser for odling, produktion, tillverkning, import och distribution av medicinsk cannabis. Vi ar
harutover det forsta bolaget som har importerade medicinska cannabisoljeprodukter godkdnda och upptagna till
det danska lakemedelsverkets medicinlista och som ett resultat dr vi de forsta att leverera dessa till patienter i
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stor skala sedan september 2018. Detta ar bara nagra exempel pa vara meriter och var férmaga att leverera
hogkvalitativa utféranden.

Vi ar verksamma inom en starkt reglerad industri dar kontinuerlig avstdmning och revision av det danska
|akemedelsverket dr ett krav. STENOCARE har utvecklat en omfattande driftmodell som formellt dokumenteras i
vara “Standard Operating Procedures” (SOP) vilken har granskats, reviderats och godkdants av DMA. Detta mojliggor
for oss att leverera en konsekvent kvalitetsproduktion nar var verksamhet och organisation vaxer. Den danska
legaliseringen och kraven betraktas som de striktaste i varlden. Detta gor att STENOCARE kan tillgodose hoga krav
pa framtida exportmarknader och framgangsrikt konkurrera med producenter fran mer mogna marknader, som
oftast har aldre produktionskrav som inte bygger pa dessa hoga standarder.

Var marknad och méjlighet

Danmark ar var hemmamarknad och var forsta prioritet. Mot bakgrund av att legaliseringen pa denna marknad
skett sa sent som ijanuari 2018 finns det fortfarande mycket begransad marknadsdata om patienter och forsaljning
av medicinsk cannabis. Vi kan dock med stod av sjukdomsdata uppskatta och berdkna den totala patientbasen, det
vill sdga marknadspotentialen. | de patientgrupper vi for narvarande fokuserar pa finns det pa nara sikt cirka 50
000 patienter med multipel skleros eller patienter som genomgar cellgiftsbehandling. Med erfarenhet fran andra
marknader och vid inkludering av en bredare grupp av sjukdomar, uppskattas dock potentialen till att omfatta dver
500 000 patienter™.

Var kvantifiering av den danska marknadsutvecklingen har vi grundat pa den historiska utvecklingen pa den
kanadensiska marknaden. Den danska modellen liknar i manga avseenden den kanadensiska, dar Kanada for
narvarande befinner sig ungefar fyra till fem ar fore Danmark. Kanada paborjade legalisering av medicinsk cannabis
redan 2001, men det var forst med ytterligare avreglering 2014-2015 som marknaden upplevde en betydande
okning. Sedan 2014 har den kanadensiska aktiva patientbasen for medicinsk cannabis 6kat fran 4 000 personer till
300 000 personer®, vilket innebar att 0,83 procent av den kanadensiska befolkningen anvidnder medicinsk
cannabis. Detta har genererat en arlig intdkt (2017) pé& cirka tre miljarder DKK*. Denna siffra berdknas véxa till
11,5 miljarder DKK &r 2021'3. Baserat pa historiska siffror frdn den kanadensiska marknaden &r det Bolagets
beddmning att den danska marknaden kan na cirka 1 miljard DKK i arliga intakter ar 2021.

Nar vi ér igdng med verksamheten i Danmark, avser vi att ndrma oss den bredare europeiska marknaden med egna
produkter fran den danska produktionsanldaggningen. Varje marknad kommer att ha unika krav och
godkdnnandeforfaranden som vi ska kartldgga och prioritera med hansyn till marknadstilltrade och storlek. For
narvarande har elva EU-lander — omfattande cirka 250 miljoner manniskor — legaliserat behandling med medicinsk
cannabis. De patientgrupper vi fokuserar pa inom dessa marknader motsvarar cirka 31,5 miljoner méanniskor, med
en prognostiserad europeisk marknad om cirka 30 miljarder DKK &r 2022 om vi extrapolerar fran tidiga data fran
Tyskland.

STENOCARE har skapat sig en ledande roll i Danmark genom formagan att sakra godkannanden fran DMA och i
jamférelse med vara mer dn 30 konkurrenter® har vi passerat manga viktiga milstolpar p& var vidg mot att leverera
medicinska cannabisprodukter for att hjalpa patienter till forbattrad livskvalitet. Vi ar unikt positionerade for att
bli en marknadsledande aktoér i Danmark och en betydande leverantor i Europa och ar redo att pabodrja
genomférandet av den andra pelaren i var strategi — uppbyggnaden av klimatrum i var befintliga
produktionsanlaggning pa Jylland.

For att kunna bibehélla en hog tillvaxttakt och dra fordel av vara marknadsmojligheter genomfor vi nu en
nyemission av aktier om cirka 18,6 MDKK infor planerad notering pa Spotlight Stock Market. Det kapital vi tillfors
ar avsett att finansiera utvecklingen av var anldaggning pa Jylland samt tacka rorelsekostnader. Varmt valkommen
att investera i STENOCARE och att vara med pa var resa mot att erbjuda patienter battre livskvalitet och lyckas i
en ny industri med hog tillvaxtpotential i Danmark och Europa.

Thomas Skovlund Schnegelsberg, VD STENOCARE A/S

10 STENOCARE Danish market data based on http://www.sum.dk/~/media/Filer%20-%20Publikationer_i_pdf/2014/Kraeft-noegletal-januar-2013/Noegletal_kraeft_2013.ashx +
https://scleroseforeningen.dk/viden-og-nyt/hvad-er-sclerose/fa-alle-tallene-om-sclerose + http://www.smertedanmark.dk/fakta-om-kroniske-smerter/

1 STATISTICA https://www.statista.com/statistics/603356/canadian-medical-marijuana-clients-registered-by-quarter/ och https://www.canada.ca/en/health-canada

12 STATISTICA, 1 ¢$ rate DKK5 https://www.statista.com/statistics/587568/estimated-medical-marijuana-market-size-canada/

3 https://www.statista.com/statistics/587568/estimated-medical-marijuana-market-size-canada/

14 STENOCARE extrapolation of German market for EU: The State of Legal Marijuana Markets, published by Arcview Market Research and BDS Analytics

15 Danish Medicine Agency homepage: https://laegemiddelstyrelsen.dk/da/special/medicinsk-cannabis/virksomheder/udviklingsordningen/ansoegere-om-tilladelse-til-dyrkning-og-haandtering/ +
https://laegemiddelstyrelsen.dk/da/special/medicinsk-cannabis/virksomheder/forsoegsordningen/tilladelse-til-fremstilling/ansoegere-om-tilladelse-som-cannabismellemproduktfremstiller/
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http://www.sum.dk/~/media/Filer%20-%20Publikationer_i_pdf/2014/Kraeft-noegletal-januar-2013/Noegletal_kraeft_2013.ashx
https://scleroseforeningen.dk/viden-og-nyt/hvad-er-sclerose/fa-alle-tallene-om-sclerose
http://www.smertedanmark.dk/fakta-om-kroniske-smerter/
https://www.statista.com/statistics/603356/canadian-medical-marijuana-clients-registered-by-quarter/
https://www.statista.com/statistics/587568/estimated-medical-marijuana-market-size-canada/

INBJUDAN TILL TECKNING AV AKTIER

EMISSIONSBESLUT

Styrelsen i STENOCARE beslutade pa styrelsesammantrdade den 12 september 2018, med stod av bemyndigande fran extra
bolagsstimma den 10 september 2018, om en nyemission av aktier infor notering pa Spotlight Stock Market.

EMISSIONSVOLYM OCH EMISSIONSKOSTNADER

Fulltecknad nyemission tillfor Bolaget 18 594 400 DKK fore emissionskostnader som berdknas uppga till cirka 1,4 MDKK.
Vid fulltecknad nyemission kommer aktiekapitalet att 6ka med 169 040 DKK, fran 542 780,96 DKK till 711 820,96 DKK och
antalet aktier kommer att 6ka med 2 113 000 aktier fran 6 784 762 aktier till 8 897 762 aktier. Nyemissionen genomfors
utan foretradesratt for befintliga aktiedgare.

AN
Harmed inbjuds, i enlighet med villkoren i detta memorandum, till teckning av aktier i StenoCare
till en kurs om 8,80 DKK per aktie.

ANSVAR

Styrelsen for STENOCARE &r ansvarig for innehallet i detta memorandum. Nedan angivna personer forsakrar harmed
gemensamt som styrelse att de vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgarder for att sdkerstédlla att uppgifterna i
memorandumet, savitt de vet, 6verensstdammer med faktiska forhallanden och att ingenting ar utelamnat som skulle kunna
paverka dess innebord.

Allergd den 20 september 2018
Styrelsen i STENOCARE A/S

Marianne Wier Styrelseordférande
Rolf Steno Petersen Styrelseledamot
Jeppe Bo Petersen Styrelseledamot

Sgren Melsing Frederiksen  Styrelseledamot
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MOTIV FOR NYEMISSION

NYEMISSION

Enligt Bolagets bedomning ar det befintliga rorelsekapitalet som ar avsett att finansiera utvecklingen av verksamheten inte
tillrackligt for nuvarande behov. For att tillfora Bolaget kapital genomfér STENOCARE nu en nyemission, vilken uppgar till
cirka 17,2 MDKK efter emissionskostnader, infor planerad notering pa Spotlight. Kapitalet som STENOCARE tillfors genom
nyemissionen ar primart avsett att finansiera utvecklingen av STENOCAREs produktionsanlaggning pa Jylland. Darutover ar
nyemissionen dven avsedd att finansiera operativa kostnader.

Om nyemissionen inte fulltecknas avser STENOCARE att undersoka alternativa finansieringsmojligheter sasom ytterligare
kapitalanskaffning, bidrag alternativt att bedriva verksamheten i lagre takt an berdknat till dess att ytterligare kapital kan
anskaffas. | det fall STENOCARE inte tillfors atminstone cirka 11,1 MDKK i nyemissionen och samtliga alternativa
finansieringsmojligheter misslyckas finns risk att Bolaget i vasentlig grad maste revidera utvecklingsplanerna, vilket kan
komma att forsena utvecklingen i Bolagets verksamhet. | forldangningen finns risk att, i det fall samtliga
finansieringsmojligheter misslyckas, kan Bolaget komma att forsatts i konkurs.

FORUTSATTNINGAR FOR NYEMISSIONENS GENOMFORANDE

Lagsta gransen for att genomfora nyemissionen av aktier och darmed dven den planerade noteringen pa Spotlight, uppgar
till cirka 11,1 MDKK. Nyemissionen kommer att genomforas under forutsattning att lagstanivan uppnas samt att Spotlight
[dmnar slutgiltigt besked om att STENOCARE kommer att upptas till handel. Nyemissionen dr dven forutsatt av att Spotlights
dgarspridningskrav uppnas.

EMISSIONSLIKVIDENS ANVANDANDE

| det fall forestaende nyemission fulltecknas ar emissionslikviden om 17,2 MDKK efter emissionskostnader avsedd att
finansiera STENOCARE fram till och med att STENOCARE uppnar break-even, vilket ar beraknat att ske under det forsta
kvartalet 2020. Emissionslikviden ar avsedd att finansiera foljande:

- Cirka 70 procent av emissionslikviden ar avsedd att investeras i etablering av en produktionsanlaggning fér odling
och framstallning av medicinsk cannabis, inkluderat anpassning till medicinsk cannabisproduktion pa
anlaggningen pa lJylland, utrustning for odling och trimning, system for kylning/HVAC, ventilation och
vattenbehandling, uppgradering av elndt (AMP), programvara & laboratorieutrustning, utrustning for
koldioxidextraktion samt sakert férvaringsrum.

- Cirka 30 procent av emissionslikviden ar avsedd att finansiera en del av organisationens I6pande kostnader.

FRAMTIDA KAPITALBEHOV

| det fall forestaende nyemission fulltecknas ar det Bolagets bedomning att emissionslikviden kommer att finansiera
verksamhetens tillvaxtplan fram till och med att STENOCARE uppnar break-even. Detta ar beraknat att ske under det forsta
kvartalet 2020, forutsatt att underliggande forvdantningar avseende lakares receptforskrivningar, utbudet av produkter
eller regulatoriska regler och processer inte vasentligen forandras och att godkdnnande fran det danska ldkemedelsverket
erhalles inom den uppskattade och kommunicerade handlaggningstiden om 6—12 manader fran skord och det datum da
ansokan lamnas in till DMA. Om utfallet i nu forestaende nyemission hamnar i ett lagre intervall, exempelvis om Bolaget
endast tillfors lagsta gransen om 11,1 MDKK, kan SENOCARE komma att utveckla produktionsanlaggningen i en
l[angsammare takt. Om utvecklingen av produktionsanldggningen minskas vasentligt ar det bolagets bedomning att
finansieringen kommer att finansiera bolaget fram till minimum det forsta kvartalet 2020.

Parallellt med den pagaende forsdljningen och etableringen av produktionsanlaggningen i Danmark kommer STENOCARE
att initiera planering av "Project Phoenix”. Detta projektet syftar till att identifiera lampliga lander och platser i Europa for
bade export och placering av en ytterligare potentiell produktionsfacilitet, dar lagstiftning tillater STENOCARE att ansoka
om odlingslicens och har villkor som stoder Bolagets distributionsmodell. Malsattningen med Project Phoenix ar att
sakerstalla en hallbar verksamhet som fortloper langre an det fyra ar langa forsdksprogrammet.

Project Phoenix kommer i ett senare skede att krava ytterligare kapital, vilket Bolaget avser inforskaffa via banklan, kapital
fran den l6pande verksamheten, partnerskap och/eller nyemission. Bolaget har i dagsldget inte beslutat om
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finansieringslosning och det finns ej heller nagon kalkylering om storlek pa densamma. STENOCARE kan saledes komma
att genomfora ytterligare nyemission for att finansiera marknadsexpansion i Europa inom ramarna for Project Phoenix.

AKTIENS PRISSATTNING

Det finns inga vedertagna varderingsmodeller fér bolag som STENOCARE. Bolaget har faststallt prissattningen av aktier i
detta erbjudande baserat pa en beddmning av Bolagets nuvarande verksamhet, dess potentiella marknad samt
investeringar som gjorts i STENOCARE hittills. Varderingen i nu forestdende nyemission har faststallts baserat pa
nedanstaende:

Verksamheten

STENOCARE var bland de forsta danska bolagen att erhalla tillstand fran det danska ldkemedelsverket att bade
odla och producera samt importera medicinsk cannabis.

STENOCARE har sékerstallt direkt tillgang till medicinsk cannabis och ar sedan september 2018 det férsta och for
narvarande enda bolaget i Danmark som tillgangliggdr storre kvantiteter av medicinsk cannabisolja av
farmaceutisk kvalitet.

Bolaget har en stark strategisk partner i CannTrust, en ledande kanadensisk producent av medicinsk cannabis som
bidrar med tillgang till 6ver 40 ars erfarenhet inom ldkemedelsindustrin. CannTrust har ett vdaldokumenterat
produktionsupplagg som STENOCARE far imitera for egna andamal i Danmark. Partnerskapet bidrar for
STENOCAREs del med kunskap, radgivning och unika fortplantningsmaterial. CannTrusts framgangsrikt beprovade
uppldgg inom hela vardekedjan kommer att vara en kritisk faktor for att minska riskerna vid etableringen av
produktionen och reducera tiden att ga till marknaden.

STENOCARE har tre produkter som ar upptagna pa det danska lakemedelsverkets medicinlista, vilket innebar att
produkterna kan forskrivas av lakare till patienter.

Verksamhetens |[6nsamhet forstarks av en foreslagen statlig produktsubvention for de patienter som omfattas av
forsoksprogrammet, dar terminalt sjuka patienter erbjuds full aterbetalning (100 procent) och 6vriga patienter
delvis aterbetalning (50 procent).

STENOCAREs malsattning ar att vara en pionjar inom omradet for medicinsk cannabis och har ett momentum att
positionera sig som en framstaende aktor pa den danska marknaden.

STENOCARE har tecknat distributionsavtal med Nomeco A/S och Tjellesen Max Jenne A/S, genom vilka Bolaget
har sakerstallt distribution till samtliga apotek och sjukhus i Danmark. Bada distributorerna ar lokala enheter av
stora ldkemedelsdistributionskoncerner, som ar verksamma i hela Europa. Vid dateringen av detta memorandum
har STENOCARE levererat den forsta leveransen till dess distributérer som kommer att distribuera den medicinska
cannabisoljan till danska apotek och sjukhus.

Ett starkt och kompetent team bakom STENOCAREs verksamhet och en erfaren styrelse.

Nar produktionsanldaggningen &r redo att pabodrja produktion kommer alla kompetenser och
fortplantningsmaterial att finnas tillgangliga. Detta innebar att STENOCARE kan producera ravaror baserade pa
samma plantor som anvédnds av CannTrust och darmed dven anvands i de importerade produkterna.

Marknadspotentialen

Marknaden for medicinsk cannabis ar redan omfattande pa de mer mogna, legala marknaderna som
exempelvis Kanada. Den danska och europeiska legaliseringsvagen forvantas vasentligen bidra till en
expansion av den globala marknaden.

Det finns i dagsldaget endast tva leverantdrer av medicinsk cannabis i Danmark. STENOCARE ar for
narvarande ensam om att erbjuda medicinsk cannabisolja, som accepterats for det danska
|akemedelsverkets medicinlista och kommer darfér inledningsvis att ha en ledande marknadsandel.

STENOCARE avser kortsiktigt att tillhandahalla medicinsk cannabis till de priméra patientgrupperna om
cirka 50 000 personer och att langsiktigt utoka till att dven tillgodose Ovriga patientgrupper, motsvarande
cirka 500 000 personer.
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Den danska marknaden &dr STENOCARES forsta prioritet. Baserat pa historiska siffror fran Kanada
uppskattas den danska marknaden ha potential att uppnd cirka 1 miljard DKK &r 20216, Bolaget baserar
marknadsuppskattningen pa att vasterlandska lander har liknande demografiska data avseende antalet
patienter inom de aktuella sjukdomarna och genom att applicera den kanadensiska patienttillvaxt
avseende anvandning av medicinsk cannabis, som pagdtt under cirka 4-5 ar. Marknadspotentialen har
dven uppskattats utifran tidiga data fran Tyskland. F6r mer information om den uppskattade
marknadspotentialen hanvisas till avsnittet “Marknadsoversikt” pa sida 32 i detta memorandum.

STENOCARE kommer att ga in pa den europeiska marknaden med egenproducerade produkter fran
Bolagets produktionsanldaggning. | dagsldaget har elva EU-lander legaliserat medicinsk cannabis, vilket
omfattar cirka 250 miljoner manniskor. De primara patientgrupperna pa dessa marknader omfattar cirka
31,5 miljoner manniskor och uppskattas, med tidiga data fran Tyskland, motsvara en europeisk marknad
om cirka 30 miljarder DKK &r 2022%.

Investeringar

Sedan Bolagets start har det hittills investerats cirka 10 MDKK i STENOCAREs verksamhet i kontanter (cirka 6
MDKK) och egendom (cirka 4 MDKK).

| december 2017 anordnade Gemstone Capital en riktad nyemission om cirka 2 MDKK till en pre money-vardering
om cirka 20 MDKK i STENOCARE. Den riktade nyemissionen registrerades hos Erhvervsstyrelsen i januari 2018.
Kapitaliseringen genomfordes innan lagstiftningen avseende det fyradriga forsoksprogrammet godkants och
innan STENOCARE erhdll tillstand om att odla och producera medicinsk cannabis.

I bérjan av sommaren 2018 anordnade Gemstone Capital ytterligare en riktad nyemission om cirka 4 MDKK till en
pre money-vardering om cirka 46,8 MDKK i STENOCARE. Den riktade nyemissionen registrerades hos
Erhvervsstyrelsen i juli 2018. Motivet for den okade varderingen mellan den riktade nyemissionen som
registrerades i januari 2018 och den riktade nyemissionen som registrerades i juli 2018 var huvudsakligen att
lagstiftningen avseende det fyraariga forsoksprogrammet beslutades om och att STENOCARE under perioden
mellan de riktade nyemissionerna erholl licens om importering, farmaceutisk ompaketering och distribuering av
medicinsk cannabis. De bada nyemissionerna riktades till en begransad krets investerare och genomférdes for att
mojliggora fortsatt utveckling och expansion av Bolagets verksamhet fram till nu forestaende nyemission infor
planerad notering pa Spotlight. Sedan den riktade nyemissionen som genomfordes i juli 2018 har STENOCARE
erhallit godkdnnande fran det danska ldkemedelsverket avseende tre importerade produkter. STENOCARE &r
darmed for narvarande det enda bolaget i Danmark med godkand medicinsk cannabisolja upptagen till det danska
lakemedelsverkets medicinlista. Bolaget har mottagit den forsta ordern avimporterade produkter fran CannTrust
och paborjat forsaljning, vilket innebar att produkterna har distribuerats till apotek och sjukhus av distributérerna.
For mer information om varderingen i den senast riktade nyemissionen héanvisas till avsnittet "Aktiekapital" pa
sidan 56 i detta memorandum.

NOTERING PA SPOTLIGHT STOCK MARKET

STENOCARE é&r godkant for notering pa Spotlight under forutsattning att lagsta gransen om cirka 60 procent av
nyemissionen genomfors samt att Spotlights &dgarspridningskrav uppnas. Noteringen pa Spotlight skapar utokade
mojligheter for en god marknadsféring av saval Bolaget som dess produkter. Vidare underlattas eventuell framtida
kapitalanskaffning, vilket framjar att en hog utvecklings- och expansionstakt kan hallas. En notering pa Spotlight bidrar
ocksa till att eventuella foretagsforvarv avsevart underlattas. Forsta dag for handel berdknas bli den 26 oktober 2018.

16 STENOCARE'’s own calculation from Canadian numbers
17 STENOCARE extrapolation of German market for EU: The State of Legal Marijuana Markets, published by Arcview Market Research and BDS Analytics
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TECKNINGSFORBINDELSER

STENOCARE genomfér hdrmed en nyemission av aktier, i vilken dven allmdnheten ges mdjlighet att teckna aktier.
Fulltecknad nyemission tillfér Bolaget initialt cirka 18,6 MDKK fére emissionskostnader, vilka berdknas uppga till cirka 1,4
MDKK. STENOCARE har erhdllit teckningsférbindelser om totalt cirka 11,2 MDKK, vilket motsvarar cirka 60 procent av
emissionsvolymen. Samtliga parter som har avtalat om teckningsférbindelser gdr att nG via Bolagets adress. Se nedan fér
mer detaljerad information om teckningsférbindelser.

TECKNINGSFORBINDELSER

| nedanstaende tabell presenteras samtliga teckningsforbindelser, vilka skriftligen avtalats. Teckningsforbindelserna har
inte sakerstallts via forhandstransaktion, bankgaranti eller liknande. Ingen premieersattning utgar for dessa ataganden.
Full tilldelning ska ske till de parter som lamnat teckningsforbindelser.

Namn pa teckningsatagare Teckningsforbindelse (DKK)
CannTrust Inc. 2399 997,60
UIf Jimmie Mathias Landerman 1034 607,20
John Andersson Moll 744 612,00
Peter Nilsson 684 613,60
Paginera Invest AB 509 608,00
Prana Holding ApSt? 499 998,40
Jytte Rust 449 996,80
Mikael Blihagen 484 228,80
CD Holding Aps 399 995,20
Lars Sgndergaard 399 995,20
Claus Kristiansen 299 992,00
Daniel Koch 192 306,40
Lars Carpens 149 996,00
Marianne Wier? 99 994,40
MS Kjaer Holding ApS3 99 994,40
Steno Investment [VS* 99 994,40
Peter Bugge Johansen® 99 994,40
Alexander Schoeneck 99 994,40
Andreas Johansson 99 994,40
Love Carlsson 99 994,40
Jens Miden 99 994,40
Fredrik Lundgren 99 994,40
Harry Matilainen 99 994,40
Kent Eklund 99 994,40
Sebastian Clausin 99 994,40
Wilhelm Risberg 99 994,40
Jens Olsson 99 994,40
Liselott Moazed 99 994,40
Per Nilsson 99 994,40
Wictor Billstrom 99 994,40
Oliver Molse 99 994,40
Leo Graf 99 994,40
Kent Martensson 99 994,40
Magnus Hoffman 99 994,40
Rickard Tejme 99 994,40
Consentia Group AB 99 994,40
Tonoy Sayeed 99 994,40
Tomoko International AB 99 994,40
Christian Mansson 99 994,40
Michael Mattsson 99 994,40
Johan Larsholm 69 995,20
Kompas Administration ApS 49 992,80
Johan Wehlin 39 996,00
Niclas Bergenblad 34 997,60
Anna Marie Thulstrup /Jimmi Monefelt Hansen 29 999,20
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Orla Sge 24 992,00
Totalt 11 199 768,80

L Ags till 50 procent av VD Thomas Skovlund Schnegelsberg.

2 Marianne Wier dr styrelseordférande i STENOCARE.

3 Ags till 50 procent av COO Sgren Kjaer.

4 Ags till 100 procent av Jens Thulstrup Steno Petersen, son till styrelseledamot och CCO Rolf Steno Petersen. Steno Investment IVS dr en del av Steno Group
IVS. Rolf Steno Petersen dr ledande befattningshavare i Steno Group IVS och Steno Investment |VS.

> Peter Bugge Johansen dr CFO i STENOCARE.

18




BAKGRUND

MEDICINSK CANNABIS

Medicinsk cannabis ar en kategoribeteckning for allt fran torkade cannabisblommor, cannabisoljor, kapslar och tabletter
till oromucosal spray (munhalespray). Vanligt for alla dessa produkttyper &r att de innehaller antingen delar av
cannabisvaxten, aktiva substanser fran vaxten eller syntetiska cannabinoider och att de anvands for att lindra sjukdomar.
De viktigaste aktiva och allmant kanda cannabinoidféreningarna ar tetrahydrocannabinol (THC) och cannabidiol (CBD). THC
har egenskaper som oOkar aptit och minskar illamdende. CBD har en dampande effekt pa kramper. Saledes kan
kombinationen av THC och CBD potentiellt ge effekt hos patienter som lider av smaérta, kramper och illamaende.

Medicinsk cannabis forklaras bast som nyttjandet av cannabis under pagdende medicinsk évervakning, med en etablerad
diagnos av malsymptom-sjukdomskomplexet. Vaxtbaserad cannabis anvands tillsammans med eller med hansyn till andra
farmakologiska och icke farmakologiska metoder med malet om att na forutbestamda behandlingsresultat. Det primara
syftet med medicinsk cannabisanvandning ar symptomavlastning samt forbattrad funktion och 6vergripande livskvalitet.

Cannabis har en lang historia inom medicinsk anvandning som smartstillande och spasmolytiskt medel. Trots detta har det
under en stor del av den moderna tiden funnits en allman brist pa kunskap om dess medicinska fordelar bland forskare
och ldkare. Det var upptackten av den aktiva bestandsdelen THC under 1960-talet, liksom upptackten av ett system av
endogena cannabinoidreceptorer® och ligander® i slutet av 1980-talet och bérjan av 1990-talet som framjade studierna
av cannabis terapeutiska potential, dess extrakt och derivat. Studierna visade att cannabis kan lindra vissa typer av tillstand
sasom svar kronisk smarta, vilket resulterade i utvecklingen av olika vaxtbaserade medicinska cannabisprodukter.

Medicinska cannabisprodukter som produceras under reglering och kontroll av hélsovardsmyndigheter bor inte jamforas
med olagliga “medicinska cannabisprodukter”. De olagliga produkterna produceras vanligen fran industriell hampa, som
saknar den sammanséttning (t ex terpenoider, flavonoider) som anses vara en viktig del for/i effekten. Olagliga produkter
testas inte for eventuellt innehall av bekdmpningsmedel och styrkans enhetlighet. Patienterna har darfor ingen garanti for
att leverantoren och produktetiketten tillhandahaller korrekt information.

Hur paverkas patienter av medicinsk cannabis?

