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2. INDLEDNING

Audientes A/S udvikler et teknologisk smart lavpris-hare-
apparat primeert til middelklassen i bl.a. udviklingslanden-
de og Indien samt lavindkomstgrupper i hgjindkomstlan-
de, herunder USA.

Denne  virksomhedsbeskrivelse  (”Virksomhedsbeskri-
velse”) er udarbejdet af Audientes A/S (”Audientes”
eller "Selskabet”) i forbindelse med, at Selskabets ak-
tier ("Aktier”) er s@gt optaget til handel pa Nasdaq First
North Growth Market Denmark, samt et offentligt ud-
bud (“"Udbuddet”) i Danmark af minimum 4.375.000
stk. ("Minimumudbuddet”) til maksimum 5.000.000 stk.
("Maksimumudbuddet”) Nye Aktier & nominelt DKK 0,10
i Audientes til en tegningskurs ("Tegningskurs”) pa DKK
8,0 pr. aktie svarende til et bruttoprovenu pa DKK 35,0
mio. ved Minimumudbuddet og DKK 40,0 mio. ved Mak-
simumudbuddet.

Baggrunden for Udbuddet er at finansiere Selskabets faer-
digudvikling og produktion af det udviklede hgreapparat
samt at finansiere internationalt salg og markedsfering af
produktet.

Baseret pa Tegningskursen udger markedsvaerdien (”Mar-
kedsveerdien”) af Selskabet fgr Udbuddet DKK 34,8 mio.
Efter gennemfarelsen af Minimumsudbuddet vil Markeds-
veerdien af Selskabet vaere DKK 69,8 mio. og ved gen-
nemfarelsen af Maksimumsudbuddet vil Markedsvaerdien
af Selskabet veere DKK 74,8 mio.

De Nye Aktier er sammen med de Eksisterende Aktier i
Selskabet (" Aktierne”) sggt optaget til handel pa Nasdaq
First North Growth Market Denmark, der drives i regi af
Nasdag Copenhagen, under forudsaetning af gennemfg-
relse af Udbuddet samt opfyldelse af Nasdaq First North
Growth Markets krav til antallet af kvalificerede investorer
og free float.

Virksomhedsbeskrivelsen er offentliggjort pa Nasdag
Copenhagens og Selskabets hjemmeside: (www.audien-
tes.com).

Tegningsperioden er 31. august 2020 — 11. september
2020 kl. 23:59, og farste dag for handel med Aktierne
vil vaere den 18. september 2020 under forudsaetning af
opfyldelse af Nasdaq First North Growth Markets krav til
antallet af kvalificerede investorer og free float, samt at
der tegnes minimum 4.375.000 stk. Nye Aktier.

Virksomhedsbeskrivelsen er udarbejdet under ansvar af
selskabet, og Nasdag Copenhagen har foretaget en gen-
nemgang af dokumentet.

Selskabets finansielle radgiver og Certified Adviser er Ka-
pital Partner.




3. UDBUDDET | SAMMENDRAG

Tegningsperiode, offentliggarelse af resultatet af udbud-
det samt farste handelsdag

Forventet tidsplan for de vigtigste begivenheder

Tegningsperioden begynder
Tegningsperioden slutter

Offentliggarelse af resultatet af Udbuddet

Afviklingsdagen; gennemfgrelse af Udbuddet, inklusive afregning af de Ud-

budte Aktier (midlertidig ISIN)

Registrering i Erhvervsstyrelsen af aktiekapitalforhgjelsen vedrgrende de Nye

Aktier, der udstedes af Selskabet

31. august 2020 kl. 9:00

11. september 2020 kl. 23:59

15. september 2020 fgr kl. 12:00

17. september 2020

17. september 2020

Forventet farste handelsdag for Aktierne (i den permanente ISIN) 18. september 2020 kl. 9:00

Sammenleegning af den midlertidig ISIN og den permanente ISIN i VP

Securities

Tegningskurs
DKK 8,0 pr. aktie

Antal aktier inden Udbuddet

4.349.010 stk. aktier af nominelt DKK 0,10. Baseret pa
Tegningskursen er Markedsveerdien af Selskabet fgr Ud-
buddet DKK 34,8 mio.

Udbuddets omfang og antal aktier

efter Udbuddet

Udbuddet omfatter maksimalt 5.000.000 aktier (Maksi-
mumsudbuddet), svarende til en kursvaerdi pa DKK 40,0
mio. Ved Maksimumudbuddet vil det samlede antal aktier
efter Udbuddet vaere 9.349.010 stk.

Minimumsudbuddet er pa 4.375.000 aktier, svarende til
en kursveerdi pa DKK 35,0 mio. Ved Minimumsudbud-
det vil det samlede antal aktier efter Udbuddet vaere
8.724.010 stk.

Ved Minimumsudbuddet vil Markedsvaerdien af Selskabet
efter gennemfarelsen af Udbuddet vaere DKK 69,8 mio.
og ved gennemfarelse af Udbuddet ved Maksimumud-
buddet vil Markedsvaerdien vaere DKK 74,8 mio.

Udbud og optagelse til handel pa Nasdaq First
North Growth Market Denmark

Efter Tegningsperiodens udlgb offentligger Selskabet re-
sultatet af udbuddet den 15. september inden kl. 12:00,

21. september 2020

og hver investor modtager en opgarelse over det antal
Nye Aktier, der er tildelt investoren, og vaerdien heraf til
Tegningskursen.

Farste handelsdag for Aktierne forventes at vaere den 18.
september 2020.

Placering og afvikling

Kapital Partner fungerer som finansiel radgiver og Certi-
fied Adviser i forbindelse med Udbuddet, og Danske Bank
fungerer som afviklingsagent i forbindelse med Udbuddet.

ISIN-koder

Den Midlertidige ISIN-kode for de Nye Aktier:
DK0061406881(benyttes til tegning af de nye aktier).
Den Permanente ISIN-kode for Aktierne: DK0O061406618,
der vil blive handlet under symbolet “AUDNTS".

Den Midlertidige ISIN er ikke s@gt optaget til handel.

Afgivelse af tegningsordre

De Nye Aktier kan tegnes ved afgivelse af elektronisk
tegningsordre via investors eget kontofgrende pengein-
stitut, i de pengeinstitutter, der muligger dette, eller ved
indlevering af vedlagte tegningsblanket til Investors eget
kontofgrende pengeinstitut, for de pengeinstitutter, der
accepterer modtagelse af tegningsblanketter.

Der skal minimum tegnes 500 stk. Nye Aktier, svarende til
DKK 4.000 pr. tegningsordre.




4. ANSVAR OG ERKLZARINGER

Direktionens og bestyrelsens ansvarserklaering

Vi erklzerer hermed som ansvarlige for Virksomhedsbe-
skrivelsen, at oplysningerne indeholdt heri os bekendt er
rigtige, og at Virksomhedsbeskrivelsen efter vores overbe-
visning indeholder de oplysninger, der anses for forngdne
for, at investorerne kan danne sig et velbegrundet skan
over Selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling, re-
sultater og fremtidsudsigter samt over de rettigheder, der
er knyttet til de veerdipapirer, der udbydes til offentlighe-
den samt at al relevant information i bestyrelsesreferater,
revisionsprotokoller og andre interne dokumenter er inklu-
deret i Virksomhedsbeskrivelsen.

Kgbenhavn, den 31. august 2020

Bestyrelsen

%G—/L e CCoipmel

7 7— / .

Povl-André Bang Bendz Gitte Jurgens Elsebeth Finnick
Formand for bestyrelsen Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem
Direktionen

R e/,

Steen Thygesen HosselSanﬁd J@/

CEO CcT0




5. HOSSEIN OG STEEN

HAR ORDET

Vi vil give alle adgang til en god horelse
Danmark er det fgrende land i verden inden for udvikling
af hgreapparater, og de modeller, der udvikles af de tre
store aktarer i branchen, Demant, WS Audiology (Widex/
Sivantos) og GN Hearing, er ekstremt avancerede. For fle-
re hundrede millioner af mennesker i savel lav- og melle-
mindkomstlande som i hgjindkomstlande er hgreappara-
terne med en pris pa 10.000 - 60.000 kr. for et st uden
for gkonomisk raekkevidde.

For den gruppe af millioner af mennesker verden over, vi
henvender os til, er det en afvejning, om de vil anskaffe sig
et kgleskab, en scooter — eller et hgreapparat. Behovet for
en mere tilgaengelig lasning er derfor mere end abenlyst,
og med en malsaetning om at hjzelpe millioner af men-
nesker med et hgreapparat, der ikke blot var billigt, men
med en kvalitet i top, blev Audientes etableret.

Der er en hel del processorkraft i et moderne digitalt hg-
reapparat, og for at ggre det smat nok til at sidde ube-
meerket i gret udvikler producenterne normalt deres egne
chips optimeret til formalet. Det er dyrt, og kombineret
med en fordyrende salgskanal bestdende af hgreklinikker
bemandet med professionelle eksperter, der skal tilpasse
0g justere hgreapparatet, ender de med sa hgj en pris, at
langt de fleste apparater salges med en eller anden form
for tilskud eller kun kan anskaffes af de absolut mest vel-
stillede personer i samfundet.

Behovet for en lgsning er globalt. Alene i Indien, der er et
af vores fokusmarkeder, anslar vi, at der er ca. 25 mio. med
invaliderende hgretab, der kan betale i niveauet omkring
1.500 kr. eksklusiv lokale skatter, som vores hgreapparat
forventes at blive solgt til. Dertil estimerer de amerikanske
sundhedsmyndigheder, FDA, at af de ca. 30 mio. ameri-
kanere, der har brug for et hgreapparat pa nuveerende
tidspunkt, har mindre end 16% en lgsning i dag pa deres
heretab. Vi tror pa, at over 15 mio. amerikanere kunne fa
rad til og finde vaerdi i vores hgreapparat.

Vores smarte hgreapparat Igser de eksisterende udfor-
dringer ved at koste 1/6 — 1/14 i forhold til de klassiske
hareapparater. Dette ggres ved at vaere selvjusterende, sa
der ikke er behov for en hgreklinik, og ved at levere en
oplevelse for brugerne, der er pa et meget hgjt niveau.
Desuden er det fuldt integrerebart med smartphones via
en brugervenlig app, hvorfra det kan betjenes, herunder
ogsa f.eks. til musikafspilning.

Behovet er stort og globalt, og markedet er fragmenteret,
uden markedsledende produkter og rummer store mulig-
heder for en mgnsterbryder som Audientes. Vi ser derfor
meget frem til, at vi med baggrund i barsnoteringen kan
erobre et stort internationalt marked og samtidig hjzelpe
millioner af mennesker med invaliderende hgretab.

Steen Thygesen, CEO

Hossein Sandfeld Jelveh,
CTO




6. OPLYSNINGER OM

SELSKABET

Navn og hjemsted
Audientes A/S
Teknikerbyen 5
2830 Virum

Stiftelsesdato
15. juli 2014.

Selskabets retlige form og gaeldende

lovgivning

Selskabet blev stiftet den 15. juli 2014 som anpartssel-
skab. Selskabet blev pa en generalforsamling den 5.
august 2020 omdannet til et aktieselskab.

Selskabets aktiekapital er fuldt indbetalt.

Selskabet er registreret i det Centrale Virksomhedsregister
med CVR nr. 36047631 og hgrer under dansk lovgivning.

Koncernforhold

Selskabet er pa udbudstidspunktet et datterselskab af JEL-
VEH HOLDING ApS. JELVEH HOLDING ApS er et holding-
selskab ejet 100% af Hossein Sandfeld Jelveh, stifter af
Audientes A/S.

Vedtaegtsmaessige formal

Selskabets formal er ifglge vedtaegterne at drive virksom-
hed med produktion og salg af elektronikartikler samt
hermed beslaegtet virksomhed.

Storrelsen af den nuvaerende kapital og opdeling i
aktieklasser

Selskabets kapital udger fer Udbuddet DKK 434.901,0
fordelt pa 4.349.010 stk. aktier & nominelt DKK 0,10.
Selskabets aktiekapital er ikke opdelt i klasser.

Vigtige kendetegn for Selskabets aktier

Selskabets aktier er omsaetningspapirer i henhold til dansk
ret, der gaelder ingen indskraenkninger i deres omsaette-
lighed, og ingen aktionaerer er forpligtet til at lade deres
Aktier indlgse helt eller delvist.

Der er ingen stemmerets- og ejerskabsbegraensning. Hver
aktie & nominelt DKK 0,10 giver én stemme. Alle Aktier i
Selskabet giver samme stemmerettigheder, og Selskabet
er ikke bekendt med aftaler, som medfgrer, at andre sene-
re opnar kontrol over Selskabet.

Aktioneerers ret til at deltage i og afgive stemme pa Sel-
skabets generalforsamlinger fastseettes ud fra det antal
Aktier og dermed stemmer, aktionzeren besidder pa re-
gistreringsdatoen. Besiddelser opggres pa registrerings-
datoen pa baggrund af notering af de kapitalejerforhold,
der er registreret i ejerbogen, samt de meddelelser om
ejerforhold, som Selskabet har modtaget med henblik pa

indfarsel i ejerbogen. Registreringsdatoen ligger 1 uge for
generalforsamlingens afholdelse, jf. pkt. 5.8 i Selskabets
vedtaegter.

En aktionaer, der gnsker at deltage i generalforsamlingen,
skal senest tre dage far generalforsamlingens afholdelse
anmode om adgangskort, jf. Selskabets vedtaegter pkt. 5.9.

Bemyndigelse til at forhgje kapitalen

Selskabets bestyrelse er i henhold til pkt. 4.1. i vedtaeg-
terne bemyndiget til i perioden frem til 31. oktober 2020
uden fortegningsret for selskabets eksisterende aktionae-
rer at forhgje selskabets aktiekapital ad én eller flere gan-
ge med i alt op til nominelt kr. 500.000. Forhgjelsen skal
ske til markedskurs og skal ske ved kontant betaling.

Selskabets bestyrelse er i henhold til pkt. 4.2 i vedtaegter-
ne bemyndiget til i perioden 31. juli 2025 ad en eller flere
gange at forhgje selskabskapitalen uden fortegningsret
for de eksisterende aktionaerer ved at udstede aktier for
op til nominelt kr. 212.580. Kapitalforhgjelsen skal fore-
tages ved kontant indbetaling, apportindskud eller gaelds-
konvertering. Forhgjelsen skal ske til markedskurs (opgjort
som den gennemsnitlige markedskurs (beregnet efter
VWAP metoden) 10 handelsdage forinden beslutningen
om kapitalforhgjelsen) og kan ske ved kontant betaling,
konvertering af geeld eller apportindskud.

| henhold til vedtaegternes pkt. 4.3 er Selskabets besty-
relse bemyndiget til i perioden indtil den 31. juli 2025 til
ad en eller flere gange at forhgje selskabskapitalen med
fortegningsret for de eksisterende aktionaerer ved at ud-
stede aktier for op til nominelt kr. 212.580. Kapitalforhg-
jelsen skal foretages ved kontant indbetaling, apportind-
skud eller gaeldskonvertering. Forhgijelsen kan ske til en
pris under markedskurs og kan ske ved kontant betaling,
konvertering af geeld eller apportindskud.

| henhold til vedteegternes pkt. 4.4 er bestyrelsen indtil
den 31. juli 2025 bemyndiget til uden fortegningsret for
selskabets eksisterende aktionaerer at forhgje selskabets
aktiekapital ad én eller flere gange med i alt op til nomi-
nelt kr. 141.720 i forbindelse med udstedelse af nye aktier
til selskabets medarbejdere og/eller i dets datterselskaber.
De nye aktier udstedes mod kontant betaling til en teg-
ningskurs, der fastsaettes af bestyrelsen, og som kan vaere
lavere end markedskursen.

| henhold til Selskabets vedtaegter pkt. 4.5 er bestyrelsen
bemyndiget til i perioden indtil den 31. juli 2025 ad én
eller flere gange at udstede tegningsretter (warrants) med
ret for indehaverne til at tegne op til nominelt kr. 229.720
aktier. Selskabets aktionaerer skal ikke have fortegnings-




ret til sddanne udstedelser. Bestyrelsen fastsaetter udnyt-
telseskursen og gvrige vilkar for aktietegningsoptionerne,
dog saledes at udnyttelseskursen som minimum skal svare
til den gennemsnitlige markedskurs (beregnet efter VWAP
metoden) 10 handelsdage forinden udstedelsen af teg-
ningsoptionerne, medmindre disse udstedes til selskabets
eller dettes eventuelle datterselskabers medarbejdere. Be-
styrelsen er samtidig bemyndiget til at gennemfare den
dertil hgrende kapitalforhgjelse ad en eller flere gange
med op til nominelt kr. 229.720 uden fortegningsret for
de eksisterende aktionaerer i selskabet og mod kontant
indbetaling i forbindelse med udnyttelse af tegningsoptio-
nerne, eller et sddant belgb som matte fglge af en eventu-
el regulering i antallet af tegningsoptioner som en konse-
kvens af aendringer i selskabets kapitalforhold.

Bestyrelsens bemyndigelse i vedtaegternes pkt. 4.4 og 4.5
kan tilsammen maksimalt udnyttes til kapitalforhgjelser pa
i alt nominelt kr. 229.720.

De Nye Aktier, der udstedes i henhold til ovennavnte
bemyndigelser, skal veere omsaetningspapirer noteret pa
navn. Aktierne udstedes i dematerialiseret form gennem
VP Securities A/S. Der gzelder ingen indskraenkninger i ak-
tiernes omsaettelighed, og ingen aktionaerer er forpligtet
til at lade aktier indlase helt eller delvist.

Aktierne skal have de samme rettigheder som den eksi-
sterede aktiekapital. Aktierne skal give aktionaerer ret til
udbytte og andre rettigheder i Selskabet fra tidspunktet
for kapitalforhgjelsens registrering i Erhvervsstyrelsen.

Selskabets bestyrelse har med henblik pa Udbuddet og
forventet optagelse af Selskabets Aktier til handel pa Nas-
daq First North Growth Market Denmark den 18. august
2020 truffet beslutning om at udnytte bemyndigelsen i
vedtaegternes pkt. 4.1 ved at udbyde i alt nominelt DKK
500.000 Aktier @ nominelt DKK 0,10 pr. stk. til Udbuds-
kursen.

6.1. Ejerskab

Storrelse af nuvaerende kapital og opdeling i klasser
Selskabets kapital udger for udbuddet DKK 434.901,0
fordelt pa 4.349.010 stk. aktier 4 nominelt DKK 0,10. Sel-
skabskapitalen er ikke opdelt i klasser.

Ejerandelene for de eksisterende aktionzerer i Selskabet
fordeler sig saledes ved henholdsvis tegning af minimum-
og maksimumudbuddet under forudsaetning af, at de ikke
tegner yderligere Nye Aktier end naevnt ovenfor. Det er
ikke Selskabet bekendt, at andre af de eksisterende aktio-
naerer gnsker at tegne Nye Aktier i Udbuddet.

Ejerskab for Udbuddet Ejerskab efter Udbuddet
Minimum Maksimum

Aktionaer Antal aktier Andel  Antal aktier Andel  Antal aktier

Jelveh Holding ApS! 2.255.010 51,85% 2.255.010 25,85%  2.255.010 24,12%
Stig Due 843.650 19,40% 843.650 9,67% 843.650 9,02%
Christian Nielsens Fond 306.310 7,04% 306.310 3,51% 306.310 3,28%
KJJ Invest ApS? 434.670 9,99% 434.670 4,98% 434.670 4,65%
Steen Thygesen? 112.790 2,59% 112.790 1,29% 112.790 1,21%
Ernst-Ulrik Haxthausen 20.000 0,46% 20.000 0,23% 20.000 0,21%
Knud Poulsen 25.640 0,59% 25.640 0,29% 25.640 0,27%
Holdingselskabet Knud Poulsen ApS* 16.000 0,37% 16.000 0,18% 16.000 0,17%
Michael Larsen 15.800 0,36% 15.800 0,18% 15.800 0,17%
Listom ApS°® 102.560 2,36% 102.560 1,18% 102.560 1,10%
Marcus von Euler® 28.650 0,66% 28.650 0,33% 28.650 0,31%
Povl-André Bang Bendz’ 25.650 0,59% 25.650 0,29% 25.650 0,27%
Hiroshi Maeda 162.280 3,73% 162.280 1,86% 162.280 1,74%
Sum eksisterende 4.349.010 100,00% 4.349.010 49,85% 4.349.010 46,52%
aktionaerer

Nye aktionaerer 4.375.000 50,15%  5.000.000 53,48%
Total 4.349.010 100,00% 8.724.010| 100,00% 9.349.010 100,00%

1) Jelveh Holding er 100% ejet af Selskabets CTO, Hossein Sandfeld Jelveh

2) KJJ Invest ApS er ultimativt ejet af Klaus Overgaard Hermansen, Jern Rossing Kraft og Jacob Givskov Nielsen
3) Steen Thygesen er Selskabets CEO

4) Knud Poulsen er den reelle ejer af Holdingselskabet Knud Poulsen ApS

5) Tom Lysgaard Kristensen er den reelle ejer af Listom ApS

6) Marcus von Euler er tilknyttet Selskabet som designkonsulent

7) Povl-André Bang Bendz er formand for Selskabets bestyrelse




6.1.1. Lock-up

Alle nuvaerende aktioneerer i Selskabet har pataget sig en
lock-up forpligtelse vedrgrende hele deres respektive be-
holdninger af Aktier gaeldende fra fgrste handelsdag, med
undtagelse af Knud Poulsen, Listom ApS (Tom Kristensen)
samt Hiroshi Maeda, der er de seneste investorer i Audi-
entes. Lock-up forpligtelsen er indgdet med Selskabet og
indebaerer, at aktionaeren hverken direkte eller indirekte
ma seelge, udbyde til salg, overdrage, afthaende, udlane,
pantsaette eller pa anden made disponere over Aktierne i

Eksisterende aktionaerers lock-up

Selskabet uden samtykke fra Selskabets bestyrelse, bortset
fra ved overdragelse af Aktier til en juridisk enhed, der
direkte eller indirekte kontrolleres af den pagaeldende ak-
tionaer. Lock-up forpligtelsen lgber i en periode pa 12 ma-
neder fra farste handelsdag for Aktierne, dog sdledes at
25% af de respektive aktionaerers aktier frigares fra lock-
up den 1. maj 2021. Ingen af de eksisterende aktionaerer
seelger Aktier i forbindelse med Udbuddet. Lock-up for-
pligtelsen geelder ikke for aktier erhvervet ved Udbuddet
eller senere.

