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2025 | KORTHET

FINANSIELL OVERSIKT 2025 (2024) OM SANIONA

INTAKTER

434,4 MSEK (334,7 MSEK) Saniona &r ett bioteknikbolag i klinisk fas som fokuserar pa att upptécka, utveckla och leverera innovativa behandlingar
fér neurologiska och psykiatriska sjukdomar. Bolagets interna pipeline inkluderar SAN2668 for pediatriska
epilepsisyndrom, SAN2219 for epilepsi och SAN2465 for svar depression. Saniona har etablerat strategiska

22 samarbeten med ledande lakemedelsbolag, inklusive Jazz Pharmaceuticals, som innehar globala rattigheter till
RORELSEKOSTNADER SAN2355 for epilepsi, Acadia Pharmaceuticals, som innehar globala rattigheter till ACP-711 for essentiell tremor, samt
163,4 MSEK (92,8 MSEK) Medix, som innehar rattigheterna till tesofensin for fetma i Mexiko, dar en ansékan om marknadsgodkannande for
narvarande ar under granskning, och Argentina. Sanionas plattform for jonkanalsforskning har ytterligare validerats
genom forskningssamarbeten med Boehringer Ingelheim, AstronauTx och Cephagenix. Saniona har sitt huvudkontor i
NETTORESULTAT Kdpenhamn och aktien ar noterad pa Nasdaqg Stockholm Main Market.

284,7 MSEK (188,7 MSEK) Fo6r mer information, besok www.saniona.com.

RESULTAT PER AKTIE
2,21 SEK (1,77 SEK)

RESULTAT PER AKTIE EFTER
UTSPADNING
2,15 SEK (1,76 SEK)

LIKVIDA MEDEL
580,8 MSEK (303,3 MSEK)
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2025 | KORTHET

Vasentliga handelser under 2025

* Den 10 januari féreslog Sanionas valberedning John
Haurum som ny ordférande for styrelsen.

* Den 15 januari sdkrade Sanionas joint venture,
Cephagenix, startkapital fran AdBio Partners och
AbbVie Ventures, med upp till 9 MEUR.

» Den 10 februari pabdrjade Medix en revidering av
ansbkan for tesofensin baserat pa COFEPRIS
aterkoppling. Medix ser nu en tydlig véag till regulatoriskt
godkannande, och den 20 februari lamnade Medix in en
ny ansokan for tesofensin till COFEPRIS.

* Den 3 mars initierade Saniona GMP-tillverkning och
toxikologiska studier for SAN2355. Malet ar att
fardigstalla datapaketet for en ansékan om kliniska
prévningar fore utgangen av 2025.

* Den 3 mars meddelade Acadia Pharmaceuticals och
Saniona de forsta positiva resultaten fran ACP-711 fas
1-studien.

* Den 10 mars utsadg Saniona Dr. Pierandrea Muglia till
medicinsk chef.

* Den 11 mars meddelade Saniona att det pagaende
forskningssamarbetet med Boehringer Ingelheim
forlangts med ett ar.

* | mars meddelade Saniona féljande angaende
teckningsoptionerna av serie TO 4: I0senpriset har
faststallts till 4,88 SEK, ett avtal om kostnadsfria
garantiadtaganden har ingatts, och Sanionas styrelse
och VD kommer att utnyttja 964 334 teckningsoptioner
av serie TO 4.

+ Den 26 mars meddelade Saniona att man inlett
uppskalning och tillverkning av toxikologiska batcher fér
SAN2219.

+ Den 3 april meddelade Saniona slutligt utfall for
nyttiandet av teckningsoptioner av serie TO 4,
motsvarande totalt 111,3 MSEK efter emissions-

kostnader, vilket motsvarar 100 procent av det totala
antalet TO 4-optioner.

* Den 12 maj utsag Saniona Johnny Stilou till Chief
Financial Officer.

* Den 19 juni férvarvade Saniona ett huvudkontor for att
sakra langsiktig stabilitet, vilket finansierades med
befintliga kassareserver pa 72,2 MSEK (49 MDKK).

* Den 1 juli 6vertog Saniona dgandet av huvudkontoret.

» Den 26 juni pakallade Fenja Capital Il A/S konvertering
av resterande utestdende konvertibler med ett totalt
nominellt belopp om 6 MSEK, varvid totalt 1 941 747
nya aktier emitterades. Emissionen av de nya aktierna
till Fenja Capital Il A/S genomfordes i juli 2025.

* Den 20 augusti meddelade Saniona att bolaget ingatt
ett exklusivt globalt licensavtal med Jazz
Pharmaceuticals fér SAN2355, en hogselektiv
Kv7.2/7.3-aktivator for behandling av epilepsi och andra
potentiella indikationer. Saniona har erhallit en upfront-
betalning om 42,5 MUSD (404,8 MSEK) och ar
berattigat till potentiella milstolpsbetalningar kopplade
till kliniska, regulatoriska och kommersiella framsteg pa
upp till 992,5 MUSD (9,5 MSEK), samt stegvis royalty
pa framtida nettoforsaljning. Den forsta milstolps-
betalningen pad 7,5 MUSD (72 MSEK) kommer att
betalas vid pabodrjandet av den kliniska fas 1-studien.
Jazz kommer att ansvara for all framtida utveckling,
regulatoriska ansokningar och kommersialisering,
medan Saniona fokuserar pa att utveckla sin interna
pipeline.

* Den 4 september meddelade Saniona att man valt
SAN2668 som forst-i-klassen klinisk kandidat for
behandling av svar pediatrisk epilepsi.

« Den 17 december meddelade Saniona flera
ledningsforstarkningar  inom  klinisk  utveckling,
translationell medicin, toxikologi och CMC.
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Vasentliga handelser efter periodens utgang

+ Det har inte intraffat nagra handelser efter
rapportperiodens utgdng som kraver justeringar eller
upplysningar i rakenskaperna.




BREV FRAN VD

Fran validerande partnerskap till kliniskt
genomforande

2025 var ett transformativt ar for Saniona.

Nar vi summerar Over 2025 kan vi konstatera att
Saniona leverade starkt, bade operativt och strategiskt.
Vi har utvecklat var pipeline, utdkat vara samarbeten
och starkt var finansiella och operativa grund, vilket har
rustat bolaget fér nasta tillvaxtfas.

Var partnerskapsbaserade strategi ar fortsatt karnan i
hur vi skapar langsiktigt varde. Ar 2025 gav denna
strategi betydande resultat. Mest anmarkningsvart ar att
vi ingick ett licensavtal med Jazz Pharmaceuticals for
SAN2355, vilket bygger vidare pa avtalet med Acadia
Pharmaceuticals for SAN711 som tecknades i
november 2024. Tillsammans genererade dessa
partnerskap upfrontbetalningar om totalt 70,5 miljoner
USD under 2024 och 2025, och kan komma att ge upp
till  cirka 1,6 milarder USD i potentiella
milstolpsbetalningar, utdver royaltyintakter.

Utover den finansiella paverkan bekraftar dessa avtal
styrkan i var jonkanalplattform och gor det mdjligt for
oss att utveckla var egen pipeline med hog
kapitaleffektivitet. Vara forskningssamarbeten med
Boehringer Ingelheim och AstronauTx har ocksa gatt
framat, samtidigt som Cephagenix, vart joint venture
inom migranomradet, har sékrat upp till 9 miljoner euro
i finansiering fran AdBio Partners och AbbVie Ventures.

Vi har ocksé gjort stora framsteg i var egen pipeline. Ar
2025 inledde vi tre prekliniska utvecklingsprogram:
SAN2219 for epilepsi, SAN2465 for svar depression
och SAN2668 for svara pediatriska epilepsier, som i
augusti utsags till klinisk kandidat.

SAN2668 har avancerat genom centrala
IND/IMPD-forberedande aktiviteter, med regulatoriska
ansokningar planerade for andra halvaret 2026, riktade
mot utvecklingsrelaterade och epileptiska
encefalopatier, vilket utgoér ett av de omraden inom
pediatrisk neurologi dar behovet ar som storst.

GLP-toxikologisk batchproduktion fér SAN2465 har
slutforts, och GMP-produktion pagar for att stodja de
forsta studierna i manniska i USA, med stdéd av en
differentierad preklinisk profil.

SAN2219 har aven gatt vidare till GLP-toxikologi, vilket
ytterligare starker var epilepsi-portfdl;.

Framd&ver ar vart mal att inleda tva fas 1-studier under
2026 och en tredje i borjan av 2027, for att driva flera
egna projekt mot fas 2-studier med proof-of-concept. Pa
sikt avser vi att internt driva minst ett program vidare till
fas 3 medan andra program drivs i samarbete med
externa partners.

Finansiellt sett starkte vi bolaget genom det
framgangsrika genomférandet av TO4-finansieringen,
dar vi tog in cirka 115 miljoner SEK med hogt
deltagande. Vi forvarvade ocksa vart huvudkontor for
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att sakra langsiktig operativ stabilitet, med planer pa en
framtida forsaljning och tillbakahyrning.

For att hantera var vaxande pipeline har vi utdkat vart
team fran 22 till 34 medarbetare och forstarkt var
ledningsgrupp, bland annat genom att tillsatta en
medicinsk chef och en Chief Financial Officer, samtidigt
som vi har starkt kompetensen inom viktiga funktioner.

Utover vart karnfokus fortsatter Medix den regulatoriska
granskningen av tesofensin i Mexiko, vilket kan ge
ytterligare modjligheter till milstolpsbetalningar och
royaltyintakter.

Nar vi gar in i 2026 star Saniona pa en stark grund: en
validerad affarsmodell, en pipeline i utveckling, en stabil
finansiell stallning och en organisation som ar byggd for
att leverera resultat.

Vi ar val positionerade for att forverkliga var ambition att
erbjuda innovativa behandlingar till patienter med
neurologiska och psykiatriska sjukdomar, samtidigt som
vi skapar langsiktigt varde for vara aktieagare.

Pa ledningsgruppens vagnar vill jag tacka vara
medarbetare, samarbetspartners och aktieagare for ert
fortsatta fortroende och stod.

VD, Thomas Feldthus




PIPELINE

SANIONAS PIPELINE

Produkt-

Positionerat for epilepsi med fokala anfall, med flera majligheter inom
svar epilepsi och neuropsykiatriska sjukdomar

SAN2219 Epilepsi

Positionerat for svar depressiv sjukdom (MDD) (snabbt insdttande och
SAN2465 Svar depression behandlingsresistent MDD) med ytterligare potential inom en sallsynt
pediatrisk sjukdom, Dub15q

Positionerat for sillsynta pediatriska epileptiska syndrom, inklusive

SAN2068 Epilegs! DEEs med ytterligare mojligheter inom sallsynt och allvarlig epilepsi
SAN711 Essentiell Partnerskapsavtal berattigar Saniona till milstolpsbetalningar om upp
Acadia tremor till 582 MUSD plus royalty
SAN2355 Epilepsi Partnerskapsavtal berattigar Saniona till milstolpsbetalningar om upp
Jazz priep till 992,5 MUSD plus royalty
AstronauTx ADheiers Partnerskapsavtal beréttigar Saniona till milstolpsbetalningar om upp
Program till 177 MUSD plus royalty
Boehringer schizofreni Partnerskapsavtal berattigar Saniona till milstolpsbetalningar om upp
Program till 76,5 MEUR plus royalty
Cephagenix S ; . “

Migran Joint venture, Saniona ager 25,8 %
Program

. Under regulatorisk granskning — partnerskap med mexikanska
Tesofensin T S S ;
Medix Fetma marknadsledaren Medix, vilket ger intdktspotential pa kort sikt genom
royalty i storleksordningen tvasiffriga procenttal

Tesomet HO, PWS _ Positionerat for partnerskap efter positiva resultat i Fas 2a
SAN9O3 IBD, fibrotisk / Positionerat for partnerskap efter framgangsrik IND/CTA som

inflammatorisk mojliggor studier

- Utvecklas i Sanionas regi . - Partnerskap CNS-programs . - Icke-CNS-program
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Sanionas interna pipeline

Sanionas interna pipeline (gulmarkerad i pipeline-
Oversikten) omfattar tva prekliniska kandidater for
epilepsi, SAN2219 och SAN2368, och en preklinisk
kandidat for svar depression (MDD), SAN2465.

SAN2219

SAN2219 ar en subtypsselektiv positiv allosterisk
modulator (PAM) av GABAAa a2-, a3- och a5- receptorer,
utformad for att ge bred kramphammande effekt genom
att d@mpa 6verdriven neuronaktivering i olika omraden
av hjarnan. SAN2219 befinner sig i preklinisk utveckling
och Saniona forvantar sig att slutféra det CTA/IND-
mojliggérande paketet for start av kliniska fas 1-studier
under andra halvaret 2026.

SAN2219 har pavisat potent effekt hos gnagare i
modeller for fokala anfall, generaliserade tonisk-
kloniska anfall och absenser. Till skillnad fran
bensodiazepiner 6kar det inte aktiviteten hos GABAa
al-innehallande receptorer, som forknippas med
sedering, ataxi och tolerans mot antikonvulsiva effekter.
Denna selektivitet forvantas géra SAN2219 mycket
effektiv for en rad olika epilepsiindikationer, inklusive
fokala anfall och akut repetitiva anfall, utan de
begransningar som bensodiazepiner har.

Saniona ar dvertygat om att SAN2219 har potential att
tillgodose ett kritiskt behov genom att tillhandahalla en
icke-sederande, effektiv behandling av akut repetitiva
anfall utan de dosrestriktioner som inforts for
bensodiazepiner.

SAN2465

SAN2465 ar en mycket potent och selektiv negativ
allosterisk modulator (NAM) av GABAAa a5-receptorer,
som erbjuder en ny metod fér behandling av svar
depression, som skiljer sig fran konventionella
antidepressiva medel, NMDA-antagonister samt
psykedeliska prévningslakemedel. Den uppvisar en
oovertraffad affinitet for GABAa a5-malet och har
potential att bli en forst-i-klassen behandlingfér snabb
lindring av depression. SAN2465 befinner sig i

preklinisk utveckling och Saniona férvantar sig att
slutféra det CTA/IND-mdéjliggérande paketet for start av
kliniska fas 1-studier under andra halvaret 2026.

Depressiva sjukdomar paverkar 280 miljoner manniskor
varlden oOver och &r den framsta orsaken till
funktionshinder. Nuvarande behandlingar, inklusive
selektiva serotoninaterupptagshammare (SSRI), har
ofta fordréjd verkan, lag remissionsfrekvens och
begransad effekt; mer an 30 % av patienterna svarar
inte tillrackligt, vilket leder till behandlingsresistent
depression. FDA och EMA godkande esketamin
(Spravato™) 2019 som det forsta snabbverkande
NMDA-antagonistbaserade antidepressiva lakemedIet.
Esketamin ar dock foérknippat med sedering, akuta
dissociativa effekter, andningsdepression och risk for
missbruk, vilket kraver assisterad administrering och ett
REMS-program (Risk Evaluation and Mitigation
Strategy).

Det finns ett betydande ouppfyllt behov av sakra,
snabbverkande antidepressiva lakemedel utan de
begransningar i anvandningen som  NMDA-
antagonister har. SAN2465 har visat effekt i den
kroniska milda stressmodellen for depressiv sjukdom,
en val validerad translationell modell. En oral
engangsdos upphavde effektivt depressionsliknande
symtom inom 24 timmar, aterstdllde den hedoniska
responsen pa positiva stimuli, sdsom sackarosintag,
normaliserade stressinducerad angest och kognitiva
forsamringar och visade en verkan och robusthet som
kan jamféras med ketamin — utan observerbara
biverkningar.

Till skillnad fran NMDA-antagonister (t.ex. esketamin)
och psykedelika (t.ex. psilocybin) forvantas SAN2465:s
verkningsmekanism inte ge upphov till sedering,
dissociativa effekter, andningsdepression,
hallucinationer eller missbruk. Denna differentiering
antyder att SAN2465 skulle kunna erbjuda ett forst-i-
klassen, snabbverkande antidepressivt lakemedel utan
de betydande sakerhetsproblem som begransar
dagens snabbverkande behandlingar.
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Utover svar depression kan SAN2465 ocksa komma att
behandla de neuropsykiatriska symtomen vid Dup15q-
syndrom, en sallsynt genetisk utvecklingsneurologisk
stérning med en uppskattad prevalens pa 1 av 16 000.
Dup15q, som kéannetecknas av intellektuell
funktionsnedsattning, hypotoni, utvecklingsférseningar,
autism och refraktéra anfall, har for narvarande inga
FDA-godkadnda behandlingar, vilket ger potential att
erhalla sarlakemedelsstatus.

SAN2668
SAN2668 ar Sanionas ledande kliniska kandidat och en
potentiell ~ forst-i-klassen-behandling  for  svara

pediatriska epilepsier, inklusive utvecklingsrelaterade
epileptiska encefalopatier (DEEs). Dessa syndrom ar
ofta lakemedelsresistenta, saknar  godkanda
behandlingar och har livslanga konsekvenser for
patienter och familjer.

SAN2668 ar utformad med selektiv farmakologi som
riktar sig mot alla GABAa-receptorsubtyper som &r
involverade i anfallskontroll och erbjuder ett precist
angreppssatt for att férebygga anfall samtidigt som
risken for toleransutveckling, sedering, kognitiv
forsamring och motoriska biverkningar minimeras. Den
robusta effekt som visats i prekliniska studier stodjer
potentialen fér en bast-i-klassen-effekt for barn med
svarbehandlade epilepsisyndrom.

Under 2026 gar SAN2668 vidare mot kliniska studier i
fas 1. Utover sakerhet och tolerabilitet omfattar de
planerade kliniska bedémningarna farmakodynamiska
och malinriktade studier for att ge tidig validering av
verkningsmekanismen och dess férmaga att uppna
terapeutiska receptorbindningsnivaer som ar
forknippade med robust anfallshammande effekt.
Dessa data kommer att lagga grunden till ett rationellt
dosval for fas 2 och stddja en optimal balans mellan
effekt och tolerabilitet i pediatriska populationer.
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Programmet aterspeglar Sanionas engagemang for att
utveckla transformativa jonkanalsmodulatorer for
sallsynta och svara CNS-sjukdomar.

SANIONAS PARTNERPROGRAM

Sanionas partnerprogram inkluderar tre strategiska
utvecklingssamarbeten och tre forskningssamarbeten.

Strategiska utvecklingssamarbeten ar fokuserade pa att
féra specifika program mot klinisk utveckling och
kommersialisering.

Forskningssamarbetena syftar till att identifiera och
utveckla nya lakemedelskandidater, med potential att
overga till fullstdndiga utvecklingsprogram.

SAN2355, Jazz Pharmaceuticals

Sanionas partner Jazz forbereder SAN2355 for kliniska
fas 1-studier och planerar att utveckla SAN2355 for
behandling av epilepsi. Jazz har exklusiva globala
rattigheter att utveckla och kommersialisera SAN2355
for epilepsi och andra potentiella indikationer. Jazz
kommer att leda och finansiera vidare utveckling,
regulatoriska ansokningar och global
kommersialisering.

Enligt licensavtalet som ingicks 2025 erhéll Saniona en
betalning vid avtalets ingdende pa 42,5 miljoner
USD (404,8 miljoner SEK) och ar berattigat till upp till
992,5 miloner USD (9,5 miljarder SEK) i
milstolpsbetalningar. Den forsta milstolpsbetalningen
pa 7,5 miljoner USD (72 miljoner SEK) utléses vid
inledningen av den forsta fas 1-studien. Potentiella
milstolps-betalningar inkluderar upp till 192,5 miljoner
USD (1,8 miljarder SEK) i utvecklings- och regulatoriska
milstolpar samt upp till 800 miljoner USD (7,6 miljarder
SEK) i kommersiella milstolpar. Saniona har aven ratt
till stegvis royalty fran medelhdga ensiffriga till laga
tvasiffriga procentsatser pa nettoférsaljningen av
kommersiella produkter som utvecklas fran SAN2355.

SAN2355 ar en preklinisk, selektiv smamolekylar
aktivator av Kv7.2/Kv7.3-kaliumkanaler, en mekanism
som ar validerad for att hdamma epileptiska anfall.
Tidigare Kv7-riktade substanser har visat klinisk effekt,
men doseringen verkar vara begransad av biverkningar
kopplade till icke-selektiv aktivering. SAN2355 ar unikt
selektiv for Kv7.2/Kv7.3, de Kv7-subtyper som ar
ansvariga for att hdmma anfall, och undviker aktivering
av andra Kv7-subtyper. Denna selektivitet mojliggor
dosering till optimal effekt och stédjer dess potential
som en forstklassig epilepsibehandling.

ACP-711, Acadia Pharmaceuticals

Sanionas partner Acadia utvecklar ACP-711 med
malsattningen att starta fas 2-studier i slutet av 2026.
Acadia utvecklar ACP-711 for essentiell tremor, en
neurologisk sjukdom som kannetecknas av offrivilliga
skakningar eller darrningar. Acadia kommer att leda och
finansiera den Kkliniska utvecklingen, regulatoriska
ansokningar och global kommersialisering, medan
Saniona ansvarade for fas 1-studien som slutférdes
2025.

Enligt licensavtalet som ingicks 2024 erh6ll Saniona en
betalning vid avtalets ingdende pa 28 miljoner USD
(300 miljoner SEK) och ar berattigat il
milstolpsbetalningar pa upp till 582 miljoner USD
(6,2 miljarder SEK). Den forsta milstolpsbetalningen pa
10 miljoner USD (107 miljoner SEK) kommer att utlésas
vid pabdrjandet av den forsta fas 2-studien. Potentiella
milstolpsbetalningar inkluderar upp till 147 miljoner
USD (1,6 miljarder SEK) for utveckling och
regulatoriska milstolpar fér den férsta och andra
indikationen samt upp till 435 miloner USD
(4,6 miljarder SEK) baserat pa uppnadda
forsaljningsmal. Saniona ar ocksa beréattigat till stegvis
hojd royalty pa 1ag till medelhdg ensiffrig, till 1ag tvasiffrig
procentandel av nettoférsaljningen.

ACP-711 &r en positiv allosterisk modulator (PAM) av
GABAA a3-receptorer. GABA ar en neurotransmittor
som formedlar hdmmande signaler i hjarnan. Till
skillnad fran bensodiazepiner, som verkar pa flera
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GABAa-undertyper och ar férknippade med sedering,
motorisk instabilitet, missbrukspotential och
minnesstorningar, ar ACP-711 selektivt inriktad pa
GABAA a3, vilket potentiellt kan erbjuda ett mer
tolerabelt behandlingsalternativ utan dessa
begransningar.

Tesofensin, Productos Medix

Sanionas samarbetspartner Medix har slutfért en
framgangsrik fas 3-studie och lamnat in en ansoékan till
COFEPRIS, det mexikanska |dkemedelsverket, for
tesofensin som nytt [akemedel for behandling av fetma.
| februari 2023 utfardade COFEPRIS tekniska kommitté
ett positivt icke-bindande yttrande om tesofensin, vilket
var ett viktigt steg i den regulatoriska gransknings-
processen. Medix innehar exklusiva
kommersialiseringsrattigheter i Mexiko och Argentina,
medan Saniona har ratt till milstolpsbetalningar och
royalties.

Saniona har kvar de kommersiella rattigheterna i resten
av varlden och har exklusiva rattigheter att anvanda
data fran fas 3-studien i detta omrade.

Tesofensin ar en monoaminaterupptagshdmmare som
Okar nivaerna av dopamin, serotonin och noradrenalin,
dvs neurotransmittorer involverade i aptitreglering,
fodostksbeteende och @mnesomsattning. Dess vikt-
minskande effekt visades i den sex manader langa fas
2-studien TIPO-1, dar patienter som fick 0,50 mg per
dag uppnadde en viktminskning pa 10 % eller mer pa
24 veckor, jamforbart med ledande GLP-1-analoger. Till
skillnad fran GLP-1-analoger ar tesofensin en oral
tablett och kraver ingen titrering.

Medix fas 3-studie var en 24 veckor lang, randomiserad,
dubbelblind, placebokontrollerad studie som
utvarderade tva doser av tesofensin (0,25 mg och 0,50
mg) hos 372 patienter med fetma som behandlades
med kost och motion. Det primara effektmattet var den
genomsnittliga procentuella och absoluta vikt-
minskningen jdmfért med placebo, medan de
sekundara effektmatten utvarderade andelen patienter
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som uppnadde minst 5 % respektive 10 % vikt-
minskning.

Studien bekraftade tesofensins starka effekt och
gynnsamma sakerhetsprofil. Vid dosen 0,50 mg
uppnadde patienterna en viktminskning pa cirka 10 %,
och mer an halften gick ner mer an 10 % av sin
kroppsvikt. Statistiskt signifikanta minskningar av
viktiga fetmarelaterade riskfaktorer observerades
ocksa. Tesofensin tolererades val, med en sakerhets-
profil som liknade placebo, en lag forekomst av
biverkningar och ingen signifikant paverkan pa
blodtrycket. En mindre men statistiskt signifikant 6kning
av hjartfrekvensen noterades.

Med data fran 34 kliniska studier och 1 921 patienter
som exponerats for terapeutiska doser i upp till ett ar,
har tesofensin ett robust sakerhetsdataset som stéder
registreringsansokningarna i Mexiko och Argentina, och
potentiellt pa andra marknader.

Samarbetet med Boehringer Ingelheim
Saniona och Boehringer Ingelheim ingick ett forsknings-
samarbete och licensavtal 2020, med malet att
upptacka nya behandlingar for schizofreni genom att
rikta in sig pa en jonkanal i CNS.

Enligt avtalet har Boehringer Ingelheim exklusiva
varldsomspannande rattigheter att forska, utveckla,
tillverka och kommersialisera de lakemedel som
samarbetet ger upphov till. Saniona ar berattigat att
erhalla upp till 76,5 MEUR i milstolpsbetalningar saval
som royalties pa den globala nettoférséljningen.
Boehringer Ingelheim téacker alla interna och externa
kostnader som Saniona adrar sig inom ramen for
forskningsplanen med full kostnadstackning.

Programmet befinner sig for narvarande i lead-
optimeringsfasen efter den framgangsrika milstolpen for
forskningen i oktober 2024.

Samarbetet med AstronauTx

Saniona och AstronauTx ingick det pagaende
forskningssamarbetet och optionsavtalet 2023. Malet
med samarbetet ar att identifiera nya behandlingar for
Alzheimers sjukdom och andra neurodegenerativa
tillstand genom att modulera en ny, ej offentliggjord
jonkanal.

AstronauTx har en mojlighet att erhalla exklusiva
varldsomspannande rattigheter att forska, utveckla,
tillverka och kommersialisera |dkemedel som
identifieras genom samarbetet. Saniona kommer att
erhalla milstolpsbetalningar pa upp till 102 MUSD om
vissa milstolpar inom forskning, utveckling och
registrering har uppnatts. Dessutom har Saniona réatt till
kommersiella milstolpsbetalningar pa upp till 75 MUSD
och stegvis hojd royalty pa nettoforséljningen av
eventuella produkter kommersialiserade av AstronauTx
som ett resultat av detta samarbete. AstronauTx tacker
alla interna och externa kostnader som Saniona adrar
sig inom ramen for forskningsplanen med full
kostnadstackning.

Samarbetet med Cephagenix

Cephagenix grundades 2020 av professor Jes Olesen
och Saniona for att utveckla nya migranbehandlingar
med inriktning pa mekanismer som identifierats genom
professor Olesens forskning. Bolagets ledande
program ar inriktat pa att identifiera subtypsselektiva
Kartp-kanalhdmmare fér migranbehandling. Cephagenix
har identifierat hdgselektiva hdAmmare av den subtyp av
Katp-kanaler som uttrycks i intrakraniella artérer, och
forsta generationens substanser har visat effekt i en
relevant migranmodell fér gnagare.

Cephagenix och Saniona ingick ett forskningsavtal i
januari 2025. Enligt avtalet har Saniona erhallit
resultatbaserade teckningsoptioner for att erhalla
ytterligare aktier i Cephagenix och har ratt till
kommersiella milstolpsbetalningar for potentiella
produkter som kommersialiseras till foljd av samarbetet.
Cephagenix tacker alla interna och externa kostnader
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som Saniona &drar sig inom ramen for forsknings-
planen med full kostnadstéckning.

Under tredje kvartalet 2025 sakrade Cephagenix en
andra del av finansieringen pa 1 miljon euro fran
befintliga aktiedgare. Saniona deltog pro rata med en
investering pa 4,1 miljoner kronor (0,366 miljoner euro).




PIPELINE

PROGRAM POSITONERADE FOR
PARTNERSKAP

Tesomet™

Tesomet ar ett nytt forsékslakemedel som ges peroralt
en gang dagligen, med potential att bli first-in-class, for
hypotalamisk fetma (HO) och Prader-Willis syndrom
(PWS). Saniona undersOker aktivt mojligheter till
globala partnerskap som omedelbart kan ge icke-
utspadande intakter och framja Tesomets utveckling.

Tesomet ar en fast doskombination av tesofensin och
metoprolol. Tesofensin ar en presynaptisk aterupptags-
hammare med aptitddmpande egenskaper, medan
metoprolol ar en kardioselektiv 31-receptorblockerare
som ar godkand sedan 1978 foér kardiovaskulara
tillstand.

Efter diskussioner bekraftade FDA att Tesomet kan ga
vidare via registreringsvagen 505(b)(2) fér bade HO och
PWS samt att Tesomet har beviljats sarlakemedels-
status for bada indikationerna. Saniona ar évertygat om
att de initiala fas 2-resultaten stdder fortsatt utveckling.

Hypotalamisk fetma (HO)

HO ar en sallsynt neuroendokrin stérning som framst
orsakas av skador pa hypotalamus efter avlagsnande
av ett kraniofaryngiom, en sallsynt, godartad tumor i
centrala nervsystemet. HO drabbar uppskattningsvis
25 000 personer i USA och 40 000 i Europa. Det finns
for narvarande inga FDA-godkanda behandlingar eller
botemedel for detta tillstand.

Saniona har slutfort en klinisk fas 2-studie av Tesomet
for HO, en 24-veckors, randomiserad, dubbelblind,
placebokontrollerad encenterstudie med en valfri 24-
veckors 6ppen forlangning (OLE). Studien omfattade 21
vuxna patienter, varav 13 fick Tesomet och 8 fick
placebo i den modifierade intent-to-treatanalysen. Det
primara effektmattet — sakerhet och tolerabilitet —
uppnaddes. Tesomet uppfyllde ocksa flera sekundara
effektmatt och visade en statistiskt signifikant, placebo-

justerad viktminskning pa 6,28 % (p<0,0169) och en
genomsnittlig minskning av midjeomfanget med 5,68
cm (5,00 %) efter 24 veckor. Under den &ppna
forlangningen fortsatte Tesomet att uppvisa ihallande
forbattringar av kroppsvikt och midjeomfang.

Prader-Willis syndrom (PWS)

Prader-Willis syndrom (PWS) ar en sallsynt, komplex
genetisk sjukdom och den vanligaste genetiska orsaken
till barnfetma i varlden. Den drabbar uppskattningsvis
34 000 personer i USA och 50 000 i Europa.

Saniona har slutfort en klinisk fas 2-studie av Tesomet i
PWS, en randomiserad, dubbelblind, placebo-
kontrollerad tvacenterstudie. Studien omfattade nio
vuxna och nio ungdomar som fick Tesomet eller
placebo dagligen under tre manader, foljt av tva dppna
forlangningar pa tre manader (OLE1 och OLE2) for
ungdomar.

Det primara effektmattet var férandring av kroppsvikt,
medan sekundara mal inkluderade hyperfagi, kropps-
sammansattning, lipider och andra metabola para-
metrar. De vuxna som gavs Tesomet uppnadde en
viktnedgang pa 5,4 %, vilket ar ett anmarkningsvart
resultat i denna lilla patientgrupp, och en statistiskt
signifikant minskning av hyperfagi med 8,1
procentenheter, matt enligt HQ-CT (Hyperphagia
Questionnaire for Clinical Trials), standardverktyget for
beddémning av hyperfagi vid PWS. Hos ungdomar ledde
en 6kad Tesomet-dos (0,125 mg till 0,25 mg) under den
oppna forlangningen OLE2 till ytterligare viktnedgang
och en ytterligare minskning av hyperfagi baserat pa
HQ-CT-poang.

SAN903

SAN903 har framgangsrikt genomgatt preklinisk
utveckling, vilket maojliggdr kliniska fas 1-studier,
antingen i egen regi eller med en partner.

SAN903 &r en ny, potentiellt ledande behandling av

inflammatoriska tarmsjukdomar (IBD), som inriktar sig
pa bade tarminflammation och fibros genom hamning
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av den kalciumaktiverade kaliumjonkanalen KCa3.1.
Denna kanal reglerar aktiveringen av immunceller och
inflammation i samband med kroniska sjukdomar och
spelar en nyckelroll vid fibros genom att driva pa en
Overdriven produktion av bindvav i fibroblaster, sarskilt
myofibroblaster. Till skillnad fran nuvarande IBD-
behandlingar inriktar sig SAN903 pa fibros, ett stort
ouppfyllt behov som kan leda till fértrangningar i tarmen
som kraver operation. Genom att férhindra aktivering av
immunceller och fibroblaster minskar SAN903
inflammationen, hindrar frisattning av cytokiner och
begransar kollagenutséndringen, vilket potentiellt kan
ge en mer heltdckande behandlings-strategi.




VETENSKAPEN

PARTNERSKAP OCH AVKNOPPNINGAR
Genom att utnyttja Sanionas kompetens inom
jonkanalsrelaterad lakemedelsupptackt och bolagets
proprietéara fokuserade bibliotek och robusta databas
(IONBASE) avancerar Saniona kontinuerligt sina
forskningsprogram foér att identifiera och avancera
ytterligare kliniska kandidater selektiva for jonkanaler
inom ett brett spektrum av behandlingsomraden,
déribland neurologiska och psykiatriska sjukdomar.
Sanionas branschledande forskning har legat till grund fér
manga framgangsrika avknoppningar, partnerskap och
licensavtal med lakemedelsbolag internationellt,
daribland Jazz Pharmaceuticals, Acadia
Pharmaceuticals, Boehringer Ingelheim, AstronauTx,
Pfizer, Johnson & Johnson, Proximagen, Ataxion
Therapeutics (sedermera Cadent Therapeutics, forvarvat
av Novartis AG), Cephagenix, Initiator Pharma, Scandion
Oncology och Medix.

FoU och jonkanalspipeline

Sanionas upptackts- och utvecklingsinsatser i tidig fas fokuserar pa den validerade lakemedelsklassen jonkanaler,
som visat sig ha betydelse for patofysiologin vid manga sjukdomar och innefattar ett stort antal framgangsrika
lakemedel som Norvasc (amlodipin), Xylocain (lidokain) och Valium (diazepam). Bolagets jonkanalsplattform for
lakemedelsupptackt i kombinerar den expertis som finns i bolaget inom kemi, precisionsbiologi, stabilitet och spridning
in vivo, malinriktning, in vivo-farmakologi och berakningskemi for att paskynda upptéckten av ytterst selektiva,
undertypsspecifika och tillstdndsberoende jonkanalsmodulatorer.

Hjartat i plattformen ar Sanionas proprietara databas IONBASE som innehaller strukturaktivitetsinformation om mer
an 130 000 molekyler. Av dessa ar fler an 25 000 proprietara substanser, genererade under 20 ars tid och anrikade
med avseende pa egenskaper for optimal jonkanalsmodulering.

Tack vare Sanionas plattform for Iakemedelsupptackt inom jonkanaler har bolaget kunnat bygga upp en robust pipeline
av oralt tillgangliga, potenta, hogselektiva och mangsidiga jonkanalsmodulatorer, daribland ACP-711, SAN903,
SAN2219, SAN2355, SAN2465 och SAN2668. Sanionas forvantan ar att den robusta upptacktsplattformen kommer
att fortsatta ge upphov till ett flertal nya Iakemedelskandidater som kan laggas till i Sanionas pipeline.

