Kara aktieagare,

Xbrane har sedan kommunikationen kring forseningen i FDA godkdnnande for
Lucamzi (Ximluci i USA) samt Q3 rapporten emottagit manga fragor. D4 manga
intressenter staller liknande fragor har vi gjort vart basta att besvara dessa fragor
nedan.

Lucamzi FDA granskning
Q: Vad ar det som foranlett forseningar med FDA?

A: Det senaste “Complete response letter” som vi emottog fran FDA refererade
till olosta observationer fran deras senaste inspektion av en av vara
kontraktstillverkare. Viktigt att notera ar att det var den enda punkten som lyftes
fram av FDA och darmed utgjorde ett hinder for godkannande. Efter att ett
“Complete response letter” utfardas skickar FDA en separat kommunikation
direkt till produktionssiten (iom att det ror sig om en kontraktstillverkare och FDA
inte kan dela vad som klassificeras som konfidentiell information for siten till
ansdkande bolag, dvs. Xbrane). Vi invantar nu denna kommunikation.

Q: Jag |laser att siten som fick observationer inte hade nagon erfarenhet av FDA
inspektioner o jag undrar hur ledningen o ni i styrelsen tankte har? Kort
sammanfattning?

A: Siten som fick observationer hade genomgatt en framgangsrik inspektion av
FDA precis innan vi valde dem som kontraktstillverkare och de tillhandahaller
sedan dess och fram tills idag en kommersiell produkt till USA. Dock ar det
emellanat en skillnad i hur strikt FDA bedémer hur val siten foljer gallande GMP
(Good Manufacturing Practice) regelverk nar det kommer till att godkanna nya
produkter tillverkade av siten och att 6vervaga att dra in tillstand for redan
godkanda produkter. Dessutom ska tilldggas att Lucamzi ar en intravitrealt
injicerat produkt dar emellanat striktare bedomning géllande rutiner for aseptisk
fyllning rader. Med det sagt, FDA har inte dragit in tillstandet for den produkt som
siten redan tillverkar till amerikansk marknad, och siten har, som alla kanner till,
framgangsrikt genomgatt inspektioner fran SwissMedic under manga ar (siten ar
baserad i Schweiz). Styrelsen och ledningen gjorde med ovan bakgrund
beddmningen att siten skulle klara av en inspektion av FDA. Xbrane har utéver
detta arbetat tillsammans med siten, vilken ocksa tagit hjalp av konsulter i form
av fore- detta FDA inspektorer, for att pa basta satt forbereda sig. Den andra siten
i tillverkningskedjan av Lucamzi hade inte FDA godkannande innan men har nu
framgangsrikt genomgatt en FDA inspektion. Vi ser mycket allvarligt pa detta, och



kommer for framtida projekt minimera forseningsrisk som foljd av FDA
inspektioner hos kontraktstillverkare. For Xdivane arbetar vimed en av de 10
framsta kontraktstillverkarna i varlden dar bada produktionssiterna involverade
har manga framgangsrika FDA inspektioner genomforda och tillverkar
rutinmassigt manga produkter till amerikansk marknad.

Q: FDA - Kommer ni ga ut med mer info nar ni far aterkoppling fran
kontrakstillverkaren?

A:Ja

Q: Om FDA skulle ge gront ljus under Q3-Q4 2026, hur snabbt kan Valorum da
paborja forsaljningen i USA?

A: Forsaljningen kan paborjas sa snart ett godkannande har erhallits. For att
koparna ska ha majlighet att fa subvention fran Medicare direkt vid inkdp av
produkten behovs en sa kallad Q-kod, vilket ta ca 6 manader att anstka om och
fa. Det kan dock vara mojligt att paborja forsaljningen direkt efter godkdnnande.

Ximluci forsaljning i Europa

Q: Kan ni forklara redovisningen av flodena for Ximluci med Stada?

