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1. INTRODUKTION

OncoZenge AB (publ) (“Oncozenge” eller "Bolaget”) ar ett
svenskt forskningsbolag som utvecklar BupiZenge™, en
smartlindrande sugtablett avsedd fér behandling av oral
mukosit.

BupiZenge™ har potential att férbdattra livskvaliteten for
patienter som lider av oral mukosit och har visat férdelar
i kliniska fas 1- och 2-studier. Dess snabba verkan och
smartstillande effekt underlattar bland annat matintag fér
patienter, vilket kan stérka immunférsvaret och pdskynda
dterhémtningen vid cancer.

En mojlig framtida utveckling &r att Bolaget breddar

godkénnandet  (“labeln”)  fér  BupiZzenge™  till  andra
anvandningsomrédden  och  sjukdomstillstdnd,  sdsom
lokalbeddvning vid dentala ingrepp.

Bolaget och dess kommersialiseringspartner Molteni

Farmaceutici ("Molteni”) arbetar med att foérbereda en
europeisk fas 3-studie, féljt av en marknadslansering i Europa.
Avtalet har potential att medféra upp till 43 miljoner EUR i
milstolpsersattningar, med royalties pd& produktférsdljning
mellan 15-20 %.

Fér att sdkra finansiering fér den planerade europeiska
fas 3-studien har en investering om 30,2 MSEK sdkrats frén
Sichuan Yangtian Bio-Pharmaceutical ("Yangtian Pharma”),
vilket genomférs i riktade emissioner i olika trancher. Hittills
har 20 % av investeringen erhdllits. OncoZenge har d&ven
ingdtt ett konvertibelldn om 7,5 MSEK med storégaren Linc
AB, foér att sdkerstdlla finansiellt handlingsutrymme fér fas
3-studien. Aven milstolpsbetalningar frdn Molteni mojliggor
genomférandet av fas 3-studien.

Den planerade fas 3-studien kan, tack vare en relativt kort
administreringstid och  uppféljningsperiod, genomféras
snabbare édn en genomsnittlig fas 3-studie. Oral mukosit ar
dessutom ett vanligt forekommande tillstdnd, vilket underléttar
patientrekrytering till studien.

Fas 3-studien férvdantas inledas under forsta halvdret 2026,
vilket hade madjliggjort europeiskt marknadsgodkdnnande
under 2027. Ett godk&nnande i Europa hade dven mojliggjort
lansering i Latinamerika, delar av Asien, Kanada och Afrika.

Bolagsdversikt
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2. SAMMANFATTNING AV CASET

Sammanfattning av caset

»

»

»

»

Upp till 4,3 miljoner EUR i milestones fr&n Europa-partnern Molteni
Sakrat total finansiering pd& nédrmre 47 MSEK, avsett fér den planerade europeiska fas 3-studien.
Bolagets europeiska fas 3-studie véntas inledas under férsta halvéret 2026

Potentiellt marknadsgodkdnnande kan erhdllas i Europa under 2027

Bolagets huvudsakliga prioriteringar 12 ménader framat

»

»

»

»

»

Sakerstdlla genomférande av den europeiska fas 3-studien med mdlet att lansera kommersiellt
i Europa under 2027.

Sdkra ytterligare kommersiella partnerskap: Utvérdera fler kommersiella partners i marknader
ddr EMA-godkdnnande kan utnyttjas, t.ex. Latinamerika, delar av Asien, Kanada, Afrika m.fl.

Forfina strategin for intréde pd den kinesiska marknaden: Slutféra ett samarbetsavtal med
Yangtian Pharma fér en effektiv vag till marknadsgodkdnnande och lansering i Kina.

Utvardera alternativ for intréide pd den amerikanska marknaden: Faststdlla den optimala végen
till godkadnnande frdn amerikanska FDA, tillsammans med en industriell IGkemedelspartner eller
finansiell partner. Projektets omfattning optimeras genom att utnyttja europeiska data och ta
hansyn till FDA:s férénderliga prioriteringar. OncoZenge kommer att séka direkt dialog med FDA
fér att diskutera bolagets IND och registreringskrav.

Utforska ytterligare indikationer: Fortsatta att utvardera nya indikationer, med sdrskilt fokus pd
betydande méjligheter inom dentala tilldémpningar.
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3. INVESTERINGSCASE

Siktet instdllt pd europeisk fas 3-studie

OncoZenge avser att genomféra en fullt europeisk fas 3-studie som ska ligga till grund fér ett
marknadsgodkdnnande av BupiZenge™ i Europa. Omfattningen av studien &r under planering, och
Idmpliga kliniker i Europa kommer att anvéndas fér patientrekrytering. Planeringen sker i néra samarbete
med Bolagets licenspartner i Europa, Molteni. Fér att hitta l@dmpliga kliniker och f& mer information om
genomférandet av studien har Bolaget dven anlitat LINK Medical, som i nuléiget genomfér en feasibility
studie. Planen dr att studien ska vara slutférd i augusti.

Syftet med fas 3-studien dr att bekrdfta den smadartlindrande effekt som BupiZenge™ tidigare har visat.
Studien kommer att inkludera patienter med oral mukosit, vilket dr den priméara malgruppen. Planen ar
att anlita en CRO (Contract Research Orgonisqtion) for studien under Q3 2025.

Potentiellt marknadsgodkdnnande i EU under 2027

Det priméra mdlet med Bolagets kommmande fas 3-studie dr att uppfylla de regulatoriska kraven fér
ett marknadsgodkdnnande inom EU. Ett godkénnande frdn den europeiska Idkemedelsmyndigheten
(EMA) fungerar som grund fér medlemsldndernas nationella godkénnanden. Studien kan édven generera
vardefulla data infér en eventuell framtida regulatorisk process i USA.

Den ordinarie handléggningstiden hos EMA d&r cirka 10 mdnader, vilket innebdr att ett potentiellt
marknadsgodkénnande som tidigast skulle kunna vara pd plats under férsta halvéret 2027 i vér mening.
Den faktiska tidslinjen beror dels pd nar fas 3-studien kan inledas, dels pd om Bolaget vdljer att anséka
om accelererad utvdrdering. Ett sddant férfarande kan férkorta den regulatoriska granskningsperioden
till cirka 6 ménader, men bedéms som mindre sannolikt.

Kommersialiseringspartner fér Europa sékrad

OncoZenge har sdkrat en europeisk partner i form av Molteni avseende kommersialiseringen av
BupiZenge™ i Europa. Ett beslut har nyligen fattats om att éven inleda samarbete med Meribel Pharma
Solutions ("Meribel Pharma”) i Sverige for tillverkning av kliniskt prévningsmaterial infér fas 3-studien.
OncoZenge och Meribel Pharma kommer nu att samarbeta foér att slutféra néddvéndiga aktiviteter och
dokumentation infér inldmning av ansékan om klinisk prévning (Clinical Trial Application, “CTA”) samt fér
projektets genomférande.

Det bindande avtalet med Molteni omfattar exklusiva réattigheter att kommersialisera BupiZzenge™ i
Europa. Avtalet inkluderar royaltybetalningar till OncoZzenge om:

» 15 % pé érlig forsaljning upp till 30 miljoner EUR,
» 18 % pd forsaljning mellan 30 och 60 miljoner EUR, samt
» 20 % pd arlig forsdljning som éverstiger 60 miljoner EUR.

Dartill kan OncoZenge erhdlla upp till 4,3 miljoner EUR i milstolpsersattningar.

Molteni d&r ett ledande italienskt Ikemedelsféretag med specialistkompetens inom smadartlindring och
behandling av drogberoende. Féretaget grundades 1892 och har sitt huvudkontor i Florens, Italien.
Molteni har egna funktioner inom tillverkning, forskning och utveckling, regulatoriska fradgor, supply chain,
marknadsféring och distribution. Bolaget har bred distributionsréckvidd inom Europa och globalt, och
sysselsdtter 6ver 300 medarbetare.
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3. INVESTERINGSCASE

Finansiering sékrad

OncoZenge har ingdtt ett investeringsavtal om 30,2 miljoner SEK med Yangtian Pharma. Avtalet
sdkerstdller finansiering fér genomférandet av Bolagets europeiska fas 3-studie. Investeringen planeras
att genomféras i form av fyra riktade nyemissioner till investeraren, motsvarande 10, 10, 30 respektive 50
procent av den totala investeringssumman. De tvd forsta trancherna, motsvarande totalt 20 % och cirka
6 MSEK, erhdlls den 11 juli 2025.

For att ytterligare stérka den finansiella flexibiliteten har Bolaget, utéver investeringen frdn Yangtian
Pharma, sdkrat ett konvertibelldn om 7,5 MSEK frén huvuddgaren Linc AB. L&net 16per till och med den
31 juli 2027 och har en érlig rdnta om 8 procent frdn tidpunkten dé& I&net avropas. Konvertering av
I&net till aktier genom en riktad nyemission kan ske pé& I&ngivarens begéran tidigast den 1 mars 2026.
Konverteringskursen vid sddan emission dr faststdlld till 6,47 SEK per aktie.

Dartill har Bolaget méjlighet att tillféras upp till 8,54 MSEK genom utest&ende teckningsoptioner till styrelse
och ledning. Totalt finns 1 550 000 utestédende optioner, vilka kan nyttjas fér teckning av nya aktier under
perioden 11 november — 11 december 2025. Varje teckningsoption berdttigar till teckning av en (1) ny aktie
i Bolaget till en kurs om 5,51 SEK per aktie.

Tydligt patientbehov

| dagslaget ér behandlingsalternativen fér oral mukosit ofta otillréickliga eller férenade med biverkningar
som kan vara skadliga for patienten. Den vanligaste substansen som anvdénds fér att lindra smdartan ér
lidokain, som vanligtvis administreras i form av munskdlj. Fér patienter med svér smarta anvénds istdllet
opioider, vilket medfér betydande risker, sarskilt med avseende pé beroendeproblematik.

| Bolagets planerade fas 3-studie kommer den smdrtlindrande effekten av BupiZzenge™ att utvérderas i
jémfoérelse med lidokain vid behandling av smdérta i munhdélan.