DEN INTEGRERADE PLATTFORMEN FOR
LAKEMEDELSUPPTACKT INOM JONKANALER

KEMISK DESIGN

PRECISIONS-
OCH SYNTES BIOLOGI STABILITET OCH RS TVRRING
Kombinatoriska RISTRIBUTION PATMAO o1 ot
Elektrofysiologi OCH SJIUKDOMSBIOLOGI
metoder IN:VIVO
TRANSLATION IN VIVO
) Rekombinanta och Farmakokinetik
Molekyldr priméira celler PK/PD-modellering Farmakologisk specificitet

modellering
Identifiering av
Receptorbeldggning

Cell- och substans och o . Proof-of-concept pa djur
nitverksbaserad metaboliter in vivo/ex vivo
aktivitet Bedomning av effektivitet

Utsdndringsvigar och biverkningar

Sallning med hog
Sjukdomsmodeller

genomstromning
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SANIONAS AKTIE

Saniona &ar noterat pa Nasdaq Stockholm Main Market. Aktiedgare
Sanionas aktie handlas under tickern SANION och Den 31 december 2025 hade Saniona 15 995 aktiedgare (13 070), exklusive innehav via livférsékringar och utlandska
ISIN-koden SE0005794617. depakontoinnehavare. Aktiedgarna presenteras sasom rapporterat av Modular Finance AB, som sammanstéller och

bearbetar uppgifter fran olika kallor, daribland Euroclear, Morningstar och Finansinspektionen. Aktiedgare vars innehav

Aktiens kursutveckling och omsattning ar forvaltarregistrerade, genom bank eller annan fdrvaltare, kanske inte framgar av listan.

Borskursen for Sanionas aktie var 21,2 SEK vid

utgangen av 2025, en 6kning med 163 procent jamfort STORSTA AKTIEAGARE PER DEN 31 DECEMBER 2025
med arsslutet 2024. Hogsta betalkurs under aret var

Aktiea Antal akti A del och

23,0 SEK den 16 december, och lagsta kurs var A ntal aktier 2 e"otc
5,41 SEK den 7 april. Genomsnittlig handelsvolym per ) doi r
dag uppgick till 1 128 743 aktier under 2025, att Avanza Pension 11343780 8.22%
jamféras med 685 676 under 2024. Genomsnittlig Nordnet Pensionsforsakring 7645418 5,54 %
bérsomsattning per dag under 2025 uppgick till V& . )
13 541 323 SEK under 2025, att jamféras med Nordea Liv & Pension 3757 868 272%
3 052 823 SEK under 2024. American Century Investment Management 3132690 2,27 %
Borsvardet uppgick till 2 926 MSEK vid utgangen av Joakim Tedroff 3054 870 221%
2025, jémft')rt med 905 MSEK vid slutet av 2024. Handelsbanken Fonder 3042 717 2,20 %
Aktiekapital Jargen Drejer 2187 083 1,58 %
Den 31 december 2025 var antalet utestdende aktier

e e L e Dan Pet 1900 000 1,38 %
138 030 134 (att jamforas med 112 532 750 vid fore- an reters °
gaende arsskifte). Samtliga aktier har lika ratt till John Haurum 1719476 1,25 %
utdelning. och lika .réostrétt. Varje all<tie hgr en .rt')st p.é Thomas Feldthus 1635 000 118 %
bolagsstamman. Vid arets slut uppgick aktiekapitalet till . o
6 901 506,70 SEK (5 626 637,50) motsvarande ett Ovriga aktiedgare (15 985) 98611232 71,45 %
nominellt varde per aktie om 0,05 SEK. Summa 138 030 134 100,00 %
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FEMARSOVERSIKT

Resultatriakning, KSEK

Intakter 434 399 334672 16 840 15283 10 478
Rorelsekostnader -163 371 -92 787 -97 905 -240656  -422 048
Rorelseresultat 271 028 241 885 -81065 -225373  -411570
Summa resultat fran finansiella

poster 34 967 -34 864 -23 215 7194 -6 810
Resultat fére skatt 305 995 207 021 -104 280 -218179  -418 380
Skatt pa arets resultat -21 329 -18 315 8470 6610 7482
Arets resultat 284 666 188 706 95810 -211569 -410 898

Balansridkning, KSEK

Immateriella och materiella

tillgéngar samt - 75 508 12 462 15 492 22 438 27 941
nyttjanderattstillgangar

Finansiella tillgangar 232 248 3093 3114 20 793
Ovriga anlaggningstillgangar 3062 2 869 392 799 670
Kortfristiga fordringar 20 117 20 896 14 204 15638 33989
Likvida medel 580 823 303 258 30 962 111 707 356 855
Summa tillgangar 679 742 339733 64 143 153 696 440 248
Eget kapital 635 159 231818 -21 940 52 708 281999
Lang- och kortfristiga skulder 44 583 107 915 86 083 100 988 158 249

Summa eget kapital och

okulder 679742 339733 64143 153696 440248

Kassaflode, KSEK

Kassafléde fran den I6pande 273 855 248 177 -72545  -281537 -345038
verksamheten*

Kassaflode fran -77 620 -124 -129 6 843 43 162
investeringsverksamheten

Kassaflode fran 108 186 23 255 -7 967 -20 521 50 596
finansieringsverksamheten

Arets kassaflode* 304 421 271 308 -80641 -295215  -251 280

* Jamforelsetalet for 2023 har justerats. For ytterligare information se kassaflédesrapporterna.

ALTERNATIVA RESULTATMATT

Nyckeltal, % 2025 2024 2023 2022 2021
Rorelsemarginal ~ * 62 % 72 % Negativ Negativ Negativ
Kassalikviditet * 1348 % 308 % 255 % 556 % 599 %
Soliditet * 93 % 68 % -34 % 34 % 64 %
Aktiedata, SEK 2025 2024 2023 2022 2021
Resultat per 2,21 1,77 -1,52 -3,39 -6,59

aktie**

Resultat per

aktie__efter 2,15 1,76 -1,52 -3,39 -6,59
utspadning**

Eget kapital per * 4,88 2,06 -0,34 0,84 4,52
aktie

Utdelning 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

*

Kassaflode per
aktie**

Aktiedata
Genomesnittligt
antal
utestaende

aktier 128883757 106391031 63067885 62385677 62381454

Genomsnittligt
antal
utestaende
aktier efter

utspadning 132229451 107050372 63067885 62385677 62381501

Utestaende

aktier vid

periodens

utgang 138 030 134 112 532 750 64 126 978 62 385 677 62 385 677

* = Alternativa resultatmatt
** Jamforelsetalet for 2023 har justerats da féregaende ar ej var beraknat pa genomsnittligt antal aktier.
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FEMARSOVERSIKT

Saniona presenterar vissa finansiella matt i arsredovisningen som inte ar definierade

enligt IFRS® Redovisningsstandarder, sa kallade alternativa resultatmatt. Dessa har

noterats med " i tabellen ovan. Bolaget anser att dessa matt ger vardefull
kompletterande information for investerare och bolagsledning, eftersom de méjliggér en
beddmning av relevanta trender i bolagets resultat. Dessa finansiella matt bor inte
betraktas som substitut for matt som anges i enlighet med IFRS. Eftersom inte alla bolag
beraknar finansiella matt pa samma satt ar de inte alltid jamférbara med matt som
anvands av andra bolag.

Nyckeltal Definition Relevans

Rérelseresultatet anvands
for att mata det resultat
som genereras av den
|6pande verksamheten.

Rorelseresultat Rléesultat fore finansiella poster och

Rérelsemarginal Rérelseresultat som en andel av

Rar Rérelsemarginalen visar
intékterna.

hur stor del av intékterna
som kvarstar som vinst fore
finansiella poster och
skatter och har inkluderats
for att ge investerarna en
moljllghet att f& en bild av
Bolagets |Ibnsamhet.

Kassalikviditeten har
inkluderats for att visa

Kassalikviditet Omséttningstillgangar dividerat
med Kortfristiga skulder. att
Bolagets kortsiktiga

betalningsférmaga.

Soliditet Soliditeten visar den del av
balansomslutningen som
omfattas av eget kapital och
?er en indikation pa Bolagets
inansiella stabilitet och
fc_)iz?wéga att Overleva pa lang
sikt.

Eget kapital i forhallande till
balansomslutningen.

Eget kapital per aktie Eget kapital dividerat med .E%et kapital per aktie har
utestaende aktier vid periodens inkluderats for att ge
utgang. investerarna information om

eget kapital som redovisas i
balansrakningen sasom det
motsvaras av en aktie.

Periodens kassaflode dividerat
med genomsm’_ttllgt_'antal_
utestaende aktier for perioden.

Kassaflode per Kassaflode P_er aktie har
aktie inkluderats for att ge
investerarna information
om kassaflodet sasom det
motsvaras av en aktie

under perioden.

HARLEDNING AV ALTERNATIVA RESULTATMATT

2025 2024 2023 2022 2021
Rorelseresultat, KSEK 271 028 241 885 -81 065 -225 373 -411 570
Intékter, KSEK 434 399 334 672 16 840 15 283 10478
Rorelsemarginal, % 62 % 72 % -481 % -1 475 % -3 927 %
Arets kassaflode,
KSEK* 304 421 271 308 -80 641 -295 215 -251 280
Genomsnittligt
gmiaérytestaende 128 883 757 106 391031 63067885 62385677 62381454
Kassaflode per
aktie, SEK* 2,36 2,55 -1,28 -4,73 -4,03

* Jamforelsetalet for 2023 har justerats.

2025 2024 2023 2022 2021
Omsattningstillgangar,
KSEK 600 940 324 154 45 166 127 345 390 844
Kortfristiga skulder,
KSEK 44 583 105 293 17 695 22 897 65 277
Kassalikviditet, % 1348 % 308 % 255 % 556 % 599 %
Eget kapital, KSEK 635 159 231818 -21 940 52 708 281 999
Summa eget kapital och
skulder, KSEK 679 742 339733 64 143 153 696 440 248
Soliditet, % 93 % 68 % -34 % 34 % 64 %
Eget kapital, KSEK 635 159 231818 -21 940 52 708 281999
e 2ilervid 138030134 112532750 64126978 62385677 62 385677
Eget kapital per aktie,
SEK 4,88 2,06 -0,34 0,84 4,52
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RISKER OCH RISKHANTERING

All affarsverksamhet ar forknippad med risk. For att
uppréatthalla verksamheten ar det nddvandigt att
hantera risker, och Saniona har en integrerad process
for riskhantering for att tillse att risker och
osakerhetsfaktorer identifieras, beddms och hanteras i
ett sa tidigt skede som mdjligt. Risker kan vara
hanforliga till handelser i omvarlden och kan paverka en
viss industri eller marknad. Risker kan ocksa vara
foretagsspecifika.

Saniona ar exponerat for olika typer av risker som kan
paverka koncernens resultat och finansiella stéllning.
Riskerna kan delas in i operativa risker, marknadsrisker
och finansiella risker. De huvudsakliga risker och
osdkerhetsfaktorer som Saniona exponeras for har att
géra med lakemedelsutveckling, kapitalbehov,
samarbetsavtal, immateriella rattigheter, regulatoriska
krav, produktansvar och konkurrens.

De risker som aterges nedan skulle kunna ha en
vasentlig negativ inverkan pa Sanionas verksamhet,
resultat och finansiella stallning.

BRANSCH- OCH MARKNADSRELATERADE RISKER

Risker relaterade till makroekonomiska trender och
efterfragan pa ldkemedel

Makroekonomiska effekter, sdsom covid-19-pandemin
och andra ekonomiska omvéarldsfaktorer, vapnade
konflikter, tilltagande langsiktiga miljohot med extrema
vaderhandelser, geoekonomiska konfrontationer,
felaktig information och desinformation samt
samhéllelig polarisering kan paverka Bolagets
intjaningsférmaga, tillvaxtmaojligheter och rorelse-
resultat negativt. Den generella efterfragan pa
lakemedel paverkas av olika makroekonomiska faktorer
och trender, sasom inflation, deflation, lagkonjunktur,
handelshinder och valutafluktuationer. En ekonomisk
nedgang kan vidare paverka sjukvardsbetalare, sdsom
patienter, sjukhus, myndigheter och forsakringsbolag,
och av denna anledning resultera i férsamrad
betalningsvilja for lakemedel. Dessutom kan osakra
marknadsférhallanden, till exempel till félid av den

osakra situationen i Ukraina och Mellandstern samt
plotsliga handelskrig, ha en negativ inverkan pa
Bolagets mdjligheter att ingd samarbeten med tredje
parter eller leverantorer. Det finns utifran det
ovanstaende en risk att Bolagets kliniska studier
forsenas eller blir dyrare &n vad Bolaget planerat (aven
om kostnader for kliniska studier for partnerbaserade
produktkandidater normalt bars av Sanionas partners)
och att resultaten fran de kliniska studierna av denna
anledning fordrgjs, vilket skulle kunna ha en negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet och framtidsutsikter.

Efterfragan pa lakemedelsprodukter paverkas aven av
den politiska utvecklingen pa relevanta marknader.
Flera initiativ for att stdvja stigande lakemedels-
kostnader har genomforts eller haller pa att
implementeras inom EU/EES och i USA, saval som pa
andra relevanta marknader, vilket kan paverka framtida
forsaljning for lakemedelsforetag, inklusive Saniona.
Om nagon av ovanstaende risker skulle intraffa skulle
det kunna medféra att marknadsacceptansen och pris-
sattningen av Bolagets produktkandidater paverkas
negativt vid en eventuell framtida marknadslansering,
vilket skulle kunna medféra att Bolaget erhaller lagre
ersattningar vid en lyckad kommersialisering av en eller
flera av Bolagets produktkandidater. Detta skulle i sin
tur kunna ha en negativ inverkan pa Bolagets férmaga
att generera intakter i framtiden, samt resultera i samre
ersattningsmojligheter och lagre ersattningsnivaer pa
vissa marknader.

Risker relaterade till konkurrens och teknologisk
utveckling

Lakemedelsindustrin ar en bransch praglad av hdg
konkurrens, snabba teknologiska framsteg och
omfattande investeringsbehov. Bolagets konkurrenter
kan vara saval stora multinationella féretag som mindre
forskningsbolag verksamma inom forskning kring
jonkanaler.

Konkurrenter kan ha storre resurser an Saniona och
dess samarbetspartners vilket kan ge dem férdelar
inom exempelvis forskning och utveckling, kontakter
med tillstindsmyndigheter, marknadsféring och
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produktlansering. Saniona beddémer att flera av
Bolagets konkurrenter kan komma att lyckas med
kommersialisering av produkter fore Saniona. Saniona
forsoker i allmanhet utveckla produkter som &r mer
effektiva eller har en battre biverkningsprofil an dess
kdnda konkurrenter. Det finns dock en risk att
konkurrenter lyckas kommersialisera produkter med
liknande profiler som Sanionas potentiella produkter
tidigare an Saniona och dess samarbetspartners, eller
att de utvecklar produkter som ar mer effektiva, har
battre biverkningsprofil och &r mer prisvarda an
Sanionas potentiella produkter. Sddana konkurrerande
produkter kan begréansa Bolagets mojligheter att
kommersialisera dess produktkandidater och darmed
att generera intakter i framtiden.

VERKSAMHETSRELATERADE RISKER

Risker relaterade till lidkemedelsutveckling

Bolagets langst framskridna  produktkandidat,
tesofensin, har avancerat mot regulatoriskt
godkannande for fetma av Sanionas partner Productos
Medix, S.A de S.V (’Medix”). Bolagets sam-
arbetspartner Acadia Pharmaceuticals Inc. ("Acadia”)
forbereder kliniska fas 2-studier fér produktkandidaten
ACP-711 och Jazz Pharmaceuticals Inc. ("Jazz”)
forbereder kliniska fas 1-studier fér produktkandidaten
SAN2355. Saniona utvecklar tre interna
produktkandidater, SAN2219, SAN2668 och SAN2465,
medan tva produkt-kandidater &r redo fér partnerskap,
Tesomet och SAN903. Tesomet har gatt vidare till
kliniska provningar i mellanstadiet for sallsynta
atstorningar. SAN903 ar redo for fas 1-studier inom
inflammatoriska och fibrotiska sjukdomar. SAN2219,
SAN2668 och SAN2465 befinner sig i preklinisk
utveckling for behandling av epilepsi och svar
depression, och malet ar att inleda fas 1-studier under
2026 eller i borjan av 2027. Bortsett fran ett potentiellt
regulatoriskt godkdnnande av tesofensin har Saniona
och dess partners hittills inte slutfért den kliniska
utvecklingen av nagon produktkandidat och det finns
ingen garanti for att Bolaget nagonsin kommer att ha
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sédljpara lakemedelsprodukter. Samtliga av Bolagets
program kraver fortsatt forskning och utveckling och ar
darmed foremal for sedvanliga risker kopplade till
lakemedelsutveckling, sdsom att produktutvecklingen
kan komma att férsenas och att kostnaderna kan
komma att bli hégre &n férvantat eller att
produktkandidaterna i nagot skede av utvecklingen inte
visar sig vara tillrackligt effektiva eller sékra. Varje
negativt, otydligt eller otillrackligt resultat 6kar risken for
att Bolaget inte erhaller nddvandiga myndighets-
godkénnanden for att lansera fardiga produkter pa
marknaden eller, om godkannanden erhalls, att dessa
ar forenade med villkor som kan férsvara
kommersialiseringen av produkterna. Det kan darfor
vara svart att utvardera och forutse tids- och
kostnadsaspekter liksom framtida férsaljningspotential
for Bolagets produktkandidater.

Risknivan vid utveckling av I[akemedel ar generellt hog
och ett bakslag i ett enskilt projekt kan resultera i
betydande forseningar och vasentligt skada Bolagets
verksamhet. Bolagets framtidsutsikter pa kort sikt,
inklusive dess formaga att finansiera sin verksamhet
och generera intakter, kommer i hog grad att bero pa
framgangsrik utveckling och kommersialisering av dess
produktkandidater.

Risker relaterade till kliniska studier

Innan en produktkandidat kan lanseras pa marknaden
maste Bolaget eller dess samarbetspartners genomféra
prekliniska och kliniska studier for att dokumentera och
pavisa att produktkandidaten har en tillracklig
behandlingseffekt och en acceptabel sakerhetsprofil.
Saniona har fér narvarande flera produktkandidater i
klinisk och preklinisk fas. De kliniska processerna ar
vanligtvis omfattande, kostsamma och tidskravande,
och utfallet ar till sin natur osakert. Positiva resultat i
tidigare genomfdrda prekliniska och kliniska studier
garanterar inte positiva resultat i senare utvecklings-
skeden och efterféliande kliniska studier, och
interimistisk, topline och annan preliminar data fran
kliniska studier kan komma att &ndras i takt med att mer
patientdata blir tillganglig. Dessutom ar preklinisk och

klinisk data ofta kanslig fér olika tolkningar och analyser.
Bolaget kan inte med sakerhet férutsaga nar planerade
kliniska studier kan inledas eller nar pagaende studier
avslutas, da det finns flera faktorer utanfér Bolagets
direkta kontroll som kan paverka detta, sdsom behovet
av och tidpunkten fér regulatoriska godkdnnanden och
tillstand fran etikprovningsnamnder, tillgang till patienter
och studieplatser samt 6vervdganden hos Bolagets
samarbetspartners. Dartill kan negativa héandelser,
obnskade biverkningar eller andra ovantade
egenskaper hos sadana produktkandidater orsaka
avbrott eller férseningar av Bolagets kliniska studier.
Det finns aven en risk att makroekonomiska trender och
faktorer leder till att Bolagets kliniska studier férsenas
eller blir dyrare &n vad Bolaget planerat och att
resultaten fran de kliniska studierna av denna anledning
fordrojs, se ovan under "Risker relaterade till makro-
ekonomiska trender och efterfragan pa lakemedel”.

Det &r aven svart att exakt forutse kostnader som ar
forknippade med kliniska studier. De faktiska kost-
naderna for att genomféra en studie kan komma att
vasentligt overstiga uppskattade och budgeterade
kostnader. Kliniska studier kan aven ge resultat som
inte styrker avsedd behandlingseffekt eller en
acceptabel sakerhetsprofii pa grund av oo6nskade
biverkningar eller en oférdelaktig risk/nytta-bedémning
av produktkandidaten. Detta kan leda till att kliniska
studier avbryts eller stalls in, att produktkandidaten inte
far nédvandiga myndighetstillstand for vidare kliniska
studier eller forsaljning pa marknaden samt att
kommersialiseringen av produkten forsvaras eller
uteblir. Dartill &r Bolaget beroende av sin férmaga att
hitta och rekrytera ett tillrackligt antal kvalificerade
patienter som kan delta i sina kliniska prévningar.
Patientrekrytering &r en viktig faktor for timingen av
kliniska studier och kan bland annat paverkas av
patientpopulationens storlek och karaktar, hur allvarlig
den undersdkta sjukdomen &r samt konkurrerande
kliniska provningar. Forseningar i rekryteringen kan
resultera i ytterligare utvecklingskostnader och Bolaget
kanske inte kan sakerstalla medverkan i sina kliniska
studier under hela behandlingen.
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Risker relaterade till potentiell framtida kommersia-
lisering av Bolagets produktkandidater

Bolaget ar bland annat berattigat till royalties for
framgangsrikt utvecklade och marknadsforda produkter
samt milstolpsbetalningar inom ramen for flera
samarbetsprojekt. Bolaget ar saledes till stor del
beroende av framtida kommersialisering for att
generera intékter. Sd&som namnts ovan kraver Bolagets
utvecklingsprogram fortsatt forskning och utveckling
vilket &r férenat med ett flertal risker som kan forsvara
eller férhindra marknadsgodkdnnande och eventuell
kommersialisering.

Aven om marknadsgodkannande erhalls finns det risk
for att forsaljningen inte motsvarar férvantningarna och
att kommersiell framgang uteblir. Bolaget har aldrig
tidigare kommersialiserat en godkand produktkandidat
och det finns en risk att Bolaget saknar nddvandig
expertis, personal och resurser for att framgangsrikt
kommersialisera sina produkter pa egen hand eller
tillsammans med partners. Forséljningsgraden beror pa
flera faktorer sdsom exempelvis produktegenskaper,
konkurrerande produkter, mojlighet till distribution,
marknadsforing, marknadsacceptans, pris  och
tillganglighet. Bolagets produktkandidater kan bli
foremal fér ogynnsamma prisregleringar och riktlinjer
for ersattning, vilka kan ha negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet. Dessutom ar de potentiella
marknadsmodjligheterna for Bolagets nuvarande och
framtida produktkandidater svara att uppskatta och
kommer att bero pa relevanta experters formaga att
diagnostisera och identifiera patienterna, saval som
framgangen for konkurrerande terapier. Utebliven
kommersiell framgang for flera eller enskilda produkter
kan negativt paverka Bolagets formaga att generera
intakter och bli ldGnsamt i framtiden.

Risker relaterade till samarbeten med tredje parter
Bolaget forlitar sig fér narvarande, och kommer under
overskadlig tid att fortsatta forlita sig, i stor utstrackning
pa vissa oberoende organisationers, radgivares och
konsulters tillhandahallande av vissa tjanster, inklusive
aspekter som rdér regulatoriska godk&nnanden,
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hanteringen av Kkliniska prévningar och tillverkning.
Bolaget har exempelvis ingatt avtal med tredje part
avseende kemisk syntes, kliniska tester samt
tillverkning av lakemedelssubstans foér klinisk och
kommersiell anvandning. Fran tid till annan ingar
Bolaget dven avtal med tredje part avseende studier av
bland annat Iakemedelsabsorption och effekt i specifika
sjukdomsmodeller. Bolaget férlitar sig pa att sadana
tredje parter presterar i enlighet med avtalen med
Bolaget och Bolaget kan inte kontrollera deras
handlingar, vilket utsatter Bolaget for vissa risker.
Eftersom en stor del av Bolagets verksamhet har
finansierats genom samarbetspartners, ar sadana
partners avgorande for driften av vissa av Bolagets
projekt. Bolaget har bland annat ingatt samarbeten med
Medix, Boehringer Ingelheim, Acadia Pharmaceuticals,
Jazz Pharmaceuticals, AstronauTx och Cephagenix
ApS. Ifall nagon av Bolagets samarbetspartners valjer
att avbryta samarbetet med Saniona finns det en risk for
att projektet forsenas eller inte kan drivas vidare.
Bolaget kan sakna de finansiella resurser som kravs for
att driva vidare projektet i egen regi eller misslyckas att
ingd samarbeten med en ny partner for projektets
fortsatta  bedrivande.  Dartil kan  eventuella
meningsskiljaktigheter med samarbetspartners orsaka
forseningar eller leda till att forskning, utveckling eller
kommersialisering av Bolagets produktkandidater
avbryts.

Aven om Bolagets behov av Idkemedelsutveckling till
viss del tacks av intern expertis, ar Bolaget ocksa
beroende av externa parter, sasom utredare och
kliniska forskningsorganisationer. Dartill forlitar sig
Bolaget pa tredje parter for att tillverka sina produkt-
kandidater och for preklinisk och klinisk leverans av sina
produktkandidater. Om nuvarande eller framtida
externa parter inte uppfyller sina ataganden, deadlines
eller de kvalitetskrav som uppstélls av Bolaget, samt
relevanta myndighetskrav, eller valjer att avsluta sina
samarbeten med Bolaget, kan detta férsena eller hindra
utvecklingen av Bolagets program. Att anlita nya
externa leverantorer, eller byta ut befintliga
leverantorer, kan ocksé vara mer kostsamt och

tidskrdvande &n Bolaget forvantar sig, vilket kan
forsena Bolagets utvecklingsarbete. Vidare kan Bolaget
misslyckas med att inga avtal med alternativa kliniska
forskningsorganisationer eller utredare, eller att inga
sadana avtal pa kommersiellt acceptabla villkor, vilket i
sin tur kan forsena eller hindra Bolagets kliniska studier
eller utvecklingsprogram och negativt paverka Bolagets
framtidsutsikter och férmaga att generera intakter i
framtiden.

Risker relaterade till Bolagets IT- och cybersékerhet
Bolaget ar beroende av valfungerande IT-system som
Bolaget eller nagon av dess externa leverantorer
anvander for att behandla, o&verféra och lagra
elektronisk information i sin dagliga verksamhet. |
samband med sitt produktutvecklingsarbete kan
Bolaget komma att samla in olika typer av
aganderattsligt skyddad, kanslig och konfidentiell
information, inklusive personuppgifter och information
om kliniska studier. Cyberattacker Okar standigt i sin
frekvens och intensitet och har blivit allt svarare att
upptacka. En framgangsrik cyberattack kan resultera i
stold eller forstorelse av immateriella tillgangar, data
eller annan forskingring av tillgangar, eller pa annat satt
aventyra konfidentiell eller egenutvecklad information
och stora Bolagets verksamhet. Fel, avbrott eller intrang
i Bolagets IT-sakerhet, inklusive eventuella fel i back-
up-system eller fel i hantering av sakerheten avseende
Bolagets konfidentiella information kan ocksa skada
Bolagets renommé, affarsrelationer och fortroende,
vilket kan leda till forlust av affarspartners, 6kad
granskning fran tillsynsmyndigheter och en storre risk
for rattsliga atgarder och ekonomiskt ansvar. Aven om
Bolaget avsatter resurser for att skydda sina
informationssystem, finns det ingen garanti for att
sadana atgarder kommer att férhindra
informationssakerhetsbrott som skulle kunna resultera i
affarsmassig, juridisk eller ekonomisk skada, samt
skada Bolagets renommeé, eller som skulle kunna ha en
vasentlig negativ effekt pa Bolagets rorelseresultat och
finansiella stallning. Dessutom finns det en risk att de
partners som Bolaget delar konfidentiell eller kanslig
information med saknar tillracklig IT-sékerhet eller
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sakerhetsrutiner pa plats for att skydda den information
som Bolaget delar med dem, eller att sddana partners
missbrukar den delade informationen.

Risker relaterade till Bolagets formaga att attrahera
och bibehalla nyckelpersoner och medarbetare
Sanionas nyckelpersoner och medarbetare har hog
kompetens och lang erfarenhet inom Bolagets
verksamhetsomrade och &r saledes centrala for
Bolagets verksamhet. Bolagets medarbetare ar
anstallda i dess danska dotterbolag Saniona A/S. Trots
sarskilda uppsagningskrav kan nyckelpersoner avsluta
sina anstallningar hos Bolaget med kort uppsagningstid
eller bli funktionshindrade eller sjuka, vilket innebar att
Bolaget kan komma att behéva ersatta nyckelpersoner
med kort varsel. Om en eller flera nyckelpersoner eller
medarbetare avslutar sin anstélining i Bolaget eller om
Bolaget misslyckas med att rekrytera nya personer med
relevant kunskap och expertis kan det férsena och/eller
forsvara utvecklingen av Bolagets program samt dess
verksamhet. Dessutom ar Bolagets formaga att
konkurrera i den mycket konkurrenskraftiga bioteknik-
och lakemedelsindustrin beroende av dess férmaga att
attrahera och behélla en hoégt kvalificerad lednings-
personal, forskningspersonal och medicinsk personal.
Bolaget kan misslyckas med att attrahera ny
kvalificerad personal eller behalla sina nyckelpersoner
pa villkor som ar ekonomiskt acceptabla. Dessutom
kommer Bolaget att behdva rekrytera ny kvalificerad
personal for att utveckla sin verksamhet for att kunna
expandera till omrdaden som kommer att krava
ytterligare kompetenser. Om Bolaget misslyckas med
att attrahera kvalificerad personal och behalla sina
nyckelmedarbetare finns det en risk att Bolaget inte
lyckas uppna sina mal eller genomféra sin
affarsstrategi, vilket kan ha en vasentlig negativ effekt
pa Bolagets verksamhet och framtidsutsikter.

REGULATORISKA RISKER

Risker som ror myndighetstillstand och registrering
Bolaget maste erhalla, bibehalla och efterleva myndig-
hetstillstdnd och o&vriga regulatoriska tillstand fran
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relevanta myndigheter for fortsatt utveckling och
potentiell kommersialisering av sina produktkandidater.
Aven om Bolaget har erhallit séridkemedelsstatus i USA
for Tesomet avseende HO och PWS kan det komma att
ansbka om sarlakemedelsstatus eller andra
regulatoriska beteckningar for ytterligare nagon av sina
nuvarande eller framtida produktkandidater. For att fa
genomféra prekliniska och kliniska studier och/eller fér
att marknadsfora och salja lakemedelsprodukter maste
registrering ske och tillstand erhallas fran relevanta
myndigheter pa respektive marknad, sasom exempelvis
Food and Drug Administration ("FDA”) i USA och
European Medicines Agency ("EMA”) inom EU. Att
erhalla erforderliga tillstand fran FDA och EMA eller
andra jamforbara utldandska myndigheter ar kostsamt,
tidskravande och till sin natur osakert vad galler
resultatet. Utvecklingen av Bolagets program kan
komma att férsenas eller férhindras om exempelvis
Bolaget eller dess samarbetspartners inte anses
uppfylla géallande krav for kliniska studier eller
lakemedelstillverkning eller om myndig-heter gér andra
beddmningar an Bolaget och dess samarbetspartners i
fraga om tolkning av klinisk studiedata. | sadana fall kan
Bolaget behdéva genomféra ytterligare kliniska
provningar, tillhandahalla ytterligare data och
information och uppfylla ytterligare standarder for
myndighetsgodkannande, vilket kan vara kostsamt och
tidskravande.

Aven efter marknadsgodkinnande, om det erhalls,
kommer Bolaget och dess samarbetspartners vara
skyldiga att uppfylla myndighetskrav, daribland
regulatoriska  granskningar och tillsyn  Over
marknadsféring och sakerhetsrapportering, samt
potentiella forandringar i befintliga krav eller antagande
av nya krav eller riktlinjer. Dartill kommer Bolaget och
dess samarbetspartners vara skyldiga att félja regler fér
tillverkning av lakemedel, inklusive regler for testning,
kvalitetskontroll och dokumentation av Bolagets
produkter. Produktionsanlaggningar maste godkannas
vid myndighetsinspektion och kommer aterkommande
att vara foremal for sadana inspektioner av
myndigheter, vilket kan leda till anméarkningar och nya

krav pa produktionen. Den langa processen for att
erhdlla godkdnnande samt oférutsebarheten i framtida
kliniska provningsresultat kan leda till att Bolaget
misslyckas med att erhalla myndighetsgodkannande for
att kommersialisera nagon av sina produktkandidater,
vilket avsevart skulle skada Bolagets framtidsutsikter
och intjdningsformaga. Vidare ar ett erhallet
myndighetsgodkdnnande av  Bolagets  produkt-
kandidater i en jurisdiktion inte nagon garanti for ett
myndighetsgodkdnnande i nagon annan jurisdiktion.
For att erhdlla myndighetsgodkannande i flera lander
maste Bolaget folja flertalet olika regulatoriska krav i
sadana lander. Ifall Bolaget eller dess samarbets-
partners, inklusive externa tillverkare, inte féljer
relevanta myndighetskrav eller de specifika indikationer
och villkor for vilka myndighetsgodkannande har
beviljats, kan Bolaget bli fdremal for boter, aterkallande
av produkter, aterkallande av regulatoriska tillstand eller
godkdnnanden, andra operativa begransningar eller
straffrattsliga paféljder.

Risker relaterade till regelefterlevhad och regula-
torisk utveckling inom ldkemedelsbranschen

| egenskap av lakemedelsbolag ar Saniona i stor
utstrackning foéremal for regelefterlevnad avseende
olika lagar och férordningar. Den regulatoriska miljon
innefattar bland annat lagar och forordningar som
reglerar kliniska studier, sékerheten och effektiviteten
for produktkandidater samt miljérattsliga lagar som
reglerar anvandning, lagring och avyttrande av skadliga
kemikalier och liknande material samt specificerade
avfallsprodukter. Bolagets nuvarande och framtida
verksamhet ar aven foremal for sjukvardsrelaterade
lagar och regulatoriska krav och beslut av utlandska
tillsynsmyndigheter i samtliga jurisdiktioner dar Bolaget
bedriver verksamhet. Det finns en risk att Bolaget
misslyckas med att efterleva lagar och férordningar pa
grund av att dess tolkning av regelverken ar felaktig
eller att Bolaget inte har haft méjlighet att anpassa sin
verksamhet till nya lagar och férordningar. Kostnaden
for regelefterlevnad kan bli betydande och Bolaget kan
sakna de resurser som kravs for regelefterlevnad. Om
Bolaget inte féljer eller bryter mot tilldmpliga lagar och
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forordningar eller om dess tolkning av tillampliga lagar
och férordningar &r felaktig, kan det leda till sanktioner
eller paféljder fran relevanta myndigheter, uteslutning
fran statligt finansierade sjukvardsprogram, ytterligare
rapporteringskrav eller skada pa Bolagets renommé.
Dessutom kan lokala regler, férordningar och
administrativa bestammelser skilja sig avsevart fran
jurisdiktion till jurisdiktion och atgarder som har vidtagits
for att folja lagar i en jurisdiktion kan vara otillrackliga
nar det galler regelefterlevnad i en annan jurisdiktion.
Dartill kan konsekvenserna av otillracklig efterlevnad
skilja sig avsevart mellan olika Idnder och jurisdiktioner.

De lagar, férordningar och administrative bestammelser
som Bolaget har att efterleva ar foremal for férandringar
over tid, sdsom nya lagstiftningsinitiativ for att oka
tillgangen till sjukvard och begransa eller sanka
vardkostnaderna. Andringar i patentlagar eller
tolkningen av patentlagar i nagon jurisdiktion kan
dessutom minska vardet av Bolagets immateriella
rattigheter. Bolaget ar ddrmed exponerat for risker som
uppstar pa grund av den regulatoriska osdkerheten och
den snabbt foranderliga och véxande regulatoriska
miljén, inklusive risken att de grundlaggande
forutsattningarna for Bolagets verksamhet och
affarserbjudande kan férandras eller att mojligheterna
till marknadstilltrade paverkas negativt. Det finns &ven
en risk att lokala myndigheter inte tolkar lagar och
forordningar pad samma satt som Bolaget, och
domstolar och myndigheter kan komma att tilldmpa
reglerna annorlunda an Bolaget. Vidare finns det en risk
att Bolagets samarbetspartners inte uppfyller gallande
krav eller foreskrifter, vilket kan leda till lagre vinst for
Bolaget och skadat anseende.
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LEGALA RISKER

Risker relaterade till biverkningar, produktansvars-
krav och forsakringsskydd

Da Bolaget bedriver forskning och utveckling av
lakemedel ar Bolaget féremal fér en inneboende risk for
exponering avseende produktansvar i samband med
testning av Bolagets nuvarande produktkandidater eller
framtida produktkandidater i kliniska prévningar pa
manniskor. Bolaget kan hallas ansvarigt for
biverkningar, sjukdomar, dédsfall eller andra skador pa
patienter i samband med kliniska studier, dven om
dessa studier utférs av en extern part. Produkt-
ansvarskrav kan aven uppsta ifall Bolaget lanserar en
produktkandidat pa& marknaden i framtiden. Alla
produktansvarskrav som riktas mot Saniona kan leda till
betydande forpliktelser for Bolaget. Oavsett det
potentiella utfallet i en sadan situation, och oavsett om
ett produktansvarskrav ar valgrundat eller inte, kan en
produktansvarsfraga leda till 6kade kostnader for
Bolaget att hantera kravet och eventuella tvister, ansvar
gentemot drabbade patienter, skada pa Bolagets
renommé, forsenade eller avbrutna kliniska studier,
samt leda till minskad efterfragan pa Bolagets produkt-
kandidater, forlust av intdkter och svarigheter att
framgangsrikt kunna kommersialisera sina produkt-
kandidater i framtiden.