Andel af kapital og
stemmer for Ud-
buddet

Aktionzer Antal Aktier
Jelveh Holding ApS! 2.255.010
Stig Due 843.650
Christian Nielsens Fond 306.310
KJJ Invest ApS 434.670
Steen Thygesen? 112.790
Ernst-Ulrik Haxthausen 20.000
Knud Poulsen 25.640
Holdingselskabet Knud Poulsen ApS 16.000
Michael Larsen 15.800
Listom ApS (Tom Kristensen) 102.560
Marcus von Euler 28.650
Povl-André Bang Bendz* 25.650
Hiroshi Maeda 162.280

1) Jelveh Holding er 100% ejet af Selskabets CTO, Hossein Sandfeld Jelveh
2) Steen Thygesen er Selskabets CEO
3) Povl-André Bang Bendz er formand for Selskabets bestyrelse

Andel omfattet

af lock-up Lock-up periode

51,85% 100% 7-12 maneder
19,40% 100% 7-12 maneder
7,04% 100% 7-12 maneder
9,99% 100% 7-12 maneder
2,59% 100% 7-12 maneder
0,46% 100% 7-12 maneder
0,59% 0% N/A
0,37% 100% 7-12 maneder
0,36% 100% 7-12 maneder
2,.36% 0% N/A
0,66% 100% 7-12 maneder
0,59% 100% 7-12 maneder
3,73% 0% N/A
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8. AUDIENTES’ FORRETNING

OG MARKED

8.1 Baggrund

Pa verdensplan er der over 466 millioner mennesker med
invaliderende haretab, herunder omkring 75 millioner i In-
dien og 30 millioner i USA, der ikke har en tilstreekkelig,
god athjeelpning i form af et hereapparat. Dette skyldes,
at de eksisterende hereapparater er for dyre, og at der
seerligt i lav- og mellemindkomstlande er for fa herekli-
nikker til at tilpasse hareapparaterne til den enkelte for-
bruger. Audientes er grundlagt for netop at hjselpe disse
millioner af mennesker med et invaliderende haretab.

Fra traditionel tilgang til smart device og

fokus pa impact

Mere end 466 millioner mennesker i verden lider i flg.
Verdenssundhedsorganisationen, WHO, af invaliderende
haretab (disabling hearing loss “DHL"), men salgsdata
fra brancheorganisationen, EHIMA, indikerer, at der kun
saelges ca. 16 millioner hgreapparater arligt. Med ca. 2-3
ars effektiv brugstid pa konventionelle hgreapparater vil
der vaere en base pa ca. 45 millioner hgreapparater i brug
pa verdensplan. Derfor vil over 400 millioner mennesker
i verden ikke have en tilstraekkelig afhjeelpning af deres
haretab i form af et hgreapparat.

En vaesentlig andel af haretab er aldersrelateret. Blandt
andet pa grund af en voksende andel af zldre pa ver-
densplan estimerer Selskabet, baseret pa WHOs analyser,
at antallet af personer uden en tilstraekkelig hjaelp til deres
haretab vil vokse dramatisk og vil i 2050 udggare over 700
millioner pa verdensplan.

Den store forskel i antallet af personer med DHL og antal-
let af solgte hgreapparater skyldes primaert de store pro-
ducenters fokus pa at servicere hgjindkomstmarkeder og
det relativt formuende forbrugersegment med high-end
produkter. Det medfgrer, at prisen pa hgreapparaterne og
de Igbende brugsomkostninger er for hgje for en stor an-
del af de personer, der har et behov for et hgreapparat.

Den sekundaere veesentlige faktor for den store forskel
mellem dem, der har brug for et hgreapparat, og dem,
der har ét, er latent mangel pa praktiserende audiologer
og talespecialister, som folk har rad til og mulighed for
at besgge sa ofte, som deres hgrehandicap kraever. Dette
geelder saerligt i lav- og mellemindkomstlande som f.eks.
Indien.

Der er saledes over hundrede millioner af mennesker uden
reel mulighed for afhjaelpning af deres hgretab, hvilket
kan have negativ indflydelse pa deres mulighed for at ar-
bejde, at fungere i dagligdagen eller deres mulighed for at
indga og deltage i sociale relationer.

Der eksisterer fem store, internationale producenter af hg-
reapparater, herunder danske Demant, GN Hearing og WS
Audiology (Widex/Sivantos). Feelles for disse producenter
er, at de udvikler og saelger hareapparater til forbrugere i
hagjindkomstlande, hvor smé og kompakte hgreapparater
favoriseres, hvor lgnindkomsterne er relativt hgje, og hvor
der er mulighed for helt eller delvis tilskud til betalingen.
Dertil har hagreapparaterne historisk set kraevet, at den in-
dividuelle tilpasning blev foretaget af en audiolog pa en

Estimeret personer med hgretab i perioden 2015 — 2050 (i millioner)
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Kilde: WHO, Addressing the rising prevalence of hearing loss, 2018 samt Selskabet
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hareklinik, der ogsa seelger hgreapparaterne, og dermed
er der etableret en fordyrende distributionsmodel.

Samlet set har denne udvikling medfart, at prisen for ét
enkelt hgreapparat i Danmark kan belgbe sig til mellem
DKK 5.000 og 30.000 eller fra DKK 10.000 til 60.000 for
et saet til begge grer i en sakaldt binaural konfiguration,
hvilket anbefales af hgreeksperter. Til sammenligning ko-
ster konventionelle hgreapparater i USA mere end USD
2.300 i gennemsnit pr. gre (ca. DKK 15.000) ifglge Radet
for Videnskab & Teknologi i USA i 2015.

Men i den lavere ende af spektret kan prisen stadigvaek
veere for hgj for middelklassen i mellemindkomstlande
samt lav- og middelindkomstgrupper i hgjindkomstlande,
som ikke har adgang til tilskud fra offentlig eller privat
sygeforsikring, der f.eks. i Danmark er pa 4.159 kr. for
hareapparatsbehandling til et enkelt gre og 6.537 kr. for
hareapparatsbehandling til begge grer (binaural konfigu-
ration).

Audientes vil ggre op med den traditionelle tilgang til mar-
kedet, som de store internationale producenter repraesen-
terer, ved bl.a. at saelge et teknologisk smart, selvjusteren-
de kvalitetshgreapparat til en pris pa ned til 1/6 - 1/14 af
de traditionelle hgreapparaters. Dette kan Audientes gare
ved bl.a. ikke at skulle seelge igennem hgreklinikkerne, da
brugerne selv kan foretage tilpasningen, og ved at foku-
sere pa en malgruppe pa flere hundrede millioner globalt,
samt en lav pris frem for miniaturestarrelse.

Audientes vil disrupte den traditionelle hgreapparatsindu-
stri og samtidig vaesentlig forbedre millioner af menne-
skers livskvalitet.

8.2 Forretningsgrundlaget

Prisen pa et seet digitale kvalitetshgreapparater koster fra
10.000 kr. og opefter. For millioner af mennesker, der ikke
kan fa helt eller delvist tilskud hertil, er kgb af sddanne
hareapparater ikke en reel mulighed. Uden andet alterna-
tiv end simple lydforstaerker-produkter, der potentielt kan
skade hgrelsen yderligere, er millioner af mennesker ngdt
til at klare sig uden hjeelp, hvilket kan have en vaesent-
lig negativ indflydelse pa deres dagligdag, arbejdsliv og
kognitive tilstand. Med Audientes’ lancering af et billigt,
digitalt og selvjusterbart hareapparat vil millioner af men-
nesker verden over fa en reel mulighed for at fa hjzelp til
deres hgretab.

Horetab

Haretab inddeles i fire kategorier fra mildt hgretab til dybt
hegretab. Hertil daekker invaliderende hgretab over tre af
disse hgretabskategorier: Moderat haretab, hvor Igftede
stemmer kan hgres i en afstand af en meter, Alvorligt he-
retab, hvor ord rabt ind i gret kan hares, og Dybt hgretab,
hvor rabte ord ikke kan hgres eller forstas.

Kategorier af hgretab

Herer / gentager ord med normal stemme pa 1 m

Herer / gentager ord med haevet stemme pd 1 m

Hegrer ord, der er rabt ind i det bedre gre

Kan ikke hgre [ forsta ord, der er rabt

Kilde: WHO, Addressing the rising prevalence of hearing loss, 2018 samt Selskabet
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8.2.1 Traditionelle l@sninger til horetab

Der er grundlaeggende kun én god og klinisk korrekt lgs-
ning til radighed for nedsat harelse: Hareapparater, som
tilpasses individuelt til den enkeltes hgretab. Imidlertid
er sakaldte personlige lydforsteerkere (PSAPs - Personal
Sound Amplification Products) udbredt i mange udvik-
lingslande, men de har ikke mulighed for individuel til-
pasning.

De to typer af lgsninger: Horeapparater og PSAP’er

Klassiske hgreapparater

PSAPs

PSAPs

Personlige lydforstaerkere (PSAPs) er simple produkter, der
ikke er certificerede som medicinsk udstyr. Prisen for en god
PSAP ligger i niveauet 600 kr. op til ca. 4.000 kr., selvom
endnu billigere produkter kan findes i tilsvarende darligere
kvalitet. De forsteerker typisk alle frekvenser eller benytter
enkelte, men potentielt forkerte filtre, hvor visse frekvenser
er forsteerket mere end andre. De kan saledes ikke tilpasses
den enkeltes hgrelidelse, og ifglge de amerikanske sund-
hedsmyndigheder, FDA, er de typisk designet og beregnet
til mennesker med normal hgrelse. Dertil kan de i henhold
til FDA potentielt skade brugernes hgrelse ved at forstaerke
frekvenser, der ikke er behov for at forstaerke.

Klassiske hgreapparater

Klassiske hareapparater er medicinsk certificerede produk-
ter, der kan anvendes til alle kategorier af hgretab. De pas-
ser inden i eller uden pa aret samt forstaerker og modulerer
lydsignaler for at imgdekomme specifikke behov fra den
hareheemmede person. Grundlaeggende bestar hareappa-
rater af en mikrofon (modtager lyden), et filter, en forstaer-
ker (forsteerker enkelte frekvenser) og en hgijttaler (trans-
mitterer den forsteerkede lyd ind i gregangen).

Med reelt fokus pa hgjindkomstmarkederne har de store
og internationale producenter af hgreapparater udviklet
hareapparater af hgj kvalitet i en lille og kompakt starrelse.
Disse avancerede hgreapparater kraever store udviklings- og
produktionsomkostninger, hvilket er en vaesentlig faktor for
et prisspaend pa DKK 10.000 — 60.000 for et sat, hvor de
nyeste og mest innovative er i den gvre del af spaendet.

Heretabet er individuelt fra person til person, herunder
hvilke frekvenser, der haves en nedsat hgrelse af, og i
hvilket omfang, der er nedsat hgrelse. Denne tilpasning
foretages ofte ad flere omgange. Ferst foretages en tradi-
tionel hgretest, der typisk udfgres pa en hgreklinik, hvor
det individuelle hgretab fastlaegges. Herefter justeres ha-
reapparatet til det konstaterede haretab. Derefter finjuste-
res hareapparatet ad en eller flere gange saledes, at det
fungerer optimalt, herunder efter at brugeren har veennet
sig til den forstaerkede lyd fra hgreapparatet.

Forlgb ved kab og tilpasning af traditionelt
horeapparat

Audiolog Hgreapparat

Audiologisk og
mekanisk justering

Hereklinik Hgretest




Der er sdledes typisk behov for at konsultere hareklinikken
adskillige gange. | lande, hvor der er mange hgreklinikker,
anses det ikke som et starre problem, men i lande som
f.eks. Indien, hvor der kun er én praktiserende hgreekspert
pr. halve million indbyggere samt store geografiske afstan-
de mellem klinikkerne, kan et bes@g péa en hgreklinik vaere
en barriere for at erhverve og anvende et hgreapparat.

Konsultationer hos en hgreklinik med audiologer med-
farer desuden en gget omkostning, der laegges til prisen
for hgreapparaterne eller betales separat pr. besag. F.eks.
udger detailleddets omkostninger og salgsmargener op til
65% af udsalgsprisen pa hareapparater.

Overblik over veerdikeeden og omkostning- samt marginfordeling i udsalgsprisen pa et hgreapparat

Komponent- Hgreapparat- Dispensering og support
Ieverandgsrer producenter af h¢reapparat
25%

Teknologlsk udvikling

Indkab

Teknologisk udvikling

Infrastruktur Infrastruktur
2z Menneskellge ressourcer Menneskelige ressourcer
[
%

Kilde: Siemens - Hearing Healthcare: Is the current model sustainable (presentation at International Hearing Society, Palm Springs, USA, 2014

Selv i vestlige lande med hgje indkomster er prisen pa
10.000 — 60.000 kr. for et saet hgreapparater hgj. Der-
for giver en lang raekke lande primaert i hgjindkomstlande
varierende tilskud til hareapparater — typisk fra 1.000 kr.
til 6.500 kr. for et saet. Se neermere herom i afsnit 8.4.3
Target marked.

I lande som USA, Indien, Kina samt de fleste lande i Asi-
en og Afrika er der ingen statslige tilskudsordninger, kun
statslige ordninger til f.eks. krigsveteraner samt tilskud fra
private sygeforsikringer og organisationer. Dette medfg-
rer, at prisen for et hgreapparat for hundrede af millioner
af mennesker i disse lande er for hgj.

8.2.2 Nye tech-virksomheder

Inden for de seneste 10 ar har et antal nye teknologivirk-
somheder etableret sig pa markedet med produkter, der
ikke skal tilpasses af en audiolog og derfor kan salges
udenom hgreklinikker. De tilhgrer i princippet kategorien
PSAPs og salges typisk online og direkte til forbrugerne
til priser op til 16.000 kr. for et saet. De henvender sig ge-

nerelt til personer med mildt til moderat hgrenedsattelse
(kategori 2) og markedsfares overvejende i hgjindkomst-
lande.

8.2.3 Nyt regime i USA

De amerikanske sundhedsmyndigheder, FDA, anslar, at der
er 30 millioner amerikanere med invaliderende hgretab,
hvoraf over 80% ikke har rad til et hgreapparat pa grund
af et prisniveau fra USD 2.300 (ca. DKK 15.000) pr. are,
og derfor far de ikke nogen afhjaelpning af deres haretab,
jf. FDA July 24, 2018 — Status on Over the Counter (OTC)
Hearing Aids. FDA indfgrer derfor ny regulering i henhold
til Reauthorization Act of 2017 (FDARA), der giver denne
befolkningsgruppe mulighed for hjeelp til deres hgretab.
FDA har introduceret en ny kategori af hgreapparater:
"OTC hearing aids”. Disse hgreapparater skal opfylde en
raekke kvalitetskrav fra FDA for at blive godkendt til mar-
kedsfgring i “OTC hearing aid”-kategorien. Herefter kan
de saelges i detailleddet (Over The Counter) og altsa uden
om hareklinikkerne, da de kan justeres af forbrugerne selv
— sakaldte selvjusterende hgreapparater.




Logo for OTC hearing wearables

Hareapparaterne kan afhjaelpe mildt til moderat hgretab,
se naermere Kap. 8.3.1 Certificering og godkendelser, og
med mulighed for salg udenom hgreklinikker/direkte til
forbrugerne er FDAs forventning, at disse hgreapparater
vil vaere vaesentligt billigere end de klassiske og dermed vil
kunne hjaelpe millioner af mennesker i USA med adgang
til en overkommelig kvalitetslasning, jf. FDA; Conditions
for Sale for Air-Conduction Hearing Aids, December 2016.
Det er forventningen, at markedet for disse produkter ab-
nes i farste halvar af 2021 baseret pa retningslinjer for
bl.a. salg og markedsfgring, der forventes offentliggjort i
andet halvar af 2020.

8.2.4 En ny tidsalder for smarte horeapparater
Med et samlet arligt salg pa ca. 16 millioner hgreapparater
daekker de klassiske hgreapparater kun ca. 10% af beho-
vet i USA/Nesten og kun 3% af behovet i gruppen af lav-
og mellemindkomstlande. Relativ hgj pris og en fastlast
salgsstruktur er de primaere grunde hertil.

Nar ca. 400 millioner i dag og over 700 millioner men-
nesker i 2050 vil vaere uden hjaelp til deres invaliderende
hgretab, skyldes det i henhold til WHO:

Haj kabspris

Haj brugspris (pris pa batterier)

Mangel pa audiologer/hgreeksperter

Bekostelig proces med mange sessioner for indstilling

og fintuning af hgreapparaterne

e PSAPs kan skade hgrelsen og derfor ikke er en afhjaelp-
ning

e Stigmatisering af mennesker med harehandicap

Audientes’ teknologisk smarte og selvjusterende hgreap-
parat er udviklet med det formal at hjaelpe personer med
mildt til alvorligt hgretab, som ikke har gkonomisk mulig-
hed for at erhverve et klassisk hgreapparat. Dette vil Audi-
entes gare ved at imgdegd de klassiske hareapparaters
dogmer med hgj pris, hgj brugspris, behov for audiologer
og behov for gentagne justeringer pa en hgreklinik.

Det er Ledelsens vurdering, at Audientes med sit fokus pa
lav pris og hgj kvalitet samlet daekker en global befolknings-
gruppe pa 350 millioner, som det totale adresserbare mar-
ked. Heraf udggres Audientes’ target marked af 45 millioner
fordelt med 20 millioner i Asien, 15 millioner i Nord- og Syd-
amerika samt 10 millioner i Europa, Mellemgsten og Afrika,
som beskrives yderligere i afsnit 8.4.3, Target marked.

8.3 Et smart hgreapparat

Audientes’ hereapparat er digitalt og selvjusterende via
apparatet selv eller en app. Brugerne vil derfor selv kun-
ne kalibrere hereapparatet uden assistance fra en ho-
reekspert eller hereklinik, hvilket ger opseetningen og
vedligeholdelsen veesentlig nemmere end traditionelle
hereapparater. Med fokus pa, at horeapparatet skal veere
@konomisk overkommeligt for middelklassen i lav- og mel-
lemindkomstlandene og lavindkomstgrupperne i hgjind-
komstlandene, vil Audientes’ hereapparat koste i niveauet
omkring 1.500 kr. eksklusiv lokale skatter, og saledes ned
til 1/6 - 1/14 for et saet af de klassiske horeapparater.

Audientes’ hgreapparat er udviklet med seks fokuspunk-
ter for @je, som tilsammen udger et helstgbt koncept, der
understgtter Audientes’ vision om at afhjaelpe hgretab i
hele verden og missionen om at skabe lgsninger, som er
tilgaengelige og prismaessigt overkommelige for alle med
haretab:

e Afhjeelpning af moderat og alvorligt hgretab (invalide-
rende hgretab)

e Hgj kvalitet (digitalt med 24 bit lyd)

e Selvjusterende (intet behov for hgreekspert/klinik)

e Big data-baseret optimering (lzbende forbedring af
ydelsen)

e Lav pris (i indkab og til lsbende drift)

e Design (ligner almindelige “earphones”)




Afhjeelpning af mildt til alvorligt heretab

Audientes’ hgreapparat er udviklet til at afhjeelpe perso-
ner med mildt hgretab op til alvorligt hgretab. Saledes vil
hareapparatet kunne hjeelpe personer med en nedszettel-
se af deres hgretab fra 26 dB til 80 dB. Dette svarer til, at
Audientes’ hgreapparat vil hjeelpe bade personer, der har
sveert ved at hgre, hvad der siges i forsamlinger eller hare
en stgvsuger, og personer, der kun han hgre/forsta ord,
der er rabt ind i deres grer eller, f.eks. hgre en ggende
hund.

Invaliderende hgretab er defineret som et tab af hgrelsen
for det bedste gre pad mere end 40dB. Audientes’ hgre-
apparat er sdledes udviklet til at kunne afhjaelpe mildt
haretab samt de to farste kategorier af invaliderende hg-
retab. Audientes’ markedsfokus er dog indsnaevret til per-
soner med invaliderende haretab.

Kategorier af haretab
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Kilde: New England Hearing Instrument, inc.