Cannabinoiderna i medicinsk cannabis verkar pa det endocannabinoida systemet, ett naturligt signalsystem som finns i
manniskokroppen. Endocannabinoidsystemet har en reglerande och skyddande funktion i kroppen och reglerar bland
annat smarta, inflammation, somn, aptit och minne. Systemet utgors av interna cannabinoider, receptorerna CB1 och CB2
samt substanser som bryter ner dem. Interna cannabinoider ar cannabisliknande substanser som kroppen sjélv bildar och
verkar pa endocannabinoidreceptorerna. CB1-receptorer har framst lokaliserats i hjarnan och andra delar av det centrala
nervsystemet. CB2-receptorerna finns i andra delar av kroppen, i anknytning till de celler som ar involverade i vart
immunsystem. Nar receptorerna aktiveras av cannabinoider kan de paverka aptit, blodtryck, blodfléde till hjarnan,
matsmaltning, illamaende, immunsystemet, inflammation, minne, humor, rérelse, smarta, reproduktion och stress.
Patienter upplever att medicinsk cannabis fran cannabisplantan verkar battre an sa kallade enkla cannabinoidlakemedel,
dar aktiva substanserisoleras. Denna skillnad kan forklaras av att samspelet mellan véaxtens manga olika dmnen tillsammans
ger en battre effekt. Denna effekt ar dven kdnd som “entourage -effekten”.

Fordelarna och riskerna i samband med anvandning av medicinsk cannabis varierar och beror pa flera faktorer, bland annat
hur mycket medicinsk cannabis som anvands och koncentrationen av cannabinoider i produkten. Fordelarna och riskerna
varierar dven med frekvensen av medicinsk cannabisanvandning, patientens alder, de medicinska tillstand som behandlas,
tidigare erfarenhet av cannabis eller cannabinoider samt anvandning av andra receptbelagda- eller receptfria ldkemedel.
STENOCAREs produkter ar en del av det fyraariga forsoksprogrammet och uppfyller etablerade krav fér odling av vaxten
och tillverkning av cannabisprodukter. Forsoksprogrammet krdver att de medicinska cannabisprodukterna ar
standardiserade, vilket innebar att tillverkaren maste kunna dokumentera innehallet i varje produktparti sa att styrkan och
kvantiteten ar enhetlig for alla forpackningar. Det danska lakemedelsverket har utfardat riktlinjer for lakare for att hjalpa
dem med forskrivningen av medicinsk cannabis.

'8 Endogena substanser ar de som produceras av kroppen
1 Inom biologin r ligander substanser som binder till receptorer
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LEGALISERING AV MEDICINSK CANNABIS | DANMARK

Sedan den 1 januari 2018 har samtliga ldkare i Danmark legalt kunnat forskriva recept for en ny typ av medicinska
cannabisprodukter som tidigare inte var lagliga i Danmark. Den danska regeringen har initierat ett fyraarigt forsoksprogram
till vilket regeringen har allokerat produktsubventioner om cirka 64 MDKK till patienterna. Forsoksprogrammet maojliggor
for samtliga ldkare att skriva ut produkter som fore forsoksprogrammet inte var lagliga i Danmark och syftet med
programmet ar att forse patienter som tidigare inte svarat pa behandling med traditionella medicinska produkter med en
legal mojlighet att prova behandling med medicinsk cannabis. Det fyrariga forsoksprogrammet ar avsett att skapa ett battre
underlag for bedémningen av cannabis i medicinskt syfte. Det kommer att ske I6pande utvdrdering av myndigheter under
forsoksprogrammet och resultaten ar avsedda att ligga till grund for framtida beslut avseende hur medicinsk cannabis ska
hanteras i narliggande tid samt om en majlig fortsattning och/eller expansion av forsdksprogrammet efter december 2021.
Inget av de lander som hittills legaliserat medicinsk cannabis har vid tidpunkten for detta memorandum aterkallat
legaliseringen.

Den lag som reglerar legaliseringen av medicinsk cannabis i Danmark verkstaller nagra av de mest strikta kraven i varlden.
Produktionen av medicinsk cannabis maste noggrant kontrolleras och standardiseras som hogkvalitativa produkter.
Produkterna maste odlas i enlighet med god jordbruksmetod och utan anvandning av bekdmpningsmedel — vilket dven
utesluter anvandningen av bladspray med naturliga vaxtskyddsmedel, substanser och tilldmpningar av tungmetaller som
koppar (Cu). De danska politikerna ser ett betydande tillfdlle for Danmark att skapa en ny industri och etablera sig som en
internationell ledare foér odling och produktion av medicinsk cannabis. Denna ambition drivs ytterligare av det faktum att
endast ett fatal andra EU-lander har legaliserat odling och produktion av medicinsk cannabis.

Med de strikta kraven i dansk lagstiftning ar producenter i Danmark positionerade for att bli foredragna leverantorer pa
internationella marknader som Tyskland, vilka har liknande hoga krav pa likformighet och kvalitet. Den danska
legaliseringen ar fortfarande under utveckling av Folketinget och myndigheterna. Den 1 juli 2018 introducerades flera nya
regleringar, dar de viktigaste avser exportregleringar for danska fardiga produkter och regleringar for odling och produktion
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utan anvandning av bekampningsmedel. Den danska hdlsomyndigheten har meddelat att ytterligare lagstiftning planeras
for 2018 och 2019, i syfte att ge producenter ett bredare ramverk for utveckling av produktion och verksamhet. Ett aktuellt
exempel pa detta ar att halsovardsmyndigheten under juli/augusti 2018 inledde en formell forhandsgranskning i syfte att
vidareutveckla férordningen bakom det fyraariga forsoksprogrammet. Det danska Folketinget kommer att ha detta pa sin
agenda for Q4 2018 med madlet att slutfora granskningen senast i januari 2019. Processen omfattar fem amnen: 1)
regelverk for begransad och villkorad anvdndning av bekdmpningsmedel i importerade medicinska cannabisprodukter
inom forsoksprogrammet, 2) struktur for regleringsavgifter 3) regler for hur producenter kan lagga ut utvalda procedurer
4) Exportreglering av BULK-produktion och 5) patientbidragsprogrammet.

For att cannabisprodukter ska bli legala maste de godkdnnas av det danska lakemedelsverket och upptas i det danska
|akemedelsverkets lista 6ver godkanda lakemedel. Danmarks strikta krav pa odling utan anvandning av bekampningsmedel
och en hog niva av likformiga produkter géller ocksa for produkter fran andra marknader, vilket &r en utmaning for
intresserade exportorer pa den danska marknaden. For ndrvarande finns det totalt fem produkter upptagna pa listan och
tre av dessa dr medicinska cannabisoljor av farmaceutisk kvalitet fran STENOCARE (CBD Drops STENOCARE, THC Drops
STENOCARE och 1:1 Drops STENOCARE) och tva ar o6rtte-produkter (Bediol “CannGross” och Bedrocan “CannGross”), vars
forsaljning inleddes i januari 2018. Bolaget bedémer, baserat pa kontakt med farmaceuter och distributérer i Danmark, att
marknadsintresset for cannabisoljeprodukter ar storre an intresset for ¢rtte. Under forsoksprogrammet ar STENOCARE
sedan september 2018 ensam aktor om att erbjuda tilldtna medicinska cannabisoljor i stor skala till danska lékare och
patienter. Det ar leverantorerna, som exempelvis STENOCARE, som bestammer vilka cannabisprodukter som de onskar
importera till Danmark med forbehall for det danska lakemedelsverkets godkdnnande. Saledes kan det komma att ske en
forandring i sortimentet av tillgédngliga medicinska cannabisprodukter under det fyrariga forsoksprogrammet.

Det danska lakemedelsverkets webbplats (www.laegemiddelstyrelsen.dk och www.pro.medicin.dk) innehaller information
om vilka produkter som ar tillgangliga for ldkare att forskriva till patienter. Dessa produkter har inte godkants som
traditionella medicinska produkter, men finns tillgangliga for medicinskt bruk inom ramen och omfattningen av
forsoksprogrammet. Det finns inga restriktioner avseende prissattningen pa godkdnda produkter, vilket innebar att priset
pa medicinsk cannabis enbart kommer bestdmmas av saljaren (t.ex. STENOCARE). Priset pa respektive medicinsk
cannabisprodukt kommer att vara enhetligt pa samtliga apotek i Danmark och priset pa produkten bestams for en period
om 14 dagar i taget. Ett liknande system géller for de flesta godkdnda receptbelagda ldkemedlen i Danmark. Det danska
ldkemedelsverket informerar apotek, lakare och patienter om aktuella priser pa webbplatsen (www.medicinpriser.dk).

Det danska lakemedelsverket har bedomt vilka patientgrupper och indikationer de anser vara lampliga fér behandling med
medicinsk cannabis. Bedomningen ar baserad pa relevanta vetenskapliga studier som har genomforts globalt avseende
fordelarna med medicinsk cannabis®®. Vid dateringen av detta memorandum har det danska ldkemedelsverket meddelat
att patienter med multipel skleros, diverse typer av kronisk smarta och patienter som genomgar cancerbehandling med
kemoterapi bor vara de primara patientgrupper som ska kunna behandlas med medicinsk cannabis. Dessa patientgrupper
uppgar totalt till fler 4n 200 000 personer?!. Bolagets uppskattning &r att cirka 4 000 patienter kommer att behandlas med
medicinsk cannabis under forsoksprogrammet ar 2019. Det finns emellertid en obegransad ratt att forskriva recept, vilket
innebar att samtliga lakare kan forskriva medicinsk cannabis till samtliga av dess patienter, oavsett medicinsk indikation.
Det finns saledes ingenting som forhindrar lakare att forskriva medicinsk cannabis till patienter som har en annan sjukdom
an de ovan namnda. Erfarenhet fran andra lander visar att patienter med indikationer sasom epilepsi, Parkinson,
Alzheimers, PTSD och artrit skulle kunna dra nytta av behandling med medicinsk cannabis. Alla patienter som har recept
utskrivna fran en lakare kommer att erhdlla subventionerad prissattning. Beroende pa den enskilda patientens tillstand
kan det subventionerade priset variera fran helt subventionerat (100 procent for terminalt sjuka patienter) till delvis
subventionerat (50 procent for dvriga patienter).

Forsoksprogrammet mojliggor for foretag att producera och/eller importera medicinsk cannabis. Foretag kan anséka om
tva olika typer av licenser inom ramen for forséksprogrammet — odling och produktion av medicinsk cannabis eller import
och forsaljning av fardiga produkter. En licens for odling/produktion berattigar dven innehavaren att exportera produkten.
Programmet tradde i kraft den 1 januari 2018, men det var inte forrdn ytterligare regulatoriska klargéranden gjordes den
1 juli 2018 som det blev praktiskt mojligt for foretag licensierade av det danska ldkemedelsverket att inleda odling av
medicinsk cannabis i Danmark. Forsoksprogrammets férsta sex manader var saledes endast avsedda for forberedelser och
tester. Fran och med juli 2018 har danska tillverkare kunnat inleda odling. Nar producenterna har fardiga produkter maste
de slutfora en godkdnnandeprocess om sex till tolv manader for varje produkt hos det danska ldkemedelsverket.

2 https://laegemiddelstyrelsen.dk/da/special/medicinsk-cannabis/sundhedsprofessionelle/vejledning-til-laegerne/
2 http://sum.dk/
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Regleringsprocessen for att fa egenodlade och/eller producerade produkter godkénda for det danska lakemedelsverkets
medicinlista och dven for export - kraver att producenten formellt ansoker till det danska ldkemedelsverket om
godkannande. Inget bolag i Danmark har annu slutfort denna process och erhallit ett godkdnnande pa ansokan. Det danska
|akemedelsverket har kommunicerat en initial behandlingstid om sex till tolv manader, beroende pa huruvida
dokumentationen fran det ansokande bolaget ar fullstandig.

Sedan den december 2017 har totalt 20 bolag erhallit godkdnnande att odla medicinsk cannabis. Vidare &r sju ansékningar
under granskning. Beaktat att odling av medicinsk cannabis inleddes i juli 2018 &r i dagslaget all medicinsk cannabis som
skrivs ut i Danmark importerad. Den danska regeringen stravar efter att utveckla en konkurrenskraftig medicinsk industri i
Danmark, vars utgangspunkt skall vara av strang kvalitetsstandard for att mota patientbehoven, sakerstalla patientsakerhet
och halla en 6ppen konkurrensmarknad med import och lokalt tillverkad medicinsk cannabis.

22




STENOCARE

VISION

STENOCAREs vision ar att forbattra livskvaliteten for patienter med daglig smaérta och lidande.

FORST PA DEN DANSKA MARKNADEN

STENOCARE ar en av manga aktorer som forbereder marknadslansering i Danmark under det fyraariga forsoksprogrammet.
STENOCARE var dock det forsta bolaget pa den danska marknaden som erhdll licens fran det danska lakemedelsverket att
bade odla och producera medicinsk cannabis samt importera godkdnda medicinska cannabisoljeprodukter for vidare
forsaljning. Licenserna galler till den 31 december 2021, vilket dven ar den tidpunkt da forséksprogrammet kommer att
utvarderas for forlangning av danska myndigheter.

Bolaget erbjuder hogkvalitativ medicinskt godkand cannabisolja, som produceras genom hygienisk och hogteknologisk
odling och bearbetning, utan anvandning av bekdmpningsmedel. STENOCARE importerar for ndrvarande tre produkter
(CBD Drops STENOCARE, THC Drops STENOCARE och 1:1 Drops STENOCARE), som ar godkanda for receptforskrivning av
samtliga lakare inom ramen for forsoksprogrammet. STENOCARE kommer d&ven att utveckla en separat
produktionsanlaggning for odling och produktion av medicinsk cannabis i Bolagets befintliga lokaler pa Jylland i Danmark.

STRATEGISK PARTNER OCH LEVERANTOR — CANNTRUST

CannTrust ar en ledande leverantér inom medicinsk cannabis pa den kanadensiska marknaden. CannTrust grundades ar
2014 och moderbolaget ar noterat pa Toronto Stock Exchange med en marknadsandel pa 1,1 miljarder CAD, motsvarande
cirka 5,4 miljarder DKK (14 september, 2018). CannTrust ar en federalt reglerad och licensierad tillverkare av medicinsk
cannabis, med 6ver 40 ars erfarenhet inom ldkemedelsindustrin. CannTrust nyttjar denna expertis for att producera
standardiserad och medicinskt godkand cannabis, odlad utan anvandning av bekdmpningsmedel (pesticider). Darmed
tillhandahaller CannTrust STENOCARE certifierade produkter fria fran bekdampningsmedel, vilket &r en utmaning for andra
internationella leverantérer. CannTrust dger hela bolagets produktionskedja och kontrollerar darmed allt fran vaxtstam till
odling, bearbetning och distribution. CannTrust har testat fler an 200 cannabisfron under en tvaarsperiod, vilket resulterat
i en unik Sativa/Indica hybrid??2. CannTrust har under manga &r investerat i innovation av fortplantningsmaterial och
produktionsmetoder och STENOCARE kommer att bygga sin modell baserat pa CannTrusts inomhusproduktionsanlaggning
som ar 50 000 kvadratfot stor. Dartill ager CannTrust ytterligare en anldggning om ett cirka 430 000 kvadratfot stort
vaxthus. CannTrusts innehar dven en fullskalig laboratorietjanst med avancerad teknik och testutrustning som ger bolaget
mojlighet att utveckla, dvervaka och noggrant testa sina produkter oberoende och frekvent.

STENOCARE har paborjat import av de tre medicinskt godkdnda cannabisprodukterna fran CannTrust och ar darmed den
forsta leverantoren att erbjuda medicinsk cannabisolja av farmaceutisk kvalitet till patienter pa den danska marknaden. |
utbyte mot aktier i STENOCARE (for narvarande 20,94 procent) har aven CannTrust atagit sig att erbjuda STENOCARE hela
sitt kompetens-, konsultations- och fortplantningsmaterial for att Bolaget inom kortast mojliga tid ska kunna etablera lokal
produktion av hogsta kvalitet i Danmark. For CannTrust dr detta partnerskap en viktig del av bolagets internationella
tillvaxtstrategi och en kvalitetsstampel pa deras formaga att framgangsrikt producera produkter for en starkt reglerad
marknad?3.

STENOCARES IMPORTPROCESS

Den pesticidfria cannabisplantan odlas i Kanada av STENOCAREs strategiska partner CannTrust — en
etablerad aktor pa den kanadensiska marknaden.

Genom cannabisplantan  produceras standardiserade medicinska cannabisprodukter.  Strikta
forfarandestandarder reglerar varje process vid odling och produktion av cannabinoidaktiva farmaceutiska
ingredienser (API) for att sakerstalla produktkvalitet och likformighet.

Den medicinska cannabisen exporteras till STENOCARE i Danmark, som har licensierats av det danska
lakemedelsverket for import av medicinsk cannabis.

A O] e

2 En kombination av tva varianter av cannabisplantan.
2 https://canntrust.ca/canntrust-continues-global-expansion-as-danish-partner-stenocare-receives-license-to-distribute-canntrust-products/
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ﬁ STENOCARE marker produkten med sin danska etikett och paketerar produkten i Bolagets forpackning
med tillhérande produktblad.

“ Den medicinska cannabisen distribueras till de distributorer som STENOCARE har tecknat avtal med.

STENOCAREs distributérer &r exklusiva leverantorer av ldkemedel, inklusive de medicinska
cannabisprodukterna och levererar till apotek och sjukhus i Danmark. Avtalet mellan STENOCARE och
I:II::] distributérerna medfor att STENOCAREs produkter finns tillgangliga pa hyllorna hos samtliga apotek och

sjukhus i Danmark. Saledes finns det mojlighet for patienter att snabbt kunna fa tillgang till medicinsk
cannabis om en lékare forskriver recept.

En lakare gor beddmningen att en patient ska behandlas med medicinsk cannabis och forskriver ett recept.

Qb
[:::] Patienten vander sig sedan till ett apotek for att fa utlamnat den ordinerade produkten.

Slutprodukten marks med varningstriangel och doseringsetikett enligt instruktioner fran det danska
lakemedelsverket. Den medicinska cannabisen lamnas ut till patienten.

bom
@

STENOCARES PRODUKTIONSANLAGGNING

Idag innefattar STENOCAREs verksamhet férsadljning av importerad medicinsk cannabisolja, vilket innebdr att produkterna
har distribuerats till danska apotek och sjukhus. Bolagets malsattning ar dock att sa snart som mojligt komplettera
verksamheten med egen odling och produktion av medicinsk cannabis i Bolagets lokaler pa Jylland i Danmark. Detta
kommer ocksa att gora det mojligt for STENOCARE att mota den vaxande efterfragan pa en global marknad med bristfallig
produktionskapacitet samt bli en erkand leverantor till de europeiska marknaderna, som saknar eller har begransad
produktionskapacitet.

Det danska lakemedelsverket lagger stor vikt vid att kvalitetsnormerna och de regulatoriska kraven pa odling av
cannabisplantor utan anvdndning av bekdampningsmedel tillampas. STENOCARE har darfor noggrant utvarderat olika
odlingsmojligheter. Det ar STENOCAREs bedomning att odling av medicinsk cannabis under vaxthusforhallanden inte fullt
ut uppfyller de strikta kraven pa kvalitet, likformighet och effektivitet samt utan anvdndning av bekdmpningsmedel.
STENOCARE har darfor beslutat att utveckla produktionslokalen pa Jylland i Danmark till en hogteknologisk fabrik med
slutna, hygieniska och klimatkontrollerade rum fér inomhusodling och produktion av medicinsk cannabis, fri fran jord och
bekdampningsmedel. Detta medfor att Bolaget kan kontrollera samtliga element under produktionen. Bolaget kan hantera
och reglera viktiga forutsattningar under tillvaxtperioden, sasom temperatur, fuktighet, ljus, bevattning samt 6vriga
faktorer som kan paverka kvalitet, likformighet och effektivitet. Att placera odling och produktion i ett slutet
klimatanlaggningssystem ger dven Bolaget mojlighet att battre kontrollera atkomsten till cannabisplantorna, som endast
ska hanteras av behorig personal.

STENOCARE kommer att ldgga stor vikt vid renlighet vid hantering av plantor och produkter under hela
framstaliningsprocessen. Samtliga av Bolagets anstdllda kommer darfor att bara heltdckande skyddsdrakter, handskar,
skyddsmasker och harnat. Besoken pa CannTrusts odlingsanldggning har gett STENOCARE en djup inblick i metoderna for
farmaceutiskt framstalld cannabis, kunskap som STENOCARE kommer att implementera i Bolagets egen produktion. Det
ar Bolagets bedomning att denna metod ger bast kvalitet, likformighet och produktivitet i jamforelse med nagon annan
produktionsmetod. Avsikten &r att etablera en anlaggning dar standardiserade, enhetliga och konsekventa produkter kan
odlas sa att innehallet av aktiva ingredienser ar desamma for varje skorde- och foradlingsprocess, utan anvandning av
bekampningsmedel. Utvecklingen av produktionslokalen till en fardig anlaggning for odling och framstallning av medicinsk
cannabis ar berdknad att pabdrjas under det fjarde kvartalet 2018.
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En hyglenlsk produktion ar avgoérande for produktkvalltet och patlentsakerhet Bilden visar STENOCARES Iednlngsgrupp som inspekterar CannTrust
inomhusodling.
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STENOCARES ODLINGSMOJLIGHETER

STENOCARE kommer att kunna odla CannTrusts cannabisplantor i Danmark och fa tillgang till CannTrusts omfattande
kunskap och erfarenhet av odling och produktion samt radgivning om plantor och fardiga produkter. Odling av CannTrusts
hybridplantor samt tillgang till CannTrusts omfattande erfarenhet ger enligt Bolagets bedomning en stor konkurrensférdel
for STENOCARE. Forskning och utveckling och senare dven framtagning av en planta som genererar produkter med
identiska egenskaper vid varje ny odling dr en omfattande process som tar lang tid. CannTrusts anstrangningar med att
utveckla en optimal stam (version) av cannabisplantan tog flera ar — tid som STENOCARE saledes har sparat in genom
tillgangen till CannTrusts planta och know-how. STENOCARE har vidare forberett for egen odling och produktion genom
att sakerstalla att alla kompetenser och fortplantningsmaterial finns tillgdngliga. Sa snart den egna
produktionsanléaggningen ar fardigstalld kan STENOCARE darmed paborja odling av en véaxt som genererar en
standardiserad produkt av ren och hog kvalitet som redan erhallit godkdnnande pa en av de storsta marknaderna for
medicinsk cannabis. STENOCARE och CannTrust har ingatt ett licensavtal och kommersiellt avtal utan l6pande
licensbetalning, som sakerstéaller kostnadsfri 6verforing av know-how till STENOCARE och tillgang till specialutvecklat
fortplantningsmaterial. Mer information om avtalet finns att tillgd under avsnittet "Vasentliga avtal” pa sidan 38 i detta
memorandum.

STENOCARES ODLINGSPROCESS

Fortplantningsmaterial erhalls ursprungligen fran CannTrust for odling i Danmark av STENOCARE, som
genomgatt en omfattande granskningsprocess och erhallit licens fran det danska ldkemedelsverket att
producera medicinsk cannabis.

STENOCARE producerar medicinsk cannabis fri fran till exempel bekampningsmedel i slutna, hygieniska och
klimatkontrollerade rum inomhus. Det stalls stranga krav pa produktionen for att sakerstalla en
hogkvalitativ och standardiserad produkt. Efter cirka 16 veckor ar vaxterna redo att skérdas.

Efter att cannabisplantorna har skordats, tar behandlingen av cannabis cirka fem veckor. Processen
innefattar torkning och hardning?* féljt av extraktion och laboratorieanalys for att verifiera
standardiserade kvalitetsparametrar och likformighet.

Efter att STENOCARE har tagit fram de forsta produkterna, skickas de till det danska lédkemedelsverket for
granskning. Granskningsprocessen berdknas pagad under cirka 6-12 manader. Nar det danska
lakemedelsverket har godkant produkten kommer STENOCARE att ha tillstand att sélja egenodlad medicinsk
cannabis. STENOCARE kommer dven kunna exportera sina produkter till andra ldnder, nar produkten har
blivit godkand i respektive land.

B 1w wy

% ytterligare mognad som en del av processerna efter skorden.
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MALGRUPP

lakemedelsverkets tre primara indikationer presenteras nedan.

Figur 1. ‘
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Det finns totalt cirka 40 indikationer i vilka medicinsk cannabis potentiellt kan visa resultat gallande effekt. Det danska
|dkemedelsverket har gjort en beddmning avseende vilka patientgrupper och behandlingsindikationer de framst
rekommenderar ska erbjudas behandling med medicinsk cannabis. Det danska ldkemedelsverkets rekommendationer
(presenterade i Figur 1) omfattar multipel skleros (MS), kronisk smarta, ryggmargsskada (paraplegi) samt illamaende och
krakningar till foljd av cellgiftbehandling. Alla typer av sjukdomar omfattas dock av den danska legaliseringen, eftersom
samtliga lakare har tillstand att ordinera medicinsk cannabis till alla patienter och till alla typer av sjukdomar. Det danska
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Multipel skleros

| Danmark lider ungefar 15 000 personer av Multipel Skleros ("MS”)?>. | Europa uppgar antalet till cirka 270 000 personer.
MS ar en sjukdom som paverkar det centrala nervsystemet, det vill sdga hjarnan och ryggmargen. MS &r en autoimmun
sjukdom som orsakar inflammation och arrbildning pa nervtradar, vilket innebar att impulser fran hjarnan inte kommer
fram till malnerven som de borde. De som drabbas av MS tvingas leva med sjukdomen livet ut, eftersom det for narvarande
inte finns nagot effektivt botemedel. Medicinska produkter kan dock bromsa sjukdomen pa lang sikt samt lindra de obehag
som uppkommer med sjukdomen, sasom skakningar och sensoriska stérningar, forandrad kansel, balanssvarigheter samt
stelhet och smarta i musklerna. Medicinsk cannabis har visat sig ge en positiv inverkan pa dessa symtom.

Kronisk smarta och ryggmargsskada (paraplegi)

| Danmark lider cirka 850 000 personer?® av kronisk sméarta som antingen ar standig eller episodiskt &terkommande och
pagar 6ver en langre tid. Exempel &r osteoartrit och osteoporos, men patienter med MS och smarta fran kemoterapi kan
ocksa raknas till denna kategori. Smartan kan vara hanforlig till en infektion, sjukdom eller forslitning i kroppen och symtom
kan uppsta som huvudvark, ledvark, ryggsmarta och muskelvark. Kronisk smarta ar resistent mot behandling eller sa saknas
(kédnd) behandling. En ryggmargsskada innebar att nervforbindelserna mellan hjarnan och kroppen helt eller delvis skadats,
vilket kan orsaka att den viljestyrda motoriken upphor och/eller att kdnseln forsvinner. Medicinsk cannabis har visat sig ge
en positiv inverkan pa dessa symtom.

Kemoterapi (cellgiftsbehandling)

| Danmark behandlas &rligen cirka 35 000?” personer med kemoterapi. Cytotoxiska lakemedel, d&ven kdnda som cytostatika
eller cytotoxisk kemoterapi, ar en grupp lakemedel som framst anvdnds vid behandling av cancersjukdomar, men kan dven
anvandas som behandling mot HIV/AIDS, kroniska inflammatoriska sjukdomar och autoimmuna sjukdomar. Lakemedlet
angriper cellerna i kroppen, i syfte att utrota eller hamma tillvaxten av dem. Behandlingen orsakar ofta stor pafrestning pa
kroppen och leder i manga fall till biverkningar som aptitloshet och illamaende. Biverkningarna ar beroende av vilken typ
av cytotoxiska lakemedel som ges, hur hoga doserna ar och antalet behandlingsomgangar som patienten behéver ga
igenom. Medicinsk cannabis har visat sig ge en positiv inverkan pa dessa symtom.

Antalet doseringar vid potentiell medicinering med medicinsk cannabis kan darfor variera for varje patient och avgors av
en ldkare. En del patienter kan behdéva ta medicinsk cannabis under en férutbestdmd behandlingsperiod, medan andra
patienter kan behdva ta medicinsk cannabis under resten av sitt liv.

STENOCAREs malgrupper ar patienter med de behandlingsindikationer som rekommenderas av myndigheterna, vilket
inkluderar multipel skleros, kronisk smarta, ryggmargsskada och illamaende och krdkningar som ett resultat av cytotoxiska
ldkemedel/kemoterapibehandling for olika cancersjukdomar. Patienter som behandlas med cytotoxiska lakemedel och
patienter med multipel skleros ar viktiga malgrupper med 6ver 200 000 patienter?® i Danmark med en arlig tillvixt om cirka
35 000 patienter?. Bland de 850 000 patienter® i Danmark som lider av kronisk smérta (t ex osteoartrit och osteoporos),
behandlas idag cirka 485 000 patienter med morfin. Medicinsk cannabis kan anvidndas som supplement fér att minska
anvandningen av morfin. Detta kommer att ge patienterna battre livskvalitet, eftersom morfin ar mycket
beroendeframkallande och har starka negativa biverkningar. Det finns dven patientgrupper bestaende av 50 000 patienter
med epilepsi, 7 000 patienter med Parkinsons och 50 000 patienter med Alzheimers3?.

