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VIKTIG INFORMATION

Med “Karo Bio”, “Bolaget”, eller "Koncernen” avses i detta prospekt Karo Bio
AB (publ) (organisationsnummer 556309-3359) inklusive, i forekommande
fall, dotterbolag. Karo Bio AB:s kortnamn pd NASDAQ OMX dr KARO. Med
“Carnegie” avses Carnegie Investment Bank AB. Med "HDR” avses HDR
Partners AB. Med "Euroclear Sweden” avses Euroclear Sweden AB. Med
“"NASDAQ OMX Stockholm” avses NASDAQ OMX Stockholm AB. Hanvisning
till “SEK” avser svenska kronor, hanvisning till "USD” avser amerikanska dollar,
hdnvisning till "GBP” avser brittiska pund och hdnvisning till "EUR” avser euro.
Med "Nyemissionen” avses nyemissionen i enlighet med villkoren i detta
prospekt. Med “Prospektet” avses detta prospekt.

INFORMATION TILL INVESTERARE

Prospektet har upprdttats i enlighet med reglerna i lagen (1991:980)

om handel med finansiella instrument, Europaparlamentets och rédets
direktiv 2003/71/EG och EU-kommissionens férordning (EG) nr 809/2004.
Prospektet har godkdnts och registrerats hos Finansinspektionen i

enlighet med bestdmmelserna i 2 kap. 25 och 26 §§ lagen om handel med
finansiella instrument. Godkdnnandet och registreringen innebdr inte att
Finansinspektionen garanterar att sakuppgifter i Prospektet dr riktiga

eller fullstdndiga. Erbjudandet att teckna aktier enligt Prospektet riktar sig
inte, direkt eller indirekt, till sédana personer vars deltagande forutsdtter
ytterligare prospekt, registrerings- eller andra dtgdrder dn som foljer av
svensk ratt. Prospektet fdr inte distribueras i eller till land ddr distributionen
eller Nyemissionen enligt Prospektet forutsdtter ytterligare registrerings- eller
andra tgdrder dn sédana som foljer av svensk rétt eller strider mot tilldmpliga
bestdmmelser i sédant land.

Teckningsrdtterna, betalda tecknade aktier ("BTA”) och de nya aktierna
kommer inte att registreras i enlighet med United States Securities Act frén
1933 eller tillédmplig lag i annat land och inbjudan att teckna aktier i Karo
Bio omfattar inte aktiedgare med hemvist i Australien, Hong Kong, Kanada,
Japan, Singapore, Sydafrika eller USA, eller med hemvist i négot annat land
ddr distribution eller offentliggérande av Nyemissionen strider mot tillampliga
lagar eller regler eller forutsdtter ytterligare prospekt, registreringar eller andra
dtgdrder dn de krav som foljer av svensk lag. Anmdlan om teckning av aktier
i strid med ovanstdende kan komma att anses vara ogiltig. Foljaktligen far

teckningsrdtterna, BTA eller aktierna inte direkt eller indirekt, utbjudas, forsdljas,

sdljas vidare eller levereras i eller till Idnder ddr dtgdrd enligt ovan krdvs eller till
aktiedgare med hemvist enligt ovan.

Carnegie och HDR har i egenskap av strategiska radgivare bitrétt
Bolagets styrelse vid utformning av 6vergripande transaktionsstruktur,
garantikonsortium samt vid upprdttande av Prospektet.

Prospektet har sammanstdllts av Karo Bio baserat pd egen information
samt information fran kdllor som Karo Bio anser vara tillfrlitliga. Ingen garanti,
vare sig uttryckligen eller underforstadd, Idmnas avseende riktigheten eller
fullstdndigheten av den information som finns i Prospektet och ingenting
i Prospektet ska ses som en utfdstelse eller garanti, oavsett om det avser
forfluten tid eller framtiden, dé Bolaget inte har gjort ndgon oberoende
verifiering av informationen. For det fall det sker vésentliga fordndringar av

informationen i Prospektet under perioden fran dagen for offentliggérandet
tills teckningsperiodens utgdng kommer sddana férdndringar att offentliggéras
enligt bestémmelserna i lagen om handel med finansiella instrument, vilken
reglerar offentliggdrande av tilldgg till Prospektet. Styrelsen i Karo Bio dr
ansvarig for Prospektet. For Prospektet gdiller svensk rétt. Tvist rorande
innehdllet i Prospektet eller dirmed sammanhdngande réttsforhdllanden

ska avgoras enligt svensk ratt och av svensk domstol exklusivt. Prospektet

har upprdttats pd svenska men oversatts till engelska. | hdndelse av att
oversdttningen inte Overensstdmmer med den svenska versionen ska den
svenska versionen ha foretrdde.

FRAMTIDSINRIKTADE UTTALANDEN OCH
MARKNADSINFORMATION

Prospektet innehdller framtidsinriktad information som inbegriper antaganden
rérande framtida marknadsforhdllanden, verksamhet och resultat. Ord som
“anse”, "bedéma”, “forvanta”, “forutse”, “avse”, “kan”, “planera” och andra
liknande uttryck dr avsedda att indikera sddan information. Framtidsinriktad
information dr alltid férenad med oséikerhet. Aven om det @r Karo Bios styrelses
bed®mning att framtidsinriktad information i Prospektet dr baserad pé rimliga
overvdganden kan faktisk utveckling, handelser och resultat komma att
vasentligen avvika fran forvantningarna.

INFORMATION FRAN TREDJE PART

Prospektet innehdller vissa hénvisningar till information framstdlld av tredje
part, framfor allti avsnitten "Marknad” och “Verksamhetsbeskrivning”.
Informationen i dessa avsnitt dr delvis inhdmtad frén Decision Resources,
Vdrldshdlsoorganisationen (WHO), Diabetes Care, PwC, BCC Research, Arthur
D Little och Pfizer. Karo Bio har varken kontrollerat siffror, marknadsdata

eller annan information som tredje part har anvadnt i sina studier, och Karo
Bios styrelse taringet ansvar for riktigheten for sédan i Prospektet intagen
information utéver att den Gtergivits korrekt och att ingen information
uteldmnats pd ett sddant sdtt att den atergivna informationen blir felaktig eller
missvisande. Ingen sadan tredje part har, s@vitt styrelsen kanner till, vdasentliga
intressen i Karo Bio.

PRESENTATION AV FINANSIELL INFORMATION

Karo Bios reviderade koncernredovisningar for rakenskapséaren 2007-20089,
vilka upprdttats i enlighet med International Financial Reporting Standards
("IFRS") sGdana de antagits av EU, inforlivas genom hdnvisning och utgér

en del av Prospektet. Vidare inforlivas Bolagets delGrsrapport for perioden
Tjanuari 2010 — 30 september 2010 genom hdnvisning och utgdr séledes

en del av Prospeket. Utdver Bolagets reviderade koncernredovisningar for
rikenskaps@ren 2007 — 2009 och den av revisom 6versiktligt granskade
deldrsrapporten for perioden 1januari 2010 — 30 september 2010 har ingen
information i Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revisor. Viss
finansiell och annan information som presenteras med siffror i Prospektet har
avrundats for att gora informationen Idttillgdnglig for IGsaren. Foljaktligen
Overensstdmmer inte siffrorna i vissa kolumner exakt med angiven totalsumma.



