BAVARIAN NORDIC A/S

Ar 2013, den 17. april, kl. 16.00 afholdtes ordinaer generalforsamling i Bavarian Nordic A/S, CVR
16271187, p& Comwell Borupgaard, Ngrrevej 80, 3070 Snekkersten.

Advokat Marianne Philip valgtes til dirigent og konstaterede, at generalforsamlingen var lovlig. Til
stede eller repraesenteret pd generalforsamlingen var 226 aktionaerer repreesenterende nom. DKK
64.268.310aktier og tilsvarende antal stemmer eller 24,6 % af selskabets samlede aktiekapital pa
nom. DKK 260.943.610. Herudover var selskabets administrerende direktgr, bestyrelse og reviso-

rer og reprasentanter for pressen til stede.

Dagsordenen var som fglger i henhold til vedtaegternes § 10:

1. Bestyrelsens beretning om selskabets virksomhed i det forlgbne &r.
2. Forelaeggelse af &rsrapport 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.
Bestyrelsen foresldr genvalg af Asger Aamund, Claus Braestrup, Gerard van Odijk, Anders

Gersel Pedersen, Erik G. Hansen og Peter Klrstein.
6. Valg af revision

7. Eventuelle forslag fra bestyrelse eller aktionaerer:

Bestyrelsen har fremsat fglgende forslag:

a. Forslag om at bemyndigelsen af bestyrelsen indeholdt i vedtaegternes § 5a forlaenges,
sdledes at bestyrelsen bemyndiges til i perioden indtil den 30. juni 2014 at forhgije sel-
skabets aktiekapital samlet set med indtil i alt nominelt kr. 26.000.000.

b. Forslag om at bemyndigelsen af bestyrelsen indeholdt i vedtaegternes § 5b forhgijes, sa-
ledes at bestyrelsen bemyndiges til i perioden indtil 31. december 2014 at udstede teg-
ningsoptioner (warrants), der giver ret til tegning af aktier af en veaerdi p& op til nomi-
nelt kr. 6.000.000
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c. Forslag om godkendelse af vederlag til bestyrelsen for det igangvaerende regnskabsar.

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

8. Eventuelt

ad 1, 2, 3 og 4:

Bestyrelsens formand, Asger Aamund, forelagde bestyrelsens beretning for 2012 og henviste til
den trykte beretning, som giver grundige oplysninger om udviklingen og resultaterne for selskabet
i 2012, samt fremhavede de vigtigste begivenheder i 2012.

Asger Aamund glaedede sig over den netop indgdede IMVAMUNE® leveringskontrakt til en veerdi
af op til 1,3 mia. kr. med den amerikanske regering.

Asger Aamund redegjorde herudover for, at Bavarian Nordics division for infektionssygdomme i
2012 har haft succes med at optimere produktionen af IMVAMUNE®, man har leveret 8,3 mio. do-
ser til USA, der blev indgdet udviklingskontrakter for yderligere 315 mio. kr. med USA, og det for-
ventes, at koppevaccinedivisionen ogsa vil veere lgnsom i 2013, Derudover er fase 3 med IM-
VAMUNE® p&begyndt. I cancervaccinedivisionen er James Breitmeyer ansat som ny direktgr, og
PROSTVAC® fase 3 forsgget er nu aktivt bade i USA og Europa. Den indgdede aftale med FDA om,
at der kan foretages delanalyser af PROSTVAC® forsgget, kan endvidere afkorte udviklingstiden.

Asger Aamund sluttede af med at redeggre for udviklingen af selskabets markedsveaerdi i perioden

siden januar 2011 samt for hvordan selskabets vaerdi er sammensat.

Selskabets administrerende direktgr Anders Hedegaard supplerede beretningen og gennemgik &rs-
rapporten for 2012, som blev et godt &r for Bavarian Nordic med en omsatning pa 1,017 mio. kr.
og et underskud fgr skat p8 49 mio. kr.