Bolagets forsakringsskydd kan vara otillrackligt for att
tdcka eventuella kostnader i samband med
produktansvarskrav, exempelvis om ett produkt-
ansvarskrav ar utanfor forsakringsskyddets omfattning
eller om skadestandsanspraket Overstiger forsakrings-
beloppet. Dessa typer av férsakringar tacker dessutom
vanligtvis inte renomméskador som kan uppsta oavsett
utgangen av eventuella produktansvarskrav. Bolaget ar
av uppfattningen att det kommer att behdva oka sitt
forsakringsskydd nar dess nuvarande produkt-
kandidater eller eventuella framtida produktkandidater
avancerar genom kliniska studier och om Bolaget
framgangsrikt kommersialiserar nagra produkter i

framtiden. Forsakringsskydd blir allt dyrare och Bolaget
kanske inte kan uppratthalla forsékringsskydd till en
rimlig kostnad eller till ett belopp som ar tillrackligt for att
tillgodose eventuella ansvarskrav som kan uppsta.

Risker relaterade till Bolagets behandling av person-
uppgifter

Inom ramen for sin verksamhet samlar Bolaget in och
behandlar en stor mangd personuppgifter hanforliga
exempelvis till patienter som deltar i Bolagets kliniska
studier och Bolagets anstdllda. Bolaget omfattas
darmed av forordning (EU) 2016/769 ("GDPR”) samt
liknande lagar, férordningar eller standarder avseende
personuppgiftshantering, dataskydd och datasékerhet i
andra jurisdiktioner dar Bolaget ar verksamt. Bolaget
har vidtagit atgarder for att sakerstalla en saker
personuppgiftshantering och forvantar sig &ven
fortsattningsvis avsatta resurser for efterlevnad av
GDPR samt for att utvardera behovet av ytterligare
regelefterlevnadsatgarder. Sadana atgarder kan visa
sig bade kostsamma och tidskravande fér Bolaget,
vilket kan fa en negativ inverkan pa Bolagets resultat.
Det finns en risk att Bolaget for narvarande eller i
framtiden inte kommer att uppfylla de krav som GDPR
medfér. Harutdver finns det en risk att IT- och
systemavbrott eller intrang kan leda till lackage av
personuppgifter och annan kanslig information. Felaktig
eller ofillracklig personuppgiftsbehandling, brister i
Bolagets skyldigheter gentemot de vars person-
uppgifter behandlas samt andra &vertradelser enligt
GDPR kan medféra omfattande sanktioner i form av
boter uppgaende till det hdgsta av 20 MEUR eller 4
procent av Bolagets arliga omsattning, vilket kan
medféra betydande kostnader och ha en vasentlig
negativ inverkan pa Bolaget och dess verksamhet,
saval anseendemdssigt som finansiellt. Beslut fran
relevanta tillsynsmyndigheter i de jurisdiktioner i vilka
Bolaget bedriver verksamhet om att Bolaget ska andra
sina radande rutiner fér personuppgiftsbehandling kan
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aven resultera i ytterligare kostnader och administration
for Bolaget.

Risker relaterade till Bolagets formaga att erhalla
och uppratthalla immateriella rattigheter

Patent, varumarken och féretagshemligheter i de lander
dar Bolaget ar verksamt med avseende pa sina
aganderattsskyddade produktkandidater, Tesomet,
ACP-711, SAN903, SAN2219, SAN2355, SAN2668
och SAN2465 samt med avseende pa dess plattform fér
lakemedelsupptéckt inom jonkanaler utgdér nyckel-
tillgangar i Bolagets verksamhet. Bolagets potentiella
framgang beror pa dess formaga att erhalla och behalla
det patentskydd som kravs for enskilda projekt,
teknologi och produktionsmetoder. Per den 31
december 2025 bestod Bolagets patentportfolj av 17
olika patentfamiljer och totalt 170 individuella patent och
patentansdkningar. Om Bolaget inte skyddar sina
immateriella rattigheter tillrackligt finns det en risk att
Bolagets konkurrenter urholkar, omintetgér eller
utnyttjar eventuella konkurrensférdelar som Bolaget
har, vilket kan skada dess verksamhet och férmaga att
uppna lénsamhet. Patentanstkningsprocessen ar
kostsam och tidskrédvande och Bolaget kan misslyckas
med att lamna in och fullfélja alla nédvandiga eller
Onskvarda patentansokningar till en rimlig kostnad eller
i rimlig tid. Dessutom &r skyddet for immateriella
rattigheter i vissa lander utanfér USA och Europa inte
lika langtgaende som skyddet som erbjuds enligt
lagarna i USA och Europa, vilket kan gora det svart for
Bolaget att stoppa eventuella intrang i dess patent eller
otilldten anvandning av dess Ovriga immateriella
rattigheter.

Aven om Bolaget erhaller skydd fér sina patent finns det
en risk att ett godkadnt patent inte ger ett
tillfredsstallande kommersiellt skydd i framtiden. Ifall
omfattningen av patentskyddet som Bolaget erhaller
exempelvis inte ar tillrackligt brett finns det en risk att
det inte hindrar andra frdn att utveckla och
kommersialisera teknologi och produkter som liknar




RISKER OCH RISKHANTERING

eller ar identiska med Bolagets. Detsamma galler for
immateriella rattigheter som Bolaget kan komma att
licensiera. Andra aktdrers patent kan aven begransa
Bolagets eller dess partners mojligheter att fritt anvanda
produkten eller produktionsmetoden i fraga. Detta kan
hdmma eller férhindra vidareutveckling och fram-
gangsrik kommersialisering av Bolagets produkt-
kandidater och darmed Bolagets mdjligheter att
generera intakter i framtiden. Dessutom har patent en
begransad livslangd och givet den tid som kravs for
utveckling, testning och regulatorisk granskning av nya
produktkandidater finns det en risk att patent som
skyddar sadana produktkandidater l6per ut fére eller
kort efter sddana produktkandidater kommersialiseras.

Det finns ingen garanti for att all potentiell relevant
tidigare teknik som ar relaterad till Bolagets patent och
patentansdkningar har upptackts. Publikationer av
upptackter i den vetenskapliga litteraturen ges ofta ut
efter de faktiska upptackterna och patentansdkningar
publiceras vanligtvis inte forran flera manader efter
inlamnandet eller, i vissa fall, inte alls. Bolaget kan
darfor inte veta med sékerhet att det var forst med att
gbra de uppfinningar som det gor ansprak pa i sina
patent eller pagaende patentansokningar, eller att det
var forst med att ansdka om patentskydd for sadana
uppfinningar. Eventuella invdndningar mot Bolagets
patent eller patentansdkningar kan leda till att patentet
gar forlorat eller att patent eller patentansdkningar
begransas, ogiltigférklaras eller inte gar att verkstalla,
helt eller delvis, vilket kan begransa Bolagets
mojligheter att stoppa andra fran att anvanda eller
kommersialisera liknande eller identisk teknologi och
produkter, eller begransa langden pa patentskyddet for
dess teknologi och produkter.

Risker relaterade till potentiella intrang i tredje parts
immateriella rattigheter

Bolagets forskning, utveckling och kommersialiserings-
verksamhet kan bli foremal for ansprak om att Bolaget
gor intrang eller pa annat satt bryter mot patent eller

andra immateriella rattigheter som &ags eller kontrolleras
av tredje parter. Eftersom en patentansdkan kan ta
manga ar att utfarda kan det fér narvarande finnas
pagaende patentansokningar som senare kan komma
att resultera i utfardade patent som Bolaget kan
anklagas for att gora intrang i. Det finns aven en risk att
tredje parter gor intrang i Bolagets patentskydd, vilket
kan leda till att Bolaget blir féremal for rattsliga
forfaranden. Rattsprocesser ar dyra och tidskravande
och risken forknippad med patentskydd goér att
utgangen av sadana forfaranden ar svar att forutse.
Vidare finns det en risk att en domstol beslutar att de
aberopade patenten ar ogiltiga eller inte gar att
verkstalla. Ett negativt utfall i en immaterialrattstvist kan
leda till minskat eller forlorat skydd eller skyldighet for
Bolaget att betala skadestand. Dartill kan kostnaden for
en tvist, aven vid ett gynnsamt utfall fér Saniona, bl
betydande. Om Bolaget visar sig gora intrang i en tredje
parts immateriella rattigheter kan det aven forbjudas att
fortsatta anvanda den aktuella ratten och kan darmed
behdva erhalla en licens fran en sadan tredje part for att
anvanda den relevanta tekniken eller produkten. Det
finns ingen garanti for att en sadan licens kommer att
vara tillgénglig pa acceptabla villkor eller éverhuvud-
taget.

Vidare kan nagon av Bolagets anstéallda, konsulter eller
uppdragstagare goéra ansprdk pa aganderatten fill
uppfinningar som har utvecklats av nagon av dessa
personer, da de betraktar den immateriella egendomen
som sin egen. Aven om Bolaget typiskt sett kraver att
anstallda, konsulter och uppdragstagare som utvecklar
immateriella rattigheter for Bolagets rakning ingar avtal
enligt vilka aganderatten till sadana immateriella
rattigheter tillfaller Bolaget (sa kallade 6verlatelseavtal),
kan Bolaget misslyckas med att ingad och verkstalla
sadana avtal med de parter som faktiskt utvecklar
immateriella rattigheter som de betraktar som sina
egna. Om Bolaget misslyckas med att ingd och
verkstalla 6verlatelseavtal med en anstalld, konsult eller
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uppdragstagare som utvecklar immateriella rattigheter
for dess rakning kan en sadan person senare gora
ansprak pa aganderatten till uppfinningen, vilket kan
leda till att Bolaget forlorar den ifragasatta immateriella
rattigheten eller tvingas betala skadestand.

Risker relaterade till foretagshemligheter och know-
how

Utover patent ar Bolaget &ven beroende av kanslig
foretagsinformation sasom affarshemligheter och
know-how avseende dess produktkandidater, vilken
inte kan skyddas genom registrering p4 samma satt
som andra immateriella rattigheter. Detta ror
exempelvis kunskap om koncept, metoder och
processer. Bolaget anvander sig av sekretessavtal och
Overlatelseavtal med anstéllda, samarbetspartners och
andra radgivare for att skydda féretagshemligheter och
know-how, men dessa dverenskommelser kan visa sig
otillrackliga for att forhindra att foretagshemligheter och
know-how avsldjas och sprids utan Bolagets kontroll,
och det kan inte garanteras att sadana avtal har ingatts
med alla berérda parter. Om Bolagets foretags-
hemligheter och know-how avsldjas och sprids utan
Bolagets samtycke eller kontroll, finns det en risk att
konkurrenter kan ta del av och utnyttja foretags-
hemligheter och know-how som har utvecklats av
Bolaget. Sadan okontrollerad spridning av konfidentiell
information kan negativt paverka utvecklingen av
Bolagets produktkandidater samt dess verksamhet och
resultat om informationen exempelvis skulle anvandas
for att utveckla potentiellt konkurrerande lakemedels-
produkter eller fér annan kommersiell anvandning utan
att Bolaget kompenseras for eller pa annat satt far del
av detta. Dessutom kan sekretessavtals verkstall-
barhet variera fran jurisdiktion till jurisdiktion och
Bolaget kanske inte kan erhalla tillracklig ersattning for
eventuellt missbruk (medvetet eller oavsiktligt) av dess
konfidentiella &ganderéattsligt skyddade information.
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FINANSIELLA RISKER

Risker relaterade till Bolagets finansiella stéllning
och framtida kapitalbehov

Saniona ar ett kliniskt bioldkemedelsféretag och har
adragit sig betydande rorelseforluster sedan det
pabdrjade sin verksamhet 2011. Bolaget forvantar sig
att fortsatta adra sig betydande roérelseforluster aven
under 6verskadlig framtid och vet inte om eller nar det
kommer att bli I6nsamt. Om Bolagets rérelseférluster
fortsatter eller 6kar, och om Bolaget inte lyckas anskaffa
ytterligare kapital vid behov, kommer Bolagets
rorelsekapital och eget kapital att minska, vilket kan ha
en negativ effekt pd Bolagets verksamhet och dess
aktiedgare.

Sanionas forskning och utveckling kraver betydande
investeringar. Bolaget ar darmed beroende av sin
formaga att anskaffa kapital i framtiden for att finansiera
sin planerade verksamhet. Eventuella forseningar
avseende kliniska prévningar eller produktutveckling,
eller uppséagningar av samarbeten i fortid, kan ha en
negativ effekt pa Bolagets kassafléde. Det finns en risk
att Bolaget inte kommer kunna anskaffa ytterligare
kapital, behalla eller inga nya samarbeten eller erhalla
annan medfinansiering pa acceptabla villkor eller
Overhuvudtaget. Detta kan leda till att Bolagets
utvecklingsprogram ftillfalligt avbryts eller att Bolaget
tvingas bedriva verksamheten i lagre takt an planerat,
viket kan ha en negativ inverkan pa Bolagets
verksamhet. Dessutom kan Bolagets formaga att
anskaffa ytterligare kapital komma att bero pa
finansiella, ekonomiska och marknadsmassiga
férhallanden och andra faktorer éver vilka Bolaget inte
har, eller endast har begransad, kontroll. Marknads-
fluktuationer eller andra faktorer kan innebéara
ytterligare utmaningar och negativt paverka Bolagets
férmaga att anskaffa kapital vid behov. Om Saniona inte
kan anskaffa ytterligare kapital, inga nya samarbeten
eller sdkra annan medfinansiering, finns det dven en
risk att Bolaget inte kommer kunna fortsatta finansiera

sina kliniska program och utvecklingen av sin
verksamhet.

Risker relaterade till valutakursforandringar

P& grund av den internationella omfattningen av
Bolagets verksamhet paverkas dess tillgangar, resultat
och kassafléden av fluktuationer i véxelkurserna for
flera valutor. Saniona har sin hemvist i Sverige och
redovisningsvalutan for Bolagets rakenskaper ar SEK.
Merparten av Bolagets verksamhet bedrivs dock genom
det danska dotterbolaget Saniona A/S vars funktionella
valuta ar DKK. Intakterna fran Bolagets samarbeten
utgdrs huvudsakligen av EUR, USD och DKK. De
interna driftkostnaderna utgdrs huvudsakligen av DKK
och till viss del &ven SEK, medan de externa
utvecklingskostnaderna huvudsakligen utgérs av EUR
och USD. Foljaktligen utgors Bolagets utfléden
huvudsakligen av DKK, EUR och USD, och i mindre
utstrackning SEK medan Bolagets infloden fran den
operativa verksamheten huvudsakligen utgérs av EUR,
USD och DKK. Kassafléden i samband med kép och
forsaljning av varor och tjanster i olika valutor ger
upphov till en s kallad transaktionsexponering.

Bolaget sakrar inte sin valutatransaktionsexponering,
varfor det finns en risk att valutakursforandringar skulle
kunna paverka Bolagets rakenskaper. De aktuella
tillgangarna halls dock alltid i valutor som motsvarar
forvantade framtida kostnader, och darmed goérs en
operativ sakring av de aktuella tillgangarna.

Skatterelaterade risker

Saniona har sitt huvudkontor i Sverige, men majoriteten
av Bolagets operationella verksamhet bedrivs genom
det danska dotterbolaget Saniona A/S. De
skattedvervaganden som Bolaget gor ar baserade pa
tolkningar av géllande skattelagstiftning, skatteavtal och
andra skatteregler samt krav fran relevanta skatte-
myndigheter i Sverige och Danmark samt andra lander
dar Bolaget kan komma att bedriva verksamhet.
Bolagets skattedvervaganden ar féremal for andringar
av skattelagstiftning, forordningar och avtal eller, i varje
enskilt fall, tolkningen av dessa.
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Bolagets skatteévervaganden &r &ven féremal for
skattepolitiska initiativ och reformer som &vervags,
skattemyndigheters praxis i jurisdiktioner dar Bolaget ar
verksamt samt skattepolitiska initiativ och reformer
relaterade till EU-kommissionens utredningar om
statligt stdd och andra initiativ. Skatteavtal och annan
skattereglering har historiskt sett varit féremal for
adterkommande reformer som forvantas fortsétta i
framtiden. Sadana reformer kan innefatta, men &r inte
begransade till, beskattning av rorelseintakter,
investeringsintakter, mottagna utdelningar eller, vad
géller kallskatt, utbetald utdelning.

Bolaget kan inte forutspa skattereformer som kan
komma att féreslas eller antas i framtiden eller vilken
effekt sadana reformer skulle kunna ha pa Bolagets
verksamhet. | den man sadana reformer antas i
skattelagstiftning, forordningar, riktlinjer eller praxis, kan
de paverka Bolagets finansiella stallning och
overgripande eller effektiva skattesatser i framtiden i
lander dar Bolaget ar verksamt, minska avkastningen
efter skatt till dess aktiedgare, samt 6ka komplexiteten
och kostnaderna for skatteefterlevnad.

Om Bolagets tolkning eller tillampning av
skattelagstiftning, skatteavtal eller annan skatte-
reglering ar felaktig, eller om tillampliga skattelagar,
skatteavtal, forordningar eller tolkningar av dessa
andras, eller om praxis i forhallande till dessa andras,
inklusive med retroaktiv verkan, kan Bolagets tidigare
och nuvarande skatteposition bli f{éremal fér granskning
av skattemyndigheter. En skattemyndighet kan
exempelvis ifrdgasatta Bolagets fordelning av inkomst
efter skattejurisdiktion och de belopp som betalas
mellan narstdende bolag i enlighet med Bolagets
koncerninterna arrangemang och internprissattning. Att
bestrida en sadan bedémning kan vara kostsamt och
utdraget, och om Bolaget misslyckas med att bestrida
en sadan beddmning kan det leda till en Okad
skattekostnad, inklusive avgifter och rantekostnader.
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Styrelsen och den verkstallande direktéren fér Saniona
AB (publ), org.nr. 556962-5345, avger harmed
arsredovisning och koncernredovisning for
verksamhetsaret 1 januari 2025 — 31 december 2025.

Koncernen bestar av moderbolaget Saniona AB samt
dotterbolagen Saniona A/S, som har sitt sate i Glostrup,
Danmark, Murervangen 42 ApS, som har sitt sate i
Glostrup, och Saniona lItaly Srl, som har sitt sate i
Milano, Italien.

Moderbolaget ar ett aktiebolag med sate i Malmd
kommun i Skane lan, Sverige. Adressen il
huvudkontoret &r Murervangen 42, DK-2600 Glostrup,
Danmark. Saniona ar noterat pa Nasdaq Stockholm
Small Cap.

Verksamhetsoversikt for 2025

2025 var ett transformativt ar for Saniona.

Sanionas partnerskapsbaserade strategi har gjort det
mojligt for bolaget att bygga en differentierad
CNS-pipeline  samtidigt som  bolaget sakrat
vardeskapande avtal som gor att verksamheten i stor
utstrackning kan drivas sjalvfinansierat. Under 2025
levererade denna modell konkreta resultat och
positionerade bolaget starkt infér nasta tillvaxtfas.

En viktig milstolpe var licensavtalet med Jazz
Pharmaceuticals for SAN2355, som tecknades i augusti
2025 och folide pa avtalet med Acadia for SAN711 i
november 2024. Tillsammans genererade dessa
partnerskap 649,1 miljoner SEK (70,5 miljoner USD) i
upfrontbetalningar och gér Saniona berattigat till cirka
14,7 miljarder SEK (1,6 miljarder USD) i potentiella
milstolpsbetalningar, utdver royaltyintdkter. Jazz
forbereder nu starten av de forsta studierna i manniska
med SAN2355, vilkket kommer att utldsa en
milstolpsbetalning om 69,0 miljoner SEK
(7,5 miljoner USD), medan Acadia planerar att inleda en
fas 2-studie inom essentiell tremor under 2026, vilket

kommer att utldsa en milstolpsbetalning pa
92,1miljoner SEK (10 miljoner USD).

Ar 2025 inledde Saniona tre prekliniska
utvecklingsprogram: SAN2219 for epilepsi, SAN2465
for svar depression och SAN2668 for svara pediatriska
epilepsier, som i augusti utsags till klinisk kandidat.

SAN2668, som ar avsett att adressera svara pediatriska
epilepsier, har avancerat genom centrala
IND/IMPD-forberedande aktiviteter, med regulatoriska
ansokningar planerade for andra halvaret 2026.
Utvecklings- och epileptiska encefalopatier ar ett av de
mest akuta ouppfylilda behoven inom pediatrisk
neurologi, och SAN2668 har potential att leverera effekt
i niva med bensodiazepiner utan de begransningar som
ar forknippade med denna lakemedelsklass.

GLP-toxikologisk batchproduktion fér SAN2465 har
slutforts, och GMP-produktion pagar for att stodja de
forsta studierna i manniska i USA, med stéd av en
differentierad preklinisk profil.

SAN2219 har aven gatt vidare till GLP-toxikologi, vilket
ytterligare starker var epilepsi-portfdl;.

Finansiellt sett har bolaget ytterligare starkts genom det
framgangsrika genomférandet av TO4-finansieringen,
dar Saniona tog in cirka 115 miljoner SEK med hogt
deltagande.

Saniona forvarvade ocksa sitt huvudkontor for att sakra
langsiktig operativ stabilitet, med planer pa en framtida
forsaljning och tillbakahyrning. Fastigheten ligger i ett
omrade som ar under omvandling, vilket gor
investeringen ekonomiskt attraktiv pa sikt.

Med en stark finansiell grund, en tydlig strategi och ett
team dimensionerat for nasta genomférandefas star
Saniona mycket val positionerat for att skapa
meningsfullt varde for patienter och aktieagare.
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Finansiell oversikt 2025

Finansiell stallning

Likvida medel uppgick till 580,80 MSEK och
303,3 MSEK per den 31 december 2025 respektive
2024. Kassalikviditeten var 1 348 % respektive 308 %.

Totala tillgangar per den 31 december 2025 och 2024
uppgick till 679,7 MSEK respektive 339,7 MSEK.
Soliditeten uppgick till 93 % respektive 68 %, och det
egna kapitalet till 635,2 MSEK respektive 231,8 MSEK.

Bolaget emitterade totalt 25 497 384 aktier under 2025,
varav 23 555 637 aktier i samband med TO 4-
teckningsoptionerna i april 2025 och 1 941 747 aktier till
Fenja Capital under tredje kvartalet 2025 till foljd av en
begard konvertering av utestdende konvertibler med ett
totalt nominellt belopp om 6 MSEK. Antalet aktier i
Saniona 6kade darfér med 25 497 384 fran 112 532 750
till 138 030 134 och aktiekapitalet 6kade med 2 420 288,60
SEK fran 5 626 637,50 SEK till 6 901 506,70 SEK.

Intdkter

Intdkterna 6kade med 99,7 MSEK, fran 334,7 MSEK for
helaret 2024 till 434,4 MSEK for helaret 2025.
Intdkterna under 2025 inkluderar belopp fran licens- och
partnerskapsavtal med Acadia, Boehringer Ingelheim,
AstronauTx och Cephagenix, dar merparten om
404,8 MSEK kommer fran licensavtalet med Jazz.
Intdkterna under 2024 inkluderar belopp fran Sanionas
licens- och partnerskapsavtal med Acadia, Boehringer
Ingelheim, AstronauTx och Cephagenix, dar merparten
om 300,2 MSEK kommer fran licensavtalet med Acadia.

Rorelsekostnader

Rorelsekostnaderna okade med 70,6 MSEK, fréan
92,8 MSEK for helaret 2024 till 163,4 MSEK for helaret
2025.

Inom rorelsekostnaderna Okade de externa
kostnaderna med 41,1 MSEK, fran 45,0 MSEK for
helaret 2024 till 86,1 MSEK for helaret 2025 och
andelen av resultatet fran intresseféretaget Cephagenix
o6kade med 6,5 MSEK fran en intékt pa 2,8 MSEK till en
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kostnad pa 3,7 MSEK. Andelen av resultatet har ingen
kassaeffekt. Inom rérelsekostnaderna ©kade externa
kostnader med 41,1 MSEK fran 45,0 MSEK till
86,1 MSEK. Externa kostnader bestar huvudsakligen
av forsknings- och utvecklingskostnader som ar
hanférliga till CRO:er och CMO:er som stodjer
Sanionas kliniska studier. FoU-kostnaderna for
perioden uppgick till 33,2 MSEK (18,2).

Personalkostnader, vilka inkluderar I6ner, rorliga
ersattningar, sociala avgifter och andra férmaner till
anstallda, 6kade med 23,6 MSEK fran 37,8 MSEK for
helaret 2024 till 61,4 MSEK for helaret 2025. Okningen
i personalkostnader beror framst pa ett hégre antal
anstallda, vilket 6kade fran 22 i 2024 till 34 i 2025.

| personalkostnaderna ingar kostnader for aktie-
relaterade ersattningar som inte paverkar kassaflodet
med 5,2 MSEK for helaret 2025 och 2,9 MSEK for
helaret 2024.

Finansiella poster

Nettoresultatet fran totala finansiella poster 6kade med
69,9 MSEK fran en forlust pa 34,9 MSEK for helaret
2024 till intakter pa 35,0 MSEK for helaret 2025.

De finansiella intékterna inkluderar en orealiserad
vardeférandring av teckningsoptioner av serie TO 4
(varderade enligt Black & Scholes-modellen, utan
kassapaverkan) om 33,7 MSEK (- 31,6) och finansiella
intakter om 6,1 MSEK (5,1). De finansiella kostnaderna
inkluderar rantekostnader och atagandeavdgift till Fenja
Capital om 0,3 MSEK (4,8) respektive 0 MSEK (0,5),
samt ¢vriga rantekostnader om 4,5 MSEK (3,1).

Skatt
Skattekostnaderna o©6kade med 3,0 MSEK fran
18,3 MSEK for helaret 2024 till 21,3 MSEK for helaret
2025.

Kassaflode
Nettokassaflédet (anvant) fran den |6pande
verksamheten oOkade med 25,7 MSEK, fran

248,2 MSEK for helaret 2024 till 273,9 MSEK for helaret
2025.

Det operativa kassaflddet for helaret 2024 ar i huvudsak
hanforligt till rorelseresultatet om 271,1 MSEK.

Det operativa kassaflddet for helaret 2025 ar i huvudsak
hanforligt till ett rorelseresultat om 241,9 MSEK.

Moderbolaget
Rorelsekostnadema 6kade med 2,9 MSEK, fran 8,6 MSEK
for helaret 2024 till 11,5 MSEK for helaret 2025.

Moderbolagets rorelsekostnader bestar i huvudsak av
ovriga externa kostnader om 6,4 MSEK (5,5),
personalkostnader om 3,1 MSEK (2,0) och &vriga
rorelsekostnader om 2,0 MSEK (1,1).

Nettoresultatet fran finansiella poster O6kade med
75,5 MSEK fran -46,2 MSEK for helaret 2024 till 29,3
MSEK for helaret 2025.

| nettoresultatet fran finansiella poster ingar intakter fran
vardeférandring av teckningsoptioner TO 4 (varderade
enligt Black & Scholes-modellen, ingen kassapaverkan)
pa 33,7 MSEK (forlust 31,6), rantekostnader och
atagandeavgift till Fenja Capital pa 0,3 MSEK (4,8)
respektive 0 MSEK (0,5), Ovriga rantekostnader pa
6,8 MSEK (9,5) samt ranteintakter pa 2,7 MSEK (0,2).

Resultatet for helaret 6kade med 73,0 MSEK, fran en
forlust om 52,7 MSEK for helaret 2024 till en intakt om
20,3 MSEK for helaret 2025.

Totala tillgangar per den 31 december 2025 och 2024
uppgick till 373,8 MSEK respektive 355,6 MSEK.
Soliditeten uppgick till 100 % respektive 58 % och det
egna kapitalet till 372,6 MSEK respektive 206,7 MSEK.
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Risker och osakerhetsfaktorer

All affarsverksamhet ar forknippad med risk. For att
uppratthalla verksamheten ar det nddvandigt att
hantera risker. Saniona ar exponerat for olika typer av
risker som kan paverka Bolagets resultat och finansiella
stallning. De huvudsakliga risker och osakerhets-
faktorer som Saniona exponeras for har att géra med
lakemedelsutveckling, Bolagets samarbetsavtal, kon-
kurrens, teknikutveckling, patent, regulatoriska krav,
kapitalbehov, valutarérelser och Bolagets férmaga att
fortsatta verksamheten. Riskerna kan ocksa vara
hanfdrliga till makroekonomiska effekter sasom kriget i
Ukraina och handelskrig, kliniska studier, lagstiftning
och myndighetsgodkannanden, nyckelpersoner, skydd
av foretagshemligheter och know-how, samt licens-
avtal. Nar det galler andra finansiella risker &r det
styrelsen som ar ytterst ansvarig for exponering,
hantering och Overvakning av koncernens finansiella
risker. Styrelsen satter upp ramarna fér exponeringen,
forvaltningen och O©vervakningen av de finansiella
riskerna, och dessa ramar utvarderas och revideras pa
arsbasis. Styrelsen kan besluta om tillfélliga avvikelser
fran sina forutbestdmda ramar.

For mer detaljerade beskrivningar, se avsnittet Risk-
faktorer i denna arsredovisning och not 26. Dessa risker
skulle kunna ha en vasentlig negativ inverkan pa
Sanionas verksamhet, resultat och finansiella stallning.
For en mer utforlig beskrivning av den risk som ror
Bolagets formaga att fortsatta verksamheten, se not 2
till rakenskaperna i denna arsredovisning.

Organisation

Medelantalet anstallda i koncernen under aret var 28
(22). Per den 31 december 2025 hade Saniona 34 (22)
anstallda varav 11 (10) anstéllda med doktorsexamen.
Av dessa anstéllda arbetade 27 (17) i forsknings- och
utvecklingsverksamheten och 7 (5) med allmanna och
administrativa uppgifter. Av de 34 (22) anstallda var 17
(11) kvinnor och 17 (11) man.
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Utover sina anstéllda har Saniona under aret haft ett
antal konsulter som kontinuerligt arbetat med
koncernen.

Riktlinjer for ersattning

Pa arsstamman den 29 maj 2024 antogs nedanstaende
riktlinjer for ersattning till ledningen:

Riktlinjernas omfattning och tillamplighet

Dessa riktlinjer omfattar de personer som ingar i
koncernledningen fér Saniona  (inklusive VD).
Riktlinjerna omfattar ocksa alla ersattningar som utéver
styrelsearvodet utgar till styrelsens ledamoéter. Dessa
riktlinjer ar tillampliga pa ersattningar som Overens-
kommits och pé &ndringar av tidigare éverenskomna
ersattningar som gors, efter att de antagits av ordinarie
bolagsstdmma 2024. Riktlinjerna galler inte ersattningar
som beslutas av bolagsstdmman, som exempelvis
styrelsearvoden och aktierelaterade incitaments-
program.

Riktlinjernas framjande av Bolagets affarsstrategi,
langsiktiga intressen och hallbarhet

Saniona ar ett biofarmaceutiskt foretag i klinisk fas med
fokus pa upptéackt och utveckling av lakemedel som
modulerar jonkanaler. | korthet omfattar Sanionas
affarsstrategi egen utveckling av produktkandidater for
behandling av epilepsi och andra sjukdomar i centrala
nervsystemet dar det finns stora ouppfyllda medicinska
behov, med malet att erhalla marknadsgodkénnande i
USA och Europa. Fér mer information om Sanionas
affarsstrategi, se Sanionas senaste arsredovisning.

En framgangsrik implementering av Sanionas affars-
strategi och tillvaratagandet av Sanionas langsiktiga
intressen, inklusive dess hallbarhet, forutsatter att
Bolaget har férmagan att rekrytera och behalla ledande
befattningshavare med hog kompetens och kapacitet
att na uppstallda mal. For att kunna uppna detta maste
Saniona kunna erbjuda en konkurrenskraftig total-
ersattning pa marknadsmassiga villkor, vilket mojliggors
genom dessa riktlinjer.

Saniona har implementerat langsiktiga aktierelaterade
incitamentsprogram. De aktierelaterade incitaments-
programmen har godkants av bolagsstamman och faller
darfor utanfor dessa riktlinjer.

Ersattningsformer

Ersattningen ska utga pa marknadsmassiga villkor och
vara konkurrenskraftig, och kan utgéras av féljande
komponenter: fast [6n, rorlig kontant ersattning,
pensionsférmaner och andra férmaner. For varje
enskild ledande befattningshavare ska ersattningsnivan
baseras pa faktorer som arbetsuppgifter, expertis,
position, ansvar och prestation. Bolagsstdmman kan
darutéver — och oberoende av dessa riktlinjer — besluta
om exempelvis aktie- och aktiekursrelaterade
ersattningar.

For anstallningar som regleras av andra an svenska
regler far pensionsformaner och andra férmaner
vederborligen justeras for att félja bindande regler och
etablerad lokala praxis, varvid dessa riktlinjers
overgripande syfte sa langt mojligt tillgodoses.

Fast 16n

VD och andra ledande befattningshavare ska erbjudas
en fast arlig kontant 16n. Den fasta kontanta I6nen ska
sasom utgangspunkt faststallas per kalenderar med
I6nerevision pa arlig basis.

Rorlig kontant ersattning

Forutom fast 16n kan VD och andra ledande befattnings-
havare erhalla rorlig kontant ersattning enligt separat
o6verenskommelse. ROorlig kontant ersattning som
omfattas av dessa riktlinjer ska syfta till att framja
Sanionas affarsstrategi och langsiktiga intressen,
inklusive dess hallbarhet.

Uppfyllelse av kriterier for utbetalning av rérlig kontant
ersattning ska matas under en period om ett ar. Rorlig
kontantersattning far som hogst utgéra 50 procent av
den fasta arliga kontanta I6nen. Den rorliga kontant-
ersattningen ska inte vara pensionsgrundande, utéver
av vad som fdljer av bindande kollektivavtals-
bestdmmelser.
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Den rérliga kontantersattningen ska vara kopplad till ett
eller flera forutbestdmda och matbara kriterier. Dessa
kan vara finansiella, som att sakra finansiering till ett
specifikt belopp inom en viss tid, eller icke-finansiella,
som att framgangsrikt slutfora en utvecklingsaktivitet
som exempelvis en klinisk prévning fore ett visst datum.
Minst 20 procent av den rdrliga kontantersattningen ska
bero pa finansiella kriterier. Genom att malen pa ett
tydligt och matbart satt kopplar de ledande befattnings-
havarnas ersattning till Sanionas finansiella och
operativa utveckling bidrar de till genomférandet av
Bolagets affarsstrategi, langsiktiga intressen och
hallbarhet.

Till vilken grad kriterierna for utbetalning av rorlig
kontant ersattning har uppfyllts ska bedémas och
faststallas efter matperiodens slut. Ersattningsutskottet
ansvarar for bedémningen. For finansiella mal ska
bedémningen goras pa grundval av den av Bolaget
senast offentliggjorda finansiella informationen.

Ytterligare rorlig kontant ersattning kan utgad vid
extraordindra omstandigheter, forutsatt att sadana
extraordindra arrangemang endast gors pa individniva,
antingen i syfte att rekrytera eller behalla befattnings-
havare eller som ersattning for extraordinara arbets-
insatser utover personens ordinarie arbetsuppagifter.
Sadan ersattning far inte Overstiga ett belopp mot-
svarande 100 procent av den fasta arliga kontanta
I6nen och far inte utbetalas mer an en gang per person
och ar. Varje beslut om sadan ersattning ska fattas av
styrelsen efter beredning av ersattningsutskottet.

Styrelsen ska ha majlighet att helt eller delvis aterkrava
rorlig kontant ersattning som utbetalats pa felaktiga
grunder.

Pensionsféormaner

Pensionsférmaner, inklusive sjukférsakring, ska utgora
avgiftsbestdmda férmaner i den man befattnings-
havaren inte enligt bindande kollektivavtal omfattas av
féormansbestdmd pension. Pensionspremier for premie-
bestdmd pension, inklusive sjukforsakring, far uppga till
hdégst 15 procent av den fasta arliga kontantlénen.
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Andra formaner

Andra formaner far innefatta livforsakring, sjukvards-
forsakring och bilférman. Premier och andra kostnader
hanférliga till saddana férmaner far uppga fill
sammanlagt hogst 20 procent av den fasta arliga
kontantlénen.

Anstéllningens upphdrande och avgangsvederlag
Ledande befattningshavare ska vara anstallda tills
vidare eller for viss tid. Vid uppségning fran Sanionas
sida far uppséagningstiden vara hégst 12 manader. Fast
kontantlén tillsammans med avgangsvederlag far under
uppsagningstiden inte O&verstiga ett belopp mot-
svarande 12 ganger den fasta kontanta manadslénen.
Vid uppsagning fran den ledande befattningshavarens
sida far uppsagningstiden vara hdgst 6 manader, utan
ratt till avgangsvederlag.