VILLKOR | SAMMANDRAG

Foretréidesrdtt

De som pd avstdmningsdagen den 29 november
2010 dr registrerade som aktiedgare i Karo

Bio har foretrédesrdtt i Nyemissionen. Tvé (2)
befintliga aktier i Karo Bio berdttigar till tre (3)
teckningsrdtter. En (1) teckningsratt berdttigar till
teckning av en (1) ny aktie i Karo Bio. Hdrutover
erbjuds mojlighet for investerare att teckna aktier
utan foretrédesrdtt.

Teckningskurs
1,40 kronor per aktie

Avstéimningsdag for rdtt till
deltagande i Nyemissionen
29 november 2010

Teckningstid
2 —16 december 2010

Teckning och betalning

Teckning med stdd av teckningsrétter sker
under teckningstiden genom kontant betalning.
Observera att teckningsrdtter som inte avses
utnyttjas méste sdljas senast den 13 december
2010 for att inte bli vérdeldsa.

Ovrig information

Kortnamn: KARO

ISIN-kod aktie: SEO000571416
ISIN-kod teckningsrdtt: SE0003625359
ISIN-kod BTA 1: SEO003625367
ISIN-kod BTA 2: SE0003625375

Tidpunkt for offentliggérandet av
finansiell information
Bokslutskommuniké 2010:

9 februari 2011

Arsredovisning 2010:

mars 2011

Deldrsrapport januari — mars 2011:
27 april 2011

Arsstamma 2011:

27 april 2011

Deldrsrapport april — juni 2011:

13juli 20N

Deldrsrapport juli — september 2011:
25 oktober 201

Bokslutskommuniké 2011:

8 februari 2012
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Sammanfattning

NYEMISSIONEN | KORTHET

Styrelsen for Karo Bio beslutade den 25 oktober 2010, under
forutsittming av bolagsstimmans godkinnande, att 6ka
Bolagets aktiekapital genom en nyemission med foretride
for Karo Bios aktieigare. Den 21 november 2010 beslutade
styrelsen att aktiekapitalet skulle 6ka med hogst 116 119
191,50 kronor genom utgivande av hogst 232 238 383

aktier. Styrelsens emissionsbeslut godkindes vid en extra
bolagsstimma den 24 november 2010.

Nyemissionen syftar till att mojliggora f6r Bolaget att
genomfora kliniska fas ITI-prévningar avseende ”likemedels-
kandidaten” eprotirome for indikationen heterozygot familjir
hyperkolesterolemi, HeFH, med malet att limna in en ansékan
om marknadsgodkinnande i EU i slutet av 2013 eller under
2014. Bolagets befintliga rorelsekapital fore Nyemissionen
ir inte tillrdckligt for de aktuella behoven de kommande tolv
manaderna. Genom Nyemissionen tillférs Bolaget finansiella
resurser som, tillsammans med existerande likviditet, ir
tillrickliga for att finansiera savil fas ITI-programmet for
eprotirome som Bolagets 6vriga verksamhet och 6vriga projekt
under mer #n tolv méinader. Hirutover har Bolaget ingdtt
avtal om en si kallad Equity Credit Facility ("ECF”) som ger
Bolaget tillgdng till ytterligare USD 35 miljoner (cirka 240
miljoner kronor).

Emissionskursen har faststillts till 1,40 kronor per aktie,
vilket innebir att emissionen sammanlagt tillfér Karo Bio
hogst 325 miljoner kronor fére avdrag for emissionskostnader.
Nyemissionen innebir att f6r varje tvd innehavda aktier i Karo
Bio #dger aktiedgare ritt att teckna tre nya aktier i Bolaget. Karo
Bio dr noterat pd NASDAQ OMX Stockholm, och handel med
de nya aktierna beriknas inledas omkring den 29 december
2010. Bolaget har ingitt avtal om emissionsgarantier pa 330
miljoner kronor innebirande att Nyemissionen ir garanterad
dll fullo.

Styrelsens ordférande Bo Héikansson genom bolag samt VD
Fredrik Lindgren, vilka tillsammans fger cirka 3,3 procent av
aktierna i Bolaget, har meddelat att de har f6r avsikt att teckna
sig for sina respektive andelar i Nyemissionen.

Stabilisering

I samband med foretridesemissionen kan Carnegie
eller en representant for denne komma att agera som
stabiliseringsansvarig och genomfora transaktioner for

att stodja borskursen eller marknadspriset pé aktierna i
Bolaget, teckningsritterna, BTA eller de nya aktierna for att
balansera ett eventuellt siljtryck (”Stabiliseringsitgirder”).
I den min Stabiliseringsitgirder genomfors, sker detta pa
Carnegies initiativ utan att Bolaget limnat nigot uppdrag eller
instruktioner ddrom.
Stabiliseringsitgirder ir transaktioner som syftar till
att forhindra eller férdréja en nedgéng i virdepappernas
marknadspris medan ett erbjudande pigar.
Den stabiliseringsansvarige har ingen skyldighet
att vidta Stabiliseringsatgirder. Det finns dirfor ingen
garanti for att Stabiliseringsitgirder kommer att vidtas.
Om Stabiliseringsatgirder vidtas kan dtgirderna nir som
helst komma att upphéra utan foregiende meddelande.
Stabiliseringstgirder kan komma att genomforas frin och med
offentliggtrandet av Prospekt till och med 30 kalenderdagar
efter den sista dagen i teckningstiden, vilken forvintas vara
den 16 december 2010. Den stabiliseringsansvarige fir inte
stabilisera
(1) teckningsritterna till ett pris 6verstigande 0,49 kronor
per teckningsritt, motsvarande det teoretiska priset pa
varje teckningsritt vid tidpunkten for offentliggérandet av
teckningskursen, eller
(ii) Bolagets aktier, BTA eller de nya aktierna till ett pris
overstigande 2,38 kronor per aktie, BTA eller ny aktie,
motsvarande summan av teckningskursen och det
teoretiska virdet pé foretridesritten vid tidpunkten for
offentliggérandet av teckningskursen (1,40 kronor plus
1,48/2 kronor).
Som ett resultat av sadan stabilisering kan borskursen eller
marknadspriset pé aktierna eller andra virdepapper som
Bolaget har gett ut vara hogre 4n vad som annars skulle ha varit
fallet pd marknaden.
For mer information om Stabiliseringsitgirder se avsnitt
”Legala frigor och kompletterande information” under rubriken
Stabilisering.

RISKFAKTORER

Karo Bios verksamhet och dgande av aktier i Karo Bio

ir forenat med risker, bland annat relaterade till
produktkoncentration, utfall av prekliniska och kliniska
studier under likemedelsutvecklingsprocessen, myndighets-
provning, produktnormer, kommersialisering av produkter,



likemedelssubventioner, férindringar i regelverk och
sjukvirdssystemet, produktion, patent och andra rittigheter,
sekretess och sakkunskap, licens- och utvecklingspartners,
andra externa samarbetsavtal, forskning, konkurrens,
nyckelpersoner och rekrytering, ytterligare finansieringsbehov,
produktansvar, valutarisker, miljorittsliga bestimmelser

samt risker relaterade till Nyemissionen. Dessa risker,

som beskrivs utforligare i avsnittet ”Riskfaktorer”, dr inte
rangordnade. Beskrivningen av risker gor inte ansprik pé att
vara heltickande varfor varje aktietecknare méste ta hinsyn till
6vrig information i Prospektet och géra sin egen bedémning
av riskernas betydelse for Bolagets framtida utveckling,
resultat och finansiella stillning, samt géra en allmén
omvirldsbedémning.

