BAVARIAN NORDIC

Referat fra ordinaer generalforsamling 2014 i Bavarian Nordic A/S

Ar 2014, den 24. april, kl. 17.00 afholdtes ordinaer generalforsamling i Bavarian Nordic A/S, CVR 16271187, pa
Comwell Borupgaard, Nerrevej 80, 3070 Snekkersten.

Advokat Marianne Philip valgtes til dirigent og konstaterede, at generalforsamlingen var lovlig. Til stede eller
reprasenteret pa generalforsamlingen var 293 aktionarer repraesenterende nom. DKK 63.631.100 aktier og
tilsvarende antal stemmer eller 24,39 % af selskabets samlede aktiekapital pa nom. DKK 260.943.610.
Herudover var selskabets administrerende direkter, bestyrelse og revisorer og reprasentanter for pressen til
stede.

Dagsordenen var som falger i henhold til vedtagternes § 10:

—_

Bestyrelsens beretning om selskabets virksomhed i det forlgbne ar.
2. Forelaeggelse af arsrapport til godkendelse.

3. Bestyrelsens forslag om anvendelse af overskud eller daekning af underskud i henhold til den
godkendte arsrapport.

4, Beslutning om décharge for bestyrelse og direktion.
5. Valg af medlemmer til bestyrelsen.

6. Valg af revision

7. Eventuelle forslag fra bestyrelse eller aktionaerer:

Bestyrelsen havde fremsat fglgende forslag:

a. Forslag om at bemyndigelserne til bestyrelsen indeholdt i vedtaegternes § 5a forlaenges, saledes
at bestyrelsen bemyndiges til i perioden indtil den 30. juni 2015 at forhgje selskabets
aktiekapital samlet set med indtil i alt nominelt kr. 26.000.000.

b. Forslag om at bemyndigelsen til bestyrelsen indeholdt i vedtaegternes § 5b forhgjes og
forlaenges, saledes at bestyrelsen bemyndiges til i perioden indtil 31. december 2015 at

udstede tegningsoptioner (warrants), der giver ret til tegning af aktier af en vaerdi pa op til
nominelt kr. 6.000.000.

c. Forslag om godkendelse af vederlag til bestyrelsen for det igangvaerende regnskabsar.

d. Forslag om bemyndigelse af bestyrelsen til at erhverve egne aktier

e. Forslag om andring af selskabets koncernsprog til engelsk.

f. Forslag om at generalforsamlingen fremover efter bestyrelsens beslutning kan afholdes pa

enten dansk eller engelsk samt at dokumenter som udarbejdes til brug for generalforsamlingen
ligeledes efter bestyrelsens beslutning kan udarbejdes pa enten dansk eller engelsk.

g. Forslag om at selskabets arsrapport og delarsrapporter fremover alene udarbejdes pa engelsk.
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h. Forslag om vedtagelse af nye overordnede retningslinjer for incitamentsaflenning af bestyrelse
og direktion.

8. Eventuelt

ad 1, 2, 3 og 4:

Bestyrelsens formand, Asger Aamund, forelagde bestyrelsens beretning for 2013 og lagde ud med at henvise til
den trykte beretning, der gav en god og overskuelig gennemgang af Bavarian Nordics udvikling og resultater i
2013.

Asger Aamund redegjorde for nogle af de strategiske mal, som Bavarian Nordic har naet og for de mal, som
man er godt pa vej til at na. Hvis man ser pa indtjeningen for 2013 og den forventede indtjening for 2014 og
sammenligner udviklingen med omkostningsforbruget, kan man konstatere, at der nu samlet set er balance
mellem udgifter og indtaegter oven i kabet med et likviditetsmaessigt overskud. Denne balance forventes ogsa
opnaet i 2014, hvor der forventes et overskud pa IMVAMUNE forretningen. | cancerimmunterapidivisionen
forventer man at indrullere de sidste patienter af i alt 1200 i PROSTVAC fase Ill forsgget inden arets udgang.

Bavarian Nordics vigtigste forretningsmal er, at begge divisioner skal vaere permanent lensomme. Dette kan
realiseres gennem salg af IMVAMUNE/IMVANEX koppevaccinen og gennem nye kontrakter med den amerikanske
regering af andre vacciner til bioteknologisk forsvar. Det er imidlertid ogsa afggrende, at der indgas partner-
kontrakter og foretages salg af cancerimmunterapier, farst og fremmest PROSTVAC, men ogsa CV-301 til
behandling af tyktarmskraeft, en produktkandidat, Bavarian Nordic venter sig meget af.

