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Ledelsespåtegning Statement by Management on the
annual report

Ledelsespåtegning / Stateme nt by Management on the annua l repor t

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt

årsrapporten for regnskabsåret 01.01.2015 -

31.12.2015 for Drug Delivery Solutions ApS.

The Executive Board have today considered and

approved the annual report of Drug Delivery

Solutions ApS for the financial year 01.01.2015 -

31.12.2015.

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med

årsregnskabsloven.

The annual report is presented in accordance with

the Danish Financial Statements Act.

Det er min opfattelse, at årsregnskabet giver et ret-

visende billede af virksomhedens aktiver, passiver

og finansielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resulta-

tet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsåret

01.01.2015 - 31.12.2015.

In my opinion, the financial statements give a true

and fair view of the Entity’s financial position at

31.12.2015 and of the results of its operations for

the financial year 01.01.2015 - 31.12.2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse

en retvisende redegørelse for de forhold, beretnin-

gen omhandler.

I believe that the management commentary contains

a fair review of the affairs and conditions referred

to therein.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens

godkendelse.

I recommend the annual report for adoption at the

Annual General Meeting.

Hørsholm, den 25.05.2016
Hørsholm, 25.05.2016

Direktion
Executive Board

Jesper J. Lange
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Den uafhængige revisors erklærin-
ger

Independent auditor's reports

Den uaf hæng ige revisors er klæringer / Independent aud itor 's repor ts

Til kapitalejerne i Drug Delivery

Solutions ApS

To the owners of Drug Delivery Solutions

ApS

Påtegning på årsregnskabet Report on the financial statements
Vi har revideret årsregnskabet for Drug Delivery

Solutions ApS for regnskabsåret 01.01.2015 -

31.12.2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resul-

tatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter.

Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

We have audited the financial statements of Drug

Delivery Solutions ApS for the financial year 01.01.2015

- 31.12.2015, which comprise the accounting policies,

income statement, balance sheet, statement of changes in

equity and notes. The financial statements are prepared

in accordance with the Danish Financial Statements Act.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet Management's responsibility for the financial

statements

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregn-

skab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse

med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret

for den interne kontrol, som ledelsen anser for nødvendig

for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinfor-

mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Management is responsible for the preparation of

financial statements that give a true and fair view in

accordance with the Danish Financial Statements Act

and for such internal control as Management determines

is necessary to enable the preparation of financial

statements that are free from material misstatement,

whether due to fraud or error.

Revisors ansvar Auditor's responsibility

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om

årsregnskabet på grundlag af vores revision. Vi har udført

revisionen i overensstemmelse med internationale stan-

darder om revision og yderligere krav ifølge dansk revi-

sorlovgivning. Dette kræver, at vi overholder etiske krav

samt planlægger og udfører revisionen for at opnå høj

grad af sikkerhed for, om årsregnskabet er uden væsentlig

fejlinformation.

Our responsibility is to express an opinion on the

financial statements based on our audit. We conducted

our audit in accordance with International Standards on

Auditing and additional requirements under Danish audit

regulation. This requires that we comply with ethical

requirements and plan and perform the audit to obtain

reasonable assurance about whether the financial

statements are free from material misstatement.

En revision omfatter udførelse af revisionshandlinger for

at opnå revisionsbevis for beløb og oplysninger i

årsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhænger af

revisors vurdering, herunder vurdering af risici for væ-

sentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om denne

skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen

overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virk-

somhedens udarbejdelse af et årsregnskab, der giver et

retvisende billede. Formålet hermed er at udforme revisi-

onshandlinger, der er passende efter omstændighederne,

men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af

virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter

endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabs-

praksis er passende, om ledelsens regnskabsmæssige

skøn er rimelige samt den samlede præsentation af

årsregnskabet.

An audit involves performing procedures to obtain audit

evidence about the amounts and disclosures in the

financial statements. The procedures selected depend on

the auditor's judgement, including the assessment of the

risks of material misstatements of the financial state-

ments, whether due to fraud or error. In making those

risk assessments, the auditor considers internal control

relevant to the Entity's preparation of financial

statements that give a true and fair view in order to de-

sign audit procedures that are appropriate in the circum-

stances, but not for the purpose of expressing an opinion

on the effectiveness of the Entity's internal control. An

audit also includes evaluating the appropriateness of

accounting policies used and the reasonableness of ac-

counting estimates made by Management, as well as the

overall presentation of the financial statements.
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Den uafhængige revisors erklærin-
ger

Independent auditor's reports

Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er

tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusi-

on.