VERKSAMHET

Karo Bio ir ett likemedelsbolag som utvecklar innovativa
likemedel for viktiga medicinska behov. Karo Bios vision ir att
bli ett likemedelsbolag med uthallig lonsamhet, produkter pd
marknaden och en konkurrenskraftig projektportfol).

Ett fundament for verksamheten ér det unika kunnandet
om nukleira receptorer som mélprotein {or likemedel
och de dirdll knutna verkningsmekanismerna. Viktiga
processer i Bolaget ir forskning, likemedelsframtagning samt
preklinisk och klinisk utveckling. Utdver dessa processer

ticks dven medicinska och regulatoriska frigor in av Bolagets
kompetenser.

Karo Bio har kapacitet att ta valda substanser for nisch-
indikationer genom hela utvecklingskedjan, medan substanser
for breda patientgrupper kriver utvecklingssamarbeten eller
utlicensiering i nigot skede av processen. Affirsmodellen
mojliggor for Karo Bio att balansera riskerna i verksamheten
och skapar flexibilitet att ingd olika typer av samarbetsavtal.

Bolaget har for nirvarande sju likemedelsutvecklings-
projekt. Samtliga dr fokuserade pd nukleira receptorer
(kiirnreceptorer) som mélproteiner f6r behandling av
frimst kardiovaskulira, metabola, inflammatoriska och
neuropsykiatriska sjukdomar, cancer samt kvinnohilsa. Av
de projekt som Bolaget bedriver i egen regi befinner sig tvé i
klinisk utvecklingsfas, ett i preklinisk utvecklingsfas samt ett i
tidig explorativ forskningsfas. Ett av de projekt som befinner
sig 1 klinisk utvecklingsfas, eprotirome, férbereds for start av
kliniska fas ITI-studier under 2011. Hirutéver har Karo Bio tre
strategiska samarbeten med internationella likemedelsforetag
som syftar till att utveckla kirnreceptorinriktade substanser
till likemedel inom terapiomrddena inflammation respektive
kvinnohilsa. Tvd av samarbetsprojekten ir relativt tidiga
forskningsprojekt medan det tredje ir i klinisk utvecklingsfas.

Karo Bios projekt portfolj

Discovery Preclinical inical Development
Program Partner Compound Indication area Territory Gener Optim. Res. Development Phl Ph2 (]
TR/Eprotirome 1999 KB2115  Dyslipidemia/HeFH  EU 1
Dyslipidemia/HeFH us |
Dyslipidemia/HeFH Other |
Dyslipidemia/Polygenic Global |
GR diabetes 1999 KB3305  Type 2 Diabetes Global I
ER Merck & Co. 1997 MK6913  Women's health Global |
ERbeta 2006 KB9520  Cancer Global ]
KB9520  New indication Global ]
Unnamed Depression Global ]
GR inflammation  Zydus Cadila 2008 Unnamed Inflammation Global ]
LXR Pfizer 2001 Unnamed Inflammation Global | ]
RORgamma 2010 Unnamed Autoimmune Global | ]




Eprotirome — en ledande substans mot héga blodfetter
Skoldkortelhormon paverkar kroppens balans av blodfetter.
Naturligt skoldkortelhormon kan dock inte anvindas for

att behandla hoga blodfetter pa grund av biverkningar pd
hjirtat och andra organ. Karo Bios substans eprotirome ir en
leverselektiv agonist till skoldkértelhormonreceptorn som i
kliniska fas II-studier visat sig vara bade effektiv och siker.

Eprotirome utgér ett helt nytt koncept for att minska risken
for kardiovaskulira sjukdomar med en unik effekeprofil med
signifikanta sinkningar av flera riskfaktorer. Substansen har
potential att bli ett viktigt nytt likemedel mot hoga blodfetter
hos patienter som inte uppnér sina behandlingsmal enbart med
befintliga behandlingsalternativ.

Tre kliniska fas II-studier har genomférts med eprotirome.
Dessa har visat att eprotirome, bdde som monoterapi och som
tilligg till pdgdende statin- respektive ezetimibbehandling,
patagligt och kliniskt relevant sianker flera viktiga riskfaktorer
for utveckling av hjirt-kirlsjukdom hos patienter med hoga
blodfetter. Resultaten frin den fas II-studie dir eprotirome
gavs som tilligg till statiner publicerades i en vetenskaplig
artikel i New England Journal of Medicine den 11 mars 2010.

I fas III-programmet kommer substansen i ett forsta steg
att utvecklas for hogriskpatienter inom EU med den #rftliga
sjukdomen HeFH (heterozygot familjir hyperkolesterolemi).
Detta val av indikation har skett efter kontakter med
regulatoriska myndigheter i Europa och USA. Bolaget
beddmer att detta ir en medicinskt och kommersiellt intressant
indikation, som i ett senare skede ocksd kan bana vig for en
bredare primirvirdsindikation.

Karo Bio riknar med att genomféra ett fas III-program
omfattande sammanlagt cirka 1 150 patienter under 12-

18 ménader. Bolaget har haft vetenskapligt rid med den
europeiska likemedelsmyndigheten EMA avseende sina
utvecklingsplaner och avser att inleda studierna under 2011.

Karo Bio bedémer att eprotirome har bra patentskydd

dtminstone fram till ar 2026.

GR typ 2-diabetes / KB3305 — leverselektiv antagonist for
glukokortikoidreceptorn

Typ 2-diabetes karakteriseras av en f6rh6jd glukosproduktion
i levern, vilket leder till f6rhojt blodsocker. Denna
glukosproduktion regleras av receptorn for glukokortikoid-
hormon (GR). Karo Bios substans KB3305 ir en leverselektiv
GR-antagonist. Substansen har utvecklats for behandling

av typ 2-diabetes och ir den forsta i sitt slag som testats 1
minniska. I prekliniska studier har KB3305 visat sig vara bide
effektiv och siker. Det kliniska fas I/IIa-program som Karo Bio
genomfort genererade positiva proof of principle-data. Hirdare
konkurrens, 6kade regulatoriska krav inom typ 2-diabetes och
interna resursallokeringsbehov har medverkat till att Karo

Bio beslutat att inte utveckla substansen vidare i egen regi for

primirvirdsindikationen typ 2-diabetes. Utvirdering av andra
potentiella terapiomriden pigar, liksom mojligheterna att
utveckla en ny substans som mer kostnadseffektivt kan utnyttja
det kliniska proof of principle som demonstrerats.

ER-programmet — en plattform med mdnga maéjligheter
Ostrogenreceptorn (ER) aktiveras av hormonet éstrogen
och reglerar en rad funktioner i kroppen. Ostrogen har ett
antal positiva effekter, men den medicinska anvindningen
har begrinsats av férhéjda risker for utveckling av cancer

i brost och livmoder samt for blodproppar. Dessa risker ér
framforallt kopplade till receptorsubtypen ER-alfa, medan
ER-beta-receptorn, som Karo Bio var med om att uppticka
pa 1990-talet, forefaller att mediera ménga av de positiva
effekterna av ostrogen.

Karo Bios arbete med att ta fram ER-betaselektiva
substanser har resulterat i en plattform med potential inom
manga olika behandlingsomriden, framfor allt neuropsykiatri,
kvinnohilsa och vissa cancerformer, men dven vissa typer av
smirta och inflammatoriska tillstand.