Hgj kvalitet

Audientes’ hgreapparat er baseret pa digital 24 bit lydbe-
handling. Det har samme opbygning som andre certifice-
rede kvalitetshgreapparater og mgder samme industristan-
darder som for hgreapparater. For at kunne markedsfare
og sxlge hgreapparatet som et “OTC hearing aid” Class
2 hgreapparat i USA kraeves en godkendelse af FDA (se
afsnit 8.3.1.) ud fra en raekke standarder, som produktet
skal overholde.

Selvjusterende
Helt centralt i Audientes’ hagreapparat er den selvjusteren-
de egenskab. Den selvadministrerede hgretest med auto-

matisk kalibrering medfarer, at Audientes’ hgreapparat
inden for f& minutter er klar til brug, hvilket eliminerer
behovet for en hgreekspert (audiolog) bade til opsaetning
og til efterfglgende justering.

Den vigtigste kvalitetsstandard inden for hgretestmeto-
der er PTA (pure-tone audiometry), der anvendes af alt
professionelt udstyr. PTA bruges til at bestemme tilstede-
veerelsen af hgretab, hgretabets omfang samt hgretabets
frekvenser. Outputtet fra PTA-testen, et audiogram, viser
hgreevnen ved standardiserede frekvenser og bruges til at
programmere hgreapparater.




Audientes’ app
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Active Test

Audientes
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PTA-testen foretages med Audientes’ hgreapparat, en-
ten via dette alene eller med hgreapparatet tilknyttet en
smartphone eller en tablet med Audientes’ app. Hgreap-
paratet forbindes i sidstnaevnte tilfaelde via Bluetooth til
telefonen eller tabletten, og app’en assisterer brugeren
igennem hgretesten, ligesom en audiolog vil gare ved en
klassisk hgretest.

Efter endt hgretest indstilles hgreapparatet, hvorefter
brugeren selv nemt kan finjustere det ved at regulere for-
steerkningen af de enkelte frekvenser. Testen og finjuste-
ringen tager ca. 5 minutter. Hgretestdata kan uploades og
gemmes i Audientes’ Cloud-platform til gavn for senere
analyse af hgresundhed og rad til brugeren.

App’en giver udvidede muligheder for en forbedret bru-
gergreenseflade og en forbedret brugerinteraktion med
hareapparatet som f.eks. lgbende mulighed for at finju-
stere lydoplevelsen, programmer for forskellige brugssitu-
ationer, herunder fester, TV og koncerter, samt mulighed
for at gemme flere audiogrammer m.v.

Big data-baseret optimering

Audientes’ Cloud-platform muligger lagring af haretest-
data (audiogrammer), analyser samt udvidede kunderela-
tioner (Customer Relationship Management), salg og sup-
port.

Via app’en indsamler cloud-platformen veerdifulde hg-
retestdata fra forbrugerne, deres indstillinger og brugs-
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mgnstre. Det kan give Audientes objektiv information om,
hvordan hgreapparater bruges, og de forskellige lytnings-
situationer, som brugerne udsaettes for dagligt. Dataene
giver ogsa en god made at identificere emner til radgiv-
ning, produktforbedringer og mader at tilpasse program-
meringen af hgreapparaterne til bedst at imgdekomme
behovene i hver livsstil. Saledes vil platformen kunne ge-
nerere og levere rad samt forslag til, hvordan brugerne
anvender deres hgreapparat til yderligere gavn f.eks. ved
at give idéer om, hvordan man anvender hgreapparatet til
musikstreaming, eller hvordan man foretager finjustering
m.v. | forventede fremtidige produkter vil selve softwaren
kunne opdateres "over-the-air” (OTA). Alle data forvaltes
af Audientes i henhold til geeldende lovgivning (GDPR
0.a.).

Lav pris
Hareapparatet er udviklet og designet med bade lav ud-
salgspris og lave driftsomkostninger for gje.

Det er Ledelsens forventning, at Audientes’ hgreapparat
vil have en udsalgspris i niveauet omkring USD 200-250
(ca. DKK 1.400 - 1.800) og saledes i niveauet 1/6— 1/14 af
et saet af de klassiske kvalitetshgreapparater (sammenlig-
ningsgrundlaget er op til mellemkategorien for klassiske
kvalitetshgreapparater kostende op til ca. DKK 20.000 for
et saet). Prisniveauet er bestemt ud fra priserne pa sam-
menlignelige produkter og opnaelse af en tilstraekkelig
indtjening. Den selvjusterende funktion er et vaesentligt
element i den lave pris, og et andet er formfaktoren. De

klassiske hagreapparater er udviklet i retning af stadigt min-
dre apparater til placering inde i eller bag gret. Dette med-
farer bl.a. hgje udviklings- og produktionsomkostninger.

Audientes’ hgreapparat er “in-ear” i lighed med velkend-
te "earbud-designs” til f.eks. sports- og musikheadsets.
Hareapparatet er derfor i hgj grad udviklet ved brug af
standardkomponenter samt komponenter, der har en re-
lativ lav pris i forhold til de specialkomponenter, de klassi-
ske hareapparater er baseret pa.

Udskiftning af de meget sma batterier i klassiske hgreap-
parater er en vaesentlig udgift for lavindkomstgrupper og
en udgift, der i henhold til WHO afholder personer med
DHL i at anskaffe og anvende et hgreapparat. Audientes’
hareapparat er derfor udviklet med genopladelige batteri-
er ligesom dyrere hareapparater i den gvre ende af spek-
tret. Herved undgar brugerne at skifte batterierne ca. hver
10. dag og sparer samtidigt mindst ca. DKK 40 pr. maned
i forhold til brugere af klassiske hgreapparater. Det batteri,
der anvendes i Audientes’ hgreapparat, er dertil af en star-
relse og kapacitet, s det typisk kraever opladning efter 2
dages normalt brug (8-12 timer om dagen).

Design

Hareapparatet er designet som et almindeligt, men diskret,
earbuds-headset for at opfylde en raekke krav til bruger-
venlighed og robusthed samt for at minimere stigmatise-
rng.

Overblik over produktet og hovedfunktioner
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Hareapparatet bestar af to “earbuds”, der med mikrofon
opsamler og med hgijttalere gengiver lyden. Den opsam-
lede lyd behandles digitalt via hovedenheden i nakkeban-
det, der sender det individuelt forsteerkede signal til de to
earbuds. | den anden ende af nakkebandet er batteridelen
placeret, hvilket sikrer ligeveegt og fastholdelse af nakke-
bandet. Nakkebandet er designet saledes, at det kan skju-
les under f.eks. tgj, saledes de visuelle dele af hgreappa-
ratet ligner et headset, der anvendes til musikbrug, sport
og i kontormiljaer.

8.3.1 Certificering og godkendelser

Audientes’ produkt kan szelges i hele verden uden at vaere
certificeret som medicinsk udstyr. | Indien vil det kunne
markedsfgres som et hareapparat, hvorimod det i USA og
Europa kraeves, at det er godkendt af hhv. FDA og CE/
MDR for at kunne markedsfgres under betegnelsen "hg-
reapparat”. | sddanne markeder og i overensstemmelse
med galdende lovgivning agter Selskabet at starte med at
markedsfgre det som et “Hearing Instrument”, "Assisti-
ve Listening Device” (ALD) eller lignende betegnelse, der
er valid i det pagaeldende marked. Nar godkendelserne
er opnaet, forventet i 2022, kan produktet markedsfares
som et hgreapparat. Indtil disse godkendelser opnas eller
i tilfeelde af, at de ikke opnas eller pa sigt ikke skennes
relevante, vil Audientes i stedet arbejde med alternative
kanaler og markeder passende til dets produkter.

Overholdelse af hgreapparats standarder og test-
processer

Audientes’ hgreapparat opfylder en raekke internationale
standarder for hgreapparater:

e ANSIS3.7, 22, 25, 35, 36, 42
e [EC60118-0,2,4,5,6,8,12,13, 14, 15.

Audiometri overholder fglgende internationale produkt-
standarder:

e ANSIS3.6-2018 og IEC 60645-1: 2017 (audiometer)
e [SO 8253: 2010 Del 1: Pure-tone Air (audiometri)

Udviklingsfasen Testfasen

Produkt hardware

Emballage

Smartphone app
= Indlejret software (MCU & DSP)
= Cloud platform (CRM og produkt)

og Indien af komplet Igsning

til hgreapparat-standarder
= Integration og stabilisering
= Certificering & godkendelser

= Detaljerede bruger tests i Danmark, Tyskland

= Test af enkeltdele og samlet Igsning i henhold

FDA-godkendelse

Det er en malsatning, at hareapparatet skal saelges i USA
som et “OTC hearing aid” i henhold til den lovgivning,
der forventes at treede i kraft senest i farste halvar 2021.

For at kunne salge hgreapparatet som et “OTC hearing
aid”-Class 2 hgreapparat i USA kraeves en godkendelse
af FDA ud fra en raekke standarder, som produktet skal
overholde. Desuden skal Selskabet overholde en raekke
kvalitetsstandarder sasom ISO 13485 i dets processer, for
sa vidt det angar udvikling, produktion og markedsfaring
af dets produkter. Denne proces vil Audientes pabegyn-
de, nar det farste, endelige produktionsmodne produkt
haves.

Baseret pa ovenstaende proces og lovgivning, som det
amerikanske selskab, Bose, undergik i forbindelse med
deres ansggning om og godkendelse af deres OTC hea-
ring aid, forventer Selskabet at kunne igangsaette arbejdet
hermed i 2021 med en FDA-godkendelse potentielt i for-
ste halvar 2022.

8.3.2 Produktudvikling

Audientes er i den afgerende fase i faerdigudviklingen af
hareapparatet og den tilhgrende smartphone app. Séle-
des udestar den afsluttende udviklings- og testfase med
endelig prototype, produktion og markedstests (pre-lau-
nch) med brugere i Danmark, Tyskland og Indien, fegr pro-
duktet vil vaere klar til masseproduktionsfasen og egentlig
market launch, forventeligt i 2021. Nedenstaende er Le-
delsens forventede tidshorisont for de forskellige faser ba-
seret bl.a. pa tilbagemeldinger fra Selskabets produktions-
partner, Flexworks, og Ledelsen forventer ikke, at faserne
vil blive forsinket, i givet fald ikke i mere end ét kvartal.

Masseproduktionsfasen

2-3 testrunder ~300-500 stk. pr runde
Egentlig masseproduktion (tusindvis stk. pr
maned)

= Veerktgjer for testproduktion og
masseproduktion
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8.4 Markedet Overblik over markedspotentialet
Der er ca. 466 millioner pa verdensplan, der har et invali-
derende haretab, heraf vurderer Audientes, at det initiale
fokusmarked er pa ca. 1,5 millioner personer i primeert
Indien, Sydestasien, Europa og USA svarende til et poten-

tielt marked pa over DKK 2,5 mia.
Totalmarked
(466 mio.)

8.4.1 Det totale marked pa ca. 466 millioner
personer med hgretab

Ifalge WHO er der 466 mio. millioner i hele verden (2018) T p———
med et invaliderende haretab, hvilket er Audientes Totale {350 mio;)
Marked. De fleste er bosiddende i lav- og mellemindkomst-
lande og bestar overvejende af aldre, hvilket er blandt de
vaesentlige faktorer for en forventet vaekst til over 900 milli-
oner mennesker i 2050 med invaliderende hgretab.
Geografisk fordeling af det Totale Marked ’mm’(f:’:isﬂwm
Af det estimerede antal pa 466 mio. mennesker med inva-
liderende hgretab er knapt 10% fra lande med hgje ind-
komster (Nordamerika, Europa, Japan, Australien og New
Zealand), ca. 14% fra Afrika, 9% fra Latinamerika, 7% fra
Central- og @steuropa og 60% er fra Asien, hvoraf Indien
og Kina samlet udgar den dominerende andel.

Kilde: WHO og Selskabet

Geografisk fordeling af personer med invaliderende hgretab

3.5%

7.4%

SN
8.6% 21,6%
9,9%

10,6% /

B Jstasien B Sydasien Subsaharisk Afrika
B APEC (Asia-Pacific) B Hgjindkomstlande B Latinamerika og Caribien
Central/@steuropa og Centralasien Mellemgsten og Nordafrika

Kilde: WHO, Global estimates on prevalence of hearing loss, 2018
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Invaliderende hgretab skyldes en raekke forskellige ar-
sager, men det rammer i saerlig grad zldre og personer
med diabetes. Globalt set har hver 3. person over 65 ar
invaliderende hgretab. Aldersbestemt hgretab er dog ogsa
staerkt varierende i de forskellige verdensdele med under
20% af befolkningen over 65 ar i hgjindkomstlande med
DHL, mens knapt 50% af de +65-arige i Sydasien (Indien)
lider af DHL.

Udbredelse af invaliderende hgretab pa alder og verdensdel
60%
50%

40%

30%

20%

10% I
0%

gjindkomst- Central/@st- Subsaharlsk Mellemfasten Syda5|en APEC (Asia- Latmamerlka @sta5|en
lande europa og Afrika og Nordafrika Pacific) og Caribien
Centralasien

Udbredelse af hgretab for bgrn under 14 ar B Udbredelse af haretab for personer mellen 15-64 ar
B Udbredelse af hgretab for personer aldre end 65 ar
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En global stigning i den aeldre del af befolkningen samt en
kraftig vaekst i livstilssygdomme som diabetes (sukkersyge)
i lavindkomstlande og en voksende befolkning i lavind-
komstlandene med utilstraekkelig behandling af hgrelidel-
ser er blandt de veesentligste arsager til, at WHO estime-
rer, at antallet af personer med DHL i 2050 vil vaere vokset
fra 466 mio. i 2018 til over 900 mio. Den starste vaekst er i
lav-middelindkomstlandene, hvor vaeksten ventes at veere
pa over 100%, men selv i hgjindkomstlandene, herunder
Europa, estimeres med en vaekst pa 56%.

Forventede antal personer med invaliderende heretab i 2018, 2030 og 2050

Central/East Europe and Central Asia

34 million

4% 40 million
\ @ a6 million
High-income }?‘ m
208 46 million \ ‘K € ) . 100 million
- ' i -
2030 58 million ~ \ @9 139 million
2050 72 million I @ 189 million
Latin America and Middle East and South Asia
the Caribbean North Africa
@ 49 milion s 131 million 47 million
@ <omiion 16 million
- illi 176 million . 64 million
@ 56 million 24 million @ 71 million 2030

@ 87 million @ 44 miliion

Kilde: WHO, Global estimates on prevalence of hearing loss, 2018

8.4.2 Det totale adresserbare marked

Af de ca. 466 mio. personer med invaliderende hgretab
estimerer Audientes, at det totale adressérbare marked pa
verdensplan er pa ca. 350 mio., bestaende af voksne per-
soner med moderat til alvorligt hgretab (gruppe 2-3), der
ikke har et hgreapparat og ikke reelt (gkonomisk og/eller
praktisk) har mulighed for at erhverve et klassisk hgreap-
parat samt er bosiddende i bade lav- og mellemindkomst-
lande og i hgjindkomstlande.

8.4.3 Target markedet

Af det totale globale adresserbare marked pa estimeret
350 mio. brugere har Audientes defineret et target mar-
ked bestdende af de markeder og markedssegmenter,
som forventes at have Selskabets primaere fokus inden for
ca. fem ar. Dette marked estimerer Audientes at veere i ni-
veauet 45 mio. personer med DHL svarende til et marked
i niveauet DKK 60 mia.

Dette target marked omfatter de samlede markeder og
befolkningsgrupper, som Audientes kan og vil adressere
inden for dets 5-arige planlaegningshorisont, som fglger:

@ 133 million

@ 95 miliion

Based on Global Burden of Disease regions

2050 267 million

*The current projections are based on the assumption that age-, gender- and
region-specific prevalence of disabling hearing loss does not vary over time.

20 millioner i Asien (Indien, Kina, Japan, Oceanien og re-
sten af Asien), 15 millioner i Nord- og Sydamerika, samt
10 millioner i Europa, Mellemgsten og Afrika (EMEA).

Dette leder til et initialt fokusmarked pa 1,5 millioner
mennesker i de markeder, selskabet specifikt adresserer i
dets 5-arige planlagningshorisont, svarende til godt 3%
af dets target marked pa 45 millioner.

Audientes’ adressérbare marked er overordnet mellemind-
komstgrupperne uden for hgjindkomstlandene, herunder
saerligt de asiatiske lande, samt lavindkomstgrupperne i
hgjindkomstlande, hvor mulighederne for tilskud er be-
graenset eller ikke-eksisterende.

Lav- og mellemindkomstlandene

Audientes” kundesegmenter, der vil vaere den primaere
malgruppe i lav- og mellemindkomstlandene, er primaert
personer i storbyer, herunder pensionister, samt erhvervs-
aktive, ikke-hgjtlannede grupper som arbejdere, funktio-
naerer, butiksekspedienter og lignende, der risikerer at mi-
ste deres job pga. hgretab. De er afhaengige af indkomst
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fra deres job til at forsgrge deres familier, men mange af
dem har ikke rad til klassiske hgreapparater selv i den la-
vere del af prisspektret med en udsalgspris pa ca. DKK
10.000-20.000 for et saet (6-14x udgifterne til Audientes’
hgreapparat).

Sekundaert er kundesegmentet personer i landdistrikterne
fra den lavere middelklasse, der bor i omrader uden hare-
klinikker, og som derfor har begraenset praktisk mulighed
for at erhverve et klassisk hgreapparat.

Det vaesentligste geografiske marked for Audientes i lav-
og mellemindkomstlandene anses at vaere Asien, herun-
der seerligt Indien. Dertil anses ogsa Rusland, Kina og La-
tinamerika som markeder, hvor et teknologisk smart og
prisbilligt hgreapparat som Audientes vil have et vaesent-
ligt markedspotentiale.

Indien

Indien er det land i Asien, som Audientes indledningsvist
primaert vil fokusere pa — et marked Audientes estimerer,
udggres af mindst 25 millioner potentielle brugere i target
markedet. Det er ogsa i Indien, at Audientes siden 2017
har arbejdet med test og tilpasning af hareapparatet, og
hvor man har haft de fleste draftelser med distributions-
kanaler.

Indien udggr med en befolkning pa 1,3 milliarder det star-
ste land i den sydasiatiske region. Det er politisk stabilt,
har gkonomisk vaekst, en hastigt voksende middelklasse
samt ingen generelle tilskud til hgreapparater. Der er over
75 mio. mennesker i Indien, som lider af DHL i dag, og
over 160 mio. med mildt (begyndende) haretab. | Indien
er der ingen eller meget lidt offentligt tilskud til hareap-
parater, og procentdelen af befolkningen med DHL, der er
udstyret med et hgreapparat, er stadig meget lav.

Resten af Asien

Ud fra de tal, som ligger til grund for WHOs analyser, vur-
derer ledelsen, at de potentielle brugere af Audientes’ hg-
reapparat udggr 65 mio. i Kina, 4,5 mio. i Thailand, 11 mio.
i Indonesien, 4 mio. i Phillippinerne og 0,7 mio. i Malaysia.

Den voksende kgbekraft i disse lande medfarer, at flere i
den nederste del af middelklassen kan fa rad til Audientes’
hareapparat. P4 grund af stigende velfaerd og millioner
med uadresseret haretab forventes asiatiske mellemind-
komstlande saledes at udvise den hgjeste veekstrate in-
den for hgreapparater i de naeste fem ar (ca. 8% arligt vs.
5-6% for vestlige lande jf. industriorganisationen EHIMA
og WHO). Det er sdledes Ledelsens opfattelse, at samlet
op imod 20 millioner mennesker i Asien har rad til at kabe
et hgreapparat i Audientes’ prisklasse.

Overblik over befolkning med harenedsaettelse fordelt pa udvalgte lande

Malaysia

Kilde: WHO

Kina
Herenedszttelse: ~65 million

Filippinerne
Horeneds=ttelse: ~4 million

Indonesien
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Hejindkomstlande

De primaere target-markeder blandt hgjindkomstlandene
anses at veere Europa, herunder szerligt @st- og Sydeuro-
pa, samt USA. Sekundaert vil markeder som f.eks. Japan
0g visse vesteuropaeiske lande kunne vaere interessante,
hvis der opnas samarbejde med starre kaeder.

Der er anslaet 53 mio. mennesker i Europa med DHL. Til-
skudsordningerne i Europa varierer fra land til land og har
forskellige takststrukturerer afhaengigt af, hvilke appara-
ter der tilbydes, herunder om disse er tilskudsberettigede,
og om kun ét gre kraever behandling eller begge (binauralt
haretab). Dertil varierer tilskudsordningerne ogsa i struk-
tur, herunder f.eks. tilskud som et fast belab, et variabelt
belgb eller andet, samt hvilke gvrige krav, der stilles for at
opna tilskud.

De tilskud, der typisk kan opnas, udger for voksne fra
f.eks. ca. DKK 6.500 i Danmark (for begge grer) og ca.
DKK 6.000 i Norge pr. gre til ca. DKK 1.200 i Polen pr. gre.
| flere lande kraeves en privat sundhedsforsikring for at
kunne opna et vaesentligt tilskud.

Seerligt i @st- og centraleuropaeiske lande er der ingen el-
ler begraenset offentlig stette til hgreapparater. Andelen
af befolkningen med invaliderende hgretab, der er udsty-
ret med et hareapparat, er derfor stadig meget lav.

Tilskudsoversigt fra udvalgte lande

Baseret pa FDAs estimater er der over 30 millioner mennesker
med DHL i USA. Generelt er der ikke noget statsligt tilskud
til hgreapparater, og private sundhedsforsikringer daekker
typisk ikke hgretab, der betragtes som en kronisk sygdom.