Ersattning for konkurrensklausul kan utga utdver fast
kontant 16n under uppséagningstid och avgangs-
vederlag. Sadan erséattning ska kompensera for
inkomstbortfall och ska endast utga i den utstrackning
den tidigare anstdllda ledande befattningshavaren
saknar réatt till avgangsvederlag under den period som
omfattas av konkurrensklausulen. Ersattningen ska
baseras pa den fasta arliga kontantlénen vid tidpunkten
fér uppsagningen och uppga till hégst 60 procent av den
fasta arliga kontantlonen vid tidpunkten  for
uppsagningen, om inte annat féljer av bindande
kollektivavtal, och ska utgd under den tid som
konkurrensklausulen omfattar, dock hégst 12 manader
efter anstallningens upphoérande.

Lon och anstéllningsvillkor for anstéllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa
ersattningsriktlinjer har I16ne- och anstéllningsvillkoren
for Sanionas anstéllda beaktats genom att uppgifter om
anstalldas totalersattning, erséattningens komponenter
samt ersattningens dkning och Okningstakt dver tid har
utgjort en del av ersattningsutskottets och styrelsens
beslutsunderlag vid beddmningen av huruvida riktlinjerna
och de har beskrivna begransningarna ar skaliga.

Konsultarvoden till styrelseledamoter

| den man styrelseledamdter utfér tjanster utdver
styrelseuppdraget fér Bolagets rakning far ett
marknadsmassigt konsultarvode for sddant arbete utga
till styrelseledamoten i fraga eller av denne kontrollerat
bolag, under forutsattning att tjansterna bidrar fill
implementeringen av Sanionas affarsstrategi och
tillvaratagandet av Sanionas langsiktiga intressen,
inklusive dess hallbarhet.

Berednings- och beslutsprocess

Styrelsen har inrattat ett erséattningsutskott. Till
ersattningsutskottets uppgifter hér bland annat att
bereda styrelsens beslut om forslag till riktlinjer for
ersattning till ledande befattningshavare. Styrelsen ska
uppratta ett forslag till nya riktlinjer atminstone vart
fiarde ar och lagga fram det for bolagsstamman.
Riktlinjerna ska galla till dess att nya riktlinjer antagits
av bolagsstamman. Ersattningsutskottet ska aven folja
upp och utvardera program for rorliga ersattningar till
ledande befattningshavare och befintliga ersattnings-
strukturer och ersattningsnivaer i Bolaget. Ersattnings-
utskottets ledamoter ar oberoende i foérhallande il
Bolaget och bolagsledningen. VD och andra ledande
befattningshavare deltar inte i styrelsens beredning
eller beslut avseende ersattningsfragor i de fall de
berdrs av dessa forslag.

Avvikelse fran riktlinjerna

Styrelsen far tillfélligt besluta att helt eller delvis franga
dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal
for det och avvikelsen ar nédvandig for att tillgodose
Bolagets langsiktiga intressen, inklusive dess
hallbarhet, eller for att sékerstalla Bolagets ekonomiska
barkraft. Som angivits ovan ingar det i ersattnings-
utskottets uppgifter att bereda styrelsens beslut i
ersattningsfragor, och i detta ingar eventuella beslut om
avsteg fran dessa riktlinjer.
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Hallbarhet och miljo

Saniona har &nnu inte nagon egentlig industriell
produktion och ger darmed ytterst begransade utslapp i
luft, jord och vatten. Saniona anser sig félja gallande
miljdlagar och férordningar, och koncernen stravar efter
att ingd samarbeten med tillverkare och andra tredje
parter som gor detsamma.

Sanionas forskning i Danmark bedrivs i enlighet med de
tillstand som utfardats for Bolaget av myndigheterna.
Bolaget har till exempel tillstand for att hantera
radioaktivt material, tillstand for att hantera gen-
modifierade organismer och tillstand for att utfora
djurforsok. Saniona anvander sma mangder av
radioaktiva sparamnen i vissa laboratorieexperiment.
Detta radioaktiva material férvaras och bortskaffas i
enlighet med riktlinjer och anvisningar fran det danska
nationella institutet for stralningshygien. Nar nya
lakemedel utvecklas, kraver tillsynsmyndigheterna att
djurforsok genomférs. Djurforsdken ar nddvandiga for
att utvdrdera nya lakemedels effekt och verknings-
mekanism och for att maximera sakerheten for
deltagarna i de kliniska studierna. Saniona utfor bara
djurforsok som &r godkdnda av den danska
tillsynsmyndigheten for djurforsék och uppfyller alla
myndighetskrav pa djurstudier. Saniona ser det som
mycket viktigt att anvandningen av djur for forsknings-
andamal véagleds av de principer som sammanfattas i
de tre R:en Replace, Reduce och Refine — ersatt,
minska och férfina — och genomfér sina studier darefter.
Nar kliniska studier med Bolagets lakemedels-
kandidater inkluderar sékerhetsexperiment pa djur valjs
de externa kontraktsforskningsorganisationerna ut med
omsorg. Saniona anlitar endast organisationer som har
gott internationellt rykte, uppfyller alla europeiska
standarder for djurskydd och inspekteras av relevanta
myndigheter.

Saniona anser att det ar mycket viktigt att uppratthalla
en god arbetsmiljo och vill alltid fullgéra myndighetskrav
pa arbetsplatsens utformning. Detta omfattar aven den
psykologiska och fysiska arbetsmiljon, bland annat med
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avseende pa avgaser och luftvaxling, ventilation,
varme, mobler och sakerhetsbestdmmelser for arbets-
miljén i allmanhet. Saniona granskas da och da av det
danska arbetsmiljoverket for att kontrollera efter-
levnaden av den danska arbetsmiljélagen. Saniona
bedriver verksamheten pa sina anlaggningar i enlighet
med alla gallande lagar, regler och férordningar.
Saniona fortsatter sina anstrdngningar att forbattra
arbetsmiljon genom en aktiv arbetsmiljdorganisation
som baseras pa arbetsplatsbedémningar (fysiska,
kemiska, biologiska, ergonomiska, olycksrelaterade
och psykologiska arbetsmiljéférhallanden) samt
analyser av sjukfranvaroutvecklingen. Saniona anser
att en bra arbetsmiljé ar mycket viktig for personalens
valbefinnande och darmed ocksa for personalens
férmaga att alltid prestera sitt basta for Bolaget.

Bemyndigande for
genomfdra nyemissioner

styrelsen att

Arsstdmman den 28 maj 2025 beslutade i enlighet med
styrelsens forslag att ge styrelsen bemyndigande att,
inom de ramar som stipuleras av bolagsordningen, vid
ett eller flera tillfallen under tiden fram till nasta
arsstamma fatta beslut om att emittera nya aktier,
teckningsoptioner och konvertibler, med eller utan
avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt. En emission
bér kunna genomféras med eller utan bestdmmelser
om betalning genom apport, kvittning eller pa andra
villkor. Det totala antalet aktier som kan komma att
emitteras (alternativt emitteras genom konvertering av
konvertibler och/eller utnyttjande av teckningsoptioner)
skall inte 6verstiga 27 217 677, vilket motsvarar cirka 20
procent av det nuvarande antalet aktier i Bolaget. Om
bemyndigandet anvands for en emission med avvikelse
fran aktiedgarnas foretradesratt, ska emissionen
genomfdras pa marknadsmassiga villkor. Syftet med
bemyndigandet ar att kunna anskaffa rorelsekapital, att
kunna genomféra och finansiera férvarv av féretag och
tillgangar samt att mojliggéra nyemissioner ftill
industripartners inom ramen fér partnerskap och
samarbeten.

Bolagsstyrningsrapport

For ytterligare finansiell information relaterad till det har
avsnittet hanvisas till bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 83-97 i denna arsredovisning.
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Vasentliga hdandelser efter periodens utgang

» Det har inte intréffat nagra handelser efter rapportperiodens utgang som kraver
justeringar eller upplysningar i rdkenskaperna.

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport kvartal 1 26 maj 2026, kl. 8.00 CEST
Arsstamma 27 maj 2026, kl. 16.30 CEST
Delarsrapport kvartal 2 27 augusti 2026, kl. 8.00 CEST
Delarsrapport kvartal 3 26 november 2026, kl. 8.00 CET
Bokslutskommuniké 2026 25 februari 2027, kl. 8.00 CET

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Overkursfond 1000 542 000
Balanserat resultat -655 108 000
Arets resultat 20 292 000
Summa 365 726 000

Styrelsen foreslar att till forfogande stdende vinstmedel om 365 726 000 SEK
overfors i ny rakning. Koncernens och moderbolagets resultat och stallning i
ovrigt presenteras i foljande resultatrakningar, balansrakningar, kassaflodes-
analyser och rapporter 6ver eget kapital med tillhérande noter och ytterligare
information, som utgér en integrerad del av denna arsredovisning. Alla belopp
anges i tusental SEK om inget annat anges.
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KONCERNREDOVISNING

Koncernens resultatrakning
samt rapport over
totalresultatet

Koncernredovisningen har upprattats baserat pa de
redovisningsprinciper som beskrivs i not 7 Vésentliga
redovisningsprinciper.

KSEK Not 2025 y{1yZ]
1-8

Intakter 9 434 399 334672
Summa rorelsens intakter 434 399 334 672
Ravaror och férnddenheter -5 433 -5 095
Ovriga externa kostnader 10, 11 -86 091 -45 014
Andel av resultat fran intresseforetag 19 -3 689 2770
Personalkostnader 12 -61 425 -37 787
Avskrivningar och nedskrivningar 17,18 -6 733 -7 661
Summa rorelsekostnader -163 371 -92 787
Rorelseresultat 271 028 241 885
Finansiella intakter 14 39 819 5128
Finansiella kostnader 14 -4 852 -39 992
Summa resultat fran finansiella poster 34 967 -34 864
Resultat fore skatt 305 995 207 021
Inkomstskatt 15 -21 329 -18 315
Arets resultat 284 666 188 706
Ovrigt totalresultat for perioden

Poster som senare kan omforas till arets resultat

Omrakningsdifferenser -26 956 2 851
Summa o6vrigt totalresultat for aret, netto efter skatt -26 956 2 851
Summa totalresultat for aret 257 710 191 557
Resultat per aktie, SEK 16 2,21 1,77
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 16 2,15 1,76

Det redovisade resultatet och totalresultatet 2024 och 2025 hanfér sig helt till aktiedgarna i moderbolaget, eftersom det

inte finns nagot innehav utan bestdmmande inflytande i koncernens dotterbolag.
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Koncernens balansrakning

KSEK Not 2025-12-31 2024-12-31
1-8

TILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar 17 4114 4753
Materiella anlaggningstillgangar 18 71394 2 897
Nyttjanderattstillgangar 18 = 4812
Investeringar i intresseforetag 19 3062 2 869
Ovriga finansiella tillgangar 20 232 248
Anlaggningstillgangar 78 802 15 579
Kundfordringar 26 4 360 15038
Ovriga tillgangar 21 15 757 5858
Likvida medel 22 580 823 303 258
Omsattningstillgangar 600 940 324 154
Summa tillgangar 679 742 339733
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Koncernens balansrakning

KSEK Not 2025-12-31 2024-12-31
1-8

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Aktiekapital 23 6 902 5627
Ovrigt tillskjutet kapital 1 000 542 884 659
Reserver -19 746 7210
Ansamlad forlust -352 539 -665 678
EGET KAPITAL 12 635 159 231 818
Ovriga skulder 25 — 2622
Langfristiga skulder — 2622
Leverantorsskulder 20 680 17 527
Lan 24 — 5408
Skatteskulder 463 18 425
Leasingskulder 24 — 5096
Ovriga finansiella skulder 24 — 57 005
Ovriga skulder 25 23 440 1832
Kortfristiga skulder 44 583 105 293
Summa skulder 44 583 107 915
Summa eget kapital och skulder 679 742 339733
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Koncernens rapport over forandringar i eget kapital

Aktiekapital Ovrigt tillskjutet Omrikningsreserv  Ansamlad forlust Eget
kapital kapital
2024-01-01 3206 827 803 4 359 -857 308 -21 940
Totalresultat
Arets resultat — — — 188 706 188 706
Ovrigt totalresultat — — 2 851 — 2 851
Summa totalresultat — — 2 851 188 706 191 557
Transaktioner med agare
Aktier som emitterats for kontanter 2 356 69 472 — — 71828
Eget kapitaldel av konvertibellanet — 1287 — — 1287
Kostnader vid nyemissioner — -17 838 — — -17 838
Konvertering av konvertibler 65 3935 — — 4 000
Aktierelaterade ersattningar — — — 2924 2924
Summa transaktioner med dgare 2421 56 856 — 2924 62 201
2024-12-31 5627 884 659 7210 -665 678 231818
2025-01-01 5627 884 659 7210 -665 678 231818
Totalresultat
Arets resultat — — — 284 666 284 666
Ovrigt totalresultat — — -26 956 — -26 956
Summa totalresultat — — -26 956 284 666 257710
Transaktioner med agare
Aktier som konverterats for kontanter 1177 113 774 — — 114 951
Teckningsoptioner TO 4 — — — 23 320 23 320
Kostnader vid nyemissioner — -3 793 — — -3793
Konvertering av konvertibler 98 5902 — — 6 000
Aktierelaterade erséattningar — — — 5153 5153
Summa transaktioner med &agare 1275 115 883 — 28 473 145 631
2025-12-31 6 902 1000 542 -19 746 -352 539 635 159
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FINANSIELL REDOVISNING

Koncernens rapport over
kassafloden

KSEK Not 2025 2024
1-8

Rorelseresultat 271 028 241 885

Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 22 15 574 7814

Forandring av rorelsekapital 22 21 590 -5 997

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore finansiella 308 192 243 702

poster och skatt

Erhallna ranteintakter 5 559 1890
Betalda rantekostnader -1227 -5 899
Erhallen skattekredit/betald skatt 15 -38 669 8484
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 273 855 248 177

Investeringsverksamheten

Investeringar i intresseféretag -4 065 —
Investeringar i materiella anldggningstillgangar 18 -73 555 -124
Kassaflode fran investeringsverksamheten -77 620 -124

Finansieringsverksamheten

Amortering av lan 22 = -51 160
Likvid fran nyemission av aktier och teckningsoptioner 114 951 88 874
Kostnader for nyemission av aktier -3 792 -9 445
Amortering av leasingskulder 22 -2 973 -5014
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 108 186 23 255
Nettookning (-minskning) av likvida medel 304 421 271 308
Likvida medel vid arets borjan 303 258 30 962
Valutakursdifferenser i likvida medel -26 856 988
Likvida medel vid arets slut 580 823 303 258
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MODERBOLAGETS REDOVISNING

Moderbolagets
resultatrakning

Moderbolagets redovisning har upprattats baserat pa
de redovisningsprinciper som beskrivs i not 7
Viésentliga redovisningsprinciper.

KSEK Not 2025 2024
1-8

Ovriga rorelseintakter 2 568 2108
Summa rorelsens intakter 2 568 2108
Ravaror och férnédenheter -30 -46
Ovriga externa kostnader 10 -6 420 -5 454
Ovriga rérelsekostnader -1 989 -1119
Personalkostnader 12 -3 106 -2 002
Summa rorelsekostnader 11 545 -8 621

Rorelseresultat -8 977 -6 513
Finansiella intakter 14 36 432 244
Finansiella kostnader 14 -7 163 -46 473
Summa resultat fran finansiella poster 29 269 -46 229
Resultat efter finansiella poster 20 292 -52 742
Skatt 15 — —
Arets resultat/arets totalresultat 20 292 -52 742
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FINANSIELL REDOVISNING

Moderbolagets
balansrakning

KSEK Not 2025-12-31 2024-12-31
1-8
TILLGANGAR
Andelar i dotterbolag 27 353 041 347 889
Finansiella tillgangar 353 041 347 889
Anlaggningstillgangar 353 041 347 889
Fordringar pa koncernbolag 16 294 —
Ovriga tillgangar 21 602 220
Kortfristiga fordringar 16 896 220
Likvida medel 22 3837 7 455
Omsittningstillgangar 3837 7 675
Summa tillgangar 373774 355 564
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Bundet eget kapital
Aktiekapital 23 6 902 5627
Fritt eget kapital
Overkursfond 1 000 542 884 659
Balanserat resultat (ackumulerat underskott) -655 108 -630 840
Periodens resultat 20 292 -562 742
Eget kapital 372 628 206 704
Leverantorsskulder 932 1187
Lan 24 = 5408
Skulder till koncernbolag — 85 095
Ovriga finansiella skulder 24 — 57 005
Ovriga skulder 25 214 165
Kortfristiga skulder 1146 148 860
Summa skulder 1146 148 860
Summa eget kapital och skulder 373774 355 564
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FINANSIELL REDOVISNING

Moderbolagets rapport over forandringar i eget kapital

Aktiekapital Overkursfond Balanserat resultat Eget kapital

(inklusive periodens

2024-01-01 3 206 827 803 -633 764 197 246
Summa totalresultat — — -562 742 -562 742
Transaktioner med dgare

Aktier som konverterats for kontanter 2 356 69 472 — 71828
Eget kapitaldel av konvertibellanet — 1287 — 1287
Kostnader vid nyemissioner — -17 838 — -17 838
Konvertering av konvertibler 65 3935 — 4 000
Aktierelaterade erséattningar — — 2924 2924
2024-12-31 5627 884 659 -683 582 206 704
2025-01-01 5627 884 659 -683 582 206 704
Summa totalresultat — — 20 292 20 292
Transaktioner med dgare

Aktier som konverterats for kontanter 1177 113 774 — 114 951
Teckningsoptioner TO 4 — — 23 320 23 320
Kostnader vid nyemissioner — -3 793 — -3 793
Konvertering av konvertibler 98 5902 — 6 000
Aktierelaterade ersattningar — — 5153 5153
2025-12-31 6 902 1000 542 -634 818 372 628
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FINANSIELL REDOVISNING

Moderbolagets rapport over
kassafloden

KSEK Not 2025 2024
Rérelseresultat -8 977 -6 513
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 22 — —
Férandring av rorelsekapital 22 -105 648 -12 211
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore finansiella -114 625 -18 724
poster

Erhallna ranteintakter 175 244
Betalda rantekostnader -327 -4794
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 114 777 -23 274
Investeringsverksamheten

Likvid fran forsaljning av finansiella tillgangar = —
Investeringar i finansiella tillgangar — —
Kassaflode fran investeringsverksamheten — —
Finansieringsverksamheten

Amortering av lan — -51 160
Likvid fran emission av nya aktier och teckningsoptioner 114 951 88 874
Kostnader for nyemission av aktier -3792 -9 445
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 111 159 28 269
Nettookning (-minskning) av likvida medel -3618 4995
Likvida medel vid periodens borjan 7 455 2460
Likvida medel vid periodens slut 3837 7 455
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NOTER

Not 1 Allman information

Moderbolaget Saniona AB (publ) organisationsnummer
556962-5345 ar ett aktiebolag med sate i Malmd
kommun i Skane lan. Denna koncernredovisning
omfattar moderbolaget och dess dotterbolag
(sammantaget "koncernen” eller "Saniona”). Koncernen
ar ett biofarmaceutiskt féretag i klinisk fas med fokus pa
upptackt och utveckling av ldkemedel som modulerar
jonkanaler. Adressen till huvudkontoret och forsknings-
anlaggningen ar Murervangen 42, DK-2600 Glostrup,
Danmark. Moderbolagets aktie ar noterad pa Nasdaq
Stockholm Small Cap och aktierna handlas under
kortnamnet SANION och har ISIN-koden
SE0005794617.

Not 2 Grund for upprattande
A. Allmant

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
IFRS® Redovisningsstandarder sadana de antagits av
EU. Koncernredovisningen  foljer ocksa  ars-
redovisningslagen, Radet for hallbarhets- och finansiell
rapporteringsrekommendation RFR 1, Kompletterande
redovisningsregler fér koncerner samt IFRS®
Redovisningsstandarder utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB). Denna koncern-
redovisning godkandes for publicering av moder-
bolagets styrelse den 30 april 2026. Arsredovisningen
for 2025 for moderbolaget och koncernen godkandes
for publicering genom styrelsebeslut den 30 april 2026.
Ars-redovisningen kommer att féreldggas arsstimman
den 27 maj 2026 for faststéllelse.

Detaljer om koncernens vésentliga redovisnings-
principer finns i not 7 Vésentliga redovisningsprinciper.

B. Redovisning enligt fortlevnadsprincipen

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
fortlevnadsprincipen.

Per den 31 december 2025 &versteg koncernens
omsattningstillgangar de kortfristiga skulderna med
556 MSEK. Omsattningstillgangar inkluderade likvida
medel om 580,8 MSEK.

Not 3 Funktionell valuta och rapporterings-
valuta

Koncernredovisningen presenteras i svenska kronor
(SEK), som ocksa ar funktionell valuta fér moder-
bolaget. Alla belopp har avrundats till narmaste
tusental, om inget annat anges.

Not 4 Grund for vardering

Koncernredovisningen har upprattats enligt
anskaffningsvardemetoden, utom nar det géller vissa
finansiella tillgdngar och skulder, som varderas till
verkligt varde vid utgangen av varje rapportperiod.

Not 5 Kritiska bedomningar och viktiga
kallor till osdakerhet i uppskattningar

Vid upprattandet av denna koncernredovisning har
ledningen gjort antaganden och uppskattningar som
paverkar tillampningen av koncernens redovisnings-
principer och redovisade belopp av tillgangar, skulder,
intékter och utgifter. De faktiska resultaten kan skilja sig
fran dessa uppskattningar. Uppskattningar och
underliggande  antaganden  granskas I6pande.
Justeringar av uppskattningarna redovisas framat-
blickande.

Osédkerhet i antaganden och beddmningar per den
31 december 2025 som innebar en betydande risk for
vasentliga forandringar av de redovisade vardena pa
tillgangar och skulder under nasta rakenskapsar ar som
foljer:
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» Upplupna intékter och kostnader till forsknings- och
utvecklingsprojekt (till exempel prekliniska och kliniska
studier): Uppskattningar avseende beloppet for
kostnader som uppfyller kriterierna for redovisning som
skuld eller forbetalda kostnader (se not 7);

« Aktier i dotterbolag: Aktier i dotterbolag redovisas till
anskaffningsvarde med avdrag for eventuella
nedskrivningar. Transaktionskostnader inkluderas i det
redovisade beloppet fér innehav i dotterbolag. Nar det
finns indikationer pa att aktier och andelar i dotterbolag
har minskat i varde, uppskattas atervinningsbart
belopp. Om detta ar lagre an det redovisade beloppet,
goérs en nedskrivning. Nedskrivningar bokas som en
kostnad i resultatrakningen som resultat fran andelar i
koncernbolag. Vardering utfors pa de separata projekt
som &gs av dotterbolaget.

Bedémningarna omfattar féljande:

« Val av varderingsmetoder.

* Berakning av justeringar till verkligt varde for att beakta
relevanta riskfaktorer.

* Beddmning av vilka marknadsparametrar som kan
observeras.

(se not 24)

» Aktierelaterade ersattningar: Varderingsmetod och
uppgifter som anvands for att bedéma det verkliga
vardet vid tilldelningstidpunkten pa eget kapital-
reglerade aktierelaterade ersattningar (se not 13); och

* Intaktsredovisning: Antaganden om sannolikheten for
och begransningen av framtida rorliga ersattningar fran
avtal om utlicensierings- eller partnerskapsavtal (se not
7).




NOTER

Not 6 Antagande av nya eller andrade
standarder

A. Standarder for finansiell rapportering tillampade
for forsta gangen 2025

Inga nya eller reviderade redovisningsstandarder eller
tolkningar som ftratt i kraft fran och med den 1 januari
2025 har haft nagon vasentlig inverkan pa Saniona-
koncernens rakenskaper.

B. Publicerade standarder for finansiell rapporte-
ring som dnnu inte tillampats

Per dagen fér godkdnnandet av denna arsredovisning
har vissa nya eller andrade standarder publicerats, men
dessa har annu inte tratt i kraft. Dessa omfattar IFRS
18, som trader i kraft for réakenskapsar som inleds den
1 januari 2027 eller senare. Koncernen har inte antagit
denna standard i fortid. Ledningen utvarderar for
narvarande de eventuella effekterna av IFRS 18 pa
koncernens redovisning.
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NOTER

Not 7 Vasentliga redovisningsprinciper

Koncernen har konsekvent tillampat fdljande
redovisningsprinciper pa samtliga perioder som
redovisas i denna koncernredovisning.

A. Forutsattningar vid konsolidering

i. Dotterbolag

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och
enheter i vilkka moderbolaget direkt eller indirekt har ett
bestdmmande inflytande (dotterbolag). Bestdmmande
inflytande uppnas nar moderbolaget exponeras for, eller
har réatt till, rorlig avkastning fran sitt engagemang i ett
bolag och har formagan att paverka denna avkastning
genom sitt bestdmmande inflytande Gver bolaget.

ii. Investeringar i intresseforetag

Ett intresseféretag ar en enhet 6ver vilken koncernen
har ett betydande inflytande och som varken ar ett
dotterbolag eller ett innehav i ett samriskféretag.
Betydande inflytande ar ratten att delta i investerings-
objektets beslut om finansiella och operativa fragor,
men ar inte ett bestdmmande eller gemensamt
inflytande 6ver dessa fragor.

Intresseforetagens resultat samt tillgangar och skulder
inforlivas i koncernredovisningen med hjalp av kapital-
andelsmetoden. | kapitalandelsmetoden redovisas en
investering i ett intressefdretag inledningsvis i koncernens
rapport 6ver finansiell stallning till anskaffningsvarde och
justeras darefter for att beakta koncernens andel av
intresseforetagets resultat och Ovriga totalresultat. Nar
koncernens andel av intresseforetagets forlust Overstiger
koncernens innehav i detta intresseféretag upphor
koncernen att redovisa sin andel av framtida forluster.
Ytterligare forluster redovisas bara i den man koncernen
har adragit sig en legal eller informell forpliktelse eller har
gjort betalningar for intresseforetagets rakning.

En investering i ett intresseféretag redovisas med
kapitalandelsmetoden fran det datum da investerings-
objektet blir ett intresseforetag.

iii. Transaktioner som elimineras i koncernredo-
visningen

Koncerninterna balanser och transaktioner samt
orealiserade intdkter och kostnader till foljd av
koncerninterna transaktioner elimineras. Orealiserade
vinster som ar resultatet av transaktioner med
intresseféretag elimineras mot investeringen i
proportion till koncernens andel i intresseféretaget.
Orealiserade forluster elimineras pa samma satt som
orealiserade vinster, men endast i den utstrackning som
det inte finns nagra tecken pa nedskrivningsbehov.
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B. Valutakursomrékning

Transaktioner i utldndsk valuta omraknas till den
respektive funktionella valutan i koncernféretagen enligt
de valutakurser som galler pa respektive transaktions-
dag. Valutakursdifferenser som uppstar mellan kursen
vid tidpunkten for transaktionen och kursen vid tid-
punkten for den faktiska betalningen redovisas i
resultatrakningen under finansiella intakter eller
finansiella kostnader.

Monetara tillgangar och skulder denominerade i
utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan till
den valutakurs som foreligger pa balansdagen. Icke-
monetara poster som varderas till historiskt
anskaffningsvarde i en utlandsk valuta omraknas till den
valutakurs som fbre-ligger pa transaktionsdagen.
Valutakursdifferenser redovisas generellt i
resultatrakningen under summa resultat fran finansiella
poster.

Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter med
annan funktionell valuta @n SEK har omraknats fill
svenska kronor till de valutakurser som galler per
balansdagen. Intékts- och kostnadsposter i utlands-
verksamheter omraknas till genomsnittskursen for
rapportperioden.  Eventuella  valutakursdifferenser
redovisas i Ovrigt totalresultat och ackumuleras i
omrakningsreserven.

For koncernens kassaflodesanalys omraknas kassa-
flodena fran utlandska dotterbolag till genomsnittlig
valutakurs for perioden.

Valutakursjusteringar av balanser som betraktas som
en del av den totala nettoinvesteringen i dotterbolag
med annan funktionell valuta &n SEK redovisas i 6vrigt
totalresultat och ackumuleras i valutaomraknings-
reserven.
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C. Segmentsrapportering

Koncernen ar organiserad som en affarsenhet som
fokuserar pa forskning, utveckling och
kommersialisering av innovativa behandlingar for
patienter med séllsynta sjukdomar. | enlighet med
koncernens organisationsstruktur ar det dess VD, som
aven ar dess hogsta verkstéllande beslutsfattare, som
granskar och leder koncernens verksamhet och affarer
som ett enda rorelsesegment. Koncernens immateriella
och materiella anldggningstillgangar finns i Danmark.

D. Intéktsredovisning:

i. Allméant

Koncernen genererar intakter fran utlicensiering av
immateriella rattigheter och fran att tillhandahalla
forsknings- och utvecklingstjanster. Utlicensiering av
immateriella rattigheter sker antingen fristdende
(genom licensavtal) eller i kombination med forsknings
och utvecklingstjanster (genom forsknings- och
samarbetsavtal). Koncernen tillhandahaller ocksa
forsknings- och utvecklingstjanster pa fristaende basis.

For alla kontrakt med kunder ska koncernen (1)
identifiera prestationsatagandena i kontraktet, (2)
faststalla transaktionspriset; (3) fordela transaktions-
priset pa prestationsatagandena i kontraktet, och (4)
redovisa intakter nar, eller om, koncernen uppfyller ett
prestationsatagande.

Intakter redovisas nar, eller om, koncernen uppfyller ett
prestationsatagande genom att 6verféra kontrollen av en
utlovad vara eller tjanst till kunden. Beroende pa vilken
typ av prestationsatagande det ror sig om kan intakter
redovisas bade 6ver tid och vid en viss tidpunkt.

ii. Licensavtal samt avtal om forskningssamarbeten

Forsknings- och samarbetsavtal innehaller 16ften utéver
den utlovade licensen. For sadana avtal faststaller
koncernen om licensen ar "distinkt” genom att bedéma
om kunden kan dra nytta av licensen i sig eller
tillsammans med andra lattillgangliga resurser, och om

licensen ar i allt vasentligt oberoende fran andra varor
eller tjanster i kontraktet.

Om licensen inte &r distinkt redovisar koncernen
intédkter for det enskilda prestationsatagandet nar de
kombinerade varorna eller tjansterna Overfors fill
kunden.

Om licensen ar distinkt, eller for licensavtal som inte
innehaller andra |6ften 4n den utlovade licensen,
faststaller koncernen licensens karaktar. Om I6ftets
karaktar ar att ge kunden tillgang till koncernens
immateriella rattigheter under licensperioden redovisar
koncernen intakter 6ver tid, eftersom kunden samtidigt
konsumerar och erhaller férdelar fran koncernens
prestation av att tillhandahalla sina immateriella
rattigheter nar prestationen intraffar. Ett 16fte att ge
kunden ratt att anvanda koncernens immateriella
rattigheter ar tillgodosett vid en viss tidpunkt.
Forskningstjanster inom ramen for ett forsknings- och
samarbetsavtal som avser substanser i ett mycket tidigt
skede anses vanligtvis vara mycket specialiserade och
upphovsrattsligt skyddade, vilket leder till slutsatsen att
forskningstjansterna och licensen inte ar atskilda.

Licensavtal samt forsknings- och samarbetsavtal kan
innehalla ratt till rorlig ersattning som ar beroende av att
specifika utvecklings- eller kommersiella milstolpar eller
andra prestationskriterier uppfylls. Med tanke pa den
betydande osakerhet som ar férknippad med att uppna
sadana milstolpar betraktas dylika ersattningar som
begrénsade, och de redovisas inte forran det ar mycket
troligt att prestationskriterierna kommer att uppfyllas.

iii. Intékter fran tjanster

Intdkter fran forsknings- och utvecklingstjanster
redovisas nar ett avtalsenligt lofte till en kund
(prestationsatagande) har uppfyllts i och med att de
utlovade tjansterna levereras till kunden.

E. Erséattningar till anstillda

i. Kortfristiga ersattningar till anstallda
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Kortfristiga ersattningar till anstallda kostnadsfors nar
den aktuella tjansten utfors. En skuld redovisas for det
belopp som férvantas betalas om koncernen har en
nuvarande rattslig eller informell forpliktelse att betala
beloppet till f6ljd av en tidigare tjanst som den anstallde
har utfort och en tillforlitlig uppskattning av forpliktelsen
kan goras.

ii. Aktierelaterade ersattningar

Verkligt varde per tilldelningsdagen for eget kapital-
reglerade aktierelaterade ersattningsarrangemang till
anstallda redovisas i allmanhet som en kostnad, med
en motsvarande o©kning av eget kapital, O&ver
aktieratternas  intjdnandeperiod.  Beloppet som
redovisas som en kostnad justeras for att spegla antalet
aktieratter for vilka de aktuella tjanstevillkoren och
intjaningsvillkoren som inte utgdér marknadsvillkor
forvantas uppfyllas, sa att det belopp som slutligt
redovisas ar baserat pad antal aktieratter som per
intjanandedatumet uppfyller de aktuella tjanstevillkoren
och intjaningsvillkoren som inte utgér marknadsvillkor.

F. Nettoresultat fran finansiella poster

Finansiella poster omfattar realiserad ranta, realiserade
och orealiserade justeringar av valutakursférandringar
samt justeringar av verkligt varde pa finansiella
instrument. Finansiella intdkter och finansiella
kostnader redovisas i resultatrdkningen med de belopp
som hanfor sig till rakenskapsaret.

G. Inkomstskatt

i. Allméant

Skatt pa arets resultat, bestaende av arets aktuella skatt
och uppskjuten skatt, redovisas i resultatrdkningen i
den utstrackning den hanfor sig till arets vinst eller
forlust och i 6vrigt totalresultat respektive eget kapital i
den utstrackning den hanfor sig till dessa poster.

ii. Aktuell skatt

Aktuell skatt utgdrs av férvantad skatt att betala eller att
fa tillbaka fran det beskattningsbara resultatet for aret,
och eventuella justeringar av skatt att betala eller fa
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tillbaka med avseende pa tidigare ar. Summan av
aktuell skatt att betala eller fa tillbaka &ar basta
uppskattning av skatt att betala eller fa tillbaka som
speglar eventuell osdkerhet kopplad till inkomstskatt.
Den véarderas med tilldmpning av skattesatser som ar
inforda eller i allt vasentligt inforda per balansdagen.

Enligt den danska “Skattekreditordningen” kan férlust-
bringande foretag fa en skattelattnad som &r lika med
skatteunderlaget pa den del av deras forlust som ar
hanforlig till vissa forsknings- och utvecklingsaktiviteter.
Nettoforlusten for det ar for vilket koncernen anséker om
skattelattnad minskas med summan av
skatteunderlaget for den angivna forlusten. Skatte-
lattnaden betalas vanligen ut inom 12 manader efter
rapportperiodens slut. Koncernen redovisar Skatte-
kreditordningen som en aktuell skatteférman.

H. Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar varderas till
anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade
avskrivningar. Anskaffningsvardet innefattar inkops-
priset samt kostnader direkt relaterade till férvarvet vid
den tidpunkt koncernen bérjar anvanda tillgangen.
Avskrivningar baseras pa anskaffningsvarde minus
beraknat restvarde efter slutet av nyttjandeperioden.
Tillgdngarna skrivs av linjart 6ver sin forvantade
nyttjandeperiod. Mark skrivs inte av. Avskrivnings-
tiderna ar foljande:

Fastigheter: 15 ar
Maskiner: 5-10 ar
IT-utrustning: 3 ar
Andra installationer, verktyg och utrustning: 2-3 ar

Vinster och férluster som uppkommer vid avyttring av
materiella  anlaggningstillgdngar  berdknas som
skillnaden mellan férsaljningspriset med avdrag for
forsaljningskostnader och det redovisade vardet av
tillgangen vid tidpunkten for avyttringen. Resultat

redovisas i resultatrdkningen under o6vriga externa
kostnader.

l. Leasing

Koncernen redovisar en nyttjanderattstillgang samt en
leasingskuld per leasingavtalets inledningsdatum.
Nyttjanderattstillgadngen varderas initialt till
anskaffningsvarde, som utgdrs av det initiala beloppet
pa leasingskulden justerat for eventuella leasing-
betalningar som erlagts vid eller fore
inledningsdatumet, plus eventuella initiala direkta
kostnader som uppstatt och en uppskattning av
kostnader foér nedmontering och bortforsling av den
underliggande tillgangen eller aterstallande av den
anlaggning dar den ar belagen, minus eventuella
formaner som mottagits i samband med teckningen av
leasingavtalet.