Anders Hedegaard gennemgik herefter udviklingen i omsatning og resultat for 2009-2012 og for-
ventningerne til omsatningen for 2013. Anders Hedegaard redegjorde endvidere for status for
pipelinen i divisionen for cancervacciner og for at PROSTVAC® forsgget nu er aktivt i 10 lande i
USA og Europa. James Breitmeyer, der har mere end 20 8rs erfaring med udvikling er ansat som
direktgr, og han har iveerksat en raekke initiativer til at gge rekrutteringen af patienter. Der er sa-
ledes bl.a. allokeret yderligere interne og eksterne ressourcer for at gge dialogen med de kliniske
centre. I efter@ret 2012 har Bavarian Nordic endvidere haft lovende resultater med CV-301 i
brystcancer. Anders Hedegaard oplyste, at 95% af Bavarian Nordics ressourcer anvendes til IM-
VAMUNE® og PROSTVAC®.

MP/GRO/151142/18721417-1



Anders Hedegaard redegjorde for, at det som naevnt af Asger Aamund er aftalt med de amerikan-
ske sundhedsmyndigheder at gennemfgre delanalyser af forsggsresultaterne med PROSTVAC®.
Den endelige analyse sker ved 534 events (dgdsfald), mens delanalyserne vil foregd ved faerre
dgdsfald. Det betyder, at udviklingstiden potentielt kan blive afkortet, hvis delanalyserne viser til-
streekkelig effekt af vaccinen, hvilket kan betyde en tidligere indsendelse af ansggning om god-

kendelse.

Anders Hedegaard redegjorde for de kortsigtede mal indenfor cancervacciner, som er at afslutte
rekrutteringen af patienter til PROSTVAC® fase 3 studiet, rapportere resultater fra de NCI-
stgttede kliniske studier med PROSTVAC®, rapportere resultater fra de gvrige NCI-stgttede klini-
ske studier samt fastlaegge en fremtidig overordnet udviklingsstrategi for CV-301. I januar 2013
blev det besluttet at nedlaegge aktiviteten i Berlin og forberede produktionsanlaegget i Kvistgard til
fremtidig kommerciel fremstilling af PROSTVAC®.

Anders Hedegaard redegjorde for aktiviteterne i divisionen for infektionssygdomme. Indenfor divi-
sionen for infektionssygdomme blev der leveret 8,3 mio. doser IMVAMUNE® til USA i 2012 og
produktiviteten blev vaesentlig forbedret. Udviklingskontrakter for yderligere 315 mio. kr. blev
indgdet med USA i 2012. Endvidere udvidede USA befolkningsgruppen, der m& modtage IMVAMU-
NE®, og fase 3 med IMVAMUNE® blev pdbegyndt. Registreringsansggning for IMVAMUNE® er
indsendt i Europa. Endelig er der netop udsendt fondsbgrsmeddelelse om, at en ny IMVAMUNE®
leveringskontrakt til en vaerdi af op til 1,3 mia. kr. netop er indgfiet.

Anders Hedegaard redegjorde for IMVAMUNE® leverancerne til USA, og for leverancerne til USA's
strategiske beredskabslager. I 2010 blev der leveret 2 mio. doser, i 2011 4 mio. doser og i 2012
8,3 mio. doser eller 1,3 mio. doser mere end planlagt. Planlagte leverancer i 2013 og 2014 er

henholdsvis 7 mio. doser og 6,6, mio. doser.

Anders Hedegaard redegjorde for planerne for udvidelsen af produktionsanlaegget i Kvistgard til et
multiproduktionsanlaeg. Produktionskompetencerne samles i Kvistgdrd for pd den made at udnytte
fordelene ved intern ekspertise og optimere ressourcerne, herunder anvendelsen af anlaegget. Ba-
varian Nordic opndr stgrre kontrol med produktionen og mindsker afhaengigheden af underleve-

randgrer, og det forventes, at der bliver mulighed for yderligere forbedringer af Ignsomheden.