Med introduktionen — formentlig i 2021 — af hgreappa-
ratsgruppen, “OTC hearing aid”, dbnes markedet for
markedsfgring og salg i detailleddet. Hermed vil Audien-
tes efter opnaet godkendelse kunne markedsfare sit hgre-
apparat som et OTC hearing aid, hvilket forventes at ske
i 2022. Indtil da vil Audientes, i lighed med situationen i
andre lande, kunne salge hgreapparatet som en " Assisti-
ve Listening Device” eller et “Hearing Instrument”.

8.4.4 Initiale markedsfokus

Det initiale marked, som er Audientes primaere fokus de
kommende fem ar, og som Audientes anser at kunne mar-
kedsfare sig over for, estimeres til at vaere pa 1,5 mio. per-
soner med invaliderende hgretab, svarende til et marked
pa DKK 2,5 mia.

Markedet bestar primaert af kundesegmenter i Indien og
andre asiatiske lande, som f.eks. Kina og Japan, der kan
nas gennem lokale og regionale detailkaeder, apoteker,
hareklinikkaeder samt via indiske onlinemarkedspladser.
Dertil bestar markedet ogsa af kundesegmenter i hgjind-
komstlande, der kan nas via detailkaeder og onlinesalg.

Tilskud

Som udgangspunkt ingen refusion, men det varierer fra stat til stat.

Danmark Op til 4.159 (1 gre) og 6.537 (begge grer)
Norge DKK 5.620 — 28.100 for begge grer
Polen Op til 2.400 DKK for begge grer

USA

Tyskland Op til 5.900 DKK for begge arer

[talien Op til 9.560 DKK for begge grer
Rumaenien Op til 1.645 DKK for begge grer

Kilde: Hareforeningen, WHO, Medicare, NOV, og EFHOH
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8.5 Markedsstrategien

Med et initialt markedsfokus pa ca. 1,5 millioner med DHL
er go-to-market strategi primaert centreret omkring distri-
bution via starre grossister, specialhandel og butikskeeder
samt onlinehandel.

Den selvjusterende teknologi i Audientes’ hgreapparat gi-
ver mulighed for at markedsfare og saelge hgreapparatet
"over-the-counter” (i detailsalg) og saledes i en bred vifte af
udsalgssteder samt til myndigheder og sundhedsplatforme.

Audientes’ hgreapparat kan szelges i alle lande fra lance-
ringsdagen, men certificering vil muligggre markedsfaring
som et "hgreapparat”. Certificering i Indien er mindre
kompleks end i andre markeder, hvilket gar det muligt for
Audientes at pabegynde sin virksomhed tidligere der end
f.eks. i Europa og USA.

Salget af hgreapparatet forventes at ville ske via to over-
ordnede distributionskanaler:

e Butikskaeder og specialhandel
e Direkte/online

Dertil udger sundhedsmyndigheder og sundhedsvaesner
en selvstandig salgskanal.

Detailkaeder

| alle fokuslande er der en raekke forskellige butikskaeder,
der er potentielle selgere af Audientes’ hareapparat, her-
under kaeder, der allerede nu szlger hgrehjzaelpsprodukter.
Kaederne kan bade vaere inden for generel detailhandel,
ligesom “big box"-kaeder som Walmart, inden for special-
handel, ligesom optikerkaeder som Specsavers (Louis Niel-
sen i Danmark), samt vaere apotekere eller onlinebutikker,
der szlger hgreapparater som Hear.com.

Audientes vil primaert saelge til keederne via grossister, der
hver typisk har adgang til flere keeder og dermed flere tu-
sinde udsalgssteder. Dertil har Audientes allerede nu ind-
ledende kontakt til keeder inden for specialhandlen i Asien
og Europa. Det er strategien, at Audientes fremadrettet
0gsa vil seelge direkte til nogle af disse kaeder for derved
at bevare kontakten til detailleddet.

Seerligt i forbindelse med abningen af det amerikanske
OTC-marked for certificerede hgreapparater forventer
Audientes en udvidelse af mulige distributionskanaler.
Seerligt apotekerne anses for at vaere en kanal med vee-
sentlig distributionskraft i USA, men ogsa kaeder inden for
forbrugerelektronik og optikerkaede, der i flere lande er
begyndt at forhandle hgreapparater, vil formentlig have
stor interesse i at saelge Audientes’ hgreapparat.

Audientes har p.t. ikke indgdet nogen aftaler med nogen
omkring distribution, keb eller salg af Audientes hareap-
parat.

Direkte/Online

Audientes vil seelge hgreapparaterne via egen onlineforret-
ning, dels direkte og dels via dropshipping/onlinebutikker
som f.eks. Amazon (globalt/vestlige markeder), Lazada (Asi-
en), Flipkart (Indien) og Indiamart (Indien). Herved opnas
bade en global tilstedevaerelse og en lokal tilstedeveerelse
pa fokusmarkederne, som dertil giver Audientes en direkte
kundekontakt og dermed en lgbende forstaelse for kun-
debehov til brug for opdatering og udvikling af produktet.

@vrige kanaler

Lande som Indien er praeget af en kronisk mangel pa prak-
tiserende audiologer og talespecialister. Saledes er der kun
2.500 registrerede audiologer i Indien ifglge ISHA (India

Butikskaseder

Type Big-box kaeder

Forbrugerelektronikkaeder
Telekommunikationsbutikker

Costco
Walmart

Eksempel pa akterer

A.S. Watson Group

Reliance Retail
AyalaHealth

Specialhandel

Optikerkaeder
Apoteker
Laegepraksis
Onlinebutikker

Specsavers

Boots Hearingcare
Fielmann

Medplus
Hear.com
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Speech and Hearing Association), som skal sgge at hjzelpe
omkring de 75 millioner med moderat til alvorligt hgretab
— Audientes'malgruppe. Der er derimod mange hundrede
tusinde praktiserende laeger, der radgiver folk om deres
behov for sundhedspleje, herunder hgresundhed. Disse
praktiserende laeger udger derfor et potentielt forhand-
lerled for Audientes.

| flere lande, herunder Indien, tilbydes militaere veteraner
hareapparater. Deltagelse — enten direkte eller via agenter
- i statslige udbud om levering af hgreapparater til f.eks.
veteraner indgar saledes i markedsstrategien.

8.6 Konkurrenter

Der eksisterer en raekke producenter af forskellige produk-
ter til afhjeelpning af hgretab. Audientes’ primaere kun-
desegment er personer med moderat til alvorligt hgretab
med behov for et prisbilligt kvalitetsprodukt. Det er en
produktkategori med fa konkurrenter og er et helt andet
segment end det, de store klassiske hgreapparatsprodu-
center savel som producenter af PSAPs opererer i.

Market for hgreapparater er fragmenteret og bestar af re-
lativt mange aktarer, der leverer adskillige former for hgre-
apparatslgsninger i forskellige prisklasser og til de forskel-

lige kategorier af hgrenedsaettelse: 1) mildt hgretab, 2)
moderat hgretab, 3) alvorligt hgretab og 4) dybt haretab.
Overordnet kan produkterne, som forbrugere i dag pree-
senteres for, opdeles i tre kategorier:

1) Dyre hgjkvalitetsprodukter, der kan afhjaelpe dybt hg-
retab, som er produceret af de fem store og klassiske
producenter.

Billige lydforstaerkere/PSAPs, der primaert er brugbare
til mildt haretab, selvom visse kan levere en hgj lyd-
forsteerkning, og som er produceret af en lang raekke
producenter.

Nye avancerede *“consumer electronics” produkter
0gsa kaldet "advanced hearables”, der benyttes for
mildt til moderat hgretab, og som har en pris mellem
PSAPs og de klassiske hgreapparater.

2)

De store forskelle pa produkterne og priserne imellem de
tre grupper medfgrer, at der p.t. kun er meget lille kon-
kurrence imellem producentgrupperne. Audientes’ hg-
reapparat tilhgrer i princippet den tredje gruppe, og det
er derfor producenterne i denne gruppe, som Audientes
anser som reelle konkurrenter.

_—————_BIG5 o

NUHEARA
DKK 1.800-2.600

PSAPs & NONAMES 2
< DKK 4.000 3

BILLIGT

Kilde: Selskabet Note: Priser er for to arer (binaural konfiguration)

DYRT
“REMOTE CARE”
_ DKK zo.cuo-so.ono/ WS AUDIOLOGY \
e EARGO G =y Y
DKK 13.000- 16.000 Lo GN HEARING “ s“ DEMANT
BOSE M. FDA @ "CLASSIC” \smnm SoNOVA/
> DKK 6.000 DKK 10.000-60.000 o -
IHEAR
DKK 5.500

MILDT HORETAB MODERAT HORETAB ALVORLIGT HORETAB DYBT HORETAB

fe | AUDIENTES
1‘{ ;.....q.u. '\ﬁ ﬁ

DKK 1.400-1.800
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De starste aktgrer pa markedet klassificeres som the Big 5,
hvilket inkluderer store danske brands som WS Audiology
(Widex/Sivantos), GN Hearing (“ReSound”) og Demant
samt amerikanske Starkey og europaeiske Sonova. Disse sel-
skaber leverer primaert Igsninger til personer med haretab
i kategori 3-4 til en pris, der gar fra 5.000 til over 30.000
DKK pr. produkt/gre. Produkterne er ofte minaturiserede, i
en hgj kvalitet, godkendte som medicinsk udstyr og kraever
opsatning samt tilpasning hos en audiolog/hgreklinik.

De prisbillige PSAPs med priser fra under hundrede kr. til fle-
re tusinde kr. produceres af en lang raekke producenter og
kommer i mange forskellige udformninger. Falles for alle
apparaterne er, at de forstaerker forskellige frekvenser pa en
praedefineret made uanset det reelle behov hos den enkelte
bruger. De henvender sig derfor primaert til personer, hvor
pris er en meget afgerende faktor, og de er mest bevendte
for personer med mildt hgretab. Da de ofte kan forstaerke
kraftigt, bruges de imidlertid af mange mennesker med mere
udtalt heretab, hvilket i henhold til FDA kan skade hgrelsen.

Audientes’ kundesegment er personer med vaesentligt
haretab, typisk med haretab i kategori 2-3 (moderat til
alvorligt haretab), der har behov for et produkt med en
lavere pris end den, de klassiske hgreapparater har. Kon-
kurrenterne anses derfor som udgangspunkt at veere de
nye aktarer som Eargo, iHear og Nuheara samt den store
forbrugerelektronikproducent, Bose, der alle har produk-
ter, som ikke behgver konsultation pa en hgreklinik.

Produkterne fra disse producenter er imidlertid teknisk
meget forskellige og lgser opgaven med afhjaelpning af
haretabet pa forskellige mader. Efter Ledelsens opfattelse
er det fa af disse nye aktarer, som rent faktisk udfgrer en
egentlig tilpasning (kaldet ‘fitting’) af forstaerkningen til
den enkeltes hgrelse.

Som nedenstaende tabel viser, leverer konkurrerende pro-
dukter en vis “selv-tilpasning” for den enkelte bruger,
men deres tilgang kan i hgj grad ogsa manipuleres af bru-
geren pa en made, som faktisk kan skade dennes hgrelse
pa samme made som PSAPs kan.

Konkurrentoversigt

Hgresundhedsaktiviteter Produktspecifikationer
¢ iy . Audiolog Kvaliteten af Funktioner Pris for 2
Brand Hgretest Tilpasning Finjustering pakraevet MD/FDA tilpasning Komfort B — grer (DKK)
. 10.000 -
Big5 ‘/ / J J J ; 60.000
Big 5 — med \/ \/ / / J 20.000 -
fiern tilpasning 60.000
13.000 -
Eargo 16.000
Bose J J J J 6.000 (est.)
iHear J / J ) ) 5.500
1.800 -
Nuheara ‘/ ‘/ 3 600
AUDIENTES ‘/ \/ ‘/ 2022 - H1 1.600

Kilde: Selskabet. Noter: Gran 100%: Seerdeles god, Gren 75%: God, Gul 50%:
Jaevn, Rad 25%: Ikke eksisterende. Opgearelsen er baseret pa selskabernes of-
fentliggjorte specifikationer samt online tests og anmeldelser.
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De stgrste aktarer pa markedet - the Big 5 — har alle ba-
seret deres markedsmodel pa at have professionelle audi-
ologer involveret i valg, tilpasning og finjustering af de
kvalitetshgreapparater, de producerer og markedsfarer. |
mange tilfaelde ejer aktgrerne ogsa salgsleddet, sakaldt
vertikal integration, hvilket typisk leder til en meget god,
men dyr service. Alle aktgrerne har i dag smartphone-ap-
ps, der muligger interaktion med hgreapparatet og en vis
tilpasning heraf, specielt i den hgjere ende af produktpor-
tefgljen og dermed prisspektret. Dertil har f.eks. Demant,
WS Audiology og GN Resound introduceret et “remote
care”-system til finjustering via hgreklinikkernes audiolo-
ger.

Blandt de nye aktgrer inden for hgreapparater saelger det
Silicon Valley-baserede startup, Eargo, primaert dets pro-
dukter online og i binaural konfiguration, men de har in-
gen personlig tilpasning af produktet.

Boses nye produkt er FDA-godkendt som et “OTC hearing
aid” og leverer med sin selvtilpasningslgsning en individu-
el tilpasning, men denne er ikke udfgrt pa samme made,
som audiologer udfgrer den med de klassiske typer af hg-
reapparater (ingen brug af Pure Tones Audiometri). Hare-
apparatet er dog endnu ikke lanceret. Australske Nuheara
har en lignende tilgang til tilpasning som Bose.

Amerikanske iHear tilbyder mulighed for at erhverve sig
en ekstern testboks, der er FDA-godkendt. Boksen skal til-
kabes til en pris pa ca. DKK 500, og brugeren skal tilkoble
den til en PC og installere den tilhgrende software for at
gennemfare hagretesten og programmere hgreapparatet.
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9. MALSZATNINGER OG

AMBITIONER

Det er Selskabets forventning at have et produktionsklart
hereapparat i forste halvar 2021 og herefter pabegynde
salgsaktiviteter med den forste omsaetning fra og med
2021. Salget forventes at ville ske dels direkte til forbru-
gerne via Selskabets online salgskanaler, dels via grossister
oq detailkaeder.

9.1 Forventning til udviklingen i solgte
horeapparater

Typisk vil en distributer eller detailkeede starte med kun
at salge nye og ukendte produkter i udvalgte butikker/
udsalg og derefter gge antallet af butikker/udsalg i takt
med, at der opnas viden om produktets salgsegenskaber.

Det er Selskabets forventning, at de farste aftaler med di-
stributarer og detailkaeder vil blive indgaet i 2021, og at
de i det farste ar generelt vil levere hareapparaterne til re-
lativt fa butikker. | takt med udbredelsen af kendskabet til
Audientes’ hgreapparat og forstaelse for markedsfgringen
af produktet forventer Ledelsen, at antallet af distributgrer

og kaeder vil gges, at antallet af deres butikker/udsalgsste-
der, der fgrer hgreapparatet, vil @ges, samt at antallet af
solgte hareapparater pr. butik vil @ges.

Vaeksten i antallet af distributarer, detailkeeder og udsalgs-
steder vil ogsa skyldes vaeksten i de forventede geografi-
ske markeder, som Audientes vil operere i og salge til. Det
initiale fokusmarked er Indien efterfulgt af andre asiatiske
markeder med estimeret samlet over 20 mio. potentielle
kunder. Dertil vil Audientes udvikle naermarkeder i Europa i
samarbejde med distributarer og kaeder, og de kommende
fem dr ogsa i Mellemgsten og Afrika med estimeret over
10 millioner potentielle kunder. Med en forventet FDA-god-
kendelse i farste halvar 2022 forventes salgsindsatsen i USA
og derefter i resten af Nord- og Sydamerika intensiveret
med estimeret over 15 millioner potentielle kunder.

Samlet er det forventningen, at antallet af solgte hgre-
apparater via distributarer og detailkaeder vil gges fra ca.
3.0001i 2021 til 145.000 i 2024.

Forventet udvikling i distribution og salg af hgreapparater

Antal detail- og distributionspartnere
Udsalgssteder i alt (slutningen af aret)
Enheder i alt i detailledet

Samlet antal solgte enheder online

Samlet antal solgte horeapparater

Kilde: Selskabet

Salget via Audientes egen onlineshop og via dropshipping
(salg via bl.a. Amazon, Flipkart og Indiamart) forventes at
blive pabegyndt i 2021. Dette estimeres at genere et salg
pa 4.000 i 2021 voksende til 120.000 i 2024 i takt med

2021E 2022E 2023E 2024E
3 10 16 26

70 320 650 1.250
3.000 31.000 71.000 145.000
4.000 14.000 49.000 120.000
7.000 45.000 120.000 265.000

den generelle udbredelse af Audientes’ kendskabsgrad og
geografiske markedsekspansion. Samlet forventes et salg
pa 7.000 stk. i 2021 voksende til 265.000 stk. i 2024.
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Estimeret antal detail — og distributionspartnere samt antal hgreapparater solgt arligt
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Kilde: Selskabet

9.2 Forventning til udvikling i
omsaetning og indtjening

Med salget af de farste enheder i 2021 markerer det ogsa
aret for Selskabets initiale omsaetning. Med et salg pa
estimeret 7.000 stk. i 2021 forventes omsatningen i ni-
veauet DKK 4 mio., og driftsresultatet (EBITDA) estimeres
i niveauet DKK -18 mio. i 2021. Med et salg i 2024 pa
estimeret 265.000 stk. estimeres omsaetningen da at vaere

@get til DKK 148 mio., og at driftsresultatet (EBITDA) da vil
veere DKK 10 mio.

Den forventede omsaetning er opgjort ud fra en pa ka-
nal-basis differentieret pris til grossister, kaeder og via
Amazon og andre online markedspladser i Audientes’ tar-
get markeder.

2020E - 2024E Omsatning og EBITDA (DKK)

Estimeret Omsaetning (DKK)
160
140
120
100

80

Millioner

60

40

20

2023

2020 2021 2022 2024

Kilde: Selskabet

Med en samlet driftsindtjening (EBITDA) fra de planlag-
te aktiviteter i 2020 og 2021 pa DKK -25 mio. forven-
tes Audientes bade ved Minimumudbuddet og Maksi-
mumudbuddet at have tilstraekkelig kapital frem til 2022

Estimeret EBITDA (DKK)

15

Millioner

2021 2022

2023

2020 2024

Kilde: Selskabet

og saledes til mere end 12 maneders drift fra fgrste han-
delsdag. EBITDA for 2020 er estimeret fgr omkostninger
relateret til Selskabets optagelse til handel pa Nasdagq First
North Denmark
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10.0PLYSNINGER OM UDBUDDET

10.1 Formal med Udbuddet

Ledelsen i Selskabet gnsker at gennemfgre et udbud af
Nye Aktier i Selskabet med det generelle formal at styr-
ke Selskabets kapitalgrundlag med henblik pa en feerdig-
gorelse af Selskabets hgreapparat samt international og
kommerciel udrulning af dette.

10.2 Anvendelse af provenu

Nettoprovenuet fra Udbuddet vil i 2020 primaert blive
anvendt til feerdiggarelse af hgreapparatet, herunder om-
kostninger til R&D og ansaettelse af personale hertil. Fra og
med 2021 vil omkostningerne til salgs- og markedsfaring
stige vaesentligt, herunder fra ansaettelse af personale. |
forbindelse med produktionsstart i 2021 vil omkostninger
til tooling og selve produktionen udggre en vasentlig an-
del af nettoprovenuet.

Anvendelse af nettoprovenu ved maksimumudbud

39% 8%
59% / 19%
RN /_

32% '@

B R&D Produktudvikling
B Patenter
M Salg og marketing

Certifikater
Administration
M Produktionsomkostninger

Kilde: Selskabet

Ultimo 2021 forventes organisationen at veere udvidet
med ca. syv personer inden for R&D og produktion, syv
personer inden for salg og markedsfgring samt ca. to per-
soner inden for administration.

10.3 Omkostninger i forbindelse med
Udbuddet

| forbindelse med Udbuddet estimeres de samlede om-
kostninger til radgivere, advokat, revisor, markedsfaring,
tegningsprovision til kontofarende institutter, optagelse af
aktierne til handel, m.v. til DKK 3,8 mio. ved Minimumud-
buddet og DKK 4,1 mio. ved Maksimumudbuddet. Net-
toprovenuet ved gennemfgrelse af Maksimumudbuddet
vil saledes vaere DKK 35,9 mio. og DKK 31,2 mio. ved
gennemfgrelse af Minimumudbuddet.

Selskabet har indgaet aftale om at betale en salgsprovisi-
on til kontofgrende institutter svarende til 0,25% af Ud-
budskursen pa de Udbudte Aktier.

Anvendelse af nettoprovenu ved minimumudbud
10% 22%

Y

(4]
34%

3%
6%
2

25%

Certifikater
Administration
M Produktionsomkostninger

B R&D Produktudvikling
B Patenter
M Salg og marketing

Kilde: Selskabet

10.4 De Udbudte Aktier

Selskabet udbyder minimum 4.375.000 og maksimalt
5.000.000 stk. nye aktier (“Nye Aktier”) & nominelt DKK
0,10 ("Udbuddet”), der udbydes offentligt til investorer i
Danmark. Det ngjagtige antal af Nye Aktier vil blive fast-
sat pa grundlag af antallet af modtagne tegninger, men
hvis der ikke findes kgbere til mindst 4.375.000 stk. Nye
Aktier, svarende til et bruttoprovenu pa 35,0 mio. kr., vil
Udbuddet ikke blive gennemfart.