We believe that the audit evidence we have obtained is

sufficient and appropriate to provide a basis for our audit

opinion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold. Our audit has not resulted in any qualification.

Konklusion Opinion

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisen-

de billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle

stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af selskabets

aktiviteter for regnskabsåret 01.01.2015 - 31.12.2015 i

overensstemmelse med årsregnskabsloven.

In our opinion, the financial statements give a true and

fair view of the Entity’s financial position at 31.12.2015

and of the results of its operations for the financial year

01.01.2015 - 31.12.2015 in accordance with the Danish

Financial Statements Act.

Udtalelse om ledelsesberetningen Statement on the management commen-

tary
Vi har i henhold til årsregnskabsloven gennemlæst ledel-

sesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlin-

ger i tillæg til den udførte revision af årsregnskabet.

Pursuant to the Danish Financial Statements Act, we

have read the management commentary. We have not

performed any further procedures in addition to the audit

of the financial statements.

Det er på denne baggrund vores opfattelse, at oplysnin-

gerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

årsregnskabet.

On this basis, it is our opinion that the information pro-

vided in the management commentary is consistent with

the financial statements.

København, den 25.05.2016
Copenhagen, 25.05.2016

Deloitte

Jens Sejer Pedersen
statsautoriseret revisor
State Authorised Public Accountant

Martin B. Ravn
statsautoriseret revisor
State Authorised Public Accountant
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Ledelsesberetning Management commentary

Ledelsesberetning / Manage ment commentary

Hovedaktivitet Primary activities

Selskabets formål består i forskning og udvikling

inden for naturvidenskab og teknik.

The Company’s objective consists in research and

development within technical and natual sciences.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske

forhold

Development in activities and finances

Selskabet er et spirende farmaceutisk special sel-

skab engageret i dermatologi og oftalmologi. Ved

hjælp af selskabets proprietære PAD™ teknologi –

en ny klasse af creme og øjendråber – udvikler sel-

skabet nye topikale lægemidler og medicinske pro-

dukter, som patienter har lyst til at bruge, fordi de er

kosmetisk elegante og rare at bruge, uden at der gås

på kompromis med effekt og sikkerhed. Denne pati-

ent-centriske tilgang har til formål at hjælpe patien-

ter med optimal brug af lægemidlerne samt at sikre

omkostningseffektive behandlinger. Selskabet har

tre projekter i klinisk stadie og et fjerde på vej i

indikationerne psoriasis, atopisk dermatitis og tørre

øjne. I tillæg til udvikling af egne produkter samar-

bejder selskabet med førende farmaceutiske selska-

ber om udvikling af PAD™ baserede topikale pro-

dukter.

The company is an emerging specialty pharma

company engaged in dermatology and ophthalmol-

ogy. Applying its proprietary PAD™ technology - a

new class of cream and eye droplet – it develops

new topical drugs and medical devices that patients

will want to use because they are cosmetically ele-

gant and pleasant to use without compromising

efficacy and safety. This patient centric approach

aims to improve patient compliance and provide an

overall more cost efficient treatment regimens. The

company has three clinical stage programs and a

forth upcoming in the indications of psoriasis, atop-

ic dermatitis and dry eye. In addition to develop-

ment of its own projects the company collaborates

with leading pharmaceutical companies in devel-

opment of PAD™ based topical products.

Begivenheder efter balancedagen Events after the balance sheet date

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke ind-

trådt forhold, som forrykker vurderingen af

årsrapporten.

No events have occurred after the balance sheet

date to this date which would influence the evalua-

tion of this annual report.
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Anvendt regnskabspraksis Accounting policies

Anvendt regnskabspraksis / Accounting po licies

Regnskabsklasse Reporting class

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med

årsregnskabslovens bestemmelser for regnskabs-

klasse B med tilvalg af enkelte bestemmelser for

regnskabsklasse C.

This annual report has been presented in accord-

ance with the provisions of the Danish Financial

Statements Act governing reporting class B enter-

prises with addition of certain provisions for report-

ing class C.

Årsregnskabet er aflagt efter samme regnskabsprak-

sis som sidste år.

The accounting policies applied to these financial

statements are consistent with those applied last

year.