Karo Bio har sedan 1997 iiven ett samarbete med Merck
kring 6strogenreceptorer inom omridet kvinnohilsa.

GR inflammation — samarbetsprojekt med Zydus Cadila
Karo Bio inledde 2008 ett trearigt forskningssamarbete med
det indiska likemedelsbolaget Zydus Cadila med mélsittningen
att utveckla nya anti-inflammatoriska substanser som verkar via
glukokortikoidreceptorn (GR).

GR ir mélprotein for flera vanliga likemedel, bland annat
for kortikosteroider som till exempel kortison. Mer selektiva
GR-agonister antas potentiellt ge firre biverkningar, och
dirmed kunna anvindas av fler patienter och under lingre tid.

LXR inflammation — samarbetsprojekt med Wyeth (Pfizer)
Samarbetet med Wyeth LCC (ett heliigt dotterbolag till Pfizer
Inc.) inleddes under 2001 och fokuserar pa utveckling av nya
likemedel mot inflammatoriska sjukdomar med lever X-receptorn
(LXR) som mélprotein. Frin och med september 2009 har Wyeth
hela ansvaret for forskning och utveckling inom samarbetet.
Projektet befinner sig i preklinisk utvecklingsfas.

ROR-gamma — en ny méjlighet till behandling av
autoimmuna sjukdomar

Under hésten 2010 startade Karo Bio ett projekt kring ROR-
gamma, en nyligen identifierad nukleir receptor. Projektet
befinner sig i explorativ forskningsfas och bedéms ha potential
for behandling av autoimmuna sjukdomar.

VISION OCH MAL

Karo Bios vision ir att bli ett likemedelsbolag med uthillig
lonsamhet, produkter pd marknaden och en konkurrenskraftig
projektportfolj med en blandning av partnerprojekt och projekt



i egen utveckling. Bolaget har stillt upp foljande mal for

verksamheten for tiden till och med 2014:

® Eprotirome ska vara utvecklat genom klinisk fas III for
HeFH i EU och ansékan om marknadsforingstillstind
avseende EU ska vara inlimnad.

® De 6vriga utvecklingsprojekten ska ha resulterat i tre kliniska
projekt.

® Projektportfoljen ska vara breddad genom forvir,
strategiska partnerskap eller inlicensiering av projekt.

MARKNAD

Marknaden for dyslipidemi

Karo Bios substans eprotirome kan bli den forsta i sitt slag
att testas i sen klinisk utveckling och representerar en ny
likemedelsklass for behandling av hoga blodfetter. I ett forsta
steg inriktas den kliniska utvecklingen av substansen i fas III
mot behandling av hégriskpatienter i EU med den érftliga
sjukdomen HeFH. I nista steg kan Karo Bio komma att
utveckla eprotirome dven for bredare patientgrupper med
dyslipidemi.

Dyslipidemi behandlas idag med flera olika produkter
sdsom statiner, kolesterolupptagshimmare, fibrater, nikotinsyra
och gallsyrebindare. Den globala forsiljningen av dessa
likemedel ir cirka USD 25 miljarder per ar.))

HeFH ger upphov till héga blodfetter redan i unga r.
Mellan 0,2 och 0,3 procent av befolkningen bedéms vara
drabbade av denna genetiskt betingade sjukdom. Tillstindet
bedoms finnas hos cirka en miljon minniskor enbart inom EU.
Karo Bio uppskattar att denna marknad enbart i EU i nulidget
uppgir till minst USD 100 miljoner arligen, och att den éver
tiden kan 6ka till flera hundra miljoner USD per ér.

Diabetesmarknaden
Karo Bios leverselektiva GR-antagonist KB3305 har i kliniska
fas I/ITa-studier demonstrerat proof of principle for behandling
av typ 2-diabetes. Hela 220 miljoner minniskor virlden 6ver
har diabetes, en siffra som beriknas stiga till 366 miljoner &r
2030. Av dessa har 90 procent diabetes av typ 2.2
Forsiljningen av preparat for behandling av typ 2-diabetes
spés oka fran cirka USD 19 miljarder 2009 till USD 36
miljarder 2019 och bestir till storsta delen av orala preparat
samt insulinrelaterade produkter. De orala preparaten
inkluderar likemedel, exempelvis sulfonylureor, som stimulerar
den kroppsegna regleringen av insulin. Det finns ocksa ett
stort antal analoga peptider som verkar direkt eller indirekt pd
insulinmetabolism eller homeostas.

D Lipid Modifying Agents, Decision Resources 2008.

Marknaden for inflammationssjukdomar

Karo Bios ER-betaprogram har potential inom flera
behandlingsomraden, diribland vissa inflammatoriska
sjukdomar. Bolagets samarbeten kring GR-agonister och

LXR ir frimst inriktade pd utveckling av likemedel inom
inflammationsomrédet. Inflammatoriska sjukdomar ir ett stort
marknadsomrade som omfattar en mingd olika tillstind, som
till exempel artrit, astma/kronisk obstruktiv lungsjukdom,
inflammatorisk tarmsjukdom, multipel skleros och psoriasis.
Ett flertal produkter anvinds eller utvecklas for behandling av
dessa tillstdnd, bdde inom det klassiska smdmolekylira omridet
och inom biologiska likemedel. Det finns ett stort behov av
bittre behandlingsformer for flera inflammatoriska sjukdomar.

Marknaden for neuropsykiatriska sjukdomar
ER-betaselektiva substanser ir lovande dven f6r behandling av
neuropsykiatriska sjukdomar. Marknaden for neuropsykiatriska
sjukdomar vixer snabbt och enbart marknaden for svir
depression uppgir till USD 7,7 miljarder arligen.®

OVRIGT

Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Karo Bios styrelse och ledande befattningshavare aterges i
tabellerna nedan. Bolagets revisor ir PricewaterhouseCoopers
AB med Hakan Malmstrém som huvudansvarig revisor.

For mer information om styrelsens ledaméter, ledande
befattningshavare samt Bolagets revisor, se avsnitt ”Styrelse,
ledande befattningshavare och revisor”.

Ledande befattningshavare

Namn Befattning Anstdlinings@r

Fredrik Lindgren

Verkstdllande direkt'cj[ 2010

Forskningschef, ansvarig
for preklinisk forskning och
utveckling 2006

Medicinsk chef, onsv-o-rig
for klinisk utveckling och
regulatoriska fragor 3 2005

Finansdirektor samt chef
for investerarrelationer och
personalfrGgor 2007

Affdrsutvecklingschef 1989

2) WHO, http://www.who.int/mediacentre/factsheets/fs312/en/index.html och http://www.who.int/diabetes/facts/en/diabcare0504.pdf.

3) Type 2 Diabetes, Decision Resources 2009.
4 Major Depressive Disorders, Decision Resources 2008.