Asger Aamund redegjorde for de vigtigste begivenheder i 2013 og den forlebne del af 2014, og naevnte, at
Bavarian Nordic er inde i en gunstig udvikling, hvor man nar de mal, man har sat sig. Gennem ansaettelsen af
Jim Breitmeyer som divisionsdirektgr er ledelsen af cancerdivisionen styrket. Koppevaccinen
IMVANEX/IMVAMUNE har opnaet godkendelse i Europa og Canada. Bade PROSTVAC og IMVAMUNE er i fase Ill
forseg, og der er sardeles gode overlevelsesdata i fase Il forseaget med CV-301 til behandling af tyktarmskraeft.
Der er opnaet tilladelse af de amerikanske sundhedsmyndigheder til at indsende sakaldte interim-rapporter for
PROSTVAC fase lll data, hvilket betyder at der er mulighed for at opna hurtigere markedstilladelse, hvis data er
tilfredsstillende. | 2014 forventes udvidelsen af produktionsanlaegget i Kvistgard faerdiggjort, saledes at
Bavarian Nordic er klar til en kommerciel produktion af PROSTVAC.

For 2014 forventer Bavarian Nordic en omsaetning i stgrrelsesordenen 1,2 mia. kroner og et nulresultat, samt et
kapitalberedskab, der ved udgangen af 2014 er planlagt til at vaere pa 600 mio. kr.

Asger Aamund redegjorde for, at der laenge har vaeret generel stor kommerciel interesse for
immunterapeutiske lgsninger inden for isaer kraeftbehandling, dvs. en behandling, hvor kroppens eget
immunforsvar traenes og stimuleres til at nedkaempe forskellige former for cancer. Samtidig har udviklingen af
vacciner og anden medicin pa dette omrade imidlertid vaeret omgivet af stor videnskabelig skepsis bade i den
farmaceutiske industri og i universitetsforskningen, fordi resultaterne var begraensede. Efter en raekke
immunterapier er kommet pa markedet med fine behandlingsresultater for patienterne inden for blandt andet
modermaerkekraeft og nyrekraeft er stemningen vendt, og det forventes, at immunterapi vil udgere en af de
vigtigste behandlingsformer i moderne kraftbekaempelse. Bavarian Nordic er bade som enkeltstaende
virksomhed og i samarbejde med det amerikanske National Cancer Institute med i allerforreste raekke i
international cancerterapi. Asger Aamund gav udtryk for, at denne udvikling sammenholdt med de gode
fremskridt i infektionsvaccinedivisionen, hvor man er ved at afslutte udviklingen af den nye frysetgrrede
version af IMVAMUNE koppevaccinen, og er i gang med nye vaccineprojekter til den amerikanske regering,
viser, at forudsaetningerne er til stede for en positiv fremgang for Bavarian Nordic i de kommende ar.

Anders Hedegaard indledte med at konstatere, at 2014 havde vaeret et godt ar for Bavarian Nordic. Anders
Hedegaard redegjorde herefter for omsatning og resultat for 2013, som blev bedre end hvad man oprindelig
havde forventet. Kapitalberedskabet ultimo 2013 blev pa kr. 652 mio., hvilket var kr. 52 mio. bedre end
oprindelig forventet. Anders Hedegaard viste udviklingen i omsaetning og resultat fra 2010 til 2013 og estimat
for 2014, som er forbedret ar for ar.

Herefter redegjorde Anders Hedegaard for de vaesentlige begivenheder i 2013, herunder for at
IMVANEX/IMVAMUNE koppevaccinen blev godkendt i Europa og Canada, at der blev indgaet en ny
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leveringskontrakt med USA til en vaerdi op til kr. 1,3 mia., og at man har udvidet samarbejdet med NCI om
cancerimmunterapier til ogsa at omfatte tyktarmskraeft. Herudover har man haft fortsat succes med at
optimere produktionen, hvilket er baggrunden for, at man ogsa har truffet beslutning om, at udvide
produktionen i Kvistgard og forberede denne til produktion af PROSTVAC. PROSPECT fase Ill forsaget med
PROSTVAC er nu aktivt i 14 lande, med i alt 185 centre, og det er aftalt med FDA, at delanalyser fra forsegget
kan afkorte udviklingstiden, hvis disse viser gode resultater. Anders Hedegaard gennemgik herefter Bavarian
Nordics pipeline indenfor infektionssygdomme og cancerimmunterapi.