Generelt om indregning og måling Recognition and measurement

Aktiver indregnes i balancen, når det som følge af

en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige

økonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og

aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når virksomhe-

den som følge af en tidligere begivenhed har en

retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt,

at fremtidige økonomiske fordele vil fragå virksom-

heden, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser

til kostpris. Måling efter første indregning sker som

beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsi-

gelige risici og tab, der fremkommer, inden

årsrapporten aflægges, og som be- eller afkræfter

forhold, der eksisterede på balancedagen.

I resultatopgørelsen indregnes indtægter, i takt med

at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med

de beløb, der vedrører regnskabsåret.

Assets are recognised in the balance sheet when it is

probable as a result of a prior event that future

economic benefits will flow to the Entity, and the

value of the asset can be measured reliably.

Liabilities are recognised in the balance sheet when

the Entity has a legal or constructive obligation as a

result of a prior event, and it is probable that future

economic benefits will flow out of the Entity, and the

value of the liability can be measured reliably.

On initial recognition, assets and liabilities are

measured at cost. Measurement subsequent to initial

recognition is effected as described below for each

financial statement item.

Anticipated risks and losses that arise before the

time of presentation of the annual report and that

confirm or invalidate affairs and conditions existing

at the balance sheet date are considered at recogni-

tion and measurement.

Income is recognised in the income statement when

earned, whereas costs are recognised by the

amounts attributable to this financial year.
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Anvendt regnskabspraksis Accounting policies

Omregning af fremmed valuta Foreign currency translation

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved første

indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodeha-

vender, gældsforpligtelser og andre monetære poster

i fremmed valuta, som ikke er afregnet på balance-

dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Va-

lutakursdifferencer, der opstår mellem transaktions-

dagens kurs og kursen på henholdsvis betalingsda-

gen og balancedagen, indregnes i resultatopgørelsen

som finansielle poster. Materielle og immaterielle

anlægsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-

monetære aktiver, der er købt i fremmed valuta,

omregnes til historiske kurser.

On initial recognition, foreign currency transac-

tions are translated applying the exchange rate at

the transaction date. Receivables, payables and

other monetary items denominated in foreign cur-

rencies that have not been settled at the balance

sheet date are translated using the exchange rate at

the balance sheet date. Exchange differences that

arise between the rate at the transaction date and

the one in effect at the payment date, or the rate at

the balance sheet date are recognised in the income

statement as financial income or financial expenses.

Property, plant and equipment, intangible assets,

inventories and other non-monetary assets that have

been purchased in foreign currencies are translated

using historical rates.

Resultatopgørelsen Income statement

Bruttofortjeneste eller –tab Gross profit or loss

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsætning

og eksterne omkostninger.

Gross profit or loss comprises revenue and external

expenses.

Nettoomsætning Revenue

Nettoomsætning ved salg af handelsvarer og fær-

digvarer indregnes i resultatopgørelsen, når levering

og risikoovergang til køber har fundet sted. Netto-

omsætning indregnes eksklusive moms, afgifter og

rabatter i forbindelse med salget og måles til dags-

værdien af det fastsatte vederlag.

Revenue from the sale of services is recognised in

the income statement when delivery is made to the

buyer. Revenue is recognised net of VAT, duties and

sales discounts and is measured at fair value of the

consideration fixed.

Andre eksterne omkostninger Other external expenses

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostnin-

ger, der vedrører virksomhedens primære aktivite-

ter, herunder administrations- og udviklingsomkost-

ninger.

Other external expenses include expenses relating

to the Entity’s ordinary activities, including expens-

es for premises, stationery and office supplies, mar-

keting costs, etc. This item also includes write-

downs of receivables recognised in current assets.
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Anvendt regnskabspraksis Accounting policies

Andre finansielle indtægter Other financial income

Andre finansielle indtægter består af renteindtægter,

samt godtgørelser under acontoskatteordningen mv.

Other financial income comprises interest income,

net capital gains on foreign currency transactions,

as well as tax relief under the Danish Tax Prepay-

ment Scheme etc.

Andre finansielle omkostninger Other financial expenses

Andre finansielle omkostninger består af renteom-

kostninger, herunder renteomkostninger fra gæld til

tilknyttede virksomheder, nettokurstab transaktioner

i fremmed valuta.