Anders Hedegaard redegjorde derefter for de kortsigtede mal for divisionen for infektionssygdom-

me, og sluttede af med at redeggre for de finansielle forventninger til 2013.
Claus Wiinblad, ATP, indledte med at takke for beretningen for 2012, hvor resultatet blev bedre
end forventet, og udtrykte endvidere tilfredshed med, at det sd tidligt er lykkedes at optimere

produktionen. Claus Wiinblad lykgnskede med kontrakten med de amerikanske myndigheder.
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Claus Wiinblad hezeftede sig ved den hgjere pris pr. dose, som betyder, at ATP forventer hgjere

profitabilitet end under de tidligere kontrakter. Claus Wiinblad havde endvidere noteret sig, at der
arligt vil skulle forhandles nye kontrakter, samt at der ved den indgdede kontrakt er skabt en god
basis for de fremtidige forhandlinger. Med den indgdede kontrakt forventer ATP, at der er skabt en

god basis for, at der ikke skal hentes ny kapital via aktiemarkedet.

ATP synes, at Bavarian Nordic bgr indgd en partneraftale vedrgrende PROSTVAC®. Den langsom-
mere indrullering af patienter har skuffet en smule, men ATP har generelt fuld tillid til ledelsen, og
er alt i alt godt tilfreds med udviklingen de seneste m3neder. Claus Wiinblad sluttede af med at

gnske tillykke med de opndede resultater og held og lykke med arbejdet.

Michael Thggersen, Dansk Aktionarforening, fandt, at det er overordentligt tilfredsstillende, at
produktionen af IMVAMUNE® er optimeret, og at yderligere leverancer til de amerikanske myn-
digheder er sikret, sdledes at arets resultat er markant forbedret. Uanset at der stadig er rgde tal
pa bundlinjen, fandt Michael Thggersen det &benbart, at Bavarian Nordic med det forbedrede re-
sultat har det forngdne kapitalberedskab til at fgre udviklingen af PROSTVAC® til ende, uden at
skulle bede aktionarerne om yderligere kapital.

Michael Thggersen udtrykte endvidere tilfredshed med, at man muligvis kan afkorte PROSTVAC®
Fase 3 studiet ved at lave en "“interim analysis” sammen med FDA og spurgte, om det er udtryk
for den sdkaldte “fast track” hos FDA, samt om det er korrekt forstaet, at hvor man tidligere prin-
cipielt skulle afvente, at samtlige patienter i testen skulle vaere afgdet ved dgden for at man kun-
ne drage den endelige konklusion omkring den gunstige virkning, kan man nu ngjes med et min-

dre antal.

Michael Thggersen spurgte endvidere, om Bavarian Nordic arbejder p& at fa en partneraftale pa

cancer-omradet eller samarbejdsaftaler med virksomheder, der har samme maélsatninger.

Michael Thggersen fandt, at det er beklageligt, at det har vaeret ngdvendigt at reducere det ud-
skudte skatteaktiv, fordi man fra politisk hold ggr, hvad man kan, for at skade nystartede virk-

somheder.

Michael Thggersen udtrykte tilfredshed med, at den samfundsmaessige ansvarlighed (CSR) vagtes
hgojt, og at CO2-emissionen fortsat falder. Ulykker og fraveer er endvidere pd et lavt niveau og

uden statistisk signifikans. Michael Thggersen spurgte til de 4 ulykker i Berlin i 2012.
Anders Hedegaard svarede, at arbejdsulykker er pd et meget lavt niveau, og at man maler samtli-
ge ulykker. Anders Hedegaard redegjorde for hvilke former for ulykker der var tale om, og oply-

ste, at man ikke har haft ulykker i produktionen. Mht. partneraftale oplyste Anders Hedegaard, at
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intentionen er at indgd en partneraftale pa det tidspunkt hvor det ma vise sig at vaere mest hen-
sigtsmaessigt for Bavarian Nordic.

Palle Christensen oplyste, at han er en lille men trofast investor, der har veeret med fra starten.
Palle Christensen glaedede sig sammen med de andre aktionaerer over de gode resultater og
spurgte, om det er korrekt forstdet, at man havde arbejde til 2013 og 2014, men derefter havde

behov for nye ordrer, indtil den frysetgrrede er klar i 2016.