Anders Hedegaard redegjorde narmere for forholdet til den amerikanske regering i relation til IM-VAMUNE. |
USA er Bavarian Nordic skoleeksemplet pa, hvordan man skal fa et offentligt-privat samarbejde til at fungere.

Anders Hedegaard redegjorde herefter for arbejdet i selskabets cancerimmunterapidivision og gennemgik
status for PROSTVAC fase Ill forsgget, herunder status for indrulleringen af patienter i forseget. Anders
Hedegaard redegjorde herefter for udvidelsen af samarbejdet med NCI.

Anders Hedegaard sluttede af med at redegere for de finansielle forventninger til 2014, og takkede
medarbejderne for indsatsen i 2013.

Claus Berner Mgller, ATP, takkede for beretningen og gennemgangen af arsrapporten, og indledte med at
navne, at 2013 blev aret, hvor der kom balance mellem indtaegter og udgifter, hvilket er flot i et
biotekselskab. Den nye ordre fra USA og godkendelsen af IMVANEX/IMVAMUNE i Europa og Canada er begge
ting, der er gode for Bavarian Nordic. Der har i 2013 vaeret yderligere forsinkelser i PROSTVAC forsgget, men
Claus Berner Mgller gav udtryk for, at det er hans opfattelse, at man nu er pa rette spor efter man har faet
ansat Jim Breitmeyer. Claus Berner Mgller gav herefter udtryk for, at ATP havde gnsket, at man havde indgaet
en partnerskabsaftale om PROSTVAC, og fandt, at der nu snart matte vaere basis for det, men at spgrgsmalet
naturligvis er, hvilke vilkar man kan forvente sig.

Claus Berner Mgller gav udtryk for, at Bavarian Nordic nu har naet et stade, hvor ATP ikke mener, at
bestyrelsen bgr have warrants. ATP ville imidlertid stemme for de fremlagte retningslinjer for
incitamentsaflgnning, fordi ledelsen havde lovet at ville drafte dem med ATP efter generalforsamlingen med
henblik pa, at man kunne andre det igen pa naeste ars generalforsamling.

Claus Berner Mgller sluttede af med at takke Asger Aamund for hans indsats for Bavarian Nordic, og gnske
Bavarian Nordic held og lykke med 2014.

Michael Thegersen, Dansk Aktionaerforening fandt det yderst tilfredsstillende, at resultaterne har veaeret sa
positive, at der nu er overskud pa driften, og undrede sig over, at der ikke i pressen har vaeret starre fokus pa
de andrede skatteregler omkring fremfgrsel af skattemaessige underskud og spurgte om man forventer at
kunne nyttiggare det skattemaessige underskud. Pa sine medlemmers vegne takkede Michael Thagersen for et
besgg man havde haft pa Bavarian Nordic i april 2014, og stillede forskellige spargsmal til PROSTVAC og
IMVAMUNE forsggene, og anvendelsen af produkterne. Michael Thegersen spurgte i den forbindelse ogsa til
selskabets fast track godkendelse i USA. Michael Thegersen kommenterede Bavarian Nordics CSR rapport, og
spurgte til selskabets arbejdsulykker. Herudover spurgte Michael Thegersen, hvordan fordelingen af mand og
kvinder er i selskabets ledelseslag.

Michael Thagersen sluttede af med at takke Asger Aamund for hans indsats for Bavarian Nordic, og enskede
ham held og lykke fremover.

Anders Hedegaard besvarede de rejste spgrgsmal, og naevnte i den forbindelse, at Bavarian Nordic har gjort en
stor indsats for at forspge at fa skattereglerne aendret, at fordelingen af maend og kvinder i selskabets
ledelseslag er 55%:45%, men at det afggrende for selskabet er at ansaette de mest kompetente medarbejdere.
Om mulighederne for en partnerskabsaftale bemaerkede Anders Hedegaard, at den egede interesse for
immunterapi har skaerpet interessen for PROSTVAC, men at nar man pa et tidspunkt skal indga en aftale, skal
der vaere tale om en gunstig aftale, der afspejler selskabets risici.