Other financial expenses comprise interest expens-

es, including interest expenses on payables to group

enterprises, net capital losses on securities, paya-

bles and foreign currency transactions, amortisa-

tion of financial liabilities as well as tax surcharge

under the Danish Tax Prepayment Scheme etc.

Skat Income taxes

Årets skat, der består af årets aktuelle skat og æn-

dring af udskudt skat, indregnes i resultatopgørelsen

med den del, der kan henføres til årets resultat, og

direkte på egenkapitalen med den del, der kan hen-

føres til posteringer direkte på egenkapitalen.

Tax for the year, which consists of current tax for

the year and changes in deferred tax, is recognised

in the income statement by the portion attributable

to the profit for the year and recognised directly in

equity by the portion attributable to entries directly

in equity.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet og

alle dets danske dattervirksomheder. Den aktuelle

danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskat-

tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige

indkomster (fuld fordeling med refusion vedrørende

skattemæssige underskud).

The Entity is jointly taxed with it’s parent and all

Danish subsidiaries of this. The current Danish

income tax is allocated among the jointly taxed

entities proportionally to their taxable income (full

allocation with a refund concerning tax losses).

Balancen Balance sheet

Tilgodehavender Receivables

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, der

sædvanligvis svarer til nominel værdi, med fradrag

af nedskrivninger til imødegåelse af forventede tab.

Receivables are measured at amortised cost, usually

equalling nominal value less write-downs for bad

and doubtful debts.
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Anvendt regnskabspraksis Accounting policies

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat Income tax payable or receivable

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende

aktuel skat indregnes i balancen opgjort som bereg-

net skat af årets skattepligtige indkomst, der er regu-

leret for betalt acontoskat.

Current tax payable or receivable is recognised in

the balance sheet, stated as tax computed on this

year's taxable income, adjusted for prepaid tax.

Periodeafgrænsningsposter Prepayments

Periodeafgrænsningsposter indregnet under aktiver

omfatter afholdte omkostninger, der vedrører efter-

følgende regnskabsår. Periodeafgrænsningsposter

måles til kostpris.

Prepayments comprise incurred costs relating to

subsequent financial years. Prepayments are meas-

ured at cost.

Likvide beholdninger Cash

Likvide beholdninger omfatter kontante beholdnin-

ger og bankindeståender.

Cash comprises cash in hand and bank deposits.

Andre finansielle forpligtelser Other financial liabilities

Andre finansielle forpligtelser måles til amortiseret

kostpris, der sædvanligvis svarer til nominel værdi.

Other financial liabilities are measured at amor-

tised cost, which usually corresponds to nominal

value.
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Resultatopgørelse for 2015
Income statement for 2015
Resultatopgørelse for 2015 / Income state ment fo r 2015

Note 2015
#

2014

Notes DKK
###

DKK '000

Bruttotab (32.170.559) (18.320)
Gross loss

Andre finansielle indtægter 7.765 22
Other financial income

Andre finansielle omkostninger 2 (5.123.972) (3.586)
Other financial expenses

Resultat af ordinære aktiviteter før skat (37.286.766) (21.884)
Profit/loss from ordinary activities before tax

Skat af ordinært resultat 3 4.297.499 4.653
Tax on profit/loss from ordinary activities

Årets resultat (32.989.267) (17.231)
Profit/loss for the year

Forslag til resultatdisponering
Proposed distribution of profit/loss

Overført resultat (32.989.267) (17.231)
Retained earnings

(32.989.267) (17.231)
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Balance pr. 31.12.2015
Balance sheet at 31.12.2015
Balance pr. 31.12.2015 / Balance sheetat 31.12.2015

Note 2015 2014

Notes DKK DKK '000

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 104.475 120
Trade receivables

Andre tilgodehavender 1.264.921 494
Other receivables

Tilgodehavende selskabsskat 4.261.027 4.112
Income tax receivable

Periodeafgrænsningsposter 6.877 0
Prepayments

Tilgodehavender 5.637.300 4.726
Receivables

Likvide beholdninger 1.560.988 312

Cash

Omsætningsaktiver 7.198.288 5.038
Current assets

Aktiver 7.198.288 5.038

Assets
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Balance pr. 31.12.2015
Balance sheet at 31.12.2015

Note 2015 2014

Notes DKK DKK '000

Virksomhedskapital 4 1.000.000 125
Contributed capital

Overført overskud eller underskud (8.134.307) (78.798)
Retained earnings

Egenkapital (7.134.307) (78.673)
Equity

Leverandører af varer og tjenesteydelser 1.367.394 382
Trade payables

Gæld til tilknyttede virksomheder 12.927.701 83.242
Payables to group enterprises