Ved Maksimumudbuddet vil det samlede antal aktier ef-
ter Udbuddet veere 9.349.010 stk. og ved Minimumsud-
buddet vil det samlede antal aktier efter Udbuddet vaere
8.724.010 stk.

De Nye Aktier og de eksisterende Aktier er godkendt til
optagelse til handel pa Nasdaq First North Growth Mar-
ket Denmark, under forudsaetning af gennemfarelse af
Udbuddet samt opfyldelse af Nasdaq First North Growth
Markets krav til antallet af kvalificerede investorer og free
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float. Hvis der ikke tegnes mindst 4.375.000 stk. Nye Ak-
tier eller hvis Nasdaq First North Growth Markets krav til
antallet af kvalificerede investorer eller free float ikke op-
fyldes, vil Udbuddet ikke blive gennemfgrt og tegnings-
ordrer vil blive annulleret, ligesom Selskabets aktier ikke
vil blive optaget til handel pa Nasdaq First North Growth
Market Denmark.

Kapital Partner fungerer som finansiel radgiver og Certi-
fied Adviser i forbindelse med Udbuddet. Danske Bank
fungerer som afviklingsagent og som aktieudstedende in-
stitut i forbindelse med Udbuddet.

10.5 Aktiernes rettigheder

De Nye Aktier giver samme rettigheder som de eksiste-
rende Aktier fra og med tidspunktet for registrering af
kapitalforhgjelsen vedrarende de Nye Aktier i Erhvervssty-
relsen. De Nye Aktier er ligesom de Eksisterende Aktier
omsatningspapirer, og der gaelder ingen indskraenknin-
ger i Aktiernes omsaettelighed. De Nye Aktier er navne-
aktier og skal noteres pa navn i Selskabets ejerbog. Ingen
Aktier er forpligtet til at lade sig indlase helt eller delvist.

Der er ingen stemmerets- og ejerskabsbegraensning. Hver
aktie & nominelt DKK 0,10 giver én stemme. Alle Aktier i
Selskabet giver samme stemmerettigheder.

De Nye Aktier beerer ret til fuldt udbytte fra og med tids-
punktet for registrering af kapitalforhgjelsen.

10.6 Kurs pa de Udbudte Aktier
De Nye Aktier udbydes til en fast kurs pa DKK 8,0 pr. Ny
Aktie & nominelt DKK 0,10 (“Tegningskursen”).

Udbudskursen og dermed veerdien af Selskabet er fast-
sat af Bestyrelsen i konsultation med Selskabets finansiel-
le radgiver og er baseret pa en raekke faktorer, herunder
estimater for Selskabets forretningsmaessige potentiale
og Selskabets indtjeningsforventninger, samt at Selskabet
Aktier optages til handel pa Nasdaq First North Growth
Market Denmark.

10.7 Tegningsperiode

Tegningsperioden lgber fra og med den 31. august 2020
kl. 09:00 til den 11. september 2020 kl. 23:59. Resultatet
af Udbuddet offentliggares den 15. september senest k.
12:00. Udbuddet kan ikke lukkes far den 11. september.

Forventet tidsplan for de vigtigste begivenheder

Tegningsperioden begynder

Tegningsperioden slutter

Offentligggrelse af resultatet af Udbuddet

31. august 2020 kl. 9:00

11. september 2020 kl. 23:59

15. september 2020 far kl. 12:00

Afviklingsdagen; gennemfarelse af Udbuddet, inklusive afregning af de Udbudte | 17. september 2020

Aktier (midlertidig ISIN)

Registrering i Erhvervsstyrelsen af aktiekapitalforhgjelsen vedrgrende de Nye Ak- | 17. september 2020

tier, der udstedes af Selskabet

Forventet farste handelsdag for Aktierne (i den permanente ISIN) 18. september 2020 kl. 9:00

Sammenlaegning af den midlertidig ISIN og den permanente ISIN i VP Securities 21. september 2020




10.8 Udbud og optagelse til handel

pa Nasdaq First North Growth Market
Denmark

Afvikling af de Nye Aktier vil finde sted to handelsdage
efter offentligggrelsen af resultat af Udbuddet i form af
elektronisk levering af Nye Aktier i den midlertidige ISIN
kode DK0061406881 til investors konto hos VP Securities
mod kontant betaling i danske kroner. Den midlertidige
ISIN anvendes alene til registrering af tegningsordre og
optages ikke til handel.

De Nye Aktier, som er omfattet af Udbuddet, bliver ud-
stedt af Selskabet efter registrering af kapitalforhgjelsen
i Erhvervsstyrelsen pa Afviklingsdagen, nar Selskabet har
modtaget betaling for de Nye Aktier, som er solgt i Ud-
buddet.

Ferste dag for handel med Aktierne i den permanente
ISIN-kode under symbolet “AUDNTS"” forventes at vaere
den 18. september 2020 kl. 9:00

Den 21. september 2020 vil den midlertidige ISIN-ko-
de blive sammenlagt med den permanente ISIN-kode
DKO0061406618 i VP Securities A/S.

10.9 Skatteforhold

Potentielle investorer opfordres til at radfgre sig med de-
res skatteradgivere med hensyn til aktuelle skattemaessi-
ge konsekvenser af at erhverve, eje og afsta Aktierne pa
grundlag af deres individuelle forhold. | hovedtraek gaelder
pr. datoen for Virksomhedsbeskrivelsen i hovedtraek fal-
gende om beskatning af aktionaerer, der skattemaessigt er
hjemmehgrende i Danmark.

10.9.1 Salg af aktier — Fysiske personer

Avance ved salg af aktier beskattes som aktieindkomst
med 27 % af de farste 55.300 kr. i 2020 (for samlevende
egtefeeller i alt 110.600 kr.) og med 42% af aktieind-
komst over 55.300 kr. (for samlevende aegtefeller i alt
110.600 kr.). Disse belgb reguleres arligt og omfatter al
aktieindkomst (dvs. aktieavance og udbytte for den pa-
geeldende person henholdsvis de pagaeldende samleven-
de agtefaller).

Tab ved afstdelse af aktier optaget til handel pa en mul-
tilateral handelsfacilitet, som Nasdaq First North Growth
Market, kan fradrages i aktieindkomsten i det indkomstar,
hvori tabet konstateres.

10.9.2 Salg af aktier — Selskaber

Avance ved salg af aktier, der er optaget til handel pa et
reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet, be-
skattes som almindelig selskabsindkomst (22% i 2020).
Tab kan fradrages i den skattepligtige indkomst.

Ejer en selskabsaktionzer mindst 10% af selskabets no-
minelle aktiekapital ("datterselskabsaktier”), eller hvis
der er tale om koncernselskabsaktier (mere end 50% af

stemmerne), som defineret i aktieavancebeskatningsloven
skal gevinst og tab ikke medtages til selskabsaktionaerens
skattepligtige indkomst.

Det er alene for selskabsaktionaerer, der ejer mindre end
10%, at gevinst og tab pavirker den skattepligtige ind-
komst. Ved ejerandel pa under 10% skifter aktierne karak-
ter pa tidspunktet for optagelsen til handel pa et reguleret
marked eller en multilateral handelsfacilitet. De overgar
fra "unoterede” til "noterede”. Forud for overgangen var
der tale om skattefrie portefgljeaktier.

Aktierne anses for afstadet og generhvervet pa tidspunktet
for overgangen. Det medferer, at den avance eller det tab,
som ikke var realiseret frem til tidspunktet for optagelsen
til handel pa et reguleret marked eller en multilateral han-
delsfacilitet anses for realiseret pa dette tidspunkt. Det “re-
aliserede™ resultat skal ikke medregnes i den skattepligti-
ge indkomst. Konkret betyder det, at selskabsaktionzaeren
far en ny anskaffelsessum for aktierne (indgangsvaerdi)
svarende til handelsveerdien pa tidspunktet for optagel-
sen til handel pa et reguleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet.

Den skattepligtige avance og et fradragsberettiget tab pa
aktier opgares efter lagerprincippet. | henhold til lagerprin-
cippet opgares arets skattepligtige avancer eller tab som
forskellen mellem aktiernes markedsvaerdi ved begyndel-
sen og ved udgangen af indkomstaret (eller det faktiske
afstdelsestidspunkt i tilfelde af et salg inden udlgbet af
indkomstaret). Beskatning sker saledes pa et periodiseret
grundlag, selv hvis der ikke er afstaet aktier eller realiseret
avance eller tab.

10.9.3 Udbytte - Fysiske personer

For fysiske personer, som er fuldt skattepligtige til Dan-
mark, beskattes udbytte som aktieindkomst. Aktieind-
komst beskattes som anfert ovenfor. Ved betaling af
udbytte til fysiske personer indeholdes normalt 27 % i
udbytteskat.

10.9.4 Udbytte - Selskaber

Udbytte modtaget pa aktier optaget til handel pa et requ-
leret marked eller en multilateral handelsfacilitet beskattes
med den almindelige selskabsskattesats pa 22% uanset
ejertid. Udbytte, der modtages pa datterselskabsaktier og
koncernselskabsaktier, jf. ovenfor, er dog skattefrit uanset
ejertid. Indeholdelsesprocenten er 22%.

10.10 Markedet hvor aktierne kan
omseaettes

Safremt Udbuddet gennemfares, er de Nye Aktier, der er
tildelt investoren, og Selskabets Aktier godkendt til op-
tagelse til handel p& Nasdaq First North Growth Market
Denmark under forudsaetning af, at Nasdaq First North
Growth Markets krav til antallet af kvalificerede investorer
og free float er opfyldt. Nasdaq First North Growth Market
er en multilateral handelsfacilitet, der drives af de forskel-
lige barser, der indgar i Nasdag. Den har ikke samme ju-
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ridiske status som en EU-reguleret markedsplads. Selska-
berne pa Nasdaq First North Growth Market Denmark er
underlagt Nasdagq First North Growth Markets regelsaet og
ikke de samme lovmaessige krav, der stilles til aktgrer pa
de regulerede markeder. Selskaber optaget til handel pa
First North Growth Market er underlagt Europa-Parlamen-
tet og Radets forordning (EU) nr. 596/2014 af 16. april
2014 om markedsmisbrug (MAR), hvilken bl.a. indeholder
regulering om oplysningsforpligtelser og forbud mod mar-
kedsmisbrug.

Risikoen ved investeringer i selskaber pa Nasdaq First
North Growth Market Denmark kan vaere starre end pa
hovedmarkedet, idet handlen med selskabernes aktier pa
Nasdaq First North Growth Market Denmark ofte er lavere
og kursudviklingen dermed mere fglsom, ligesom en lave-
re omsaetning af aktierne kan have en negativ pavirkning
pa muligheden for at handle aktierne.

Hvis Udbuddet ikke gennemfeares, vil der ikke blive leveret
Nye Aktier til investorerne. Som fglge heraf kan eventuelle
handler med Nye Aktier uden for markedet far afvikling af
Udbuddet betyde, at investorerne vil kunne padrage sig
ansvar for ikke at kunne levere solgte Nye Aktier, og in-
vestorer, der har solgt eller erhvervet Nye Aktier uden for
markedet, kan padrage sig et tab. Enhver handel i Aktier
forud for afvikling af Udbuddet sker for de involverede
parters egen regning og risiko.

10.11 Betaling for og levering af aktier
De Nye Aktier omfattet af Udbuddet udstedes af Selska-
bet efter registrering af kapitalforhajelsen i Erhvervsstyrel-
sen pa Afviklingsdatoen (den 17. september 2020), nar
Selskabet har modtaget betaling for de nye Aktier solgt i
Udbuddet. De Udbudte Aktier leveres elektronisk til inve-
storernes konti hos VP Securities i form af Nye Aktier, i den
midlertidige fondskode DK0061406881, pa Afviklingsda-
toen mod kontant betaling i danske kroner.

Selskabets Aktier er sagt optaget til handel pa Nasdag
First North Growth Market Denmark i den permanente
ISIN kode DK0061406618. Fgrste handelsdag for Nye og
Eksisterende Aktier pa Nasdaq First North Growth Market
Denmark vil vaere den 18. september 2020 betinget af
gennemfgrelse af Udbuddet og under forudseetning af,
at Nasdaq First North Growth Markets krav til antallet af
kvalificerede investorer og free float er opfyldt.

Selskabet vil ikke paleegge investorerne omkostninger. In-
vestorerne skal betale saedvanlige transaktions- og ekspe-
ditionsgebyrer til deres kontofagrende institutter.

10.12 Afgivelse af tegningsordrer
Fremgangsmaden og behandlingen af tegningerne i de
enkelte kontofgrende pengeinstitutter afhaenger af det
enkelte institut. Der kan derfor forekomme vaesentlige
forskelle i behandlingen af tegningsordre afhaengigt af,
i hvilket pengeinstitut ordrerne foretages, herunder om
tegningsordre kan tilbagekaldes.

Tegningsordrer er bindende og kan ikke aendres eller an-
nulleres. Ordrer kan alene afgives til Tegningskursen pr.
Udbudt Aktie og skal afgives for et antal Udbudte Aktier.
Der kan kun indleveres én ordreblanket for hver VVP-konto.

Fremgangsmaden og behandlingen af tegningerne i de
enkelte kontofarende pengeinstitutters online-handelssy-
stemer afhaenger af det enkelte institut og dets handelssy-
stem. Der kan derfor forekomme forskelle i behandlingen
af tegningsordre afhaengigt af, i hvilket pengeinstitut or-
drerne foretages.

Hvis investorer ikke har tilstraekkelig deekning pa deres
konto for hele tegningsordren, kan hele eller dele af teg-
ningsordren blive afvist. Afhaengigt af det kontofarende
institut vil der blive trukket pa investorens konto den dag,
det kontofgrende institut er blevet informeret om tildelin-
gen af Udbuddet, hvilket er den 15. september 2020. In-
vestorer vil derfor i disse tilfaelde skulle have fuld daekning
for deres tegningsordrer.

Tegningsordreblanketten indsendes til investors eget kon-
tofgrende institut i Igbet af Tegningsperioden. For at en
ordre er bindende, skal den afgivne ordre i kontofgrendes
pengeinstituts handelssystemet eller den udfyldte og un-
derskrevne ordreblanket indsendes til investors eget kon-
tofgrende pengeinstitut i sa god tid, at det kontofgrende
pengeinstitut kan behandle og fremsende ordren, sdledes
at den modtages af Danske Bank senest den 11. septem-
ber 2020 kl. 23:59.

Ved afgivelse af tegningsordrer accepteres, at Danske
Bank kan kraeve oplysninger om navn, adresse og ordre,
og at Danske Bank er berettiget til at videregive denne
information til Selskabet og Selskabets finansielle radgiver
og Certified Adviser, Kapital Partner.

10.13 Fordelingsplan og reduktion

Hvis det samlede antal aktier, der er afgivet ordrer pa i
Udbuddet, overstiger antallet af Nye Aktier, vil der blive
foretaget reduktion som falger:

e Tegningsordrer op til og med DKK 250.000 tildeles
100%, safremt det er muligt, og reduceres ellers for-
holdsmaessigt, som besluttet af Selskabets bestyrelse
og Selskabets Certified Adviser, Kapital Partner. Det er
muligt, at nogen grupper af tegningsordrer ikke vil f&
tildelt nogen aktier.

e For tegningsordrer over DKK 250.000 sker der indivi-
duel tildeling (diskretionaer), som besluttet af Selska-
bets bestyrelse og Selskabets Certified Adviser, Kapital
Partner. Det er muligt at nogen tegningsordrer ikke vil
fa tildelt nogen aktier
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10.14 Tilbagekaldelse

Gennemfgrelsen er betinget af, at Udbuddet ikke tilbage-
kaldes. Selskabet kan til enhver tid tilbagekalde Udbuddet
for offentliggarelse af resultatet. Udbuddet kan ikke til-
bagekaldes efter offentligggrelse af resultatet af Udbud-
det. Selskabet kan tilbagekalde Udbuddet af forskellige
arsager, herunder, at Minimustegningen ikke er opnaet,
eller at Nasdaqg ikke godkender antallet af kvalificerede
investorer eller free float. | tilfaelde af, at Udbuddet tilba-
gekaldes, vil dette straks blive offentliggjort via Nasdag.

Safremt der indtreeffer vaesentlige forhold, der kan fa be-
tydning for investorernes vurdering efter offentliggarelsen
af Virksomhedsbeskrivelsen, vil Selskabet offentliggare en
meddelelse om disse forhold. Offentliggarelsen vil ske pa
samme made, som Virksomhedsbeskrivelsen er offentlig-
gjort. | tilfaelde af, at Selskabet offentligger en meddelel-
se inden Udbuddets afslutning som fglge af vaesentlige
indtrufne forhold, vil tidsplanen for Udbuddet kunne blive
forlaenget. For investorer, der har indgivet tegningsordrer
pa Udbudte Aktier inden offentliggarelse af en sadan
meddelelse, vil disse investorer have to handelsdage efter
offentliggarelsen af meddelelsen til at tilbagekalde deres
tegningsordrer. Hvis investor ikke tilbagekalder tegnings-
ordren inden for den fastsatte periode pa to handelsdage,
forbliver tegningsordren bindende.

10.15 Certified Adviser

Alle selskaber, hvis aktier er optaget til handel pa Nasdaq
First North Growth Market, skal have indgaet aftale med
en Certified Adviser i overensstemmelse med Nasdaq First
North Growth Market Rulebook, med henblik pa radgiv-
ning om og sikring af overholdelse af Nasdaq First North
Growth Markets regelszet. Selskabet har indgaet en aftale
herom med Kapital Partner.
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11.RISIKOFAKTORER

En investering i de Udbudte Aktier indebaerer vaesentlig
@konomisk risiko. Potentielle investorer ber omhyggeligt
overveje alle oplysninger i Virksomhedsbeskrivelsen, her-
under nedennaevnte risikofaktorer, inden der treffes en
beslutning om keb af de Udbudte Aktier.

Dette afsnit omhandler alene de risikofaktorer, der er spe-
cifikke for Audientes. Risici, som virksomheder er ekspo-
neret for generelt, eller som er generelle for selskaber i
samme branche, er ikke medtaget, ligesom risici i forbin-
delse med Udbuddet og de Udbudte Aktier e heller er
medtaget. Det er dog Ledelsens vurdering, at der ikke er
seerlige risici relateret til Audientes i forhold til, hvad der
er normalt for branchen og markederne. Hvis nogen af
disse risici faktisk indtreeffer, kan det fa vaesentlig negativ
indvirkning pa Audientes’ virksomhed, resultat, finansielle
stilling ogleller fremtidsudsigter, hvilket kan medfere en
veerdiforringelse af de Udbudte Aktier, samt at hele eller
en del af det investerede belab mistes.

De nedenfor omtalte risikofaktorer og usikkerheder om-
fatter de risici, som Audientes’ Ledelse pa nuveerende
tidspunkt vurderer som veerende veesentlige og er neevnt
i prioriteret raeekketalge efter vigtighed og sandsynlighed.
Disse er ikke de eneste risikofaktorer og usikkerheder,
som Audientes er eksponeret mod, oq listen er derfor ikke
udtemmende. Der kan veere yderligere risikofaktorer og
usikkerheder, herunder risici som Audientes pa nuvseren-
de tidspunkt ikke er bekendt med, eller som Ledelsen pé
nuveerende tidspunkt anser for uvaesentlige, som kan op-
sta eller blive vaesentlige i fremtiden, og som kan fare til
et fald i de Udbudte Aktiers vaerdi samt til, at hele eller en
del af det investerede belab mistes.

Salgbart produkt

Audientes’ hgreapparat er ikke feerdigudviklet, og der er
derfor en risiko for, at produktet ikke bliver udviklet frem
til et produkt, der kan masseproduceres og salges. Sa-
fremt dette ikke lykkes, vil det have alvorlige konsekvenser
for Selskabet, herunder dets muligheder for at fortseette
driften. Ligeledes vil en forsinkelse af faerdigudviklingen i
forhold til det planlagte kunne fa alvorlige konsekvenser
for Selskabets muligheder for i tide at generere en penge-
strgm fra salg af hareapparater og er dermed en vaesentlig
risiko for Selskabets muligheder for at fortsaette driften.

Godkendelse som medicinsk apparat

| en lang reekke lande skal Audientes’ hgreapparat veere
godkendt som et medicinsk apparat/hgreapparat for at
kunne seelges som et hgreapparat og ikke blot som et lyd-
forstaerker-produkt i lighed med PSAPs og Assistive Liste-
ning Devices, ALDs. Safremt Audientes ikke opndr denne
godkendelse pa de enkelte markeder, eller godkendelser-

ne farst opnas efter laengere tid end planlagt, vil det kun-
ne fa vaesentlig indflydelse pa Audientes’ omsaetningsmu-
ligheder i de bergrte markeder.

Organisation

Selskabets bestar af fa personer. Safremt CEO eller CTO
skulle forlade Selskabet vil det kunne fa vaesentlige kon-
sekvenser for udvikling, produktion og salg af Selskabets
hgreapparat bestdende i vaesentlige forsinkelser, fordyrel-
ser og fraveer af salg.