Styrelse Arsredovisningarna for rikenskapsiren 2007, 2008 och 2009
el samt deldrsrapporten for perioden 1 januari — 30 september
Namn Befattning sedan 2010 dr inforlivade 1 Prospektet genom hinvisning. Bolagets
Bo Hakansson Styrelseordforande 2009 revisor PricewaterhouseCoopers har reviderat samtliga
T e nimnda arsredovisningar samt har 6versiktligt granskat,
Johan Kérdel Styrelseledamot 2009 ) ) i . X . 3
T men inte reviderat, deldrsrapporten for perioden 1 januari —
Jon Risfelt Styrelseledamot 2009 30 september 2010.
Birgit Stattin-Norinder Styrelseledamot 2007
Margaret von Platen Styrelseledamot 2010 De storsta Ggarna per den 30 september 2010
Bo Carlsson Styrelseledamot 1997 . Andel kapital
(Arbetstagarledamot) Agare Antal aktier och roster i %
Johnny Sandberg Styrelseledamot 2006 Férstikringsaktiebolaget Avanza Pension 11522 391 7,4%
(Arbetstagarledamot)
et JP Morgan Bank 10963652 7%
Eva Koch Styrelsesuppleant for 2010 - - -
arbetstagarledamot Friends Provident International Ltd 9604 931 6,2%
"""" Farstorp Invest AB 4569813 3,0%
Fi iell hi la radai Nordnet Pensionsforsdkring AB 3604178 2,3%
inansiella och lega uora. givare o SIX SIS AG, WBIMY 2978166 1,9%
'I?aro Blos.ﬁnanswlla ridgivare i samband med Nyemissionen Carbbergssion AB 5500000 6%
ir Carnegie Investment Bank AB (publ) och HDR Partners DNE Nor Bank ASA 5483198 16%
AB. Karo Bios legala ridgivare i ssamband med Nyemissionen Norded Investment Funds 5437677 16%
ar Fredersen Advokatbyra AB. Goldman Sachs International Ltd, W8IMY 2361903 1,5%
FINANSIELL UTVECKLING | SAMMANDRAG Ovrigo 01759580 o8k
ool ... loAB25589 1000
Nedan presenteras Karo Bios finansiella utveckling i
sammandrag for heliren 2007-2009 samt for perioderna
januari — september 2009 och 2010.
KONCERNEN Januari-september Januari-december
(MSEK, om ej annat anges) 2010 2009 2009 2008 2007
Nettoomsdttning - 59 59 10,7 75
Rorelsens kostnader -139 -125.3 -163,1 -2014 -2233
varav FoU-kostnader -89,7 -101,5 -132,4 -169,4 -190,8
Resultat efter finansiella poster -113.4 -116,9 -154,6 -174,8 -203,4
Resultat per aktie (SEK) -0,73 -0,92 -1,20 -137 -175
Operativt kassaflode -116,1 -117,7 -148,1 -190,2 -184,9
Soliditet (%) 79,0 777 84,1 834 86,9
Andra kortfristiga placeringar och likvida medel 16,2 19,0 2372 2427 432,6
Eget kapital 101,8 102,5 2152 219,5 3943




Riskfaktorer

PREKLINISKA OCH KLINISKA STUDIER

Det kan inte garanteras att ndgon av de prekliniska och
kliniska studier som ska utf6ras av Karo Bio, sjilvstindigt eller
i samarbete med partners, kommer att kunna paborjas eller
genomforas som planerat eller att de kan pévisa tillricklig
sikerhet och effekt for att erforderliga myndighetstillstind for
vidare provning ska erhallas eller att prévningarna kommer att
leda fram il ett likemedel som kan siljas pd marknaden. Om
Karo Bio eller dess samarbetspartners under utvecklingsarbetet
inte med tillricklig tillforlitlighet kan pavisa att potentiella
likemedel ir sikra och effektiva, eller om man bedémer att
férandrad marknadsutsikt eller konkurrenssituation foreligger
for ett likemedel i utveckling, kan den planerade utvecklingen
av produkten komma att liggas ned eller prioriteras ligre pd
initiativ av Karo Bio eller dess samarbetspartner.

Eprotirome bygger pé en verkningsmekanism som har
kinda negativa bieffekter, vilka Bolaget soker undgi genom
att gora substansen leverselektiv. Substansen har i prekliniska
sikerhetsstudier, vid de hoga doser som ges da, visat pd ett antal
potentiella bieffekter. Eprotirome har dessutom i kliniska fas
II-studier visat sig leda till forhéjningar av leverenzymnivier.
Samtliga nyssnimnda risker maste studeras vidare i kliniska fas
III-prévningar, och det kan inte uteslutas att nigon eller flera av
riskerna materialiseras.

Karo Bio har anlitat ridgivare och sokt vetenskapligt rad
hos flera europeiska likemedelsmyndigheter i syfte att utforma
en limplig utvecklingsplan fér eprotirome, och har efter
bista formaga beaktat de etablerade riktlinjer som finns for
likemedelsutveckling. P4 basis dirav har Bolaget uppskattat
kostnaden for det planerade kliniska fas ITI-programmet
for eprotirome till cirka 400 miljoner kronor. Bolagets
planer innebir att fas III-studien ska inledas under 2011 och
ans6kan om marknadsféringstillstind limnas in till EMA i
slutet av 2013 eller under 2014. Det kan inte uteslutas att
riktlinjer for likemedelsutveckling eller vetenskapliga rdd frin

likemedelsmyndigheter 6ver tiden forindras. Det finns dirfor
inga garantier for att dessa ramar betriffande kostnader och
tidsdtgang kan hallas.

Karo Bio anlitar och ingir avtal med vissa externa parter
for delar av sin forsknings- och produktionsverksamhet.
Dessa externa parter ir bland annat involverade i utférandet
och kontrollen av kliniska provningar under utvecklingen av
Bolagets produkter. Det finns ingen garanti for att sidana
externa parter kommer att vara framgangsrika i utférandet av
sina tjinster, vilket kan komma att férsena eller hindra den
fortsatta utvecklingen av Bolagets projekt.

Vidare ir Bolaget beroende av individer som ir villiga att
delta i kliniska tester. Ingen garant kan limnas for att detta
kan ske pd tillfredstillande villkor och misslyckanden med
rekrytering av frivilliga individer kan forsena eller forsvra den
fortsatta utvecklingen av Bolagets projekt.

PRODUKTKONCENTRATION

D3 majoriteten av Karo Bios produkter befinner sig i ett tidigt
utvecklingsskede ir Bolagets virde till stor del beroende av
eventuella framgéingar f6r Bolagets ledande produkt, eprotirome.
Bolagets aktiekurs skulle dirmed kunna péverkas negativt av

en motgang for eprotirome, vilket skulle kunna leda dll en
substantiell minskning av Bolagets marknadsvirde. Presumtiva
investerare ska vara medvetna om att en investering i Karo Bio
medfor en hog risk, och en investering bor enbart goras av dem
som har férmaga att bedoma riskerna i investeringen.

KOMMERSIALISERING AV PRODUKTER

Aven om Bolaget erhiller nédviindiga myndighetstillstind
finns det inga garantier for att nigon av Karo Bios
likemedelssubstanser kommer ni kommersiell framgéng, vare
sig Bolaget bedriver arbetet i egen regi eller ingar avtal med
samarbetspartners for utveckling eller kommersialisering av
produkten.