Generalforsamlingen tog herefter beretningen til efterretning, godkendte arsrapporten og forslaget om, at
arets overskud overfgres til naeste ar, og meddelte décharge til bestyrelse og direktion.
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ad 5:

Gerard van Odijk, Claus Braestrup, Anders Gersel Pedersen, Erik G. Hansen og Peter Kiirstein var rede til at
modtage genvalg. Asger Aamund havde meddelt, at han udtraeder af bestyrelsen i forbindelse med
generalforsamlingen.

Dirigenten orienterede om de pagaldendes ledelseshverv. De foreslaede medlemmer af bestyrelsen blev
genvalgt.

Bestyrelsen er herefter sammensat som folger:

Gerard van Odijk
Anders Gersel Pedersen
Claus Braestrup

Erik Gregers Hansen
Peter Kiirstein.

ad 6:
Deloitte, statsautoriseret revisionspartnerselskab, genvalgtes som selskabets revisorer.

ad 7:

a) Bestyrelsen foreslar, at bemyndigelserne til bestyrelsen indeholdt i vedtaegternes § 5a forlaenges
saledes, at bestyrelsen bemyndiges til i perioden indtil 30. juni 2015 at forhgje selskabets aktiekapital
ad én eller flere gange med samlet set indtil i alt nominelt kr. 26.000.000. Forslaget indebaerer, at
datoen "30. juni 2014" i vedtaegternes § 5a stk. 1 og stk. 2 aendres til "30. juni 2015".

Dirigenten gennemgik forslaget.

Dirigenten konstaterede, at generalforsamlingen havde vedtaget forslaget med mere end to tredjedels
flertal.

b) Bestyrelsen foreslar, at bemyndigelsen til bestyrelsen indeholdt i vedtagternes § 5b forhgjes og
forlaenges, saledes at bestyrelsen bemyndiges til i perioden indtil 31. december 2015 ad én eller flere
gange at udstede tegningsoptioner (warrants), der giver ret til tegning af aktier af en vaerdi pa op til
nominelt kr. 6.000.000, hvoraf der saerskilt kan udstedes tegningsoptioner, der giver ret til tegning af
op til nominelt kr. 300.000 til medlemmer af selskabets bestyrelse, dog maksimalt nominelt kr. 50.000
til hvert medlem. Bestyrelsen foreslar derudover, at bestyrelsen bemyndiges til at genanvende eller
genudstede eventuelle bortfaldne ikke udnyttede tegningsoptioner inden for bemyndigelsens vilkar og
tidsmaessige begransninger. Forslaget indebaerer, at bestyrelsen ligeledes bemyndiges til at traeffe
beslutning om den til udstedelse af tegningsoptionerne hgrende kapitalforhgjelse indtil den 1. april
2019, og at vedtaegternes § 5b tilrettes i overensstemmelse hermed.

Dirigenten gennemgik forslaget.

Dirigenten konstaterede, at generalforsamlingen havde vedtaget forslaget med mere end to tredjedels
flertal.

c) Bestyrelsen foreslar, at vederlaget til bestyrelsen for regnskabsaret 2014 udger op til kr. 1.750.000,
der fordeles med kr. 500.000 til formanden og kr. 250.000 til hvert af de gvrige medlemmer af
bestyrelsen. Bestyrelsen foreslar derudover, at hvert bestyrelsesmedlem kan tildeles 5.000 warrants,
der giver ret til tegning af aktier i selskabet. Tildelingen skal ske i overensstemmelse med
bemyndigelsen til bestyrelsen i vedtaegternes § 5b til at udstede warrants.

Dirigenten gennemgik forslaget.

Dirigenten konstaterede, at generalforsamlingen havde vedtaget forslaget med mere end simpelt
flertal.
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d) Bestyrelsen foreslar, at bestyrelsen bemyndiges til pa vegne af selskabet at erhverve egne aktier i
selskabet.

Der stilles derfor forslag til beslutning om, at falgende bemyndigelse gives til selskabets bestyrelse i
overensstemmelse med selskabslovens § 198:

Generalforsamlingen bemyndiger herved bestyrelsen til at lade selskabet erhverve egne aktier under
iagttagelse af selskabslovens § 198. Der kan maksimalt erhverves egne aktier for en samlet palydende
veerdi af i alt 10 % af selskabets til enhver tid vaerende aktiekapital. Vederlaget, der erlaegges for
selskabets aktier, ma ikke afvige fra den pa erhvervelsestidspunktet pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S
noterede keberkurs med mere end 10 %. Ved den pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S noterede kaberkurs
forstas slutkurs - alle handler kl. 17.00.