I den europeiska befolkningen omfattar ovanstaende patientgrupper arligen cirka 1,5 miljoner nya patienter med multipel
skleros® och patienter som genomgér cancerbehandling®, 95 miljoner manniskor med kronisk sméarta®, sex miljoner
patienter med epilepsi, fem miljoner patienter som lider av Alzheimers och 120 miljoner manniskor med artrit®,

% https://scleroseforeningen.dk/viden-og-nyt/hvad-er-sclerose/fa-alle-tallene-om-sclerose

 http://www.smertedanmark.dk/om-smertedanmark/baggrund.aspx

2 http://www.sum.dk/~/media/Filer%20-%20Publikationer_i_pdf/2014/Kraeft-noegletal-januar-2013/Noegletal_kraeft_2013.ashx

28 http://www.sum.dk/~/media/Filer%20-%20Publikationer_i_pdf/2014/Kraeft-noegletal-januar-2013/Noegletal_kraeft_2013.ashx,

http://www.regioner.dk/media/1571/aktivitet-kraeft.pdf

2 https://scleroseforeningen.dk/viden-og-nyt/hvad-er-sclerose/sclerose-i-tal

3 http://www.smertedanmark.dk/om-smertedanmark/baggrund.aspx

31 https://www.dr.dk/tv/se/afhaengighed-morfin-1-dr2dokumentar-2017/-/danskere-fanget-i-pille-helvede

3 https://www.gigtforeningen.dk/media/3434/gigtforeningens-noegletalspublikation-2017.pdf, https://www.epilepsiforeningen.dk/epilepsi/epilepsi-i-tal/,http://www.videnscenterfordemens.dk/viden-
om-demens/demenssygdomme/neurodegenerative-demenssygdomme/alzheimers-sygdom/forekomst-af-alzheimers-sygdom-og-risikofaktorer/, https://www.parkinson.dk/fakta-om-parkinson
 http://www.emsp.org/wp-content/uploads/2015/08/MS-in-EU-access.pdf

3nttp://globocan.iarc.fr/old/summary_table_site_prev.asp?selection=290&title=All+cancers+excl.+non-
melanoma+skin+cancer&sex=0&europe=4&build=6&window=1&sort=0&submit=%C2%A0Execute%C2%A0,

http://www.emsp.org/wp-content/uploads/2015/08/MS-in-EU-access.pdf

3 http://www.pae-eu.eu/wp-content/uploads/2013/12/The-state-of-pain-management-in-Europe.pdf

3 https://www.eular.org/public_affairs_home.cfm
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Innan forsoksprogrammet tradde i kraft den 1 januari 2018 var tillgdngen till medicinsk cannabis begransad i Danmark. En
stor del av de personer som sjdlvmedicinerade medicinsk cannabis innan forsoksprogrammet tradde i kraft, gjorde detta
illegalt i syfte att lindra smartor och behandla kramper. Kvaliteten, styrkan och likformigheten hos de olagliga produkterna
kontrollerades inte av myndigheterna och darfor utsattes patienter for oonskade faror. STENOCARE uppskattar att det for
narvarande ar cirka 200 000 personer i Danmark som illegalt har anvdant medicinsk cannabis. Nar det nu 6ppnats upp for
ett lagligt alternativ genom forsdksprogrammet tillsammans med bidrag for produkter, dr det Bolagets bedomning att den
illegala anvdndningen kan minska. De statliga bidragen for medicinska cannabisprodukter forvdantas uppamma denna
forandring. Det ar Bolagets forhoppning och forvantan att de personer som for narvarande anvander medicinsk cannabis
illegalt, i framtiden kommer att anvanda STENOCAREs lagliga alternativ i det fall lakaren forskriver recept och pa sa satt
dven spara pengar.

STENOCARES PRODUKTER

Sedan september 2018 tillhandahaller STENOCARE tre medicinska cannabisoljor. Det ar den enskilda lakaren som avgor
vilken av produkterna en patient ska behandlas med. Nedan presenteras STENOCAREs produkter, som innefattar tre olika
typer eller kombinationer av cannabisoljor. Bolaget importerar for narvarande de tre cannabisoljorna CBD Drops
STENOCARE, THC Drops STENOCARE och 1:1 Drops STENOCARE fran dess strategiska partner CannTrust i Kanada.
Innehallet i de cannabisoljor som importeras fran CannTrust har signifikanta fordelar for medicinska patienter, vilka listas
nedan.

1) Produkterna innehaller aktiva farmaceutiska ingredienser (API), vilket bidrar med produktstandard och sdkerhet.
2) Det ar latt att kontrollera dosering med en oral injektionsspruta, aven for mycket laga doser.

3) Produkterna har en mild smak och en guldfargad olja.

STENOCAREs importerade produkter:

CBD DROPS STENOCARE

Farmaceutiskt standardiserad och
doserad konsistent oral 18sning
innehallande 1000 mg CBD och 80
mg THC. Varje flaska innehaller 40
ml cannabisolja* med over 1000
mg  aktiverade  cannabinoider
utspadda med MCT (Medium
Chain-Triglyceride) olja.

THC DROPS STENOCARE
Farmaceutiskt standardiserad och
doserad konsistent oral 16sning
innehallande 1000 mg THC och
mindre dn 60 mg CBD. Varje flaska
innehaller 40 ml cannabisolja med
over 1000 mg aktiverade
cannabinoider utspadda med MCT
(Medium Chain-Triglyceride) olja.

1:1 DROPS STENOCARE

Farmaceutiskt standardiserad och
doserad konsistent oral 16sning
innehallande 500 mg CBD och 500
mg THC. Varje flaska innehaller 40
ml cannabisolja med 6ver 1000 mg
aktiverade cannabinoider
utspadda med MCT (Medium
Chain-Triglyceride) olja.

* Cannabisoljor gér det maéjligt for ldkare att kolla upp och férskriva medicinsk cannabis i mg/ml aktiva komponenter (tex THC och CBD)
istdllet fér i gram torkad vaxt, vilket liknar hur andra mediciner ordineras av Idkare.

STENOCARE avser att paborja forsdljning av egenproducerade produkter nar de har godkants av det danska
lakemedelsverket att upptas pa medicinlistan, vilket innebar att Bolagets produktsortiment framover kommer att
kompletteras med egenproducerad medicinsk cannabis.

AFFARSMODELL

STENOCAREs affarsmodell bestar som tidigare namnts av tva lika viktiga pelare. Den forsta pelaren avser import och
grossistdrift av fardiga produkter for danska patienter. Den andra pelaren avser egen odling och produktion av egna
produkter for danska och europeiska patienter. Bolaget inledde forsaljning av medicinsk cannabisolja av farmaceutisk
kvalitet i september 2018, vilket innebar att produkterna har distribuerats till danska apotek och sjukhus av de tva
distributérerna. STENOCAREs affars- och intdktsmodell bestar darmed initialt av forsaljning av importerad medicinsk
cannabis via apotek och sjukhus i Danmark. STENOCAREs avsikt ar att etablera en egen produktionsanldaggning for odling
och produktion av medicinsk cannabis. STENOCARE kommer att utveckla exportkapacitet for att mota de europeiska
marknaderna, dar STENOCARE kommer att arbeta med lokala distributorer.

Ingen medicinsk leverantér i Danmark kan erbjuda sina produkter direkt till apotek. STENOCARE har etablerat
distributionsavtal med Nomeco A/S och Tjellesen Max Jenne A/S, varigenom Bolaget har sakrat en distributionskanal till
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samtliga apotek och sjukhus i Danmark. De tva grossistaktdrerna har ett duopol i Danmark, vilket innebar att det i princip
inte finns nagra andra grossister av medicinska produkter i Danmark. Nomeco A/S &r den storsta grossisten med en
berdknad marknadsandel pa cirka 70 procent i Danmark. Tjellesen Max Jenne A/S innehar resterande marknadsandel om
cirka 30 procent. STENOCARE importerar medicinsk cannabis fran sin strategiska partner CannTrust i Kanada for vidare
distribution till Nomeco A/S och Tjellesen Max Jenne A/S, som i sin tur distribuerar produkten till danska apotek och
sjukhus. Inom ramen for STENOCAREs affarsverksamhet har bolaget dven majlighet att leverera medicinsk cannabis till
sjukhus utan anvédndning av distributorer. STENOCARE utvarderar for narvarande detta alternativ. STENOCAREs
importerade medicinska cannabis om 40 ml/flaska saljs till patienter med ett slutligt pris om 2 795 DKK inklusive moms per
produkt. Slutpriset ar helt eller delvis (50 procent) subventionerat av den danska staten. Patienten behéver saledes inte
bara hela kostnaden.

STENOCARE baserar aterkommande forsaljning enligt féljande principer:

= Patienter som lider av illamaende och krékningar till foljd av cytotoxiska ldkemedel/kemoterapi behandling for olika
cancersjukdomar kan komma att anvénda produkten atta veckor per ar (genomsnittligt antal produkter per patient ar
tva produkter per ar).

= Vidare dr det Bolagets bedémning att patienter med multipel skleros och patienter med kroniska indikationer kan
komma att anvanda medicinsk cannabis varje manad (i genomsnitt tolv produkter per patient per ar).

= Baserat pa kanadensisk erfarenhet motsvarar en flaska av STENOCAREs medicinska cannabisolja en manads anvandning
for en genomsnittlig patient.
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NULAGE OCH VAGEN FRAMAT

STENOCARE IDAG

STENOCARE tillgangliggdr medicinsk cannabis genom import av farmaceutisk medicinsk cannabisolja fran CannTrust.
STENOCAREs tre importerade produkter ar upptagna pa det danska lakemedelsverkets lista 6ver produkter som omfattas
av forsoksprogrammet och kan darmed forskrivas av alla lakare. Den forsta bestallningen har under september 2018
importerats, ompaketerats med STENOCAREs danska etikett och levererats till de tva distributtérerna.

Uppnadda milstolpar

2017

Oktober J Partneravtal signerat med CannTrust.
J Hyresavtal pa Jylland avseende produktion samt hantering och distribution av importerad medicinsk
cannabis signerat.

v Ansdkan om rattighet att odla och producera medicinsk cannabis ldmnas in till det danska
lakemedelsverket.

December / STENOCARE erhaller ratt att odla och producera medicinsk cannabis.

Ansokan om godkannande att importera medicinsk cannabis inlamnad till danska Lakemedelsverket.

«

2018

Januari < Riktad nyemission om cirka 2 MDKK till en pre money-vardering om cirka 20 MDKK genomford.
Februari J Distributionsavtal signerat med Nomeco A/S.
Mars  Distributionsavtal signerat med Tjellesen Max Jenne A/S.

J  Erhadllit godkannande att importera, tillverka och distribuera medicinsk cannabis.
Juli J Tre produkter upptagna pa danska lakemedelsverkets medicinlista.

J Forsta leveransen bestalld fran CannTrust.

J  Riktad nyemission om cirka 4 MDKK till en pre money-vardering om cirka 46,8 MDKK genomford.
September /  Forsta leverans erhallen fran CannTrust for ompaketering for den danska marknaden.

J Levererade produkter till danska apotek genom distributérer.

J Inledande forsaljning.

VAGEN FRAMAT

STENOCARE inledde forsaljning pa den danska marknaden under september 2018 och under Q4 2018 planerar Bolaget att
forse den initiala patientgruppen om cirka 50 000 manniskor med medicinsk cannabis, vilket motsvarar att STENOCARE
levererar cirka 2 000 behandlingar. Bolagets malsattning ar inledningsvis att ta en signifikant marknadsandel eftersom
STENOCARE for narvarande ar den enda storskaliga leverantoren av medicinsk cannabisolja. Vidare avser STENOCARE att
vara lyhord for intryck fran danska lakare och patienter for att identifiera eventuella ytterligare former av medicinska
cannabisprodukter, som skulle kunna tillfora livskvalitetsforbattringar. Nar ett tydligt behov har identifierats avser
STENOCARE att arbeta med det danska lakemedelsverket for att fa nya produkter godkdnda.

For att kunna sakerstalla leveranskapacitet i framtiden avser STENOCARE aven att odla och framstalla egen medicinsk
cannabis pa Bolagets produktionsanlaggning. STENOCARE har tecknat avtal avseende en produktionslokal pa Jylland och
Bolaget avser att paborja utvecklingen av den egna anlaggningen for odling och produktion av medicinsk cannabis under
det fjarde kvartalet 2018, vilket inkluderar inforskaffning av klimatrum och produktionsutrustning. Investeringarna som
kravs for att etablera en egen produktionsanlaggning omfattar anpassning av anlaggningen pa Jylland till medicinsk
cannabisproduktion, inkép av utrustning for odling och trimning, system for kylning/HVAC, ventilation och
vattenbehandling, uppgradering av elnat (AMP), programvara och laboratorieutrustning, utrustning for koldioxidextraktion
samt ett sakert forvaringsrum. Nar produktionsanlaggningen ar redo att paborja produktion kommer alla kompetenser och
fortplantningsmaterial att finnas tillgéangliga.
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STENOCARE avser att paborja odling av egen medicinsk cannabis i borjan av 2019 och skoérda den forsta egenodlade
produkten under det forsta halvaret 2019. STENOCARE planerar initialt att framstalla torkad medicinsk cannabis som kan
saljas i denna form (sa kallad flos) eller konverteras till medicinsk cannabisolja. STENOCARE avser dock att vara lyhord for
intryck fran danska ldkare och patienter avseende eventuella ytterligare former av egenproducerade produkter. Nar
produkterna har framstallts av Bolaget ska varje enskild produkt erhalla godkannande av det danska léakemedelsverket for
att omfattas av forsdksprogrammet, som gor dem lagligt tillgangliga for patienter. For ndrvarande har annu inget danskt
bolag slutfért denna process. Det danska lakemedelsverket har kommunicerat att de forvdntar sig en behandlingstid om
cirka sex till tolv manader fér denna godkannandeprocess, fran det datum da ansokan lamnades in. Nar produkten har
godkants ar det tillatet for STENOCARE att paborja forséljining av den egenproducerade medicinska cannabisen samt
exportera dess produkter till andra lander. Eftersom varje enskilt land har egna processer kommer respektive marknad att
behova godkdnna nya produkter, innan de kan forskrivas till patienter.

Under de forsta 12 manaderna efter aktuell nyemission avser STENOCARE dven att understka samt identifiera det bast
ldmpade landet och platsen i Europa for bade export och placering av en eventuell ytterligare produktionsanlaggning. Detta
initiativ kallas ”"Project Phoenix” och syftar till att sakerstélla att verksamheten fortloper langre an det danska fyraariga
forsoksprogrammet, vilket potentiellt kan komma att upphora efter december 2021. Den danska lagregleringen kommer
att utvecklas ytterligare i syfte att optimera och klargora forsoksprogrammet. Det finns i dagslaget inte nagra indikationer
eller uttryckta intressen fran det danska Folketinget att avsluta forsoksprogrammet. Forsoksprogrammet godkandes av nio
av de totalt tio politiska partierna i det danska Folketinget och dr darfor forankrat dver de politiska partierna. Det ar
Bolagets beddmning att ett regeringsskifte sannolikt inte kommer att fordndra stodet till programmet. Project Phoenix
kommer potentiellt att kréva ytterligare kapital, vilket Bolaget avser inforskaffa via banklan, kapital fran den lépande
verksamheten, partnerskap och/eller nyemission. Det finns vid dateringen av detta memorandum ingen plats eller datering
for denna potentiella produktionsfacilitet.

MALSATTNINGAR

STENOCARE har ambitionen att under de narmaste tva verksamhetsaren etablera en position pa den europeiska
marknaden for medicinsk cannabis, med malsattningen att bli en ledande aktor i Europa. Eftersom de flesta europeiska
marknaderna endast legaliserar import, det vill sdga ingen inhemsk produktion samt att Danmark har ambitionen om att
bli en ledande producent av medicinsk cannabis representerar detta en attraktiv mojlighet. Bolagets langsiktiga
malsattningar ar baserade pa de Oppningar som fortsatter att uppkomma pa den europeiska marknaden avseende
medicinsk cannabis och den tillvaxt som marknaden bedéms ha under de kommande aren. Att genomfora de storre
europeiska malsattningarna kan komma att skapa ett behov av ytterligare kapitaltillforsel. Bolaget har foljande
malsattningar i nartid:

2018 Att vara en pionjar (“first mover”) inom medicinsk cannabis pa den danska marknaden.
Q4 » Importera ytterligare partier av medicinsk cannabisolja fran Kanada.

Q4 » Inleda uppbyggnad av klimatkontrollerade rum i produktionsanlaggningen samt paborja inkdpsprocess av
produktionsmaterial.

2019 Etablera produktionsanlaggning i Danmark.

Ql » Inledaodlingiden danska produktionsanldggningen for att utoka leveranskapacitet och distributionskedja.
Q2 » Skorda den egenodlade medicinska cannabisen och pabdrja processen for godkdnnande hos DMA.

» Paborja kartlaggning av europeiska expansionsmojligheter.

Finansiella malsattningar

STENOCAREs primara finansiella malsattning ar att vaxa pa den danska marknaden och ta en signifikant marknadsandel
under 2018 och 2019. Malsattningen ar att uppna break-even under det forsta kvartalet 2020. Den finansiella
malsattningen har baserats pa underliggande antaganden om hur manga ldkare som kommer att forskriva recept till
patienter (d.v.s. utveckling av forsaljningsvolym), fortsatt tillgang till fardiga produkter (d.v.s. forsaljningskapacitet),
konkurrenssituationen avseende produkter och prissattning (d.v.s. marknadsandel) och att regleringar/procedurer fran
myndigheter inte signifikant férandras under perioden (d.v.s. aktualitet och tillgang till marknaden). Myndigheternas
godkannandeprocess for Bolagets egenodlade produkter (dvs. framtida produktsortiment) berdknas ha en
handlaggningstid om cirka 6-12 manader fran skérd och det datum da ansdkan ldmnas in. En snabbare
godkannandeprocess kan darmed komma att ha positiv effekt pa den angivna malsattningen.
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MARKNADSOVERSIKT

OMFATTANDE MARKNAD SOM OKAR | TAKT MED LEGALISERINGSVAGEN AV MEDICINSK CANNABIS

For den danska och europeiska marknaden finns inga eller mycket begransade historiska data for den medicinska
cannabisindustrin. STENOCARE nyttjar data och extrapolerar siffror fran mogna marknader som Kanada och data fran
demografiska databaser i Danmark och Europa. For narvarande har Kanada, som é&r vdrldens stérsta medicinska
cannabismarknad, samt fler an 20 stater i USA legaliserat anvandningen av cannabis fér medicinska andamal. Harutover ar
det i Argentina, Mexiko, Chile och Colombia tillatet att anvdnda cannabisplantan i vissa medicinska och vetenskapliga
sammanhang. Aven i Europa har legaliseringsprocessen pskyndats och stora marknader som Tyskland legaliserade &r 2017
importerad medicinsk cannabis — cirka ett ar fére Danmark. Den tyska marknaden férvédntas bli den storsta marknaden
inom EU med 691 000 patienter®” som anvander medicinsk cannabis ar 2022. Den internationella marknaden fér medicinsk
cannabis dr redan omfattande och det ar Bolagets bedomning att legaliseringsvagen kommer att fortsatta bortom de
nuvarande elva EU-ldnderna, eftersom politiker i manga lander for narvarande ar offentligt engagerade i legaliseringen av
medicinsk cannabis. EU har godkant legaliseringen av medicinsk cannabis, men har ldmnat det till de enskilda EU-landerna
att faststalla graden av genomforande och grad av lokal legalisering. Det vaxande antalet lander som legaliserar medicinsk
cannabis och den tkade efterfragan pa cannabis for medicinska &ndamal forvantas accelerera efterfragan pa medicinsk
cannabis de ndrmaste aren.

| Europa idag har 250 miljoner ménniskor laglig tillgang till medicinsk cannabis. Dock lever de flesta av dessa méanniskor i
l[ander som bara legaliserar import fran internationella leverantérer som Danmark. Det danska Folketinget ser detta som
ett tillfalle att skapa en ny industri som kan expandera det ledande danska jordbruket samt den medicinska industrin. For
narvarande ar Danmark, Nederlanderna, Grekland, Malta, Kroatien och Portugal de enda landerna som hittills har valt att
legalisera inhemsk odling och produktion av medicinsk cannabis.

Den kanadensiska marknaden

Kanada ar cirka sex ganger storre an Danmark avseende befolkningsmangd. | Kanada har forsaljning av cannabis for
medicinska andamal varit laglig sedan 2001. Det var dock inte forran en utokad avreglering ar 2014/2015, da produktion
av extrakt tillats, som marknaden sag en tillvéxt hos patienter som anvander medicinsk cannabis, fran 4 000 patienter till
300 000 patienter &r 2018%. Trots att cirka 114 tillverkare fér narvarande odlar och producerar medicinsk cannabis &r
efterfragan i Kanada fortfarande storre @n utbudet. Marknaden ar val etablerad och forvédntas se dverstigande forsaljning
pa cirka 1,2 miljarder CAD &r 2018%°, motsvarande éver 6 miljarder DKK och cirka 11,5 miljarder DKK ar 2021. Det &r
Bolagets bedomning att marknaden for medicinsk cannabis i Danmark kan genomga en liknande utveckling som den i
Kanada.

Marknadspenetration i Kanada

Antal patienter Marknadspenetration (%) Intdkter helar
Q2 2015 23930 0,07
Q3 2015 30537 0,08 200 MDKK
Q4 2015 39 668 0,11
Q12016 53 649 0,15
Q2 2016 75 166 0,21 850 MDKK
Q3 2016 98 460 0,27
Q4 2016 129 876 0,36
Q12017 167 754 0,47
Q2 2017 201 398 0,56
Q3 2017 235621 0,65 3 miljarder DKK
Q4 2017 269 502 0,75
2018 >300 000 >0,83 6 miljarder DKK
2021 11,5 miljarder DKK

37 The State of Legal Marijuana Markets, published by Arcview Market Research and BDS Analytics
3 https://www.canada.ca/en/health-canada/services/drugs-medication/cannabis/licensed-producers/market-data.htm|
3 https://www.statista.com/
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Marknaden i Kanada &r i fortsatt
stark tillvixt och berdknas att
under 2021 uppga till cirka 2,3
miljarder CAD.

Market size in billion Canadian dollars
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MARKNAD DAR STENOCARE TILLHANDAHALLER DESS PRODUKTER

Danmark

Danmark, dér medicinsk cannabis &r ett nytt medicinskt omrade, ar
STENOCAREs hemmamarknad och Bolagets primdra prioritet. |
Kanada fick medicinsk cannabis en initial inverkan med cirka 0,07
procent av patienterna. Det &r Bolagets beddmning att
motsvarande siffra kan vara applicerbar dven i Danmark nar
liknande produkter gors tillgangliga for patienter. Fran den
kanadensiska marknadspenetrationen om 0,07 procent beraknas
saledes att det ar 2019 kan vara cirka 4 000 patienter som kan
komma att behandlas med medicinsk cannabis under ett helt ar i
Danmark.

| Danmark behandlas &rligen cirka 50 000%° patienter fér multipel

skleros eller med cytotoxiska ldkemedel for att bekdmpa cancer.

Patienter med multipel skleros och patienter som behandlas med

cytotoxiska ldkemedel &r stora patientgrupper i Danmark, med en arlig tillvaxt pd cirka 35 600%%*? patienter. Dessutom
drabbas cirka 850 000* patienter i Danmark av kronisk smérta (t ex artros, osteoporos), varav cirka 485 000* patienter
behandlas med opiater (morfin). Enligt Bolagets beddémning finns det potential att behandla dessa patienter med
medicinsk cannabis som ett tillagg till morfin. Dessutom finns det fler dn 37 andra indikationer dar medicinsk cannabis
potentiellt kan ha effekt (se Figur 1 pa sida 26 i detta memorandum). Indikationer sasom epilepsi och Parkinsons sjukdom
utgor tillsammans ytterligare cirka 57 000 patienter. Innan forsoksprogrammet tradde i kraft den 1 januari 2018 var
tillgangen till medicinsk cannabis extremt begransad. Pa grund av detta finns det ett segment av patienter som illegalt
sjalvmedicinerar medicinsk cannabis for att lindra smarta och/eller hantera kramper. Det ar Bolagets bedémning att cirka
200 000 personer hittills har anvant medicinsk cannabis illegalt i Danmark. Nu nar forsoksprogrammet mojliggor for ett
legalt alternativ ar det Bolagets beddmning att olaglig anvandning kan minskas.

MARKNADER DAR STENOCARE AVSER ATT TILLHANDAHALLA PRODUKTER

Tyskland

| Tyskland legaliserades medicinsk cannabis i mars 2017 och den tyska regeringen uppskattade att cirka 700 patienter skulle
ansoka om behandling av medicinsk cannabis under samma ar. | december 2017 hade 13 000 patienter ansokt om
subventioner for medicinsk anvandning av cannabis och det totala antalet medicinska cannabispatienter har natt 93 000
&r 2018 och forvantas dverstiga 690 000 fére 2022%°. Detta illustrerar de ekonomiska effekterna som legaliseringen av
cannabis for medicinska andamal redan har och kommer att ha i framtiden pa den tyska marknaden“. Ar 2018 forvantas

40 http://www.sum.dk/~/media/Filer%20-%20Publikationer_i_pdf/2014/Kraeft-noegletal-januar-2013/Noegletal_kraeft_2013.ashx,
http://www.regioner.dk/media/1571/aktivitet-kraeft.pdf + https://scleroseforeningen.dk/viden-og-nyt/hvad-er-sclerose/fa-alle-tallene-om-sclerose
“ http://www.sum.dk/~/media/Filer%20-%20Publikationer_i_pdf/2014/Kraeft-noegletal-januar-2013/Noegletal_kraeft_2013.ashx,
http://www.regioner.dk/media/1571/aktivitet-kraeft.pdf

42 https://scleroseforeningen.dk/viden-og-nyt/hvad-er-sclerose/sclerose-i-tal

* http://www.smertedanmark.dk/om-smertedanmark/baggrund.aspx

4 https://www.dr.dk/tv/se/afhaengighed-morfin-1-dr2dokumentar-2017/-/danskere-fanget-i-pille-helvede

# Deutscher Hanfverband

4 https://www.lexology.com/library/detail.aspx?g=6c803e2 7-4a81-49b8-bc3a-7f4c35bb6dbs
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http://www.regioner.dk/media/1571/aktivitet-kraeft.pdf
http://www.sum.dk/~/media/Filer%20-%20Publikationer_i_pdf/2014/Kraeft-noegletal-januar-2013/Noegletal_kraeft_2013.ashx
http://www.regioner.dk/media/1571/aktivitet-kraeft.pdf
https://scleroseforeningen.dk/viden-og-nyt/hvad-er-sclerose/sclerose-i-tal

receptforskrivning av medicinsk cannabis uppga till 1,6 miljarder DKK* i Tyskland, eftersom allt fler patienter har tillgdng
till receptforskriven medicinsk cannabis. Ar 2022 uppskattas den tyska marknaden fér medicinsk cannabis att uppga till 9,6
miljarder DKK*. Om Tyskland anvands som en referens for de évriga elva EU-marknaderna (och deras 250 miljoner
manniskor) som har legaliserat medicinsk cannabis representerar detta en potentiell marknad pa 2 miljoner aktiva
patienter som anvander medicinsk cannabis, som kan komma att generera upp till 30 miljarder DKK i marknadsvarde®.

Europa

Som ovan namnt ar Danmark STENOCAREs primdra prioritet. Darefter kommer STENOCARE att ndrma sig den europeiska
marknaden med egna produkter fran den danska produktionsanléaggningen. | Europa bestar patientgrupperna, bara pa de
elva legaliserade marknaderna, av cirka 1,5 miljoner patienter med multipel skleros® och patienter som behandlas for
cancer®®. | hela Europa genomgdar dock 2,6 miljoner patienter cancerbehandling®?. Ytterligare patientgrupper i Europa
omfattar 95 miljoner manniskor med kronisk smarta®3, 6 miljoner patienter med epilepsi, 5 miljoner patienter som lider av
Alzheimers sjukdom och 120 miljoner manniskor med artrit>*. Sett till de elva EU-marknader som valt att legalisera
medicinsk cannabis, berdknas marknaden uppga till cirka 30 miljarder DKK ar 2022°°.