UTEBLIVEN KOMPENSATION

En betydande del av Bolagets potentiella framtida intikter
kommer troligtvis att vara beroende av utbetalningar frin
tredje part, som till exempel myndigheter, statliga virdgivare
eller privata utgivare av sjukforsikringar. Om ersittningen
frin dessa institutioner och bolag inte ir tillricklig kan det
forsvara Bolagets eller dess samarbetspartners mojligheter att
silja likemedlen med vinst. Institutioner och bolag som betalar
ut ersittningar som tredje part har 1 allt storre utstrickning
forsokt minska sina utbetalningar med metoder som troligtvis
kommer att paverka de likemedel som Bolaget, eller dess
samarbetspartners, utvecklar. Denna péaverkan kan ske till
exempel genom att sitta press pa prissittningen av likemedel,
genom att minska subventioneringen av nya produkter,
genom att helt neka eller begrinsa anviindandet av likemedel
som har godkints av myndigheter men som uppfattas som
experimentella av subventionerande part, eller genom att
forvigra subventionering av ett godkint likemedel om detta
forskrivs for indikationer som inte omfattas av det erhallna
myndighetsgodkinnandet.

MYNDIGHETSPROVNING OCH PRODUKTNORMER

Forsknings- och utvecklingsarbete samt tillverkning och
marknadsforing av likemedel underkastas inspektioner

frin flera myndigheter. Fore lansering maste alla likemedel
som utvecklats av Bolaget, av dess samarbetspartners eller
enligt licens frin Bolaget, genomgi en omfattande process

for att erhélla myndighetsgodkidnnande. Under senare

ar har ett flertal likemedel drabbats av sikerhetsproblem

efter myndighetsgodkinnande och lansering, vilket i vissa

fall lett till att produkten dragits tillbaka frin marknaden.
Detta har lett till att de regulatoriska myndigheterna,

sirskilt den amerikanska kontrollmyndigheten FDA, har
infort en striktare syn pé nya likemedel, sirskilt sidana

med nya verkningsmekanismer och inom det metabola och
endokrina omradet. Det gir inte att garantera att myndigheter
godkinner likemedel som utvecklas av Bolaget, av dess
samarbetspartners eller enligt licens frin Bolaget. Det kan inte
uteslutas att godkinnandeprocessen pd myndighetsnivé leder
till krav pd utkade studier och ytterligare dokumentation

av en likemedelssubstans, och dirmed okade kostnader och
forseningar i projekt, eller till och med nedliggning av projekt
pa grund av ohanterligt héga utvecklingskostnader. Aven om
myndighetsgodkinnande for lansering av ett likemedel erhills
finns inga garantier for att lingre tids anvindning i ett storre
antal patienter inte visar sidana ogynnsamma effekter att
produkten tvingas dras tillbaka frin marknaden.
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FORANDRINGAR | REGELVERK OCH SJUKVARDSSYSTEM

Framtida forindringar av sjukvirdssystem kan komma att
genomforas i de linder dir Bolaget och dess samarbetspartners
har for avsikt att marknadsfora Bolagets likemedel eller
likemedel tll vilka Bolaget har royaltyrittigheter. Sddana
forindringar kan komma att paverka férsiljningspotentialen
for dessa produkter samt Bolagets férméga att erhélla nya
samarbetspartners. De regelverk som idag tillimpas av de
myndigheter som utfirdar produktgodkinnanden kan ocksi
komma att férindras, vilket kan leda till férseningar i Bolagets
utvecklingsprogram och 6kade kostnader f6r att bedriva
likemedelsutveckling.

PRODUKTION

De prekliniska och kliniska studier som genomférs kriver
produktion av aktuell substans i tillricklig kvantitet och med
tillriicklig kvalitet. Det finns risk for att Karo Bio inte har
mojlighet att till en rimlig kostnad tillgodose det behovet vid
aktuell tidpunkt.

IMMATERIELLA RATTIGHETER

Karo Bios forutsittningar for framging beror delvis pd
Bolagets forméga att erhélla och férsvara patentskydd for
potentiella produkter.

Det gir inte att garantera att Karo Bio kommer att utveckla
produkter som kan patenteras, att beviljade patent kommer
att kunna vidmakthillas, att framtida upptickter kommer att
leda till patent, eller att beviljade patent kommer att utgéra
tillriickligt skydd for Karo Bios rittigheter. Det kan inte heller
garanteras att patent kommer att medféra en konkurrensfordel
for Bolagets produkter eller att konkurrenter inte kommer
att kunna kringgé patent. Om Karo Bio tvingas forsvara
sina rittigheter gentemot en konkurrent kan detta medfora
avsevirda kostnader, som i sin tur kan paverka Bolagets
finansiella stillning negativt.

Om Bolaget i sin forskning utnyttjar substanser eller
metoder som ir patenterade eller patentsokta av tredje part
skulle dgare av dessa patent kunna hivda att Karo Bio gor
patentintring. En tredje parts patent eller patentansékan skulle
kunna hindra ndgon av Karo Bios licenstagare att fritt anvinda
en licensierad substans. Vidare skulle de kostnader som sddana
tvister kan innebira kunna ha en avsevird negativ effekt pd
Karo Bios finansiella stillning, dven om Bolaget bedéms ha
ritten pa sin sida.

Det finns inte nidgon garanti for att beviljade patent
ger langsiktigt skydd, dé invindningar eller andra
ogiltighetsansprak mot utfirdade patent kan goras efter
beviljandet av patenten.

Om Bolagets konkurrenter anséker om patent, vilka
gor ansprik pa teknologi som Bolaget redan gjort ansprik



pa, kan Bolaget bli tvunget att delta i stimningar eller
invindningsforfaranden for att besluta om ritten till
teknologin. Ett negativt utfall skulle kunna innebira betydliga
forpliktelser for Bolaget. Bolaget skulle kunna ddra sig
visentliga kostnader i en rittstvist eller andra forfaranden
relaterade till patentrittigheter, dven om Bolaget bedéms

ha ritten pa sin sida. Vidare kan osikerhet relaterad till
patent, patentansokningar eller i vrigt rorande immateriella
rittigheter ha en visentlig negativ paverkan pa Bolagets
formaga att ta ett potentiellt likemedel till marknaden, inleda
samarbeten betriffande den omtvistade likemedelskandidaten
eller andra likemedelskandidater, eller att kunna anskaffa
kapital.

SEKRETESS OCH SAKKUNSKAP

Karo Bio ir beroende av sekretess och sakkunskap i sin
forskning. Karo Bio kan inte ge nigon garand for att Bolagets
anstillda, konsulter, ridgivare eller andra personer inte agerar i
strid med sekretessitaganden avseende konfidentiellt material,
eller att konfidentiellt material inte avsl6jas pd annat sitt och
utnyttjas av konkurrenter.

EXTERNA SAMARBETSAVTAL

Karo Bio ir beroende av 6verenskommelser med andra foretag
betriffande viss forskning, prekliniska och kliniska studier,
samt eventuell framtida tillverkning och forsiljning av nya
produkter. Det finns ingen garanti for att de foretag med
vilka Karo Bio ingitt eller kan komma att ingé avtal kommer
att uppfylla sina dtaganden enligt sddana avtal. Det finns inte
heller ndgon garanti f6r att nuvarande avtal inte sigs upp
eller forklaras ogiltiga, att inga férindringar i nuvarande avtal
kommer att genomforas, att Bolaget kommer att lyckas nd
fler sddana avtal eller att eventuella framtida avtal kan ingés
pa acceptabla villkor. Om nigot av Karo Bios nuvarande
sddana samarbeten skulle sigas upp kan detta paverka Bolaget
negativt.

Karo Bio kan vidare varken styra de resurser som Bolagets
nuvarande och framtida samarbetspartners investerar i
projekten eller tidpunkten f6r sidana investeringar. Det finns
ingen garanti for att dessa samarbetspartners uppfyller sina
dtaganden pd forvintat sitt eller att dessa samarbetsavtal
kommer att generera nigra intikter.