USA en stor méjlighet

Bolaget fokuserar i nuldget enbart p& den europeiska marknaden, i ndra samarbete med sin
kommersialiseringspartner Molteni. N&dsta stora steg fér Bolaget blir att genomféra en amerikansk fas
3-studie, vilket kommer att krdva en finansiell eller industriell partner. USA &r den geografi med stérst
marknadspotential och risken utgoérs framférallt av att det &r osdkert hur ett framtida partnerskap
kommer att se ut, samt hur stort kapitalbehovet fér en ytterligare fas 3-studie kommer att vara.
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4. RISKER

Studiedata

Givet den generella risken att studiedata i fas 3 inte uppndr de uppsatta effektmdtten, bedémer vi
den kommande europeiska fas 3-studien som en av de pdtagliga generella riskfaktorerna for Bolaget.
Samtidigt bygger BupiZzenge™ pé& den vdletablerade substansen bupivakain, som har anvénts som
lokalbeddvningsmedel inom sjukvarden i dver 50 ér. Detta minskar enligt v@r bedémning den kliniska
risken i projektet.

Bupivakain anvénds i dag i form av injektioner fér lokalbed6vning vid operationer och medicinska ingrepp.
En av de framsta riskerna med substansen dr dess toxicitet vid hoga doser, vilket kan leda till hjartpdverkan.
Baserat pd Bolagets tidigare kliniska data bedémer vi dock risken fér att patienter éverskrider géllande
gransvdrden som lag.

Regulatoriska hinder

For att erhdlla marknadsgodkéannande i Europa krévs enligt standardférfarandet att den europeiska
lskemedelsmyndighetens expertpanel, CHMP (Committee for Medicinal Products for Human Use),
ldmnar en positiv rekommendation fér att Idkemedlet ska godkénnas inom EU. Aven om Bolaget uppndr
de primdra mdlen i den planerade fas 3-studien, kan det kvarstd regulatoriska frégetecken som mdste
adresseras. Detta innebdr att generell regulatorisk risk kvarstdr, dven vid till synes goda studieresultat.

Med hdnsyn till tidigare erfarenheter beddmer vi att den regulatoriska risken i USA &r hégre én i Europa.
Den amerikanska lékemedelsmyndigheten FDA tilldmpar generellt strdngare krav, bland annat ett Idgre
tilldtet gransvarde for systemisk exponering av bupivakain (1000 ng/mL jamfért med EMA:s 2000 ng/
mL). Detta utgér en tydlig skillnad mellan marknaderna och &r en viktig faktor i bedémningen av den
regulatoriska risken.

Kommersiell risk

Enligt var bedémning ar marknaden fér smdrtlindrande behandling av oral mukosit fragmenterad, med
flera olika behandlingsalternativ beroende p& smartgrad och vérdnivd. Detta medfér en viss kommersiell
risk kopplad till méjligheten att uppnd ett brett marknadsgenomslag fér BupiZzenge™. Samtidigt kan detta
ses som en generell risk fér forskningsbolag och dr inte négot unikt fér OncoZenge.

Den kommande fas 3-studien kommer att vara avgérande i detta avseende. Om studiedatan visar

signifikanta férdelar jGmfért med dagens standardbehandling med lidokain, bedémer vi att det kan
skapa férutsattningar fér bdde en hégre prissattning och en bredare marknadsupptag.

7 ,2’ IMPALA NORDIC



5. OM BOLAGET

Om Bolaget

OncoZenge dr ett svenskt forskningsbolag som utvecklar BupiZzenge™, en sugtablett avsedd fér att lindra
smdrta hos patienter som lider av oral mukosit. I kliniska fas 1- och fas 2-studier har Bupizenge™ visat tydliga
fordelar jamfort med befintliga standardbehandlingar for smdrta i munhdlan, sdrskilt genom sin snabba
verkan. Behandlingen har potential att férbdattra livskvaliteten fér cancerpatienter med oral mukosit, dé
effektiv smdrtlindring underldttar matintag, vilket i sin tur kan bidra till att stérka immunférsvaret och
pdskynda dterhédmtningen.

Bolaget dar en avknoppning frdn Moberg Pharma och noterades pd Nasdaq First North Growth Market i
boérjan av 2021. Efter interna oenigheter kring Bolagets strategiska inriktning har styrelsen och ledningen
nyligen bytts ut pd initiativ av huvudégaren, Niclas Holmgren. Det nuvarande fokuset é@r att férbereda
en europeisk fas 3-studie samt att identifiera en partner som kan stédja Bolaget i arbetet med att ta
Bupizenge™ till marknaden. OncoZenge dr bérsnoterat pd First North med ett marknadsvdrde om cirka
80 MSEK.
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6. PRODUKT - BUPIZENGE™

Produkt - BupiZenge™

OncoZenge utvecklar BupiZzenge™, en smdrtlindrande sugtablett primdart avsedd fér behandling av oral
mukosit, en inflammatorisk slemhinnesjukdom i munnen som kan orsaka smdrtsamma sér och bldsor.
Tillstdndet ar vanligt forekommande hos cancerpatienter som genomgdr kemo- eller strdlbehandling,
dar smdartan ofta &r mycket péfrestande. Den mest utsatta patientgruppen ér personer med huvud- och
halscancer som behandlas med béde stréining och cytostatika. | denna grupp drabbas uppskattningsvis
90-100 % av svér oral mukosit.

Den aktiva substansen i BupiZzenge™ dr bupivakain, ett véldokumenterat lokalbeddvningsmedel som har
anvdants inom sjukvdrden sedan 1960-talet. Substansen verkar genom att blockera nervimpulser i det
behandlade omrédet och anvénds idag bland annat vid kirurgiska ingrepp samt som lokalbedévning. Att
bupivakain redan &r kliniskt etablerat underlattar utvecklingen av Bupizenge™, eftersom sdkerhetsprofil
och verkningsmekanism &r véalkénda.

En viktig férdel med bupivakain @r att det inte &r en opioid och inte heller narkotikaklassat. Detta innebdr
att BupiZenge™ kan utgora ett icke-opioidbaserat alternativ till smdrtlindring i mun- och svalgomrédet.
Relevansenfdrdettaunderstryks avopioidproblematikeniexempelvisUSA,ddrdver54 000 opioidrelaterade
dodsfall registrerades under 20241. Behovet av effektiva, icke-opioida behandlingsalternativ &r dérmed
stort, bade ur ett medicinskt och samhdllsekonomiskt perspektiv.

CH NO N

18 28 2

Figur forestéllandes bupivakain
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/. ORAL MUKOSIT

Oral mukosit

En person som drabbas av oral mukosit d@r typiskt sett en cancerpatient med nedsatt immunférsvar till
félid av kemo- och/eller strélbehandling. Cancerterapi paverkar cellférnyelsen i munslemhinnan, vilket
gor vavnaden kdnsligare och mer mottaglig for inflammation och sérbildning. Oral mukosit uppstar
vanligtvis 12-17 dagar efter pdborjad stradlbehandling mot huvud- och halsomrddet, men kan i vissa fall
pégd i allt frédn 7 till 98 dagar.

Nar tillsténdet val uppstér, upplever patienten ofta sdr, sveda och intensiv smarta, vilket férsvérar étande,
svdljning och tal. Den nedsatta munhygienen som ofta féljer kan i sin tur leda till ytterligare komplikationer,
inklusive sekunddra infektioner.

Lakningen av oral mukosit tar ofta minst 2-3 veckor, men &r beroende av att patientens vita blodkroppar
ater borjar produceras i benmdrgen. For vissa ar smartan sd kraftig att oralt matintag blir omojligt, vilket
kan kréva sondmatning. | svéra fall kan tillstéindet tvinga vérdgivare att justera doseringen eller avbryta
cancerbehandlingen, vilket i sin tur kan pé&verka sjukdomsprognosen negativt. Utdver cancerpatienter
drabbas dven en majoritet av patienter som genomgdtt stamcellstransplantation av oral mukosit.

Ur ett ekonomiskt perspektiv ér oral mukosit férknippat med betydande merkostnader fér vérden. Exakta
kostnader varierar beroende pd typ av behandling och underliggande sjukdom, men studier visar
att merkostnaderna kan uppgé till cirka 1 700—6 000 USD per patient i samband med kemoterapi. Vid
strdlbehandling har kostnader pd mellan 5 000 och 30 000 USD per patient rapporterats. Eftersom cirka
40 % av alla cancerpatienter beréknas drabbas av oral mukosit, innebdr detta en betydande ekonomisk
belastning pd halso- och sjukvdrdssystemen — oavsett vilket kostnadsantagande som anvénds.

Grader av oral mukosit enligt WHO

Grad 1 Grad 2 Grad 3 Grad 4
Mild smarta och Rodnader och sar i Sar i munnen och Patienten drabbas sa
rodnader i munnen. munnen, fortfarande patienten kan bara &ta | pass hart att det inte
mojligt att ata fast flytande mat. gar att ata alls.
mat.
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8. OVRIGA ANVANDNINGSOMRADEN FOR BUPIZENGE™

Ovriga anvdndningsomrdden fér Bupizenge™

Utdver sitt primdra fokus p& oral mukosit har OncoZenge identifierat framtida potential att bredda
anvandningen av BupiZzenge™ till andra indikationer dér behovet av alternativ smdrtlindring dér stort.
Bolaget har némnt flera mojliga anvandningsomrdden, daribland smartlindring vid endoskopiska ingrepp,
kirurgi i mun och svalg, tandvard samt vid det svarbehandlade tillst&ndet Burning Mouth Syndrome (BMS).

Dessa anvandningsomrdden bor dock i dagsldget betraktas som optioner och utgér inte Bolagets
karnstrategi. Ndgra av de alternativa anvéndningsomrddena fér BupiZzenge™ har redan utforskats i
mindre studier och vid ett eventuellt godkénnande fér anvéindning mot oral mukosit underléttas Gven
utvecklingen fér andra anvéndningsomrdden.

Burning Mouth Syndrome
Burning Mouth Syndrome (BMS) ér ett kroniskt smarttillstdnd som kdnnetecknas av en brénnande,
svidande eller stickande kdnsla i munnen, ofta pé tungan, I&épparna, gommen eller hela munslemhinnan
utan synliga férdndringar vid undersdkning. Potentiellt kan BupiZenge™ utvecklas till att dven anvéndas
fér smdrta bland BMS-patienter.