GO TO MARKET

Dansk lag hindrar STENOCARE fran att marknadsfora medicinska cannabisprodukter till Idkare och patienter. STENOCARE
kommer darfor att arbeta med patientféreningar och lakare for att ge information — enligt de strikta riktlinjerna fran
ldkemedelsverket —om anvandningen av medicinsk cannabis.

STENOCARE har identifierat fem kanaler genom vilka Bolaget avser att informera om dess erbjudande:

PATIENTER LAKARE
SJUKHUS APOTEK PATIENTFORENINGAR

STENOCARE avser att anvanda framstaende lakare i Danmark som utbildare och informatorer till de valda malgrupperna
for att etablera faktabaserad kunskap om medicinsk cannabis pa marknaden. Dessutom avser STENOCARE att
kommunicera om dess medicinska cannabisprodukter via Bolagets hemsida genom en omfattande presentation av
produkterna i enlighet med riktlinjer fran det danska lakemedelsverket. STENOCAREs produkter presenteras dven pa det
danska lakemedelsverkets webbplats dar intresserade parter kan hitta information om de produkter som ar godkanda i
enlighet med forsoksprogrammet. STENOCARE avser harutover att inleda samarbete med foreningar, sasom
patientforeningar, med malet att 6verféra information om medicinsk cannabis till dess medlemmar (patienter).

Den danska lakemedelsmarknaden styrs av tva distributorer — Nomeco A/S och Tjellesen Max Jenne A/S. Det ar, med
anledning av en mycket snav IT-integration mellan distributorerna och dess kunder, inte mojligt for nagon leverantor att
leverera lakemedel direkt till deras kunder - apoteken. Det ar sa den danska ldkemedelsmarknaden ar utformad och drivs
for alla leverantorer som levererar fardiga produkter. STENOCAREs produkter ar endast tillgéngliga pa recept som
ordinerats av en lakare. STENOCARE kan darfor enligt lag inte sélja sina produkter direkt till patienter eller ldkare, vilket ar
mojligt i Kanada. Bolag som STENOCARE é&r saledes beroende av distributorerna for att forse de danska apoteken med dess
produkter. Apotek ar de enda parter som kan erbjuda receptbelagda lakemedel direkt till patienter. STENOCARE har ett
forsprang gentemot konkurrensen eftersom avtal mellan STENOCARE och distributorerna redan har tecknats och Bolagets
medicinska cannabisoljor levereras till apoteken och sjukhusen sedan september 2018. Avtalen med distributorer innebar
att STENOCAREs produkter kontinuerligt finns tillgangliga pa apotek och sjukhus. Att fa tillgang till produkter fran bolag

“The State of Legal Marijuana Markets, published by Arcview Market Research and BDS Analytics https://www.fool.com/investing/2018/08/05/5-biggest-international-marijuana-markets-and-the.aspx
“8The State of Legal Marijuana Markets, published by Arcview Market Research and BDS Analytic, https://www.fool.com/investing/2018/08/05/5-biggest-international-marijuana-markets-and-the.aspx
49 STENOCARE calculated extrapolation from German market figures for 2022
0 http://www.emsp.org/wp-content/uploads/2015/08/MS-in-EU-access.pdf
*Ihttp://globocan.iarc.fr/old/burden.asp?selection_pop=50208&selection_pop=66250&selection_pop=75276&selection_pop=156616&selection_pop=196528& Text-
p=Denmark%2C+France+%28metropolitan%29%2C+Germany%2C+Poland%2C+The+Netherlands&selection_cancer=290&Text-c=All+cancers+excl.+non-
melanoma+skin+cancer&pYear=3&type=0&window=1&submit=%C2%A0Execute%C2%A0
“’http://globocan.iarc.fr/old/summary_table_site_prev.asp?selection=290&title=All+cancers+excl.+non-
melanoma+skin+cancer&sex=0&europe=4&build=6&window=1&sort=0&submit=%C2%A0Execute%C2%A0
%3 http://www.pae-eu.eu/wp-content/uploads/2013/12/The-state-of-pain-management-in-Europe.pdf
* https://www.eular.org/public_affairs_home.cfm
5 www.fool.com/investing/2018/08/05/5-biggest-international-marijuana-markets-and-the.aspx - STENOCARE has extrapolated the DKK 30 billion — using their 2022 projection of DKK 9.6 billion for the
EU legalized markets with a 250 million population
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som inte har avtal med distributorer ar en mer omfattande process, eftersom produkterna maste bestallas och levereras
till apoteket efter att recept har skrivits av en lakare. Sdledes ar det Bolagets bedémning att STENOCARE har en fordel
gentemot de bolag som inte har etablerat affarsrelationer med distributorer, eftersom Bolaget idag erbjuder medicinska
cannabisprodukter som ar godkanda och upptagna pa det danska lakemedelsverkets medicinlista.

TILLGANG TILL MEDICINSK CANNABIS | DANMARK

For narvarande anvdnds medicinsk cannabis i olika former, bland annat som torkade cannabisblommor, ortte,
cannabisoljor, kapslar, tabletter eller oromukosala sprayer (munspray). Vad produkterna har gemensamt ar att de
innehaller antingen delar av cannabisplantan, aktiva substanser fran vaxten eller syntetiska cannabinoider. De fyra
alternativ som danska ldkare kan anvanda vid forskrivning av medicinsk cannabis anges nedan.

Alternativ 1: Legalisering av medicinsk cannabis

Fran och med den 1 januari 2018 kan ldkare i Danmark forskriva en ny typ av cannabisbaserade produkter genom den nya
legaliseringen av medicinsk cannabis. Alla cannabisprodukter som ingar i det medicinska cannabisprogrammet maste
godkannas av Lakemedelsverket och inkluderas pa det danska lakemedelsverkets lista 6ver godkdnda lakemedel. Dessa
produkter &r varken godkanda lékemedel eller speciellt producerade produkter. De produkter som omfattas av
forsoksprogrammet inkluderar for narvarande medicinsk cannabis i form av cannabisolja och tepasar. Produkterna inom
forsoksprogrammet maste uppfylla de faststéllda kraven fér odling av vaxterna och produktionen av cannabisprodukten.
Det finns ocksd ett krav pad att cannabisprodukten ska standardiseras, det vill sdga producenterna maste kunna
dokumentera vad produkten innehaller, sa att styrkan och kvantiteten ar identisk i samtliga forpackningar. For narvarande
har totalt fem produkter godkéants inom forséksprogrammet - tre medicinska cannabisoljor fran STENOCARE och tva typer
av Ortte, Bediol "CannGross" och Bedrocan "CannGross".

Alternativ 2: Anpassad formulering av lakemedel med cannabis

Lakare har mojlighet att ordinera medicinsk cannabis som tillreds pa ett apotek (tva apotek i Danmark) specifikt for en viss
patient, baserat pa ldkarens instruktioner. Vissa patienter kan ha ett speciellt behov som inte kan uppfyllas med allmant
godkdnd medicin. | sddana fall kan apoteket férbereda ldkemedlet med de specifika verksamma @mnena som patienten
behover.

Alternativ 3: Godkédnda ldkemedel

Sativex ar det enda godkanda cannabisbaserade lakemedlet i Danmark. Ett grundldggande krav pa ett ldkemedel &r att
lakemedlets fordelar, som att bota eller forebygga sjukdom, ska 6vervédga eventuella risker. Dessutom maste lakemedel i
de flesta fall ha testats pa celler, djur och méanniskor for att sakerstalla att det har effekt och att biverkningarna ar rimliga.
Lékemedlet maste ocksa uppratthalla ratt kvalitet, forpackningen maste vara funktionell och produktinformationen maste
vara korrekt och forstaelig. Sativex ar en oljebaserad oromukosal spray som innehaller cannabinoiderna THC och CBD.
Lékemedlet ar en kompletterande terapi som har utvecklats for att dampa manifestationen av mattlig till svar spasticitet
(muskelstyvhet och muskelkramper), ett av de vanligaste symptomen hos personer med multipel skleros.

Alternativ 4: Icke godkénda ldkemedel pa utlamningsleverans

Det finns sedan en tid tillbaka mojlighet for lakare i Danmark att anstka om tillstand fran Lékemedelsverket att ordinera
medicinsk cannabis for enskilda patienter i Danmark. Produkter som Marinol och Nabilone ar godkanda lakemedel i andra
lander, men pa grund av att producenterna inte har ansokt om godkannande i Danmark saljs dessa produkter inte som
godkanda lakemedel i Danmark. Saledes kan dessa produkter endast forskrivas pa licens till enskilda patienter i Danmark.
Dessa lakemedel ar dock mycket begransade till ett fatal grupper och manga patienter som sags vara i behov av lakemedlet
beviljas inte licens fran lakemedelsverket. | det fall danska lakemedelsverket godkanner ldkarens ansdkan om tillstand att
skriva ut lakemedlet, importeras produkten till den enskilda patienten.
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lllegala cannabisprodukter

Utover ovanstdende finns det en del patienter som sjalvmedicinerar medicinsk cannabis eftersom de inte har beviljats
medicinsk cannabis av ldkare/ldkemedelsverket. Dessa patienter koper medicinsk cannabis illegalt for att lindra sin smarta.
De illegala produkterna séljs framst pa Internet men aven pa fysiska marknader dér séljarna ofta anger att det ar godkanda
|akemedelsprodukter eller kosttillskott. Detta ar vanligtvis inte korrekt eftersom dessa produkter inte kan jamforas med
lagliga produkter som ar standardiserade och kontrollerade av det danska lakemedelsverket. Det finns stor osakerhet kring
hur olaglig cannabismedicin framstalls och vad produkterna faktiskt innehaller. Produkterna och tillverkningsprocessen ar
inte kontrollerade och det ar darfor omojligt att forutsaga effekter eller biverkningar. Den medicinska cannabisen pa den
illegala marknaden ar ofta av ojamn kvalitet, vilket medfor stor osdkerhet vid anvandningen och okar riskerna for patienten.
Den medicinska cannabis som séljs illegalt lever séllan upp till de krav som stélls pa medicinsk cannabis fran apotek och de
som godkdnts inom de lagliga alternativen, det vill sdga alternativ 1-4.

Marknadspris p& befintliga produkter p& marknaden®® (innan subvention) — bersknas motsvara en mdnads anvandning

Namn Produkttyp Pris (DKK)

Bedrocan (5 gram) Tepasar 2364 -3152

Glostrup apotek (THC-anpassad formula, 30 ml) Olja 1990-5739

Sativex (30 ml) Munhalespray 4 800

STENOCARE (40 ml) Olja 2795
KONKURRENTER

STENOCAREs konkurrensanalys ar baserad pa varje konkurrents formaga att sakerstalla regulatoriska godkannanden fran
myndigheterna, produkttillganglighet, tillgang till industriell kunskap och ekonomisk situation. Det ar Bolagets bedomning
att STENOCARE dr en ledande aktor inom dessa parametrar och har bedomt samtliga konkurrenter genom dessa
matvarden. Totalt har 29 parter ansokt om tillstand att odla och producera medicinsk cannabis pa den danska marknaden
eller licens om att importera medicinsk cannabis. Fyra av dessa 29 parter har ocksa ansokt om licens for import av
medicinsk cannabis. 20 parter har fatt tillstand att odla, producera och exportera medicinsk cannabis och tva potentiella
parter har nekats licenser. De aterstdende parterna har deras verksamhet och/eller deras produkter under granskning hos
Lakemedelsverket. Dessutom har tre féretag, inklusive STENOCARE, fatt tillstdnd att importera medicinsk cannabis®’. Det
finns tva primara konkurrenter for produktion och import av medicinsk cannabis, Spectrum Cannabis Denmark ApS och
Aurora Nordic Cannabis A/S. Spectrum Cannabis Denmark ApS fokuserar pd Tyskland®® och odlar cannabis i véxthus, en
produktionsform som enligt Bolagets bedémning kan komma att fa svarigheter att uppfylla de strikta danska kraven,
sarskilt gallande odling utan anvandning av bekampningsmedel. Aurora Nordic Cannabis A/S har dess huvudsakliga fokus i
Europa och Tyskland i synnerhet samt odlar dess medicinska cannabis i vaxthus. Dessa bolag utgor STENOCAREs framsta
konkurrenter. Utover dessa finns det ytterligare konkurrenter som har tillstand att producera och/eller importera
medicinsk cannabis i Danmark. | dagsldget har inga av dessa aktérer erhéllit samtliga av de tillstdnd som STENOCARE har°.

6 www.medicinpriser.dk
“"https://laegemiddelstyrelsen.dk/da/special/medicinsk-cannabis/virksomheder/udviklingsordningen/ansoegere-om-tilladelse-til-dyrkning-og-haandtering/
8 https://www.fyens.dk/erhverv/Stor-efterspoergsel-Cannabis-kan-blive-eksport-hit/artikel /3220031

* https://laegemiddelstyrelsen.dk/en
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MER OM VERKSAMHETEN

BOLAGSINFORMATION
Firmanamn STENOCARE A/S
Handelsbeteckning STENO
Sate och hemvist Allergd, Danmark
CVR-nummer 39024705
Datum for bolagsbildning 2017-10-19
Datum nér bolag startade sin verksamhet 2017-10-19
Land for bolagsbildning Danmark
Juridisk form Publikt aktiebolag
Lagstiftning Selskabsloven
Adress Frederiksborgvej 54, 3450 Allergd
Telefon +45 3177 0060
Hemsida www.stenocare.com
LEI-kod 549300NCH67H3GA28R82
CFl-kod ESVUFN
FISN-kod Stenocare AS/-

Koncernférhallande och aktieinnehav
STENOCARE har inga dotterbolag och ingar inte i nagon koncern. Bolaget innehar inga aktieinnehav.

HISTORIK
2017 » STENOCARE A/S bildas.
» STENOCARE signerar avtal med CannTrust.

» Bolaget signerar leasingavtal om produktionslokaler och lokaler fér hantering och distribution av
importerad medicinsk cannabis.

» STENOCARE erhaller godkannande av det danska lakemedelsverket att producera medicinsk cannabis.

2018 » Danmark lanserar ett fyra ar langt pilotprojekt avseende medicinsk cannabis.
» STENOCARE genomfér en riktad nyemission om cirka 2 MDKK.
» Bolaget signerar distributionsavtal med Tjellesen Max Jenne A/S och Nomeco A/S.
» STENOCARE genomfor en riktad nyemission om cirka 4 MDKK.

» STENOCARE erhaller godkannande fran det danska ldkemedelsverket att importera, producera och
distribuera medicinsk cannabis.

» STENOCAREs tre produkter upptas pa det danska lakemedelsverkets medicinlista “Medicinlisten”.
» STENOCARE lagger sin forsta bestélining av medicinsk cannabis till CannTrust.

» Bolaget mottar den forsta leveransen fran CannTrust.

» STENOCARE levererar produkter till distributérerna i Danmark.

» STENOCARE inleder forséljning.

FORSKNING OCH UTVECKLING

STENOCARE arbetar med medicinsk cannabis, vilket betraktas som ett ldkemedel for medicinsk anvandning. Allt arbete
avseende forskning och utveckling maste 6verensstimma med farmaceutiska normer, som minimum, relaterade till

humanmedicinska produkter.
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http://www.sum.dk/Aktuelt/Nyheder/Medicin/2016/November/~/media/Filer%20-%20dokumenter/Aftale-om-medicinsk-cannabis/Politisk-aftale-om-forsogsordning-med-medicinsk-cannabis.ashx

VASENTLIGA AVTAL

Licens- och kommersiellt avtal med CannTrust

STENOCARE har ingatt licensavtal och ett kommersiellt avtal med CannTrust. Enligt avtalet erholl CannTrust initialt 25
procent av aktierna i STENOCARE, i kombination med ratten att utse hélften av ledamoterna i Bolagets styrelse. Ratten att
utse styrelseledamoter upphoér med notering av STENOCARE och paverkar inte nuvarande styrelse. Licensavtalet ar
betydelsefullt for STENOCARE eftersom detta avtal sékerstaller att Bolaget erhaller hjalp och assistans fran CannTrust samt
overforing av fortplantningsmaterial, produktionskunskap, trimning och efterbehandling, personalutbildning, sakerhet,
lagring, fjarrstod och andra attribut relaterade till produktionen. Eftersom avtalet beskriver samtliga av CannTrusts
leveranser till STENOCARE, innehaller licensavtalet inga element avseende engéngs- och/eller lI6pande betalning for
tjanster. Licensavtalet ar oberoende eftersom det inte finns nagra kopplingar till andra avtal. Avtalet ar aktivt sa lange
STENOCARE anvander CannTrusts leveranser i enlighet med avtalet. Detta avtal har darfor inget utgangsdatum.
Licensavtalet ar exklusivt. Avtalet begransar dock inte STENOCARE fran att distribuera dess odlade och producerade fardiga
produkter i Danmark och utomlands.

Det kommersiella avtalet ar dven det betydelsefullt for STENOCARE da det omfattar villkoren for att STENOCARE kan
importera fardiga produkter fran CannTrust. Det kommersiella avtalet beskriver villkoren for import av fardiga produkter
fran CannTrust till den danska marknaden. Det beskriver prissattnings- och betalningsvillkoren. Detta avtal uppdateras
arligen eller vid behov — eftersom nya produkter introduceras fran CannTrust. Genom detta avtal ges STENOCARE mojlighet
att starta upp forsaljningen i Danmark med verkan fran september 2018. Avtalet med CannTrust sakerstaller att
STENOCARE alltid har tillgang till produkter, aven om nagot skulle intraffa pa STENOCAREs anlaggning i Danmark som skulle
hindra STENOCARE fran att leverera fran egen produktion. Detta avtal ar ett inkdpsavtal och fungerar som bade ett start-
och sakerhetsnat for STENOCARE. Detta avtal har inget utgangsdatum.

Enligt avtalen uppratthaller CannTrust forsakringsskydd avseende produktansvar for samtliga ansprak som dberopas mot
CannTrusts produkter. Som aterforsdljare av CannTrusts produkter i Danmark har STENOCARE alla lagstadgade
produktférsakringar som kravs.

Distributdrsavtal med Nomeco A/S

STENOCARE har ingatt distributérsavtal med Nomeco A/S. Nomeco A/S ar specialiserat pa grossisthandel med lakemedel
och kemikalier och ar den storsta distributdren i Danmark med en berdknad marknadsandel pa cirka 70 procent.
Distributorsavgiften varierar, vilket innebar att avgiften ar baserad pa forsaljningskvantitet. Ju fler produkter Nomeco A/S
saljer, desto lagre ar deras grossistmarginal. Distributorsavtalet mellan Nomeco A/S och STENOCARE ingicks den 1 mars
2018. Avtalet mellan STENOCARE och Nomeco A/S ar giltigt i ett ar och forldngs automatiskt sadvida inte nagon av parterna
har ldmnat en skriftlig uppsagning senast tre manader innan avtalsperioden gar ut. Fran och med den 1 mars 2019 kan
bada parterna saga upp avtalet genom en skriftlig uppsdgning senast sex manader innan avtalsperioden l6per ut. Avtalet
upphor automatiskt utan uppsagning den 31 december 2021, savida inte Nomeco A/S och Bolaget forhandlar efterféljande
villkor senast sex manader fére utgangsdatum.

Distributérsavtal med Tjellesen Max Jenne A/S

STENOCARE har dven ingatt ett distributorsavtal med Tjellesen Max Jenne A/S som &r specialiserat pa grossisthandel med
medicinska produkter och produkter relaterade till halsovardstjanster. Tjellesen Max Jenne A/S innehar en uppskattad
marknadsandel om cirka 30 procent i Danmark. Distributérsavgiften varierar, vilket innebar att avgiften ar baserad pa
forsaljningskvantitet. Ju fler produkter Tjellesen Max Jenne A/S siljer, desto lagre blir deras grossistmarginal.
Distributdrsavtalet mellan Tjellesen Max Jenne A/S och STENOCARE ingicks den 19 mars 2018. Avtalet med Tjellesen Max
Jenne A/S géller i ett ar, dvs till och med den 19 mars 2019. Avtalsperioden forlangs automatiskt med ett ar i taget om
ingen av parterna har sagt upp avtalet genom en skriftlig uppsagning senast sex manader innan avtalsperioden l6per ut.

Konsultavtal avseende sakkunnig person och kvalitetsansvarig

STENOCARE har ingatt ett konsultavtal med en farmaceut som ansvarar for kvalitetssakring och ar verksam som Bolagets
sakkunnige person. Som sakkunnig person ska farmaceuten bland annat ansvara for implementering av kvalitetssystem,
regulatoriska processer, utbildning och radgivning samt ovrigt arbete darhan. Avtalet ingicks i oktober 2017 och géller
tillsvidare. Marknadsmassig ersattning utgar for atagandet.
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FINANSIELL OVERSIKT

STENOCARE bildades i oktober 2017. STENOCARE &r inte en del av en koncern och har heller inga dotterbolag.
Redovisningen i detta memorandum galler darfor uteslutande STENOCARE A/S med CVR-nummer 39 02 47 05. | den
finansiella 6versikten i memorandumet presenteras rékenskaper for delarsperioden 2017-10-19 — 2018-06-30. | den
finansiella Oversikten presenteras rakenskaper hamtade ur Bolagets reviderade delarsréakenskaper for perioden
2017-10-19 — 2018-06-30, vilka inforlivats via hanvisning. Kassaflodesanalysen har upprattats i syfte att inga i detta
memorandum och har granskats av Bolagets revisor. Bolagets forsta rakenskapsar ar 2017-10-19 — 2018-12-31. Med
anledning av att Bolaget bildades i oktober 2017 finns inga jamférande rakenskaper att tillga.

Redovisningsprincip
Delarsrdkenskaperna ar avlagda i Overensstammelse med bestdmmelserna i danska arsredovisningslagen
(Arsregnskabsloven) for rakenskapsklass C.

Inférlivade dokument avseende fullstdndig historisk information

Fullstandig historisk finansiell information inforlivas via hdnvisning. | den rapport over delarsperioden
2017-10-19 — 2018-06-30 som inforlivats genom hanvisning ingar revisionsberattelse for den via hanvisning inforlivade
finansiella informationen och redovisningsprinciper. Inférlivade dokument ska lasas som en del av memorandumet. Via
hanvisning inférlivade dokument finns tillgéngliga pa Bolagets kontor (Frederiksborgvej 54, 3450 Allergd, Danmark) och
hemsida (www.stenocare.com).

Inférlivas via hanvisning
Delarsrapport for rakenskapsaret 2017-10-19 — 2018-06-30.

TIDPUNKTER FOR FINANSIELL INFORMATION

Nuvarande rakenskapsar: 2017-10-19 - 2018-12-31
Oktober 2017 — september 2018: 2018-11-21
Bokslutskommuniké 2017/2018: 2019-02-21
Arsredovisning 2017/2018: 2019-04-30
Januari —mars 2019 (Q1): 2019-05-07
Januari —juni 2019 (Q2): 2019-08-20
Januari — september 2019 (Q3): 2019-11-06
Bokslutskommuniké 2019: 2020-02-26
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NYCKELTAL OCH UTVALDA FINANSIELLA POSTER

Nettoomsattning
Rorelseresultat

Summa finansiella poster
Arets resultat

Investeringar i materiella anldggningstillgangar

Summa tillgéngar
Eget kapital

Kassafléde

Nettokassaflode fran:
Lopande verksamheten
Investeringar
Finansiering

Arets kassaflode

Utdelning (DKK)

Nyckeltal
Soliditet

Definitioner:
Soliditet:

Eget kapital vid arets slut dividerat med totala tillgangar.

2017-10-19
2018-06-30

Cirka 8 man.
(Rev.)

-1770

2000
203

44 %
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RESULTATRAKNING

2017-10-19

2018-06-30

Cirka 8 man.

(Rev.)

Nettoomsattning 0
Ovriga externa kostnader -1177777
Personalkostnader -804 750
Avskrivningar pa immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar -1594
Rérelseresultat -1984 121
Finansiella kostnader -2089
Summa finansiella poster -2 089
Resultat fére skatt -1986 210
Skatt pa arets resultat 331718
Arets resultat -1654 492

Féreslagen vinstdelning
Overfort resultat -1 654 492
Totalt -1 654 492
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BALANSRAKNING

DKK 2018-06-30
(Rev.)
Tillgéngar
Inredning hyrda lokaler 19291
Summa materiella anlaggningstillgangar 19291
Depositioner 6 000
Summa finansiella tillgdngar 6 000
Summa anldggningstillgangar 25291
Uppskjuten skattefordran 331718
Ovriga fordringar 227 496
Forskottsbetalningar 6 589
Summa fordringar 565 803
Kassa och bank 203138
Summa likvida medel 203 138
Summa omsattningstillgdngar 768 941
SUMMA TILLGANGAR 794 232
Eget kapital och skulder
Aktiekapital 500 000
Overkurs vid nyemission 1 500 000
Overfort resultat -1 654 492
Summa eget kapital 345508
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 360713
Ovriga skulder 88011
Summa kortfristiga skulder 448 724
SUMMA SKULDER 794 232
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FORANDRING EGET KAPITAL
DKK (Rev.) Aktiekapital ~ Overkurs vid nyemission Overfort

resultat
Forandringar i eget kapital for 2017-10-19 — 2018-06-30

Aktiekapital i samband med bildandet 500 000 1 500 000 0
Foreslagen vinstdelning 0 0 -1654 492
Balans per 2018-06-30 500 000 1500 000 -1 654 492
KASSAFLODESANALYS
2017-10-19
2018-06-30
Cirka 8 man.
(Rev.)
Arets resultat -1 654 492
Justeringar -328 035
Forandring av rorelsekapital
Fordringar -234 085
Leverantorsskulder 360713
Ovriga rorelseskulder 88011
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore finansiella poster -1 767 888
Betalda rantekostnader och liknande kostnader -2 089
Kassafloden fran den lIépande verksamheten -1 769977
Inkdp av materiella anlaggningstillgangar -20 885
Inkop av finansiella anlaggningstillgangar -6 000
Kassafléden fran investeringsverksamheten -26 885
Kapitaltillskott 2 000 000
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 2 000 000
Totalt kassaflode for aret 203 138
Likvida medel vid arets slut 203 138

Likvida medel vid drets slut anges enligt féljande:
Likvida medel 203138
Summa 203 138
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KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA UTVECKLINGEN

Med anledning av att STENOCARE bildades i oktober 2017 finns inga jamférande rikenskaper att tillga.

Omsattning och rorelseresultat

STENOCAREs nettoomsattning uppgick for perioden 2017-10-19 — 2018-06-30 till O DKK. Bolaget redovisade en
rorelseforlust uppgaende till -1 984 121 DKK under perioden 2017-10-19 — 2018-06-30. Rorelsekostnaderna under
perioden ar hanforliga till uppstart av verksamheten och legala kostnader i samband med forberedelser for noteringen pa
Spotlight och avgifter relaterade till anslutning av Bolagets aktier till VP Securities. Dartill omfattar kostnaderna
personalkostnader och mindre ovriga kostnader.

Balansrdkning och soliditet

STENOCAREs tillgangar uppgick per den 30 juni 2018 till 794 232 DKK och utgjordes i huvudsak av omsattningstillgangar
omfattande i huvudsak uppskjuten skattefordran och ovriga fordringar. Likvida medel uppgick vid samma tidpunkt till
203 138 DKK.

Eget kapital uppgick per 2018-06-30 till 345 508 DKK och skulderna till 448 724 DKK. De kortfristiga skulderna utgjordes i
huvudsak av leverantorsskulder om 360 713 DKK. Bolaget har inga langfristiga skulder.

Kassaflode

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore finansiella poster for perioden 2017-10-19 — 2018-06-30 uppgick till
-1 767 888 DKK och paverkades huvudsakligen av periodens negativa resultat. For perioden uppgick kassaflode fran den
|[6pande verksamheten till -1 769977 DKK. For perioden 2017-10-19 — 2018-06-30 uppgick kassaflode fran
investeringsverksamheten till -26 885 DKK och kassafléde fran finansieringsverksamheten till 2 000 000 DKK. Kassaflodet
fran investeringsverksamheten utgors i huvudsak av inkdp av materiella och finansiella anlaggningstillgangar. Kassaflodet
fran finansieringsverksamheten paverkades uteslutande av den nyemission som genomférdes i borjan av 2018. Kassaflodet
for perioden uppgick till 203 138 DKK.