LICENS- OCH UTVECKLINGSPARTNERS

Karo Bio ir inte och bedémer inte att man kommer att
vara i en position att pd egen hand kunna utveckla eller
marknadsfora breda primirvirdsprodukter pa nigon av
de stora likemedelsmarknaderna. For att kunna utnyttja
vissa substansers fulla potential upplever Bolaget att det
dr nodvindigt att ingd avtal med en samarbetspartner f6r

kommersialisering av produkten. Karo Bios mojligheter

att ingd avtal med kommersiella samarbetspartners beror

bland annat pd en samarbetspartners vilja att investera i
utvecklings- och marknadsféringsaktiviteter for produkten

i friga. Kostnaderna och riskerna for sidana aktiviteter for

den typen av indikationer #r betydande och kan dirfoér ha

en avskrickande verkan pd potentiella samarbetspartners. I
avsaknad av ett samarbetsavtal kan Karo Bio vara oférmoget att
realisera det fulla virdet av vissa produkter.

I likhet med andra likemedelsbolag som #nnu inte
genererar positiva kassafloden frin forsiljning av egna
produkter pd marknaden 4r Karo Bio beroende av forsknings-
och utvecklingssamarbeten och licensavtal for att generera
intikter och finansiera Bolagets verksamhet. Trots att Karo Bio
tidigare har lyckats teckna sddana avtal finns det ingen garanti
att Bolaget kan teckna sidana avtal i framtiden.

KONKURRENSUTSATT MARKNAD

Ett stort antal foretag som tillhandahaller substanser och
behandlingar eller dr aktiva inom forskning och utveckling av
substanser och behandlingar kan komma att konkurrera med
produkter frin Karo Bio och dess samarbetspartners. Vissa
av dessa foretag har avsevirt storre finansiella resurser 4n
Karo Bio och dirmed bittre forutsittningar inom till exempel
forskning och utveckling, i relationer med tillstindsgivande
myndigheter samt i sina marknads-, férsiljnings- och
distributionsorganisationer. Karo Bios nuvarande eller
framtida samarbetspartners kan komma att konkurrera

med Bolaget eller samarbeta med Karo Bios konkurrenter
inom sidana nirliggande omriden att de dirmed begrinsar
samarbetsavtalets fordelar. Avseende Bolagets huvudprojekt
eprotirome bedrivs av konkurrerande foretag ett antal
utvecklingsprojekt i olika skeden, vilket dven for det fall
Bolaget erhiller nédvindiga myndighetstillstind innebir en
osikerhet om den framtida konkurrenssituationen.

NYCKELPERSONER OCH REKRYTERING

Bolaget ir i hog utstrickning beroende av ett antal
nyckelpersoner, framférallt personer i Bolagets ledning. En
eventuell forlust av nigon eller nigra av dessa kan ge negativa
finansiella och kommersiella effekter f6r Karo Bio. Férméigan
att rekrytera och behalla kvalificerade medarbetare 4r av
yttersta vikt for att sikerstilla kompetensnivin i Bolaget.
Bolagets uppfattning ir att det kan attrahera och behalla
kvalificerade medarbetare, men det kan inte garanteras att detta
kan ske till acceptabla villkor da det rader hird konkurrens
om erfarna medarbetare gentemot andra likemedels- och
bioteknikbolag, universitet och andra institutioner.

n



YTTERLIGARE FINANSIERINGSBEHOV

Bolaget kan dven i framtiden behova vinda sig till
kapitalmarknaden. Savil storleken som tidpunkten f6r Bolagets
framtida kapitalbehov beror pa ett antal faktorer, diribland
mojligheterna att lyckas i forsknings- och utvecklingsprojekt
samt ingd samarbets- och licensavtal. Det finns ingen garanti
for att nytt kapital kan anskaffas nir behov uppstér, att det
kan anskaffas pd fordelaktiga villkor, eller att sidant anskaffat
kapital skulle vara tillrickligt for att finansiera verksamheten
enligt planerna. Aven om Karo Bio ingatt avtal om en Equity
Credit Facility, ECE, finns inga garantier for att faciliteten

i framtiden kommer att kunna utnyttjas pé ett for Bolaget
attraktivt sitt eller att motparten kan leva upp till sina
dtaganden.

UTSPADNING TILL FOLJD AV ECF

Bolaget har ingitt ett avtal om en ECF med foretaget Azimuth
Opportunity Ltd. Om Bolaget viljer att utnyttja sin ritt

enligt avtalet kommer det att innebira en utspidningseffekt.
Hur stor denna effeke blir beror pd hur méinga aktier som
emitteras. Detta beror i sin tur pé dels hur stor del av avtalets
rambelopp, USD 35 miljoner, som Bolaget i sé fall viljer att
utnyttja, dels vilken borskurs Bolagets aktie handlas till under
den i avtalet reglerade period dé teckningskursen bestims. Mer
information om ECF-avtalet finns i avsnittet ”Legala frigor och
kompletterande information”.

PRODUKTANSVAR

Bolagets nuvarande produktansvar omfattar de
likemedelsprodukter i klinisk utveckling som anvinds vid
kliniska studier. For detta ansvar har Karo Bio forsikringar
men ytterligare produktansvar kan uppkomma i framtiden.
Karo Bio har i sddant fall for avsikt att teckna ytterligare
adekvata produktansvarsforsikringar men inga garantier kan
ges for att sddana forsikringar kan tecknas pé rimliga villkor.

VALUTARISKER

Karo Bios verksamhet ir utsatt for valutakursrisker. En stor del
av Koncernens operativa kostnader uppstir i svenska kronor
medan en betydande del av de potentiella intikterna fran Karo
Bios licens- och samarbetsavtal utgors av betalningar i andra
valutor, vanligtvis i USD eller EUR. Som en f5ljd av detta
medf6r dndrade valutakurser for USD och EUR gentemot
kronan en risk f6r negativ pdverkan pa Karo Bios resultat och
finansiella stillning.

12

MILJORATTSLIGA BESTAMMELSER

P3 grund av de kemiska bestindsdelarna i likemedel och
tillvigagingssittet i tillverkningen ir likemedelsindustrin
féremal for miljorittsliga bestimmelser. Risken finns att
Bolaget i framtiden ddrar sig skadestindsskyldighet eller
kostnader for atgirdande av miljoskador, dven om Bolaget f6r
nirvarande anser sig folja tillimpliga milj6rittsliga lagar och
regler. Om Karo Bio didremot skulle misslyckas att efterleva
miljoritesliga regler om anvindning, avhindande eller
bortforslande av farligt material kan Bolaget bli foremal for
straffrittsliga sanktioner och omfattande skadestansskyldighet
eller bli skyldigt att upphéra med eller foridndra sin
verksamhet.

RISKER RELATERADE TILL NYEMISSIONEN

Aktiedgande ir alltid férknippat med risk och risktagande.
Eftersom en aktieinvestering bade kan stiga och sjunka i virde
ir det inte sikert att en investerare fir tillbaka investerat
kapital. Bide aktiemarknadens generella utveckling och
aktiekursens utveckling for specifika bolag ir beroende av en
rad faktorer, flera av vilka enskilda bolag inte har méjlighet
att paverka. Investeringar i aktier bor dirfor foregés av en
noggrann analys.