Anders Hedegaard bekrezeftede, at der er behov for flere ordrer, men at der med den nye aftale

med USA er skabt god basis for opnaelse af nye ordrer.
Henning Haverup spurgte, om Bavarian Nordic havde planer om eget fyldeanlag.

Anders Hedegaard svarede, at ledelsen gerne ville have kontrol over fyldningen, men at det vil in-

debeere en stor investering. Hertil kommer, at IDT's fyldeanlaeg er godkendt af FDA.

Dirigenten konstaterede herefter, at generalforsamlingen tog beretningen til efterretning, god-
kendte &rsrapporten og bestyrelsens forslag om, at underskuddet p& DKK 198.820.000 overfgres

til naeste ar, og meddelte decharge til bestyrelse og direktion.

ad 5:
Asger Aamund, Claus Brastrup, Gerard van Odijk, Anders Gersel Pedersen, Erik G. Hansen og Pe-

ter Klirstein var rede til at modtage genvalg.

Dirigenten orienterede om de pdgaeldendes ledelseshverv. De foresldede medlemmer af bestyrel-

sen blev genvalgt.
Bestyrelsen er herefter sammensat som fglger:

Direktgr Asger Aamund (formand)
Direktgr Claus Braestrup

Direktgr Gerard van Odijk
Direktgr Anders Gersel Pedersen
Direktgr Erik Gregers Hansen

Direktgr Peter Kirstein.

ad 6:

Deloitte, statsautoriseret revisionspartnerselskab, genvalgtes som selskabets revisorer.
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ad 7:

a)

Forlaengelse af bemyndigelser til bestyrelsen i vedtaegternes § 5a til at forhgje aktiekapitalen

Bestyrelsen foreslar, at bemyndigelserne til bestyrelsen i vedtaegternes § 5a forleenges saledes, at
bestyrelsen bemyndiges til i perioden indtil 30. juni 2014 at forhgje selskabets aktiekapital ad én
eller flere gange med samlet set indtil i alt nominelt kr. 26.000.000. Forslaget indebaerer, at ved-

teegternes § 5a aendres til fglgende:

"stk. 1

Bestyrelsen er bemyndiget til i perioden indtil 30. juni 2014 at forhgje selskabets aktiekapital ad
én eller flere gange med indtil i alt nominelt kr. 26.000.000 (26.000.000 stk. aktier a kr. 1 eller
multipla heraf) ved tegning af nye aktier. De hidtidige aktioneaerer skal have fortegningsret til teg-

ning af det belgb, hvormed aktiekapitalen forhgjes, forholdsmaessigt efter deres aktiebesiddelse.

Forhgjelsen af aktiekapitalen skal ske ved kontant indbetaling til en tegningskurs, der kan vaere

lavere end aktiernes veerdi.
Vilk8rene for aktietegningen fastseettes i gvrigt af bestyrelsen.

De nye aktier skal vaere omsaetningspapirer og udstedes til ihaendehaver, men kan noteres p§
navn i selskabets ejerbog. Der skal ikke geelde indskraenkninger i de nye aktiers omsaettelighed,
og ingen aktioneer skal veere forpligtet til at lade sine aktier indlgse helt eller delvist. Aktierne bae-
rer udbytte fra det tidspunkt at regne, der fastsaettes af bestyrelsen, dog senest fra det regn-

skabsér, der folger efter kapitalforhgjelsen.

Stk. 2

Bestyrelsen er bemyndiget til i perioden indtil 30. juni 2014 at forhgje selskabets aktiekapital ad
én eller flere gange med indtil i alt nominelt kr. 26.000.000 (26.000.000 stk. aktier a kr. 1 eller
multipla heraf) ved tegning af nye aktier. De hidtidige aktioneerer skal ikke have fortegningsret til
tegning af det belpb, hvormed aktiekapitalen forhgjes.