Nyttjanderattstillgangen skrivs darefter av linjart fran
inledningsdatumet till utgangen av leasingperioden, om
inte leasingavtalet verfér aganderatten av den under-
liggande tillgangen till koncernen vid utgangen av
leasingperioden eller nyttjanderattstillgangens
anskaffningsvarde visar att koncernen kommer att
utnyttja en kdpoption. | sddana fall skrivs nyttjanderatts-
tillgangen av o&ver den underliggande tillgangens
nyttiandeperiod, vilken faststalls p4 samma grund som
den fér materiella anlaggningstillgangar. Vidare skrivs
nyttjanderattstillgangen regelbundet ned om det finns
tecken pa nedskrivningsbehov, och justeras for vissa
omvarderingar av leasingskulden.

Leasingskulden varderas initialt till nuvardet av de
leasingbetalningar som inte &r betalade per
inledningsdatumet, diskonterade med hjélp av lane-
rantan som ar implicit i leasingavtalet eller, om denna
ranta inte enkelt kan faststallas, koncernens marginella
laneranta. Generellt tillampar koncernen sin marginella
laneréanta som diskonteringsranta. Koncernen fast-
staller sin marginella lanerdnta genom att erhalla
rantesatser fran olika externa finansieringskallor och
gbra vissa justeringar for att aterspegla villkoren i
leasingavtalet och typen av leasad tillgang.
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Leasingbetalningar som ingar i varderingen av
leasingskulden omfattar foljande:

- fasta avgifter, inklusive till sin substans fasta avgifter;

* variabla avgifter som baseras pa ett index eller en
ranta, initialt varderade med hjalp av index eller réntan
vid inledningsdatumet;

* belopp som forvantas betalas enligt en restvardes-
garanti; samt

« inlésenpriset enligt en képoption som koncernen ar
rimligt sker pa att I6sa in, leasingbetalningar under en
valfri férlangningsperiod om koncernen ar rimligt séker
pa att utnyttja mojligheten till férlangning, och viten for
fortida uppséagning av leasingavtal om inte koncernen
ar rimligt séker pa att den inte kommer att sédga upp
avtalet i fortid.

Leasingskulden varderas till upplupet anskaffningsvarde
genom anvandning av effektivrantemetoden. Den
omvarderas nar det sker en foréandring av framtida
leasing-betalningar som beror pa en férandring av ett
index eller en ranta, om det sker en férandring av
koncernens uppskattning av det belopp som forvantas
betalas enligt en restvardesgaranti, om koncernen andrar
sin bedémning av huruvida det kommer att utnyttjia en
majlighet till kdp, forlangning eller uppsagning eller om
det finns en reviderad, till sin substans fast leasingavgift.
Nar leasingskulden omvarderas pa detta vis gors en
motsvarande justering av det redovisade vardet pa
nyttjanderattstillgangen, eller redovisas i resultat-
rakningen om det redovisade vardet pa nyttjanderatts-
tillgangen redan har reducerats till noll.

Koncernen har valt att inte redovisa nyttjanderatter och
leasingskulder for leasingavtal for tillgangar med lagt
varde och kortfristiga leasingavtal. Koncernen redovisar
leasingbetalningarna forknippade med dessa leasing-
avtal linjart som en kostnad under leasingperioden.

J. Immateriella tillgangar

i. Forskning och utveckling
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Alla interna  forskningskostnader kostnadsfors i
resultatrdkningen nar de uppstar. En betydande del av
forsknings- och utvecklingsverksamheten utfors for var
rakning av tredje part. Ofta innehaller vara avtal med
sadana parter en betalningsplan, som inte nédvandigtvis
folier utvecklingen av arbetet. Saniona  goér
uppskattningar av  upplupna kostnader  och
forskottsbetalningar per varje rapporteringsdag for
sadana avtal med tredje part baserat pa den information
och de omstandigheter som ar kadnda vid den tidpunkten.

Interna utvecklingskostnader aktiveras enbart om de
kan varderas pa ett tillforlitligt satt, om produkten eller
processen ar tekniskt och kommersiellt gangbar, om
framtida ekonomiska fordelar &ar sannolika och
koncernen avser att och har tillrackliga resurser for att
slutféra utvecklingen och anvanda eller salja tillgangen.
| 6vrigt kostnadsfors alla interna utvecklingskostnader i
resultatrakningen nar de uppstar. Per den 31 december
2025 har koncernen inte adragit sig nagra interna
utvecklingskostnader som uppfyller dessa redo-
visningskriterier.

ii. Inlicensiering och separat forviarvade immateriella
tillgangar

Immateriella tillgangar inklusive patent och andra
immateriella rattigheter som licensieras eller férvarvas av
koncernen varderas initialt till anskaffningsvéarde.
Betalningar for att uppnd utvecklingsrelaterade eller
regulatoriska milstolpar aktiveras nar de betalas, om inte
betalningarna avser utférande av aktiviteter (metoden for
ackumulerat anskaffningsvarde). Immateriella tillgangar
skrivs av fran den tidpunkt da de blir tillgangliga for
anvandning. Tills dess prévas de immateriella till-
gangarna for nedskrivning minst en gang arligen, oavsett
om det foreligger nagra indikationer pa nedskrivnings-
behov, eller ndr en indikation pa nedskrivningsbehov
identifieras.

K. Nedskrivningar av icke-finansiella tillgangar

Koncernen granskar arligen de redovisade vardena for
sina icke-finansiella tillgangar (andra an uppskjutna
skattefordringar) for att faststalla om det finns nagra

indikationer pa nedskrivningsbehov. Om det foreligger
en sadan indikation gors en uppskattning av tillgangens
atervinningsvarde.

Atervinningsvardet for en tillgang ar det hégre av dess
nyttiandevarde och dess verkliga varde efter avdrag for
forsaljningskostnader. Nyttjandevardet bygger pa
uppskattade framtida kassafléden diskonterade till
nuvarde med en diskonteringsranta fore skatt som
speglar aktuella marknadsbedémningar av pengars
tidsvarde och de risker som ar specifika for tillgangen.

En nedskrivning redovisas om en tillgangs redovisade
varde Overstiger dess atervinningsvarde. Ned-
skrivningar redovisas i resultatrékningen. De minskar
proportionerligt de redovisade vardena pa tillgangarna.

L. Likvida medel

Likvida medel omfattar kassabehallning, avistakonton
hos banker och liknande institut, samt hdgst likvida
innehav med Ioptider vid koptillfallet pa hogst tre
manader.

M. Finansiella instrument

i. Redovisning och forsta varderingen
Kundfordringar redovisas initialt nér de uppstar. Alla
ovriga finansiella tillgdngar och finansiella skulder
redovisas initialt nar koncernen blir part ill
instrumentets avtalsmassiga villkor.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld varderas vid
forsta redovisningstillfallet till verkligt varde, plus, for
poster som inte varderas till verkligt varde via resultatet,
transaktionskostnader som ar direkt hanférliga till
forvarvet eller emissionen.

ii. Klassificering och efterféljande vardering
Finansiella tillgangar — Alimant

Vid forsta redovisningstillfallet klassificeras en finansiell
tillgang som varderad till: upplupet anskaffningsvarde,
verkligt varde via ovrigt totalresultat — skuldinvestering,
verkligt varde via o6vrigt totalresultat — eget kapital-
investering, eller verkligt varde via resultatet.
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Finansiella tillgadngar omklassificeras inte efter det
forsta redovisningstillfallet férutom om koncernen byter
affarsmodell for forvaltningen av de finansiella
tillgdngarna. | sa& fall omklassificeras samtliga
paverkade finansiella tillgangar den forsta dagen i den
forsta rapportperioden efter bytet av affarsmodell.

En finansiell tillgdng varderas till  upplupet
anskaffningsvarde om den uppfyller bada féljande
villkor och inte identifierats som varderad till verkligt
véarde via resultatet:

« den innehas inom ramen for en affarsmodell som har
till mal att inneha den finansiella tillgangen for att
inhamta avtalsmassiga kassafléden, och

« dess avtalsmassiga villkor ger upphov till kassafléden
vid angivha datum som enbart utgér amorteringar och
ranta pa det utestdende kapitalbeloppet.

En skuldinvestering varderas till verkligt varde via dvrigt
totalresultat om den uppfyller bada féljande villkor och
inte identifierats som varderad till verkligt varde via
resultatet:

» det innehas enligt en affairsmodell vars mal kan
uppnas bade genom att erhalla avtalsenliga
kassafléden och salja finansiella tillgangar, och

* dess avtalsmassiga villkor ger upphov till kassafléden
vid angivna datum som enbart utgér amorteringar och
ranta pa det utestdende kapitalbeloppet.

Vid forsta redovisningstillfallet for en eget kapital-
investering som inte innehas fér handel kan koncernen
oaterkalleligt valja att redovisa foljdandringar i
investeringens verkliga varde i 6vrigt totalresultat. Detta
val gors for varje enskild investering.

Alla finansiella tillgangar som inte klassificeras som
varderade till upplupet anskaffningsvarde eller verkligt
varde via 6vrigt totalresultat enligt beskrivningen ovan
varderas till verkligt varde via resultatet. Vid forsta
redovisningstillfallet kan koncernen oaterkalleligt valja
att klassificera en finansiell tillgang som i dvrigt uppfyller
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kraven for att varderas till upplupet anskaffningsvarde
eller verkligt varde via 6vrigt totalresultat som till verkligt
varde via resultatet, om den genom att gbéra det
eliminerar eller vasentligt minskar en inkonsekvens i
redovisningen som annars skulle uppsta.

Finansiella tillgangar — bedémning av affairsmodell
Koncernen gor en beddmning av malet med den
affarsmodell i vilken en finansiell tillgang innehas pa
portféljniva, eftersom detta bast speglar det satt pa
vilket verksamheten leds och information lamnas till
ledningen.

Finansiella tillgangar — bedémning av huruvida de
avtalsenliga kassaflédena utgors enbart av kapital-
belopp och ranta

| denna beddmning definieras kapitalbelopp som den
finansiella tillgadngens verkliga varde vid det forsta
redovisningstillfallet. "Ranta” definieras som ersattning
for pengars tidsvarde, for kreditrisken forknippad med
det utestaende kapitalbeloppet under en viss tid, for
andra grundldggande utlaningsrisker och -kostnader (till
exempel likviditetsrisk och administrativa kostnader)
samt som en vinstmarginal.

Vid beddmning av huruvida de avtalsenliga kassa-
flodena utgdrs enbart av kapitalbelopp och ranta
beaktar koncernen instrumentets avtalsmassiga villkor.
Har ingar en beddémning av huruvida den finansiella
tillgangen innehaller ett avtalsmassigt villkor som skulle
kunna andra de avtalsenliga kassaflodenas tidpunkt
eller belopp séa att detta villkor inte skulle uppfyllas.

Finansiella tillgangar — efterféljande vardering och
vinster och forluster

Finansiella tillgangar till upplupet anskaffningsvarde:
Den efterféljande varderingen for dessa tillgangar sker
till upplupet anskaffningsvarde med tillampning av
effektivrantemetoden. Det upplupna anskaffningsvardet
minskas med nedskrivningar. Ranteintakter, valuta-
kursvinster och -férluster samt nedskrivningar
redovisas i resultatrakningen. Eventuella vinster eller

forluster som uppstar vid bortbokning redovisas i
resultatrakningen.

Finansiella skulder - klassificering, efterféljande
vardering och vinster och forluster

Finansiella skulder klassificeras som varderade till
upplupet anskaffningsvarde eller till verkligt varde via
resultatet. En finansiell skuld klassificeras som till
verkligt varde via resultatet om den klassificeras som
att den innehas till handel, ar ett derivat eller
identifieras som det vid det forsta redovisnings-
tillfallet. Finansiella skulder varderade till verkligt
varde via resultatet varderas till verkligt véarde och
nettovinster och forluster, inklusive rantekostnader,
redovisas i resultatrdkningen. Den efterfljande
varderingen fér 6vriga finansiella skulder sker till
upplupet anskaffningsvarde med tilldmpning av
effektivrantemetoden. Rantekostnader och
valutakursvinster och  -forluster redovisas i
resultatrakningen. Eventuella vinster eller forluster
som uppstar vid bortbokning redovisas ocksa i
resultatrakningen.

iii. Bortbokning

Koncernen tar bort en finansiell tillgdng nar den
avtalsmassiga ratten till kassaflédena fran den
finansiella tillgangen upphor, eller nar koncernen
oOverfor ratten att erhdlla de avtalsmassiga kassa-
flodena i en transaktion dar i allt vasentligt samtliga
risker och férmaner forknippade med agandet av den
finansiella tillgangen O&verfors, eller dar koncernen
varken oOverfor eller behaller i allt vasentligt samtliga
risker och formaner férknippade med agandet och inte
behaller kontrollen dver den finansiella tillgangen.

Koncernen tar bort en finansiell skuld nar dess
avtalsmassiga forpliktelser har betalats, sagts upp eller
I6pt ut. Koncernen tar ocksa bort en finansiell skuld nar
villkoren har dndrats och kassaflédena fér den andrade
skulden ar vasentligt annorlunda. | sadana fall
redovisas en ny finansiell skuld baserad pa de andrade
villkoren till verkligt varde.
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iv. Nedskrivningar

Koncernen redovisar forlustreserven for forvantade
kreditforluster (ECL) for finansiella tillgangar varderade
till upplupet anskaffningsvarde. ECL for kundfordringar
uppskattas utifran en forenklad metod som anvander
koncernens historiska kreditupplevelse samt mer
framatblickande information.

N. Eget kapital

Tilkommande kostnader som ar direkt hanforliga till
emission av stamaktier redovisas i eget kapital som ett
avdrag.

0. Viérdering till verkligt varde

"Verkligt varde” ar det pris som skulle erhallas for att
salja en tillgang eller betalas for att Gverlata en skuld i
en ordnad transaktion mellan marknadsaktérer per
varderingstidpunkten pa huvudmarknaden, eller om inte
sadan finns, det mest gynnsamma marknad som
koncernen har tillgang till per det datumet. Det verkliga
vardet for en skuld speglar risken att den inte kommer
att betalas.

Koncernen anvander foljande hierarki for att faststalla
och upplysa om finansiella instruments verkliga varde
per varderingsteknik:

Niva 1: Noterade (ojusterade) priser pa aktiva
marknader for identiska tillgangar eller skulder.

Niva 2: Ovriga tekniker for vilka alla upplysningar som
har en vasentlig effekt pa det redovisade verkliga vardet
ar observerbara antingen direkt eller indirekt.

Niva 3: Tekniker som anvander upplysningar som har
en vasentlig effekt pa det redovisade verkliga vardet
som inte &r baserade pa observerbara marknadsdata. |
forekommande fall varderar koncernen ett instruments
verkliga varde utifrdn det noterade priset pa en aktiv
marknad for det instrumentet. En marknad betraktas
som “aktiv’ om transaktionerna med tillgangen eller
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skulden sker med tillracklig regelbundenhet och volym
for att ge I6pande prisinformation.

Om det inte finns nagot noterat pris pa en aktiv marknad
tilldmpar koncernen varderingstekniker som maximerar
anvandningen av relevanta observerbara data och
minimerar anvandningen av ej observerbara data. Den
valda varderingstekniken inbegriper samtliga faktorer
som marknadsaktdrerna skulle ta hansyn till vid
prissattning av en transaktion.

Koncernen ser regelbundet Over betydande icke-
observerbara data och justeringar av vardet. Vasentliga
fragor géllande vardering redovisas for koncernens
revisionsutskott.

P. Uppskjutna kostnader for emissioner

Koncernen skjuter upp kostnader som &r direkt
forknippade med pagaende aktieemissioner tills sadana
emissioner ar genomférda, och vid den tidpunkten
bokférs sadana kostnader som en minskning av
bruttointdkterna fran emissionen direkt i eget kapital.
Om en emission av aktier avbryts, kostnadsfors de
uppskjutna emissionskostnaderna.

Q. Redovisningsprinciper for moderbolaget

Moderbolaget tillampar den svenska arsredovisnings-
lagen och Radet for hallbarhets- och finansiell
rapporterings rekommendation RFR 2 Redovisning for
juridiska personer. Tilldmpningen av RFR 2 innebar att
moderbolaget i sa stor utstrdckning som mdgjligt
tillAmpar samtliga IFRS® Redovisningsstandarder
sadana de antagits av EU inom ramen for den svenska
arsredovisningslagen och den svenska tryggandelagen
och med héansyn tagen till sambandet mellan
redovisning och beskattning. Skillnaderna mellan
moderbolagets och koncernens redovisningsprinciper
gas igenom nedan:

+ Kilassificering och presentation: Moderbolaget
presenterar en separat rapport éver totalresultat, atskild
fran resultatrakningen.

» Andelar i dotterbolag och 6vriga finansiella tillgangar
redovisas till anskaffningsvarde i moderbolagets ars-
redovisning med avdrag for eventuell nedskrivning.
Utdelning redovisas i resultatréakningen.
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Not 8 Finansieringstransaktioner
A. Lan fran Formue Nord, 2021 till 2025

| juli 2021 tecknade koncernen ett avtal om ett icke-
utspadande tidsbestamt Ian med fast ranta denominerat
i SEK om 87,0 MSEK med Fenja Capital Il A/S (tidigare
Formue Nord Fokus A/S). Under perioden september
2022 till december 2024 har villkoren omférhandlats. |
samband med Foretradesemissionerna i februari 2024
konverterades en del av lanet till konvertibler om
10 MSEK.

Under 2024 har Saniona aterbetalat 51,2 MSEK av lanet
och Fenja Capital har konverterat de utestdende
konvertiblerna for 4 MSEK.

Vid utgadngen av 2024 uppgick det aterstaende
konvertibelvardet till 5,8 MSEK.

Under 2025 har Fenja Capital konverterat utestdende
konvertibler for 6 MSEK.

| slutet av 2025 fanns det inga konvertibler kvar.
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Not 9 Intakter

A. Intdkternas fordelning

Kategori
Forsknings- och samarbetsavtal (sammanslaget éver tid) 29 631 28 733
Utlicensiering (andra handelsebaserade betalningar) 404 768 305 939
Summa 434 399 334672

Geografiska marknader (baserade pa kund)

Sverige — —
Irland 404 768 —
USA 2487 300 183
Tyskland 10 008 17 685
Danmark 9600 555
Storbritannien 7 536 16 249
Summa 434 399 334 672
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B. Avtal med kunder
i. Jazz

Under 2025 ingick koncernen ett globalt licensavtal med
Jazz Pharmaceuticals plc (*Jazz”) avseende exklusiva
globala rattigheter att utveckla SAN2355, en starkt
differentierad, subtypsselektiv Kv7.2/Kv7.3-aktivator i
preklinisk utveckling for epilepsi och andra potentiella
indikationer, utformad for att 6vervinna begransningarna
hos icke-selektiva Kv7-riktade substanser. Jazz kommer
att leda och finansiera den fortsatta utvecklingen samt
svara for regulatoriska ansokningar och global
kommersialisering.

Enligt licensavtalet erhdll Saniona en ovillkorad
upfront-betalning om 404,8 MSEK (42,5 MUSD) ar
2025 och ar beréttigat till milstolpsbetalningar om upp
till 95 MSEK (992,5 MUSD). Den forsta
milstolpsbetalningen pa 72 MSEK (7,5 MUSD) kommer
att utlésas vid pabdrjandet av den forsta fas 1-studien.
Potentiella milstolpsbetalningar omfattar upp till 1,8
miljarder SEK (192,5 MUSD) i utvecklings- och
regulatoriska milstolpar samt upp till 7,6 miljarder SEK
(800 MUSD) kopplade till kommersiella milstolpar.
Saniona har aven ratt till stegvis 6kande royalty, fran
medelhdga ensiffriga till laga tvasiffriga procentsatser,
pa nettoforsaljningen av kommersiella produkter som
harror fran utvecklingen av SAN2355.

Sanionas partner Jazz utvecklar SAN2355 med
malséattningen att starta fas 1-studier under 2026. Jazz
ansvarar aven for och finansierar framtida kostnader
hanforliga till  klinisk  utveckling, regulatoriska
ansokningar och global kommersialisering.

ii. Acadia

Under 2024 ingick koncernen ett samarbets- och licens-
avtal med Acadia Pharmaceuticals Inc. ("Acadia”)
avseende en exklusiv licensen att forska, utveckla,
tillverka och kommersialisera ACP-711 (tidigare
SAN711) samt en uppsattning relaterade substanser
over hela varlden fér samtliga anvandningsomraden.

Enligt licensavtalet erhéll Saniona en ovillkorad upfront-
betalning om 300,2 MSEK (28 MUSD) under 2024 och
ar beréattigat till milstolpsbetalningar om upp till
6,2 miljarder SEK (582 MUSD). Den forsta
milstolpsbetalningen om 106 MSEK (10 MUSD)
kommer att utlésas vid initieringen av den forsta fas 2-
studien. Potentiella milstolpsbetalningar omfattar upp till
1,6 miljarder SEK (147 MUSD) i utvecklings- och
regulatoriska milstolpar kopplade till den férsta och
andra indikationen samt upp till 4,6 miljarder SEK
(435 MUSD) baserat pa uppnadda forsaljningsnivaer.
Saniona har ocksa ratt till stegvis 6kande royalty, fran
medelhoga ensiffriga till 1aga tvasiffriga procentsatser
av nettoférsaljningen.

Sanionas partner Acadia utvecklar ACP-711 med
malsattningen att inleda fas 2-studier senast i slutet av
2026. Acadia utvecklar ACP-711 for essentiell tremor,
en neurologisk sjukdom som kannetecknas av ofrivilliga
skakningar eller darrningar. Acadia kommer att leda och
finansiera den kliniska utvecklingen, regulatoriska
ansokningar och global kommersialisering, medan
Saniona ansvarade for fas 1-studien som slutférdes
under 2025 och som ligger till grund fér fas 2-studien i
essentiell tremor, vilken i sin helhet finansieras av
Acadia.
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iii. Boehringer Ingelheim, forsknings- och samar-
betsavtal

Ar 2020 ingick koncernen ett forsknings- och samar-
betsavtal med Boehringer Ingelheim International
GmbH ("BI”) om gemensam forskning for att ytterligare
validera ett specifikt, icke offentliggjort, nytt potentiellt
lakemedelsmal kopplat till schizofreni samt identifiera
mojliga leads for detta mal. | avtalet ("Bl 2020-avtalet”)
ingér att Bl erhaller en exklusiv global licens att forska,
utveckla, tillverka och kommersialisera lakemedel som
identifierats genom samarbetet. Koncernen
tillhandaholl forskningstjanster under en inledande
period om 12 manader, vilken successivt har férlangts
med ytterligare ar. Avtalet galler fram till slutet av mars
2027 i enlighet med avtalet och Bl:s begéran.

| oktober 2024 meddelade Saniona att Bl har avancerat
till lead-optimeringsfasen, vilket resulterat i en
forskningsmilstolpe pa 5,7 MSEK (0,5 MEUR).

Koncernen far kvartalsvis forskningsfinansiering fran Bl
baserat pa de faktiska heltidsanstallda som koncernen
anvander foér den gemensamma forskningen.
Koncernen ar ocksa berattigad till framtida milstolps-
betalningar pa upp till 784,8 MSEK (76,5 MEUR)
relaterade till uppnaendet av férspecificerade milstolpar
inom utveckling, regulatoriska fragor, kommersiali-
sering och forsaljning, men ingen av dessa milstolpar
hade uppnatts per den 31 december 2025. Koncernen
ar ocksa beréttigad att erhalla differentierat royalty pa
Bl:s produktférsaljning av alla produkter som harror fran
detta samarbete, i form av en Iag ensiffrig procentandel.
Bl 2020-avtalet I6per ut pa den senare av tioarsdagen
av avtalets undertecknande och det sista anspraket pa
ett patent eller en patentansdkan. Efter avtalets forsta
arsdag har Bl ratt att sdga upp avtalet av praktiska skal
med nittio dagars skriftligt varsel, och i detta fall
aterlamnas den licensierade IP:n till koncernen.

Koncernen hade ingen avtalsskuld fran avtalen med BI
per den 31 december 2025 och 31 december 2024.




NOTER

iv. Cephagenix

Ar 2020 ingick koncernen ett forsknings- och
samarbetsavtal med Headchannel ApS (som senare
bytte namn till Cephagenix ApS ("Cephagenix”))
avseende identifiering och utveckling av nya
migranbehandlingar baserade pa koncernens unika
kompetens inom jonkanaler och dess teknologiplattform
for det centrala nervsystemet, med en inledande 16ptid
pa ett ar. Koncernen erhéller ersattning for
forskningstjanster baserat pa faktisk anvandning av
heltidsekvivalenter som arbetar med att tillhandahalla
sadana tjanster. Externa kostnader som koncernen
adrar sig i samband med utférandet av forsknings-
tjanster vidarefaktureras till Cephagenix och redovisas
som intaktern. Den ursprungliga avtalsperioden har
forlangts vid flera tillfallen.

Under 2025 sakrade Cephagenix en andra
finansieringstranch om 1 MEUR fran befintliga
aktiedgare. Saniona deltog pro rata med en investering
om 4,1 MSEK (0,366 MEUR).

Koncernen har ett betydande inflytande i Cephagenix
och redovisar innehavet som en investering i
intresseforetag, se not 19 Samarbetsarrangemang och
investeringar i intresseféretag for mer information.

v. Samarbetsavtal med AstronauTx

Under 2023 ingick koncernen ett samarbetsavtal med
AstronauTx avseende Alzheimers sjukdom. Inom
ramen for samarbetet kan Saniona erhalla upp till 1,9
miljarder SEK (177 MUSD) i milstolpsbetalningar samt
royalty pa global nettoférsaljning av de produkter som
harror fran samarbetet. Koncernen erhaller kvartalsvis
forskningsersattning fran AstronauTx baserat pa faktisk
anvandning av heltidsanstallda som arbetar med
forskningen.

AstronauTx har en mojlighet att erhalla exklusiva
varldsomspannande rattigheter att forska, utveckla, till-
verka och kommersialisera lakemedel som identifierats
genom samarbetet. Saniona kan erhalla
milstolpsbetalningar om upp till 1,1 miljarder SEK
(102 MUSD) néar vissa milstolpar inom forskning,
utveckling och reglering uppnas. Dessutom har
Saniona ratt till kommersiella milstolpsbetalningar pa
upp till 0,8 miljarder SEK (75 MUSD) samt stegvis
Okande royalty pa nettoférséljning av eventuella
produkter som kommersialiseras av AstronauTx till foljd
av samarbetet.
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vi. Licensieringsavtal med Medix

Ar 2016 ingick koncernen ett licensavtal med Productos
Medix, S.A. de C.V. ("Medix”) for rattigheter att utveckla
och kommersialisera tesofensin och/eller Tesomet i
Mexiko och Argentina ("Medix-avtalet”). Enligt villkoren
i Medix-avtalet betalade Medix en icke aterbetalnings-
bar forskottsbetalning pa 10,7 MSEK (1,25 MUSD)
under 2016. Saniona ar berattigat till framtida
milstolpsbetalningar pa upp till 20,8 MSEK (2,0 MUSD)
relaterade till uppnaendet av forspecificerade
regulatoriska milstolpar, varav ingen hade uppnatts per
den 31 december 2025. Milstolpsbetalningar redovisas
som intakt nar de relevanta milstolparna har uppnatts.
Koncernen har ocksa ratt att erhalla differentierade icke
aterbetalningsbara arliga licensbetalningar pa mellan
0,0 MSEK (0,0 MUSD) och 5,2 MSEK (0,5 MUSD),
samt differentierade licensavgifter med laga tvasiffriga
procentsatser pa Medix férséljning av produkter. Medix-
avtalet I6per ut tio ar efter den férsta kommersiella
forséljningen eller fem ar efter det att generisk
konkurrens har etablerats, beroende pa vilket som
intréffar senast. Medix har ratt att sdga upp avtalet av
praktiska skal med nittio dagars skriftlig varsel. | detta
fall aterlamnas den licensierade IP:n till koncernen.
Koncernen har ratt att sdga upp Medix-avtalet med
avseende pa tesofensin for varje enskilt land om Medix
inte har inlett en klinisk prévning av tesofensin-
produkten inom tva ar efter Medix-avtalets
ikrafttradandedatum i syfte att erhalla
myndighetsgodkannande for tesofensin i det landet.
Koncernen har ratt att sdga upp Medix-avtalet med
avseende pa Tesomet for varje enskilt land om Medix
inte har inlett en klinisk provning av Tesometprodukten
inom ett ar efter utfardandet av patentrattigheterna for
Tesomet i syfte att erhalla ett myndighetsgodkannande
for tesofensin i det landet. Intékter fran arliga licens-
betalningar redovisas i bdrjan av varje arlig licens-
period. Ingen milstolpe har uppnéatts och ingen produkt
har marknadsforts under dessa ar.




NOTER

Not 10 Arvode och ersattning till revisor

Revisionsuppdrag avser revision av de finansiella
rapporterna och rakenskaperna samt granskning av
styrelsens och verkstéllande direktérens forvaltning.

Vid bolagsstdmman den 28 maj 2025 beslutades att
omvalja Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB till
revisor samt att arvode till revisorn ska utga enligt sed-
vanliga normer och godkénd rakning. Ohrlings
PricewaterhouseCoopers har meddelat att den
auktoriserade revisorn Cecilia Andrén Dorselius
kommer att fortsatta som huvudansvarig revisor.

KSEK Koncernen Moderbolaget
2025 y{1yZ 2025 2024

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Revisionsuppdrag 2011 1455 1241 928

Revisionsverksamhet utéver 185 514 145 102

revisionsuppdraget

Skattekonsultationer 676 327 81 77

Ovriga uppdrag 155 353 6 314

Summa 3027 2 649 1473 1421
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NOTER

Not 11 Externa kostnader for forskning Koncernen Moderbolaget

och utveckling 2025 2024 2025
SAN2219 10 536 — — —
SAN2465 7040 — — —
SAN2668 5 661 — — —
Andra program 9972 18 227 — —
Summa 33 209 18 227 — —
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NOTER

Not 12 Ersattning till anstallda

A. Antal anstillda, I6ner, 6vriga erséattningar och
sociala kostnader

Per den 31 december 2025 och 2024 var antalet
anstallda inklusive VD 34 (22), varav 17 (11) kvinnor
och 17 (11) man. Av dessa anstéllda arbetar 27 (17) i
koncernens forsknings- och utvecklingsverksamhet,
och 11 (10) anstallda har en doktorsexamen.

Per den 31 december 2025 hade koncernen en
verkstéllande ledning bestaende av 5 (5) personer:
verkstéllande direktér (VD), Chief Financial Officer
(CFO), Chief Medical Officer (CMOQ), Chief Scientific
Officer (CSO) och Chief Operational Officer (COQ). Av
dessa var 1 kvinna och 4 man.

Per den 31 december 2024 hade koncernen en
verkstallande ledning bestdende av 5 (5) personer:
verkstéllande direktér (VD), Chief Financial Officer
(CFO), Chief Scientific Officer (CSQ), Chief Operational
Officer (COOQ) och Executive Vice President, Research.
Av dessa var 2 kvinnor och 3 man.

Per den 31 december 2025 bestod Sanionas styrelse av
4 ledamoter, varav 1 var kvinna och 3 var man. Per den
31 december 2024 bestod Sanionas styrelse av 5
ledamoéter, varav 1 kvinna och 4 man.

Riktlinjer for ersattning beskrivs pa sidorna 25-26.

LONER OCH ERSATTNINGAR INOM KONCERNEN OCH MODERBOLAGET, 2025

Styrelse- Fast Rorlig Pensions- Aktie- Sociala Ovriga

arvode 2 16n 16n  kostnader relaterade avgifter  personal-
erséttningar © kostnader

John Haurum, styrelseordférande ) 538 — — — — — — 538
Jorgen Drejer, vice styrelseordférande

b.e) 321 — — — — — — 321
Carl Johan Sundberg, styrelseledamot 350 — — — — 35 — 385
Anna Ljung, styrelseledamot 388 — — — — 125 — 513
Pierandrea Muglia, styrelseledamot ®) 83 — — — — — — 83
Summa styrelsen @ 1680 — — — — 160 — 1840
Thomas Feldthus, VD — 4 450 1459 445 1540 5 36 7935
Ovrig verkstallande ledning — 11 530 2 566 776 2162 23 180 17 237
Summa verkstéllande ledning — 15980 4 025 1221 3702 28 216 25172
Ovriga anstéllda — 28035 2005 2051 1451 71 800 34 413
Summa 1680 44015 6030 3272 5153 259 1016 61425

a) Styrelsearvodena avser arvoden i moderbolaget, och inkluderar aven arvode till revisionsutskottet och ersattningsutskottet.

b) Vid arsstdmman den 28 maj 2025 invaldes John Haurum som ny styrelseordférande, och Jergen Drejer som ny vice styrelseordférande. Pierandrea
Muglia stod inte till férfogande fér omval.

c) Dessa transaktioner involverar inte betalning och paverkar inte Bolagets kassaflode.

d) 4 ledande befattningshavare. Se Verkstéllande ledning pa sidorna 96-97.

€) Jergen Drejer, Pierandrea Muglia och John Haurum har &ven arbetat som konsulter at Bolaget under 2025. Se not 28 Nérstaende.

Moderbolaget

Moderbolaget redovisar 5,1 MSEK (3,1) i personalkostnader och 6vriga rérelsekostnader, varav I6ner 1 265 KSEK (533),
styrelsearvode och kommittéarvode 1 681 KSEK (1 277), sociala avgifter 160 KSEK (192) och koncerninterna Idnekostnader
som har vidarefakturerats om 2,0 MSEK (1,1).
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NOTER

A. Antal anstaéllda, I6ner, 6vriga ersattningar och
sociala kostnader (fortsattning)

LONER OCH ERSATTNINGAR INOM KONCERNEN OCH MODERBOLAGET, 2024

Styrels- Fast Rorlig Pensions- Aktie- Sociala Ovriga

relaterade avgifter personal-

a) 16n o ot
arvode kostnader erséttningar© kostnader

Jargen Drejer, styrelseordférande © 350 —_ —_ — — — — 350
Carl Johan Sundberg,

styrelseledamot 280 — — — — 88 — 368
Anna Ljung, styrelseledamot 330 — — — — 104 — 434
Pierandrea Muglia, styrelseledamot © 200 — — — — — — 200
John Haurum, styrelseledamot ®) ©) 117 — — — — — — 117
Summa styrelsen @ 1277 — — — — 192 — 1469
Thomas Feldthus, VD — 2423 617 242 951 5 31 4 269
Ovrig verkstéllande ledning 9 — 7836 1061 537 1 306 21 122 10 883
Summa verkstéllande ledning — 10259 1678 779 2 257 26 153 15152
Ovriga anstéllda — 17252 1233 1389 666 91 535 21 166
Summa 1277 27 511 2911 2168 2923 309 688 37 787

a) Styrelsearvodena avser arvoden i moderbolaget, och inkluderar aven arvode till revisionsutskottet och ersattningsutskottet.
b) Vid arsstdmman den 29 maj 2024 invaldes John Haurum som styrelseledamot.

c) Dessa transaktioner involverar inte betalning och paverkar inte Bolagets kassaflode.

d) 4 ledande befattningshavare. Se Verkstéllande ledning pa sidorna 96-97.

e) Jergen Drejer, Pierandrea Muglia och John Haurum har &ven arbetat som konsuiter &t Bolaget under 2024. Se not 28 Nérstaende.
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NOTER

Not 13 Aktierelaterade ersattningar

A. Beskrivning av aktierelaterade
ersattningsarrangemang

Per den 31 december 2025 foérelag foljande aktie-
relaterade ersattningsarrangemang inom koncernen
(sammantaget “optionsprogrammen”). Alla options-
programmen regleras med eget kapital-instrument.

2020:2 Den 23 oktober 2020 beslutade den extra
bolagsstdmman att godkénna ett personaloptions-
program som omfattar tilldelning av hogst 7 976 690
optioner vederlagsfritt (optionsprogrammet 2020).
Totalt 5 923 348 optioner tilldelades vid olika tidpunkter
under fjarde kvartalet 2020. Varje option berattigar inne-
havaren att forvarva en ny aktie i Saniona till en
teckningskurs lika med stamaktiens stangningskurs
dagen fore ftilldelningen. Optionerna ar féremal for
tjianstevillkor, och intjanas till 25 procent pa tolvmanaders-
dagen av tilldelningen, aterstdende 75 procent intjanas
gradvis med 6,25 procent for varje nastfoljande kvartal
de kommande 36 manaderna, vilket ger en total
intjianandeperiod pa 48 manader. Innehavaren kan
utnyttja intjanade optioner fran intjanandedagen och
fram till det datum som infaller 10 ar efter tilldelnings-
datumet. Deltagare vars anstallning eller tjanste-
forhallande till koncernen upphor maste emellertid
utnyttja sina intjdnade optioner inom 90 dagar fran det
datum nar deltagarens anstallning eller
tjansteforhallande till koncernen upphérde (eller, om
detta upphorande ar hanforligt till deltagarens franfalle
eller funktionshinder, inom 12 manader fran sagda
datum).