Omsaetning

Audientes har ikke solgt nogen eksemplarer af sit hagreap-
parat. Der er derfor en risiko for, at der ikke er et marked
for produktet eller et ikke tilstraekkeligt stort marked for
produktet til at opretholde Selskabets drift. | sa fald vil
der veere en alvorlig risiko for, at Selskabet ikke vil kunne
opretholde sin eksistens.

Hoje produktionsomkostninger

Audientes har endnu ikke sat sit hgreapparat i produktion.
Der er derfor en risiko for, at produktionsomkostningerne
vil vaere hgjere end forventet, som vil kunne medfere, at
hareapparatet skal saelges for en hgjere pris end forven-
tet, hvilket vil kunne fa en negativ indflydelse pa salgs-
mulighederne og dermed Selskabets omsaetning. Det vil
0gsa kunne medfare, at Selskabets indtjening bliver lave-
re end estimeret, hvilket vil kunne have en indflydelse pa
pengestrgmmen fra driften i forhold til det af Selskabet
forventede.

Produktion og udvikling

Selskabet har et samarbejde med det kinesiske selskab,
Flexworks, omkring faerdigudvikingen af hgreapparatet
samt produktion af de feerdige hareapparater. Der er tale
om et samarbejde bestdende af en raekke delaftaler for
hvert enkelt trin i produktudviklingen og pa sigt produkti-
on. Safremt Flexworks skulle opsige samarbejdet og ikke
indga nye delaftaler, herunder aftale om produktion, vil
Selskabet skulle finde en anden leverandgr af Flexworks'’
ydelser. Dette vil kunne medfgre forsinkelse i bade faer-
digudviklingen og produktionen af hgreapparatet i 1-2
kvartaler.

Covid-19

Som igangvaerende udviklingsselskab er Selskabet ikke
bergrt af Covid-19. Selskabet forventer ikke, at Covid-19
vil fa nogen vaesentlig indflydelse i forbindelse med op-
start af produktionen af hgreapparatet, men Covid-19 vil
kunne fa en negativ pavirkning pa Selskabets muligheder
for at indga aftaler om salg med distributionskanaler, her-
under specifikt i Asien og i Indien i saerdeleshed.
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12.SELSKABETS ORGANISATION,
LEDELSE OG NOGLE
MEDARBEJDERE

Selskabet forventer inden for de naeste 12-24 maneder at
anvende en vaesentlig del af det opndede nettoprovenu
fra Udbuddet (bade ved maksimum- og minimumudbud)
til at udbygge organisationen med rekruttering af nye
medarbejdere, saerligt inden for funktionerne produktud-
vikling, produktionsmodning, salg og markedsfaring. Sel-
skabet bestar pa tidspunktet for Virksomhedsbeskrivelsen
foruden direktionen af én ansat og to konsulenter.

CEO og medlem af direktionen, Steen Thygesen, er an-
svarlig for administration, produktion og salg, CTO og
medlem af direktionen, Hossein Sandfeld Jelveh er ansvar-
lig for produktudviklingen, mens CMO og ngglemedarbej-
der, Catherine Conlon, er ansvarlig for kommunikation og
markedsfaring.

Organisationsdiagram

CEO
Steen Thygesen

CTO
Hossein Sandfeld Jelveh

CMO
Catherine Conlon

Ultimo 2021 forventes medarbejderstaben at vaere udvi-
det med ca. 16 personer inden for R&D, salg, finansfunkti-
onen, markedsfgring samt administration, jf. Kapital 10.2
Anvendelse af provenu.

12.1 Selskabets ledelse og
ngglemedarbejdere

Selskabets ledelse og naglemedarbejdere bestar af den
administrerende direktgr (CEO) og medlem af direktio-
nen, Steen Thygesen, den tekniske direktar (CTO), stifter
og medlem af direktionen, Hossein Sandfeld Jelveh samt
marketingdirektaren (CMO), Catherine Conlon. Den sam-
lede ledelse af Selskabet har betydelig erfaring inden for
bl.a. teknologi og life science sektorerne samt inden for

veletablerede virksomheder, startups og scale-ups. Ledel-
sen har herigennem tilegnet sig en bred erfaring inden for
hardwareudvikling, softwareudvikling, salg og markeds-
faring, herunder de problemstillinger teknologivirksom-
heder har i forbindelse med f.eks. modningsprocesser og
international ekspansion.

Steen Thygesen, CEO
(ansat siden 2017)

Steen har en bachelor i
"Electronics  Engineering”
fra Kabenhavns Teknikum
og en MBA fra London Bu-
siness School. Igennem sin
30-arige karriere i udlan-
det og i Danmark har han
haft store ansvarsomrader
inden for IT-udvikling, stra-
tegi, salg, produkt marketing, og ledelse i virksomheder
som bl.a. Star, Nokia Danmark A/S, Microsoft Inc., Sym-
bian PLC, Psion Software PLC, CompuServe Inc. og TDC
(Telecom Denmark joint venture). Desuden var han i fire ar
administrerende direktegr for den erhvervsdrivende fond,
Specialisterne Foundation, der er ejer af den socialgko-
nomiske virksomhed, Specialisterne ApS, hvor han bl.a.
forestod etablering og skalering i 15 lande. Steen Thyge-
sen har siden 2009 veeret tilknyttet Strand Consult som
brancheekspert og er adm. direktar i EOLAS IVS, hvori han
har en ejerandel pa 50%. Der er begraenset aktivitet i EO-
LAS IVS og Steen Thygesen arbejder helt overvejende for
Audientes. Steen Thygesen var indtil 2018 medlem af Sel-
skabets bestyrelse. Siden 2016 har Steen Thygesen veeret
Mentor pa DTU Science Park.

Hossein Sandfeld Jelveh,
CTO og stifter

(ansat siden 2014)

Hossein har en kandidat i
"Electrical Engineering” fra
Danmarks Tekniske Univer-
sitet. Han startede sin karri-
ere i Nokia i 1997 som soft-
ware-ingenigr og var her
bl.a. Test Manager. | 2012
stiftede han virksomheden,
Jelveh Medical Device, inden for forskning og udvikling af
hareapparater og etablerede i 2014 Audientes. Hossein
Sandfeld Jelveh var indtil 2020 medlem af Selskabets be-
styrelse og er direkter i det 100% ejede JELVEH HOLDING
ApS, hvis aktivitet alene er at eje aktier i Selskabet.
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Catherine Conlon, CMO
(ansat siden 2020)
Catherine Conlon har en
BA (HONS) fra Trinity Col-
lege, Dublin University i Ir-
land, og har mere end 25
ars erfaring inden for kom-
munikation og markedsfga-
ring. Hun har bl.a. veeret
senior kommunikations- og
markedsfgringsmanager i
Nokia, Microsoft, Navision og Cobham SATCOM, og har
vaeret marketing- & kommunikationsdirekter i Star samt
i den socialgkonomiske virksomhed, Specialisterne Foun-
dation.

12.2 Bestyrelse og direktion

Selskabet har en todelt ledelsesstruktur bestaende af be-
styrelsen og direktionen. Bestyrelsen har det overordnede
ansvar for ledelsen af selskabet og ferer tilsyn med direk-
tionen. Direktionen varetager den daglige ledelse af sel-
skabet og er ansvarlig for den daglige drift. Bestyrelsen
og direktionen udggr selskabets ledelse og understattes
af selskabets naglemedarbejdere. Selskabets direktion og
bestyrelsesmedlemmer har en alsidig baggrund, betydelig
erfaring og en bred vifte af kompetencer bl.a. fra IT, mo-
biltelefoni og life science sektorerne.

Forretningsadressen for medlemmerne af ledelsen og nag-
lemedarbejderne er Teknikerbyen 5, 2830 Virum.

Direktionen

Direktionen bestar af CEO, Steen Thygesen, og CTO, Hos-
sein Sandfeld Jelveh, se naermere under Kap. 12.1 Selska-
bets ledelse og naglemedarbejdere.

Bestyrelsen

Bestyrelsen varetager den overordnede og strategiske le-
delse og skal sikre en forsvarlig organisation af Selskabets
virksomhed. Bestyrelsen ansaetter og afskediger medlem-
merne af direktionen. Bestyrelsen paser blandt andet, at:

¢ Bogfgringen og regnskabsaflaeggelsen foregar pa en
made, der efter Selskabets forhold er tilfredsstillende.

e Der er etableret de forngdne procedurer for risikosty-
ring og interne kontroller.

e Bestyrelsen Igbende modtager den forngdne rapporte-
ring om Selskabets finansielle forhold.

e Direktionen udgver sit hverv pa en behgrig made og
efter bestyrelsens retningslinjer.

o Selskabets kapitalberedskab til enhver tid er forsvarligt,
herunder at der er tilstraekkelig likviditet til at opfylde
Selskabets nuveerende og fremtidige forpligtelser, ef-
terhanden som de forfalder, og bestyrelsen er saledes
til enhver tid forpligtet til at vurdere den gkonomiske
situation og sikre, at det tilstedevaerende kapitalbered-
skab er forsvarligt.

Generalforsamlingen vaelger medlemmerne til bestyrelsen
efter de gaeldende regler pa omradet. Bestyrelsen skal be-
sta af 3-7 medlemmer i henhold til punkt 6 i selskabets
vedtaegter. Genvalg kan finde sted, og bestyrelsen veelger
selv sin formand.

Bestyrelsen bestar af Povl-André Bang Bendz (formand),
Gitte Jurgens og Elsebeth Finnick, der alle er valgt af gene-
ralforsamlingen. Der er ingen valgte medarbejderreprae-
sentanter i bestyrelsen.
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Povl-André Bang Bendz,
formand for og medlem
af bestyrelsen siden 3. juni
2020.

Povl-André Bang Bendz,
M.Sc. fra CBS, har en lang
kommerciel og finansiel le-
delseserfaring, bl.a. inden
for life science virksomhe-
der, og har desuden startet
en raekke virksomheder.
Han bestrider flere bestyrelsesposter herunder som for-
mandskab for 2cureX AB siden 2017, der er optaget til
handel pa Nasdaqg First North Growth Market Sweden.
Povl-André Bendz har via bestyrelses- og direktgrposter
i en raekke virksomheder, heriblandt Upfront Chromato-
graphy A/S, DELTA og IctalCare A/S, opbygget et solidt
kendskab til et bredt spektrum af industrier og sektorer
med en hovedvaegt inden for life science.

Povl-André Bang Bendz har falgende eksisterende hverv.

Coesab e sgen

2cureX AB Bestyrelsesformand 2017
2cureX A/S Bestyrelsesformand 2017
IMATRA Holding S.A. Bestyrelsesformand 2014
Thornaes Destilleri ApS Bestyrelsesmedlem 2019
Agilco ApS Direktar 2014
Bizziac ApS Direkter 2014
Bizziac Accounting ApS Direktar 2020
Holdinselskabet af 1. oktober 2018 ApS Direktar 2018
Tyr & Co Fuldt ansvarlig deltager 2004

Gitte Jiirgens, bestyrelses-
medlem siden 3. juni 2020.
Gitte er oprindeligt uddan-
net som markedsgkonom
og gennemfarte i 2019 be-
styrelsesuddannelsen, CBS
Executive. Hun har mere
end 20 ars ledererfaring
fra life science sektoren,
herunder bestridt stillin-
ger som CFO, COO samt
Supply Chain Manager i pharma-selskaberne, Meda og
Mylan. Hun har i den forbindelse deltaget i flere internati-
onale M&A transaktioner, arbejdet med B2B og B2C samt
med strategisk og kommerciel forretningsudvikling.
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Elsebeth Finnick, besty-
relsesmedlem siden 3. juni
2020.

Elsebeth Finnick er uddan-
net Cand. Oecon. og har
bestridt en lang raekke
poster inden for industri-
en og life science. Hun har
bl.a. veaeret manager i GN
Danavox (nu GN Resound)
med ansvar for bl.a. etab-
lering af selskaber i Brasilien, Australien og Canada. Hun
har ogsa veeret direkter i Coloplast for hud- og sarpleje
divisionen, direktar for Danish Health Consult primaert in-
den for sundhedsplanlaegningsydelser til afrikanske lande
samt rektor for bioanalytikeruddannelsen. Siden 2014 har
Elsebeth Finnick vaeret Mentor pa DTU Science Park.

Elsebeth Finnick har fglgende eksisterende hverv.

JJ X-RAY A/S | Bestyrelsesformand | 2017

Bestyrelsens uafhaengighed

Selskabet vurderer, at alle generalforsamlingsvalgte med-
lemmer af bestyrelsen besidder den forngdne faglige
kompetence og erfaring til at varetage hvervet som besty-
relsesmedlem i selskabet og til at fare tilsyn med og lede
et selskab, som har aktier optaget til handel pa Nasdaq
First North Growth Market Denmark. Alle bestyrelsesmed-
lemmer vurderes at veere uafhaengige af Selskabet, Sel-
skabets ledelse samt Selskabets stgrste aktionaer, Hossein
Sandfeld Jelveh.

Bestyrelsens, direktionens og ledende medarbejde-
res aktiebesiddelser

CEO, Steen Thygesen, ejer nominelt DKK 11.279,0 aktier
i Selskabet.

Hossein Sandfeld Jelveh, CTO, ejer gennem sit heleje-
de holdingselskab, Jelveh Holding ApS, nominelt DKK
225.501,0 aktier i Selskabet.

Povl-André Bang Bendz, formand for bestyrelsen, ejer no-
minelt DKK 2.565,0 aktier i Selskabet. Ingen gvrige med-
lemmer af bestyrelsen ejer aktier i Selskabet.

Medlemmer af bestyrelsen, direktionen samt naglemedar-
bejdere indgdr i Selskabets warrantprogram. Se naermere
Kap. 12.4 Incitamentsprogrammer.
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12.3 Erklaering om tidligere erhverv
Steen Thygesen

Ud over det i afsnit 12.2 (Selskabets ledelse og ngglemed-
arbejdere) anfarte, har Steen Thygesen veeret medlem af
folgende bestyrelser, direktioner og organer eller partner i
et partnerskab uden for Selskabet i de sidste fem ar.

SpecialistsUK Foundation (Reg. Charity) Bestyrelsesmedlem 2011 -2019

SpecialistsUK Limited (trading company) Bestyrelsesmedlem 2013 -2019

Steen Thygesen har ikke pa noget tidspunkt modtaget
dom for svigagtig lovovertraedelse og har ikke inden for
de sidste fem dar vaeret medlem af en bestyrelse eller di-
rektion i selskaber, der er gaet konkurs, kommet under bo
behandling eller tradt i likvidation. Herudover har Steen
Thygesen ikke veeret genstand for offentlige anklager og/
eller sanktioner fra myndigheder eller tilsynsorganer. Steen
Thygesen har ikke pa noget tidspunkt faet frakendt retten
til at fungere som medlem af bestyrelser, direktioner eller
tilsynsorganer, eller til at varetage udsteder ledelse eller
andre anliggender.

Hossein Sandfeld Jelveh

Ud over det i afsnit 12.2 (Selskabets ledelse og nggle-
medarbejdere) anfarte har Hossein Sandfeld Jelveh veeret
medlem af fglgende bestyrelser, direktioner og organer el-
ler partner i et partnerskab uden for Selskabet i de sidste

fem ar.
Selskab Hverv Siden
Audientium ApS Direktar 2014 - 2017

Hossein Sandfeld Jelveh har ikke pa noget tidspunkt mod-
taget dom for svigagtig lovovertraedelse eller har inden
for de sidste fem ar vaeret medlem af en bestyrelse eller
direktion i selskaber, der er gaet konkurs, kommet under
bo-behandling eller tradt i likvidation. Herudover har Hos-
sein Sandfeld Jelveh ikke vaeret genstand for offentlige
anklager og eller sanktioner fra myndigheder eller tilsyns-
organer. Hossein Sandfeld Jelveh har ikke pa noget tids-
punkt faet frakendt retten til at fungere som medlem af
bestyrelser, direktioner eller tilsynsorganer, eller til at vare-
tage udsteder ledelse eller andre anliggender.
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Povl-André Bang Bendz

Ud over det i afsnit 12.3 (Bestyrelse og direktion) anfarte
har Povl-André Bang Bendz vaeret medlem af falgende be-
styrelser, direktioner og organer eller partner i et partner-
skab uden for Selskabet i de sidste fem ar.

Cseab | hev | reods

IctalCare A/S Bestyrelsesmedlem 2014-2015
Appium Partners P/S Bestyrelsesmedlem 2014-2017
Appium Parners P/S Direktar 2015-2017
Upfront Chromatography A/S Bestyrelsesmedlem 2015-2018
Upfront Chromatography A/S Direktar 2015-2018
Komplementar Appium Partners IVS Bestyrelsesmedlem 2014-2017
Uplix P/S Bestyrelsesformand 2017-2018
Komplementar Uplix IVS Bestyrelsesformand 2017-2018
Holdingselskabet af 15. juli 2015 ApS Direktar 2015-2018
Stellanbernhard Stiftung Bestyrelsesmedlem 2013-2018

Povl-André Bang Bendz har ikke pa noget tidspunkt mod-
taget dom for svigagtig lovovertraedelse eller har inden
for de sidste fem ar vaeret medlem af en bestyrelse eller
direktion i selskaber der er gaet konkurs, kommet under
bo-behandling eller tradt i likvidation, bortset fra selska-
bet TalXperten ApS, der er under konkursbehandling med
konkursdekret af 19. maj 2020. Herudover har Povl-André
Bang Bendz ikke vaeret genstand for offentlige anklager
og eller sanktioner fra myndigheder eller tilsynsorganer.
Povl-André Bang Bendz har ikke pa noget tidspunkt faet
frakendt retten til at fungere som medlem af bestyrelser,
direktioner eller tilsynsorganer, eller til at varetage ledelse
eller andre anliggender.

Gitte Jiirgens

Ud over det i afsnit 12.3 (Bestyrelse og direktion) anfarte
har Gitte Jirgens veeret medlem af falgende bestyrelser,
direktioner og organer eller partner i et partnerskab uden
for Selskabet i de sidste fem ar.

Cseskab  |wev  lpeode |

Meda A/S Bestyrelsesmedlem 2017 -2018
BGP products ApS Bestyrelsesmedlem 2017 -2018
Mylan ApS Bestyrelsesmedlem 2017 -2018

Gitte Jurgens har ikke pa noget tidspunkt modtaget dom
for svigagtig lovovertraedelse eller har inden for de sidste
fem ar veeret medlem af en bestyrelse eller direktion i sel-
skaber der er gaet konkurs, kommet under bo-behandling
eller tradt i likvidation. Herudover har Gitte Jurgens ikke
veeret genstand for offentlige anklager og eller sanktio-
ner fra myndigheder eller tilsynsorganer. Gitte Jargens har
ikke pa noget tidspunkt faet frakendt retten til at fungere
som medlem af bestyrelser, direktioner eller tilsynsorganer,
eller til at varetage ledelse eller andre anliggender.
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Elsebeth Finnick

Ud over det i afsnit 12.3 (Bestyrelse og direktion) anfarte
har Elsebeth Finnick ikke veeret medlem af nogen besty-
relser, direktioner og organer eller partner i et partnerskab
uden for Selskabet i de sidste fem ar.

Elsebeth Finnick har ikke pa noget tidspunkt modtaget
dom for svigagtig lovovertraedelse og har ikke inden for
de sidste fem dar vaeret medlem af en bestyrelse eller di-
rektion i selskaber, der er gaet konkurs, kommet under
bo-behandling eller tradt i likvidation. Herudover har Else-
beth Finnick ikke vaeret genstand for offentlige anklager
og/eller sanktioner fra myndigheder eller tilsynsorganer.
Elsebeth Finnick har ikke pa noget tidspunkt faet frakendt
retten til at fungere som medlem af bestyrelser, direkti-
oner eller tilsynsorganer, eller til at varetage ledelse eller
andre anliggender.

12.4 Incitamentsprogrammer

Selskabet har pa datoen for Virksomhedsbeskrivelsen et
incitamentsprogram bestaende af warrants til medlemmer
af bestyrelsen og direktionen samt ansatte i Selskabet.
Hovedvilkarene for warrantsprogrammerne er et bilag til
Selskabets vedtaegter, der kan findes pa Selskabets hjem-
meside, www.audientes.com. | tilfeelde af udnyttelse af
warrantsprogrammerne vil det medfgre en udvanding af
aktionaerernes ejerskab af Selskabet.

P& datoen for Virksomhedsbeskrivelsen er der samlet fem
warrantprogrammer.

Warrants, der giver mu-
lighed for at tegne fal-

gende antal nominelt kr.

Program aktier.
Povl-André Bang Bendz 54.000

Elsebeth Finnick 8.000

Gitte Jurgens 40.000

Steen Thygesen 14.000

Steen Thygesen 12.000

Nominel kurs
(DKK)

0,10
0,10
0,10
0,10
0,10

Tegningskurs
(DKK)

0,10
3,90
3,90
3,90
3,90

Udlgb
31.12.2025
31.12.2023
31.12.2023
31.12.2025
31.12.2025
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De fem programmer bestar af warrants, der tilsammen gi- Selskabet om at vaere dets Certified Adviser
ver mulighed for at tegne nominelt kr. 128.000 aktier. Ak-

tier, der tegnes i forbindelse med udnyttelse af warrants

under program 3, er undergivet den lock-up, som Steen

Thygesen har pataget sig. Warrants under program 1, 2, 4

og 5 kan farst udnyttes efter udlgbet af den lock-up, der

geelder for Selskabets nuveerende aktionaerer.