Forhgjelsen af aktiekapitalen kan ske s8vel ved kontant indbetaling som p8 anden m&de, herunder
ved konvertering af gaeld eller som vederlag for indskud af andre vaerdier end kontanter. Forhgjel-

sen skal i alle tilfeelde ske til en kurs, der ikke er lavere end markedskurs.
Vilk8rene for aktietegningen fastseettes i gvrigt af bestyrelsen.
De nye aktier skal vaere omsaetningspapirer og udstedes til ihaendehaver, men kan noteres p§

navn i selskabets ejerbog. Der skal ikke geelde indskreenkninger i de nye aktiers omseaettelighed,

og ingen aktioneer skal veere forpligtet til at lade sine aktier indlgse helt eller delvist. Aktierne bee-
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b)

rer udbytte fra det tidspunkt at regne, der fastsaettes af bestyrelsen, dog senest fra det regn-
skabs8r, der folger efter kapitalforhgjelsen.

Stk. 3

Ved udnyttelse af bemyndigelserne i §§ 5a, stk. 1, og 5a, stk. 2, kan bestyrelsen samlet set forho-
je selskabets aktiekapital med maksimalt nominelt kr. 26.000.000 (26.000.000 aktier a kr. 1 eller
multipla heraf)."

Til vedtagelse af forslaget kraevedes saerlig majoritet, jvf. selskabslovens § 106 og selska-
bets vedtagter § 16.

Dirigenten gennemgik forslaget.

Dirigenten konstaterede herefter, at generalforsamlingen havde vedtaget forslaget med me-
re end 2/3 flertal.

Forhgjelse af bemyndigelsen til bestyrelsen i vedtaegternes § 5b til udstedelse af tegningsoptioner

(warrants)

Bestyrelsen foreslog, at bemyndigelsen til bestyrelsen indeholdt i vedtaegternes § 5b forhgjes, sa-
ledes at bestyrelsen bemyndiges til i perioden indtil 31. december 2014 ad én eller flere gange at
udstede tegningsoptioner (warrants), der giver ret til tegning af aktier af en veerdi pa op til nomi-
nelt kr. 6.000.000. Bestyrelsen foreslog derudover, at bestyrelsen bemyndiges til at genanvende
eller genudstede eventuelle bortfaldne ikke udnyttede tegningsoptioner inden for bemyndigelsens
vilkdr og tidsmaessige begraensninger. Forslaget indebaerer, at bestyrelsen ligeledes bemyndiges til
at traeffe beslutning om den til udstedelse af tegningsoptionerne hgrende kapitalforhgjelse indtil
den 1. april 2018, og at vedtaegternes § 5b andres til fglgende:

"Selskabet kan i perioden indtil 31. december 2014 efter bestyrelsens beslutning ad én eller flere
gange udstede tegningsoptioner (warrants) til selskabets ledelse, ansatte i selskabet eller i dettes
datterselskaber, herunder konsulenter og selskabets bestyrelse, til tegning af indtil i alt nominelt
kr. 6.000.000 aktier, ved kontant indbetaling til en kurs og p8 vilk8r fastsat af selskabets bestyrel-
se. Der kan dog maksimalt udstedes tegningsoptioner, der giver ret til tegning af nominelt kr.
300.000 til medlemmer af selskabets bestyrelse. Enhver tildeling, der omfatter selskabets besty-
relse og/eller direktion skal udarbejdes i overensstemmelse med selskabets retningslinjer for inci-
tamentsaflgnning, der er udarbejdet i henhold til selskabslovens § 139 og godkendt af generalfor-

samlingen, jf. vedtaegternes § 17a.
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<)

Indehaverne af tegningsoptionerne skal have fortegningsret til de aktier, der tegnes p§ grundlag
af de udstedte tegningsoptioner, s§ledes at fortegningsret til tegningsoptioner og nye aktier for

selskabets eksisterende aktionaerer fraviges.