Naervaerende bemyndigelse gives til selskabets bestyrelse i perioden indtil naeste ordinaere
generalforsamling.

Dirigenten gennemgik forslaget.

Dirigenten konstaterede, at generalforsamlingen havde vedtaget forslaget med mere end simpelt
flertal.

e) Bestyrelsen foreslar, at selskabets koncernsprog andres til engelsk, og at der optages en ny
bestemmelse herom i vedtaegternes § 3. Den nuvaerende formalsbestemmelse i § 3 flyttes til § 2.
Overskriften aendres til "Selskabets navn, formal og koncernsprog".

Dirigenten gennemgik forslaget.

Dirigenten konstaterede, at generalforsamlingen havde vedtaget forslaget med mere end to tredjedels
flertal.

f) Bestyrelsen foreslar, at generalforsamlingen fremover efter bestyrelsens beslutning kan afholdes pa
enten dansk eller engelsk, og at dokumenter til brug for generalforsamlingen ligeledes efter
bestyrelsens beslutning kan udarbejdes pa dansk eller engelsk. Som en konsekvens heraf foreslas en ny
bestemmelse indsat i vedtaegternes § 3, som et nyt stk. 2.

Dirigenten gennemgik forslaget. Anders Hedegaard navnte, at man vil sikre, at kommunikationen med
aktionaererne foregar pa en tilfredsstillende made.

Dirigenten konstaterede, at generalforsamlingen havde vedtaget forslaget med mere end simpelt
flertal.

g) Bestyrelsen foreslar, at selskabets arsrapport og delarsrapporter fremover alene udarbejdes pa
engelsk, medmindre bestyrelsen beslutter, at arsrapporten tillige skal udarbejdes pa dansk. Som falge
heraf optages der en ny bestemmelse i vedtaegternes § 22.

Dirigenten gennemgik forslaget.

Niels Jargensen fandt, at det var vigtigt, at aktionaererne kunne laese arsrapporten, hvorfor den ogsa
fremover burde udarbejdes pa dansk. Anders Hedegaard naevnte, at man hvis forslaget blev vedtaget,
og man undlod at udarbejde arsrapporten pa dansk, ville sikre sig, at der blev udarbejdet en mini-
udgave af arsrapporten pa dansk.

Dirigenten konstaterede herefter, at generalforsamlingen havde vedtaget forslaget med mere end
simpelt flertal.

h) Forslag om vedtagelse af nye overordnede retningslinjer for incitamentsaflenning af bestyrelse og
direktion.
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Dirigenten gennemgik forslaget, og henviste til ATPs bemaerkninger under beretningen, herunder at
selskabet havde tilkendegivet, at man efter generalforsamlingen ville drefte eventuelle andringer af
incitamentsordningerne med ATP.

Dirigenten konstaterede herefter, at generalforsamlingen havde vedtaget forslaget med mere end
simpelt flertal.

8. Eventuelt
Michael Voss, direkter i Fundamental Fondsmaeglerselskab, redegjorde for sin holdning til Asger Aamund.

Solveig Rhee, der tidligere havde arbejdet med gensplejsning, takkede Asger Aamund for hans indsats for
selskabet og biotekbranchen.

Gerard van Odijk takkede Asger Aamund for hans uvurderlige indsats for Bavarian Nordic.

Generalforsamlingen bemyndigede enstemmigt og med samtlige stemmer advokat Marianne Philip til at
anmelde det vedtagne til Erhvervsstyrelsen og til i forbindelse hermed at foretage sadanne andringer og
tilfgjelser i det vedtagne, i vedtaegterne og i @vrige forhold, som Erhvervsstyrelsen matte krave for at

registrere det pa generalforsamlingen vedtagne.

Da der i eovrigt ikke forela emner til behandling pa generalforsamlingen, havede dirigenten gene-
ralforsamlingen.

Som dirigent:

Marianne Philip

Bavarian Nordic A/S Hejreskovvej 10A Phone: +45 33 26 83 83 www.bavarian-nordic.com CVR-nr: 16 27 11 87
DK-3490 Kvistgard Fax: +45 33 26 83 80
Denmark



