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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december
2021 for MipSalus Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.
Det er vor opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31, december 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles il generalforsamlingens godkendelse.

Heorsholm, den 5. maj 2022

Direktion:

Nicolas Otto Krogh

Bestyrelse:

Klaus Gregorius Nicolas Otto Krogh Jens Peter Toft
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Den uafhgengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i MipSalus Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for MipSalus Holding ApS for regnskabséret 1. januar 2021 - 31. december
2021, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapital og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter Arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar 2021 - 31. december 2021 i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere
beskrevet i revisionspitegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet".

Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske forpligtelser i henhold
til disse krav og IESBA Code.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Usikkerhed vedrerende fortsat drift

Uden at modificere vores konklusion, gar vi opmarksom pé, at der er usikkerhed, idet der kan rejses tvivl
om selskabets mulighed for at fortsaette driften. Vi henviser til ledelsesberetningen i regnskabet, hvori
ledelsen redeger for usikkerhed om selskabets evne til at fortsatte driften. Usikkerheden henfores til, at
der i datterselskabet endnu ikke er opndet tilsagn fra investorer angéende finansiering. Ledelsen bedemmer
sandsynligheden for tilfarsel af kapital til datterselskabet positivt, og afleegger i overensstemmelse hermed
drsregnskabet under forudsaetning om virksomhedens fortsatte drift.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med Arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionpategning med
en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdekke veesentlig fejlinformation, nar sidan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af drsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:
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*  Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion
pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hajere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsideszettelse af intern kontrol.

*  Opnér vi forstielse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne
udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

*  Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmzssige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

+ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede
revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en vesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionsptegning gere opmarksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er
opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfare, at selskabet ikke laeengere kan fortsaette driften.

*  Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om Aarsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om é&rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig
fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i
henhold til Arsregnskabsloven.
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Bascret pé det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med &rsregnskabet og cr udarbejdet i overensstemmelse med Arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgabenhavn, den 5. maj 2022
Revisionsfirmaet Niels Harder A/S
CV}%U 44 68/,,/1o

/ Niels

statsautoriseret revisor
MNE nr. 6186
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MipSalus Holding ApS

Selskabet

Direktion

Bestyrelse

Revisor

Selskabsoplysninger

MipSalus Holding ApS
Agern Allé 3
2970 Hersholm

CVR.r.: 2939 60 43
Stiftet: 13. februar 2006
Hjemsted: Rudersdal

Regnskabsdr: 1. januar - 31. december

Nicolas Otto Krogh

Klaus Gregorius
Nicolas Otto Krogh
Jens Peter Toft

Revisionsfirmaet Niels Harder A/S

Ostbanegade 3 T
2100 Kebenhavn @.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er at veere finansielt holdingselskab.

Udvikling i regnskabséret
Bestyrelsen vurderer resultatet som tilfredsstillende og forventet.

Datterselskabet
Vedrerende udviklingen i datterselskabet MipSalus ApS (Datterselskabet) kan folgende anfores:

Datterselskabet har fortsat fokus pd udviklingen af et MIP baseret legemiddel til behandlingen af
Phenylketonuri (PKU eller Follings sygdom), der er en medfedt sjaelden stofskiftesygdom, som skyldes en
fejl i omdannelsen af aminosyren phenylalanin. Det primare mél for selskabets aktiviteter i 2021 har veeret
at etablere en metode til produktion af MIP’er, der kan anvendes industrielt og kan skaleres til kommerciel
produktion. Dette mal er opfyldt, pa trods af en raekke forsinkelser som falge af COVID-19, og malet i labet
af 2021 er at etablere en egentlig facilitet, hvor der i det industrielle format kan produceres materiale i den
nedvendige meengde og kvalitet til anvendelse i kliniske forseg. Sidelobende hermed er planleegning af et
kommende fase I/Ila studie igangsat. Aktiviteterne skrider planmassigt frem, men den usikkerhed, der altid
er forbundet med denne type aktiviteter, er yderligere foreget som falge af den herskende COVID-19
situation.

Resultatudviklingen i Datterselskabet i 2021 var som forventet.

Finansiering

Det samlede likviditetsbehov i Datterselsskabet for regnskabséret 2022 er budgetteret til godt DKK 12,1
mio. Med udgangspunkt i selskabets og Datterselskabets, MipSalus ApS, likvide beholdninger pr. 31.12
2021, resterende bevilligede tilskudsmidler fra MUDP’s (Miljeteknologisk Udviklings- og
demonstrationsprogram) fyrtdrnsprojekt, samt den forventede indbetaling i 2022 under den sékaldte
skatterefusionsordning vedrerende Datterselskabets udviklingsomkostninger i 2021, vil der i &rets sidste
kvartal opstér en likviditetsmanko pd ca. DKK 2,4 mio. Dette belgb tilsvarer den forventede skatterefusion
vedrarende Datterselskabets udviklingsomkostninger i 2022, som kommer til udbetaling i november 2023,
og det er ledelsens forventning at dette fremtidige tilgodehavende — som det tidligere har vaeret gjort - vil
kunne tjene som sikkerhed for et l4n til Datterselskabet, der kan optages i sidste kvartal af 2022 og dermed
sikre, at bide selskabet og Datterselskabet har tilstreekkelig likviditet frem til udgangen af 2022.