Som en konsekvens af udnyttelse af tildelte tegningsoptioner bemyndiges bestyrelsen i perioden
indtil 1. april 2018 til at forhgje aktiekapitalen ved bestyrelsens bestemmelse ad én eller flere
gange med i alt nominelt kr. 6.000.000, ved kontant indbetaling til en kurs og p8 avrige vilk8r
fastsat af selskabets bestyrelse og uden fortegningsret for eksisterende aktionaerer.

De nye aktier, som m&tte blive tegnet p§ baggrund af ovennasvnte tegningsoptioner, skal have
samme rettigheder som de hidtidige aktier efter vedtaegterne, herunder s8ledes at de nye aktier
skal veere omseetningspapirer og udstedes til ihaendehaver, men kan noteres p8 navn i selskabets
aktiebog. Der skal ikke geelde indskraenkninger i de nye aktiers omseettelighed, og ingen aktionaer
skal veere forpligtet til at lade sine aktier indlgse helt eller delvist. De nye aktier skal fra tegnings-

tidspunktet baere ret til udbytte.

Bestyrelsen kan efter de til enhver tid geeldende regler genanvende eller genudstede eventuelle
bortfaldne ikke udnyttede tegningsoptioner, forudsat at genanvendelsen eller genudstedelsen fin-
der sted inden for de vilk8r og tidsmaessige begreensninger, der fremg8r af denne bemyndigelse.
Ved genanvendelse forst8s adgang for bestyrelsen til at lade en anden aftalepart indtraede i en al-
lerede best8ende aftale om tegningsoptioner. Ved genudstedelse forst8s bestyrelsens mulighed for
inden for samme bemyndigelse at genudstede nye tegningsoptioner, hvis allerede udstedte teg-

ningsoptioner er bortfaldet."

Til vedtagelse af forslaget kraevedes saerlig majoritet, jvf. selskabslovens § 106 og selska-
bets vedtaegter § 16.

Dirigenten gennemgik forslaget.

Dirigenten konstaterede herefter, at generalforsamlingen havde vedtaget forslaget med me-
re end 2/3 flertal.

Godkendelse af forslag til vederlag til bestyrelsen for det igangveerende regnskabsar

Bestyrelsen foreslog, at vederlaget til bestyrelsen for regnskabs8ret 2013 udggr kr. 1.750.000, der
fordeles med kr. 500.000 til formanden og kr. 250.000 til hver af de gvrige medlemmer af besty-
relsen. Bestyrelsen foreslog derudover, at hvert bestyrelsesmedlem tildeles 5.000 warrants, der
giver ret til tegning af aktier i selskabet. Tildelingen sker i overensstemmelse med bemyndigelsen

til bestyrelsen i vedtaegternes § 5b til at udstede warrants.
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d)

Dirigenten gennemgik forslaget.

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

flertal.
Bemyndigelse af bestyrelsen til at erhverve egne aktier

Bestyrelsen foreslog, at bestyrelsen i perioden indtil naeste ordinaere generalforsamling bemyndi-

ges til pd vegne af selskabet at erhverve egne aktier i selskabet.

Der stilles derfor forslag til beslutning om, at fglgende bemyndigelse gives til selskabets bestyrelse

i overensstemmelse med selskabslovens § 198, stk. 2:

Generalforsamlingen bemyndiger herved bestyrelsen til at lade selskabet erhverve egne aktier un-
der iagttagelse af aktieselskabslovens § 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 p8 Nasdaq
OMX Kgbenhavn noterede kgberkurs med mere end 10%. Ved den pa Nasdag OMX Kgbenhavn no-

terede kgberkurs forstas slutkurs - alle handler kl. 17.00.

Dirigenten gennemgik forslaget.

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

flertal.
Eventuelt
Kaj Blaunsfeldt forespurgte, hvorndr det kan forventes, at PROSTVAC® godkendes i Danmark.

Anders Hedegaard oplyste, at man vil ansgge i Danmark samtidig med, at man ansgger i
USA.

Da der i gvrigt ikke foreld emner til behandling pa generalforsamlingen, haevede dirigenten gene-

ralforsamlingen.

Generalforsamlingen heaevet.

Som dirigent:

Marianne Philip
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