En av standardbehandlingarna ér topikal klonazepam (tas som munskélj eller sugtablett). Klonazepam
tillhér Idkemedelsgruppen bensodiazepiner, vilka ar beroendeframkallande och skadliga vid anvéndning
i mer &n korta perioder.

BMS har enligt studier en uppskattad prevalens om 1,7 % i den generella befolkningen i vérlden, med hégst
prevalens i Europa, med 5,6 % av generella befolkningen.2 | klinisk population har en prevalens om 7,7 %
uppvisats. BMS &r betydligt vanligare hos kvinnor och speciellt i hégre &ldrar (50 till 60+).

Lokalbeddvning inom tandvérden

Tandvdérden beddms vara ett av de mest ndrliggande omrédena fér en potentiell breddning av
anvdndningen av BupiZzenge™. Impala Nordic noterar sdrskilt att tandlékaren Paul Murtagh har dykt upp
som en av Bolagets stérre aktiedigare, vilket vi anser intressant i sammanhanget.

Inom tandvdrden finns ett brett spektrum av ingrepp dér lokalbeddvning och efterféljande smartlindring
ar ndédvandig. Exempel inkluderar visdomstandsextraktion, rotfyliningar och kakkirurgi, dér postoperativ
smarta &r vanligt férekommande. | dessa fall skulle BupiZzenge™ kunna utgéra ett komplement eller
alternativ till befintliga smartlindrande Idkemedel, sdrskilt i situationer dér man vill undvika anvéndning
av opioider.

BupiZenge™ erbjuder ddrmed inte bara en etablerad, icke-opioid baserad substans i en ny formulering,
utan ocks& mojligheten till enkel och lokal administrering som kan vara attraktivinom tandvaérden.
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8. OVRIGA ANVANDNINGSOMRADEN FOR BUPIZENGE™

Mun- och halsoperationer

Vid mun- och halskirurgi, sésom tonsillektomi, uvulopalatofaryngoplastik (UPPP), tandextraktioner eller
resektion av orala lesioner &r smartan ofta intensiv under de férsta postoperativa dygnen. BupiZenge™
kan har bidra till att minska behovet av systemiska analgetika, inklusive opioider, och dédrmed minska
risken fér deras biverkningar (t.ex. andningsdepression, illamdende och férstoppning). Med tanke pd att
mun- och halsoperationer omfattar ett brett antal olika ingrepp, ér dven marknadspotentialen valdigt
stor.

| dagslaget anvénds ofta en kombination av smértstillande Iékemedel kombineras fér att uppnd optimal
smadartlindring med minsta méjliga biverkningar. Detta inkluderar vanliga ldkemedel sdsom paracetamol,
NSAID (Ibuprofen), Opioider eller olika former av lokalbedévningar.

Paracetamol anvdnds framférallt som en basbehandling for mild till mattlig smdarta och ofta regelbundet
de férsta dygnen. NSAID (t.ex. ibuprofen) dr effektivt mot inflammatorisk smdrta, men anvénds med
forsiktighet vid blédningsrisk, sérskilt efter tonsillektomi. Opioider anvénds endast vid svér smarta, med
tanke pd de substantiella biverkningsriskerna. Lokalbeddvning anvénds ibland vid operation eller direkt
postoperativt fér att ge lokal lindring.

Sjégrens syndrom (torr mun)

Sjoégrens syndrom dr en kronisk autoimmun sjukdom ddr kroppens eget immunsystem angriper framst
spottkortlar och tarkortlar, vilket leder till muntorrhet och torra égon. Sjukdomen kan ocksd orsaka led-
och muskelvark, trétthet, nervpdéverkan och i vissa fall péiverka organ som lungor och blodkdrl.

En av de mer handikappande aspekterna av Sjégrens syndrom ér smdrta i munslemhinnan, ofta kopplad
till sér, brénnande kdnsla eller sekunddra infektioner, i kombination med konstant muntorrhet. Detta kan
bidra till svérigheter att &ta, tala och sova.

Har finns en potentiell roll fér Bupizenge™, sdrskilt vid lokal smérta i munslemhinnan. Eftersom bupivakain
ar l&éngverkande, skulle det kunna anvéndas fér smértlindring. Samtidigt ér Sjégrens Syndrom ett valdigt
ovanligt tillstdnd, med en prevalens pd 0,07 % i Sverige enligt Region Ostergétland.

Diverse orala inflammationer

Likt oral mukosit finns en rad andra inflammationer som kan péverka munhdlan och leda till betydande
smdrtor. En av de vanligaste formerna av inflammation &r gingivit, en inflammation i tandkéttet som ofta
orsakas av plack och bakterier. Om gingivit inte behandlas kan den utvecklas till parodontit, som dven
drabbar ben och vavnader runt tdnderna. Smartgraden varierar, men det &r inte ovanligt med émhet
eller |&tt smdrta i tandkéttet, sdrskilt vid beréring eller nér man tuggar.

Glossit ar eninflammation i tungan, vilket kan ge svullnad, rodnad och sveda. Den kan bero pé vitaminbrist,
infektioner, allergiska reaktioner eller autoimmuna tillstéind séisom Sjégrens syndrom som nédmns ovan.
En annan vanlig form av inflammationer &r perikoronit, som yttrar sig i v&vnaden runt en delvis
frambrytande tand, ofta en visdomstand. Den kan orsaka smadrta, svullnad och svdrigheter att dppna
munnen, och kréver ofta b&de rengéring och ibland kirurgisk dtgard.

Virusinfektioner kan ocksé orsaka oral inflammmation, som vid herpetisk stomatit, dér herpesvirus ger
smartsamma bldsor och sdr i munnen, sarskilt hos barn vid en forsta infektion.
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9. KLINISK EVIDENS

Fas 2-studie

BupiZenge™ har en stark dokumenterad smadrtlindrande effekt, vilkket OncoZenge uppvisat i bdde fas-1och
2 studier med patienter som lider av oral mukosit. | b&da studierna har BupiZzenge™ visat sig vara sdkert
att anvénda, utan att allvarliga biverkningar noterats. Resultaten frén fas 2-studien ar sérskilt lovande,
dar smartan i munhdla/svalg minskade med 31% och en betydande minskning p& 50% observerades
enbart i munhdlan. | den kliniska fas 2-studien som genomférdes under 7 dagar ingick patienter med
cancer i huvud- och halsregionen som drabbats av oral mukosit.

Till héger visas ett diagram som
demonstrerar en patients upplevda 90
smdrta i munhdlan (oral cavity) och i 80
svalget (pharynx). | diagrammet framgdr »
en tydlig minskning i smarta frédn 90 zz
respektive 60 ner till 15 respektive 10. i
Som referens ar 50-60 pd VAS-skalan att %
betrakta som medelmattig smdarta, medan 20
80 eller mer motsvarar svar smdrta. VAS 10
stdr for Visual Analogue Scale och ér en av 0
de mestanvdénda smdrtskattningsskalorna -15 0 15 30 45 60 75 90105120135150165180
for  subjektiv  beddémning.  Patienten Time (minutes)

markerar den smarta som upplevs pd en

skala frén ingen smarta alls (0) till varsta

ténkbara

smarta (100).

VAS scores for Patient D

VAS (millimetre)

=i 0ral cavity

=P harynx

Diagrammet visar att smdrtlindringen &r mdrkbar redan efter 15 minuter nér BupiZenge™ léses upp i
munnen - en snabbare effekt jmfért med andra behandlingsmetoder. Till exempel har substansen
lidokain, som ofta anvénds i munskdljsbehandlingar, en god smdrtlindrande effekt férst efter cirka 1
timme.

Det ar dock viktigt att notera att effekten kan variera mellan olika patienter, eftersom smdartupplevelse
ér subjektiv. Anvandningen av BupiZenge™ kan ocksd skiljia sig beroende pé vilket stadium av
cancerbehandlingen patienten befinner sig i.

Diagrammet till héger visar resultat fran 0 VAS score

Bolagets fas 2-studie, ddr 38 patienter . R

med cancer i huvud- och halsomrddet 50 !

deltog. | studien jamférdes BupiZenge™ 25 | p=00002

med standardbehandlingar som 20 ;

innehdll lidokain i form av salva, orala 15

smartstillande tabletter och morfin. | 10 average max VAS
“BUPI"-gruppen ersattes lidokain med 5

BupiZzenge™, vilket resulterade i en 50 % 0 BUPI Control baseline

minskning av smdrta i munhdlan.
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10. MARKNAD

Marknad

Den globala marknadspotentialen fér BupiZzenge™ inom indikationen oral mukosit i cancerrelaterad
stédvérd uppskattas till cirka 1 miljard USD. Av denna potential bedéms cirka hélften vara adresserbar
genom ett godkdnnande i Europa, vilket ocksd kan bana vdag fér regulatoriska godkdnnanden i ytterligare
geografier utanfér USA.

Den Gterstdende halvan av marknadspotentialen dterfinns i USA, som vi beddmer utgér den enskilt storsta
vardedrivaren pd langre sikt. Det beror framfoér allt pd méjligheten till avsevart hoégre prissattning jamfort
med andra marknader, i kombination med den stora patientpopulationen och den uttalade efterfrdgan
p& icke-opioidbaserade smartlindringsalternativinom cancerrelaterad vard.

Nuvarande standard of care fé6r OM-patienter

Dagens behandlingsalternativ fér oral mukosit varierar beroende pé patientens tillsténd och graden av
smdrta denne upplever. Flera alternativ fér behandling och férebyggande dtgdrder finns tillgéngliga,
inklusive:

»  Diverse munskéljsbehandlingar (“magic mouthwash”) med olika smdrtstillande substanser, framst
lidokain. Detta &r den vanligaste behandlingsmetoden.

»  Opioida smadrtstillande tabletter, till exempel morfin. Detta alternativ anvénds frémst fér patienter
som upplever svér smarta.

»  Kryoterapi, som innefattar olika metoder fér att kyla ner munnen och férebygga allvarlig oral mukosit.
»  Orala geler som bildar en skyddande hinna i munnen.