Selskabet har pr. den 31. August 2020 udstedt fglgende
warrants til bestyrelsen og direktionen:

Warrants, der
giver mulighed

for at tegne fal-

gende antal no- Tegningskurs
Person Hverv minelt kr. aktier. Nominel (DKK) (DKK)
Povl-André Bang Bendz Formand 7.000 0,10 3,90
Elsebeth Finnick Medlem af Bestyrelsen 3.500 0,10 3,90
Gitte Jirgens Medlem af Bestyrelsen 3.500 0,10 3,90
Steen Thygesen CEO 27.000 0,10 0,10
Steen Thygesen CEO 40.000 0,10 3,90
Hossein Jelveh CTO 27.000 0,10 0,10

12.5 Interessekonflikter

Der er ingen familierelationer mellem medlemmerne af
Bestyrelsen, Direktionen eller ngglemedarbejdere udover
som naevnt nedenfor.

Selskabet har ikke kendskab til, at medlemmer af Bestyrel-
sen, Direktionen eller ngglemedarbejdere er udnavnt til
deres nuveerende stilling i henhold til en aftale eller over-
enskomst med selskabets storaktioneerer, kunder, leveran-
dgrer eller andre parter.

Ingen medlemmer af Bestyrelsen eller Direktionen eller andre
Ngglemedarbejdere har interessekonflikt i forhold til deres
hverv som medlem af bestyrelsen eller direktionen eller som
naglemedarbejdere eller bestrider hverv i andre selskaber, der
kan fare til en interessekonflikt i forhold til disse selskaber.

Selskabet kan dog som led i den almindelige drift have
forretningsrelationer med selskaber, hvori medlemmer af
Bestyrelsen og Direktionen eller ngglemedarbejdere har
hverv som bestyrelsesmedlemmer eller direktarer.

Ifalge forretningsordenen ma et medlem af bestyrelsen
eller direktionen ikke veere til stede under behandlingen
af spargsmal om aftaler mellem Selskabet og det pageel-
dende medlem eller om sggsmal mellem medlemmet og
Selskabet, eller om aftaler mellem Selskabet og tredjem-
and eller sggsmal mod tredjemand, hvis det pagaeldende
medlem har en vaesentlig interesse deri, som kan stride
mod Selskabets interesser.

Visse honorarer for radgivningsydelser vil efter optagelse
til handel for assistance med Udbuddet forfalde til beta-
ling til Kapital Partner, som ogsa har indgdet aftale med
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13.SELSKABETS AKTUELLE
OKONOMISKE STILLING
OG RESULTAT

Audientes er pa nuvaerende tidspunkt et udviklingsselskab
og har ikke haft nogen salgsaktiviteter. Finansieringen af

driften er derfor sket ved kapitalindskud fra investorer og

kapital fra offentlige statteordninger, herunder Markeds-

modningsfonden.

Udvikling i selskabskapitalen siden stiftelsen

Dato

15-07-2014
15-07-2014
15-07-2014
15-07-2014
15-07-2014
15-07-2014
15-07-2014
15-07-2014
15-07-2014
15-07-2014

Begivenhed
Stiftelse
Kontant forhgjelse

Kontant forhgjelse
Kontant forhgijelse
Kontant forhgjelse
Kontant forhgjelse
Kontant forhgjelse
Kontant forhgjelse
Kontant forhgjelse
Fondsaktier

Indskud
(DKK)

222.222
2.000.002
399.999
600.000
1.699.984
800.086
25.030
844.677
6.663

0

telsen:

Tegningskurs
pr. aktie
(DKK)

100
3.164,56
1.517
14.078
4.746
4.746
100
3.900,00
100

0

Selskabets egenkapital har i perioden 2018-2019 udviklet
sig som nedenfor.

Egenkapitalens udvikling 2018-2020

Reserve for udvik-
Selskabskapital Imgsomkostnmger Overfart resultat | alt

Egenkapital pr. 31.12.2018
Zndring i regnskabspraksis
Korrigeret egenkapital primo
Overfert til reserve

Overfort fra arets resultat
Egenkapital 31. december 2019

Overfort resultat

Egenkapital 30. juni 2020

368.730

368.730

368.730

368.730

0

0
0

0

Nominel
veerdi pr.
aktie
(DKK)

=S = S S S s sy oy

4.163.301
4.163.301
429.254

0
4.592.555
0
4.592.555

Nominel
aendring i
selskabskapi-
tal (DKK)

222.222
63.200
26.369

4.262
35.819
16.858
25.030
34.478

6.663

0

w > > > w w > > w >

(113.812)
(172.017)
(285.829)
(429.254)
(314.996)
(1.030.079)
(249.529)
(1.279.608)

Pr. 30. juni 2020 var Selskabets egenkapital DKK 3,6 mio.
og Selskabets netto rentebaerende gaeld DKK 0,0 mio.

Selskabskapitalen har udviklet sig som fglger siden stif-

Nominel
selskabska-
pital efter
aendring
(DKK)

222.222
285.422
311.791
316.053
351.872
368.730
393.760
428.238
434.901
434.901

254.918
3.991.284
4.246.262

0
(314.996)
3.931.206
(249.529)
3.681.677
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13.1 Halvarsregnskabet 2020

Udvalgte oplysninger fra halvarsresultatet, der kan findes
pa Selskabets hjemmeside, www.audientes.com.

Bruttoresultat -238.334
EBITDA -247.846
Resultat for skat -249.529
Arets resultat -249.529

Udvalgte balanceposter

AKTIVER

Udviklingsprojekter under udfgrelse 7.548.641
Immaterielle anleegsaktiver 7.548.641
Finansielle aktiver 50.000
Anlaegsaktiver 7.598.641
Tilgodehavender 33.923
Likvide beholdninger 60.261
Omsatningsaktiver 94.184
AKTIVER | ALT 7.692.825

PASSIVER

Virksomhedskapital 368.730
Reserve for udviklingsomkostninger 4.592.555
Overfart resultat -1.279.608
EGENKAPITAL 3.681.677
Udskudt skat 1.193.764
Hensatte forpligtelser 1.193.764
Leverander af varer og tjenesteydelser 291.988
Anden geeld 59.117
Periodeafgraesningsposter 2.466.279
Geeldsforpligtelser 2.817.384
AKTIVER | ALT 7.692.825




13.2 Arsregnskabet 2019 sammenholdt
med 2018

For en narmere beskrivelse af den anvendte regnskabs-
praksis henvises til beskrivelsen af anvendt regnskabs-
praksis jf. selskabets arsrapport for 2018 og reviderede
arsrapport for 2019, der kan downloades fra Selskabets
hjemmeside www.audientes.com.

Udvalgte oplysninger fra resultatopgerelsen

[0] (¢ 2019 2018
Bruttofortjeneste (59.256) (323.155)
Personale omkostninger (50.500) (362.836)
Andre finansielle indtaegter 1.540 0
Andre finansielle omkostninger (1.735) (1.122)
Resultat for skat (109.951) (687.113)
Skat af arets resultat (205.045) 240.967
Arets resultat (314.996) (446.146)

Udvalgte balanceposter

[0] (¢ 2019 2018
AKTIVER
Udviklingsprojekter under udfgrelse 7.548.641 6.998.316
Immaterielle anleegsaktiver 7.548.641 6.998.316
Finansielle aktiver 21.832 21.332
ANLAGSAKTIVER 7.570.473 7.019.648
Tilgodehavende selskabsskat 33.923 381.651
Tilgodehavender 33.923 381.651
Likvide beholdninger 77.976 71.374
OMSATNINGSAKTIVER 111.899 453.025
AKTIVER | ALT 7.682.372 7.472.673
DKK 2019 2018
PASSIVER
Selskabskapital 368.730 368.730
Overkurs ved emission 0 3.416.761
Reserve for udviklingsomkostninger 4.592.555 2.855.017
Overfert resultat (1.030.079) (2.394.246)
EGENKAPITAL 3.931.206 4.246.262
Udskudt skat 1.193.764 959.716
Hensatte forpligtelser 1.193.764 959.716
Leverandgrer af vare og tjenesteydelser 132.916 355.117
Anden geeld 75.233 82.325
Periodeafgraensningsposter 2.349.253 1.849.253
Kortfristede gaeldsforpligtelser 2.557.402 2.266.695
GALDSFORPLIGTELSER 2.557.402 2.266.695
PASSIVER | ALT 7.682.372 7.472.673




Gennemgang af udvalgte regnskabsposter

Med henvisning til Audientes begraensede driftshistorik
har Ledelsen besluttet ikke at udarbejdet nggletal eller
lave fulde kommentarer til selskabets arsrapport for 2018
0g 2019. Ledelsen har beskrevet de vaesentlige regnskabs-
poster for selskabet for 2019.

Anvendt regnskabspraksis

Anvendt regnskabspraksis er blevet aendret pa felgende
poster, hvilket har resulteret i a&ndringer af sammenlig-
ningstal, hvor udviklingsomkostninger er kapitaliseret som
immaterielle aktiver.

Udviklingsprojekter vedrgrende produkter og proces-
ser, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et
potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i
virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at
fremstille, markedsfgre eller anvende det pagaeldende
produkt eller den pageeldende proces, indregnes som im-
materielle aktiver. @vrige udviklingsomkostninger indreg-
nes som omkostninger i resultatopgarelsen, nar omkost-
ningerne afholdes. Ved indregning af udviklingsprojekter
som immaterielle aktiver bindes et belgb svarende til de
afholdte omkostninger med fradrag af udskudt skat pa
egenkapitalen under reserve for udviklingsomkostninger,
der nedbringes i takt med af- og nedskrivninger pa udvik-
lingsprojekterne.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

| posten bruttofortjeneste sammendrages posterne netto-
omsaetning, andre driftsindteegter, vareforbrug og andre
eksterne omkostninger. For sa vidt angar indtaegter, sd har
selskabet modtaget tilskud fra Markedsmodningsfonden
(DKK 510.000) i forbindelse med selskabets projekt til test
og tilpasning af prototyper i Indien samt stagtte under EU
de minimis reglerne fra EUOpstart (DKK 50.000) for hjzelp
i forbindelse med udarbejdelse af ansggning til Horizon
2020 programmet.

Det modtagne tilskud er indeholdt i posten periodiserede
indtaegter i balancen og indtaegtsindregningen heraf vil ske
i takt med at de relaterede udviklingsprojektet afskrives fra
ibrugtagningstidspunktet. Der var ingen anden omsaetning
i Selskabet. Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og
feerdigvarer indregnes fremadrettet i resultatopgarelsen,
nar levering og risikoovergang til kaber har fundet sted.

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter i 2019 desuden om-
kostninger til ravarer og hjeelpematerialer og eksterne om-
kostninger.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter pa DKK 1.540 bestar af valu-
takursgevinster vedrgrende geeld og transaktioner i frem-
med valuta, amortisering af finansielle aktiver samt godt-
garelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger pa DKK -1.735 bestar
af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra
geeld til tilknyttede virksomheder, nettokurstab vedrgren-
de geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering
af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatte-
ordningen mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og sendring af
udskudt skat, indregnes i resultatopgarelsen med den del,
der kan henfares til drets resultat, og direkte pa egenkapi-
talen med den del, der kan henfares til posteringer direkte
pa egenkapitalen. Skat af arets resultat var DKK 205.045.

Arets resultat

2018 for senest offentliggjorte regnskab var DKK
-1.260.029. Effekt af sendring i anvendt regnskabsprak-
sis var DKK 813.883. 2018 sammenligningstal efter zn-
dring af anvendt regnskabspraksis er DKK -446.146, og
arets resultat blev DKK -314.996, som overfares til egen-
kapitalen.

Balance

Immaterielle anlaegsaktiver

Immaterielle aktiver vedrgrer udviklingsprojekter vedrg-
rende selskabets produkter. Der er ingen faerdige projekter
i 2019, og de samlede igangvaerende udviklingsprojekter
belgb sig til DKK 7.548.641 med en tilgang i aret pa DKK
550.325.

Selskabets Igbende investeringer i udviklingsprojekter for-
ventes at give det betydelige konkurrencemaessige forde-
le fremadrettet, hvilket indebaerer en betydelig stigning
i aktivitets- og overskudsniveauet. Kostprisen for udvik-
lingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og
afskrivninger, der direkte og indirekte kan henfgres til ud-
viklingsprojekterne.

Indirekte produktionsomkostninger i form af indirekte
henfarbare personaleomkostninger og afskrivninger pa
immaterielle og materielle aktiver, der er anvendt i udvik-
lingsprocessen, indregnes i kostprisen baseret pa det med-
gaede timeforbrug for det enkelte projekt.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindings-
veerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige
veerdi.

Tilgodehavender, skat

Tilgodehavende selskabsskat var DKK 33.923. Aktuelle
skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indreg-
nes i balancen opgjort som beregnet skat af arets skatte-
pligtige indkomst, der er reguleret for betalt aconto skat.
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Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger
og bankindestaender og udgjorde ultimo 2019 i alt DKK
78.000 mod DKK 71.000 éaret far og bestod af indestaen-
de hos Nordea.

Egenkapital

Effekt af aendring i anvendt regnskabspraksis var DKK
3.991.284. 2018-sammenligningstal efter andring af an-
vendt regnskabspraksis: DKK 4.246.202.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mel-
lem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af ak-
tiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af
aktiverne opggres med udgangspunkt i den planlagte an-
vendelse af det enkelte aktiv. Den udskudte skat var DKK
1.193.764 og medtaget under passiver, periodeafgraens-
ningsposter.

Kortsigtede gaeldsforpligtelser

Selskabets kortsigtede geeldsforpligtelser andrager DKK
2.557.402 og udggres primzaert af periodeafgraensnings-
poster.

Oplysning om revisor

Deloitte

CVR: 33963556

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

Deloitte tiltradte som Selskabets revisor den 3. juni 2020,
og Selskabet er repraesenteret ved statsautoriserede revi-
sor Henrik Wolff Mikkelsen.

13.3 Revisors pategning pa arsrapport
for 2019

Revisor har i arsrapporten for 2019 givet fglgende pateg-
ning uden forbehold: Det er vores opfattelse, at arsregn-
skabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet
af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2019 —
31.12.2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

13.4 Nuveerende og kommende inve-
steringer

Selskabet har selv finansieret udvikling af selskabets hgare-
apparat og tilhgrende app og software. Selskabet har in-
gen vaesentlige igangvaerende investeringer ud over feer-
diggarelsen af Selskabets hgreapparat samt de lgbende
driftsomkostninger og forberedelse af Udbuddet.

Nettoprovenuet fra udbuddet skal anvendes til faerdigge-
relse af Selskabets hgreapparat og tilharende app, pro-
duktion af hgreapparater samt salg og markedsfaring,
herunder udbygning af organisation. Selskabet har dog
ikke forpligtet sig til nogen vaesentlige, fremtidige inve-
steringer.

13.5 Vaesentlige kontrakter og patenter
Selskabet har siden 2018 arbejdet med den kinesiske
producent inden for af forbrugerelektronik og medicin-
ske produkter, Flexworks, der siden maj 2020 er en del af
OSM Group, omkring produktionsudvikling. Samarbejdet
med Flexworks omfatter bl.a. design evaluering, tooling,
prototyping og produktion. Det er Ledelsens forventning
i lzbet af 2020 at indga en aftale om den fremtidige pro-
duktion samt supply chain ydelser vedrarende komponen-
ter og materialer. Denne aftale vil vaere vaesentlig for at
sikre Selskabet kan levere produkter i den rette kvalitet og
til tiden for sine kunder.

Selskabet har ikke udtaget patenter. Det indgar i Selska-
bets overvejelser at udtage et eller flere patenter primaert
inden for audiometri og databehandling. Selskabet er ikke
afhaengig af patenter eller licenser og anvender en raekke
standardydelser for at kunne tilbyde produktet. Selskabet
ejer ophavsretten til den af Selskabet udviklede software
for hgreapparat og app, der ikke kan blive og ikke er pa-
tenteret, samt varemaerket Audientes.

Selskabet har ingen vaesentlige finansielle kontrakter,
herunder laneaftaler og andre finansieringsaftaler, til at
understgtte den daglige drift, og der er ligeledes ingen
vaesentlige licensforpligtelser.

Selskabet ejer ikke fast ejendom.

13.6 Retstvister

Selskabet har ingen igangvaerende retstvister, og ledelsen
er ikke aktuelt bekendt med potentielle eller truende tvi-
ster, der kan pavirke Selskabets stilling i vaesentlig retning.
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14. APPENDIX

14.1 Definitioner og ordliste

Afviklingsdagen

Aktierne
ALD

Certified Adviser

dB
DHL

Direktion

Eksisterende Aktier

FDA

Forste handelsdag

Hz
ISHA

ISIN

KPI

Nye Aktier

OSM Group

OTA

oTC

Afviklingen af de Nye Aktier, der forventes at finde sted to handelsdage efter
offentliggarelse af resultatet af Udbuddet: forventet den 17. september 2020.

Eksisterende Aktier og Nye Aktier.

Assistive Listening Device

Radgiver, der er obligatorisk for selskaber, der er optaget til handel pa Nasdagq
First North Growth Market. Kapital Partner ApS er Certified Adviser for Selska-
bet.

Forkortelse for Decibel

Forkortelse for Disabling Hearing Loss (Invaliderende haretab)

Den af Selskabets bestyrelse udpegede ledelse for Selskabet som registret hos
Erhvervsstyrelsen.

De aktier, der eksister i Selskabet fgr Udbuddet af Nye Aktier: 4.349.010 stk.
aktier.

Forkortelse for Food and Drug Administration, der er den amerikanske sund-
hedsmyndighed

Den farste dag Aktierne kan handles pa Nasdaqg First North: forventet den 18.
september 2020.

Forkortelse for Hertz
Forkortelse for India Speech and Hearing Association

Forkortelse for International Securities Identification Number (koden som bru-
ges til at identificere et specifikt veerdipapir)

Forkortelse for Key Performance Indicator; en malbar veerdi der demonstrerer,
hvor effektivt en virksomhed nar sine vaesentligste forretningsmaessige malsaet-
ninger.

Nye aktier der udstedes og udbydes i Udbuddet: 4.375.000 - 5.000.000 stk.
aktier.

Selskab, der udvikler og producerer elektroniske produkter til detailmarkedet.
Selskabet har i 2020 overtaget Flexworks, Audientes’ samrbejdspartner.

Forkortelse for Over-the-air

Forkortelse for Over the Counter (f.eks. detailsalg)
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OTC hearing aids

PSAP

Selskabet
Tegningskurs

Tegningsperiode

Udbudskurs

Udbudte Aktier

WHO

Over-the-counter hearing aids er en ny hgreapparatkategori. FDA stiller nogle
kvalitetskrav til denne kategori for, at virksomheder kan markedsfgre det som
et hgreapparat og saelge udenom detailleddet (OTC).

Forkortelse for Personal Sound Amplification Product. PSAP er produkter, der
forstaerker fastlagt frekvenser.

Audientes A/S
Den kurs Aktierne udbydes til salg for i Tegningsperioden: 8,0 kr. pr. aktie.

Den periode hvor der kan tegnes aktier i Udbuddet: 31. august kl. 09:00 til 11.
september kl. 23:59.

Se Tegningskurs

De Aktier i Selskabet, der udstedes og udbydes i forbindelse med Udbuddet:
4.375.000 - 5.000.000 stk. aktier.

Forkortelse for World Health Organization
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14.2 Vedtaegter

De fuldkomne vedtaegter inklusiv bilag kan hentes pa Sel-
skabets hjemmeside www.audientes.com.

Som vedtaget pa bestyrelsesmode den
28. august 2020.

1 NAVN

1.1
Selskabets navn er Audientes A/S.

2 FORMAL

2.1

Selskabets formal er at udvikle, producere og saelge hare-
apparater og forbrugerelektronik samt hermed beslaegtet
virksomhed.

3 SELSKABSKAPITAL

3.1
Selskabets kapital er pa nominelt kr. 434.901 fordelt i ak-
tier af kr. 0,10.

3.2
Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.

33
Ingen aktier har szerlige rettigheder.

34
Aktierne skal lyde pa navn og noteres pa navn i selskabets
ejerbog.

35
Aktierne er omsaetningspapirer. Der gaelder ingen ind-
skraenkninger i aktiernes omsaettelighed.

3.6
Aktionaererne er ikke forpligtede til at lade deres aktier
indl@se helt eller delvist af selskabet eller andre.

3.7
Ejerbogen fares af VP Securities A/S, CVR-nr. 21 59 93 36.

3.8

Aktierne udstedes i papirlgs form gennem og registre-
res hos VP Securities A/S, CVR-nr.: 21 59 93 36. Udbytte
udbetales gennem VP Securities A/S og indsaettes pa ud-
byttekonti registreret i VP Securities A/S. Rettigheder ved-
rgrende aktierne skal anmeldes til VP Securities A/S efter
reglerne herom.

3.9

Den 23/8 2018 vedtog generalforsamlingen at udstede
en tegningsoption, der giver indehaveren ret, men ikke
pligt, til at tegne aktier i selskabet for op til nominelt kr.