Finansiella resurser och finansiell struktur
Per 2018-06-30 uppgick soliditeten till 44 procent. De kortfristiga skulderna uppgick till 448 724 DKK. STENOCARE har inga
langfristiga skulder. De kortfristiga skulderna avser huvudsakligen leverantorsskulder.

Enligt Bolagets beddmning ar STENOCAREs kortsiktiga (<12 manader) betalningsformaga anstrangd. Bolaget behover
tillforas kapital for att betalningsférmagan ska kunna betraktas som god pa langre sikt (>12 manader) beaktat att Bolagets
framtidsplaner ar kapitalkravande.

Roérelsekapital

Det befintliga rorelsekapitalet som &r avsett att finansiera uppbyggnad och utveckling av verksamheten &r enligt Bolagets
bedémning inte tillrackligt for de aktuella behoven under 12 manader framat i tiden réknat fran dateringen av detta
memorandum. Underskottet uppgar till cirka 12,5 MDKK. Rorelsekapitalbehov bedéms uppkomma i november 2018. For
att tillféra Bolaget rorelsekapital genomfor STENOCARE nu en nyemission som totalt kan inbringa cirka 18,6 MDKK fore
emissionskostnader. For att Bolaget ska tillforas tillrackligt med rorelsekapital for att kunna driva den l6pande
verksamheten i 6nskvard takt i minst 12 manader framat kravs det att Bolaget — efter finansiering av emissionskostnader
— tillfors atminstone cirka 11,1 MDKK genom nyemissionen som beskrivs i detta memorandum. STENOCARE har, via
skriftliga avtal, erhallit teckningsforbindelser om totalt cirka 11,2 MDKK, motsvarande cirka 60 procent av
emissionsvolymen. Dessa ataganden har dock inte sakerstallts via forhandstransaktion, bankgaranti eller liknande. | det fall
en eller flera teckningsatagare inte skulle uppfylla sina ataganden kan det hdanda att Bolaget inte tillfors atminstone 11,1
MDKK efter att emissionskostnader har finansierats. Da kommer Bolaget att undersoka alternativa finansieringsmojligheter
sasom ytterligare kapitalanskaffning, bidrag eller finansiering tillsammans med en eller flera samarbetspartners alternativt
bedriva verksamheten i lagre takt &n berdknat, till dess att ytterligare kapital kan anskaffas. | det fall STENOCARE inte tillfors
atminstone cirka 11,1 MDKK i nyemissionen och samtliga alternativa finansieringsmajligheter misslyckas finns risk att
Bolaget i vasentlig grad maste revidera utvecklingsplanerna, vilket kan komma att forsena utvecklingen i Bolagets
verksamhet. | forlangningen finns risk att, i det fall samtliga finansieringsmojligheter misslyckas, Bolaget forsatts i konkurs.
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Begransning i anvdandandet av kapital
Det finns inga begransningar avseende anvandande av kapital.

Investeringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar
I tabellen nedan redovisas bokforda varden avseende STENOCAREs anlaggningstillgangar. Anlaggningstillgangarna utgors i
huvudsak av inredning till hyrda lokaler och har finansierats genom investerat kapital.

(DKK) 2017-10-19

2018-06-30
Materiella anlaggningstillgangar 19291
Finansiella anlaggningstillgangar 6 000
Immateriella anlaggningstillgangar -
Summa tillgangar 25291

Pagaende och framtida investeringar

Styrelsen i STENOCARE har beslutat att utveckla verksamheten med en produktionsanlaggning for odling och produktion
av medicinsk cannabis. Utvecklingen av produktionsanldggningen i Bolagets befintliga lokaler om 3 000 m? pa Jylland &r
berdknat att inledas under det fjarde kvartalet 2018, finansierat av emissionslikviden om cirka 18,6 MDKK fore
emissionskostnader i nu forestdende nyemission. Investeringarna som krdvs for att etablera en egen
produktionsanlaggning omfattar anpassning till medicinsk cannabisproduktion pa anlaggningen pa Jylland, utrustning for
odling och trimning, system for kylning/HVAC, ventilation och vattenbehandling, uppgradering av elndt (AMP),
programvara & laboratorieutrustning, utrustning for koldioxidextraktion samt sakert forvaringsrum. STENOCARE har for
narvarande inga beslut om potentiella framtida investeringar utdver etableringen av produktionsanlaggningen i Danmark.

Stallda sakerheter och eventualforpliktelser

Leasingdtagande
STENOCARE har ingatt ett hyresavtal avseende ett importlager med en uppsagningstid om tre manader. Genomsnittlig
ersattning som STENOCARE ska avlagga uppgar till 2 KDKK, totalt 6 KDKK.

Dartill har STENOCARE ingatt ett leasingavtal avseende en produktionsanlaggning. Manatlig kostnad utgar sedan den 1 juli
2018 och uppgar till 111 KDKK. Produktionsanlaggningen ar annu inte myndighetsgodkand. Fram till och med den 30 juni
2020 ar det inte mojligt for Bolaget att sdga upp leasingavtalet, forutom i det fall anlaggningen inte erhaller
myndighetsgodkdnnande. | det fall anlaggningen inte erhaller myndighetsgodkdnnande bortfaller leasingavtalet utan
forpliktelse for STENOCARE.

Vasentliga finansiella férandringar

I'juli 2018 genomforde STENOCARE en nyemission om cirka 4 MDKK. Fér mer information om nyemissionen hanvisas till
avsnittet ”“Aktiekapital” pa sida 56 i detta memorandum. Utdver detta har inga vasentliga forandringar i forhallande till
Bolagets finansiella stallning eller dess stéllning pa marknaden skett sedan 2018-06-30.

Revisionsberéttelser och anmarkningar
Delarsrapporten for perioden 2017-10-19 — 2018-06-30 har reviderats av Bolagets revisor (Beierholm
Revisionspartnerselskab) utan nagra anmarkningar.

Redovisningsprinciper

Generellt
Arsredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen for medelstora foretag i redovisningsklass C.
Det finns inga jamforande siffror, eftersom det ar Bolagets forsta rakenskapsar.

Generellt om redovisning och vardering
Intakter redovisas i resultatrakningen da de ar intjanade, inklusive redovisade vardejusteringar av finansiella tillgdngar och
skulder. I resultatrédkningen redovisas ocksa alla kostnader inklusive avskrivningar och nedskrivningar.

| balansrakningen redovisas tillgangar nar det ar sannolikt att framtida ekonomiska fordelar kommer att uppsta fér Bolaget
och tillgangens varde kan matas pa ett tillforlitligt satt. Skulder redovisas i balansrdkningen nar det ar troligt att framtida
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ekonomiska fordelar kommer att avvika fran foretaget och skuldens varde kan matas pa ett tillforlitligt satt. Vid forsta
redovisningen varderas tillgangar och skulder till anskaffningsvarde. Darefter varderas tillgdngar och skulder enligt
beskrivning nedan for respektive rakenskapspost.

Redovisning och vardering tar hansyn till férutsagbara forluster och risker som framkommer innan rakenskapsperioden
avlaggs, vilka bekraftar eller dementerar forhallanden som existerade pa balansdagen.

Leasingkontrakt
Leasingavgifter for operationella leasingavtal redovisas linjart i resultatrakningen éver leasingperioden.

Resultatrakning

Nettoomsattning
Intékter fran forsaljning av varor redovisas i resultatrakningen om leverans och riskovergang till képaren har agt rum fore

rakenskapsarets slut och nar forsaljningsbeloppet kan berdknas pa ett palitligt satt och inbetalning forvantas.
Nettoomsattningen varderas till verkligt varde och beraknas exkl. moms och skatter som tas ut for tredje mans rakning och
mindre rabatter.

Ovriga externa kostnader
Ovriga externa kostnader inkluderar kostnader fér distribution, férséljning och reklam, administration, lokaler och férluster
hos géldendarer i den utstrackning de inte overstiger normal nedskrivning.

Utvecklingskostnader
Utvecklingskostnader kostnadsférs i resultatrdkningen.

Personalkostnader
Personalkostnader inkluderar |6ner och andra personalrelaterade kostnader.

Av- och nedskrivningar
Avskrivningar pa materiella anlaggningstillgangar syftar till systematiska avskrivningar 6ver tillgdngarnas férvantade
nyttjandeperioder. Linjar avskrivning gors baserat pa foljande nyttjandeperioder och restvarden:

Nyttjandeperiod, ar Restvarde, procent

Inredning till hyrda lokaler 5 0

Grunden for avskrivningen ér tillgangens kostnad minus det forvantade restvardet vid avslutad nyttjandeperiod.
Avskrivningsgrunden reduceras ocksa med eventuella nedskrivningar. Nyttjandeperioden och restvardet bestams nar
tillgangen &r redo att anvdandas och omprovas arligen. Nedskrivning av materiella anlaggningstillgangar gors enligt de
redovisningsprinciper som namns i avsnittet "Nedskrivning av anldggningstillgangar".

Ovriga finansiella poster
Ovriga finansiella poster inkluderar ranteintakter och rantekostnader etc.

Skatt pa arets resultat

Nuvarande och uppskjuten skatt for aret redovisas i resultatrakningen som skatt pa arets resultat med den del som kan
hanforas till arets vinst och direkt till eget kapital med den del som kan hénforas till poster som redovisas direkt i eget
kapital.

Balansrakning

Materiella anldggningstillgdngar
Materiella anlaggningstillgdngar innefattar inredning av hyrda lokaler.

Materiella anlaggningstillgangar varderas i balansrakningen till anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade av- och
nedskrivningar.

Kostnaden inkluderar inkdpspris och kostnader direkt relaterade till forvarvet tills tillgangen ar klar for anvandning. Ranta
pa |an for att finansiera tillverkning redovisas inte i kostnaden.
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Materiella anlaggningstillgangar skrivs av linjart baserat pa nyttjandeperioder och restvarden som presenteras under
sektionen "Av- och nedskrivningar".

Vinster eller forluster vid avyttring av materiella anlaggningstillgangar berdknas som skillnaden mellan férséaljningspris och
forsaljningskostnader och det redovisade vardet vid tidpunkten for férsaljning minus eventuella kostnader for forfogande.

Nedskrivning av anldggningstillgdngar
Det redovisade vardet av anlaggningstillgangar, som inte varderas till verkligt varde, varderas arligen for indikationer pa
nedskrivningar utdver det som uttrycks av avskrivningar.

Om Bolagets realiserade avkastning pa en tillgang eller grupp av tillgangar ar lagre dn vantat, betraktas detta som en
indikation pa nedskrivning.

Om det finns indikationer pa nedskrivning, gérs nedskrivningsprévningar for varje tillgang eller varje grupp av tillgangar.
Nedskrivningar gors till atervinningsvardet om detta ar lagre dn det redovisade vardet.

Som atervinningsvarde anvands det hogsta vardet av nettoforsaljningspriset och kapitalvardet. Kapitalvardet beraknas som
nuvardet av de forvantade nettokassaflédena fran anvandningen av tillgangen eller gruppen av tillgangar samt forvantat

nettokassaflode vid forsaljning av tillgangen eller gruppen av tillgangar efter nyttjandeperiodens slut.

Nedskrivningar reverseras nar orsaken till nedskrivningen inte langre existerar.

Fordringar
Fordringar varderas till upplupet anskaffningsvarde, vilket vanligtvis motsvarar nominellt varde med avdrag for

nedskrivningar for osakra fordringar.

Nedskrivningar pa osakra fordringar faststalls pa grundval av en individuell bedémning av de individuella fordringarna nar
det finns en objektiv indikation pa individuell niva att en nedskrivning har forsamrats.

Depositioner, som redovisas under tillgangar, inkluderar betald deposition till hyresvarden avseende Bolagets leasingavtal.

Forskottsbetalningar
Forskottsbetalningar, som redovisas under tillgangar, inkluderar kostnader som uppkommit for efterfoljande rakenskapsar.

Likvida medel
Likvida medel inkluderar banktillgodohavanden och kontanta innehav.

Aktuella och uppskjutna skatter
Aktuell skattefordran eller skatteskuld redovisas i balansrakningen som berdknad skatt pa arets skattepliktiga inkomst,
justerat for betald skatt.

Uppskjutna skatteskulder och uppskjutna skattefordringar beraknas med alla temporéra skillnader mellan redovisnings-
och skattemassiga varden pa tillgangar och skulder. Uppskjuten skatt redovisas emellertid inte om temporéra skillnader
avseende skattemdssigt icke-avskrivningsberattigad goodwill och andra poster dar tillfalliga skillnader, utom forvary,
uppstatt vid anskaffningstidpunkten utan att paverka vinst eller beskattningsbar inkomst. | de fall skattevardet kan
berdknas enligt olika beskattningsregler beraknas uppskjuten skatt pa grundval av ledningens planerade anvandning av
tillgangen eller avrakning av skulden.

Uppskjutna skattefordringar redovisas till det vdarde som efter vardering férvantas bli realiserade genom avrakning i
uppskjutna skatteskulder eller genom avrakning i skatt pa framtida intakter.

Uppskjuten skatt berdknas utifran de skatteregler och skattesatser som galler vid balansdagen nar den uppskjutna skatten
forvantas utlésas som aktuell skatt.
Skulder
Kortfristiga skulder varderas till amorterad kostnad, vilket normalt motsvarar skuldens nominella varde.
Kassaflodesanalys
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Kassaflodesanalysen ar upprattad enligt den indirekta metoden och visar kassafloden fran verksamhet, investeringar och
finansiering och kontanter i borjan och slutet av aret. Kassaflode fran verksamheten berdknas som arets resultat justerat
for icke-kassaflodesposter, bolagsskatter och forandringar i rérelsekapital.

Kassafloden fran investeringar inkluderar betalningar i samband med forvarv och forséljning av foretag och finansiella
tillgdngar samt forvarv, utveckling, férbattring och forsaljning av immateriella och materiella anlaggningstillgangar.

Kassafloden fran finansiering inkluderar forandringar i Bolagets aktiekapital och kostnader forbundet darmed samt
finansiering fran utbetald utdelning till dgarna samt upptagande och aterbetalning av langfristiga skulder.

Likviditeten vid arets borjan och slutet bestar av likvida medel och kortfristig skuld till kreditinstitut.
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STYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Nedan presenteras STENOCAREs styrelse och ledande befattningshavare. Samtliga personer gdr att nd via Bolagets adress,
Frederiksborgvej 54, 3450 Allergd, Danmark. Rolf Steno Petersen (styrelseledamot och CCO) och Sgren Kjzer (COO) dr
svagrar. Harutéver finns inga familjeband mellan styrelseledaméter och/eller ledande befattningshavare.

Marianne Wier — oberoende styrelseordférande sedan september 2018

Marianne Wier, fodd 1963, har en juristexamen fran Képenhamns universitet. Wier har en
bakgrund som advokat och har genom sina tidigare erfarenheter skapat sig omfattande kunskap
inom ledarskap samt en god strategisk forstaelse. Wiers kdrnkompetens omfattar framst
utveckling och innovation samt férandringshantering. Wier har varit ansvarig for implementering
av en stor digital transformation avseende effektivitet, digitala I6sningar och innovation pa
Topdanmark med framgangsrika affarsresultat. Dartill ar Wier en god kommunikator. Tidigare
erfarenheter omfattar bland annat arbete som COO och vice VD pa Topdanmark, VD och advokat
pa Johan Schluter Advokatfirma, Group Public Affairs Manager pa Danske Bank samt Corporate &
Government Affairs Manager pa Microsoft Danmark.

Marianne Wier dger inga aktier i STENOCARE och innehar inga teckningsoptioner. Wier har i nu forestaende nyemission
ingatt avtal om teckningsférbindelse om cirka 100 000 DKK.

Bolagsengagemang de senaste fem aren

Bolag Position Tidsperiod
STENOCARE A/S Styrelseordférande Pagaende
Topdanmark COO, Group Executive VP Under perioden avslutat
Topdanmark VP, Claims Administration Under perioden avslutat

Deldgarskap over 10 procent de senaste fem aren
Inga delagarskap over tio procent de senast fem aren.

Tvangslikvidation och konkurs de senaste fem aren
Marianne Wier har under de senaste fem aren inte varit verksam i bolag som drabbats av konkurs, forsatts i
tvangslikvidation eller satts under konkursforvaltning.
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Rolf Steno Petersen — styrelseledamot sedan 2017 och CCO

som CCO i STENOCARE.

Rolf Steno Petersen, fodd 1965, &ar serieforetagare och har omfattande erfarenhet av
affarsutveckling, strategi, global forsaljning och marknadsforing. Petersen har bland annat varit
verksam som VD pa LFP Scandinavia i 14 ar och for Techsage/Spinjet-projektet i 16 ar med forsaljning
i 6ver 130 lander, dar Petersen var upphovsman och delaktig patentinnehavare av immateriella
rattigheter till Spinjet. Rolf Steno Petersen har innehaft professionella yrkesroller inom senior
management, global support och service samt affarsutveckling. Steno Petersen innehar dven rollen

Rolf Steno Petersen &ger inga aktier i STENOCARE, men dr ledande befattningshavare i Steno

Investment IVS, som &ager cirka 21,98 procent av roster och kapital i STENOCARE. Steno Investment IVS &dgs av Jens
Thulstrup Steno Petersen, son till Rolf Steno Petersen. Steno Petersen innehar inga teckningsoptioner.

Bolagsengagemang de senaste fem aren

Bolag Position

STENOCARE A/S Styrelseledamot, CCO
Steno Group IVS Ledande befattningshavare
INSITES ApS Ledande befattningshavare
NORDIC CONSULTING & DEVELOPMENT COMPANY,

DANMARK A/S Styrelseledamot

2INVISION ApS Grundare

STENO CONSULTING, FILIAL AF STENO CONSULTING

LIMITED, ENGLAND Ledande befattningshavare

Deldgarskap 6ver 10 procent de senaste fem aren
Inga delagarskap over tio procent de senast fem aren.

Tvangslikvidation och konkurs de senaste fem aren

Tidsperiod

Pagaende
Pagaende
Pagaende

Pagaende
Under perioden avslutat

Under perioden avslutat

Rolf Steno Petersen var stiftare och ledande befattningshavare i 2INVISION ApS till och med 2014-05-05, vilket har
tvangsupplosts. Harutover har Steno Petersen under de senaste fem aren inte varit verksam i bolag som drabbats av

konkurs, forsatts i tvangslikvidation eller satts under konkursférvaltning.
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Jeppe Bo Petersen — oberoende styrelseledamot sedan september 2018

Jeppe Bo Petersen, fodd 1966, ar styrelseledamot sedan 2018. Petersen ar idag VD for Olivia
Danmark A/S, som &r en av Danmarks storsta aktérer inom personliga stod och supportsystem.
Petersen har stor erfarenhet inom strategiskt arbete, operativa mal, riskanalys, compliance samt
forsaljning och marknadsforing. Innan Petersen intog rollen som VD pa Olivia Danmark A/S var han
verksam som CFO pa bland annat Valad Europe A/S och Nordicom A/S. Totalt har Petersen cirka
30 ars erfarenhet inom ekonomi.

Jeppe Bo Petersen dger inga aktier i STENOCARE och innehar inga teckningsoptioner.

Bolagsengagemang de senaste fem aren

Bolag Position Tidsperiod
STENOCARE A/S Styrelseledamot Pagaende
Olivia Danmark A/S VD Pagaende
Bagsveerd Kostskole & Gymnasium Styrelseordforande Pagaende
Olivia Danmark A/S CFO Under perioden avslutat
Valad Europe A/S CFO Under perioden avslutat

Deldgarskap 6ver 10 procent de senaste fem aren
Inga delagarskap over tio procent de senast fem aren.

Tvangslikvidation och konkurs de senaste fem aren
Jeppe Bo Petersen har under de senaste fem aren inte varit verksam i bolag som drabbats av konkurs, forsatts i
tvangslikvidation eller satts under konkursférvaltning.
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Sgren Melsing Frederiksen — styrelseledamot sedan september 2018

Sgren Melsing Frederiksen, fodd 1976, har en masterexamen i industriell lakemedelsutveckling
(MIND) fran Képenhamns universitet. Melsing Frederiksen har tidigare erfarenheter av bland annat
forskning och utveckling, projektledning, forsaljning, marknadsféring och produktlansering och har
engagerat sig i alla delar av det kommersiella arbetet, inklusive marknadstilltrade, medicinska
angelagenheter, affarsstrategi och forsaljningsuppdrag. Melsing Frederiksen dr idag verksam som
Head of Commercial Operations vid Aspen Pharma Nordic.

Sgren Melsing Frederiksen dger genom det heldgda bolaget SML Holding ApS cirka 1,08 procent av
roster och kapital i STENOCARE. Melsing Fredriksen innehar inga teckningsoptioner.

Bolagsengagemang de senaste fem aren

Bolag Position Tidsperiod
STENOCARE A/S Styrelseledamot Pagaende
Aspen Pharma Nordic Head of Commercial Operations Pagaende
LEO Pharma Head of Dermatology Under perioden avslutat

Deldgarskap over 10 procent de senaste fem aren

Bolag Kapital (%) Roster (%) Tidsperiod
VBM Laboratoriet A/S 18,4 18,4 Pagaende
VBM Ejendomsselskabet af 2007 ApS 20,0 20,0 Pagaende
SML Holding Aps 100,0 100,0 Pagaende

Tvangslikvidation och konkurs de senaste fem aren
Sgren Melsing Frederiksen har under de senaste fem aren inte varit verksam i bolag som drabbats av konkurs, forsatts i
tvangslikvidation eller satts under konkursférvaltning.




Thomas Skovlund Schnegelsberg — verkstéllande direktér och medgrundare

Thomas Skovlund Schnegelsberg, fodd 1965, har omfattande erfarenhet inom ledning, strategi,
affarsutveckling och varumarkesmarknadsforing. Skovlund Schnegelsberg har under cirka 20 ar varit
verksam inom seniora ledarroller pa Microsoft i Danmark, Norden, Storbritannien och EMEA.
Harutover har Skovlund Schnegelsberg tidigare innehaft yrkesrollen som styrelseledamot for
Lauritz.com, dér han spenderade cirka elva ar. Skovlund Schnegelsberg &r idag verkstallande direktor
i STENOCARE.

Skovlund Schnegelsberg dger 50 procent av aktierna i Prana Holding ApS (narstaende till Skovlund
Schnegelsberg dger resterande 50 procent), som i sin tur ager cirka 18,84 procent av roster och
kapital i STENOCARE. Skovlund Schnegelsberg innehar inga teckningsoptioner.

Bolagsengagemang de senaste fem aren

Bolag Position Tidsperiod

STENOCARE A/S VD, medgrundare Pagaende

Bagsveerd Kostskole & Gymn Vice styrelseordforande Pagaende

PRANA HOLDING ApS VD, medgrundare Pagaende

LAURITZ.COM A/S Styrelseledamot Under perioden avslutat
Lauritz.com Group A/S Styrelseledamot Under perioden avslutat
Microsoft Danmark Beslutsfattare Under perioden avslutat

Deldgarskap over 10 procent de senaste fem aren
Bolag Kapital (%) Roster (%) Tidsperiod
Prana Holding ApS 50 50 Pagdende

Tvangslikvidation och konkurs de senaste fem aren

Skovlund Schnegelsberg har under de senaste fem aren inte varit verksam i bolag som drabbats av konkurs, forsatts i
tvangslikvidation eller satts under konkursforvaltning.




OVRIGA NYCKELPERSONER | STENOCARE

Sgren Kjeer — COO och medgrundare

Sgren Kjeer, fodd 1964, har omfattande erfarenhet av projektledning, innovationsprocesser och
bioteknik. Tidigare erfarenheter omfattar cirka 20 ar som konsult pa DEVCON samt deltagande i
EU-projekt i Ghana. Kjeer innehar rollen som COO i STENOCARE.

Kjeer dger 50 procent av aktierna i MS Kjaer Holding ApS (narstaende till Kjaer ager resterande 50
procent), som i sin tur dger cirka 18,84 procent av aktierna i STENOCARE. Kjeer innehar inga
teckningsoptioner.

Bolagsengagemang de senaste fem aren

Bolag Position Tidsperiod
STENOCARE A/S COO och medgrundare Pagaende
MS Kjaer Holding ApS VD, grundare Pagdende
DEVCON V/S@REN KJAR VD Under perioden avslutat
STENOCARE A/S Styrelseledamot Under perioden avslutat

Deldgarskap 6ver 10 procent de senaste fem aren

Bolag Kapital (%) Roster (%) Tidsperiod
MS Kjeer Holding ApS 50 50 Pagdende

Tvangslikvidation och konkurs de senaste fem aren

Kjeer har under de senaste fem aren inte varit verksam i bolag som drabbats av konkurs, forsatts i tvangslikvidation eller
satts under konkursférvaltning.




Peter Bugge Johansen - CFO

Bugge Johansen ar deltidsanstalld konsult i Bolaget.

Johansen har i nu forestaende nyemission ingatt avtal om teckningsférbindelse om cirka 100 000 DKK.

Bolagsengagemang de senaste fem aren

Company Position
STENOCARE A/S CFO

Realfiction ApS Styrelseledamot
Realfiction Holding AB Styrelseledamot
PP Capital Asset Management Fondsmaelgerselskab A/S Styrelseledamot
PP Capital Holding A/S Styrelseledamot
ApS Habro Komplementar-21 Styrelseledamot
K/S Habro-Hampstead Styrelseledamot
ApS Habro Komplementar-53 Styrelseledamot
Habro-Southampton Styrelseledamot
ApS Habro Komplementar-56 Styrelseledamot
Habro-56, Kommanditaktieselskab Styrelseledamot
ApS Habro Komplementar-11 Styrelseledamot
K/S Habro-Tamworth Styrelseledamot
Interdan Holding A/S VD

Deldgarskap 6ver 10 procent de senaste fem aren

Bolag Kapital (%)
ApS Habro Komplementar-21 10
K/S Habro-Hampstead 10
ApS Habro Komplementar-53 14
Habro-Southampton 14
ApS Habro Komplementar-56 14
Habro-56, Kommanditaktieselskab 14
ApS Habro Komplementar-11 10
K/S Habro-Tamworth 10

Tvangslikvidation och konkurs de senaste fem aren

Roster (%)
10
10
14
14
14
14
10
10

Time period

Pagaende
Pagdende
Pagdende
Pagdende
Pagdende
Pagdende
Pagdende
Pagdende
Pagdende
Pagdende
Pagdende
Pagdende
Pagdende

Peter Bugge Johansen, fodd 1962, ar statligt auktoriserad revisor. Bugge Johansen har 20 ars
erfarenhet som anstélld pa Interdan Holding A/S, dar han de senaste sex aren innehaft rollen som
VD och tidigare CFO. Bugge Johansen har omfattande kunskaper i finansiella och strategiska fragor
som finansiering, rapportering internt och externt, férandringshantering, koncernstruktur,
kapitalforvaltning och sammanslagningar och foérvarv. Tidigare erfarenhet omfattar dven tre ar
som skattechef hos A.P. Mgller-Mersk och 14 ar som revisor pa Deloitte i Danmark och i Italien.

Peter Bugge Johansen dger inga aktier i STENOCARE och innehar inga teckningsoptioner. Bugge

Under perioden avslutat

Tidsperiod
Pagdende
Pagdende
Pagdende
Pagaende
Pagaende
Pagdende
Pagdende
Pagaende

Bugge Johansen har under de senaste fem aren inte varit verksam i bolag som drabbats av konkurs, forsatts i

tvangslikvidation eller satts under konkursférvaltning.
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AKTIEKAPITAL

*  Registrerat aktiekapital ar 542 780,96 DKK.

e Kvotvarde ar 0,08 DKK.

*  Aktiekapitalet ska efter genomford aktuell nyemission utgdra lagst 643 580,96 DKK och hogst 711 820,96 DKK.

*  Antalet aktier ska efter genomford aktuell nyemission vara ldgst 8 044 762 och hdgst 8 897 762.

e Aktierna har emitterats enligt Selskabsloven och ar utgivna i danska kronor. Samtliga aktier &r emitterade och fullt
inbetalda.

*  Detfinns ett aktieslag. Varje aktie medfor lika ratt till andel i Bolagets tillgangar och resultat samt berattigar till en
rost pa bolagsstamman. En aktie ar lika med en rost.

*  Bolagets aktiebok fors av Computershare A/S, Lottenborgvej 26 D, 1st Floor, 2800 Kgs. Lyngby. Aktiedgare i
Bolaget erhaller inga fysiska aktiebrev. Samtliga transaktioner med STENOCAREs aktier sker pa elektronisk vag
genom banker och véardepappersforvaltare. Nyemitterade aktier registreras pa person i elektroniskt format.