A: Redovisningsprinciper avseende produktférsaljning Ximluci

Nar Xbrane levererar produkt till Stada redovisar Xbrane en intédkt som bestar av
A) Antal enheter levererade ganger overenskommet forsaljningspris som ar satt i
nivd med produktionskostnaden som Xbrane star for samt B) Den forvantade
vinstdelningen pa 50% av vinstbidraget (Stadas genomsnittliga
nettofdrsaljningspris minus produktionskostnad minus forsaljningskostnad).
Xbrane fakturerar direkt for A ovan och erhaller betalning inom 30 dagar. Vid
slutet av ett kvartal erhaller Xbrane en forsaljningsrapport i vilken det framgar hur
manga enheter Stada salt samt det genererade vinstbidraget det gangna
kvartalet varpa Xbrane fakturerar och erhaller betalning inom 30 dagar (C).
Eftersom Stada haller ett lager pa fardig produkt sker inte forsaljningen av den
produkt Xbrane levererade under samma kvartal. Eftersom intakt B tas upp som
den forvantade vinstdelningen baserat pa historiken kring Stadas genomsnittliga
nettoforsaljnings pris samt forsaljningskostnader kan denna behdva revideras
om férutsattningarna andrats under kommande kvartal.



For att illustrera med Q3 2025 rapporten. Xbrane rapporterade da en forsaljning
av Ximluci motsvarande 10,8 MSEK. Xbrane gjorde en mindre leverans av produkt
till Stada for vilken en intakt pa ca. 20 MSEK redovisades (intakt A och B ovan).
Samtidigt gjordes en revidering pa cirka -10 MSEK av forvantad vinstdelning som
redan levererad produkt till Stada forvantas generera. Revideringen berodde pa
ett observerat lagre genomsnittligt nettoforsaljningpris fran Stada till slutkund
under Q3 2025. Samtidigt, vilket framgar pa bild 15 i presentationen i samband
med Q3 rapporten att Xbrane emottog 9 MSEK i cash vilket var vad Xbrane
fakturerade for vinstdelningen som genererades fran Stadas forsaljning under

Q2.

Q: Xbrane rapporterade cirka 10 miljoner SEK i intakter. Om vi justerar for cirka 10
miljoner SEK i lagervardering pa Stada-sidan, far vi cirka 20 miljoner SEK i
intdkter; minus 15 miljoner SEK i kostnad for salda varor (COGS) ger det en
toppvinst pa 5 miljoner SEK. Ni har cirka 8 % marknadsandel i Europa (“Ximluci®
andel av ranibizumab-marknaden i lanserade lander i Europavar 8,0 % ivolymii
augusti 2025”), vilket innebar att om vi antar att detta ar en "normal" niva pa
leveranser till Stada kvartalsvis, skulle det innebéara att den arliga vinsten for
Xbrane fran Europa med 8 % marknadsandel borde vara 4x5 m = 20 miljoner
SEK. Om vi tittar pa era antaganden fran presentationen i april, dar 5,0 %
marknadsandel skulle innebéra 71,7 miljoner SEK, s& antar jag att 8 % borde
innebéara >100 miljoner SEK (5 ganger de 20 miljoner). Jag forstar att “shipping”-
forsaljning till Stada och sell-through inte ar exakt samma sak, men de tva
siffrorna borde konvergera nagonstans.

Aven under antagandet att priserna var lagre detta kvartal och produktmixen var
mindre fordelaktig, hur kan skillnaden vara fem ganger den rapporterade siffran?

A: Det sker betydande fluktueringar per kvartal i termer av vinstdelningen Xbrane
erhalleri cash (C). Marknadsandelen har under de tre forsta kvartalen 2025 legat
runt 8% och Xbrane har under dessa kvartal erhallit ca. 39 MSEK i cash fran
vinstdelning (C) (inklusive vinstdelning fran Q3 vilken betalas under Q4). Med en
liknande niva under Q4 hamnar vi pa ca 52 MSEK, vilket ska jamforas med ovan
namnda scenarioanalys i vilken en 5% marknadsandel skulle ge vinstdelning pa
71 MSEK. Under senaste tva kvartalen har vi observerat ett lagre genomsnittligt
nettoforsaljningspris ut fran Stada, nagot hogre forsaljningskostnader som andel
av forsaljning, samt att marknaden for ranibizumab (Lucentis och Lucentis
biosimilarer) gatt ner nagot till forman for framst Vabysmo. Dessa aspekter utgor
skillnaden.



Q: Vad ar orsaken till att "ackumulerad vinstdelning till Xbrane per kvartal"
minskade (vilken var den relevanta intdktsokningen har och varfor ledde inte
50 % vinstdelning till 6kade intakter)?

A: Ackumulerad vinstdelning inkluderar forvantad vinstdelning som ska mottas.
Pa grund av sjunkande priser minskas den férvantade vinstdelningen och
justeras darefter. Av vinstdelningen pa ca. 115 MSEK har ca. 85MSEK emottagits i
cash och resten utgor forvantad vinstdelning som bolaget ska erhalla for redan
levererad produkt till Stada.

