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Fairness opinion
Till styrelsen i LIDDS AB (publ)

Ekstam & Partners Foretagsformedling AB (Ekstam & Partners) har pa uppdrag av styrelsen i
LIDDS AB ("LIDDS) tagit fram ett externt varderingsutldtande samt en fairness opinion pa en
”stand alone” basis per den 6 februari 2024 av Noviga Research AB med org. nr. 556725-0450
("Noviga”) infor ett planerat forvarv av Noviga ("Transaktionen”). Den 6verenskomna
kopeskillingen i Transaktionen ska erldggas genom att sdljarna tilldelas 68 231 663 aktier i
LIDDS, motsvarande ca 13,8 MSEK vid tidpunkten foér varderingsutlatandet.

Noviga ar ett onoterat privat foretag och ett viarde baserat pa hur aktierna handlas fran en dag
till en annan ar darmed inte tillgidngligt. Ekstam & Partners har darfoér grundat sin viardering pa
andra parametrar, se nedan.

Ekstam & Partners uppdrag i egenskap av oberoende expert ar att avge ett utlatande huruvida
ett varde for aktierna i Noviga om 13,8 MSEK per detta datum ar skaligt ur ett finansiellt
perspektiv.

Detta varderingsutlatande har tillhandahallits styrelsen i LIDDS som informationsunderlag for
aktiedgare i LIDDS infor extra bolagsstimma den 27 februari 2024, som skall besluta om
Transaktionen. Varderingsutlatandet far i detta sammanhang enbart anvindas i sin helhet av
LIDDS styrelse i dess kommunikation med LIDDS aktiedgare. Varderingsutlatandet skall inte
tolkas som en rekommendation till LIDDS aktiedgare om de pa stimman ska rosta for
godkinnande av Transaktionen eller ej. Ingen annan part har ratt att forlita sig eller i 6vrigt
grunda nagra rattigheter pa varderingsutlatandet. Svensk lag skall tillimpas for detta
varderingsutlatande.

Varderingsutlatandet omfattas av ett uppdragsavtal avseende finansiell radgivning, som ingatts
mellan LIDDS och Ekstam & Partners. Ekstam & Partners erhaller ett fast arvode for detta
varderingsutlatande, vilket ej ar beroende av huruvida LIDDS helt eller delvis forvarvar Noviga
och ej heller av priset fér Noviga.

Da Noviga ar forskningsbolag inom onkologi i s k preklinisk fas kan normala varderingsmetoder
sdsom P/E-talsvirdering, EBITDA-multipelvirdering och liknande ej anvindas. Aven
kassaflodesvarderingar ar svara att genomfora pa prekliniska tillgangar da prognosperioden blir
valdigt lang och savél potentiella intdkter som avkastningskrav bor riskjusteras och en
kassaflodesvardering blir dirmed mycket kanslig.

Ekstam & Partners varderingsansats far darfor utga ifran tva olika perspektiv:

1. Information om vad externa investerare indikerat for virde pa bolaget
2. Varderingar i samband med forvarv eller kapitalanskaffningar for liknande bolag

Som underlag for utlatandet har Ekstam & Partners beaktat:
e Novigas historiska rakenskaper, inklusive arsredovisningar,

¢ Novigas bedomningar avseende kapitalbehov for nastkommande utvecklingsfas,
e Novigas tidigare diskussioner med externa investerare,
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e Publik information avseende andra transaktioner for liknande bolag och
e Erfarenheter och kunskap om andra transaktioner som genomférts med bolag i liknande
fas som ej ar publik information.

Varderingsutlatandet baseras pa information som lamnats av Noviga samt styrelsen i LIDDS,
publik information samt Ekstam & Partners erfarenhet. Ekstam & Partners har utgatt ifran att
information lamnad av LIDDS samt Noviga i all vasentlighet ar korrekt och fullstandig och att
ingen information av vasentlig betydelse for bedomningen av Novigas varde har utelimnats.

Varderingsutlatandet utfardas pa dagens datum, eventuella hidndelser i Noviga efter dagens
datum tar Ekstam & Partners inget ansvar for. Med avseende pa Novigas finansiella prognoser
och annan framatblickande information har vi utgatt ifran att de upprattats pa ett rimligt och
relevant sitt av Noviga samt ar véalgrundade och baserade pa basta nuvarande uppskattningar
och bedéomningar. Ekstam & Partners har ej gjort en komplett granskning (due diligence) utan
forlitar sig pa att LIDDS sdkerstiller att de immateriella tillgangar som har presenterats foljer
med i Transaktionen.

Utover skriftlig information har Ekstam & Partners dven haft méten med dgare/ledning i Noviga
for att erhalla en mer nyanserad bild av dess verksamhet.

Varderingsutlatandet avser Noviga i en s k “stand alone” situation och behandlar ddrmed inte
eventuella synergier i ett forvarv av Noviga genomfort av LIDDS.

Mot bakgrund av ovanstdende dr det var beddmning att vardet fér aktierna per dagens datum i
Noviga uppgar till maximalt 25 MSEK och vi bedomer att en Transaktion med ett varde lagre dn

detta dr skaligt ur ett finansiellt perspektiv.
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