»  Foérebyggande atgdarder genom kostféréndringar.

Det finns for ndrvarande ingen sjdlvklar standardbehandling av oral mukosit eftersom effekten av
alternativen varierar betydligt beroende pé& patientens tillstdnd. Ett alternativ som Bupizenge™, som &r
enkelt att anvénda och sdkrare én opioider, har potential att vara till stor nytta fér patienter med oral
mukosit. Det ér éven vart att ndmna att patienter i dagsléget ofta har ont dven om de har tillgdng till
opioider sGsom morfin.

AN

Bayview ol

.Pharmacg 401-28¢
Rx0230001 DR. PEPPER

PATIENT NAME

ROVIDENGE RI02901
MEDICATION NAME
a 2024033 Discard after 12501

a d
00 fils before 12/31/24

Bild: Bayview Pharmacy

Exempel p& “magic mouthwash” innehdllandes Lidokain
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11. MARKNADSPOTENTIAL — ORAL MUKOSIT (OM)

| véra tabeller som illustrerar marknadspotentialen i respektive geografi har vi valt att betrakta den
procentuella marknadspenetrationen som andel av den avgrénsade populationen. Det vill sdga, den
fullsténdiga populationen av OM-patienter anvénds e;.

Marknadspotential i Europa

Marknaden fér BupiZzenge™ d&r betydande och Bolaget har delat sina egna uppskattningar av dess
arliga varde. Enligt Bolagets berdkningar dr potentialen fér Bupizenge™ upp till 2,5 miljarder SEK drligen,
baserat pd potentiella peak sales siffror fér 2034. Detta hade inneburit cirka 500 miljoner SEK i royalties
for OncozZenge. Antagandet bygger pé att antalet cancerpatienter som utvecklar OM érligen uppgér till
1300 000, med en arlig 6kning om 2-3 %. Vidare antas det att maxupptaget bland dessa patienter kan
nd 30 % av populationen och att priset per tablett uppgdr till 30—35 SEK. Snittintékten per patient bedéms
ddérmed till 5 500 SEK.

I vé&r beddémning av marknadspotentialen i Europa har vi utgditt frédn en behandlingstid p& 6 veckor och
att patienter i genomsnitt tar 4 tabletter om dagen.

Marknadspotential i Europa

Anvéndningsgrad 20% 25% 30% 35% 40%

EUR 260 000 pat 325 000 pat 390 000 pat 455 000 pat 520 000 pat
2,5 EUR 109 200 000 136 500 000 163 800 000 191 100 000 218 400 000
3 EUR 131 040 000 163 800 000 196 560 000 229 320 000 262 080 000
3,5 EUR 152 880 000 191 100 000 229 320 000 267 540 000 305 760 000

Marknadspenetration och intikt vid 3 EUR per tablett

EUR 260 000 pat 325 000 pat 390 000 pat 455 000 pat 520 000 pat
1% 1310 400 1638 000 1965 600 2293200 2 620 800
2% 2 620 800 3276 000 3931200 4 586 400 5241 600
5% 6 552 000 8190 000 9 828 000 11 466 000 13 104 000
10% 13 104 000 16 380 000 19 656 000 22932 000 26 208 000
20% 26 208 000 32 760 000 39312000 45 864 000 52 416 000
30% 39 312 000 49 140 000 58 968 000 68 796 000 78 624 000

Royalties fran Molteni vid snittintdkt pa 3 EUR per tablett

EUR 260 000 pat 325 000 pat 390 000 pat 455 000 pat 520 000 pat
1% 196 560 245700 294 840 343 980 393 120

2% 393 120 491 400 589 680 687 960 786 240

5% 982 800 1228 500 1474 200 1719900 1965 600
10% 1965 600 2457 000 2948 400 3439 800 3931 200
20% 3931200 4996 800 6 176 160 7 355520 8 534 880
30% 6176 160 7945 200 9714240 11 659 200 13 624 800

Royalties vid 10 % marknadspenetration (EUR)
4500000
4000000

3 500000

3 000000
2500000
2 000000
1500000
1000000
500 000
0

260 000 pat 325 000 pat 390 000 pat 455 000 pat 520 000 pat
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11. MARKNADSPOTENTIAL — ORAL MUKOSIT (OM)

Férsdaljningspotential i USA

Bolaget beddmning av vardet p&d den amerikanska marknaden ér att potentiella drliga peak sales foér
BupiZenge™ kan né 5 miljarder SEK &r 2034, med potentiella drliga royaltyintéikter fér OncoZenge pd 1
miljard SEK &r 2034. Antagandena bygger pd uppskattningen att 750 000 utvecklar OM darligen, med en
6kning p& 2-3 % per dr. Det antas vidare att den maximala anvéndningsgraden fér BupiZzenge™ uppgdr
till 40 % av populationen och att priset per BupiZzenge™-tablett uppgdr till 60—-80 SEK.

Aven om ett potentiellt godkénnande i USA ligger ldngre fram i tiden an Europa s& har antaganden i
analysen gjorts for att exemplifiera hur intékterna kan se ut. Antagandena bygger pé att en patient i snitt
tar 4 tabletter o dagen och behandlas i 6 veckor.

En licensaffar eller partnerskap som medfér 20 % i royalties antas, vilket ses som rimligt sett till att ett
partnerskap sannolikt kommer att ingds efter europeisk fas 3-data.

USA marknadspotential

Anvandningsgrad 30% 35% 40% 45% 50%

usD 225 000 pat 262 500 pat 300 000 pat 337 500 pat 375 000 pat
6 USD 226 800 000 264 600 000 302 400 000 340 200 000 378 000 000
7 USD 264 600 000 308 700 000 352 800 000 396 900 000 441 000 000
8 USD 302 400 000 352 800 000 403 200 000 453 600 000 504 000 000

Marknadspenetration och intdkt vid 7 USD per tablett

usD 225 000 pat 262 500 pat 300 000 pat 337 500 pat 375 000 pat
1% 2 646 000 3087 000 3528 000 3969 000 4410 000
2% 5292 000 6174 000 7 056 000 7 938 000 8 820 000
5% 13 230 000 15 435 000 17 640 000 19 845 000 22 050 000
10% 26 460 000 30 870 000 35 280 000 39 690 000 44 100 000
20% 52 920 000 61 740 000 70 560 000 79 380 000 88 200 000
30% 79 380 000 92 610 000 105 840 000 119 070 000 132 300 000
20 % royalty

usD 225 000 pat 262 500 pat 300 000 pat 337 500 pat 375 000 pat
1% 529 200 617 400 705 600 793 800 882 000

2% 1058 400 1234 800 1411 200 1587 600 1764 000
5% 2 646 000 3087 000 3528 000 3969 000 4410 000
10% 5292 000 6174 000 7 056 000 7 938 000 8 820 000
20% 10 584 000 12 348 000 14 112 000 15 876 000 17 640 000
30% 15 876 000 18 522 000 21 168 000 23 814 000 26 460 000

Royalties vid 10 % marknadspenetration (USD)

10000 000
9 000000
8 000000

7 000000
6 000000
5000000
4000000
3 000000
2 000000
1000000

0

225000pat 262 500pat 300 000pat 337 500pat 375 000 pat
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12. OVRIGA GEOGRAFIER

Geografier dar EMA-godkdnnande kan utnyttjas

I Latinamerika, delar av Asien, Kanada, Afrika m.fl, kan lokala godkénnanden erhéllas baserat pd ett
godkannande av EMA. Bolaget uppskattar att antalet patienter som érligen utvecklar OM i dessa geografier
uppgdr till 2 500 000, med en 6kning pd 2-3 % per ar. OncoZenge beddmer att BupiZzenge™ hade kunnat
nd en toppanvandning av BupiZzenge™ pd& 15 % av patienterna med OM i geografierna. Genomsnittlig
prissattning per tablett bedéms kunna uppgé till 15-17 SEK.

Potentiella &rliga toppintékter fér BupiZzenge™ under &r 2034 beddéms kunna né 1,5 miljarder SEK, vilket
hade kunnat medféra upp till 300 miljoner SEK i &rliga royaltyintékter féor OncoZenge &r 2034.

Marknadspotential i Geografier dir EMA godkannande kan stodja lokala godkdnnanden

Anvidndningsgrad 10% 12,5% 15% 17,5% 20%

uUsD 250 000 pat 312 500 pat 375 000 pat 437 500 pat 500 000 pat
1,5UsD 63 000 000 78 750 000 94 500 000 110 250 000 126 000 000
1,6 USD 67 200 000 84 000 000 100 800 000 117 600 000 134 400 000
1,7 USD 71 400 000 89 250 000 107 100 000 124 950 000 142 800 000

Marknadspenetration och intdkt vid 1,6 USD per tablett

uUsD 250 000 pat 312 500 pat 375 000 pat 437 500 pat 500 000 pat
1% 672 000 840 000 1 008 000 1176 000 1 344 000
2% 1 344 000 1 680 000 2 016 000 2 352 000 2 688 000
5% 3360 000 4200 000 5 040 000 5 880 000 6 720 000
10% 6 720 000 8 400 000 10 080 000 11 760 000 13 440 000
20% 13 440 000 16 800 000 20 160 000 23 520 000 26 880 000
30% 20 160 000 25 200 000 30 240 000 35 280 000 40 320 000
20 % royalty

uUsD 250 000 pat 312 500 pat 375 000 pat 437 500 pat 500 000 pat
1% 134 400 168 000 201 600 235 200 268 800

2% 268 800 336 000 403 200 470 400 537 600

5% 672 000 840 000 1 008 000 1176 000 1 344 000
10% 1 344 000 1 680 000 2 016 000 2 352 000 2688 000
20% 2 688 000 3360 000 4 032 000 4 704 000 5376 000
30% 4 032 000 5040 000 6 048 000 7 056 000 8 064 000
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12. OVRIGA GEOGRAFIER

Marknadspotential i Kina

Fér att lansera i Kina dr OncoZenge beroende av att sdkra finansiering eller ett samarbetsavtal
med exempelvis Yangtian Pharma som técker en lokal fas 3- eller bryggstudie fér regulatoriskt
godkénnande. Marknaden utgér samtidigt en stor mdjlighet och att ha Yangtian Pharma som
storédgare kan sannolikt férenkla arbetet. Bolaget estimerar att antalet patienter som drligen
utvecklar OM uppgdr till 1 500 000, med likvérdig ékning som i évriga varlden med 2-3 % per ér.