2021:1 Koncernen tilldelade totalt 902 000 optioner
enligt villkoren i optionsprogrammet 2020 vid olika tid-
punkter under det forsta kvartalet 2021.

2022:1 Den 25 augusti 2022 tilldelade koncernen totalt
2 129 821 optioner i enlighet med optionsprogrammet
2022. 2022: Den 18 augusti 2022 réstade en extra
bolagsstamma for att inratta ett personaloptions-
program. Personaloptionsprogrammet 2022 ska

omfatta hégst 2 129 821 optioner. Varje option ger
innehavaren ratt att mot kontant ersattning férvarva en
ny aktie i Bolaget till en teckningskurs som motsvarar
130 procent av den volymvagda genomsnittskursen for
Bolagets aktie pa Nasdag Stockholm under den period
om tio handelsdagar som omedelbart féregar den extra
bolagsstamman den 18 augusti 2022. Tilldelning av
2 129 821 optioner skedde den 25 augusti 2022. De
tilldelade personaloptionerna tjanas in till en tredjedel
vid vart och ett av de datum som infaller 12, 24
respektive 36 manader efter tilldelningsdatumet.
Tilldelade och intjdnade personaloptioner kan utnyttjas
under den period som inleds 3 ar efter tilldelnings-
datumet och upphér den 31 december 2028. Styrelsen
ager ratt att begréansa antalet tillfallen som tecknings-
optionerna kan nyttjas under nyttjandeperioden.

2023:1 Den 25 maj 2023 beslutade bolagsstamman att
godkénna ett personaloptionsprogram som omfattar
tilldelning av hogst 750 000 optioner. Programmet
innebar att hogst 750 000 personaloptioner ska
erbjudas ledande befattningshavare (exklusive VD och
CFO) samt oOvriga anstéllda. De tilldelade personal-
optionerna tjanas in till en tredjedel vid vart och ett av
de datum som infaller 12, 24 respektive 36 manader
efter tilldelningsdatumet. Innehavarna ska ha ratt att
utnyttja tilldelade och intjanade personaloptioner under
den period som inleds 3 ar efter tilldelningsdatumet och
upphoér den 31 december 2028. Varje personaloption
ger innehavaren ratt att mot kontant ersattning forvarva
en ny aktie i Bolaget till en teckningskurs som motsvarar
130 procent av den volymvagda genomsnittskursen for
Bolagets aktie pa Nasdaq Stockholm under de 10
handelsdagar som omedelbart foljer efter bolags-
stdmman den 25 maj 2023. Personaloptionerna ska till-
delas vederlagsfritt, de ska inte utgéra vardepapper och
ska inte heller kunna Overlatas eller pantsattas.

2024:2 Den 29 maj 2024 ristade arsstamman for in-
rattandet av ett personaloptionsprogram som innebar
tilldelning av maximalt 3 050 000 optioner. Programmet
innebar att maximalt 3 050 000 personaloptioner ska
erbjudas ledande befattningshavare och 6évriga
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anstéllda. De tilldelade personaloptionerna intjanas
med 1/3 vardera den dag som infaller 12, 24 respektive
36 manader efter tilldelningsdatumet. Innehavarna ska
vara berattigade att utnyttja tilldelade och intjdnade
personaloptioner under den period som borjar den dag
som infaller 3 ar efter tilldelningsdagen till och med den
31 december 2029. Varje personaloption ger ratt att
férvarva en ny aktie i Bolaget mot kontant vederlag till
en teckningskurs som uppgar till 4,04 SEK per aktie
motsvarande 130 procent av den volymvéagda genom-
snittliga aktiekursen for Bolagets aktie pa Nasdaq
Stockholm under de 10 handelsdagarna omedelbart
efter den ordinarie bolagsstamman den 29 maj 2024.
Personaloptionerna ska tilldelas vederlagsfritt, de ska
inte utgéra vardepapper och ska inte heller kunna
overlatas eller pantsattas.

2025:1/2025:2 Den 28 maj 2025 beslutade arsstdmman
att inrdtta ett personaloptionsprogram som omfattar
tilldelning av maximalt 2 160 000 optioner. Programmet
innebar att hégst 2 160 000 personaloptioner ska
erbjudas till ledande befattningshavare och Ovriga
anstallda. De tilldelade personaloptionerna kommer att
intidnas med en tredjedel vardera vid tidpunkterna som
infaller 12, 24 respektive 36 manader efter
tilldelningsdatumet. Innehavarna ska ha ratt att utnyttja
tilldelade och intjanade personaloptioner under perioden
som borjar 3 ar efter tilldelningsdatumet och slutar den
31 december 2029. Varje personaloption ger
innehavaren ratt att férvarva en ny aktie i bolaget mot
kontant betalning till en teckningskurs SEK 10,97 som
uppgar till 130 procent av det volymvagda genomsnitts-
priset pa bolagets aktie pa Nasdaq Stockholm under de
tio handelsdagar som omedelbart foregick arsstdmman
den 28 maj 2025. Personaloptionerna ska tilldelas
vederlagsfritt, de ska inte utgéra vardepapper och far inte
Overlatas eller pantsattas.




NOTER

B. Vardering av verkligt varde och ersattningar

Aktierelaterade erséttningar for rakenskapsaren som
slutade den 31 december 2025 och 2024 uppgick till
5,2 MSEK respektive 2,9 MSEK. Verkligt varde pa den
tianstgéring som  beréttigar en anstalld och
styrelseledamot till tilldelning av optioner genom
optionsprogrammen redovisas som en personalkostnad
med en motsvarande 6kning i eget kapital. Sadana
ersattningar utgér det verkliga marknadsvéardet av
tilldelade optioner och motsvarar inte faktiska kontanta
utgifter.

Det verkliga vardet pa optionerna har beraknats med
hjalp av Black-Scholes-formeln. Optionens berdknade
Ioptid ar baserad pa genomsnittet vid intjanings-
periodens slut och avtalad I6ptid for respektive
instrument, i franvaro av tillrackligt koncernspecifik
information om de anstélldas inlésen av optionerna.
Den forvantade volatiliteten ar baserad pa en
utvardering av den historiska volatiliteten for moder-
bolagets aktiekurs, i synnerhet 6ver den historiska
perioden som motsvarar den beraknade I6ptiden.
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NOTER

De data som anvandes i varderingen till verkligt varde per tilldelningstidpunkten och avstdmningen av utestdende optioner ar féljande:

2025-12-31

Incitamentsprogram 2025:1

Utestaende optioner 1 januari 355 156 733 900 700 2129821 696,667 2970 000 — — 6886244
Tilldelade under aret — — — — — — 2005000 155000 2160 000
Forverkade under aret -356 156 -11 200 — — — — — — -366 356
Utestaende optioner 31 december 0 722 700 700 2129821 696 667 2970000 2005000 155000 8679888
Inlésenbara optioner 31 december 0 722 700 700 2129821 464 444 990 000 0 0 4307665
Hogsta antal aktier att emittera 0 729 927 707 2151119 703633 2970000 2005000 155000 8715386
Verkligt varde per tilldelningsdatum* (SEK) 12,26 13,13 10,75 1,59 5,83 0,57 5,73 15,29

Aktiekurs vid tilldelningsdatum* (SEK) 28,10 23,50 19,31 4,24 7,80 1,84 10,71 21,85

Losenpris* (SEK) 29,36 24,12 19,38 5,89 8,84 4,04 10,97 10,97

Beréknad volatilitet* 58,66 % 63,64 % 62,56 % 57,65 % 64,39 % 54,70 % 71,15 % 72,02 %

Forvantad I6ptid (ar)* 4,20 6,10 6,11 4,17 3,71 5,55 4,00 4,00

Foérvantad utdelning* 0 0 0 0 0 0 0 0

Riskfri ranta* -0,2280 % -0,2772% -0,2046 % 2,0670%  1,6813 % 2,199 % 1,86 % 2,25 %

Aterstaende avtalad 16ptid (&r)* 0,00 4,82 5,25 3,00 3,00 4,00 3,50 3,96

* Viktat genomsnitt
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2024-12-31

Incitamentsprogram 2020:1 2021:1 2022:1

Utestaende optioner 1 januari 286 003 34 500 355 156 735 500 282 333 700 2129821 700 000 — 4524013
Tilldelade under aret — — — — — — — — 2970000 2970000
Forverkade under aret -286 003 -34 500 — -1 600 -282 333 — — -3 333 —  -607 769
Utestaende optioner 31 december 0 0 355 156 733 900 0 700 2129 821 696 667 2970000 6 886 244
Inlésenbara optioner 31 december 0 0 355 156 733 900 0 700 1419880 233 333 0 2742969
Hogsta antal aktier att emittera 0 0 362 259 741 239 0 707 2151119 703633 2970000 6928957
Verkligt varde per tilldelningsdatum* (SEK) 12,06 7,23 12,26 13,13 7,98 10,75 1,59 5,83 0,57

Aktiekurs vid tilldelningsdatum* (SEK) 26,95 17,76 28,10 23,50 23,55 19,31 4,24 7,80 1,84

Losenpris* (SEK) 33,20 17,83 29,36 24,12 25,40 19,38 5,89 8,84 4,04

Beraknad volatilitet* 69,24 % 57,29 % 58,66 % 63,64 % 57,00 % 62,56 % 57,65 % 64,39 % 54,70 %

Forvantad I6ptid (ar)* 3,88 3,67 4,20 6,10 2,80 6,11 4,17 3,71 5,55

Foérvantad utdelning* 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Riskfri ranta* -0,1092 % -0,6903 % -0,2280 % -0,2772% -0,3602 % -0,2046 %  2,0670 % 1,6813 % 2,199 %
Aterstaende avtalad I6ptid (&r)* 0,00 0,00 1,00 5,82 0,00 6,25 4,00 4,00 5,00

* Viktat genomsnitt
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NOTER

Not 14 Finansiella poster

Koncernen Moderbolaget

2025 2024
Rénteintakter 5559 1767 175 123
Ovriga ranteintakter, koncerninterna — — 2187 —
Ovriga finansiella intikter* 33 685 — 33 685 —
Valutakursvinster 575 3 361 385 121
Finansiella intékter 39 819 5128 36 432 244
Rantekostnader pa leasingskulder -752 -1103 — —
Ovriga rantekostnader -983 -6 053 -919 -5 990
Ovriga rantekostnader, koncerninterna — — -6 108 -8 879
Ovriga finansiella kostnader* — -31732 — -31 564
Valutakursforluster -3 117 -1104 -136 -40
Finansiella kostnader -4 852 -39 992 -7 163 -46 473
Summa finansnetto 34 967 -34 864 29 269 -46 229

*Varav omvardering av utfardade teckningsoptioner (TO 4) till verkligt varde via resultatet var en kostnad pa -31 564 KSEK for 2024 och en intakt pa
33 685 KSEK for 2025. Fér ytterligare information, se not 24 Ovriga finansiella skulder.
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C. Avstamning av effektiv skatt

Not 15 Inkomstskatt

A. Arets skatt En avstdmning av redovisad vinst och skattekostnaden for aret framgar nedan.

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
2025 2025 2024 A g2
Redovisat resultat fore skatt 305 995 207 021 20 292 -52 742
Aktuell skatt -21 329 -18 315 — —
Skatt enligt gallande skattesats -63 035 -46 624 -4 180 10 865
Total skatt -21329 -18 315 — — 20,6 %
Inkomstskattesatsen i Sverige beréknas till 20,6 % (20,6 %) och i Danmark till 22 % (22 %) av Skatteeffekt av ej avdragsgilla -3448 -1662 - -
skattepliktigt resultat for aret. kostnader
Aktuell skattekostnad for ar 2025 avser skatt i Danmark om 21,3 MSEK (18,3). Enligt den danska Skatteeffekt av ej skattepliktiga 6322 14 071 _ _
bolagsskattelagen 12 (2) § finns det en begransning i utnyttjandet av skatteforluster dverférda i ny intakter
rakning fran tidigare ar i det aktuella arets beskattningsbara inkomst. Grundbeloppet for reduktion .
av beskattningsbar inkomst 2025 ar 30,1 MSEK (20,8 MDKK), medan &verskjutande positiv S.k.atteeff(.akt a_v utnyttjade, men 38 694 30350 - -
beskattningsbar inkomst kan reduceras med maximalt 60 % genom utnyttjiande av tidigare ars tidigare ej aktiverade
skatteforluster dverforda i ny rakning. underskottsavdrag
Skatteeffekt av tilkommande men -2 759 -4 363 -2 759 -4 363
B. Skatteférlust 6verfoérd i ny rakning ej aktiverade underskottsavdrag
Moderbolaget och dess dotterbolag har genererat icke utnyttjade underskottsavdrag. )
Mot bakgrund av att koncernen har genererat skattepliktiga resultat under de senaste aren, féljer Skatteeffekt av olika skattesatser 4051 -3585 - -
och utvarderar ledningen I6pande den potentiella tidpunkten fér redovisning av uppskjutna Skatteeffekt av omvérderingar till 6 939 -6 502 6 939 -6 502
skattefordringar héanférliga till underskottsavdrag. Féljaktligen har uppskjutna skattefordringar verkligt vérde av teckningsoptioner
hanférliga till underskottsavdrag enbart redovisats i den utstrackning som de kan kvittas mot
uppskjutna skatteskulder i samma jurisdiktion. Det finns ingen tidsgrans for utnyttjande av Aktuell skatt hanforlig till 9 — — —
underskottsavdragen i nagon av de jurisdiktioner dar koncernen bedriver verksamhet. foregaende ar
Skattefordran/kostnad, netto -21 329 -18 315 — —
Koncernen Moderbolaget Effektiv skattesats 6,97 % 8,90 % 0,0 % 0,0 %

2025 2024 2025 2024

Ingaende underskottsavdrag 1 januari
for vilka ingen uppskjuten skattefordran 434 971 548 109 207 213 186 036
redovisats

Utnyttjad men tidigare ej redovisad
skattemassig forlust
Underskottsavdrag for vilka ingen
uppskjuten skattefordran redovisats

-185614 -134 315 — —

13 393 21177 13 393 21177

Utgaende underskottsavdrag
31 december for vilka ingen 262750 434971 220606 207 213
uppskjuten skattefordran redovisats

Per den 31 december 2025 och 2024 hade koncernen en ackumulerad oredovisad uppskjuten
skattefordran pa 54,7 MSEK respektive 95,7 MSEK. Uppskjutna skattefordringar redovisas inte,
eftersom skattefordringarna for narvarande inte anses uppfylla kriterierna for redovisning da
ledningen inte kan ge nagot 6vertygande bevis pa att uppskjutna skattefordringar bér redovisas.
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Not 16 Resultat per aktie Not 17 Immateriella tillgangar
A. Avstamning av redovisade varden

Avstamning av redovisat varde pa immateriella tillgangar ar féljande:

Koncernen*

Koncernen

Forvarvade IP-rattigheter fran tredje part

Nettoresultat 284 666 188 706 2025 2024
Genomsnittligt antal utestdende aktier (tusental) 128 884 106 391 Anskaffningsvarde den 1 januari 8490 8 206
Arets resultat per aktie (SEK) 2,21 1,77 Valutaomrékning -529 284
Arets resultat per aktie efter utspadning (SEK) 2,15 1,76 Anskaffningsvarde den 31 december 7 961 8 490
Av- och nedskrivningar den 1 januari -3 737 -3 259
Per den 31 december 2025 exkluderades 8 715 386 aktieoptioner som éar ett resultat av Avskrivningar -352 -363
aktierelaterade betalningar (se not 12 Aktierelaterade erséttningar) fran berakningen av det vagda o
genomsnittliga antalet utestdende aktier, eftersom deras effekt inte skulle ha varit utspadande. Valutaomrékning 242 -115

Per den 31 december 2024 exkluderades 6 928 957 aktieoptioner som ar ett resultat av Av- och nedskrivningar den 31 december -3 847 -3 737

aktierelaterade betalningar (se not 12 Aktierelaterade erséttningar) fran berakningen av det vagda Redovisat virde den 31 december 4114 4753
genomsnittliga antalet utestaende aktier, eftersom deras effekt inte skulle ha varit utspadande.

* Inga immateriella tillgangar i moderbolaget.
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Not 18 Materiella anlaggningstillgangar
A. Materiella anlaggningstillgangar

Avstamning av redovisat varde pa materiella anlaggningstillgangar ar foljande:

Anskaffningsvarde den 1 januari

Forbattrings-

utgift pa
EUENS

Fastigheter och
mark**

2025

Maskiner och
andra tekniska

anlaggningar

IT-utrustning

Koncernen*

Forbattrings-
utgift pa annans
fastighet

2024

Maskiner och
andra tekniska
anlaggningar

IT-utrustning

Tillskott 174 72175 173 1033 73 555 — 124 — 124
Omklassificering — — 2530 — 2530 — 3473 — 3473
Avyttringar — — — -139 -139 — — — —
Valutaomrakning -249 -1252 -2 661 -122 -4 284 133 230 25 388
Anskaffningsvarde den 31 3905 70 923 11 030 2392 88 250 3980 10 988 1620 16 588
december

Avskrivningar den 1 januari -3 875 — -8 215 -1 600 -13 690 -3215 -4 553 -1 537 -9 305
Avskrivningar =72 -2 165 -1033 -184 -3454 -542 -1 352 -59 -1953
Omklassificering — — -2 530 — -2 530 — -2 142 -2142
Awvyttringar — — — 139 139 — — — —
Valutaomrakning 243 37 2298 101 2679 -118 -168 -4 -290
Avskrivningar den 31 -3704 2128 -9 480 -1 544 -16 856 -3 875 -8 215 -1 600 -13 690
december

Redovisat virde den 31 201 68 795 1550 848 71 394 105 2772 20 2897

december

* Inga materiella anlaggningstillgangar i moderbolaget.

** Forvarvet av huvudkontoret tradde i kraft den 1 juli 2025, och Saniona har finansierat férvarvet med 72,2 MSEK (49 MDKK) fran befintliga kassareserver.
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NOTER

B. Leasing

Koncernen har hyrt kontor och laboratorielokaler samt utrustning for vilka den redovisar nyttjanderattstillgangar och leasingskulder. Hyresavtalet for kontors- och laboratorieutrymmen I6pte ut den 30 juni 2025,
och Saniona har forvarvat huvudkontoret. Hyresavtalet for utrustningen 16pte ut den 31 december 2025, och det finns inte nagot utestdende hyresavtal per den 31 december 2025.

Koncernen leasar ocksa viss annan utrustning med kortfristiga leasingavtal och/eller leasingavtal for tillgadngar med lagt varde. Koncernen har valt att inte redovisa nyttjanderatter och leasingskulder for dessa
leasingavtal. For 2025 och 2024 var de redovisade kostnaderna for sddana tillgangar ovasentliga.

Leasingskulder per den 31 december 2025 ar som foljer:

Framtida Rantor Nuvarde pa
minimi- minimi-

leasing- leasing-
betalningar betalningar

Mindre &n ett ar — — —

Mellan ett och fem ar — — _

Summa — — —

Leasingskulder per den 31 december 2024 ar som foljer:

Framtida Rantor Nuvérde pa
minimi- minimi-

leasing- leasing-
betalningar betalningar

Mindre &n ett ar 5 666 -570 5096

Mellan ett och fem ar — — _

Summa 5 666 -570 5096

Totalt kassautfléde for leasing for rakenskapsaret 2025 uppgick till 3,1 MSEK. Totalt kassautflode for leasing for rakenskapsaret 2024 uppgick till 6,6 MSEK.

62 SANIONA AB — ARSREDOVISNING 2025




NOTER

i. Tillgangar med nyttjanderatt

Avstamning av redovisat varde pa nyttjanderattstillgangar ar foljande:

Koncernen*
2025 2024
Hyresfastighet Utrustning Summa Hyresfastighet Utrustning
Anskaffningsvarde den 1 januari 23 480 2699 26 179 18 793 5965 24 758
Tillkommande 1638 — 1638 4033 — 4033
Omklassificering — -2 530 -2 530 — -3473 -3473
Avyttringar -24 324 — -24 324 — — —
Valutaomrakning -794 -169 -963 654 207 861
Anskaffningsvarde den 0 0 0 23 480 2699 26 179

31 december

Avskrivningar den 1 januari -19 163 -2 204 -21 367 -13 832 -3 678 -17 510
Avskrivningar -2 408 -519 -2927 -4 810 -535 -5 345
Omklassificering — 2530 2530 — 2142 2142
Avyttringar 24 324 — 24 324 — — —
Valutaomrakning -2 753 193 -2 753 -521 -133 -654
Avskrivningar den 31 december 0 0 0 -19 163 -2 204 -21 367
Redovisat véarde den 31 december 0 0 0 4317 495 4812

* Inga nyttjanderéttstillgangar i moderbolaget
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Not 19 Samarbetsarrangemang och investeringar i
intresseforetag

A. Cephagenix

Per den 31 december 2025 har koncernen en investering i Cephagenix som redovisas enligt
kapitalandelsmetoden. Per 31 december 2025 uppgar agarandelen till 25,8 %. Koncernen
redovisar denna investering enligt kapitalandelsmetoden, eftersom kriterierna for gemensamt
bestammande inflytande ar uppfyllda och investeringen uppfyller definitionen av ett joint venture.
For det ar som slutade den 31 december 2025 ar investeringen i Cephagenix inte vasentlig for
koncernen. Under 2025 sakrade Cephagenix en andra del av finansieringen pa 1 MEUR fran
befintliga aktiedgare. Saniona deltog pro rata med en investering pa 4,1 MSEK (0,366 MEUR).
Saniona har under 2025 redovisat en kostnad om 3,7 MSEK (se not 9 Intékter).

For rakenskapsaret 2024 redovisade Saniona bruttointakter pa 0,6 MSEK fran avtalet. Per den 31
december 2024 var 0.6 MSEK i kundfordringar fran dessa transaktioner utestaende.

For rakenskapsaret 2025 redovisade Saniona bruttointakter om 9,6 MSEK fran avtalet. Per den
31 december 2025 var 1,1 MSEK i kundfordringar fran dessa transaktioner utestaende.

Not 20 Ovriga finansiella tillgangar

A. Sammansittning

Ovriga finansiella tillgangar bestod av féljande:

2025-12-31 2024-12-31
Villkorad kopeskilling att erhalla 232 248
Langfristiga avsattningar for hyresavtal for — —
fastigheter
Summa 6vriga finansiella tillgangar 232 248

B. Investering i egetkapitalinstrument — privatdgda och villkorade
kopeskillingar att erhalla

Se not 26 Finansiella instrument — Verkligt varde och riskhantering for mer information
om varderingen av denna investering.
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Not 21 Ovriga tillgangar

Ovriga finansiella tillgangar bestod av féljande:

KONCERNEN
KSEK 2025-12-31 2024-12-31
Moms att erhalla 1512 1446
Depositioner 41 2981
Forutbetalda kostnader 11 850 1014
Ovrigt 2354 417
Summa 6vriga omsattningstillgangar 15 757 5858
MODERBOLAGET

2025-12-31 2024-12-31
Aterbetalning av mervérdesskatt 194 180
Forutbetalda kostnader 408 40
Summa 6vriga omsattningstillgangar 602 220

Not 22 Likvida medel

A. Sammansittning av likvida medel

Koncernens likvida medel per den 31 december 2025 och 31 december 2024 utgjordes enbart av

banktillgodohavanden.

B. Justeringar for icke kassaflodespaverkande poster och férandringar i rorelsekapital

Koncernen

2025 2024

Justering for icke-kassaflédespaverkande

Moderbolaget

2025

2024

transaktioner:

Andel av resultat fran intresseforetag 3689 -2 770 — —
Avskrivningar 6733 7 661 — —
Personaloptioner 5152 2923 — —
Summa justeringar for icke- 15 574 7814 — —

kassaflodespaverkande transaktioner

Férandring av rorelsekapital:

Okning (=) / Minskning (+) av rérelsefordringar 779 -14 898 -382 1226
Okning (+) / Minskning (-) av rérelseskulder 20 811 8901 -105 266 -13 437
Summa forandringar i rorelsekapital 21590 -5997 -105 648 -12 211
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Forandringar i skulder hanforliga till finansieringsverksamheten, KSEK:

2025 2024 2025
Lan fran Fenja Capital Leasingskulder
Balans 1 januari 5408 65 238 5096 6171 10 504 71409
Kassaflode — -51 160 -2973 -5014 -2 973 -56 174

Ej kassaflédespaverkande férdandringar:

Konvertering av lan fran Fenja Capital till aktier — — — — — —

Fenja Capital konvertering av konvertibler till aktier -6 000 -4 000 — — -6 000 -4 000
Lan fran Fenja Capital (avgifter och rantor) 592 -4 670 — — 592 -4 670
Leasingskulder — — -2123 3939 -2123 3939
Balans 31 december — 5408 — 5096 — 10 504
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Not 23 Aktiekapital och reserver

A. Aktiekapital

Antal aktier Nominellt varde Aktiekapital
SEK SEK
2024-01-01 64 126 978 0,05 3206 349
Aktier som emitterats for 47 111 274 0,05 2 355 564
kontanter
Aktier som emitterats for 1294 498 0,05 64 725
konvertering av konvertibler
2024-12-31 112 532 750 0,05 5626 638
2025-01-01 112 532 750 0,05 5626 638
Aktier som emitterats for 23 555 637 0,05 1177 782
kontanter
Aktier som emitterats for 1941747 0,05 97 087
konvertering av konvertibler
2025-12-31 138 030 134 0,05 6 901 507

Samtliga aktier ar av samma klass och rangordnas lika med avseende pa kvarstaende tillgangar i
Saniona AB (publ). Aktiedgare har réatt till utdelning om och nar den faststalls och har réatt till en rost
per aktie vid koncernens bolagsstammor.

B. Reservernas art och syfte

i. Omrékningsreserv

Omrakningsreserven bestar av samtliga valutakursdifferenser som uppkommer vid omrakningen
av utlandska verksamheters finansiella rapporter.

ii. Riktad emission

| april 2025 erholl Saniona bruttointakter om cirka 115,0 MSEK fran utnyttjandet av
teckningsoptioner i serie TO4 avseende 23 555 637 aktier till en teckningskurs om 4,88 SEK per
aktie.

| samband med Foéretradesemissionen i februari 2024 meddelade Saniona ocksa en andring av
villkoren i laneavtalet med Fenja Capital, varvid beslut fattades om att genomféra en riktad emission
av konvertibler till Fenja Capital om 10 MSEK, varav 4 MSEK konverterades under 2024. | juli 2025
har Fenja Capital konverterat 6 MSEK till 1 941 747 aktier till en teckningskurs om 3,09 SEK per
aktie. Per december 2025 finns det inga utestaende konvertibler.
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Not 24 Ovriga finansiella skulder Not 25 Ovriga skulder

A. Sammansittning

Ovriga finansiella skulder bestod av féljande: Ovriga skulder bestod av féljande:

KONCERNEN KONCERNEN
KSEK 2025-12-31 2024-12-31 KSEK 2025-12-31 2024-12-31

Leasingskulder — —

Lan fran Fenja Capital — — Semesterfondforpliktelse — 2622
Summa langfristiga 6vriga finansiella — — Summa 6vriga langfristiga skulder — 2622
skulder
Upplupna arbetsgivaravgifter och kallskatter 2616 1784

Lan fran Fenja Capital - 5408 Férskottsbetalning * 20 781 —
Leasingskulder — 5 096 Ovrigt 43 48
Teckningsoptioner emitterade till verkligt varde — 57 005 . ..
via resultatet * Summa kortfristiga évriga skulder 23 440 1832
Summa kortfristiga 6vriga finansiella — 67 509
skulder
MODERBOLAGET MODERBOLAGET

2025-12-31 2024-12-31 KSEK 2025-12-31 2024-12-31
Lan fran Fenja Capital - 5408 Upplupna arbetsgivaravgifter och kéllskatter 214 165
Teckningsoptioner emitterade till verkligt varde — 57 005 Summa kortfristiga évriga skulder 214 165
via resultatet *
Summa kortfristiga 6vriga finansiella — 62 413
skulder * Forskottsbetalningen bestar huvudsakligen av ett forskott som erhallits fran Acadia for att

ersatta Saniona for tredjepartskostnader som regleras for Acadias rakning.

* | februari 2024 emitterades 23 555 637 teckningsoptioner TO 4 i samband med
foretradesemissionen. | april meddelade Saniona slutligt utfall for nyttjandet av teckningsoptioner
av serie TO 4, motsvarande totalt 111,3 MSEK efter emissionskostnader, vilket motsvarar 100
procent av det totala antalet TO 4-optioner.
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Not 26 Finansiella instrument — verkligt varde och riskhantering

A. Klassificeringar i redovisningen och verkligt varde

| tabellerna nedan visas redovisat varde och verkligt varde for finansiella tillgangar och finansiella skulder inklusive deras niva i hierarkin for verkligt varde. Har ingar inte information om verkligt
varde for finansiella tillgangar och finansiella skulder som inte ar varderade till verkligt varde savida redovisat varde ar en rimlig uppskattning av verkligt varde.

i. Koncernen

2025-12-31 Redovisat virde Verkligt varde

Finansiella Obligatoriskt Finansiella
tillgangar till varderade till skulder till Niva 1 [\ [\': W Niva 3
upplupet verkligt varde upplupet
anskaffnings- via resultatet anskaffnings
Not virde - 6vriga virde

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde

Villkorad kopeskilling att erhalla — 232 — 232 — — 232 232
— 232 — 232 — — 232 232
Finansiella tillgangar ej varderade till verkligt varde
Kundfordringar 4 360 — — 4 360 — — — —
Ovriga kortfristiga tillgangar 4271 — — 4271 — — — —
Likvida medel 580 823 — — 580 823 — — — —
589 454 — — 589 454 — — — —
Finansiella skulder ej varderade till verkligt varde
Leverantorsskulder — — 20680 20 680
— — 20 680 20 680 — — — —
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2024-12-31 Redovisat vérde Verkligt varde

Finansiella Obligatoriskt Finansiella

tillgangar till varderade till skulder till Niva 1 Niva 2 Niva 3
upplupet verkligt varde upplupet
anskaffnings- via resultatet anskaffnings
véirde - dvriga véirde

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde

Villkorad kopeskilling att erhalla — 248 — 248 — — 248 248
— 248 — 248 — — 248 248

Finansiella tillgangar ej varderade till verkligt varde

Kundfordringar 15038 — — 15038 — — — —

Ovriga kortfristiga tillgangar 4 844 — — 4 844 — — — —

Likvida medel 303 258 — — 303 258 — — — —

323 140 — — 323 140 — — — —

Finansiella skulder varderade till verkligt varde

Ovriga finansiella skulder* 24 — 57 005 — 57 005 — 57 005 — 57 005
— 57 005 — 57 005 — 57 005 — 57 005

Finansiella skulder ej varderade till verkligt varde

Leverantdrsskulder — — 17 527 17 527

Lan fran Fenja Capital 24 — — 5408 5408 — — — —

Leasingskulder — — 5096 5 096 — — — —
— — 28 031 28 031 — — — —

* Teckningsoptionerna varderas med hjalp av Black & Scholes-modellen.
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ii. Moderbolaget

2025-12-31

Finansiella tillgangar ej varderade till verkligt varde

Finansiella
tillgangar till
upplupet
anskaffnings-
varde

Redovisat varde

Obligatoriskt

varderade till
verkligt varde
via resultatet

- dvriga

Finansiella
skulder till
upplupet
anskaffnings-
véarde

Verkligt varde

Kundfordringar pa koncernbolag 16 294 — — 16 294
Likvida medel 3837 — — 3837 — — —
20131 — — 20131 — — —
Finansiella skulder ej varderade till verkligt varde
Leverantdrsskulder — — 932 932
— - 932 932 — — —

2024-12-31

Finansiella

tillgangar till
upplupet
anskaffnings-
varde

Redovisat varde

Obligatoriskt
varderade till
verkligt varde
via resultatet
- Ovriga

Finansiella
skulder till
upplupet
anskaffnings-
véarde

Verkligt varde

Finansiella tillgangar ej varderade till verkligt varde

Likvida medel 7 455 — — 7 455 — — — —
7 455 — — 7 455 — — — —

Finansiella skulder varderade till verkligt varde

Ovriga finansiella skulder* 24 — 57 005 — 57 005 — 57 005 — 57 005
— 57 005 — 57 005 — 57 005 — 57 005

Finansiella skulder ej varderade till verkligt varde

Leverantdrsskulder — — 1187 1187

Lan fran Fenja Capital 24 — — 5408 5408 — — — —

Skulder till koncernbolag — — 85 095 85 095 — — — —
- - 91 690 91 690 - - - -

* Teckningsoptionerna varderas med hjalp av Black & Scholes-modellen.
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B. Véardering av verkligt varde
i. Avstdmning av verkliga vérden pa niva 3

Av tabellen nedan framgar avstamningar mellan de ingéende balanserna och de
utgaende balanserna for verkliga varden pa niva 3:

KSEK Villkorad

kopeskilling

Balans 2025-01-01 248

Utlandsk valuta (inkluderas i "nettoresultat pa -16
finansiella poster”)

Balans 2025-12-31 232

C. Finansiell riskhantering
Koncernen ar exponerad mot foljande risker som harror fran finansiella instrument:

. kreditrisk;

. likviditetsrisk; och

. marknadsrisk.
i. Ramverk for riskhantering
Nar det galler andra finansiella risker ar det styrelsen som ar ytterst ansvarig for exponering,
hantering och &6vervakning av koncernens finansiella risker. Styrelsen satter upp ramarna for
exponeringen, forvaltningen och 6vervakningen av de finansiella riskerna, och dessa ramar
utvarderas och revideras pa arsbasis. Styrelsen kan besluta om tillfalliga avvikelser fran sina
férutbestamda ramar.
ii. Kreditrisk

Kreditrisk ar risken for en finansiell forlust fér koncernen om en kund eller en motpart i ett finansiellt
instrument inte uppfyller sina kontraktuella ataganden och uppkommer huvudsakligen fran
koncernens likvida medel samt fordringar pa kunder.

Redovisat varde pa finansiella tillgangar redogdr for den maximala kreditexponeringen.

Inga vasentliga nedskrivningar av finansiella tillgangar till foljd av kreditrisker har redovisats under
2025 och 2024.

Likvida medel

Koncernen hade likvida medel uppgéende till 580,8 MSEK och 303,3 MSEK per den 31 december
2025 respektive 2024. Styrelsens forutbestdamda ramar anger att dverskottslikviditet ska placeras
pa koncernens bankkonton. Likvida medel innehas hos motparter i form av banker och kreditinstitut,

som har betyget P-1 (kortfristiga) och Aa2 (langsiktiga) baserat pa Moodys vardering. Koncernen
Overvakar forandringar i kreditrisken genom att folja publicerade externa kreditbetyg.

Kundfordringar

Koncernens exponering mot kreditrisk fran kundfordringar paverkas huvudsakligen av
kannetecknen for varje enskild kund. For aren 2025 och 2024 hade koncernen en mycket smal
kundbas om mindre an 5 kunder, som alla var lakemedelsbolag, vilket ledde till en koncentration
av kreditrisken fran kundfordringar. Koncernen 6vervakar betalningshistoriken for varje enskild
kund och deras kreditvardighet, samt den ekonomiska milj6 i vilkken de verkar.

iii. Likviditetsrisk

Likviditetsrisk ar risken for att koncernen far svarigheter att fullgéra forpliktelser som samman-
hanger med dess finansiella skulder vilka regleras genom en leverans av likvida medel eller annan
finansiell tillgang.

Koncernens forsknings- och utvecklingsarbete kraver betydande investeringar. Eftersom
koncernen inte har nagra strommar av forutsagbara kassainfléden fran den I6pande verksamheten
(intakter) ar den beroende av sin féormaga att anskaffa kapital framover for att finansiera sina
planerade aktiviteter. Koncernen skapar modeller for sin kassaflédes- och kassastéllning for en
Overskadlig framtid for att avgéra om och nar det krévs ytterligare kapital for att uppfylla koncernens
finansiella ataganden. Se not 2 Grund fér uppréttande for en redogorelse for koncernens formaga
att fullgéra sina ekonomiska ataganden och fortsatta verksamheten, samt not 8
Finansieringstransaktioner.
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Nedan foljer de aterstaende avtalsenliga I6ptiderna for finansiella skulder som forvantas resultera i Foljande ar de aterstaende avtalsenliga I6ptiderna for finansiella skulder, inklusive ranta éver
ett utflode av likvida medel pa balansdagen. Beloppen redovisas brutto och odiskonterade och perioden.
innefattar avtalsmassiga rantebetalningar.