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

e Aktiens ISIN-kod &r DKO061078425.

e Aktiens kortnamn ar STENO.

Aktiekapitalets utveckling

Handelse Pris per  Kvotvdrde Okning av Okning av Totalt antal  Totalt aktiekapital
aktie antalet aktier aktiekapital aktier

2017 Bolagsbildning - 1,00 100 100,00 100 100,00
2018 Nyemission 2 000,00 1,00 9 9,00 109 109,00
2018 Split (1 000:1) - 0,001 108 999 891 - 109 000 000 109,00
2018 Nyemission 0,001 0,001 108 891 000 108 891,00 109 000 000 109 000,00
2018 Nyemission 0,02 0,001 1000 000 1000,00 110000 000 110 000,00
2018 Nyemission - 0,001 390 000 000 390 000,00 500 000 000 500 000,00
2018 Nyemission* 0,0935 0,001 42 780 000 42 780,00 542 780 000 542 780,00
2018 Nyemission* 0,0935 0,001 960 0,96 542 780 960 542 780,96
2018 Aktieuppdelning (1:80) - 0,08  -535996 198 - 6784 762 542 780,96
2018 Nyemission** 8,80 0,08 2113 000 169 040,00 8897 762 711820,96

* Nyemissionerna genomfdrdes med ett pris per aktie om 9,35 DKK, vilket motsvarar en virdering om 46 750 000 DKK. Vid tidpunkten fér nyemissionerna
hade STENOCARE varken erhdllit godkdnnande av DMA avseende dess tre importerade produkter eller genererat nagra intékter. Baserat pd STENOCARES
ddavarande stdllning faststdllde Bolaget ddrfér virderingen till 46 750 000 DKK.

** Forutsdtter fulltecknad nyemission.

Antal utestaende aktier vid Bolagets bildande 2017: 100 aktier.
Antal utestaende aktier per den 30 juni 2018: 500 000 000 aktier.

Regelverk
Bolaget avser att folja alla lagar, forfattningar och rekommendationer som ar tillampliga pa bolag som &r noterade pa
Spotlight. Utover Spotlights noteringsavtal géller bland annat foljande regelverk i relevanta delar:

e Danska aktiebolagslagen (Selbskabsloven).
*  Danska vardepapperslagen (Bgrsret).

Bemyndigande

Vid extra bolagsstamma den 10 september 2018 bemyndigades styrelsen att langst intill tiden for nasta arsstamma, vid ett
eller flera tillfallen och med eller utan foretradesratt for aktiedgarna, besluta om nyemission av hogst 2 113 000 aktier.
Betalning for aktierna ska kunna ske genom kontantbetalning, kvittning av lan eller en kombination av dessa. Styrelsen
beslutade pa ett styrelsemote den 12 september 2018 att nyttja detta bemyndigande i nu forestaende nyemission. Vid
extra bolagsstéamma den 10 september 2018 bemyndigades styrelsen vidare att utfarda teckningsoptioner till Gemstone
Capital ApS, motsvarande en (1) procent av det totala antalet aktier i Bolaget efter notering.
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Ovrigt

Det finns inga nyemissioner under registrering.

Det finns inga rattigheter eller skyldigheter angaende beslutad men ej genomfoérd 6kning av aktiekapitalet eller
atagande om att 6ka aktiekapitalet.

Savitt styrelsen kéanner till foreligger inte nagra aktiedgaravtal mellan Bolagets dgare.
Inga utestaende optioner, konvertibler eller teckningsratter finns vid upprattandet av detta memorandum.

Styrelsen har ett bemyndigande att utfarda teckningsoptioner till Gemstone Capital ApS, motsvarande en (1)
procent av det totala antalet aktier i Bolaget efter notering pa Spotlight. Utdver detta finns inga utestaende
optioner, konvertibler eller teckningsratter vid dateringen av detta memorandum.

Under det senaste och nuvarande rékenskapsaret har inga officiella uppkopsbud lagts av nagon tredje part.

Vid fulltecknad nyemission okar antalet aktier med 2 113 000 stycken, vilket motsvarar en utspddning om cirka
31 procent for befintliga aktiedgare.

Samtliga aktier som erbjuds i denna nyemission kommer att nyemitteras. Det finns darfor inga fysiska eller
juridiska personer som erbjuder sig att sdlja vardepapper i denna nyemission.

Bolaget har inte utsett nagon likviditetsgarant.
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AGARFORHALLANDEN

AGARFORTECKNING PER DEN 19 SEPTEMBER 2018

Namn Antal aktier Andel av roster och kapital (%)
Steno Investment IVS? 1491478 21,98
CannTrust Holdings Inc. 1420455 20,94
Prana Holding ApS? 1278 410 18,84
MS Kjeer Holding ApS3 1278 410 18,84
Kompas Administration ApS 213 069 3,14
Mikael Blihagen 136 864 2,02
Gerhard Dal 133 688 1,97
John Moll 109 091 1,61
Peter Nilsson 109 091 1,61
Nord FK 109 091 1,61
Ovriga aktiedgare 505 115 7,44
Totalt 6784762 100,00

1 Ags till 100 procent av Jens Thulstrup Steno Petersen, son till styrelseledamot och CCO Rolf Steno Petersen. Steno Investment IVS dr en del av Steno Group
IVS. Rolf Steno Petersen dr ledande befattningshavare i Steno Group IVS och Steno Investment IVS.

2 Ags till 50 procent av VD Thomas Skoviund Schnegelsberg.

3 Ags till 50 procent av COO Sgren Kjzer.

Huvudagarna Steno Investment IVS, CannTrust Holdings Inc., Prana Holding ApS och MS Kjaer Holding ApS ager tillsammans
cirka 80,6 procent av STENOCARE. Det finns inga avtal eller andra 6verenskommelser som reglerar att aktiedgare inte kan
sla sig samman och gemensamt paverka beslut i Bolaget. Darmed finns det inga garantier for att sadan eventuell
uppkommen kontroll inte kan komma att missbrukas.

AGARFORTECKNING VID FULLTECKNAD NYEMISSION

Namn Antal aktier Andel av roster och kapital
CannTrust Holdings Inc. 1693182 19,03
Steno Investment IVS? 1502 841 16,89
Prana Holding ApS? 1335228 15,01
MS Kjeer Holding ApS3 1289773 14,50
Kompas Administration ApS 218 750 2,46
John Moll 193 706 2,18
Mikael Blihagen 191 890 2,16
Peter Nilsson 186 888 2,10
Gerhard Dal 133 688 1,50
Nord FK 109 091 1,23
Ovriga aktiedgare 505115 5,68
Nya dgare genom aktuell nyemission 1537610 17,28
Totalt 8897 762 100,00

1 Ags till 100 procent av Jens Thulstrup Steno Petersen, son till styrelseledamot och CCO Rolf Steno Petersen. Steno Investment IVS dr en del av Steno Group
IVS. Rolf Steno Petersen dr ledande befattningshavare i Steno Group IVS och Steno Investment IVS.

2 Ags till 50 procent av VD Thomas Skoviund Schnegelsberg.

3 Ags till 50 procent av COO Sgren Kjzer.

Optioner

Styrelsen i STENOCARE har ett bemyndigande fran extra bolagsstédmma den 10 september 2018 att utfarda
teckningsoptioner till Gemstone Capital ApS ("Gemstone"). Gemstone har bistatt med en rad borsnoteringsinitiativ och
agerar bade strategisk och langsiktig radgivare for STENOCARE. Som en langsiktig partner till Bolaget anser STENOCARE att
teckningsoptioner, som kan nyttjas under en femarsperiod, ger Gemstone incitament att fokusera pa foretagets hallbara
vardeskapande. | det fall nu forestaende nyemission fulltecknas, ger teckningsoptionerna Gemstone ratt att forvarva hogst
88 977 aktier (motsvarande 1 procent av det totala antalet aktier i Bolaget efter notering). Varje teckningsoption ger
innehavaren ratt att teckna en ny aktie i Bolaget, till en teckningskurs om 8,80 DKK, vilket motsvarar teckningskursen i nu
forestaende nyemission.
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Utfastelse om lock-up

Bolagets huvudagare och ledande befattningshavare ser sina aktieinnehav som en langsiktig placering. Infor den planerade
noteringen har nedanstaende parter tecknat ett sa kallat lock up-avtal, vilket innebéar att de forbinder sig att behalla
atminstone 90 procent av sitt aktieinnehav i Bolaget under de ndrmaste 12 manaderna, raknat fran férsta handelsdag pa
Spotlight. Utan hinder av ovanstaende far dock aktier avyttras enligt villkoren i ett offentligt erbjudande om kop av aktier
samt avyttring ske av tilldelade emissionsratter och inlésenratter. Om det finns synnerliga skal far Spotlight medge
ytterligare undantag.

Nedanstaende parter har ingatt lock up-avtal

e Steno Investment IVS?

e  CannTrust Holdings Inc.

e  Prana Holding ApS?

e  MS Kjeer Holding ApS3
1 Ags till 100 procent av Jens Thulstrup Steno Petersen, son till styrelseledamot och CCO Rolf Steno Petersen. Steno Investment IVS dr en del av Steno Group
IVS. Rolf Steno Petersen dr ledande befattningshavare i Steno Group IVS och Steno Investment IVS.

2 Ags till 50 procent av VD Thomas Skoviund Schnegelsberg.
3 Ags till 50 procent av COO Sgren Kjeer.
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OVRIGA UPPLYSNINGAR OCH LEGALA FRAGOR

REVISOR
Bolagets revisor ar Jan Molin (auktoriserad revisor), som ar verksam pa Beierholm Revisionspartnerselskab.
Adress:

Knud Hgjgaards Vej 9,
2860 Spborg, Danmark

ANSTALLDA
2017-10-19 — 2018-06-30
Man 3
Kvinnor 0
Totalt 3

Under perioden har Bolaget haft foljande konsultprofiler engagerade i uppbyggnaden av organisationen:
*  Farmaceut
*  Finans
*  Legal radgivare
*  Designer och copywriter
e Webmaster
e Public affairs

ERSATTNING TILL STYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE 2017-10-19 — 2018-06-30

STENOCARE har i dagsléget tre personer (VD, COO och CCO) som ingar i Bolagets ledningsgrupp. Enligt avtal ska samtliga
av ledningsgruppens medlemmar ha samma anstallningsvillkor samt ratt till bonus och eventuella teckningsoptioner. Vid
dateringen av detta memorandum uppgar Ionen for respektive person iledningsgruppen till 67 000 DKK per manad. Lénen
for deltidsanstalld CFO uppgar till 40 000 DKK per manad. Det utgar for narvarande inga bonusar till ledningen. Tabellen
nedan presenterar utbetalda I6ner for perioden 2017-10-19 — 2018-06-30 till STENOCAREs tre heltidsanstallda.

Styrelsearvode Grundlon Pension Ovrig Sociala Totalt

ersattning avgifter
Thomas Skovlund Schnegelsberg - VD - 247.000 - - - 247.000
Sgren Kjeer — COO - 247.000 - - - 247.000
Rolf Steno Petersen - CCO - 247.000 - - - 247.000

STYRELSENS ARBETSFORMER

= Samtliga ledamoéter ar valda till och med nésta arsstamma.

= Styrelsens arbete foljer styrelsens faststallda arbetsordning. Verkstdllande direktdrens arbete regleras genom
instruktioner for VD. Saval arbetsordning som instruktioner faststalls arligen av Bolagets styrelse.

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

=  Bolaget ar inte skyldigt att folja svensk kod for bolagsstyrning och har heller inte frivilligt forpliktigat sig att folja
denna.

TILLGANGLIGA HANDLINGAR
Bolaget haller foljande handlingar tillgangliga under detta dokuments giltighetstid:

=  Stiftelseurkund (Stiftelsesdokument)
=  Bolagsordning
= Delarsredovisning 2017-10-19 — 2018-06-30

Handlingarna finns tillgéngliga pa Bolagets huvudkontor med adress Frederiksborgvej 54, 3450 Allergd, Danmark samt pa
Bolagets hemsida www.stenocare.com.
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TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Narstdende part Via bolag Avser 2017-10-19

2018-06-30
Thomas S. Schnegelsberg Privat Kontantutlagg pa uppdrag av STENOCARE 202 000 DKK
Rolf Steno Petersen Privat Kontantutlagg pa uppdrag av STENOCARE 10 000 DKK

VINSTUTDELNING OCH ROSTRATT M.M.

Bolagets samtliga aktier beréttigar till utdelning. Vinstutdelning for aktier som nyemitteras i nyemissionen som beskrivs i
detta memorandum ska utgad pa den avstamningsdag for utdelning som infaller efter aktiens registrering i den av VP
Securities A/S forda aktieboken. Utdelningen &r inte av ackumulerad art. Ratt till utdelning tillfaller placerare som pa
avstamningsdag for vinstutdelning ar registrerade som aktiedgare i STENOCARE. Det foreligger inga restriktioner for
utdelning eller sarskilda forfaranden for aktiedgare bosatta utanfér Danmark och utbetalning av eventuell vinstutdelning
ar avsedd att ske via VP Securities A/S pa samma satt som for aktiedgare bosatta i Danmark. Fordran pa vinstutdelning
preskriberas efter tio ar. Utdelning tillfaller STENOCARE efter preskription. Aktiedgarnas rattigheter kan endast éndras i
enlighet med de forfaranden som anges i Selskabsloven. Alla aktier medfor lika ratt till vinstutdelning samt till eventuellt
overskott vid avveckling genom likvidation eller konkurs. Vid arsstamma ger varje aktie i STENOCARE en rost och varje
rostberattigad far rosta for sitt fulla antal aktier utan begransning. Alla aktier ger aktiedgare samma foretradesratt vid
emission av teckningsoptioner och konvertibler till det antal aktier som de dger. Enligt Selskabsloven har en aktiedgare som
direkt eller indirekt innehar mer dn 90 procent av aktiekapitalet i ett bolag ratt att inlésa resterande aktier fran ovriga
aktiedgare i bolaget. P4 motsvarande satt har en aktiedgare vars aktier kan bli foremal for inlosen ratt till sddan inlésen av
majoritetsaktiedgaren. Aktierna som nyemitteras i nyemissionen som beskrivs i detta memorandum ar inte foremal for
erbjudande som lamnats till foljd av budplikt, inlosenratt eller 16sningsskyldighet.

Kollegiet for svensk bolagsstyrning har utfardat takeover-regler for vissa handelsplattformar (“takeover-reglerna”) som i
allt vasentligt motsvarar de regler som galler for bolag vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad. Takeover-
reglerna ska tillampas pa offentliga uppkopserbjudanden avseende bolag vars aktier handlas pa Spotlight Stock Market.
Det innebér att reglerna i sin helhet ska tillampas inte bara i de fall aktierna handlas uteslutande pa Spotlight Stock Market
utan ocksa i de fall aktierna handlas pa saval Spotlight Stock Market som en utldandsk marknadsplats. Av punkten 11.21
(forsvarsatgarder) och avsnitt Il (budplikt) i takeover-reglerna foljer att de bestammelserna inte ar tillampliga pa
STENOCARE, eftersom de endast galler malbolag som ar svenska aktiebolag.

INTRESSEN | STENOCARE

Sedermera Fondkommission ("Sedermera”) ar finansiell radgivare och emissionsinstitut till Bolaget i samband med
nyemissionen som beskrivs i detta memorandum. Sedermera ager inga aktier i Bolaget och har ratt att teckna aktier i
nyemissionen som beskrivs i detta memorandum pa samma villkor som 6vriga tecknare. Sedermera och Spotlight ingar
sedan 15 december 2013 som separata och oberoende bifirmor i ATS Finans AB (tidigare, sedan mars 2010, var Sedermera
och Spotlight systerbolag i samma koncern). ATS Finans AB ar ett vardepappersbolag och star under Finansinspektionens
tillsyn. Narstaendeforhallandet mellan Spotlight och Sedermera medfér en potentiell intressekonflikt. Spotlight har sarskilt
att beakta detta i sin noteringsprocess och marknadsovervakning.

Bolagets huvudéagare, styrelsemedlemmar och ledande befattningshavare har i den aktuella nyemissionen lamnat
teckningsforbindelser. Limnade teckningsforbindelser beskrivs ndrmare under avsnittet “Teckningsforbindelser” i detta
memorandum. Vidare ager styrelseledamoter i STENOCARE aktier i Bolaget. Aktieinnehav for respektive person
presenteras narmare under avsnittet “Styrelse och ledande befattningshavare” i detta memorandum.

STENOCARE har ingatt ett licensavtal och ett kommersiellt avtal med CannTrust Inc. Licensavtalet sakerstéller att Bolaget
erhaller hjélp och assistans fran CannTrust samt dven ytterligare attribut relaterade till produktionen. Det kommersiella
avtalet avser ratten att importera fardiga produkter fran CannTrust. Avtalen ar exklusiva och har inget utgangsdatum.
Genom licensavtalet erholl CannTrust initialt cirka 25 procent av aktierna i STENOCARE. Det kan finnas ett kommersiellt
intresse i den hjalp och assistans samt ratten till import som STENOCARE erhaller fran CannTrust eftersom CannTrust ar
aktiedgare i STENOCARE. Detta medfor en potentiell intressekonflikt.

STENOCARE har kopt konsulttjanster avseende design fran Designby sedan februari 2018. Designby ags till 100 procent av
Charlotte Skovlund Schnegelsberg. Charlotte Skovlund Schnegelsberg ar gift med STENOCAREs styrelsemedlem tillika VD
Thomas Skovlund Schnegelsberg. Detta leder till en potentiell intressekonflikt. Ersattningen for konsulttjansterna ar
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baserad pa marknadsmassiga villkor och innan fakturor fran Designby betalas av Bolaget maste dessa godkannas enligt
Bolagets riktlinjer for godkannande av fakturor.

STENOCARE har aven kopt konsulttjanster avseende webbtjanster fran Steno Consulting sedan februari 2018. Steno
Consulting ags till 100 procent av Jens Thulstrup Steno Petersen. Jens Thulstrup Steno Petersen ar son till styrelseledamot
och CCO i STENOCARE, Rolf Steno Petersen. Detta leder till en potentiell intressekonflikt. Ersattningen for konsulttjansterna
ar baserad pa marknadsmassiga villkor och innan fakturor fran Steno Consulting betalas av Bolaget maste dessa godkédnnas
enligt Bolagets riktlinjer for godkdannande av fakturor.

Det foreligger harutéver inte nagon intressekonflikt inom forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan eller hos andra
personer i ledande befattningar i STENOCARE och det finns inte heller nagra andra fysiska eller juridiska personer som éar
inblandade i nyemissionen som har ekonomiska eller andra relevanta intressen i STENOCARE.

OVRIGT

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

= Ingen av styrelsens ledamoter eller ledande befattningshavare har under de senaste fem aren varit inblandad i
konkurs, forsatts i tvangslikvidation eller satts under konkursférvaltning.

= Ingen av styrelsens ledamoter eller ledande befattningshavare har démts i bedrégerirelaterade mal under de
senaste fem aren och har heller inte haft naringsforbud under de senaste fem aren. Det finns inga anklagelser
eller sanktioner fran myndigheter mot dessa personer och inga av dessa personer har under de senaste fem aren
av domstol forbjudits att inga i forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller fran att ha ledande eller
overgripande funktioner i foretag.

= Det férekommer inga sarskilda dverenskommelser med storre aktiedgare, kunder, leverantorer, forvaltnings-,
lednings- och kontrollorgan eller andra parter dar styrelsemedlemmar eller andra ledande befattningshavare
ingar.

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

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

= Utover lock up-avtal foreligger inga inskrankningar i ratten att fritt verlata aktien.

= JensThulstrup Steno Petersen dger 21,98 procent av aktierna i Bolaget genom sitt heldgda bolag Steno Investment
IVS. Jens Thulstrup Steno Petersen ar son till Rolf Steno Petersen som innehar rollen som styrelseledamot och

CCO i STENOCARE.

= Styrelsen bedomer att STENOCAREs nuvarande forsdkringsskydd ar tillfredsstallande, med héansyn till
verksamheternas art och omfattning.

=  QObservera att transaktioner i Bolagets vardepapper kan komma att medféra skatteméssiga konsekvenser for
innehavaren. Innehavare av vardepapper i Bolaget rekommenderas att inhamta rad fran skatteradgivare

avseende skattekonsekvenser som kan uppkomma i varje enskilt fall.

= Det ar STENOCAREs avsikt att kommunicera pa engelska till aktiemarknaden.

62




SARSKILDA LEGALA BESTAMMELSER

STENOCARE é&r ett danskt bolag for vilket géller dansk aktiebolagsratt. Nedan finnes ett kort jamférande perspektiv pa vissa
legala bestammelser avseende svensk och dansk aktiebolagsratt samt dven for vissa regler for beskattning av utdelning
och kapitalvinst for personer med skatterattslig hemvist i Sverige som investerar i ett danskt bolag. Detta jamforande
perspektiv ar till for att hjalpa svenska investerare att forsta vissa av skillnaderna mellan dansk och svensk ratt. Notera att
det ej ar uttbmmande utan enbart fokuserar pa att belysa nagra fa betydelsefulla skillnader mellan bada léanders
lagstiftning. For ndrmare information ombes investeraren kontakta juridiskt ombud.

KOMPARATIVT LEGALT PESPEKTIV

SAMMANFATTNING

Nedan féljer en sammanfattning av relevanta skillnader mellan den danska konsolideringslagen for offentliga och privata
aktiebolag (Lovbekendtggrelse) 2015-09-14 nr. 1089 (med dess senaste lagstiftningsandringar: L 2017-12-26 nr. 1665)
(“The Danish Companies Act”) och den svenska aktiebolagslagen (2005:551) (“ABL”) avseende utdelningsprocedurer,
arsstamma och obligatoriska foretagshdndelser. Notera att nedanstaende beskrivning inte ar uttémmande och att
restriktioner och undantag kan finnas gallande de beskrivna reglerna.

1. UTDELNINGSPROCEDURER
1.1 Utdelningsprocedurer i enlighet med den danska aktiebolagslagen

1.1.1 Distribution av ordinarie utdelning

I enlighet med sektion 180 i den danska aktiebolagslagen (Selskabsloven) ska bolagsstédmman bestamma hur distribution
av det belopp som finns tillgdngligt for utdelning enligt bokslutet ska ske. Bolagsstamman kan ej bestémma om att
distribuera en hogre utdelning an vad som foreslas eller accepteras av bolagets styrelse. Utdelning kan endast ske fran
bolagets utdelningsbara reserver, det vill sdga belopp som uppges som balanserade vinstmedel i bolagets senast
revisorsgranskade bokslut och reserver som ej ar icke-utdelningsbara i enlighet med punkt i bolagsordningen.

1.1.2 Distribution av efterutdelning

I enlighet med sektion 182 i Selskabsloven kan bolagsstimman besluta om efterutdelning forst nar bolaget har presenterat
sin forsta arsredovisning. Bolagsstamman kan ej bestamma om att distribuera en hogre utdelning an vad som foreslas eller
accepteras av bolagets styrelse. Endast utdelningsbara vinstmedel i enlighet med sektion 180(2) Selskabsloven, eller
vinstmedel och utdelningsbara reserver som skapats eller tillgédngliggjorts efter det senaste rakenskapsaret for vilket en
arsredovisning upprattats, far delas ut som efterutdelning, savida inte beloppet har delats ut eller spenderats eller ar icke-
utdelningsbart. | enlighet med sektion 183 i Selskabsloven maste en balansrdkning bifogas med varje beslut om
efterutdelning. Styrelsen utvarderar huruvida balansrakningen i den senaste arsredovisningen ar adekvat eller om en
deladrsbalansrdkning som visar att tillrackliga vinstmedel for utdelning finns tillgangliga maste upprattas.

1.2 Utdelningsprocedurer i enlighet med svenska aktiebolagslagen

Den svenska aktiebolagslagen innehaller, undantaget vissa mindre formella skillnader, liknande bestammelser avseende
utdelning till aktiedgarna.

Ovanstdende box dr inte applicerbart fér STENOCARE utan endast en information fér att upplysa om skillnaden mellan dansk och
svensk aktiebolagsrdtt.
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2. ARSSTAMMA

2.1 Arsstamma i enlighet med danska aktiebolagslagen
2.1.1 Aktiedgarnas ratt att fatta beslut
I enlighet med sektion 76 i Selskabsloven skall aktiedgarnas ratt att fatta beslut utdvas pa bolagsstammorna i bolaget.

2.1.2 Aktiedgarnas ratt att delta, rosta etc.

| enlighet med sektion 78 i Selskabsloven &r samtliga aktiedgare berattigade att delta och halla anférande pa
bolagsstammor. | enlighet med sektion 80 i Selskabsloven ar aktiedgare berattigade att delta pa bolagsstammor genom
ombud. | enlighet med sektion 81 i Selskabsloven far aktiedgare och aktiedgares ombud ackompanjeras av en radgivare. |
enlighet med sektion 82 i Selskabsloven ar aktiedgaravtal ej bindande mot bolaget eller med hansyn till beslut som fattas
vid bolagsstammor. | enlighet med sektion 84 (5) i Selskabsloven far bolagsordningen i publika aktiebolag vars aktier ej ar
foremal for handel pa reglerad marknad innehalla bestammelser om exempelvis att en aktiedgares ratt att delta pa
bolagsstammor och att rosta i enlighet med sina aktier maste bestdmmas pa basis av aktiedgarens aktieinnehav pa
registreringsdatumet. Aktieinnehavet och rostratten hos en aktiedgare maste bestdmmas pa registreringsdatumet pa basis
av antalet aktier som aktiedgaren innehav i enlighet med aktieboken och eventuella notifikationer om dgandeskap som
bolaget erhaller i syfte for registrering i aktieboken. Registreringsdatum &r en (1) vecka fore bolagsstamman.

2.1.3 Tid och plats
I enlighet med sektion 87 i Selskabsloven ska bolagsstédmmorna hallas i Bolagets kommun savida inte bolagsordningen
specificerar att bolagsstdmmorna kan eller maste hallas pa annan plats.

| enlighet med sektion 88 i Selskabsloven maste arsstdamman fatta beslut om féljande:

i) beviljande av arsredovisning;

ii) anslag om vinst eller forlust som beskrivs i arsredovisningen;

iii) bolagets externa revisor ar vald.

iv) 6vriga drenden som ska beslutas i av bolagsstamman i enlighet med bolagets bolagsordning.

—~ e — —

Arsstamman maste hallas i s& god tid att den godkénda arsredovisningen hinner inlamnas till Erhvervsstyrelsen senast inom
fem (5) manader efter utgangen av rakenskapsaret.

Arsredovisningen maste finnas tillganglig for bolagsstamman senats tva (2) veckor fore arsstimman.

2.1.4 Arende p& bolagsstimma

| enlighet med sektion 90 i Selskabsloven &r samtliga aktiedgare berattigade att fa en specifik fraga upptagen i
dagordningen for en arsstamma. En begaran fran aktiedgare om att lagga till viss fraga pa dagordningen ska goras skriftligen
senast sex (6) veckor innan arsstamman.

2.1.5 Kallelse till bolagsstammor

I enlighet med sektion 93 (1) i Selskabsloven arrangeras och kallas bolagsstammor till av styrelsen. | enlighet med sektion
94 (1) i Selskabsloven, géllande noterade bolag maste kallelse till bolagsstammor ske inom fyra (4) veckor innan stamman
och, om inte bolagsordningen tillater en langre kallelseperiod, senast tva (2) veckor innan stamman.

| enlighet med sektion 98 i Selskabsloven maste dagordning, kompletta forslag till stammobeslut samt i det fall
bolagsstamman ar en arsstdmma aven arsredovisning, finnas tillgangliga for aktiedgarnas granskning senast tva (2) veckor
fore bolagsstamman.

I enlighet med sektion 95 i Selskabsloven maste kallelse till bolagsstammor ske i enlighet med bestdammelserna i
bolagsordningen.

Av STENOCARESs bolagsordning (se avsnittet “Bolagsordning” i detta memorandum) framgar att kallelse till bolagsstdmma
far ske tidigast fyra (4) veckor och senast tva (2) veckor innan stamman samt att kallelse till stamma (till saval arsstamma
som extra bolagsstamma) ska ske antingen genom kommunikation via foretagets hemsida, via e-post till alla aktiedgare
eller genom elektronisk kommunikation. Dessutom maste STENOCARE kommunicera genom pressmeddelande pa
Spotlight Stock Market.
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2.1.6 Roster
I enlighet med sektion 104 i Selskabsloven ska varje aktiedgare rosta for sina aktier, om inte annat foreskrivs i
bolagsordningen.