Ddrutéver beddémer Bolaget atten prissattningom15—20 SEK per tablett &r rimlig och atten toppanvéndning
om 30 % av populationen ér mojlig. Detta beddémer OncozZenge medféra potentiella drliga toppintékter
for Bupizenge™ om 2 miljarder SEK &r 2034. Av dessa beddéms upp till 400 miljoner SEK kunna tillfalla
Bolaget i form av royalties.

Marknadspotential i Kina

Anvandningsgrad 20% 25% 30% 35% 40%

usD 300 000 pat 375 000 pat 450 000 pat 525 000 pat 600 000 pat
1,5 USD 75 600 000 94 500 000 113 400 000 132 300 000 151 200 000
1,75 USD 88 200 000 110 250 000 132 300 000 154 350 000 176 400 000
2 USD 100 800 000 126 000 000 151 200 000 176 400 000 201 600 000

Marknadspenetration och intédkt vid 1,75 USD per tablett

usD 300 000 pat 375 000 pat 450 000 pat 525 000 pat 600 000 pat
1% 882 000 1102 500 1323 000 1543 500 1764 000
2% 1764 000 2 205 000 2 646 000 3087 000 3528 000
5% 4 410 000 5512 500 6 615 000 7 717 500 8 820 000
10% 8820 000 11 025 000 13 230000 15 435 000 17 640 000
20% 17 640 000 22 050 000 26 460 000 30 870 000 35 280 000
30% 26 460 000 33 075 000 39 690 000 46 305 000 52920 000
20 % royalty

usD 300 000 pat 375 000 pat 450 000 pat 525 000 pat 600 000 pat
1% 176 400 220 500 264 600 308 700 352 800

2% 352 800 441 000 529 200 617 400 705 600

5% 882 000 1102 500 1323 000 1543 500 1764 000
10% 1764 000 2 205 000 2 646 000 3087 000 3528 000
20% 3528 000 4 410 000 5292 000 6 174 000 7 056 000
30% 5292 000 6 615 000 7 938 000 9261 000 10 584 000
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13. FORSALJNINGSPOTENTIAL OVRIGA INDIKATIONER

Utdver den primdra indikationen oral mukosit, finns flera potentiella omrédden dér BupiZenge™ hade
kunnat anvéndas. Vi har valt ut tvé omréiden som vi bedémer kommer att vara fokus, och dér Bupizenge™
skulle kunna fungera som ett komplement till befintliga smartstillande behandlingar.

Burning Mouth Syndrome (BMS) — ett kroniskt smarttillstédnd i munhdlan utan tydlig bakomliggande
orsak, dér behovet av effektiva och tolererbara behandlingar dr stort.

Lokalbedévning inom tandvdarden - sdrskilt vid postoperativ. smdarta efter ingrepp som
visdomstandsextraktion, rotfylining eller mindre kékkirurgi, dér etticke-invasivt alternativsom BupiZenge™
kan vara attraktivt.

Samtidigt bedémer vi att det i dagslaget dr svart att kvantifiera den adresserbara patientandelen inom
dessa omrdéden. Detta gor att dessa indikationer i nuléget bér betraktas som ldngsiktiga optioner i caset.

Burning Mouth Syndrome

BMS har enligt studier en uppskattad prevalens om 1,7 % i den generella befolkningen i vériden, med hégst
prevalens i Europa, med 5,6 % av generella befolkningen enligt studier. Den totala befolkningsmdéngden
i Europa uppgdr till cirka 600 miljoner invénare, exklusive Ryssland.

Vi har valt att géra en uppskattning av populationen av patienter med BMS som hade varit [dGmpade for
Bupizenge™.

» En antagen prevalens om 5 % i Europa, exklusive Ryssland, vilket medfér en total population
om 30 miljoner patienter.

» Vi antar att 10 % av dessa patienter ar Idmpade fér BupiZenge™, vilket innebdr en marknad
uppgdendes till 3 miljoner BMS-patienter.

» Fér enkelhetens skull vdljer vi slutligen att anta en likvérdig behandlingscykel som fér OM-
patienter, med motsvarande intdkt.

Marknadspotential BMS Europa

EUR 4 EUR 5 EUR 6 EUR

1% 20160000 25200000 30240000
2% 40320000 50400000 60480000
3% 60480000 75600000 90720000
4% 80640000 100800000 120 960 000
5% 100 800 000 126 000 000 151 200 000

Royalties pa 15 %

usD 4 EUR 5 EUR 6 EUR
1% 3024000 3780000 4536000
2% 6048000 7560000 9072000
3% 9072000 11340000 13 608 000
4% 12096000 15120000 18 144 000
5% 15120000 18900000 22 680 000
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13. FORSALJNINGSPOTENTIAL OVRIGA INDIKATIONER

Lokalbeddvning tandvdarden
Enligt Verified Market Reports uppgick marknaden fér smartstillande Iékemedel inom tandvérden till 8,5
miljarder USD under 2024. Av marknaden dterfinns cirka 20 % i Europa, vilket medfér en marknad pé 1,7
miljarder USD. | dagslaget dr det svart att avgoéra hur pass stor del av patienterna som potentiellt hade
varit lampliga fér behandling med BupiZzenge™, men fér att ge en bild av potentialen har vi listat en
uppskattad marknadsstorlek nedan.

Marknadspotential tandvarden Europa
Marknadsandel EUR

1% 15 000 000
2% 30 000 000
3% 45 000 000
4% 60 000 000
5% 75 000 000

Royalties pa 15 %
Marknadsandel EUR

1% 2 250 000
2% 4 500 000
3% 6 750 000
4% 9 000 000
5% 11 250 000
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14. PATENTSKYDD

Patentskydd
OncoZenge innehar i dagsléget godkdnda patent i USA, Kanada, Australien och Europa. Under 2021
beviljades Bolaget ett nytt europeiskt patent som gdller till 2032/2033. Detta patent ger ett brett skydd
for sugtabletter innehdllande bupivakain vid behandling av smdrta i munhdlan, och bygger vidare pd
Bolagets ursprungliga patent avseende anvéndning av sugtabletter fér behandling av oral mukosit hos
cancerpatienter.

For att ytterligare stérka och férléinga det immaterialrattsliga skyddet har OncoZenge Iémnat in en ny
patentansékan. Om denna beviljas kommer patentskyddet fér Bupizenge™ att férlangas till ér 2045.
Ansodkan har redan fatt ett positivt utldtande i form av en internationell nyhetsgranskningsrapport och
ett skriftligt utldtande frdn PCT-myndigheten (Patent Cooperation Treaty), vilket dr ett starkt tecken pd
patenterbarheten.

Ndasta steg i processen dr att ldmna in ansdékningar pd nationell eller regional nivd i de lander och
jurisdiktioner som Bolaget prioriterar enligt sin patentstrategi.

PCT (Patent Cooperation Treaty) dr ett internationellt system som gér det méjligt att séka patentskydd
fér innovationer i éver 150 Idnder genom en enda ansékan. Systemet ger en prelimindr bedémning av
uppfinningens patenterbarhet innan den évergdr till den sd kallade nationella fasen, dar enskilda I&dnder
prévar och eventuellt beviljar ansékningarna nationellt eller regionalt.

OncoZenge innehar i dagsléget godkdnda patent i
USA, Kanada, Australien och Europa.
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15. PARTNERSKAP PA PLATS

Molteni Farmaceutici

OncoZenge haringdtt etticke-bindande avtal med Molteni avseende kommersialiseringen av Bupizenge™
i Europa. Det efterféljande bindande avtalet ger Molteni exklusiva réttigheter fér kommersialisering inom
regionen. Avtalet omfattar foéljande royaltystruktur fér OncoZenge:

» 15 % royalty pé érlig férsdljning upp till 30 miljoner EUR
» 18 % royalty pd férsdljning mellan 30-60 miljoner EUR
» 20 % royalty pd arlig férsaljning éver 60 miljoner EUR

Dartillkan OncoZenge erhdlla upp till 4,3 miljoner EUR i milstolpserséattningar. Om Molteni skulle sublicensiera
rattigheterna i enskilda europeiska Iénder, har OncoZenge ratt till 50 % av eventuella upfront-betalningar
frdn s&ddana avtal. Med stéd frdn Molteni kommer OncoZenge nu att gd& vidare med att slutféra fas
3-studieprotokollet.

Milstolpserséttningar

OncoZenge kommer att ha ratt till totalt 4,3 miljoner EUR i potentiella milstolpsersattningar frdn Molteni.
Hittills har Bolaget erhdllit en milstolpserséattning om 250 000 EUR, vilken erhélls nér det slutgiltiga
partnerskapsavtalet ingick den 28 mars 2025.

Milstolpe Ersattning

Slutgiltigt avtal 250 000 EUR

Godkénnande féransdkan om fas 3-klinisk prévning | 550 000 EUR

10 MEUR ackumulerad nettoférsaljning 500000 EUR

20 MEUR ackumulerad nettoforsaljning 1000000 EUR

30 MEUR ackumulerad nettoforsaljning 1000000 EUR

40 MEUR ackumulerad nettoférsaljning 1000000 EUR

Om Molteni Farmaceutici

Molteni &r ett ledande italienskt |&ékemedelsféretag specialiserade M
inom terapeutiska 16sningar fér smdrtlindring och behandling av

drogberoende. Féretaget grundades 1892 och har sitt huvudkontor

i Florens, Italien, med egna funktioner inom tillverkning, R&D, MO LTE N I®

regulatoriska frégor, supply, marknad och distribution. Molteni har en
bred distributionsréckvidd i Europa och globalt och éver 300 anstdlida. FARMACEUTICI

Molteni har en passande profil, med stor andel intékter frén opioider

och smadrtstillande preparat. BupiZzenge™ passar sdledes vdl in i
befintlig produktportfélj och breddar verksamheten till onkologi.
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15. PARTNERSKAP PA PLATS

Royalties

De relativt "ldga” potentiella milstolpsersattningarna medfér att antaganden kring framtida royalties
blir avgérande. For att Bolaget ska generera betydande royalties frdn Europa krévs det substantiell
forsaljningsvolym. Att OncoZenge kan sdkra licensavtal pd ytterligare marknader blir enligt var bedémning
ddrmed viktigt.
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M Europa forsaljning Royalties

Sichuan Yangtian Bio-Pharmaceutical
OncoZenge har ingdtt ett investeringsavtal om 30,2 miljoner SEK med Yangtian Pharma, vilket sékrar
finansieringen fér Bolagets planerade europeiska fas 3-studie av BupiZzenge™.