Q: Hur mycket 6kade STADA:s intakter for Ximluci-forsaljningen under Q3 (sell-
through)?
A: De var mer eller mindre konstanta jamfort med Q2 2025

Q: Hur skulle du forklara att det inte skett nagon tillvaxt i sell-through detta
kvartal? Finns det nagra tecken pa forbattring?

A: Vi tror fortfarande att den forvantade marknadsandelen pa 20 % kan uppnas
och Stada aktivt for att na detta. Vi vet att Stada aktivt deltar i olika
upphandlingar och arbetar aktivt pa nya konton vilket vi bedémer kommer att
leda till tillvaxt sett 2026 jamfort med 2025, sedan kan det fluktuera en del
kvartal for kvartal.

Q: Paverkar denna justering for sjunkande priser dven kassaflodet fran Stada,
eller ar det oberoende?

A: De ar sammanlankade, dvs det paverkar dven kassaflodet

Likvida medel och kassafléode
Q: Hur mycket likvida medel hade Xbrane per 30 september 2025, fore lanet?

A: Ca 94MSEK. Lanet upptogs efter kvartalets utgang.

Q: Hur mycket av emissionslikviden fanns kvar vid det datumet?

A: Se bild 15i Q3 presentationen: Microsoft PowerPoint - xbrane Biopharma Q3
2025
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Q: Vilka huvudposter har medlen fran emissionen anvants till (t.ex. produktions-
och konsultkostnader, STADA-relaterade kostnader, FoU)?

A: Samtliga ovanndmnda samt aterbetalning av uppbyggt leverantdsskuld, Se
bild 15i Q3 presentationen: Microsoft PowerPoint - xbrane Biopharma Q3 2025

Q: Eftersom lanet offentliggjordes den 16-17 oktober, alltsa tva dagar
innan FDA-beskedet, hur resonerade styrelsen kring behovet av extern
finansiering redan innan beskedet fran FDA?

A: Styrelsen ville proaktivt adressera bolagets kapitalbehov i hdndelse av en
forsening i FDA godkannandet av Lucamzi, da en forsening skulle kunna resultera
i signifikanta kursrorelser vilket skulle kunna fa sddan finansiering mycket
svarare att anordna i ett sddant potentiellt scenario. Exempelvis stéller
ldnegivaren bolaget ingick avtal med inte ut ldn som overstiger 10% av bolagets
marknadsvarde. Kostnaden for denna *forsakring” var upplaggningsavgiften pa
2.4mSEK vilet styrelsen beddmde var vard att betala. Ingen information kring
”Complete response letter” hade emottagits av FDA vid tidpunkten som lanet
ingicks.

Q: Hur har kapitalet fran juli-emissionen disponerats eller varfor behovde ett nytt
l&n tas upp redan i oktober.

A: Vanligen se presentationen dar det tydligt framgar hur likviden
disponerats. Microsoft PowerPoint - xbrane Biopharma Q3 2025

Q: Xdivane - Hur stora investeringar aterstar i Xdivane-projektet fran Xbranes sida
efter Q3? Hur manga % av de kostnaderna planeras tas i Q4 2025, FY 2026 och F
2027 respektive?

A: Netto minus saljbart tillverkat material uppgar utvecklingskostnaderna till
omkring 200 MSEK. Dessa fordelas framst 6ver 2026-2027 baserat pa
utvecklingstempot och amnar att finansieras med Ximluci lager som har ett
varde pa 170 mSEK och kommer att konverteras till cash under samma
tidsperiod to leveranser till Stada nu aterupptas.

Q: CTA-approval med milestone om 2 MEUR namndes i Q2-rapporten, och det
sades att ett godkdnnande skulle ske under Q3. Blev den uppskjuten?
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A: Nej, milestone var uppfylld och vi erholl betalningen i enlighet med plan.

Q: Vad exakt var 6kningen (+)/minskningen (=) av leverantérsskulder och ovriga
skulder med -74 8057

A: Se Microsoft PowerPoint - xbrane Biopharma Q3 2025

91 MSEK ar ackumulerade leverantorsskulder fran vara tre storsta CMO:er som
ackumulerats sedan 2024 och reglerades i juli i enlighet med éverenskommelse
mellan parterna.
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