I enlighet med sektion 105 i Selskabsloven, savida inte annat inte anges i Selskabsloven eller i bolagsordningen, kommer
samtliga beslut pa bolagsstdmmor att antas med enkel majoritet av de aktier som &r representerade pa stamman. |
handelse av lika antal roster fattas ej beslut om forslaget, forutom vid olika personval da lottning sker vid lika rostetal.

| enlighet med sektion 106 i Selskabsloven maste beslut om andringar i bolagsordningen ske med atminstone tva
tredjedelars majoritet av saval de angivna rosterna som de aktier vilka ar representerade vid bolagsstamman.

Specifika undantag géller.

| enlighet med sektion 107 i Selskabsloven ar beslut gallande dndringar i bolagsordningen som innebar en okning av
aktiedgarnas skyldigheter gentemot bolaget endast giltiga om samtliga aktiedgare rostar for forslaget.

I enlighet med sektion 107 (2) i Selskabsloven éar vissa beslut géllande andringar i bolagsordningen, exempelvis beslut som
beror en minskning av aktiedgarnas rattigheter att erhalla utdelning eller distribution av bolagets likvida medel, inklusive
att teckna aktier i bolaget till ett fordelaktigt pris, till gagn for andra personer &n aktieagare och anstallda i bolaget eller
dess dotterbolag, endast giltiga om de rostas igenom av nio tiondelars rostmajoritet samtidigt som nio tiondelar av
aktiekapitalet finns representerat pa bolagsstamman.

2.1.7 Beslutsregler vid olika emissioner

Selskabsloven uppstéller att saval beslut om foretradesemission som beslut om riktad nyemission kraver kvalificerad
majoritet om minst tva tredjedelars rostmajoritet pa bolagsstimman. Liknande bestammelser galler for beslut om
kvittnings- och apportemission. Jfr. Selskabsloven sektion 107.

2.1.7 Ogiltiga beslut pa bolagsstammor
| enlighet med sektion 108 i Selskabsloven far bolagsstamman ej rosta igenom forslag som uppenbart kan medfora
otillborliga fordelar for vissa aktiedgare dver andra aktiedgare eller 6ver bolaget.

I enlighet med sektion 109 i Selskabsloven far en aktiedagare eller styrelseledamot eller ledning (VD) inleda rattslig process
avseende ett beslut som fattats pa bolagsstamma som ej fattats pa lagligt satt eller som strider mot Selskabsloven eller
mot bolagets bolagsordning.

2.2 Arsstamma i enlighet med svenska aktiebolagslagen (2005:551)

Selskabslovens och den svenska aktiebolagslagens bestammelser kring arsstamma i aktiebolag 6verensstammer overlag.
Som exempel pa skillnader kan namnas bestammelserna kring tid for kallelse till bolagsstamma. Kallelse till arsstamma
maste enligt aktiebolagslagen ske tidigast sex och senast fyra veckor innan arsstamman. Kallelse till extra bolagsstamma
maste ske tidigast sex och senast tva veckor innan extra bolagsstamma halls, férutsatt att den extra bolagsstamman inte
ska behandla éndring av bolagsordningen. Om andring av bolagsordningen ska behandlas pa extra bolagsstamma maste
kallelse enligt aktiebolagslagen ske tidigast sex och senast fyra veckor innan den extra bolagsstamman. Vid arsstamma ska,
utover rent formella beslut, aven flera obligatoriska beslut avhandlas. Exempelvis ska fragan om ansvarsfrihet for styrelsens
ledamoter och den verkstallande direktéren avhandlas. Vid beslut om emissioner kravs enligt aktiebolagslagen i regel enkel
majoritet vid bolagsstimman for det fall det inte ror sig om riktad emission, vilket avviker fran Selskabslovens
bestammelser. Vad galler processen kring godkdnnande av apportvarde som utfors av oberoende varderingsman vid
apportemissioner galler liknande bestammelser i saval aktiebolagslagen som Selskabsloven. Vid sa kallade
narstaendetransaktioner uppstaller aktiebolagslagen sarskilda regler. Av aktiebolagslagens 16 kap, den sa kallade Leo-
lagen, anges krav pa kvalificerad majoritet om minst nio tiondelar av saval de angivna rosterna som de aktier som ar
representerade vid bolagsstamman, for att bolagsstamman ska kunna besluta om vissa narstaendetransaktioner i enlighet
med bestammelserna. Detta majoritetskrav skiljer sig fran Selskabsloven, som vid narstaendetransaktioner endast kraver
kvalificerad majoritet om minst tva tredjedelars rostmajoritet pa bolagsstamman.

Ovanstdende box dr inte applicerbart fér STENOCARE utan endast en information fér att upplysa om skillnaden mellan dansk och
svensk aktiebolagsrdtt.
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3. AKTIEAGARES INITIATIVRATT

3.1 Aktiedgares initiativratt i enlighet med den danska aktiebolagslagen

I enlighet med sektion 89 i Selskabsloven kan minoritetsaktiedgare till minst fem procent av samtliga aktier i bolaget, eller
den mindre andel som bolagsordningen tillater, skriftligen begdra att en extra bolagsstimma ska hallas, dar ett angivet
drende ska behandlas. Kallelse till sddan bolagsstdmma ska utfardas inom tva veckor fran det att begaran inkommit fran
minoritetsaktiedgaren.

3.2 Aktiedgares initiativratt i enlighet med den svenska aktiebolagslagen
Aven den svenska aktiebolagslagen innehaller regler om aktiedgares initiativratt. Enligt aktiebolagslagens regler tillkommer

denna ratt minoritetsdgare som innehar minst en tiondel av samtliga aktier i bolaget.

Ovanstdende box dr inte applicerbart fér STENOCARE utan endast en information fér att upplysa om skillnaden mellan dansk och
svensk aktiebolagsrdtt.

4. SPECIELL GRANSKNING

4.1 Speciell granskning i enlighet med den danska aktiebolagslagen

Enligt sektion 150 i Selskabsloven kan en aktiedgare pa arsstamman, eller pa annan bolagsstamma dar fragan upptagits pa
dagordningen, ldgga fram forslag till beslut om granskning av bolagets forvaltning och rdkenskaper. Om férslaget antas
med enkel majoritet aligger det darefter stamman valja en eller flera granskare. Om forslaget inte antas kan aktiedgare till
minst 25 procent av samtliga aktier i bolaget hos domstol begéara att en granskare ska utses. En sadan begéaran ska ha
inkommit till domstolen senast inom fyra veckor fran bolagsstamman.

4.2 Speciell granskning i enlighet med den svenska aktiebolagslagen
Aktiebolagslagen innehaller bestammelser for speciell (sarskild) granskning som liknar de danska bestammelserna. Den

framsta skillnaden ar att talan om tillsdttande av en sarskild granskare, enligt aktiebolagslagen, kan vackas av aktiedgare
representerade minst en tiondel av bolagets aktier.

Ovanstdende box dr inte applicerbart fér STENOCARE utan endast en information fér att upplysa om skillnaden mellan dansk och
svensk aktiebolagsrdtt.

5. MINORITETSREVISOR

5.1 Minoritetsrevisor i enlighet med den danska aktiebolagslagen

Enligt sektion 144 i Selskabsloven far en aktiedgare begara att Erhvervsstyrelsen utser en revisor som ska delta i revisionen
tillsammans med bolagets revisor, om aktiedgare som innehar minst en tiondel (1/10) av samtliga aktier i bolaget har rostat
for detta pa en bolagsstdamma dar revisorsval ska ske samt att begéran framstalls senast inom tva veckor fran stamman.

5.2 Minoritetsrevisor i enlighet med den svenska aktiebolagslagen
Enligt den svenska aktiebolagslagen far aktieagare som innehar minst en tiondel av bolagets aktier eller som innehar minst

en tredjedel av de aktier som ar foretradda vid bolagsstamma begara att en minoritetsrevisor utses.

Ovanstdende box dr inte applicerbart fér STENOCARE utan endast en information fér att upplysa om skillnaden mellan dansk och
svensk aktiebolagsritt.
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6. INSYNSRAPPORTERING OCH UPPSKJIUTET OFFENTLIGGORANDE AV INSIDERINFORMATION

Personer i STENOCAREs verkstéllande ledning och deras intressebolag redovisar transaktioner som bedrivs i Bolagets
finansiella instrument till danska motsvarigheten till Finansinspektionen. Investerare kan alltsa kontakta den danska
motsvarigheten till Finansinspektionen for att ta del av genomférda insynstransaktioner (www.finanstilsynet.dk).

For den handelse STENOCARE beslutar att skjuta upp insiderinformation for offentliggérande, maste marknadsplatsen
(Spotlight Stock Market) informeras. Nar informationen som varit féremal for uppskjutande har offentliggjorts ska
Finansinspektionen underrattas. | Ovrigt ska Bolaget folja de bestdmmelser som uppstdlls i den sk
marknadsmissbruksférordningen och danska aktiemarknadslagen.

7. REKOMMENDATION OCH RIKTADE EMISSIONER OCH TAKEOVER-REGLER

Den svenska vardepappersmarknaden har ett betydande inslag av sjélvreglering, som alternativ och komplement till
lagstigningen. Sjalvregleringen innebér att naringslivet och andra intressenter pa marknaden gemensamt utformar och
beslutar om reglerna pa vardepappersmarknaden och vad som &r god sed. En av sjalvregleringens stora fordelar ar att den
flexibelt och snabbt kan utvecklas och anpassas till forandringar. Harigenom skapas och uppratthalls fortroendet bland
saval inhemska som utldndska marknadsaktorer, samt astadkoms en sund och effektiv vardepappersmarknad med goda
forutsattningar for noterade bolag, investerare och ovriga intressenter. Stenocare kommer genom sin notering pa Spotlight
Stock Market att omfattas av den svenska sjalvregleringen innebarande takeover-regler och rekommendation kring riktade
kontantemissioner samtidigt som den svenska Aktiemarknadsnamnden pad begdran kan uttala sig om en atgard av
Stenocare eller dess aktiedgare ar forenlig med god sed.

8. SKATTEREGLER | SVERIGE

Nedan sammanfattas vissa svenska regler for beskattning av utdelning och kapitalvinst for personer med skatterdttslig
hemvist i Sverige som investerar i aktier STENOCARE. Sammanfattningen ar baserad pa nu gallande lagstiftning och &r
endast avsedd som generell information.

Det ska noteras att den skattemassiga behandlingen av varje enskild aktiedagare beror pa dennes specifika situation och
kan dven vara beroende pa tillampning av utlandska skatteregler och skatteavtal. Léngre neriinformationen finns exempel
pa ett antal situationer som inte behandlas i sammanfattningen.

8.1 Skatteregler for fysiska personer i Sverige

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige pa grund av att de ar bosatta i Sverige eller stadigvarande
vistas har beskattas kapitalinkomster sasom utdelningar och kapitalvinster i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i
inkomstslaget kapital ar 30 procent.

Vid berdkning av kapitalvinst eller kapitalforlust ska erhallen forséljningsersattning, efter avdrag for utgifter for
forsaljningen, for de avyttrade aktierna minskas med aktiernas omkostnadsbelopp (anskaffningsutgift). Vid berdkning av
omkostnadsbeloppet ska samtliga aktier av samma slag och sort laggas samman och berdknas gemensamt med tillampning
av genomsnittsmetoden. Vid avyttring av marknadsnoterade aktier far alternativt schablonmetoden tillampas, vilket
innebar att omkostnadsbeloppet far bestammas till 20 procent av forséljningsersattningen efter avdrag for utgifter for
forsaljningen.

Om avyttring av marknadsnoterade aktier leder till en kapitalforlust far forlusten dras av mot skattepliktiga kapitalvinster
som uppkommer samma ar pa aktier och marknadsnoterade vardepapper som beskattas som aktier (dock inte andelar i
vardepappersfonder eller specialfonder som endast innehaller svenska fordringsratter, s.k. rantefonder). | den man
kapitalforlust pa marknadsnoterade aktier inte kan kvittas enligt ovan medges avdrag i inkomstslaget kapital med 70
procent av forlusten.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion av skatten pa inkomst av tjanst, inkomst av
naringsverksamhet samt fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift. Skattereduktion medges med 30 procent av
underskott upp till 100 000 kronor och med 21 procent av underskott dver 100 000 kronor. Underskott i inkomstslaget
kapital som inte kan nyttjas ett visst ar gar forlorat och kan inte nyttjas efterféljande ar.
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8.2 Skatteregler for svenska aktiebolag
For svenska aktiebolag beskattas, i huvudregel, all inkomst, inklusive utdelningar och kapitalvinster pa marknadsnoterade
aktier, i inkomstslaget naringsverksamhet. Skattesatsen ar 22 procent.

Kapitalvinsten respektive kapitalférlusten berdknas utifran skillnaden mellan erhallen forsaljningsersattning, efter avdrag
for utgifter for utgifter for forsaljningen, for de avyttrade aktierna och aktiernas omkostnadsbelopp (anskaffningsutgift).
Vid berdkning av omkostnadsbeloppet ska samtliga aktier av samma slag och sort ldggas samman och berdknas gemensamt
med tillampning av genomsnittsmetoden. Vid avyttring av marknadsnoterade aktier far som alternativ schablonmetoden
tillampas, vilket innebéar att omkostnadsbeloppet far bestdmmas till 20 procent av forséljningsersattningen efter avdrag
for utgifter for forsaljningen.

8.3 Situationer som inte behandlas i sammanfattningen
Informationen ovan ar av generell karaktdr och omfattar sannolikt inte varje enskild aktiedgares specifika situation.

Nedan exemplifieras ett antal situationer som inte behandlas i sammanfattningen:

= de sarskilda reglerna om skattefri kapitalvinst eller ej avdragsgill kapitalforlust om aktier skattemassigt utgor s.k.
naringsbetingade andelar hos aktiedgaren;

= de séarskilda reglerna for juridiska personer géallande avdragsratt for kapitalforlust pa deldagarratter som utgor
kapitaltillgangar;

= situationer da aktier innehas som lagertillgang i naringsverksamhet;

= situationer da aktier innehas av handels- eller kommanditbolag;

= situationer da sarskilda regler blir tillampliga pa aktier i bolag som &r eller har varit famansforetag;

= situationer dar fysisk person anses obegrédnsat skattskyldig i Sverige pa grund av att denne har vasentlig
anknytning till Sverige;

= utlandska foretag som bedriver verksamhet genom fast driftstalle i Sverige.

Vidare galler sarskilda skatteregler for vissa foretagskategorier och juridiska personer, t ex investmentféretag och
vardepappersfonder eller specialfonder. Sarskilda regler galler ocksa for investering i aktier via investeringssparkonto (ISK)
och kapitalférsakringar.

9. DANSK KALLSKATT PA UTDELNING

Det ska noteras att utdelningar pa aktier i STENOCARE som lamnas till personer med skatterattslig hemvist i Sverige som
utgangspunkt blir foremal for 27 procent kallskatt i Danmark. Enligt det nordiska skatteavtalet begrdnsas dock kallskatten
pa aktier normalt till 15 procent. For att undvika dubbelbeskattning av utdelningsinkomst medges under vissa
forutsattningar avrakning for sadan utlandsk skatt i Sverige mot den svenska skatt som ska erlaggas pa
utdelningsinkomsten. Overstiger den avdragna danska kallskatten 15 procent kan den skattskyldige i vissa fall anséka om
aterbetalning av den 6verskjutande skatten fran Danmark.
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR

ERBJUDANDET

Befintliga aktiedgare, allmanheten och professionella investerare i Sverige och Danmark inbjuds harmed att teckna aktier
i STENOCARE under perioden fran och med den 24 september 2018 till och med den 9 oktober 2018. Styrelsen i
STENOCARE beslutade den 12 september 2018, med stod av bemyndigande fran extra bolagsstémma den 10 september
2018, att genom nyemission av aktier 6ka STENOCAREs aktiekapital med lagst 100 800,00 DKK och hogst 169 040,00 DKK
genom nyemission av lagst 1 260 000 aktier och hogst 2 113 000 aktier, envar med ett kvotvdarde om 0,0800 DKK till en
teckningskurs om 8,80 DKK. Det totala emissionsbeloppet uppgar till lagst 11 088 000,00 DKK och hogst 18 594 400,00
DKK.

TECKNINGSKURS

Teckningskursen ar 8,80 DKK per aktie. Courtage kan férekomma. Minsta teckningspost ar 400 aktier, vilket motsvarar 3
520,00 DKK och darefter sker teckning i valfritt antal aktier.

VARDERING

STENOCAREs vardering uppgar till cirka 59,7 MDKK (pre money).

ANMALAN OM TECKNING AV AKTIER

Anmalningssedel och memorandum finns tillgdngliga pa STENOCAREs hemsida www.stenocare.com, Spotlight Stock
Markets hemsida www.spotlightstockmarket.com samt Sedermera Fondkommissions hemsida www.sedermera.se.

Teckning av aktier ska ske genom ifyllande och undertecknande av anmalningssedel och ska under teckningsperioden inges
till Sedermera Fondkommission pa nedanstaende adress eller via email:

Arende: STENOCARE A/S

Sedermera Fondkommission

Norra Vallgatan 64

211 22 Malmo

Telefon: +46 (0)40-615 14 10

Fax: +46 (0)40-615 14 11

Email: issuingservices@sedermera.se
(inskannad anmalningssedel)

For svenska tecknare kan anmalan om teckning ske direkt med BankID pa www.sedermera.se.

Alla tecknare, bade danska och svenska, kan dven teckna direkt pa Nordnets hemsida.

Anmadlan — via Nordnet

Depakunder hos Nordnet kan anmala sig for forvarv av aktier via Nordnets Internettjanst fram till kl. 23.59 den 9 oktober
2018. For att inte riskera att forlora ratten till eventuell tilldelning ska depakunder hos Nordnet ha tillrackliga likvida medel
tillgangliga pa depan fran och med den 9 oktober 2018 kl. 23:59 till likviddagen som berdknas vara i mitten av oktober
2018. Mer information om anmaélningsforfarande via Nordnet finns tillganglig pa www.nordnet.se.

Séarskilt for danska investerare: vanligen notera att danska tecknare ej kan teckna aktier genom en pensionsdepa eller via
ett kontantkonto. Teckning av aktier skall ske pa ett danskt VP-konto som kan erhalla danska vardepapper.

Den som anmaler sig for teckning av aktier maste ha ett danskt VP-konto eller en depa hos en svensk eller dansk
bank/forvaltare till vilken leverans av aktier kan ske. Tecknare som saknar ett danskt VP-konto eller depa maste 6ppna ett
VP-konto eller en depd hos en svensk eller dansk bank/férvaltare innan anmalningssedel inldmnas till Sedermera
Fondkommission. Observera att detta kan ta viss tid.

Om ett fungerande kontonummer ej ar Sedermera Fondkommission tillhanda sista dagen i teckningsperioden, den 9
oktober 2018, finns det risk att tilldelade aktier inte levereras i tid till noteringsdagen eller 6verlats till annan part.
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http://www.sedermera.se/

Observera att anmalan ar bindande.

TECKNING OVER 15 000 EUR

| det fall att teckning uppgar till eller Gverstiger 15 000 EUR skall penningtvattsformulér ifyllas och insandas till Sedermera
Fondkommission enligt lag (2017:630) om atgarder mot penningtvdtt och finansiering av terrorism. Observera att
Sedermera Fondkommission inte kan garantera att anmadlningssedeln beaktas forrdn penningtvattskontrollen ar
Sedermera Fondkommission tillhanda.

TECKNINGSTID
Teckning av aktier ska ske under tiden fran och med den 24 september 2018 till och med den 9 oktober 2018.

Ifylld anmalningssedel skall vara Sedermera Fondkommission tillhanda senast klockan 15:00 den 9 oktober 2018.
Anmalningssedlar som sdnds per post bor avsandas i god tid fore sista dagen i teckningsperioden.

Styrelsen i STENOCARE forbehaller sig ratten att forlanga teckningstiden samt tiden for betalning. For det fall beslut om
forlangning av teckningstiden fattas, ska STENOCARE genom pressmeddelande informera marknaden om detta. Det ar
endast tillatet att insdnda en (1) anmalningssedel per tecknare. For det fall flera anmalningssedlar inséandes, kommer
endast den senast inkomna att beaktas. Ofullstandig eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma att lamnas utan
avseende. Inga tillagg och dndringar far géras i den pa anmalningssedeln tryckta texten.

OFFENTLIGGORANDE AV UTFALLET | NYEMISSIONEN

Snarast mojligt efter att teckningstiden avslutats kommer STENOCARE att offentliggéra utfallet av nyemissionen.
Offentliggdrandet ar planerat i mitten av oktober 2018 och kommer att ske genom pressmeddelande och kommer att
finnas tillgangligt pa STENOCAREs hemsida.

SARSKILT OM MOTTAGANDE AV DANSKA AKTIER FOR SVENSKA INVESTERARE

Observera att den som har en depa eller annat vardepapperskonto med en bank/forvaltare, maste kontrollera med den
bank/férvaltare som for kontot, om, och i sa fall hur, forvarv av danska aktier inom ramen for erbjudandet &r mojligt. Det
ar mojligt att erhalla danska aktier pa en depa eller ett aktiekonto hos féljande svenska banker: Avanza, Nordnet, Nordea,
Swedbank, Danske Bank, SEB eller Handelsbanken. Om du har en depa eller annat vardepapperskonto hos en annan
bank/forvaltare, kan du kontakta Sedermera Fondkommission pa nedanstaende telefonnummer eller via email for att fa
hjélp med hur du kan teckna.

Observera vidare att den som har en depa eller konto med specifika regler for vardepappers-transaktioner, exempelvis
investeringssparkonto (ISK) eller kapitalférsakringskonto (KF), maste kontrollera med den bank/férvaltare som for kontot,
om, och i sa fall hur, forvarv av vardepapper inom ramen for erbjudandet ar mojligt. Anmalan bor i sa fall goras i
samforstand med den bank/forvaltare som for kontot.

TILLDELNING

Tilldelning av aktier kommer att beslutas av STENOCAREs styrelse varvid foljande principer ska gélla;
a) att full tilldelning ska ske till de parter som lamnat teckningsforbindelser,

b) att det ar nodvandigt att sprida STENOCARESs aktiedgarkrets infér planerad notering och i den man det ar mojligt kommer
styrelsen att tillse att varje tecknare erhaller lagst 400 aktier,

c) att skapa investeringsutrymme for vissa parter som, enligt styrelsens bedémning, sarskilt kan bidra med strategiska
varden till bolaget eller ingar i bolagets finansiella radgivares investerarnatverk, vid éverteckning dock hogst 10 % av
emissionsbeloppet,

d) Om antalet tecknare i nyemissionen 6verskrider det mojliga antalet aktiedgare och darigenom gor det omaijligt att
fordela varje tecknare en minsta teckningspost aktier, kommer, i enlighet med villkoren i memorandumet, tilldelning av
aktier att ske genom lottning. Lottning sker genom att en dator via algoritmer véljer ut ett slumpmassigt antal siffror till de
som ska tilldelas aktier. TilldeIning genom lottning gors av emissionsinstitutet i nyemissionen, Sedermera Fondkommission.
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Observera att styrelsen vid éverteckning beslutar om tilldelning vilket innebar att tilldelning kan komma att ske med farre
antal aktier an anmalan avser eller helt utebli, varvid tilldelning helt eller delvis kan komma att ske genom slumpmassigt
urval. Tilldelningen ar inte beroende av nar under anmélningsperioden anmalan inges.

BESKED OM TILLDELNING

Tilldelning berdknas ske snarast efter avslutad teckningsperiod och besked om tilldelning erhalls i form av en
avrakningsnota vilken beraknas skickas ut i mitten av oktober 2018.

Tilldelning — via Nordnet
Besked om tilldelning for de som anmalt sig via Nordnets Internettjanst erhaller besked om tilldelning genom en teckning
av aktier mot samtidig debitering av likvid pa angiven depa, vilket berdknas i mitten av oktober 2018.

BETALNING

Betalning ska ske i enlighet med utsand avrakningsnota. Betalning skall goras till ett svenskt konto i danska kronor (DKK)
senast fem (5) dagar efter utsandandet av avrakningsnotan. Observera att tecknaren (svensk och dansk) behover gora en
Europabetalning/internationell betalning i danska kronor (DKK) fran sitt svenska eller danska konto. Observera vidare att
kostnaden for en Europabetalning/internationell betalning kan variera (fran cirka O — 11,50 SEK hos svenska och danska
banker). Eventuell kostnad for valutavaxling kan férekomma.

Betalning gors i enlighet med instruktion pa avrakningsnotan som skickats ut efter att styrelsen i STENOCARE har beslutat
om tilldelning, vilket berdknas ske i mitten av oktober 2018.

Om likvid eller bekraftelse pa inbetald likvid ej erlaggs i tid kan risk finnas att tilldelade aktier inte levereras i tid till
noteringsdagen eller overlats till annan. Skulle férsaljningspriset vid sadan overlatelse komma att understiga priset enligt
detta erbjudande, kan den vilken ursprungligen erhallit tilldelning av dessa vardepapper komma att fa svara for hela eller
delar av mellanskillnaden.

Betalning — via Nordnet
Tilldelade aktier bokas mot debitering av likvid pa angiven depa, vilket berdknas ske omkring mitten av oktober 2018.

LEVERANS AV AKTIER

Aktier levereras, efter att styrelsen i STENOCARE har beslutat om tilldelning av aktier och efter att nyemissionen
registrerats pa Erhvervsstyrelsen, vilket berdknas ske i slutet av oktober 2018.

| samband med leverans av aktier erhaller tecknaren med VP-konto en VP-avi med bekréftelse pa att inbokning av
vardepapper har skett pa dennes VP-konto. Innehavare vilka har sitt innehav registrerat pa en depa hos bank eller
forvaltare erhaller information fran respektive forvaltare.

Eftersom att STENOCARE ar ett danskt publikt aktiebolag kommer alla Bolagets aktier vara registrerade i VP Securities
("VP”) system. For handel med aktien sker avrakning inom ramen for den danska vardepapperscentralen VP:s system.

EVENTUELLA AVGIFTER
Clearing och avveckling sker inom ramen for VP:s system i Danmark. Detta kan innebéra att banker och férvaltare som inte

ar medlemmar i VP i Danmark, kan ta ut en administrativ avgift fér teckning av aktier i STENOCARESs nyemission.

Vidare kan en avgift, i form av courtage, tas ut for handel som sker i STENOCAREs aktie. (Prismodellen hos bankerna
Nordnet och Avanza ar densamma for hela Norden).

UPPTAGANDE TILL HANDEL

STENOCARE har vid tidpunkten fér memorandumets offentliggorande blivit godkdnt av Spotlight med forbehall for
spridningskravet. STENOCAREs aktie upptas till handel pa Spotlight Stock Market under kortnamnet STENO med ISIN-kod
DK0061078425. Aktierna har CFl-kod ESVUFN och FISN-kod Stenocare AS/-. Samtliga aktier i STENOCARE avses att upptas
till handel den 26 oktober 2018. Handel sker i DKK. Forutsattning for notering ar (i) Spotlight Stock Markets godkénnande
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av ansokan, (ii) att Spotlight Stock Markets spridningskrav uppfylls och (iii) att lagsta nivan om cirka 11 088 000 DKK for
nyemissionens genomfoérande uppnas.

HANDEL | DKK PA SPOTLIGHT STOCK MARKET

Handel i STENOCAREs aktie kommer att ske i DKK pa Spotlight Stock Market. For att mojliggdra handel i DKK kommer
clearing och avveckling géras inom ramen for VP:s system i Danmark.

Det kravs att din bank/férvaltare ar medlem pa Spotlight Stock Market eller har en samarbetsbank som ar medlem pa
Spotlight Stock Market, for att handel i STENOCAREs aktie ska kunna ske.

De flesta svenska banker ar medlemmar pa Spotlight Stock Market. Vissa danska banker ar medlemmar pa Spotlight Stock
Market antingen direkt (Nordnet, Nordea och Danske Bank) eller indirekt via en samarbetsbank, som innebar att de kan
handla med véardepapper pa Spotlight Stock Market. Sedermera assisterar garna med dialog med din bank om nodvandigt.