Avtalet innebdr att Bolaget emitterar upp till cirka 4,7 miljoner nya aktier till Yangtian Pharma genom fyra
riktade nyemissioner. Teckningskursen motsvarar en premie om cirka 40 % jdmfért med det volymvéagda
genomsnittspriset (VWAP) under 20 handelsdagar fram till den 24 januari 2025. Det totala antalet aktier
i OncoZenge okar dérmed frén cirka 11,7 miljoner till 16,4 miljoner, vilket innebdr en hanterbar utspédning
for befintliga aktiedgare.

Efter fullt genomférd investering férvdntas Yangtian Pharma bli stérsta égare i OncoZenge, med en
égarandel om cirka 28,5 % av aktiekapitalet. Impala Nordic ser positivt pd& transaktionen, som tillfor
Bolaget ett betydande kapitaltillskott och dérmed sdkrar finansieringen av fas 3-studien.

Dartill signalerar Yangtians intresse for att utvérdera den amerikanska marknaden en strategiskt viktig
Oppning. Eftersom USA &r den dverldgset stérsta kommersiella marknaden fér BupiZzenge™, ér mojligheten
att nd denna marknad avgérande fér Bolagets framtida intdktspotential. Att ha Yangtian Pharma som
huvuddgare kan dessutom ge strategiska férdelar fér en framtida lansering i Asien, dér OncoZenge som
mindre bolag kan dra nytta av Yangtians lokala ndrvaro och expertis.
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15. PARTNERSKAP PA PLATS

Emissionsférdelning

Tranche (del) 1 och 2 har erhdllits den 11 juli 2025 frédn Yangtian Pharma, vilka var villkorade att
bolagsstdmman godkdnde de riktade nyemissionerna och att fas 3-studieplanen slutférdes. Tranche
3 dr villkorat av att Bolaget Iémnar in den kompletta ansékan om fas 3-klinisk prévning i Europa fér
Bupizenge™, och Tranche 4 villkorad av att Bolaget erhdller europeiskt godkéinnande fér ansékan om fas
3-klinisk prévning.

Yangtian Pharma investeringstrancher

Trancher Andel av likvid Belopp Tid for erhdllande  Villkor

Trache 1 10% 3 MSEK 11-juli-25 Godkdnnande fran bolagsstamma

Tranche 2 10% 3 MSEK 11-juli-25 Slutfoérd fas 3-studieplan

Tranche 3  30% 9,1 MSEK Q3 2025 - Q1 2026 Inlamning av ansokan for fas 3-klinisk prévning
Tranche 4  50% 15,1 MSEK Q3 2025 - Q1 2026 Godkdnnande for fas 3-klinisk prévning

Om Yangtian Pharma

Yangtian Pharma Co, dr ett kinesiskt I&kemedelsféretag grundat 1993 med huvudkontor i Chengdu,
Sichuan. Féretaget utvecklar, tillverkar och distribuerar Iékemedel baserade pé& bdde modern medicin
och traditionell kinesisk medicin.

.V‘ Mz XERHWRRIRBIRAE]

SICHUAN YANGTIAN BIO-PHARMACEUTICAL CO. , LTD.

Disponering av emissionslikvid

Cirka 67 procent av Investeringen frén Yangtian kommer att anvéndas for att genomfoéra den kliniska fas
3-studien. Resterande likvid kommer att anvéndas fér allménna bolagséindamdél och operativa aktiviteter
under 2025-2026. Bland annat arbete foér licensiering p& marknader utanfér Europa, kommersiella
férberedelser och utveckling av strategi for lansering av USA-marknadsplan.
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15. PARTNERSKAP PA PLATS

Licensavtal i GCC-regionen med Avernus Pharma

OncoZenge har tecknat ett licensavtal med Avernus Pharma avseende distributionen av BupiZzenge™ i
GCC-regionen, som omfattar Bahrain, Kuwait, Oman, Qatar, Saudiarabien och Férenade Arabemiraten.
Enligt avtalet blir Avernus Pharma exklusiv distributér av BupiZenge™ i regionen, forutsatt att fas 3-studien
slutférs med positivt resultat och att godkénnande erhdlls frdn Gulf Central Committee for Drug
Registration (GCC-DR).

OncoZenge kommer att bistd Avernus Pharma i regulatoriska ansékningar samt vid etablering av
volymleveranser av produkten. Avernus Pharma étar sig att finansiera bdde regulatoriska processer och
den nédvandiga marknadsforings- och distributionsinfrastruktur for att moéjliggéra en effektiv lansering.
Avtalet innefattar dven kommersiella milstolpar upp till totalt 130 000 USD, som utbetalas av Avernus
Pharma i tvé steg:

» Vid férsta marknadsgodkénnande i ett GCC-land
» Vid uppnédda férsaljningsmail

GCC-regionen har en sammanlagd befolkning pé éver 60 miljoner mdanniskor, varav Saudiarabien stér
for mer an hdalften. Regionens ékande satsning pd specialiserad vérd, i kombination med en véxande
onkologisk patientgrupp, gér marknaden strategiskt viktig for OncoZenge p& medelldng sikt.

Om Avernus Pharma

Avernus Pharma dr ett Il6kemedelsféretag baserat i Dubai och en del av ZAS Group. Féretaget fokuserar
pd att marknadsféra och distribuera innovativa Idkemedel och medicintekniska produkter éver hela
Mellandstern, sarskilt inom Gulfstaternas samarbetsréd (GCC). Med dver 130 anstdallda och kontor i Dubai
ar Avernus en etablerad aktér inom regional I&kemedelsdistribution och fungerar som en bro mellan
globala Idkemedels- och bioteknikféretag och marknaderna i Mellanéstern.

Vi ser positivt p& att OncoZenge sdkrat licensiering utéver Europa, samtidigt som ytterligare en aktér
bekraftar intresset och potentialen fér BupiZzenge™. Den finansiella pdverkan frén avtalet ér relativt
begrénsad, och avtalet bér enligt vér mening ses som en bonus i caset, dar huvudfokus fortsatt ligger pd
Europa-spdret.
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16. FAS-3 | SIKTE

Den kommande fas 3-studien utgér den enskilt viktigaste milstolpen i OncoZenges utveckling, d& den
kommer att ligga till grund fér ett potentiellt marknadsgodkénnande i Europa. Fér ndrvarande genomférs
en genomférbarhetsstudie av LINK Medical, med syfte att identifiera Idmpliga kliniker, optimera
patientrekrytering och tydliggora studiens évergripande tidslinje. Studien forvantas starta ndgon géng
under férsta halvéret 2026.

Studien planeras inkludera cirka 150 patienter, och kommer att genomféras uteslutande vid europeiska
kliniker. Detta @r en férandring jamfort med tidigare planer pd en multinationell design. Aven om en
renodlad europeisk studie medfér hégre kostnader, mdjliggérs denna strategi genom tidigarelagda
milstolpsersdattningar frdn Molteni samt ett konvertibelldn frén huvuddgaren Linc.

Den relativt begrénsade storleken pd studien med 150 patienter med endast sex veckors behandlingstid
och en mdénads uppfoljning, bidrar till att hdlla kostnadsnivan avsevdart lagre an for en genomsnittlig fas
3-studie. Dartill ar det en logistiskt okomplicerad studie, med f& fysiska besdk, dé uppfdljning ofta sker pé
distans eller i samband med patienternas ordinarie radioterapibehandling.

Eftersom oral mukosit &r ett vanligt fdrekommande tillstéind, férvéntas patientrekrytering inte utgoéra
ndgot stérre hinder. Valet att genomféra en helt europeisk studie innebdr éven flera strategiska férdelar:

» Férenklad regulatorisk hantering, dé alla patienter ingdr i den region dér godkédnnande soks.
» Reducerad regulatorisk och operativ risk, d& datan blir direkt relevant for europeiska myndigheter.

» Tillgéng till ett starkt ndtverk av europeiska KOL:s (Key Opinion Leaders), vilket stérker Bolagets
position infér en framtida marknadsintroduktion av BupiZenge™ i Europa.

Meribel Pharma Solutions anlitad som CDMO

OncoZenge har anlitat Meribel Pharma Solutions (tidigare Recipharm) som kontraktutvecklings- och
tillverkningsorganisation (CDMO) fér tillverkningen av kliniskt prévningsmaterial till den kommande
fas 3-studien av BupiZenge™. Meribel ansvarar for tillverkningen av studielékemedlet, och Bolagen
samarbetar fér att fardigstdlla samtliga nédvéndiga aktiviteter och dokumentation infér inldmning av
CTA-ansékan (Clinical Trial Application) och efterféljande projektleverans.

Vi beddmer att Meribel &r en kompetent och strategiskt Iimplig CDMO-partner fér OncoZenge. Det faktum
att Meribel tidigare utgjorde en del av Recipharm, ett av Europas ledande kontraktstillverkningsbolag,
ses som en tydlig kvalitetsstdmpel. Recipharm var tidigare boérsnoterat, men férvérvades 2021 i en
uppmarksammad affér av grundarna Thomas Eldered och Lars Backsell, tillsammans med EQT. Budet
varderade dd& Recipharm till néra 25 miljarder SEK.

Partnerskapet med Meribel stérker dérmed férutsattningarna fér ett regulatoriskt och operativt robust

genomférande av fas 3-studien, och visar att Bolaget har sdkerstdllt en professionell och erfaren
produktionskedja fér sin kliniska utveckling.

““meribel

PHARMA SOLUTIONS
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16. FAS-3 | SIKTE

Mdal med fas 3-studien
Primért mal: Att utvardera effekten av BupiZenge jamfért med lidokain vid behandling av smdrta i
munhdélan.