Anden gæld 37.500 87
Other payables

Kortfristede gældsforpligtelser 14.332.595 83.711
Current liabilities other than provisions

Gældsforpligtelser 14.332.595 83.711
Liabilities other than provisions

Passiver 7.198.288 5.038
Equity and liabilities

Going concern 1
Going concern

Eventualforpligtelser 5
Contingent liabilities
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Egenkapitalopgørelse for 2015
Statement of changes in equity for 2015
Egenkapitalopgørelse for 2015 / Stateme nt of c hanges in equity for 2015

Virksomheds-
kapital

Overført over-
skud eller

underskud I alt

Contributed capital Retained earnings Total

DKK DKK DKK

Egenkapital primo 125.000 (78.797.540) (78.672.540)
Equity beginning of year

Kapitalforhøjelse 875.000 103.652.500 104.527.500
Increase of capital

Årets resultat 0 (32.989.267) (32.989.267)
Profit/loss for the year

Egenkapital ultimo 1.000.000 (8.134.307) (7.134.307)
Equity end of year
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Noter
Notes
Noter / Notes

1. Going concern
###

1. Going concern
###

Selskabets aktiviteter, som består i forskning og udvikling, finansieres ved lån fra koncernrelaterede selskaber.

De fremtidige resultater vil i stort omfang være afhængige af data fra igangværende og kommende studier samt

partneraktiviteter Moderselskabet har afgivet tilsagn om fortsat at finansiere selskabets aktiviteter og det er

ledelsens vurdering, at selskabet herved er i stand til at fortsætte aktiviteterne i den resterende del af regn-

skabsåret 2016.
The Company’s objective activities, which comprises research and development, are financed by loans from group enterprises. The future results will to
a large extent be dependent on data from ongoing and coming studies as well as partnering activities. The parent company has pledged to continue
funding the Company’s activities and it is Managements opinion, that due to this the Company is capable of continueing it’s activities in the remainder
of the fiscal year 2015.

2015
DKK

2014
DKK '000

2. Andre finansielle omkostninger
2. Other financial expenses

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 4.712.671 3.561
Financial expenses from group enterprises

Øvrige finansielle omkostninger 411.301 25
Other financial expenses

5.123.972 3.586

2015
DKK

2014
DKK '000

3. Skat af ordinært resultat
3. Tax on profit/loss from ordinary activities

Aktuel skat (4.261.027) (4.112)
Current tax

Regulering vedrørende tidligere år (36.472) (541)
Adjustment relating to previous years

(4.297.499) (4.653)

Regulering vedrørende tidligere år består af modtaget skattekredit efter reglerne i Ligningslovens §8x vedø-

rende indkomståret 2014. Aktuel skat består af skønnet skattekredit vedrørende indkomståret 2015.

Adjustments relating to previous years comprises received tax relief under section 8x of the Tax Assessment Act regarding the tax year 2014. Current
tax comprise estimated tax relief regarding the tax year 2015.
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Noter
Notes

2015
DKK

2014
DKK

2013
DKK

2012
DKK

2011
DKK

4. Virksomhedskapital
4. Contributed capital

Bevægelser i virksomhedskapitalen
Changes in contributed capital

Virksomhedskapital primo 125.000 125.000 125.000 125.000 125.000
Contributed capital beginning of year

Kapitalforhøjelse 875.000 0 0 0 0
Increase of capital

Virksomhedskapital ultimo 1.000.000 125.000 125.000 125.000 125.000
Contributed capital end of year

5. Eventualforpligtelser
###

5. Contingent liabilities
###

Selskabet indgår i en dansk sambeskatning med MC2 Biotek ApS som administrationsselskab. Selskabet hæf-

ter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsåret 2013 for indkomstskatter

mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at inde-

holde kildeskat på renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

The Entity participates in a Danish joint taxation arrangement in which MC2 Biotek ApS serves as the administration company. According to the joint
taxation provisions of the Danish Corporation Tax Act, the Entity is therefore liable from the financial year 2013 for income taxes etc for the jointly
taxed companies and from 1 July 2012 also for obligations, if any, relating to the withholding of tax on interest, royalties and dividend for the jointly
taxed companies.