RATT TILL UTDELNING

De nya aktierna medfor ratt till utdelning forsta gangen efter det att nyemissionen har registrerats pa Erhvervsstyrelsen.
Eventuell utdelning betalas ut i DKK och efter beslut av bolagsstdmman. Utbetalningen ombesorjes av VP eller for
forvaltarregistrerat innehav i enlighet med respektive forvaltares rutiner. Ratt till utdelning tillfaller den som pa den av
bolagsstamman faststallda avstdmningsdagen var registrerad som aktiedgare i den av Computershare forda aktieboken.

TILLAMPLIG LAGSTIFTNING

Aktierna ges ut under den danska Selskabsloven (motsvarighet till svenska aktiebolagslagen) och regleras av dansk ratt.
Emellertid lyder Bolaget under svensk ratt i relevanta avseenden direkt hanforliga till Spotlight Stock Markets
noteringsavtal och svensk borsratt.

AKTIEBOK

STENOCARE ar ett till VP anslutet avstamningsbolag. STENOCAREs aktiebok med uppgift om aktiedgare hanteras och
kontoférs av Computershare A/S, Lottenborgvej 26 D, 1. Sal, 2800 Kgs. Lyngby.

AKTIEAGARES RATTIGHETER

Aktiedgares rattigheter avseende vinstutdelning, rostratt, foretradesratt vid nyteckning av aktier med mera styrs dels av
STENOCARESs bolagsordning som finns tillgénglig via STENOCAREs hemsida, dels av Selskabsloven (motsvarighet till svenska
aktiebolagslagen).

AKTIEAGARES RAPPORTERINGSSKYLDIGHET

Alla aktiedgare i STENOCARE har en skyldighet att félja reglerna om rapportering till “Det Offentliga Agarregistret”.
Anmalan av innehav ska goras till STENOCARE, inom 14 dagar efter att registreringsskyldigheten aktualiserats (nar
innehavet uppgar eller verstiger fem procent i Bolaget och/eller passerar vissa andra trosklar).

Se: https://erhvervsstyrelsen.dk/sites/default/files/vejledning det offentlige ejerregister.pdf for mer information om
reglerna kring ”Det Offentliga Agarregistret”.

SKATTEREGISTRERING FOR DANSKA TECKNARE

Kop av aktier i STENOCARE i forbindelse med noteringen rapporteras inte automatiskt till den danska skattemyndigheten.
En dansk tecknare maste saledes sjalv rapportera sitt aktiekop till den danska skattemyndigheten.

RESTRIKTIONER AVSEENDE DELTAGANDE | ERBJUDANDET

Pa grund av restriktioner i vardepapperslagstiftningen i USA, Kanada, Australien, Hongkong, Singapore, Sydafrika, Schweiz,
Nya Zeeland, Japan eller andra lander dar deltagande forutsatter ytterligare prospekt, registrering eller andra atgarder an
de som foljer av svensk och dansk ratt, riktas inte erbjudandet att teckna aktier till personer eller andra med registrerad
adress i nagot av dessa lander.
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OVRIG INFORMATION

Erbjudandet ar villkorat av att inga omstandigheter intraffar som kan medféra att tidpunkten fér nyemissionens
genomférande bedéms som olamplig samt att dgarspridningskrav uppnas. Sddana omstandigheter kan exempelvis vara av
ekonomisk, finansiell eller politisk art och kan avse saval omstandigheter i Sverige eller Danmark som utomlands liksom att
intresset for att delta i nyemissionen av styrelsen i STENOCARE beddéms som otillrackligt. Styrelsen kommer i sadana fall
inte att fullfolja nyemissionen. Om erbjudandet aterkallas kommer detta att offentliggdras via pressmeddelande senast
innan avrakningsnotor skickas ut, vilket berdknas att ske i mitten av oktober 2018.

Samtliga aktier som erbjuds i denna nyemission kommer att nyemitteras. Det finns darfor inga fysiska eller juridiska
personer som erbjuder att sdlja vardepapper i denna nyemission.

EMISSIONSINSTITUT

Sedermera Fondkommission och VP agerar emissionsinstitut med anledning av aktuell nyemission.

FRAGOR MED ANLEDNING AV NYEMISSIONEN KAN STALLAS TILL:

Sedermera Fondkommission
Tel: +46 (0)40-615 14 10
E-mail: issuingservices@sedermera.se
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BOLAGSORDNING

VEDTAGTER/ARTICLES OF ASSOCIATION

For/of STENOCARE A/S (“Selskabet” / the “Company”)
CVR-nr./Central Business Register (CVR) no. 39024705

Den. 10. September 2018/ September the 10" 2018

3.2

33

4.2

4.3

4.4

NAVN
Selskabets navn er STENOCARE A/S.

FORMAL
Selskabets formal er at drive forretning ved
fremstilling, udvikling, forarbejdning, salg og

distribution af palliative produkter.

SELSKABSKAPITAL

Selskabets selskabskapital udggr DKK 542.780,96
fordelt i kapitalandele @ DKK 0,08.
Selskabskapitalen er fuldt indbetalt.

Alle kapitalandele har lige rettigheder i Selskabet.
KAPITALANDELE

Selskabets kapitalandele er udstedt pa navn og skal
noteres pa navn i Selskabets ejerbog.

Kapitalandelene er omsaetningspapirer.

Selskabet udsteder ikke
Kapitalandelene udstedes i papirlgs form gennem

ejerbeviser.

og registreres hos VP Securities A/S, CVR-nr.
21599336. Udbytte udbetales
Securities A/S. Rettigheder
kapitalandelene skal anmeldes til VP Securities A/S

gennem VP
vedrgrende

efter de herom geeldende regler.

Selskabets ejerbog fgres af VP Securities A/S, CVR-
nr. 21599336, eller som bestemt af Selskabets
bestyrelse.

BEMYNDIGELSE TIL KAPITALFORH@JELSE

Pa den ekstraordinaere generalforsamling den 10.
september 2018 blev bestyrelsen i perioden frem
til 31. maj 2019 bemyndiget til at foretage én eller
flere kapitalforhgjelser, hvorved der kan tilfgres
Selskabet et samlet belgb pd op til DKK

NAME
The Company's name is STENOCARE A/S.

OBJECTS

The Company's purpose is to do business by
manufacturing, development, processing, sale and
distribution of palliative products.

SHARE CAPITAL
The Company’s share capital is DKK 542,780.96
divided into shares of DKK 0.08.

The share capital has been fully paid.

All shares in the Company have equal rights.

SHARES

The Company’s shares are registered shares and
must be registered in the Company's register of
shareholders.

The shares are negotiable instruments.

The Company does not issue share certificates. The
shares are issued in paperless form through and
registered with VP Securities A/S, CVR no.
21599336. Dividend is paid through VP Securities
A/S. Rights relating to the shares must be notified
to VP Securities A/S in accordance with the
applicable rules.

The Company's register of shareholders is kept by
VP Securities A/S, CVR no. 21599336, or as
determined by the Company's Board of Directors.

AUTHORIZATION FOR SHARE CAPITAL INCREASE

At the Extraordinary General Meeting held on the
10" of September 2018, the Board of Directors
was in the period until 31 May 2019 authorized to
carry out one or more capitals increases whereby
an aggregate amount of up to DKK 18.600.000,00
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5.2

18.600.000,00  ved
kapitalandele.

udstedelse af  nye

Kapitalforhgjelsen skal ske uden fortegningsret for
kapitalejerne og rettet til offentligheden for
herved at muligggre optagelse af Selskabets aktier
pa Spotlight Stock Market. Tegningen skal ske til
markedskurs fastsat af bestyrelsen (evt. med
markedsmaessig emissionsrabat i hvert enkelt
tilfeelde)

De nye kapitalandele skal veere
omsatningspapirer og skal lyde pa navn. Der skal
ikke  geelde indskraenkninger i de nye
kapitalandeles omsaettelighed. Der skal ikke geelde
indskreenkning i de nye kapitalejeres
fortegningsret ved fremtidige forhgjelser af
selskabskapitalen. Ingen ny kapitalejer skal veere
forpligtet til at lade sine kapitalandele indlgse.

tilhgre

rettigheder i

De nye kapitalandele skal samme

kapitalklasse og have samme
Selskabet, som de eksisterende kapitalandele.
Kapitalforhgjelsen skal ske ved udstedelse af nye
kapitalandele ved kontant indbetaling,
konvertering af geeld eller en kombination heraf.
De nye kapitalandele skal indbetales fuldt ud.

De nye kapitalandeles rettigheder, herunder
stemmeret, indtreeder fra det tidspunkt, hvor
kapitalandelene er fuldt indbetalt.

Bestyrelsen skal foretage de andringer af
Selskabets vedtaegter, som er en ngdvendig fglge
af den / de gennemfgrte kapitalforhgjelser,
herunder at slette denne bemyndigelse fra
vedtaegterne, nar bemyndigelsen er udnyttet fuldt

ud, eller nar fristen derfor er udlgbet.

Bemyndigelse til at udstede
Warrants med den dertilhgrende kapitalforhgjelse.

bestyrelsen til

Bestyrelsen er i henhold til selskabslovens § 155
stk. 2 bemyndiget til ad én eller flere gange at
udstede warrants til Gemstone Capital ApS, CVR-
nr. 32939848, og foretage de(n) dertil hgrende
kapitalforhgjelse(r).

can be contributed to the Company by issuing new
shares.

The capital increase is made without pre-emption
rights for the shareholders and directed to the
public in order to enable the listing of the
Company’s shares on Spotlight Stock Market. The
subscription shall be at market price, (possibly with
a market-based emission discount in each case)
which shall be determined by the Board of
Directors.

The new shares must be negotiable instruments
and registered by name. There should be no
restrictions on the transferability of the new shares
There should be no restrictions on the new
shareholders' pre-emption rights in the event of
future increases of the share capital. No new
shareholder shall be obliged to redeem its shares.
The new shares shall belong to the same share
class and have the same right in the Company as
the existing shares.

The capital increase shall be completed by
issuance of new shares by either cash payment,
conversion of debt or in a combination herby. The
new shares shall be paid in full.

The rights of the new shares, including voting
rights, arise from the date when the shares have
been fully paid.

The Board of Directors must make the changes to
the Company's articles of association, which is a
necessary con-sequence of the capital increases
made, including to delete this authorisation from
the articles of association when the authorisation
has been fully utilized or when the deadline has
expired.

Authorization to the Board to issue Warrants with
the corresponding capital increase.

The Board of Directors is in accordance with
section 155(2) of the Danish Companies Act
authorized to issue warrants to Gemstone Capital
ApS, CVR-nr. 32939848 one or more times and
make the related capital increase(s).
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Bestyrelsens bemyndigelserne er geeldende i
noteringen  af  Selskabets
Spotlight  Stock Market i
Stockholm, der forventes gennemfgrt i efteraret

2018 ("IPO’en”) til den 10. september 2023.

perioden  fra
kapitalandele pa

Bemyndigelse indebarer, at bestyrelsen er
berettiget til ad en eller flere gange at udstede
warrants, der giver Gemstone Capital ApS ret til
tegning af op til 88.977 kapitalandele i Selskabet &
DKK 0,08, dog maksimalt det antal kapitalandele,
der modsvarer 1,00 % af de efter IPO’en udstedte
kapitalandele. De kapitalandele, der udstedes af
bestyrelsen ved udnyttelse af bemyndigelsen kan
tegnes til kurs 11.000 modsvarende en pris pa DKK
8,80 pr. kapitalandel 4 DKK 0,08 hvilket er den kurs,
som Selskabets kapitalandele skal tegnes til i

forbindelse med IPOén (emissionskursen).

Hvis der inden bemyndigelsen ma veere udnyttet
fuldt ud,
Bestyrelsens bemyndigelse,

udstedes fondsaktier, indebaerer
at Bestyrelsen til
Gemstone Capital ApS kan udstede det antal
kapitalandele, der sikrer, at Gemstone Capital i

forhold til antallet af kapitalandele i henhold til

bemyndigelsen, stilles som for
fondsaktiekapitalforhgjelsen var besluttet.
Bestyrelsen bemyndiges endvidere til i dette

tilfeelde at udstede kapitalandelene til den af
Bestyrelsen fastsatte kurs, der sikrer, at Gemstone
Capital stilles som fgr fondsaktiekapitalforhgjelsen
var besluttet.

Bemyndigelsen indebaerer, at kapitalforhgjelsen
skal ske ved udstedelse af nye kapitalandele, at de
nye kapitalandele skal indbetales fuld ud, at de nye
kapitalandele skal tilhgre samme kapitalklasse som
de eksisterende kapitalandele, at de nye
kapitalandele tegnes i stgrrelser a DKK 0,08, at der
ikke er  fortegningsret for  eksisterende
kapitalejere, at der ikke er indskraenkninger for de
nye kapitalejere ved fremtidige kapitalforhgjelser,
at der ikke geelder indskraenkninger i de nye
kapitalandeles omsattelighed, at ingen af de nye
kapitalejere skal veere forpligtet til at lade sine
kapitalandele indlgse, at de nye kapitalandele er
omseaetningspapirer, og at de nye kapitalandele

skal noteres pa navn og registreres i Selskabets

The Board of Directors authorization are valid
during the period from the listing of the Company's
shares at Spotlight Stock Market in Stockholm,
which is expected to be completed in the autumn
of 2018 ("The IPO") until 10" September 2023.

Authorization implies that the Board of Directors is
entitled to issue warrants entitling Gemstone
ApS to subscribe for up to 88,977
shareholdings in the Company at DKK 0.08, or at

Capital

most, to the maximum number of shares
corresponding to 1.00% of the shares issued after
the IPO. The shares issued by the Board of
Directors upon exercise of the authorization can
be subscribed at price 11,000 corresponding to a
price of DKK 8.80 per share of DKK 0.08 which is
the price at which the Company's equity interests
are to be subscribed for in connection with the IPO

(issue price).

If, prior to the authorization, full share capital are
issued to the maximum, Bonus shares are issued,
the Board of Directors's authorization implies that
it may issue to Gemstone Capital ApS the number
of shares that ensure that Gemstone Capital in
proportion to the number of shares in accordance
with the authorization is set as before the Bonus
Share capital increase was decided. In addition, the
Board of Directors is hereby authorized to issue
the shares at a rate determined by the Board,
which ensures that Gemstone Capital is set as
before the Bonus Share capital increase was
decided.

The authorization implies that the capital increase
shall be effected by issuing new shares, that the
new shares must be fully paid off, that the new
shares will belong to the same capital class as the
existing shares, the new shares will be subscribed
in amounts of DKK 0.08, there is not pre-emptive
right for existing shareholders, that there are no
restrictions on the new shareholders for future
capital increases, that there are no restrictions on
the negotiability of the new shares, that none of
the new shareholders must be obliged to redeem
their holdings, that the new shares are negotiable
securities and the new equity shares are to be
registered in the name and registered in the
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6.1

6.2

6.3

6.4

6.5

7.1

7.2

ejerbog som varetages af VP Securities A/S eller
som besluttet af bestyrelsen.

GENERALFORSAMLINGEN, KOMPETENCE, STED OG
INDKALDELSE

Generalforsamlingen har den hgjeste myndighed i
alle Selskabets anliggender, inden for de i

lovgivningen og disse ved-tegter fastsatte

graenser.

Kapitalejernes beslutningskompetence ud-gves pa
generalforsamlingen. Kapitalejernes beslutninger
pa generalforsamlingen kan dog konkret traeffes
under fravigelse af lovens og vedtaegternes form-
og fristkrav, herunder ved skriftlig behandling, hvis
samtlige kapitalejere er enige herom. Alle
beslutninger skal dog indfgres i Selskabets

forhandlingsprotokol.

Bestyrelsen udpeger dirigenten for gene-
ralforsamlingen.
Dirigenten afggr alle spgrgsmal vedrgrende

sagernes behandling og stemmeafgivningen.

indkaldes
tidligst 4 uger for
generalforsamlingen pa Selskabets hjemmeside

Generalforsamlinger af bestyrelsen

senest 2 uger og

eller pr. e-mail til alle i ejerbogen noterede
kapitalejere.

Indkaldelse  skal ligeledes ske via en
pressemeddelelse pa Spotlight Stock Market, jf.
Listing agreement, Danish

Spotlight Stock Market.

supplement  for

GENERALFORSAMLINGEN,
BESLUTNINGER
Hver kapitalandel af nominelt DKK 0,08 giver én

STEMMERET oG

stemme pa Selskabets generalforsamling.

En kapitalejer har ret til selv at mgde p3d
generalforsamlingen eller ved en fuldmaegtig og i
begge tilfelde sammen med en radgiver.

En fuldmaegtig kan udgve stemmeret pa en
kapitalejers vegne mod forevisning af skriftlig og

Company's register of shareholders, which is held
by VP Securities A/ S or as decided by the Board of
Directors.

GENERAL MEETINGS; POWERS, VENUE AND NOTICE

The General Meeting has the supreme authority in
all the Company's affairs subject to the limits set
by statute and these Articles of Association.

The shareholders' authority to pass reso-lutions
shall be exercised at the General Meeting. The
shareholders’ resolutions passed at General
Meetings may, however, derogate from the formal
requirements and deadlines under Danish law and
the articles of association, including by written
transaction, if so agreed by all shareholders. All
resolutions shall, how-ever, be recorded in the

Company’s minute book.

The Board of Directors shall appoint the chairman
of the General Meeting.

The chairman decides all questions relating to the
proceedings and the voting.

General Meetings shall be convened by the Board
of Directors no later than 2 weeks and no earlier
than 4 weeks before the date of the General
Meeting on the Company’s Webpage, or by e-mail
to those of the shareholders registered in the
Company's register of shareholders.

The notice must also be made via a press release
at Spotlight Stock Market, cf. Listing agreement,
Danish supplement for Spotlight Stock Market.

GENERAL MEETIINGS; VOTING RIGHTS AND
RESOLUTIONS

Each share of nominally DKK 0.08 shall carry one
vote at the General Meeting.

A shareholder is entitled to attend the General
Meeting or by a proxy and in both cases together
with an advisor.

A proxy may exercise voting rights on behalf of a
shareholder against the submission of written and
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7.3

7.4

7.5

7.6

7.7

8.2

dateret fuldmagt. Selskabet stiller en skriftlig eller
elektronisk fuldmagtsblanket til radighed for
enhver kapitalejer, der er berettiget til at stemme

pa generalforsamlingen.

En kapitalejers ret til at deltage i og afgive stemmer
pa generalforsamlingen fastseettes i forhold til de
kapitalandele, som den pageeldende besidder pa
registreringsdatoen.
Registreringsdatoen ligger 1 uge for
generalforsamlingens afholdelse.

Beslutninger pa generalforsamlingen afggres ved
simpelt stemmeflertal, medmindre andet fglger af
lovgivningen eller disse vedtaegter.

Selskabets
fusion eller spaltning kraever, at

Beslutning om
opl@sning,
beslutningen vedtages med mindst 2/3 af savel de

vedtaegtsendring,

afgivne stemmer som af den pa

generalforsamlingen repreesenterede
selskabskapital, medmindre lovgivningen stiller
strengere eller lempeligere vedtagelseskrav eller
bestyrelsen eller andre

tilleegger organer

selvstaendig kompetence.

Over forhandlingerne pa generalforsam-lingen
fgres en protokol, der underskrives af dirigenten.
Protokollen eller en bekraeftet udskrift af denne
skal senest 2 uger efter generalforsamlingens
afholdelse veere tilgaengelig for kapitalejerne pa
Selskabets hjemsted.

ORDINAR GENERALFORSAMLING

Den ordinzere generalforsamling skal af-holdes
hvert ar i sa god tid, at den godkendte arsrapport
kan modtages i Erhvervsstyrelsen inden udlgbet af
fristen i arsregnskabsloven.

Indkaldelse

I en sammenhangende periode pa hgjst 4 uger og
mindst 2 uger fgr general-forsamlingen skal
ggres
kapitalejerne pa Selskabets hjemmeside og pa

felgende oplysninger tilgeengelige for

Selskabets kontor:

dated power of attorney. The Company makes a
written or electronic proxy form available to any
shareholder who is entitled to vote at the General
Meeting.

A shareholder’s right to attend and vote at the
General Meeting shall be determined on basis of
the shares held by the person on the date of
registration.

The registration date is 1 week before the date of
the General Meeting.

Decisions at the General Meeting shall be decided
by simple majority of votes, unless otherwise
provided by the legislation or these articles of
association.

Resolution on amendment of the articles of
association, dissolvement, merger or division of
the Company requires that the resolution be
adopted by at least two thirds of both the votes
cast and the share capital represented at the
General Meeting unless the legislation imposes
stricter or more restrictive adoption requirements
or imposes the Board of Directors or other bodies'
independent competence.

Minutes shall be kept of the proceedings at
General Meetings, which shall be signed by the
chairman of the meeting. The minutes or a
certified copy of the minutes shall be available for
inspection by the shareholders at the Company's
registered office no later than two weeks after the
General Meeting.

ANNUAL GENERAL MEETING

The annual General Meeting shall be held every
year in time for the adopted annual report to reach
the Danish Business Authority before expiry of the
time limit provided by the Danish financial
Statements Act

Notice

For a consecutive period of no more than 4 weeks
and no less than 2 weeks before the General
Meeting, the following information shall be made
available to the shareholders on the Company's
website and at the Company's office:
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8.3

= indkaldelsen,

= det samlede antal stemmer,

= de dokumenter, der skal fremlaegges pa
generalforsamlingen,

= dagsorden og de fuldstaendige forslag, og

= fuldmagts- og brevstemme-blanket,

medmindre blanketterne sendes direkte

til kapitalejerne.

I henhold til Spotlight Stock Markets listing
agreement — supplement for Danmark, skal
indkaldelsen ligeledes indeholde fglgende:
=  tidspunkt og sted for general-
forsamlingen.
= en beskrivelse af de procedurer, som
kapitalejerne skal overholde for at kunne
deltage i og stemme pa

generalforsamlingen enten personligt
eller ved fuldmaegtig.

= registreringsdatoen, der afggr retten for
kapitalejerne til at deltage i og stemme pa
generalforsamlingen.

= en beskrivelse af kapitalejernes ret til at
stille spgrgsmal vedrgrende forhold pa
dagsordenen enten under
generalforsamlingen eller ved at stille
spgrgsmalet til Selskabet pa forhand.

=  den internetadresse, hvor
generalforsamlingsdokumenterne og de
foreslaede beslutninger er tilgeengelige.

= det kapitalandele og

stemmerettigheder pa

samlede antal
datoen  for
indkaldelsen.
= adressen pa Selskabets hjemmeside.

Samtidig skal det ovenfornaevnte materiale
tilstilles enhver noteret kapitalejer, der har fremsat
begaering herom og givet Selskabet meddelelse
om en e-mailadresse, hvortil materialet kan
sendes.

Dagsorden, ordinzer generalforsamling
Pa Selskabets ordinzre generalforsamling skal
dagsordenen vaere fglgende:

= Bestyrelsens beretning om Selskabets
virksomhed i det for Igbne ar.

= the notice,

= the total number of votes,

= the documents to be submitted at the
General Meeting,

= agenda and the full proposals, and

= the power of attorney form and the
postal vote form, unless the forms are
sent directly to the shareholders.

According to Spotlight Stock Markets listing
agreement — supplement for Denmark, the notice
must also include the following:
= the time and place of the General
Meeting.
= A description of the procedures that
shareholders must comply with in order
to participate in and vote at the General
Meeting either in person or through
proxy representative,
= the date of registration that defines the
right to participate in and vote at the
General Meeting,
= adescription of shareholders' right to ask
questions related to an item on the
agenda either during the meeting or by
submitting the question to the Company
in advance,
= the internet address where the General
Meeting documents and proposed
resolutions are available,
= the total number of shares and voting
rights on the date of the notice to
convene, and
= the address of the Company’s website

At the same time, the abovementioned
material must be submitted to any listed
shareholder who has applied for it and
notified the Company of an e-mail address to
which the material may be sent.

Agenda, the Annual General Meeting
The agenda for the Company’s Annual General
Meeting shall include:

= The Board of Directors' report on the
Company's business in the past year.
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9.2

9.3

10.

10.1

=  Fremleggelse af den reviderede
arsrapport til godkendelse.

= Anvendelse af overskud eller deekning af
underskud i henhold til den godkendte
arsrapport.

= Valg af bestyrelsesmedlemmer.

= Valg af revisor.

= Eventuelle forslag fra bestyrelsen og/eller

kapitalejerne.

BESTYRELSE OG DIREKTION
Selskabet
medlemmer valgt af generalforsamlingen for indtil

ledes af en bestyrelse pa 4-6
naeste ordinzere generalforsamling. Genvalg kan
forekomme.

Bestyrelsen skal vedtage en forretningsorden om
udfgrelsen af sit hverv.

Bestyrelsen vaelger 1-3 direktgrer til at varetage
den daglige ledelse af Selskabets virksomhed.

ELEKTRONISK KOMMUNIKATION
SELSKABET OG KAPITALEJERE

Selskabet  kan
kumentudveksling samt elektronisk post (e-mail) i

MELLEM

anvende  elektronisk  do-

mellem Selskabet og
indkaldelse af

ekstraordineer

kommunikation
kapitalejerne. Dette omfatter
kapitalejerne til ordineer og

generalforsamling, herunder de fuldstaendige

forslag til vedteegtsendringer, tilsendelse af
dagsorden, arsrapport m.v. samt gvrige generelle
Selskabet il

Selskabet kan altid benytte almindelig brevpost

oplysninger  fra kapitalejerne.
som alternativ til elektronisk kommunikation. Det
er kapitalejernes ansvar at sikre, at Selskabet er i
besiddelse af korrekt elektronisk kontaktoplysning.
Kapitalejerne kan fa oplysninger om kravene til de
anvendte systemer og om fremgangsmaden ved
elektronisk kommunikation ved henvendelse til
Selskabet.

= Presentation of the revised annual report
for approval.

= Decision regarding use of surplus or
coverage of losses according to the
approved annual report.

=  Election of members to the Board of
Directors.

= Election of auditor.

= Any suggestions received from the Board
of Directors and/or the shareholders.

BOARD OF DIRECTORS AND EX-ECUTIVE BOARD
The Company is managed by a Board of Directors
consisting of 4-6 directors elected by the General
Meeting to hold office until the next Annual
General Meeting. Re-election may happen.

The Board of Directors shall adopt rules of
procedure governing the performance of its
duties.

The Board of Directors elects one to three
executive officers to be responsible for the day-to-
day management of the Company's business.

ELECTRONIC COMMUNICATION BETWEEN THE
COMPANY AND SHAREHOLDERS

The Company and its shareholders may exchange
documents electronically and communicate by e-
mail. Electronic modes of communication may be
used for giving notice to shareholders of annual
and Extraordinary General Meetings, including the
full text of any proposed amendments to the
Articles of Association, the agenda for the General
Meeting, the annual report, and any other general
information from the Company to its shareholders.
The Company may use regular post as an
alternative to electronic communication at any
time. The shareholders are responsible for
ensuring that the Company has their correct
electronic contact information. Information about
the requirements for the systems to be used and
the procedures to be followed when
communicating electronically can be obtained

from the Company.
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11.
111

12
121

13.
131

TEGNINGSREGEL

Selskabet tegnes af bestyrelsesformanden i

forening med en direktgr  eller  af
3 bestyrelsesmedlemmer.

REVISION

Selskabets  arsregnskab og et eventuelt
koncernregnskab revideres af én eller to

statsautoriserede eller registrerede revisorer valgt
af generalforsamlingen for tiden indtil neeste
ordinaere generalforsamling.

REGNSKABSAR
Selskabets regnskabsar Ipber fra den 01/01 —
31/12.

| tilfeelde af uoverensstemmelse mellem den
danske ordlyd og den engelske oversaettelse er
den danske ordlyd geeldende.

-00000-

Saledes vedtaget pa Selskabets ekstraordinaere

generalforsamling
Den 10.09.2018.

POWER TO BIND THE COMPANY

The Company is bound by the joint signatures of
the chairman of the Board of Directors in
association with a Director or by 3 board members.

AUDITING

The Company's annual report shall be audited by
one or two stateauthorised public accountants
elected at the General Meeting to hold office until
the next annual General Meeting.

FINANCIAL YEAR
The Company's financial year shall be 01/01 —
31/12.

In case of inconsistency between the Danish
wording and the English translation, the Danish
wording prevails.

-00000-

As adopted at the Company's

Extraordinary General Meeting
the 10.09.2018
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