Primart effektmatt: Genomsnittlig patientrapporterad smdrtintensitet och varaktighet i munhdélan under
behandling, beddémd en timme efter dosering under de férsta tvé veckorna efter randomisering. Under
de forsta 14 dagarna efter behandlingsstart, med borjan pd dag 2, kommer deltagarna att uppskatta sin
smdrta pd en NRS (Numerisk Smartskala) 60 minuter efter dosering, tre gdnger per dag, varannan dag.
Om férre dn tre doser tas en given dag, kommer smdrtbedémning endast att genomféras vid faktisk
doseringstidpunkt, och ej anvénda tidpunkter kommer att exkluderas. Minnesstédjande strategier (t.ex.
pushnotiser) kommer att anvéndas fér att frémja féljsamhet.

Viktiga sekunddra mél och effektmatt: Sakerhet och tolerabilitet, anvandning av systemiska opioider,
patientrapporterad livskvalitet, patientens férmdéga att éta och dricka, utvecklingen av oral mukosit samt
farmakokinetik (bedéms i en undergrupp av patienter).
Inklusionskriterier
» Personer i dldern 18-80 &r med histologiskt diagnostiserad skivepitelcancer i huvud- och
halsomrédet (HNC) som genomggdr eller stdr infér att pdbérja intensitetsmodulerad
strélbehandling (IMRT), med en férvéntad éverlevnadstid pd minst 6 mé&nader.
» Fér inte ha férhandsbefintlig smdrta i mun eller svalg, tidigare strélbehandling mot huvud-
eller halsomrédet, pdgdéende behandling med héga doser kortikosteroider, smdrta i mun
eller svalg som uteslutande beror pd& primdartumor eller operationssdr snarare én oral
mukosit (OM), eller ta opioider av ndgon anledning fére studiestart.

Randomiseringskriterier

» Nytillkommen smarta i mun och/eller svalg pd grund av oral mukosit, skattad till minst 4 p&
en 11-gradig numerisk smartskala (NRS) vid minst ett tillfélle efter pdbérjad HNC-behandling

» Oral mukosit av grad 1 eller hégre
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17. USA-SPARET

vagen framat

OncoZenge har i dagsléget inte kommunicerat ndgon tydlig plan fér etablering i USA, men arbetar fér att
pé sikt nd marknaden genom partnerskap. Vi bedémer att Bolaget sannolikt kommer att avvakta med
att initiera studier eller ingd partnerskap i USA till dess att resultaten frdn den planerade europeiska fas
3-studien ar tillgangliga, eller ett eventuellt marknadsgodkénnande i Europa har erhdllits. Detta skulle
dels skapa ett tydligt proof of concept, dels stdrka det kommersiella vdrdet av BupiZenge™ i eventuella
framtida férhandlingar med amerikanska licenstagare eller partners.

For att erhdlla marknadsgodkdnnande av FDA krdvs, enligt regulatorisk praxis, att kliniska studier
genomférs pd amerikanska patienter. Omfattningen av en s@dan framtida studie bedéms kunna variera
beroende pd styrkan i de data som genereras i den europeiska fas 3-studien. Det ér méjligt att starka
europeiska studiedata kan stérka underlaget fér en framtida ansékan i USA, dven om en amerikansk
registreringsgrundande studie dndé& kommer att krévas.

Det d&r ocksd viktigt att notera att omfattningen av en sddan USA-studie i hég grad kommer att p&verka
Bolagets framtida kapitalbehov. Ett godkdnt Idkemedel i Europa med dokumenterad klinisk effekt kan
dock i detta skede 6ka chanserna att attrahera en stark och kapitalstark partner fér den amerikanska
marknaden.

Bakgrund till tidigare avbrott i USA-planerna

Tidigare smaksattning

Som en féljd av striktare regulatoriska krav frdn den amerikanska Idkemedelsmyndigheten (FDA) har
OncoZenge valt atti férsta hand fokusera pé en europeisk lansering av Bupizenge™. Ett av de problem som
tidigare uppstod i dialogen med FDA rérde det ursprungliga smakédmnet (lakrits), vilket féranledde krav pé
ytterligare sdkerhetsstudier. Bakgrunden dr att bupivakain har en mycket bitter smak, vilket kréver effektiv
smakmaskering fér att Idkemedlet ska tolereras vid oral administrering. | den tidigare formuleringen
anvandes lakrits som smakdmne. FDA uttryckte dock oro dd glycyrrhizinsyra, den sétsmakande
huvudkomponenten i lakrits, i héga doser och vid I&ngvarigt intag kan orsaka elektrolytrubbningar och
férnojt blodtryck.

Fér att adressera denna regulatoriska utmaning har Bolaget omformulerat produkten. Det tidigare
smakdmnet har ersatts med apelsin, vilket eliminerar behovet av ytterligare sékerhetsstudier relaterade
till lakritskomponenten. D&rmed har det regulatoriska hindret kopplat till FDA lyfts bort.

Patient som ej féljde studieprotokollet éverskred grédnsvdérde

I april 2022 meddelade OncoZenge i ett pressmeddelande att den dé& planerade patientstudien med
BupiZenge™ avbréts, efter att Ikemedelskandidaten beddémts utgéra en potentiell patientsékerhetsrisk
enligt amerikanska regulatoriska krav.

Bakgrunden till beslutet &r att den amerikanska Idkemedelsmyndigheten FDA tillédmpar ett strdngare
gransvarde for icke-toxisk plasmakoncentration av bupivakain, med ett tak p& 1000 ng/mL. Detta &r lagre
an i évriga geografier, dér gransvardet vanligtvis ligger pd 2000 ng/mL.

| en tidigare genomférd fas Il-patientstudie med sju dagars behandling med BupiZzenge™ (25 mg
sugtabletter) noterades att en patient uppnddde ndgot hégre plasmakoncentrationer én FDA:s
grénsvdrde. Det ar dock viktigt att understryka féljande; Inga allvarliga biverkningar observerades i
studien, samtliga 6évriga deltagare uppvisade plasmakoncentrationer klart under géllande gréinsvérden
och en patient som éverskred FDA:s tréskelvérde avvek frdn studieprotokollet, vilket troligtvis férklarar den
observerade avvikelsen.
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18. PEERS

For att vara ett koommande fas 3-bolag dr OncoZenge I&gt varderat jamfort med ett generellt bolag i
liknande fas. Samtidigt anser vi att det ar svért att géra en rattvisande peer-vérdering dé inget annat
bolag pé svenska boérsen verkar inom samma indikation. Vi konstaterar déremot att OncoZenge dr bland
de forskningsbolagen med lagst bérsvarde, med hénsyn till utvecklingsstadie och marknadspotential.

Urval av peers

Bolag Huvudkandidat Indikation Borsvirde (MSEK)
Acucort Kommersiell Allergiska reaktioner 150

Initiator Pharma Slutférd fas2b Erektil dysfunktion 240

SynAct Pharma Fas 2b Inflammatoriska sjukdomar 1 000

Moberg Pharma Kommersiell Nagelsvamp 450

Klaria Pharma Kommersiell Migran 125

Dicot Pharma Fas 2a Erektionssvikt 1400

OncoZenge Fas 3 Oral mukosit 80
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19. FINANSIELL OVERSIKT

Finansiering i hamn

OncoZenge redovisar fér nérvarande inga dterkommande intékter, bortsett frdn milstolpserséttningar
frén licenspartnern Molteni. | samband med det slutgiltiga avtalet i april 2025 erhéll Bolaget en ersdttning
om cirka 2,7 MSEK, vilken intdktsférdes som nettoomsdattning i Ql. Likviden har dock inte bokférts som
likvida medel, vilket gor att kassan framstér som lagre.

Bolagets kostnadsbas har under de tvé senaste kvartalen uppgétt till cirka 2,5 MSEK per kvartal, vilket i
huvudsak utgérs av operativa kostnader samt utgifter relaterade till planering av den kommande fas
3-studien. Vi férvantar oss att kostnaderna kommer att stiga markant i samband med att fas 3-projektet
overgdr frén planering till genomférande.

Den férvéintade kostnadsdkningen bedéms samtidigt kunna balanseras genom tidigare sékrad extern
finansiering, i form av investeringskapital frédn Yangtian Pharma (30,2 MSEK), milstolpsbetalningar frén
Molteni (550 000 EUR) och ett konvertibell&n om 7,5 MSEK frén huvuddgaren Linc AB. Denna kombination
av finansieringskdllor innebdr att OncoZenge i dagslaget beddéms ha tillrdcklig finansiell kapacitet for att
genomféra sin fas 3-studie utan ytterligare kapitalanskaffning pé kort sikt.
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20. VARDEDRIVARE & RISKER

Vdardedrivare

De frémsta

vardedrivarna 6\60

for OoncoZenge framoéver
inkluderar genomférandet
av  fas  3-studien, samt

efterféljonde  studieresultat.  Positiva  data
frén studien &r dels avgoérande fér att erhdlla
marknadsgodkdnnande, dels kan det skapa
férutsattningar fér en mer férdelaktig prissdttning
av produkten vid en framtida lansering. Ett
marknadsgodkdnnande i Europa anses vara den
stérsta vdardedrivaren och vi férvantar oss att
ett potentiellt marknadsgodkénnande kan nds
under 2027. Vidare finns potential till utlicensiering
i nya geografiska regioner, vilket kan bredda
intaktspotentialen. Slutligen kommer ett pébérjat
arbete  mot den amerikanska marknaden
att vara valdigt viktigt for den ldngsiktiga
intéktspotentialen i Bolaget, ddr vi férvéntar oss
att Bolaget kommer att séka en partner.