Med henblik pé at sikre finansieringen af selskabets aktiviteter efter 2022 har Datterselskabet indsendt en
ansggning til EU om stette til de kliniske studier. Desuden har Datterselskabet indledt dreftelse med en
investor om en potentiel investering i MipSalus og Datterselskabet har desuden planlagt andre initiativer i
andet halvar af 2022 med henblik pé at f4 den fremadrettede finansiering p4 plads. Det er pa nuvarende
tidspunkt ikke muligt at udtale sig om sandsynligheden for, at der kan opnds den nedvendige finansiering af
selskabets aktiviteter efter 31. dec. 2022.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabspraksis:

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabslovens bestemmelser for en klasse B-
virksomhed.

Selskabet udarbejder ikke koncernregnskab jf. undtagelsesbestemmelsen i Arsregnskabslovens §110.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til forrige &r.

Resultatopgorelsen:

Andre driftsomkostninger

I andre driftsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til ledelse og administration af
selskabet, herunder omkostninger til det administrative personale, ledelsen, kontorlokaler, kontor-
omkostninger m.v.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder udbytter samt renteindtagter og -omkostninger, og
indregnes med de belgb, der vedrarer regnskabséret.

Selskabsskat og udskudt skat

Arets skat, som bestar af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan
henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Selskabet er sambeskattet med datterselskabet MipSalus ApS.

Selskabet er administrationsselskab.

Balancen:
Finansielle anlaegsaktiver:
Kapitalandele i tilknyttet virksomhed

Resultatopgorelsen
I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af virksomhedens resultat.
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Balancen

Kapitalandele i virksomheden indregnes i balancen til den forholdsmeessige andel af virksomhedens
regnskabsmaessige indre veardi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i virksomheden overferes under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vardis metode i det omfang, den regnskabsmeassige veerdi overstiger
anskaffelsesvardien.

Geldsforpligtelser
Andre geldsforpligtelser, som omfatter gzld til leveranderer, males til amortiseret kostpris, hvilket
sedvanligvis svarer til nominel verdi.
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Resultatopgerelse for aret 2021

Note

Andre driftSOmKOStNINGET ......ccocveeeeerieeirreceeceeesrereee e e
Driftsresultat ..................

Resultat af kapitalinteresser i tilknyttet virksomhed ................
Finansielle indtsegter, dattervirksomhed ...........................
Finansielle udgifter ...........cooooiiiiiiiiiii

Resultat for SKat ...........ooovvvvieeiiiieeiiirieeeeeeeeeerereeeeseeeese e e e

AXetS resultat ... e eas

Forslag til resultatdisponering
Overfart TesUat ...t e

Side 11

2020

10.427 10.557
-10.427 -10.557
1.099.874 -111.138
1.482.011 998.261
62.286 45.069
2.509.172 831.497
102.652 207.372
2.406.520 624.125
2.406.520 624.125
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Balance pr. 31. december 2021

Aktiver

Kapitalinteresse i tilknyttet virksomhed ...........ccccoeveevevvireeinnnn,
Finansielle anlaegsaktiver ...........cccccoooeieciiiriceicceeceenns .

Anlaegsaktiver 1 alt ........ooovvieiiiiiiieeieeeees e e

Udléan til dattervirksomhed ...,
Tilgodehavender ............coovvivviiiiii i,

Likvide INHALEY ......c..oooiiieeeeeeeeeeee e eeeeeeevevaen e e veee e

Omsatningsaktiverialt .................ooiiiiiiiiiiiiinnn,

Aktiver i alt

..........................................................................

Note
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2020

13.735.685 12.635.811
13.735.685 12.635.811
13.735.685 12.635.811
44.904.464 33.422.453
44.904.464 33.422.453

4.736.014 12.731.985
49.640.478 46.154.438
63.376.163 58.790.249
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Balance pr. 31. december 2021

Passiver

Note

Selskabskapital ...........cococieieieeienineeriiee e e e
OVETTBIt TESUIAL ....vveveeieeesesiseeeeeet et ee e

Leveranderer af varer og tjenesteydelser ............ccoveveereeene...
Geeld til dattervirksomhed ...
Selskabsskat .......cooiiiiiiii

Nzertstiende parter m.v. 2
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2020
558.711 558.711
56.089.591 53.683.071
56.648.302 54.241.782
8.875 8.875
6.408.962 4.332.220
310.024 207.372
6.727.861 4.548.467
6.727.861 4.548.467
63.376.163 58.790.249
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Egenkapitalopgerelse for 2021

Selskabets kapital bestar af anparter & kr. 1 eller multipla heraf.
Selskabskapitalen er ikke opdelt i klasser,
Bevagelser i egenkapitalen specificeres siledes:

Selskabs- Overfort I alt

kapital resultat kr.

Egenkapital pr. 1/1 2021 ........coiiiiiiiiiiiieneee, 558.711 53.683.071 54.241.782
Overfort af drets resultat ..., 2.406.520 2.406.520
Egenkapital pr. 31/122021 ......cooiviiiiiniiiienn. . 558.711 56.089.591 56.648.302
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Noter til drsregnskabet for 2021

Note 1. Skat af drets resultat:

Selskabsskat fOr 2021 .....c.ocoiiiiriiirirniinne ettt ere e b sttt seeens 310.024
Regulering vedrerende 2020 ........cc.ocoiiiiiiiiiiiree et s 207.372
102.652

Note 2. Nzertstiende parter m.v.:

Medarbejderforhold:
Selskabet har ikke beskaftiget lennede medarbejdere, hverken i indeverende eller foregiende
regnskabsér.