. " 2025-12-31 Redovisat Réntor Odiskonterade

2025-12-31 Redovisat 0-6 6-12 Mer an 12 e kassafléden
varde manader manader manader Summa

Leverantérsskulder 20 680 20 680 — — 20 680 Leverantorsskulder 20 680 — 20 680
Summa 20 680 20 680 — — 20 680 Summa 20 680 — 20 680
2024-12-31 Redovisat 0-6 6-12  Meran 12 2024-12-31 Redovisat ey CRBEEEeD

virde manader manader manader Summa vdrde kassafléden
Lan fran Fenja Capital 5408 280 5 449 — 5729 Leverantorsskulder 17 527 — 17 527
Leasingskulder 5096 3 000 2 666 _ 5 666 Lan fran Fenja Capital 5408 321 5729
Leverantérsskulder 17 527 17 527 — — 17527 Leasingskulder 5096 570 5 666
Summa 28 031 20 807 8115 — 28922 Summa 28 031 891 28 922

i. Marknadsrisk

Marknadsrisk ar risken for att forandringar i marknadspriserna — till exempel valutakurser, rantor
och aktiekurser — ska paverka koncernens intakter eller vardet pa dess innehav av finansiella
instrument. Malet med koncernens hantering av marknadsrisker ar att hantera och kontrollera
exponeringen mot marknadsrisker inom godtagbara parametrar. Koncernen har inte identifierat
nagon betydande ranterisk.
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Valutarisk

Koncernen ar exponerad for valutarisk vid omrakning i den man det féreligger en diskrepans mellan
de valutor i vilka forsaljning, kdop och lan ar noterade och respektive funktionell valuta i
koncernbolagen. De funktionella valutorna i koncernféretagen ar framst SEK och danska kronor
(DKK). Operativa transaktioner och investeringstransaktioner under 2025 och 2024 var
huvudsakligen noterade i dessa valutor, men aven i USD och EUR.

Foljande betydande valutakurser har tillampats:

Genomsnittlig kurs Avistakurs vid arets slut
2025 2024 2025-12-31 2024-12-31
1 DKK 1,48469 1,53114 1,4474 1,5437
1USD 9,8227 10,5396 9,2069 10,9001
1EUR 11,0811 11,4745 10,8120 11,4564

Sammanfattningen av kvantitativa data om koncernens exponering for valutarisk, uttryckt i
respektive valuta i vilkken en finansiell tillgang eller finansiell skuld &r denominerad, ar féljande:

2025-12-31 2024-12-31

DKK USD DKK USD
Investeringar i
egetkapitalinstrument
— privatagda — — 23 — — — 23 —
Kundfordringar — — — 403 — — — 1304
Likvida medel 42 2478 5534 4961 633 108 510 1107
Leverantorsskulder 118 7 203 539 115 6 68 389
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Sammanfattningen av kvantitativa data om koncernens exponering for valutarisk, uttryckt i respektive valuta i vilken en finansiell tillgang eller finansiell skuld ar denominerad, ar féljande

Finansiella tillgangar Redovisat varde i annan valuta dn den funktionella valutan
Redovisat varde
2025-12-31 (SEK) usbD EUR
Fordringar avseende villkorad koépeskilling 232 — — 23 —
Kundfordringar 4 360 — — — 225
Ovriga finansiella anlaggningstiligéangar 41 — — — —
Likvida medel 580 823 42 326 5534 5826
Finansiella tillgangar Redovisat varde i annan valuta dn den funktionella valutan
Redovisat virde
2024-12-31 (SEK) uUsD EUR
Fordringar avseende villkorad képeskilling 248 — — 23 —
Kundfordringar 15038 — — — 1304
Ovriga kortfristiga tillgangar 4 844 — — — —
Likvida medel 303 258 633 108 510 1107

Finansiella skulder Redovisat varde i annan valuta dn den funktionella valutan

Redovisat varde
2025-12-31 (SEK) SEK DKK uUsbD EUR

Leverantdrsskulder 20 680 118 7 203 539

Finansiella skulder Redovisat varde i annan valuta dn den funktionella valutan
Redovisat varde

2024-12-31 (SEK) SEK usbD EUR

Leverantérsskulder 17 527 115 6 68 389

Lan fran Fenja Capital 5408 — — — —

Leasingskulder 5096 — — — —
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Not 27 Andelar i dotterbolag och koncerninterna transaktioner

A. Lista over dotterbolag

Specifikation av moderbolagets direkta och indirekta innehav av aktier och andelar i koncern-
foretag:

Redovisat varde i
moderbolaget

Kapital- Rostritts-
andel andel

KSEK
Heldgda dotterbolag
Saniona A/S / Glostrup, Danmark 100 % 100 % 353 042
Murervangen 42 ApS / Glostrup, Danmark* 100 % 100 %
Saniona It Srl / Milan, Italien*
* Helagt dotterbolag till Saniona A/S.

B. Avstamning av redovisat varde i moderbolaget

Ingédende anskaffningsvarde 347 889 344 965
Foretradesemission — —
Aktierelaterade erséattningar 5153 2924

Nedskrivning av det bokférda — —
vardet av investeringar i

dotterbolag
Utgaende anskaffningsvarde 353 042 347 889
Redovisat varde vid arets slut 353 042 347 889

C. Koncerninterna transaktioner

Inkép mellan moderbolag och dotterbolag uppgick till 1 989 KSEK (1 119) och forsaljning mellan
moderbolag och dotterbolag till 2 568 KSEK (2 108). Moderbolaget redovisade rantekostnader om
6 108 KSEK (8 878) fran dotterbolag och ranteintékter om 2 187 KSEK (0) avseende lan. Per den
31 december 2025 hade moderbolaget fordringar pa dotterbolag om 16 294 KSEK (skulder om 85
095).

Inkdp mellan Saniona A/S och Murervangen 42 ApS uppgick till 2 637 KSEK (0). Saniona A/S
redovisade rantekostnader om 19 KSEK (0) fran Murervangen 42 ApS och ranteintakter om 859
KSEK (0) avseende lan. Per den 31 december 2025 hade Saniona A/S skulder pa 837 KSEK till
Murervangen 42 ApS (0). Det férekom inga transaktioner mellan Saniona A/S och Saniona It Srl under
2025.

Not 28 Narstaende

A. Identifiering av néarstaende

Bland nyckelpersoner i ledande stallning ingar Bolagets verkstéllande ledning samt styrelse-
ledamoterna. Ett antal nyckelpersoner i ledningen, eller deras narstaende, innehar befattningar i
andra bolag som resulterar i att de har kontroll eller betydande inflytande éver dessa bolag. Aven
Cephagenix betraktas som narstaende (sedan maj 2021). Se not 19 Samarbetsarrangemang och
investeringar i intresseféretag for mer information om Cephagenix.

B. Nyckelpersoner i ledningen

Se not 12 Erséttningar till anstéllda och not 13 Aktierelaterade erséttningar for mer information
om ersattning till koncernens nyckelpersoner i ledningen.

Koncernen hade ett konsultavtal med tidigare styrelseledamoten Pierandrea Muglia om
tillhandahallande av radgivningstjanster avseende Sanionas forskning och utveckling. Avtalet
avslutades den 1 mars 2025, da Saniona utsag Pierandrea Muglia till CMO. Under perioden januari
till februari 2025 uppgick konsultarvodet for Pierandreas tjanster till 0,4 MSEK (januari till december
2024 - 1,2 MSEK).

Koncernen hade ett konsultavtal med John Haurum for att tillhandahalla radgivningstjanster
avseende Sanionas affarsutveckling. Avtalet avslutades i slutet av maj 2025, efter att John Haurum
valts till styrelseordférande. Under perioden januari till maj 2025 uppgick konsultarvodet fér Johns
tjanster till 60 KSEK (juni till december 2024 — 86 KSEK).

Koncernen har ett konsultavtal med vice styrelseordférande, Jergen Drejer, om tillhandahallande
av radgivning avseende Sanionas forskning och utveckling, affarsutveckling och

finansieringsarbete. Under perioden januari till december 2025 uppgick konsultarvodet for
Jorgens tjanster till 86 KSEK (0,2 MSEK).

Not 29 Forslag till vinstdisposition

Foéljande vinstmedel star till arsstimmans férfoiande:

Overkursfond 1000 542 000
Balanserat resultat -655 108 000
Arets resultat 20 292 000
Summa 365 726 000

Styrelsen foreslar att till forfogande stdende vinstmedel Gverfors i ny rakning.
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Not 30 Vasentliga hdandelser efter periodens utgang

* Det har inte intraffat nagra handelser som kraver korrigeringar eller redogérelser i
rakenskaperna.
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STYRELSENS FORSAKRAN

Styrelsen och verkstallande direktéren forsakrar att
koncernredovisningen har uppréattats i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS)
sadana de antagits av EU och ger en rattvisande bild av
koncernens finansiella stallning och resultat.
Arsredovisningen har upprattats i enlighet med god
redovisningssed och ger en rattvisande bild av
koncernens och moderbolagets finansiella stallning och
resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moder-
bolaget ger en rattvisande bild av utvecklingen av
koncernens och moderbolagets verksamhet, stallning
och resultat samt beskriver vasentliga risker och
osakerhetsfaktorer som koncernen och moderbolaget
star infor. Resultat- och balansrakningarna kommer att
forelaggas arsstdmman den 27 maj 2026 for
faststallelse.

Arsredovisningen har godkénts den 30 april 2026 av
styrelsen.

Glostrup, Danmark, den 30 april 2026

John Haurum - ordférande

Jaorgen Drejer — vice ordférande

Thomas Feldthus — VD

Carl Johan Sundberg — styrelseledamot

Var revisionsberattelse har lamnats den 30 april 2026
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Cecilia Andrén Dorselius — auktoriserad revisor,
huvudansvarig revisor

Daniel Kérner Rask — auktoriserad revisor
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REVSIONSBERATTELSE

Till bolagsstdmman i Saniona AB, org.nr 556962-5345.

Rapport om arsredovisningen och koncern-
redovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen for Saniona AB for ar 2025. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ingar pé sidorna
22-78 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella
stalining per den 31 december 2025 och av dess finansiella
resultat och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av koncernens finansiella stallning per den 31
december 2025 och av dess finansiella resultat och kassaflode
for aret enligt IFRS Redovisningsstandarder, som de antagits
av EU, och arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen ar
forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens
ovriga delar.

Vi ftillstyrker darfér att bolagsstdmman  faststaller
resultatrékningen och balansrakningen for moderbolaget och
koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen ar forenliga med innehallet i den
kompletterande rapport som har 6verlamnats il
moderbolagets revisionsutskott i enlighet med
revisorsforordningens (537/2014/EU) artikel 11.

Grund fér uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta
innefattar att, baserat pa var basta kunskap och évertygelse,
inga forbjudna tjanster som avses i revisorsférordningens
(537/2014/EU) artikel 5.1 har tillhandahallits det granskade
bolaget eller, i forekommande fall, dess moderféretag eller
dess kontrollerade féretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Vi utformade var revision genom att faststalla
vasentlighetsnivd och bedéma risken for vasentliga
felaktigheter i de finansiella rapporterna. Vi beaktade sarskilt
de omraden dar verkstallande direktéren och styrelsen gjort
subjektiva beddmningar, till exempel viktiga
redovisningsmassiga uppskattningar som har gjorts med
utgangspunkt fran antaganden och prognoser om framtida
handelser, vilka till sin natur ar osakra. Liksom vid alla
revisioner har vi ocksa beaktat risken for att styrelsen och
verkstallande direktéren asidosatter den interna kontrollen,
och bland annat dvervagt om det finns belagg for systematiska
avvikelser som givit upphov till risk for vasentliga felaktigheter
till foljd av oegentligheter.

Vi anpassade var revision for att utféra en andamalsenlig
granskning i syfte att kunna uttala oss om de finansiella
rapporterna som helhet, med hansyn tagen till bolagets och
koncernens struktur, redovisningsprocesser och kontroller
samt den bransch i vilken koncernen verkar.

Viésentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var
beddmning av vasentlighet. En revision utformas for att uppna
en rimlig grad av sadkerhet om huruvida de finansiella
rapporterna innehaller nagra vasentliga felaktigheter.
Felaktigheter kan uppsta till féljid av oegentligheter eller
misstag. De betraktas som vasentliga om enskilt eller
tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska
beslut som anvandarna fattar med grund i de finansiella
rapporterna.

Baserat pa professionellt omddme faststdllde vi vissa
kvantitativa vasentlighetstal, daribland for den finansiella
rapportering som helhet. Med hjalp av dessa och kvalitativa
overvaganden faststdllde vi revisionens inriktning och
omfattning och vara granskningsatgarders karaktar, tidpunkt
och omfattning, samt att bedéma effekten av enskilda och
sammantagna felaktigheter pa de finansiella rapporterna som
helhet.
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Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden
som enligt var professionella beddmning var de mest
betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen fér den aktuella perioden. Dessa
omraden behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart
stallningstagande till, arsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet, men vi gor inga separata
uttalanden om dessa omraden.

Sarskilt betydelsefullt omrade

Hur var revision beaktade det sarskilt betydelsefulla omradet

Intéktsredovisning kopplat till licensavtal med Jazz

Hanvisning till not 5, 7 och 9 i arsredovisningen.

Koncernen genererar intdkter fran utlicensiering av
immateriella  rattigheter och fran att tillhandahalla
forsknings- och utvecklingstjanster. Koncernen
tillhandahaller ocksa forsknings- och utvecklingstjanster pa
fristdende basis.

Intaktsredovisning utgor ett vasentligt omrade for var
revision givet dess relevans for koncernens finansiella
rapporter. Under 2025 har Saniona signerat ett licensavtal
med Jazz Pharmaceuticals fér SAN2355 med en ovillkorlig
betalning vid avtalets ingaende som intaktsforts under 2025
med ett totalt belopp om 404,8 MSEK (42,5 MUSD).

| var revision har vi utvarderat att koncernens redovisningsprinciper
overensstdmmer med IFRS.

Var revision omfattar bland annat granskning avtalet och utvarderat
prestationsataganden och uppfylinad av dessa i férhallande till avtalet
med Jazz Pharmaceuticals.

Vi har vidare tillsammans med interna redovisningsspecialister
utvarderat kontraktet med Jazz Pharmaceuticals och dess
redovisningsmassiga effekter samt att dess intaktsredovisning
overensstdmmer med koncernens redovisningsprinciper.

Vi har dven bedémt riktigheten i de upplysningar avseende intakter
som framgar i arsredovisningen.
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Annan information &n arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehaller &ven annan information &n
arsredovisningen och koncernredovisningen och aterfinns pa
sidorna 1-21. Den andra informationen bestar aven av
ersattningsrapporten som vi inhdmtade fére datumet fér denna
revisionsberattelse. Det ar styrelsen och verkstéllande
direktéren som har ansvaret for denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och
koncernredovisningen omfattar inte denna information och vi
gor inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

| samband med var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen &r det vart ansvar att lasa den
information som identifieras ovan och o6vervdaga om
informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna
genomgang beaktar vi &ven den kunskap vi i 6vrigt inhamtat
under revisionen samt bedémer om informationen i Gvrigt
verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen
innehaller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera
detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar
Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
for att arsredovisningen och koncernredovisningen upprattas
och att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen
och, vad galler koncernredovisningen, enligt IFRS
Redovisningsstandarder som de antagits av EU. Styrelsen och
verkstallande direktéren ansvarar aven for den interna kontroll
som de beddmer ar ndédvandig for att uppratta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och
koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande
direktéren for bedémningen av bolagets och koncernens
férmaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar
tillampligt, om forhallanden som kan paverka férmagan att
fortsatta verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om
styrelsen och verkstéllande direktéren avser att likvidera

bolaget, upphtéra med verksamheten eller inte har nagot
realistiskt alternativ till att gora nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar
styrelsens ansvar och uppgifter i vrigt, bland annat dvervaka
bolagets finansiella rapportering.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av saékerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller misstag, och att ldamna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig
sakerhet &r en hdg grad av sakerhet, men ar ingen garanti fér
att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om
en sadan finns. Felaktigheter kan uppstd pa grund av
oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av
arsredovisningen och koncernredovisningen finns pa
Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna
beskrivning ar en del av revisionsberéattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och
andra forfattningar

Revisorns granskning av forvaltning och forslag
till disposition av bolagets vinst eller forlust

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen har vi aven utfért en revision av
styrelsens och verkstéllande direktérens forvaltning for
Saniona AB for ar 2025 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledaméter och verkstallande direktdren ansvarsfrihet for
rakenskapsaret.
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Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar
Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en beddmning av om utdelningen
ar forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och
koncernens verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa
storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stallning i évrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen
av bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland annat att
fortidpande beddéma bolagets och koncernens ekonomiska
situation, och att tillse att bolagets organisation ar utformad sa
att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska
angelagenheter i Ovrigt kontrolleras pa ett betryggande satt.
Den verkstallande direktéren ska skéta den I6pande
forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och
bland annat vidta de atgarder som &ar nodvandiga for att
bolagets bokforing ska fullgoras i 6verensstammelse med lag
och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande
satt.
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Revisorns ansvar
Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstéallande direktéren i nagot
vasentligt avseende:

o fbretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig till nagon
férsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget, eller

e pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om detta,
ar att med rimlig grad av sakerhet beddma om férslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hég grad av sakerhet, men ingen garanti
for att en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptéacka atgarder eller forsummelser som
kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett
forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av
forvaltningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna
beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

Revisorns granskning av Esef-rapporten

Uttalande

Utéver  var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen har vi aven utfort en granskning av att
styrelsen och verkstdllande direktéren har uppréattat
arsredovisningen och koncernredovisningen i ett format som
mojliggdr enhetlig elektronisk rapportering (Esef-rapporten)
enligt 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vardepappers-
marknaden for Saniona AB for ar 2025.

Var granskning och vart uttalande avser endast det lag-
stadgade kravet.

Enligt var uppfattning har Esef-rapporten upprattats i ett format
som i allt vasentligt méjliggor enhetlig elektronisk rapportering.

Grund for uttalandet

Vi har utfért granskningen enligt FAR:s rekommendation RevR
18 Revisorns granskning av Esef-rapporten. Vart ansvar enligt
denna rekommendation beskrivs narmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till Saniona AB enligt god
revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de bevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar
Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
for att Esef-rapporten har upprattats i enlighet med 16 kap. 4 a
§ lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden, och for att
det finns en sadan intern kontroll som styrelsen och
verkstallande direktéren bedémer nédvandig for att uppratta
Esef-rapporten utan vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift &r att uttala oss med rimlig sékerhet om Esef-
rapporten i allt vasentligt ar upprattad i ett format som uppfyller
kraven i 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vardepappers-
marknaden, pa grundval av var granskning.

RevR 18 kraver att vi planerar och genomfoér vara
granskningsatgarder for att uppna rimlig sékerhet att Esef-
rapporten ar upprattad i ett format som uppfyller dessa krav.

Rimlig sékerhet ar en hég grad av sakerhet, men ar ingen
garanti for att en granskning som utfors enligt RevR 18 och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptéacka en vasentlig
felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa
grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar
med grund i Esef-rapporten.

Revisionsforetaget tillampar International Standard on Quality
Management 1, som kraver att foretaget utformar,
implementerar och hanterar ett system for kvalitetsstyrning
inklusive riktlinjer eller rutiner avseende efterlevnad av
yrkesetiska krav, standarder for yrkesutévningen och
tilldmpliga krav i lagar och andra forfattningar.

Granskningen innefattar att genom olika atgarder inhamta
bevis om att Esef-rapporten har uppréattats i ett format som
mojliggér enhetlig elektronisk rapportering av arsredo-
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visningen och koncernredovisning. Revisorn valjer vilka
atgarder som ska utféras, bland annat genom att bedéma
riskerna for vasentliga felaktigheter i rapporteringen vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag. Vid denna
riskbedémning beaktar revisorn de delar av den interna
kontrollen som &r relevanta for hur styrelsen och verkstallande
direktéren tar fram underlaget i syfte att utforma gransknings-
atgarder som ar andamalsenliga med hansyn till omstandig-
heterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten
i den interna kontrollen. Granskningen omfattar ocksa en
utvardering av andamalsenligheten och rimligheten i
styrelsens och verkstéllande direktérens antaganden.

Granskningsatgarderna omfattar huvudsakligen validering av
att Esef-rapporten uppréattats i ett giltigt XHTML-format och en
avstamning av att Esef-rapporten éverensstdmmer med den
granskade arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vidare omfattar granskningen aven en bedémning av huruvida
koncernens resultat-, balans- och egetkapitalrékningar, kassa-
flédesanalys samt noter i Esef-rapporten har markts med
iXBRL i enlighet med vad som féljer av Esef-férordningen.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, 113 97 Stockholm,
utsags till Saniona ABs revisor av bolagsstdmman den 28 maj
2025 och har varit bolagets revisor sedan 25 maj 2023.

Malmé den 30 april 2026

Onhrlings PricewaterhouseCoopers AB

Cecilia Andrén Dorselius

Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Daniel Kérner Rask
Auktoriserad revisor




BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT




BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Inledning

Saniona AB (publ), organisationsnummer
556962-5345, moderbolaget och dess dotterbolag,
sammantaget koncernen, ar ett bdrsnoterat bio-
farmaceutiskt foretag som fokuserar pa att upptacka,
utveckla och leverera innovativa behandlingar fér
patienter med sallsynta sjukdomar varlden over.

Moderbolaget ar ett publikt aktiebolag med sate och
huvudkontor i Malmd kommun i Skane lan, Sverige.
Adressen till huvudkontoret &r Murervangen 42,
DK-2600, Glostrup, Danmark.

Saniona ar noterat pad Nasdaq Stockholm Small Cap
(OMX: SANION). Saniona tillampar svensk kod for
bolagsstyrning ("Koden”) i sin helhet. Denna bolags-
styrningsrapport har upprattats i enlighet med ars-
redovisningslagen och Koden och har granskats av
Bolagets revisor enligt RevR16.

Tillampning av och avvikelser fran svensk

kod for bolagsstyrning

Koden galler for alla svenska bolag vilkas aktier ar
noterade pa reglerad marknad i Sverige. Bolaget har
inte skyldighet att folja samtliga regler i Koden utan har
frihet att anta alternativa I6sningar som bedéms vara
mer ldmpade fér omstandigheterna, under férutsattning
att alla sadana avvikelser och de valda alternativa
I6sningarna beskrivs och motiveras i bolagsstyrnings-
rapporten (den sa kallade "folj eller férklara”-principen).

Saniona ar i dagslaget noterat pa Nasdag Stockholm
Small Cap och fdljer tillampliga regler i aktiebolags-
lagen, regler och rekommendationer fran Nasdaq
Stockholms regelbok fér emittenter, Koden samt
allmant vedertagen praxis pa aktiemarknaden. Saniona
har under 2025 inte avvikit fran Koden.

Efterlevnad av svenska aktiemarknads-
regler och vedertagen praxis pa aktie-

marknaden

Saniona har under rakenskapsaret 2025 inte varit
féremal for nagra provningar av Nasdag Stockholms
disciplinnamnd eller uttalanden fran Aktiemarknads-
namnden for dvertradelser av Nasdags regelverk for
emittenter eller vedertagen praxis pa aktiemarknaden.

Agarférhallanden, aktiekapital och rostritt
Per 31 december 2025 hade Bolaget 15 995 aktiedgare
(13 070), exklusive innehav i livforsakringar och
utlandska depakontoinnehavare.

Storsta aktiedgare ar Avanza Pension med 8,22
procent (9,08) av aktiekapitalet och rosterna. De tio
storsta aktiedgarna representerade tillsammans 28,55
procent (28,8) av aktiekapitalet och rosterna.

Sanionas aktiekapital uppgick till 6 901 506,70 SEK
fordelat pa 138 030 134 aktier per den 31 december
2025. Per den 31 december 2024 uppgick Sanionas
aktiekapital till 5 626 637,50 SEK fordelat pa
112 532 750 aktier. Det finns bara ett aktieslag.
Samtliga aktier har ett kvotvarde om 0,05 SEK och
berattigar till en rést och lika ratt till andel i Bolagets
tillgangar och resultat. Sanionas bolagsordning
begransar inte antalet réster som en enskild aktiedgare
kan lagga pa arsstamman.

Utdelningspolicy

Saniona kan generera intdkter genom upfront-
betalningar, milstolpsbetalningar, royalty och vid
exitforfaranden hanforliga till forsaljning av avknopp-
ningsforetag. Styrelsen har beslutat om en
utdelningspolicy utifran restvarden. Det innebar att
Saniona endast betalar utdelning pa nettointakter och
internt genererat eget kapital efter att Bolaget har
reserverat kapital for att finansiera fortsatt utveckling
och expansion av verksamheten inklusive dess
produktpipeline. Styrelsens avsikt ar for narvarande att
anvanda alla framtida vinster som Saniona goér for att
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finansiera fortsatt utveckling och expansion av
verksamheten. Regelbundna utdelningar kommer att
betalas ut forst nar Bolaget har en produkt pa
marknaden och redovisar arliga nettointdkter genom
royalty. Foljaktligen avser inte styrelsen att foresla
nagon utdelning under 6verskadlig framtid.

Styrelsen foreslar att ingen utdelning ldmnas for
rakenskapsaret 2025.

Bemyndigande for styrelsen att genom-

fora nyemissioner

Arsstdmman den 28 maj 2025 beslutade i enlighet med
styrelsens forslag att ge styrelsen bemyndigande att,
inom de ramar som stipuleras av bolagsordningen, vid
ett eller flera tillfallen under tiden fram till nasta
arsstamma fatta beslut om att emittera nya aktier,
teckningsoptioner och/eller konvertibler, med eller utan
avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt. En emission
bér kunna genomféras med eller utan bestammelser
om betalning genom apport, kvittning eller pa andra
villkor. Det totala antalet aktier som kan komma att
emitteras (alternativt emitteras genom konvertering av
konvertibler och/eller utnyttjande av teckningsoptioner)
skall inte 6verstiga 27 217 677, vilket motsvarar cirka
20 procent av det nuvarande antalet aktier i Bolaget.
Om bemyndigandet anvands fér en emission med
avvikelse fradn aktiedgarnas foretradesratt, ska
emissionen genomféras pa marknadsmassiga villkor.
Syftet med bemyndigandet ar att kunna anskaffa
rorelsekapital, att kunna genomféra och finansiera
forvarv av foretag och tillgangar samt att mojliggora
nyemissioner till industripartners inom ramen for
partnerskap och samarbeten.
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Bolagsstyrning inom Saniona

Sanionas interna kontroller och bolagsstyrning bygger
pa gallande lagar och foreskrifter samt branschspecifika
parametrar som bedéms vara vasentliga fér Bolaget.
Kontrollsystemet omfattar samtliga tillampliga regelverk
samt de specifika krav som Saniona staller pa
verksamheten.

Den interna kontrollen och bolagsstyrningens ramar ger
en Overgripande kontroll Gver alla kritiska skeden i
Bolaget. Darmed far Sanionas styrelse och ledning de
forutsattningar som behdvs for att styra och leda
verksamheten sa att den uppfyller Bolagets, mark-
nadens, aktiemarknadens, aktiedgarnas och myndig-
heternas harda krav.

Grunden foér Sanionas bolagsstyrning utgors av ett
flertal externa bestdmmelser, inklusive, men inte
begransat till, svensk kod for bolagsstyrning, aktie-
bolagslagen och diverse interna policy- och princip-
dokument som bdr ligga till grund for en effektiv intern
kontroll.

Sanionas bolagsstyrningsstruktur sammanfattas i
figuren har och beskrivs narmare i efterféljande
delavsnitt.

Revisorer

Revisionsutskott
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Arsstaimma

Styrelseordférande
Styrelse

Verkstallande ledning

Valberedning

Ersattningsutskott
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Arsstimma

Den arliga bolagsstamman, och, i férekommande fall,
de extra bolagsstdmmorna, utgdér Sanionas hdgsta
beslutsfattande organ, dar alla aktiedgare har méjlighet
att delta. Bolagsstdmman beslutar bland annat om
andringar av bolagsordningen, val av styrelseledaméter
och revisorer, faststéllande av resultat- och balans-
rakningen, ansvarsfrihet for styrelseledamoter och VD,
hur arets resultat ska disponeras, principerna for val-
beredningens upprattande och riktlinjerna for ersattning
till ledande befattningshavare. Aktiedgare som énskar
ta upp en fraga pa arsstamman maste skicka en skriftlig
forfragan till styrelsen. En sadan forfragan ska normailt
vara styrelsen ftillhanda minst sju veckor fore
arsstamman for att styrelsen ska kunna ta stallning till
den innan kallelsen till arsstdmman utfardas.

Arsstamman ska hallas i Malmé. Kallelse il
arsstdmman ska utfardas hogst sex veckor och minst
fyra veckor fére stdmman om dagordningen omfattar en
andring av bolagsordningen. Kallelse till annan extra
bolagsstdmma ska utfardas tidigast sex veckor och
senast tre veckor fore stdmman. Kallelse till ars-
stdmman annonseras i Post- och Inrikes Tidningar samt
pa bolagets webbplats. Ett meddelande om att kallelse
skett publiceras i Svenska Dagbladet.

Aktiedgare som ar vederborligen registrerade i eget
namn i den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken
ager ratt att narvara vid stdmman och dar avlagga
roster, antingen i egen person eller genom ombud.
Aktiedgare som onskar delta i bolagsstamman maste i
forvédg meddela sin avsikt till Saniona. Hur detta ska
meddelas beskrivs i kallelsen till bolagsstamman.

Bolagsordningen har inga begransningar i fraga om
antalet réster som en enskild aktiedgare kan lagga pa
arsstamman och inga séarskilda bestdmmelser om
andring av bolagsordningen.

Arsstimma 2025

Arsstdmman 2025 hélls den 28 maj 2025. P& stamman
deltog 21 aktiedgare, personligen eller via ombud, mot-
svarande 10,13 procent av det totala antalet roster.
Advokat Ola Grahn valdes till ordférande vid stdmman.
Pa arsstamman fattades foljande beslut:

» Beslut om faststallande av rakenskaper och resultat-
disposition, inklusive att ingen vinstutdelning ldmnas
for rakenskapsaret 2024 och att disponibla medel
balanseras i ny rakning.

* Beslut om ansvarsfrihet for styrelseledaméter och
verkstallande direktor for rakenskapsaret 2024.

* Omval av styrelseledaméterna John Haurum, Jgrgen
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Drejer, Anna Ljung, och Carl Johan Sundberg som
ordinarie styrelseledaméter. John Haurum invaldes
som ny styrelseordférande och Jgrgen Drejer valdes
till ny vice styrelseordférande.

Omval av Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB som
revisionsbolag. Ohrlings PricewaterhouseCoopers
meddelade att den auktoriserade revisorn Cecilia
Andrén Dorselius kommer att vara huvudansvarig
revisor.

Arvodering av styrelseordféranden, styrelseleda-
mdterna och revisorn.

Godkannande av instruktion och arbetsordning for
valberedningen.

Beslut om erséttning till valberedningen.

Beslut om godkannande av ersattningsrapporten.
Beslut om bemyndigande for styrelsen att genomféra
emissioner.

Beslut om personaloptionsprogram, riktad emission
av teckningsoptioner samt godkadnnande av
Overlatelse av teckningsoptioner.

Arsstamma 2026

Arsstdmman 2026 kommer att hallas pa Setterwalls
Advokatbyra AB:s kontor pa Stortorget 23, Malmo, den
27 maj 2026 kl. 16.30 CEST.
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Valberedningen

Arsstamman 2025 beslutade, i enlighet med val-
beredningens forslag, att en valberedning ska utses infor
kommande val och arvodering. Valberedningen ska besta
av tre ledamoéter, vilka ska vara styrelsens ordférande
samt tva ledaméter utsedda av de tva storsta aktiedgarna
per den 30 september 2025. Vidare antogs en instruktion
och stadgar for valberedningen.

Om nagon av de tva stdrsta dgarna avstar ifran att utse
en A&garrepresentant, eller om en utsedd &gar-
representant avgar eller avsager sig uppdraget innan det
ar slutfért och den berattigade &garen inte utser en annan
representant, ska styrelsens ordférande uppmana nasta
agare (dvs. forst den tredje storsta agaren) att inom en
vecka fran uppmaningen utse en &agarrepresentant.
Forfarandet ska fortga tills valberedningen bestar av tre
ledaméter.

Vid en vasentlig agarférandring som sker senast sju
veckor fore arsstdmman ska en ny aktiedgarrepresentant
utses. Styrelsens ordférande ska darefter kontakta den av
de tva storsta aktiedgarna som saknar en
agarrepresentant och uppmana denne att utse en
representant. Nar en sadan representant har utsetts ska
denne inga i valberedningen och ersatta den tidigare
ledamoten i valberedningen som inte langre foretrader
nagon av de tva storsta aktiedgarna.

Valberedningen ska utse valberedningens ordférande. Styrelsens ordférande eller annan styrelseledamot far inte
véljas till valberedningens ordférande. Den utsedda valberedningens uppdrag ska lopa tills en ny valberedning har
utsetts.

Under 2025/2026 avhdll valberedningen ett mote (2024/2025: ett), och hade aven telefonkontakt. Valberedningen har
grundat sitt arbete i ordférandens framstallning av styrelsens arbete. Valberedningen har berett forslag till arsstamman,
inklusive forslag pa styrelseledamoter, ersattning till styrelse och utskottsledamoter, revisorer, revisorsarvoden,
ordférande for arsstdmman och arvoden till valberedningens medlemmar. | beredningen av forslagen har
valberedningen tillampat paragraf 4.1 i Koden som sin mangfaldspolicy.

Aktiedgare som onskar lamna forslag till valberedningen kan géra det via e-post till clo@saniona.com markt
"Rekommendation till valberedningen” eller via post till: Saniona AB, Att. Valberedningen, Murervangen 42, DK-2600
Glostrup, Danmark.

Valberedningens sammanséattning infor arsstdmman 2026 meddelades i ett pressmeddelande den 6 november 2025
och ar som foljer:

Namn/representerad Rostandel 31 december 2025
Joakim Tedroff
Chief Medical Officer pa Irlab Therapeutics AB 221 %

Utnamnd av Joakim Tedroff
Saren Skjeerbaek (Ordférande)

Partner vid Life Science Legal ApS, Vejle, Danmark 1,58 %
Utndmnd av Jgrgen Drejer

John Haurum 1,25 %
Styrelseordférande i Saniona AB

Summa 5,04 %
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Styrelsen
Nast efter arsstdmman utgdr styrelsen det hdogsta
beslutsfattande organet.

Styrelsen ansvarar for Bolagets organisation och
férvaltningen av Bolagets angeldgenheter, bland annat
genom att satta upp mal och strategier, etablera rutiner
och system foér uppfdljning av de faststéllda malen och
fortldpande utvardera Bolagets finansiella stéllning och
den operativa ledningen. Det faller dessutom pa
styrelsen att sdkerstélla att Bolagets intressenter ges
tillgang till korrekt information, att Bolaget foljer lagar
och férordningar, och att Bolaget tar fram och
implementerar intern policy och etiska riktlinjer.
Styrelsen utser ocksa en verkstallande direktér och
faststaller dennes I6n och 6vriga ersattningar utifran de
riktlinjer som har antagits av arsstamman.

Styrelsens arbete regleras av tillampliga lagar och
rekommendationer och av en arligen faststalld arbets-
ordning for styrelsen. Arbetsordningen innehaller
bestammelser om ansvarsférdelningen mellan styrelse
och VD, den finansiella rapporteringen och revisions-
fragor. Andra erforderliga arbetsordningar, principer
och riktlinjer till grund fér Bolagets interna regelverk
faststalls av styrelsen under det konstituerande
styrelsemotet.

Styrelsens sammansattning
Styrelseledamoéterna utses for en period som inte ar
langre an till slutet av nasta arsstdmma.

Enligt bolagsordningen ska styrelsen besta av minst tre
och hogst atta ordinarie ledaméter.

Bolagsordningen har inga sarskilda bestdmmelser om
tillsattande eller uppsagning av styrelseledamoter.

Fore arsstamman i maj 2025 bestod styrelsen av fem
ledaméter (John Haurum, Jgrgen Drejer, Anna Ljung,
Pierandrea Muglia och Carl Johan Sundberg), och vid
arsstamman i maj 2025 omvaldes alla styrelse-
ledamoter utom Pierandrea Muglia, som inte statt {ill
forfogande for omval.

Styrelsen bestar harefter av en kvinna och tre man.
Bolaget fortsatter att efterstrava en hogre grad av
mangfald. For mer information om styrelsen, se
“styrelse”.