Risker A/
~ ”
En av de centrala riskerna i &

caset framgent ar studiedatan

frdn fas 3-studien, vilket ar

avgérande fér att  erhdlla

marknadsgodkdnnande.  Ddrtill  finns  risk  fér
férseningar i genomférandet av studien, vilket
far péverkan pd kapitalbehovet i Bolaget. Ett
exempel d@r utmaningar med patientrekrytering,
dven om just oral mukosit beddms som en
relativt enkel patientgrupp att rekrytera. P&
den kommersiella sidan kan det dven finnas
utmaningar med att etablera BupiZenge™ som en
ny standardbehandling, vilket inte bér underskattas.
Fortsattningsvis ser vi de regulatoriska riskerna
som vdsentliga, eftersom Bolaget dr beroende av
godkénnanden frédn gdllande myndigheter for att
kunna kommersialisera produkten. Samtidigt dr
detta generella risker, vilket alla forskningsbolag ér
exponerade foér. Slutligen innebdr finansieringen av
en potentiell USA-studie ytterligare en osékerhet, dd
den med stor sannolikhet kréver betydande kapital.
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Sammanfattning av véardedrivare:

»

Godkdnnande av studiestart
Pébdrjad patientrekrytering till fas 3
Slutférd patientrekrytering till fas 3
Positiva studieresultat frén fas 3
Goda studieresultat kan underlatta
hégre prissattning
Marknadsgodkdnnande Europa
Utlicensiering i nya regioner
Aktivering av USA-spdret

Sammanfattning av risker:

Fas 3-studiedata

Foérdrdjning av studien, ex. rekrytering
Kommersiella risker

Regulatoriska risker

Finansiering av USA-studie

,2’ IMPALA NORDIC



21. SWOT

S STRENGTHS WEAKNESSES W
»  Finansiering av fas 3-studie sdkrad » Beroende av externt kapital
»  Partnerledd strategi scikerstdller finansi- »  Osdkert hur USA-marknaden ska nds
ellt stéd »  Relativt ldga upfront- och milstolps-
» EMA-godkdnnande ger global spill- betalningar frdn Molteni
over-effekt »  Osdkert prisscenario och adoptionstakt

»  Kapitalstark stordgare i form av Linc
»  Yangtian Pharma kan ge stéttning for
lansering i Asien

O OPPORTUNITIES THREATS T
»  USA-marknaden och kommersialiser- »  Nya regulatoriska krav
ingspartner »  Férdréjning av fas 3-studien
»  Sékra licenstagare pé ytterligare »  Framtida kapitalanskaffning till
marknader »  oférmdnliga villkor

»  Bredda framtida marknadsgodkdn-
nande till ytterligare indikationer
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22. FORETAGSSTYRNING

Ledning
Stian Kildal, vD

Stian Kildal har haft flera ledande befattningar med ansvar fér resultat,
produktportféljer och affdrsutveckling i en internationell miljé. Senast var han
VD for det irlandska foretaget Ammeon Ltd, som séldes till Intive GmbH efter en
strukturerad exitprocess. Tidigare roller har inkluderat ledarskap i utmanande
omstruktureringssituationer sdvél som i tillvéxtorienterade sammanhang.
Stians ledarskap kénnetecknas av att anta utmaningar med en tydlig vision
och strategi, bygga team och strukturer fér att driva féréindring samt att
genomfdéra arbete mot uppsatta mail.

Stian Kildal anslét till OncoZenge 2023 och dger 500 000 teckningsoptioner
och 375 000 aktier i OncoZenge, bé&de direkt och via bolag.

Michael Owens, Finanschef

Michael Owens har éver 20 drs erfarenhet inom finans, med fokus pé béde
stora och smd bolag inom life science-sektorn. Hans erfarenhet inkluderar
revision p& Arthur Andersen samt arbete som auktoriserad revisor pd EY, en
aktiv roll i bérsnoteringen av Karolinska Development samt finansiella och
controllerroller i flera bolag noterade p& NASDAQ First North. Tidigare roller
har édven omfattat aff@rsutveckling med avyttringar, férvary, finansiering och
tilgdngsnoteringar.

Michael anslét till OncoZenge 2023 och éger 10 000 aktier i bolaget.
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22. FORETAGSSTYRNING

Styrelse
Daniel Ehrenstrdhle, Ordférande

Fédd 1974, har Daniel en gedigen erfarenhet som verkstdllande chef, konsult och
réddgivare inom flera olika branscher. En réd trédd i ménga av hans roller ér ett
brett ansvar som omfattar strategj, transaktioner, M&A (bdde kdp- och sdljsidan),
portféljhantering, bolagsstyrning och go-to-market-strategier i ett internationellt
sammanhang. Innan sina sex dr i ledningsgruppen for globala affarsenheter
pd Ericsson arbetade Daniel sju &r p& McKinsey och dessférinnan tre dr pd zS
Associates i Paris, med fokus pd ldkemedelssektorn. Daniel Ehrenstrdhle ar
oberoendeiférhdéllande till bdde bolaget och dess ledning samt stérre aktieéigare
i bolaget.

DanielEhrenstréhlevaldesinistyrelsen2023ochinnehar350000teckningsoptioner
i OncoZenge AB.

Christoph Nowak, MD, PhD, Dipl-Psych, Styrelseledamot

Fédd 1986, har Christoph Nowak en doktorsexamen i molekylérepidemiologi frén

Uppsala universitet, en Idkarexamen frén University of Oxford (Storbritannien)

och ér legitimerad psykolog (Diplom-Psychologe) frdn Tekniska universitetet i

Braunschweig (Tyskland). Tidigare erfarenheter inkluderar tjéinst som bitrédande ‘-:; -~ }
professor vid Karolinska Institutet och Idkare vid Raigmore Hospital i Inverness ¥ '
(Skottland). Chris har férfattat éver 60 vetenskapliga artiklar publicerade i peer -
review-granskade tidskrifter, varav éver 20 som huvudférfattare. Betydande roller ‘v/

i andra bolag inkluderar Chief Medical and Business Officer pé& Diamyd Medical AB .
samt Chief Medical Officer pé& Melius Pharma AB. Christoph Nowak &ér oberoende 0

i forhdllande till bdde bolaget och dess ledning samt stérre aktiedgare i bolaget. '\

Christoph Nowak valdes in i styrelsen 2023 och innehar 27 000 aktier samt
350 000 teckningsoptioner i OncoZenge AB.

Mats Lindskog MSc, PhD, MBA, Styrelseledamot

Fédd 1974, har Mats Lindskog en civilingenjérsexamen i kemiteknik och en
doktorsexamen i bioteknik frdn Kungliga Tekniska Hégskolan (KTH) i Stockholm,
en postdoktoral tjéinst i bioinformatik vid Stockholms universitet samt en MBA
frén Blekinge Tekniska Hégskola. Han har éver 19 érs erfarenhet frén Idkemedels-
och bioteknikindustrin, med ledande roller inom affdrsutveckling, kommersiell
excellens, forsdljning, marknadsféring, strategi och operativ verksamhet. Mats ar
for narvarande Chief Business Officer p& Oblique Therapeutics och har tidigare
haft seniora positioner p& Unimedic Pharma, Allergan, Shire, Novartis, AstraZeneca
och Amgen. Han har framgdngsrikt lett flera licensavtal och Fou-samarbeten,
inklusive med Eli Lilly, samt byggt upp och omstrukturerat kommersiella team i
Norden. Utéver sina operativa roller har Mats varit styrelseledamot i WntResearch
och InOrbit Therapeutics.

Mats Lindskog ér oberoende i férhdllande till b&de bolaget och dess ledning samt
storre aktieéigare. Han valdes in i styrelsen fér OncoZenge AB ér 2025.
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23. AGARBILD

Topp 10 égare (baserat pd data frén 30 juni) Kapital
Niclas Holmgren 10,2%
Linc AB 9,3%
Andreas Ozbek 8,6%
Yangtian Pharma (vid fullgjord investering) 7,4%(28,5%)
Avanza Pension 4,2%
Kalle Holmgren 3,2%
Stian Kildal 3,0%
Nordnet Pension 2,5%
Jimmy Mattias Olsson 2,4%
Paul Murtagh 2,2%

35

,2’ IMPALA NORDIC



24. SLUTORD

Impala Nordic har slutordet

| vdr mening har investeringscaset i Bolaget stdrkts vasentligt under 2025, med majoriteten av
hinder for att starta en fas 3-studie avklarade. Dartill har Bolaget sékrat partnerskap fér Europa,
distributionspartner i GCC-regionen och en finansielpartner i form av Yangtian Pharma, som
mojliggor finansiering av kommande europeiska fas 3-studie. Med enrelativt enkel studiedesign
och kort administreringstid méjliggérs ett tdmligen snabbt studiegenomférande, vilket borgar
for ett potentiellt marknadsgodkénnande i Europa under 2027. Samtidigt handlas aktien till
relativt Idga nivder sett till tidigare vardering och vad Bolaget hunnit dstadkomma.

Framgent finns flertalet triggers i caset, daribland pdbdérjad patientrekrytering till fas 3-studien
samt studiedata uppskattningsvis under andra halvan av 2026. Dérutéver finns potential att
sdkra partnerskap i ytterligare geografier, dér USA &r den viktigaste marknaden. Vi férvéntar
oss dven att Bolaget kommer att utforma en strategi for att n& den kinesiska marknaden,
d& majoritetséigaren Yangtian Pharma sannolikt har ett stort intresse i att mojliggéra
kommersialisering p& sin hemmamarknad.

Sammantaget ar finansieringsbehovet kopplat till fas 3-studien &tgérdat och under de
kommande 2 dren stér OncoZenge infér de stérsta milstolparna i Bolagets historia. Slutligen
uppmuntras vi av att storéigaren Linc AB vdljer att fortsatt stétta Bolaget gdllande finansiering
av fas 3-studien, med ett konvertibelt I&n pd 7,5 MSEK.
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25. DISCLAIMER

© 2025 Impala Nordic. All rights reserved.

Materialet och informationen som upprdttats av Impala Nordic dr inte att betrakta som
investeringsradgivning av ndgot slag. Varje investeringsbeslut fattas sjalvstandigt och tas pd egen risk.
Finansiella instrument kan bdde 6ka och minska i vdrde, och det finns en risk att du inte far tillbaka
investerat kapital. Impala Nordic eller personer bakom Impala Nordic Gger inga aktier i Bolaget.

Denna analys &r oberoende men finansierad. Detta innebdr att Impala Nordic har erhdllit betalning frén

Bolaget fér att uppratta analysen. Impala Nordic reserverar sig fér eventuella faktafel, felskrivningar och
feltolkningar i analysen.

37 ,2’ IMPALA NORDIC