48.000 aktier indtil og med 31/12 2023 til kurs 100, dvs.
mod en betaling pa kr. 0,10 pr. aktie af nominelt kr. 0,10
(for nominelt 40.000's vedkommende er udnyttelseskur-
sen dog fastsat til 4746,04 og efterfalgende ved bestyrel-
sesbeslutning 29. juli 2020 reguleret til kurs 3.900, dvs.
mod en betaling pa 3,90 kr. pr. aktie af nominelt kr. 0,10).
Indehavernes retsstilling ved kapitalmaessige dispositioner
i selskabet samt aktiernes rettigheder og vilkar for den
tilhgrende kapitalforhgjelse fremgar af bilag 3.9, der er
vedheaeftet til vedtaegterne. Tegningsoptionerne giver ret
til tegning af ordinaere aktier. Den 29. juli 2020 gennem-
fortes udnyttelsen af warrants, der giver ret til at tegne
nominelt kr. 8.000 aktier mod betaling af kr. 0,10 pr. no-
minelt kr. 0,10 aktie, hvorved de resterende udestaende
warrants giver ret til at tegne op til nominelt kr. 40.000
aktier i selskabet til en udnyttelseskurs pa 3.900 svarende
til en betaling pa kr. 3,90 pr. aktie af nominelt kr. 0,10. Ge-
neralforsamlingen har bemyndiget bestyrelsen til at fore-
tage de med udstedelsen og udnyttelsen forbundne kapi-
talforhgjelser. Alle aktier skal tegnes fuldt ud og kontant
senest 14 dage efter udnyttelse af tegningsoptionerne og
skal have de samme rettigheder som selskabets ordinaere
aktier. Selskabets aktionaerers fortegningsret fraviges ved
udstedelsen og udnyttelsen af tegningsoptionerne.

4 BEMYNDIGELSER

4.1

Bestyrelsen er indtil den 31. oktober 2020 bemyndiget til
uden fortegningsret for selskabets eksisterende aktionae-
rer at forhgje selskabets aktiekapital ad én eller flere gan-
ge med i alt op til nominelt kr. 500.000. Forhgjelsen skal
ske til markedskurs og skal ske ved kontant betaling.

De nye aktier skal lyde pa navn og noteres pa navn i sel-
skabets ejerbog. De nye aktier skal vaere omsaetningspapi-
rer, og der skal ikke veere indskraenkninger i aktiernes om-
seettelighed. Der kan ikke ske delvis indbetaling af de nye
aktier i forbindelse med udnyttelsen af bemyndigelsen. De
nye aktier skal have samme rettigheder som selskabets
eksisterende aktier. Bestyrelsen er bemyndiget til at fast-
seette de gvrige vilkar for kapitalforhgjelser i henhold til
ovenstaende bemyndigelse og til at foretage de aendrin-
ger i selskabets vedtaegter, der matte vaere nagdvendige
som falge af bestyrelsens udnyttelse af bemyndigelsen.

4.2

Bestyrelsen er indtil den 31. juli 2025 bemyndiget til uden
fortegningsret for selskabets eksisterende aktionaerer at
forhgije selskabets aktiekapital ad én eller flere gange med
i alt op til nominelt kr. 212.580. Forhgijelsen skal ske til
markedskurs (opgjort som den gennemsnitlige markeds-
kurs (beregnet efter VWAP metoden) 10 handelsdage
forinden beslutningen om kapitalforhgjelsen) og kan ske
ved kontant betaling, konvertering af geeld eller apport-
indskud.

De nye aktier skal lyde pa navn og noteres pa navn i sel-
skabets ejerbog. De nye aktier skal vaere omsaetningspapi-
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rer, og der skal ikke vaere indskraenkninger i aktiernes om-
seettelighed. Der kan ikke ske delvis indbetaling af de nye
aktier i forbindelse med udnyttelsen af bemyndigelsen. De
nye aktier skal have samme rettigheder som selskabets
eksisterende aktier. Bestyrelsen er bemyndiget til at fast-
seette de gvrige vilkar for kapitalforhgjelser i henhold til
ovenstaende bemyndigelse og til at foretage de aendrin-
ger i selskabets vedteegter, der matte vaere ngdvendige
som falge af bestyrelsens udnyttelse af bemyndigelsen.

4.3

Bestyrelsen er indtil den 31. juli 2025 bemyndiget til med
fortegningsret for selskabets eksisterende aktionzerer at
forhgje selskabets aktiekapital ad én eller flere gange med
i alt op til nominelt kr. 212.580. Forhgjelsen kan ske til en
pris under markedskurs og kan ske ved kontant betaling,
konvertering af gaeld eller apportindskud.

De nye aktier skal lyde pa navn og noteres pa navn i sel-
skabets ejerbog. De nye aktier skal vaere omsaetningspapi-
rer, og der skal ikke vaere indskraenkninger i aktiernes om-
seettelighed. Der kan ikke ske delvis indbetaling af de nye
aktier i forbindelse med udnyttelsen af bemyndigelsen. De
nye aktier skal have samme rettigheder som selskabets
eksisterende aktier. Bestyrelsen er bemyndiget til at fast-
seette de gvrige vilkar for kapitalforhgjelser i henhold til
ovenstaende bemyndigelse og til at foretage de andrin-
ger i selskabets vedteegter, der matte vaere ngdvendige
som falge af bestyrelsens udnyttelse af bemyndigelsen.

4.4

Med den begraensning, der falger af pkt. 4.6, er bestyrel-
sen indtil den 31. juli 2025 bemyndiget til uden forteg-
ningsret for selskabets eksisterende aktionaerer at forhgje
selskabets aktiekapital ad én eller flere gange med i alt op
til nominelt kr. 141.720 i forbindelse med udstedelse af
nye aktier til selskabets medarbejdere og/eller i dets dat-
terselskaber. De nye aktier udstedes mod kontant betaling
til en tegningskurs, der fastsaettes af bestyrelsen, og som
kan vaere lavere end markedskursen.

De nye aktier skal lyde pa navn og noteres pa navn i sel-
skabets ejerbog. De nye aktier skal vaere omsaetningspapi-
rer, og der skal ikke vaere indskraenkninger i aktiernes om-
seettelighed. Der kan ikke ske delvis indbetaling af de nye
aktier i forbindelse med udnyttelsen af bemyndigelsen. De
nye aktier skal have samme rettigheder som selskabets
eksisterende aktier. Bestyrelsen er bemyndiget til at fast-
seette de gvrige vilkar for kapitalforhgjelser i henhold til
ovenstaende bemyndigelse og til at foretage de andrin-
ger i selskabets vedteegter, der matte vaere ngdvendige
som falge af bestyrelsens udnyttelse af bemyndigelsen.

4.5

Med den begraensning, der fglger af pkt. 4.6, er besty-
relsen indtil den 31. juli 2025 bemyndiget til ad en eller
flere gange at udstede tegningsoptioner (warrants) med
ret for indehaverne til at tegne op til nominelt kr. 229.720
aktier. Selskabets aktionaerer skal ikke have fortegnings-

ret til sddanne udstedelser. Bestyrelsen fastsaetter udnyt-
telseskursen og @vrige vilkar for aktietegningsoptionerne,
dog saledes at udnyttelseskursen som minimum skal svare
til den gennemsnitlige markedskurs (beregnet efter VWAP
metoden) 10 handelsdage forinden udstedelsen af teg-
ningsoptionerne, medmindre disse udstedes til selskabets
eller dettes eventuelle datterselskabers medarbejdere. Be-
styrelsen er samtidig bemyndiget til at gennemfgre den
dertil hgrende kapitalforhgjelse ad en eller flere gange
med op til nominelt kr. 229.720 uden fortegningsret for
de eksisterende aktionzerer i selskabet og mod kontant
indbetaling i forbindelse med udnyttelse af tegningsoptio-
nerne, eller et sddant belgb som matte falge af en eventu-
el regulering i antallet af tegningsoptioner som en konse-
kvens af aendringer i selskabets kapitalforhold.

De nye aktier skal lyde pa navn og noteres pa navn i sel-
skabets ejerbog. De nye aktier skal vaere omsaetningspapi-
rer, og der skal ikke veere indskraenkninger i aktiernes om-
seettelighed. Der kan ikke ske delvis indbetaling af de nye
aktier i forbindelse med udnyttelsen af bemyndigelsen. De
nye aktier skal have samme rettigheder som selskabets
eksisterende aktier. Bestyrelsen er bemyndiget til at fast-
seette de gvrige vilkar for kapitalforhgjelser i henhold til
ovenstaende bemyndigelse og til at foretage de aendrin-
ger i selskabets vedtaegter, der matte vaere nagdvendige
som falge af bestyrelsens udnyttelse af bemyndigelsen.

Bestyrelsen kan genanvende eller genudstede eventuelle
bortfaldne eller ikke udnyttede tegningsoptioner, forudsat
at genanvendelsen eller genudstedelsen finder sted inden
for de vilkar, der fremgar af denne bemyndigelse. Ved
genanvendelse forstas adgangen for bestyrelsen til at lade
en anden aftalepart indtraede i en allerede bestadende afta-
le om tegningsoptioner. Ved genudstedelse forstas besty-
relsens mulighed for at genudstede nye tegningsoptioner,
hvis allerede udstedte tegningsoptioner er bortfaldet.

4.5.1

Den 28. august 2020 udnyttede bestyrelsen delvist sin be-
myndigelse i henhold til pkt. 4.5 til at udstede 880.000
warrants til tegning af ordinaere aktier for op til nom. kr.
88.000,00 til selskabets medarbejdere uden fortegnings-
ret for eksisterende aktio-naerer pa falgende vilkar:

(1) Starstebelgbet af den kapitalforhgjelse, som kan teg-
nes pa baggrund af war-rants er nom. kr. 88.000,00.

(2) Warrants skal tegnes senest 14 dage efter bestyrel-
sesmadets afholdelse ved underskrift pa tegningsli-
sten.

(3) De nye aktier, som kan tegnes ved udnyttelse af war-
rants, skal ikke tilhgre en saerlig aktieklasse, men skal
veere ordinaere aktier som angivet i selskabets ved-
teegter pa tidspunktet for udnyttelsen.

(4) Tegningsfristen for nye aktier er 2 uger fra bestyrel-
sens meddelelse til war-rantmodtagere om beslut-
ning om kapitalforhgjelse som fglge af udnyttelse af
warrants.

(5) Rettighederne i henhold til de nye aktier indtraeder
ved tegningen.

54



(6) Udnyttelsesprisen for de nye aktier ved udnyttelse af
warrants skal indbetales senest 2 uger efter tegnin-
gen.

(7) For sa vidt angar de 540.000 warrants udstedt til
Hossein Jelveh og Steen Thygesen, giver hver enkelt
af disse warrants ret til at tegne én aktie af nomi-nelt
kr. 0,10 mod indbetaling af kr. 0,10 (dvs. en teg-
ningskurs pa 100). For sa vidt angar de resterende
340.000 warrants, giver hver enkelt af disse war-
rants ret til at tegne én aktie af nominelt kr. 0,10
mod indbetaling af kr. 3,90 (dvs. en tegningskurs pa
3.900).

(8) Warrantmodtagerens retsstilling i tilfeelde af gen-
nemfarelse af kapitalforhg-jelse, kapitalnedsaettel-
se, udstedelse af nye warrants, udstedelse af nye
kon-vertible geeldsbreve, oplgsning, fusion eller
spaltning, inden modtageren har udnyttet warrants,
er fastsat i bilagene 4.5.1(a), 4.5.1(b) og 4.5.1(c) til
ved-taegterne.

Bestyrelsens resterende bemyndigelse til at udstede war-
rants i henhold til pkt. 4.5 udger herefter nominelt kr.
141.720,00.

4.6

Den nominelle kapitalforhgjelse, som bestyrelsen kan
traeffe beslutning om i medfar af pkt. 4.4 og 4.5, kan ikke
samlet overstige nominelt kr. 229.720. Enhver udnyttelse
af bemyndigelserne under disse punkter medfarer saledes
en reduktion af det samlede maksimum med det nomi-
nelle belgb, der enten udstedes eller kan blive udstedt
ved udnyttelse af tildelte tegningsretter. Bestyrelsen har
udstedt warrants i henhold til pkt. 4.5, der giver mulighed
for at tegne nominelt kr. 88.000 aktier i Selskabet, og den
resterende bemyndigelse i medfer af pkt. 4.4 og 4.5 ud-
gor herefter samlet nominelt kr. 141.720.

5 GENERALFORSAMLINGER

5.1

Generalforsamlingen har den hgjeste myndighed i alle sel-
skabets anliggender inden for de i lovgivningen og disse
vedtaegter fastsatte graenser.

5.2
Selskabets generalforsamlinger afholdes pa selskabets
hjemsted eller pa et andet af bestyrelsen fastsat sted.

5.3

Bestyrelsen er bemyndiget til at udstede naermere forskrif-
ter om gennemfarelse af delvise eller fuldstaendige elek-
troniske generalforsamlinger.

5.4

Den ordinare generalforsamling afholdes hvert ar senest
fire maneder efter regnskabsarets udlab.

5.5
Ekstraordinaer generalforsamling skal afholdes senest to
uger efter at et bestyrelsesmedlem eller revisor har for-

langt det. Ekstraordinzer generalforsamling skal endvidere
afholdes, nar det forlanges af aktionaerer, der tilsammen
ejer mindst fem procent af aktiekapitalen. Sadan begae-
ring skal ske skriftligt til bestyrelsen ledsaget af et bestemt
angivet forslag til dagsordenspunkt.

5.6

Generalforsamlinger indkaldes af bestyrelsen med mindst
to ugers varsel og hgijst fire ugers varsel. Indkaldelse of-
fentliggares pa selskabets hjemmeside. Indkaldelse sendes
endvidere til alle i ejerbogen noterede aktionaerer, der har
fremsat begeering herom.

5.7

Generalforsamlingerne ledes af en dirigent, der udpeges
af bestyrelsen. Dirigenten traeffer beslutning vedragrende
alle spgrgsmal om behandling af dagsordenspunkterne,
stemmeafgivning og resultaterne heraf.

5.8

En aktionaers ret til at deltage i en generalforsamling og
til at afgive stemme fastsaettes i forhold til de aktier, ak-
tionzeren besidder pa registreringsdatoen. Registrerings-
datoen er én uge far generalforsamlingen. En aktionaers
aktiebesiddelse og stemmerettighed opgeres pa regi-
streringsdatoen pa baggrund af notering af aktionaerens
ejerforhold i ejerbogen samt eventuelle meddelelser om
ejerforhold, som selskabet har modtaget med henblik pa
indfarsel i ejerbogen.

5.9

En aktionaer, der er berettiget til at deltage i generalfor-
samlingen i henhold til ovenstaende punkt, og som gnsker
at deltage i generalforsamlingen, skal senest tre dage fer
generalforsamlingens afholdelse anmode om adgangs-
kort.

5.10
Stemmeret kan udgves i henhold til skriftlig og dateret
fuldmagt i overensstemmelse med gaeldende lov.

5.11

En aktionaer, der er berettiget til at deltage i en general-
forsamling, kan stemme skriftligt ved brevstemme i over-
ensstemmelse med gaeldende lov. Brevstemmer skal vaere
i haende senest hverdagen fgr generalforsamlingen. Brev-
stemmer kan ikke tilbagekaldes.
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6 STEMMERET

6.1
Pa generalforsamlingen giver hvert aktiebelgb pa kr. 0,10
én stemme.

7 SELSKABETS LEDELSE

7.1
Selskabet ledes af en af generalforsamlingen valgt besty-
relse pa 3-7 medlemmer.

7.2
Bestyrelsen vaelger en formand blandt sine medlemmer.

7.3

Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar over halvdelen af be-
styrelsesmedlemmerne, herunder formanden, er reprae-
senteret.

7.4

Bestyrelsen traeffer beslutning ved simpelt stemmeflertal.
| tilfeelde af stemmelighed i bestyrelsen, er formandens
stemme udslagsgivende.

7.5
Bestyrelsen ansaetter en direktion bestdende af 1-2 med-
lemmer til at varetage den daglige ledelse af selskabet.

8 TEGNINGSREGEL

8.1
Selskabet tegnes af en direkter i forening med bestyrel-
sesformanden eller af den samlede bestyrelse i forening.

9 ELEKTRONISK KOMMUNIKATION

9.1

Al kommunikation fra selskabet til aktionaererne, herun-
der indkaldelse til generalforsamlinger, kan ske elektro-
nisk ved offentliggarelse pa selskabets hjemmeside (www.
audientes.com) eller ved e-mail. Generelle meddelelser
gares tilgaengelige pa selskabets hjemmeside i henhold til
lov. Selskabet kan endvidere til enhver tid vaelge at kom-
munikere med almindelig brevpost.

9.2
Kommunikation fra aktionaerer til selskabet kan ske ved
e-mail.

9.3

Det er den enkelte aktionaers ansvar at sikre, at selskabet
har aktionaerens korrekte e-mailadresse. Selskabet har in-
gen pligt til at sege e-mailadresser berigtiget eller til at
fremsende meddelelser pa anden made.

94

Oplysninger om kravene til anvendte systemer samt om
fremgangsmaden ved elektronisk kommunikation findes
pa selskabets hjemmeside.

10 PRINCIPPER FOR INCITAMENTSAFLONNING

10.1

Selskabets bestyrelse har udfeerdiget overordnede ret-
ningslinjer for incitamentsaflgnning af selskabets be-
styrelse, direktion og medarbejdere. Retningslinjerne er
behandlet og godkendt af generalforsamlingen den 5.
august 2020 og er tilgeengelige pa selskabets hjemme-
side.

11 REVISION

11.1
Selskabets regnskaber revideres af én statsautoriseret revi-
sor, der vaelges af generalforsamlingen.

12 REGNSKABSAR
12.1

Selskabets regnskabsar Igber fra den 1. januar til den 31.
december.
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14.3 Tegningsblanket

Bindende ordre om tegning af Nye Aktier i Audientes A/S

Udbud af Nye Aktier i Audientes A/S
Udbud af minimum 4.375.000 og maksimalt 5.000.000 stk. Nye Aktier & nominelt 0,10 kr.

Udbudsperiode
Fra og med den 31. august 2020 til den 11. september 2020 kl. 23:59. Udbuddet kan ikke lukkes far
den 11. september 2020 kl. 23:59.

Udbudskurs
Udbudskursen er 8,0 kr. per Ny Aktie & nominelt 0,10 kr.

Forste handelsdag
Ved gennemfgrelse af Udbuddet forventes farste handelsdag at veere den 18. september 2020.

ISIN
Permanent: DKO061406618.
Midlertidig: DK0061406881.

Kun én blanket per ordregiver
Der kan kun afgives én tegningsordre pr. depot i VP. Der skal minimum tegnes 500 stk. Nye Aktier
svarende til 4.000 kr. pr. tegningsordre.

Indlevering af tegningsordre

Tegningsordrer skal afgives ved indlevering af tegningsblanketten til ordregivers eget kontofarende
pengeinstitut i udfyldt og underskrevet stand i sa god tid, at det kontofgrende pengeinstitut har
mulighed for at behandle og videresende ordren saledes, at den er Danske Bank i haende senest den
11. september 2020 kl. 23:59.

Reduktion
Overstiger de samlede tegningsordrer det udbudte antal Nye Aktier, vil der ske reduktion af tegnings-
ordrerne som beskrevet i Virksomhedsbeskrivelsen dateret den 31. august 2020:

Hvis det samlede antal aktier, der er afgivet ordrer pa i Udbuddet, overstiger antallet af udbudte Ak-
tier, vil der blive foretaget reduktion som falger:

Tegningsordrer op til og med DKK 250.000 tildeles 100%, safremt det er muligt, og reduceres ellers
forholdsmaessigt. Det er muligt, at nogle grupper af tegningsordrer ikke vil fa tildelt nogen aktier. For
tegningsordrer over DKK 250.000 sker der individuel tildeling (diskretionaer).

Gennemforelse

Hvis der ikke tegnes mindst 4.375.000 stk. Nye Aktier eller hvis Nasdaq First North Growth Markets
krav til antallet af kvalificerede investorer eller free float ikke opfyldes, vil Udbuddet ikke blive gen-
nemfart og tegningsordrer vil blive annulleret, ligesom Audientes’ Aktier ikke vil blive optaget til
handel pa Nasdagq First North Growth Market Denmark. Enhver handel i Aktier forud for afvikling af
Udbuddet sker for de involverede parters egen regning og risiko.
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Bindende ordre:

Jeg/vi gnsker at tegne stk. Nye Aktier til 8,0 kr. pr. aktie (min 500 stk.).

VP-konto og depot nr.

Kontofgrende institut

VP-depot nr.

Kontonummer til afregning

Personlige oplysninger

Navn

CPR/ CVR-nr.

Gade

Postnummer og by

Telefon

e-mail

Pa vilkar, som anfart i Virksomhedsbeskrivelsen, dateret den 31. august 2020, afgiver jeg/vi herved
ordre om tegning af Nye Aktier i Audientes A/S.

Jeg/vi accepterer, at Danske Bank kan kraeve oplysninger om mit/vort navn og adresse samt er beret-
tiget til at videregive denne information til Audientes A/S og Audientes A/S’ Certified Adviser, Kapital
Partner. Jeg/vi forpligter os til at betale modvaerdien af de tildelte Nye Aktier.

Jeg/vi erkleerer samtidig, at jeg/vi er bekendt med indholdet i Virksomhedsbeskrivelsen dateret den
31. august 2020 og de heri naevnte risici.

Underskrift Dato Eventuelt firmastempel