Oberoende

Bolaget folijer Koden i att majoriteten av de pa ars-
stdmman valda styrelseledaméterna ar oberoende i
forhallande till Bolagets och dess ledning, och att minst
tre av dem ar oberoende i forhallande till de storre
aktiedgarna. Under 2025 var samtliga styrelseleda-
moter oberoende i forhallande till Bolaget och dess
ledning, och samtliga styrelseledamoter var oberoende
i forhallande till storre aktiedgare, definierade som
agarandelar storre an 10 procent.
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Styrelseordférande

Styrelsens ordférande representerar styrelsen externt
och internt. Styrelseordféranden leder och féljer upp
styrelsens arbete och ansvarar for att styrelsen fullgér
sina ataganden i enlighet med tillamplig lagstiftning,
bolagsordningen, Koden och styrelsens arbetsordning.

Ordféranden ska félja upp Bolagets utveckling i kontakt
med VD, genom att r&dgéra med VD i strategiska fragor
och sdkerstdlla att strategiska &vervaganden
dokumenteras och hanteras av styrelsen. Det avilar
ocksa ordféranden att se till att styrelsen genom VD
halls 16pande underrattad om Bolaget sa att Bolagets
stallning kan analyseras.

Ordféranden ansvarar for kontakter med aktiedgarna i
fragor om &garskap, och kommunicerar aktiedgarnas
asikter till styrelsen.

Utvédrdering av styrelsens arbete

Styrelsen utvarderar sitt arbete minst en gang per ar.
Arbetet utvarderas utifran ett antal parametrar, som
huruvida styrelsemdétena ar av lampligt antal och
omfattning, kvaliteten pa styrelsens material, huruvida
punkterna pa dagordningen ar relevanta och
heltadckande, enskilda styrelseledaméters beredskap
och prestation, styrelsens sammanséattning och
onskvarda erfarenheter hos potentiella nya ledamdter,
och styrelseordférandens och ledningens roller och
prestationer. Slutsatserna protokollférs och delges
valberedningen.
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Antal moéten
Styrelsen ska halla méten minst sex ganger per ar, Oberoende i
vanligtvis i samband med publiceringen av delars- forhallande ~ Oberoendei ) )
3 isni i = 3 till Bolaget forhallande Revisions- Erséattnings- Narvaro Nar.v:f\ro, Nar_\_lar?,
rapporter och arsredovisningar samt vid arsstamman. 9 till storre 9 ; revisions- ersattnings-
. .. och dess D utskottet utskottet Styrelsen
Ytterligare moten eller telefonkonferenser sammankallas ledning aktiedgare utskottet utskottet
efter behov. Vid atminstone ett styrelseméte varje ar
: . yre'ser 1° John Haurum* | 2024 Ja Ja 10/10
genomfor styrelsen en djuplodande strategisk granskning
av verksamheten. Jorgen Drejer” 2014 Ja Ja 10/10
Carl Johan 2015 Ja Ja Medlem Ordférande 10/10 5/5 3/3
Styrelsens arbete under 2025 Sundberg
Under 2025 hade styrelsen sammanlagt 10 (13) méten, Anna Ljung 2018 Ja Ja Ordférande | Medlem 10/10 5/5 313
varav 9 (9) var planerade och 1 (4) oplanerade. Darutéver
©) P e () p' . Pierandrea 2023 Ja Ja 5/10
fattade styrelsen skriftliga beslut vid ytterligare 7 (9) Muglia**
tillfallen. Sanionas VD och CFO deltar i styrelsens moten.
C)vriga medarbetare pa Saniona deltar och lagger fram * Vid arsstdmman den 28 maj 2025 invaldes John Haurum som styrelseordférande och Jgrgen Drejer som vice styrelseordférande.
rapporter nar sa behovs. **Vid arsstamman den 28 maj 2025 stod inte Pierandrea Muglia till férfogande for omval som styrelseledamot.

Styrelseutskott

Bolaget har inrattat tva utskott som ska stddja styrelsen,
revisionsutskottet och ersattningsutskottet. Styrelsen har
godkant arbetsordningar for bada utskotten.
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Revisionsutskottet

Revisionsutskottets huvudsakliga uppgifter ar att utéva
tillsyn over Bolagets finansiella stallning, folja upp
effektiviteten i Bolagets interna kontroll, internrevision
och riskhantering, hélla sig informerat om revisionen av
arsredovisningen och koncernredovisningen och
granska och Overvaka revisorns oberoende.
Revisionsutskottet ska dartill bistd valberedningen i att
ta fram ett forslag till beslut om val av och erséattning till
revisor. Revisionsutskottet bestar av tre medlemmar.
Efter arsstimman den 28 maj 2025 omvaldes Anna
Ljung som ordférande i revisionsutskottet, med Carl
Johan Sundberg och John Haurum som medlemmar.

Ersattningsutskottet

Ersattningsutskottets uppgift &r i forsta hand att foresla
riktlinjer och principer for VD:s och andra ledande
befattningshavares ersattning och anstaliningsvillkor i
ovrigt. Dartill foljer ersattningsutskottet upp och
utvarderar pagaende och behandlade ansokningar fran
ledningen om rérlig ersattning och hur de av
arsstimman beslutade riktlinjerna for ersattning till
ledande befattningshavare implementeras.
Erséattningsutskottet bestar av tre medlemmar. Efter
arsstdmman den 28 maj 2025 omvaldes Carl Johan
Sundberg som ordférande i ersattningsutskottet med
Anna Ljung och John Haurum som medlemmar.

Verkstallande direktéoren och ©6vriga

ledande befattningshavare

Verkstallande direktéren (VD) utses av styrelsen. VD:s
arbete foljer de skriftliga instruktioner som arligen antas
av styrelsen pa det konstituerande styrelsemdétet.

Instruktionen fér VD relegerar gadngse omraden som
VD:s ataganden gentemot Bolaget och styrelsen,
daribland ansvaret foér att forse styrelsen med
andamalsenliga rapporter som ar relevanta for deras
utvardering av Bolaget. VD ska sakerstalla att
pagaende planering, inklusive verksamhetsplaner och
budget, fardigstalls och laggs fram fér styrelsen for
beslut.

VD ska utbva ett gott ledarskap éver verksamheten och
tillse att Bolaget utvecklas som planerat och i enlighet
med faststalld strategi och policy. Om VD befarar att
avvikelser maste goéras frdn dessa planer eller att
sarskilda handelser med betydelse for verksamheten
kan aga rum maste VD omedelbart informera styrelsen
genom dess ordférande. VD ska sakerstilla att
Bolagets verksamhet, inklusive dess férvaltning,
organiseras i enlighet med marknadens krav och
omfattas av en effektiv och saker organisatorisk
verksamhetskontroll.

Inom ramen for de regler som styrelsen satt upp for
Bolagets verksamhet ar det ledningen som i samrad
hanterar och foljer upp strategier och budget,
resursfordelning, uppféljning av verksamheten och for-
beredelser infor styrelseméten.

Under 2025 bestod ledningsgruppen av Sanionas VD,
Chief Financial Officer (CFO), Chief Scientific Officer
(CSO) och Chief Operational Officer (COO). For
information om den nuvarande ledningen, se
“Verkstallande ledning” nedan.

For information om Iéner och ersattningar till VD och
ledande befattningshavare, se tabellen i avsnittet
"Ersattningar” pa nasta sida och not 12.

Ersattningar till styrelsen och den

verkstéllande ledningen

Arsstamman beslutar om ersattning till styrelsens
ordférande och évriga styrelseledaméter. Arsstimman
beslutar ocksd om riktlinjer for ersattning till VD och
ovriga ledande befattningshavare.

Vid arsstamman den 28 maj 2025 beslutades att ett
styrelsearvode ska utga till ett belopp av 700 000 SEK
till styrelsens ordférande och 300 000 SEK vardera till
ovriga styrelseledamoéter som inte ar anstdllda av
Saniona AB eller nagot av dess dotterbolag. Det
beslutades &ven att ersattning fér utskottsarbete ska
utga till ett belopp av 100 000 SEK till ordféranden i
revisionsutskottet, 50 000 SEK vardera till de 6vriga
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medlemmarna i revisionsutskottet och 50 000 SEK till
ordféranden i ersattningsutskottet och 30 000 SEK till
vardera till 6vriga av medlemmarna i ersattnings-
utskottet, med foérbehallet att ingen ersattning for
utskottsarbete ska utga till styrelseledamoéter som ar
anstallda av Saniona eller nagot av dess dotterbolag.

Vid arsstdmman den 29 maj 2024 faststalldes riktlinjer
for ersattning till ledande befattningshavare. Riktlinjerna
finns medtagna i detta dokument, i fbrvaltnings-
berattelsen. Generellt sett ska Saniona erbjuda en
ersattning som gor det majligt fér bolaget att rekrytera
och behalla ledande befattningshavare. VD och andra
ledande befattningshavare ska erbjudas en fast arlig
kontant I16n. Férutom fast 16n kan VD och andra ledande
befattningshavare erhalla rérlig kontant ersattning enligt
separat 6verenskommelse. RO&rlig kontant erséattning
som omfattas av dessa riktlinjer ska syfta till att framja
Sanionas affarsstrategi och langsiktiga intressen,
inklusive dess héllbarhet.

Pensionsférmaner, inklusive sjukforsékring, ska utgora
avgiftsbestdmda férmaner i den man befattnings-
havaren inte enligt bindande kollektivavtal omfattas av
férmansbestadmd pension. Pensionspremier for premie-
bestdmda pensioner, inklusive sjukférsakring, far uppga
till hdgst 15 procent av den fasta arliga kontantlénen.

Andra formaner  far innefatta livférsakring,
sjukvardsforsakring och bilférman. Premier och andra
kostnader hanforliga till sddana férmaner far uppga till
sammanlagt hégst 20 procent av den fasta arliga
kontantlénen.

Vid  uppséagning fran  Sanionas  sida  far
uppsagningstiden vara hogst 12 manader. Fast
kontantlén tillsammans med avgangsvederlag far under
uppsagningstiden inte Overstiga ett belopp som
motsvarar den fasta kontantlénen i 12 manader. Vid
uppsagning fran den ledande befattningshavarens sida
far uppsagningstiden vara hogst sex manader, utan ratt
till avgangsvederlag.
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Erséattning for konkurrensklausul kan utgd utover fast
kontant 16n under uppsagningstid och avgangsvederlag.

Styrelsen far tillfalligt besluta att helt eller delvis franga
dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal
for det och avvikelsen ar noédvandig for att tillgodose
Bolagets langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet,
eller for att sékerstélla Bolagets ekonomiska barkraft.

Ersattning till styrelse och verkstallande ledning fér 2025 anges nedan.

LONER OCH ERSATTNINGAR INOM KONCERNEN OCH MODERBOLAGET, 2025

Styrelse- Fast I6n

arvode

Rorlig 16n

Pensions-
kostnader

Aktie-
relaterade
ersattningar ©

Sociala
avgifter

Ovriga
personal-
kostnader

John Haurum, styrelseordférande 538 — — — — — — 538
b.e)

Jorgen Drejer, vice 321 — — — — — — 321
styrelseordférande >°

Carl Johan Sundberg, 350 — — — — 35 — 385
styrelseledamot

Anna Ljung, styrelseledamot 388 — — — — 125 — 513
Pierandrea Muglia >® 83 — — — — — — 83
Summa styrelsen @ 1680 — — — — 160 — 1840
Thomas Feldthus, VD — 4450 1459 445 1540 5 36 7 935
Ovrig verkstallande ledning ¢ — 11 530 2 566 776 2162 23 180 17 237
Summa verkstéllande ledning — 15 980 4025 1221 3702 28 216 25172
Ovriga anstallda — 28 035 2005 2 051 1451 71 800 34 413
Summa 1680 44 015 6 030 3272 5153 259 1016 61 425

a) Styrelsearvodena avser arvoden i moderbolaget och inkluderar aven arvode till revisionsutskottet och ersattningsutskottet.
b) Vid arsstdmman den 28 maj 2025 invaldes John Haurum som ny styrelseordférande, och Jergen Drejer som ny vice styrelseordférande.

Pierandrea Muglia stod inte till férfogande for omval.

c) Dessa transaktioner involverar inte betalning och paverkar inte Bolagets kassaflode.
d) 4 ledande befattningshavare. Se Verkstéllande ledning pa sidorna 96-97.
) Jergen Drejer, Pierandrea Muglia och Johan Haurum har &ven arbetat som konsulter &t Bolaget under 2025. Se not 28 Nérstaende.
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Revisorer

Sanionas revisor ar revisionsbolaget Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB, med auktoriserade
revisorn Cecilia Andrén Dorselius som huvudansvarig
revisor och Daniel Kérner Rask som medpaskrivande
revisor.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers valdes till revisor vid
arsstdmman den 28 maj 2025 fram ftill slutet av ars-
stdmman 2026 den 27 maj 2026.

De externa revisorerna diskuterar den externa
revisionsplanen och riskhanteringen med revisions-
utskottet. Under 2025 genomférde revisorerna en
oOversiktlig granskning av delarsrapporten for tredje
kvartalet och reviderade arsredovisningen och
koncernredovisningen. Revisorerna ldmnar ocksa ett
yttrande om huruvida denna bolagsstyrningsrapport har
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen.

Revisorerna rapporterar resultatet av sin revision av
arsredovisningen och koncernredovisningen i revisions-
berattelsen som laggs fram for arsstdmman. Darutéver
presenterar revisorerna detaljerade resultat fran sina
granskningar for revisionsutskottet och till hela
styrelsen en gang om aret.

For information om arvoden till Bolagets revisorer, se
not 10.

Interna kontroll- och riskhanterings-

system rérande finansiell rapportering

Styrelsen ar ytterst ansvarig for Bolagets interna
kontroll. Ansvaret regleras av aktiebolagslagen, ars-
redovisningslagen samt Koden. Det aligger styrelsen att
garantera att Saniona har fillrackligt formaliserade
rutiner for att sakerstélla att etablerade principer for
finansiell rapportering och intern kontroll efterlevs.
Rutinerna for intern kontroll med avseende pa den
finansiella rapporteringen har utformats for att
sakerstalla en palitlig och korrekt redovisning i enlighet
med IFRS, tillampliga lagar och férordningar samt
ovriga krav som galler fér bolag som ar noterade pa

Nasdag Stockholm. Saniona har beslutat att anta
COSO-ramverket som grund fér den interna kontrollen
av den finansiella rapporteringen. Ramverket bestar av
foljande fem delar: kontrollmiljo, riskbedémning,
kontrollaktiviteter, information och kommunikation samt
overvakning.

Kontrollmilj6

Kontrollmiljon utgér grunden for Sanionas interna
kontroll. Kontrollmiljon bestar av en tydlig organisations-
struktur, processer for beslutsfattande, befogenheter
och ansvarsomraden som dokumenteras och kommuni-
ceras i Bolagets styrdokument. | riktlinjerna for
Sanionas affarsverksamhet ingér foljande:

e Regler och arbetsordning for styrelsen och instruktion
till VD;

e Sanionas affarsmodell, vision, strategier, mal, affars-
planer och varderingar;

e Sanionas uppférandekod;

¢ Organisationsstruktur och beskrivning av positioner;
och

o Administrativa processer, riktlinjer och instruktioner
sasom befogenheter, instruktioner for tillstands-
givande, riskpolicy, finanspolicy, instruktion for
finansiell rapportering och finansiell handbok.

Styrdokument som interna policydokument, riktlinjer
och instruktioner for finansiell rapportering har antagits
av styrelsen for att sékerstalla en effektiv kontrollmiljo.

| enlighet med instruktionen till VD ska VD Iépande halla
styrelsen informerad om utvecklingen av Bolagets verk-
samhet, resultat och finansiella stallning liksom om
andra handelser som kan antas vara av betydelse for
Bolaget och dess aktiedgare. VD ansvarar ocksa for att
uppratta rapporter, sammanstélla information fran
ledningen infor styrelseméten och presentera detta
material pa styrelsemdétena.

CFO ansvarar for att sakerstalla att den interna kont-
rollen genomfdrs och efterlevs och att ett fortidpande
arbete sker for att stérka den interna kontrollen av den
finansiella rapporteringen. Bolagets finanspolicy,
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instruktion for finansiell rapportering och finansiella
handbok reglerar bland annat CFO:s ansvar och
arbetsuppgifter.

Revisionsutskottet ansvarar for att sakerstalla att den
interna kontrollen avseende den finansiella rapport-
eringen och rapporteringen till styrelsen ar effektiv och
efterlevs. Revisionsutskottet genomfér regelbundna,
periodiska avstdmningar med Bolagets CFO.
Revisionsutskottet granskar och utvarderar ocksa
Sanionas interna kontroll pa arsbasis.

Riskbedomning

Atminstone en gang om aret gér CFO en dvergripande
riskbedémning for att bedéma Sanionas riskexponering
med avseende pa finansiell rapportering, och
identifierar eventuella problemomraden. | riskbedém-
ningen ingar att identifiera risker for att Sanionas
externa och interna finansiell rapportering inte upprattas
i enlighet med gallande redovisningsstandarder. En
granskning sker for att sakerstélla att Bolaget har en
infrastruktur for effektiv och snabb kontroll. Vidare sker
en beddémning av Bolagets finansiella stalining och
vasentliga finansiella, rattsliga och operativa risker.

CFO gor pa arsbasis en operativ riskbedémning for att
identifiera och analysera relevanta handelser och risker
som skulle kunna ha en negativ paverkan pa Sanionas
formaga att uppna sina faststallda mal.

Kontrollaktiviteter

For att sédkerstdlla att verksamheten bedrivs pa ett
effektivt satt och att den finansiella rapporteringen ger
en rattvis och korrekt bild per varje rapportdatum
genomfdrs kontrollaktiviteter for att hantera risker pa
alla nivaer i organisationen. Kontrollaktiviteterna
inbegriper handbdcker, processer och riktlinjer som
sakerstaller att direktiv och beslut genomférs.
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Syftet med kontrollaktiviteterna ar att férebygga och
upptacka fel och avvikelser med avseende pa den
finansiella rapporteringen, samt att foresla efterféljande
korrigerande atgarder om sadana avvikelser fore-
kommer. Aktiviteterna omfattar bland annat analy-
serande uppféljning och jamférelser av finansiella
resultat; avstamning av redovisningen; uppféljning,
godkdnnande och rapportering av affarstransaktioner
och partnerskapsavtal, riktlinjer och processer,
instruktioner om uppdrags- och tillstdndsgivning, samt
redovisnings- och varderingsprinciper.

CFO éar ansvarig for att uppratthalla den interna kont-
rollen och att sékerstélla att den utvecklas efter behov.
CFO foljer upp verksamheten med hjalp av olika
kontrollatgarder, som prognoser och budgetar, analyser
av resultat- och balansrakningar och avstdmningar.
Resultatet av detta arbete rapporteras till VD, revisions-
utskottet och/eller styrelsen.

Sanionas CFO ansvarar for att dokumentera och
redovisa finansiella transaktioner och se till att utférda
transaktioner foljer etablerade befogenheter for firma-
teckning. CFO granskar kvartalsvis kostnader och
aktiviteter inom projekt, tillsammans med projekt-
ledningen och berdrda arbetsledare. Dessutom genom-
fors ett antal kontrollaktiviteter pA manadsbasis for att
fanga upp och korrigera ytterligare fel och avvikelser.
Resultaten presenteras for VD varje manad.

Information och kommunikation

Bolagets har informations- och kommunikationsvagar
for att O©ka noggrannheten i den finansiella
rapporteringen och se till att rapporter och aterkoppling
fran verksamheten nar fram till styrelsen och ledningen.
Informations- och kommunikationsrutinerna beskrivs i
ett antal styrdokument, som interna policydokument,
riktlinjer och instruktioner foér finansiell rapportering.
Dessa dokument finns tillgéngliga pa Bolagets gemen-
samma IT-servrar och presenteras for berdrda
medarbetare.

Forutom skriftlig information, nyheter, riskhantering och
kontroll kommuniceras resultat dven muntligen, och

diskuteras pa fysiska méten. Inom Bolaget hélls dels
moten for ledningsgruppen, dels moéten dar samtliga
medarbetare deltar. Kvartalsvis far styrelsen finansiella
uppdateringar om Bolagets finansiella stallning och
resultat.

For att sakerstalla att relevant, palitlig och korrekt infor-
mation om Sanionas utveckling och finansiella stallning
kommuniceras till marknaden i ratt tid, har Bolaget
faststallt rutiner for extern informationsgivning och
finansiell rapportering.  Informationspolicyn  och
rutinerna  beskriver bland annat medarbetarnas,
ekonomiavdelningens, ledningens och styrelsens
respektive roller och uppgifter och de rutiner som ska
foljas i samband med publiceringen av finansiella
rapporter och pressmeddelanden.

Alla finansiella rapporter och pressmeddelanden
publiceras pa Bolagets webbplats och vidarebefordras
till styrelsen och samtliga medarbetare i samband med
publiceringen.

Tillsyn

Styrelsen och revisionsutskottet beslutar om vilka
tillsynsatgarder som ska goéras av den interna
kontrollen. CFO ar ansvarig for att tillse att den interna
kontrollen uppratthalls i enlighet med styrelsens och
revisionsutskottets beslut.

Styrelsen uppdateras regelbundet om hur Bolagets
finansiella stallning och resultat férhaller sig till budget
och om hur utvecklingsprojekt forhaller sig till respektive
projektbudget. VD och CFO lagger vid varje ordinarie
styrelsemdte och darutdver vid behov fram en skriftlig
rapport.

Revisionsutskottet dvervakar revisionen av den interna
kontrollen. Bolagets externa revisorer rapporterar
personligen sina observationer och beddmningar av
den interna kontrollen till revisionsutskottet.

Internrevision
Med tanke pa Bolagets begransade storlek och
transaktionsvolym, med relativt fa anstallda och huvud-
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delen av transaktionerna av tamligen likartad och
okomplicerad karaktér, har Saniona inte bedémt det
som nddvandigt att uppratta en formell internrevision. |
stallet sker uppféljningen och den arliga granskningen
av att den interna kontrollen och riskhanteringen efter-
levs for den finansiella rapporteringen inom ramarna for
befintlig organisation. Styrelsen och revisionsutskottet
gor varje ar en bedémning av huruvida det finns behov
av en funktion for internrevision.
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John Haurum

Styrelseledamot sedan 2024. Styrelseordférande
sedan 2025.

John Haurum, M.D., D.Phil.
(fédd  1963), har en
omfattande operativ,
kommersiell och finansiell
erfarenhet fran bioteknik-
industrin, bade nar det
géller att hantera FoU i
tidiga till medelstora
skeden, foretagsutveckling,
affarsutveckling och
investerarrelationer.

)\
7

Han var VD for F-star i Cambridge, Storbritannien
(2012-2018), dar han byggde upp ett framgangsrikt bio-
teknikforetag som tog flera produkter till klinisk
utveckling och genomférde fyra BD-transaktioner med
hogt varde med partners som BMS, AbbVie, Merck och
Denali. Tidigare var han VP Research pa ImClone
Systems, New York (2010-2012) och medgrundare och
Chief Scientific Officer pd Symphogen A/S, Danmark
(2000-2009).

Efter att ha tagit examen i medicin i Arhus, Danmark
1992, fick John Haurum en doktorsexamen i
immunologi frén Institute of Molecular Medicine, John
Radcliffe Hospital, University of Oxford, England. For
narvarande ar John Haurum styrelseordférande i
Madeleine Therapeutics (FR), Solid Therapeutics ApS
(DK) och Synklino A/S (DK). Ovriga pagaende uppdrag:
Styrelseledamot i MC2 Therapeutics A/S (DK) och
Neophore Ltd. (UK). VD for ARK Invest ApS (DK) och
JSH Biotech ApS (DK).

John Haurum anses oberoende i forhallande ftill
Saniona, dess ledning och stdrre aktieagare.

Han (delvis genom av honom kontrollerade bolag) och
hans fru innehar totalt 1 719 476 aktier.

Jorgen Drejer

Styrelseledamot sedan 2014. Styrelseordférande
2022-2025. Vice styrelseordférande sedan 2025.

Jorgen Drejer (fédd 1955)
ar neurobiolog med 6ver 30 £ \
ars erfarenhet av att
upptacka och utveckla nya
metoder for modulering av
signalvagar i hjarnan. Han
har grundat flera bolag och
publicerat fler an
75 vetenskapliga artiklar pa
grundval av sin forskning.

Drejer grundade Saniona 2011 och var féretagets VD
fram till januari 2020. Idag har han rollen som Sanionas
vice styrelseordférande. Innan han startade Saniona
var han 1989 med och grundade NeuroSearch A/S, dar
han under en 20-arsperiod var verksam i olika ledande
roller, bland annat vice VD och forskningschef. Under
Drejers tid i bolaget utvecklades NeuroSearch till ett av
Europas stora bioteknikféretag. Han har en Ph.D. i
neurobiologi fran K&penhamns universitet.

Drejer har sulttit i styrelsen for Saniona sedan 2012. Han
sitter &ven i styrelsen for Cephagenix och Qlife och har
tidigare haft styrelseuppdrag fér NeuroSearch A/S,
Origio A/S, NsGene A/S, Atonomics A/S, Azign
Bioscience A/S, Ellegaard Gottingen Minipigs ApS,
Force Technology, Monta Biosciences A/S och 2CureX
AB.

Drejer ar inte oberoende i forhallande till Saniona och
dess ledning, men oberoende i forhallande till storre
aktieagare.

Han innehar 2 187 083 aktier.
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Anna Ljung
Styrelseledamot sedan 2018.

Anna Ljung (fédd 1980)
har mer an 20 ars ~
erfarenhet inom lake-
medelsbranschen och ar
for narvarande VD for
Moberg Pharma AB, ett
svenskt borsnoterat lake- -
medelsbolag verksamt
inom dermatologi.

Férutom sin VD-roll pa
Moberg Pharma &r hon fér narvarande &ven
styrelseordférande i Biosergen AB, ett noterat svenskt
foretag inom svampdddande lakemedel. Innan hon blev
VD for Moberg var hon bolagets CFO i 13 ar, och innan
dess CFO pa Athera Biotechnologies AB och Controller
pa Lipopeptide AB. Hon har &aven verkat som
oberoende konsult inom teknisk licensiering. Ljung tog
sin M.Sc. i national- och féretagsekonomi vid Handels-
hogskolan i Stockholm. Hon har tidigare aven haft
styrelseuppdrag fér ADDvise AB, OncoZenge AB, MPJ
OTC AB och Advantice Health AB.

Ljung ar oberoende i férhallande till saval Saniona och
dess ledning som till storre aktiedgare.

Hon innehar 12 033 aktier.
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Carl Johan Sundberg
Styrelseledamot sedan 2015.

Carl Johan Sundberg (fédd
1958) &r lakare och
professor i molekylar och
tillampad  arbetsfysiologi,
med omfattande erfarenhet
av entreprendrskap inom
halso- och sjukvard,
investering och
vetenskapskommunikation.

Han ar  dekan vid
Karolinska Institutet. Han har pagaende uppdrag som
styrelseledamot i Arne Ljungqvist Anti-doping
Foundation AB och Medkay Konsulting AB. Sundberg
har varit verksam vid Karolinska Institutet sedan 35 ar
tillbaka, och hans garning innefattar arbete inom
molekylar och tillampad arbetsfysiologi hos friska
individer och patienter, medicinsk innovation och
bioentreprendrskap.

Han ar medgrundare till och tidigare forvaltare av den
biomedicinska riskkapitalfonden Karolinska Investment
Fund med 60 miljoner EUR i tililgangar. Till hans erfaren-
heter inom kommunikationsomradet hér tidigare arbets-
perioder pa Svenska Dagbladet och amerikanska ABC
Television. Han ar ledamot i och radgivare till Kung.
Ingenjorsvetenskapsakademien, Yrkesféreningar for
fysisk aktivitet, Stiftelsen Forska!Sverige och den
internationella antidopningsbyran. Sundberg tog sin
lakarexamen och Ph.D. vid Karolinska Institutet. Han
har tidigare haft styrelseuppdrag for Cobra Biologics
Holding AB, Karolinska Development AB och NsGene
A/S.

Sundberg ar oberoende i férhallande till saval Saniona
och dess ledning som till stérre aktieadgare.

Han innehar 195 429 aktier.
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LEDNING

Thomas Feldthus
Verkstallande direktor

Thomas Feldthus (fédd
1960) ar en entreprendr
med omfattande erfaren- ,
het fran ledande roller i &J;’,
inom life science-industrin. /‘?) {

]
2020 haft rollen som vice
VD och CFO. Dess-
férinnan var han CFO pa Symphogen A/S, Investment
Associate pa Novo A/S och Corporate Development
Manager pa Novo Nordisk A/S. Han har varit med och

grundat Scandion Oncology A/S, Initiator Pharma A/S,
Symphogen A/S, Ataxion Inc. och Leukotech ApS.

Feldthus  aterkom till
Saniona som ny VD 2022,
efter att mellan 2012 och

Feldthus har en M.Sc. i férvaltning och ekonomi fran
University of London, &r medlem av Sloan-programmet
pa London Business School (LBS), har en examen i

féretagsekonomi (marknadsféringsledning) fran
handelshégskolan i  Kdépenhamn (CBS) och
civiingenjorsexamen  fran  Danmarks  tekniska
universitet (DTU).

Feldthus innehar 1 661 928 optioner i teckningsoptions-
programmet 2022/2028, 1 885 000 optioner i
teckningsoptionsprogrammet 2024/2029 och 500 000
optioner i teckningsoptionsprogrammet 2025/2029.

Han innehar 1 635 000 aktier.

Johnny Stilou

Chief Financial Officer (sedan maj 2025)

Johnny Stilou har en
ekonomiexamen  med
inriktning mot revision
och har genomgatt
Executive Management
Program vid INSEAD.

Johnny Stilou har en
gedigen erfarenhet inom
corporate finance, kapi-
talmarknad och finansiell strategi, med over 25 ars
erfarenhet av ledande befattningar inom finans fran
skandinaviska och internationella boérsnoterade bolag.
Han har varit CFO for Nuevolution (férvarvat av Amgen
Inc.) och Scandion Oncology, samt EVP och CFO fér
Veloxis Pharmaceuticals. Han har arbetat bade med
tillvaxtbolag inom bioteknik och stdrre internationella
foretag, och ar darmed val lampad att stédja Sanionas
fortsatta utveckling och langsiktiga finansierings-
strategi.

Stilou innehar 200 000 optioner inom teckningsoptions-
programmet 2025/2029.
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Karin Sandager Nielsen
Chief Scientific Officer

Karin Sandager Nielsen
(fodd 1970) ar farmako-
log med inriktning pa
centrala nervsystemet
och har o&ver 20 ars
erfarenhet av att upp-
tdcka och utveckla nya
ldkemedelsbehandlingar
for funktionsrubbningar i
hjarnan.

E- A

Sandager Nielsen hdérde till gruppen som grundade
Saniona 2011, dar hon inledningsvis hade rollen som
Director of Operations and In Vivo Pharmacology. Fran
2015 tog hon O&ver rollen som Vice President,
Operations and In Vivo Pharmacology, och har sedan
2022 varit Senior Vice President, In Vivo and
Translational Pharmacology. Innan grundandet av
Saniona var Sandager Nielsen anstalld pa
NeuroSearch, dar hon hade flera seniora och ledande
roller inom det centrala nervsystemets farmakologi.

Sandager Nielsen &r utbildad biolog och har en
doktorsexamen i neurofarmakologi fran Képenhamns
universitet. Hon ar forfattare till dver 20 fackgranskade
vetenskapliga artiklar och har del i 23 patent.

Sandager Nielsen innehar 99 400 optioner i
teckningsoptionsprogrammet 2020, 150 000 optioner i
teckningsoptionsprogrammet 2023/2028, 200 000
optioner i teckningsoptionsprogrammet 2024/2029 och
200 000 optioner i teckningsoptionsprogrammet
2025/2029.

Hon innehar 211 119 aktier.




LEDNING

Janus Schrieber Larsen
Chief Operating Officer

Janus Schreiber Larsen
(fédd 1972) ar organ-
kemist med &ver 20 ars
erfarenhet av lakemedels-
upptéackt och utveckling av
nya lakemedelsbehand-
lingar  for  funktions-
rubbningar i hjarnan.

Larsen hérde till gruppen
som grundade Saniona
2011, dar han inledningsvis hade rollen som Director of
Medicinal Chemistry and IP. Fran 2015 tog han &ver
rollen som Vice President, Medicinal Chemistry and IP
och har sedan 2022 varit Senior Vice President,
Preclinical Development and Medicinal Chemistry.
Innan grundandet av Saniona var Larsen anstalld pa
NeuroSearch, dar han hade flera seniora och ledande
positioner inom medicinsk kemi.

Larsen &r utbildad kemist och har en doktorsexamen i
organisk kemi fran Sédra Danmarks universitet. Han ar
forfattare till nio fackgranskade vetenskapliga artiklar
och har del i fler an 35 patent.

Larsen innehar 99 400 optioner i teckningsoptions-
programmet 2020, 150 000 optioner i teckningsoptions-
programmet 2023/2028, 200 000 optioner i
teckningsoptionsprogrammet 2024/2029 samt 200 000
optioner i teckningsoptionsprogrammet 2025/2029.

Han innehar 284 837 aktier.

Pierandrea Muglia
Chief Medical Officer (fran och med mars 2025)

Pierandrea Muglia (fédd
1966) ar lakare och
kliniskt utbildad barn- och
ungdomsneuropsykiater,
med mer an 20 ars
erfarenhet av ledarskap
inom utveckling av CNS-
lakemedel i stora lake-
medelsforetag  (GSK), ‘
specialiserade lake- i

medelsbolag (UCB) och bioteknikfoéretag. Hans karriar
omfattar dven ett decennium av akademisk forskning
inom neurofarmakologi och psykiatrisk genetik.

Dr. Muglia har lett identifiering, utvardering och klinisk
utveckling av flera CNS- och antiepileptiska program,
med omfattande expertis inom studiedesign for epilepsi
och regulatoriska strategier i USA och Europa. Han var
Vice President och Head of Neurology Early Clinical
Development pa UCB dar han bidrog till utvecklingen av
epilepsitillgéngar, den bredare neurologiportféljen samt
utvardering och forvarv av flera tillgangar.

Han ar grundare av GRIN Therapeutics, ett precisions-
medicinbolag i klinisk fas som utvecklar en behandling
for ett genetiskt definierat sallsynt epileptiskt neuro-
psykiatriskt syndrom. Han ledde bolagets bildande,
sadkrade Serie A-finansiering och definierade den
kliniska och regulatoriska strategin for huvud-
programmet, som har avancerat till utveckling i klinisk
fas 3 och erhallit Breakthrough Therapy-status. Han har
aven varit Chief Medical Officer pa flera bioteknik-
foretag, inklusive Handl Therapeutics, samt gett rad och
stdd till bolag i tidiga utvecklingsfaser.

Dr. Muglia har forfattat over 100 vetenskapligt
granskade publikationer inom neuropsykofarmakologi,
humangenetik och klinisk utveckling. Han ingar i
vetenskapliga advisory boards for ett antal bioteknik-
foéretag och har radgivande roller i vetenskapliga
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organisationer och patientorganisationer med fokus pa
sallsynta neurologiska sjukdomar.

Ovriga nuvarande befattningar inkluderar VD fér Ichnos
srl.

Muglia innehar 400 000 optioner i teckningsoptions-
programmet 2025/2029.

Han innehar 259 999 aktier.




REVISORNS YTTRANDE OM BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN

Till bolagsstdmman i Saniona AB (publ), organisationsnummer 556962-5345.
Uppdrag och ansvarsfordelning

Det ar styrelsen som ar ansvarig for bolagsstyrningsrapporten for rakenskapsaret 1 januari 2025 till 31 december 2025 pa sidorna 83-97 och for att den upprattas i enlighet med
arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning
Var granskning har skett enligt FAR:s uttalande RevR 16 Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebar att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en

annan inriktning och en vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig grund for vara uttalanden.

Yttrande

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i enlighet med 6 kap. 6§ andra stycket, punkterna 2—6 arsredovisningslagen samt 7 kap. 31§ andra stycket samma lag ar
férenliga med arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar samt ar i verensstdmmelse med arsredovisningslagen.

Malmé den 30 april 2026
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Cecilia Andrén Dorselius
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Daniel Kérner Rask
Auktoriserad revisor
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saniona

Huvudkontor
Saniona AB (publ)
Murervangen 42
DK-2600 Glostrup
Danmark

Tel +45 7070 5225

Postadress
Saniona AB (publ)
clo Innecta AB
Aldermansgatan 10
SE-227 64 Lund
Sverige

Web: saniona.com

E-post: saniona@saniona.com