Karo Bio har inga planer pé nigon ytterligare foretrides-
emission av aktier under tolv minader frin dagen for
Prospektet, men Bolaget kan behéva emittera ytterligare aktier
i framtiden. Detta skulle kunna ha en negativ paverkan pd
marknadspriset av utestiende aktier. Betydande forsiljningar
av aktier frin storre aktiedgare eller en allmin uppfattning
om att en emission av aktier kommer att iga rum skulle dven
det kunna paverka marknadspriset pd Bolagets aktier negativt.
Dessutom skulle ytterligare emissioner av aktier kunna leda
till en utspidning av dgandet for aktiedigare som av ndgon
anledning inte kan delta i en sddan emission eller viljer att inte
utdva sin ritt att teckna aktier.

Karo Bio har ingétt avtal om emissionsgaranti med ett
antal externa investerare avseende Nyemissionen.
Emissionsgarantierna ir inte sikerstillda genom pantsittning,
sparrmedel eller ndgot liknande arrangemang, varfor det finns
en risk for att en eller flera garantiutfistelser inte fullfoljs.

P34 grund av Karo Bios historia av negativa rorelseresultat
har Bolaget hittills inte limnat nigon utdelning tll
aktiedigarna. Ndgon utdelning for de nistkommande ren
ir inte heller planerad, och eventuella vinster som
uppkommer kommer primirt att aterinvesteras for att
finansiera forskningsprojekt. Sa linge inga utdelningar limnas
kommer en investerares avkastning enbart vara beroende av
aktickursens framtida utveckling.



Bakgrund och motiv

BAKGRUND

Karo Bio har under 2010 uppdaterat sin strategi,

innebirande 6kat fokus pa nischindikationer, vilket

mojliggor for Bolaget att ta ett storre ansvar for hela
likemedelsutvecklingsprocessen. Som ett forsta steg i

denna strategi avser Bolaget att fokusera pd att utveckla

sin blodfettssinkare eprotirome for nischindikationen
beterozygot familjir hyperkolesterolemi ("HeFH?”) i klinisk fas

II1, di detta bedéms vara en medicinskt och kommersiellt
intressant indikation som ocksé kan underlitta utvecklingen av
substansen for en bredare primirvardsindikation i framtiden.

Karo Bio ser eprotirome som sitt for nirvarande viktigaste
projekt och hogsta prioritet dr att sikerstilla att denna produkt
ges bista mojliga forutsittningar att ni marknaden.

I bérjan av 2010, efter en ling dialog med den amerikanska
likemedelsmyndigheten FDA och flera potentiella
samarbetspartners, stod det klart for Karo Bio att det skulle
stillas mycket héga krav pa utvecklingen av eprotirome
for en bred primirvérdsindikation inom héga blodfetter,
polygenisk dyslipidemi. Detta skulle leda till en orimligt stor
investering, inte bara for Bolaget utan dven for en potentiell
samarbetspartner.

Under forsta halvaret 2010 eftersoktes dirfor en
nischindikation med stora eftersatta medicinska behov hos
patienterna och som samtidigt kunde nés med en rimlig
utvecklingsinvestering. I samband med halvérsrapporten
2010 meddelade Karo Bio att man valt att fokusera pd
HeFH inom EU som férsta indikation for eprotirome.

Under tredje kvartalet har Bolaget fokuserat pi att
detaljplanera utvecklingen av eprotirome for HeFH och
genomfort vetenskapliga rid med likemedelsmyndigheter

i flera europeiska linder samt med den europeiska
likemedelsmyndigheten, EMA. P4 basis av dessa vetenskapliga
rdd uppskattar Karo Bio investeringen for det planerade fas
III-programmet for eprotirome f6r HeFH i EU dll cirka 400
miljoner kronor.

HeFH ir ett drftligt tillstind som medfor att patienterna
drabbas av mycket hoga blodfetter redan i unga &r. Tillstindet
finns hos cirka en miljon ménniskor bara i EU. I nuliget
diagnostiseras emellertid mindre 4n 15 procent av patienterna,
sannolike frimst for att det saknas effektiva och specifika
likemedel f6r HeFH. Endast cirka 20-30 procent av dem som
diagnostiseras och behandlas nir idag sina behandlingsmal.

T utgangsliget dr den direkta malgruppen for eprotirome
niistan 100 000 patienter i EU. Bolagets bedémning,
baserad pé bland annat marknadsunderskningar utférda
av Market Access Solutions och SmartAnalyst, pekar pa att
forsiljningspotentialen for eprotirome f6r HeFH i EU kan
uppskattas till cirka USD 100 miljoner per ar vid nuvarande
diagnostiseringsnivi. Om diagnostiseringsnivan utvecklas
i den riktning som Bolaget antar, kan potentialen 6ka till
flera hundra miljoner USD i érlig forsiljning. I och med
att Bolaget avser att utveckla eprotirome hela vigen till
registrering i egen regi kan Bolagets del av virdet av denna
forsiljning komma att bli betydande.

MOTIV

Bolagets plan for eprotirome ir att genomfora ett fas ITI-
program med malet att erhalla marknadsféringstillstind f6r
indikationen HeFH inom EU. Huvudinslaget i programmet
ar kliniska studier omfattande 1 150 patienter under 12-

18 ménader. Det primira malet ér att visa en kliniskt
relevant sinkning av LDL-kolesterol i tilligg till befintliga
behandlingsalternativ, vilket i f6rsta hand ir statiner.
Studierna kommer att utféras pa 30-50 medicinska centra i
8-10 linder och planeras att inledas under 2011. Forutsatt
att utvecklingsprogrammet kan inledas och fortskrida enligt
plan, kommer ansékan om marknadsféringstillstind att kunna
limnas till EMA i slutet av 2013 eller under 2014.

Det planerade fas III-programmet avseende EU-
marknaden ir ett forsta led i eprotiromes fortsatta utveckling
dir HeFH ir forsta indikation. P4 basis av detta program
hoppas Bolaget, efter ytterligare studier dir si krivs, kunna
ansoka om registrering dven pé andra geografiska marknader.

Karo Bio bedémer att eprotirome pi sikt dven har potential
att bli en bra behandling fér andra tillstind av héga blodfetter,
inklusive primirvardsindikationen polygenisk dyslipidemi
dir eprotirome kan bli en tilliggsbehandling for de patienter
som inte nir sina behandlingsmil med nuvarande likemedel.
Bolaget utgar emellertid frin att en registrering fér en
primirvardsindikation kommer att kriva omfattande och
lingvariga sikerhetsstudier varfor det ir att betrakta som en
potential pa lingre sikt.
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KAPITALBEHOV OCH FINANSIERING

Kostnaden for att ta eprotirome genom det planerade kliniska
fas ITI-programmet bedéms uppga till omkring 400 miljoner
kronor, varav cirka 80 miljoner kronor under kommande tolv
manader. Genom en garanterad foretridesemission om netto
cirka 300 miljoner kronor tillfors Bolaget finansiella resurser,
vilka tillsammans med existerande likviditet dr tillrickliga for
att finansiera savil fas III-programmet f6r eprotirome som
Bolagets 6vriga verksamhet och 6vriga projekt under mer 4n
tolv manader.

Hirutéver har Bolaget ingatt ett avtal med Azimuth
Opportunity Ltd. om en si kallad Equity Credit Facility
("ECF”) som ger Bolaget tillgang till ytterligare USD 35
miljoner (cirka 240 miljoner kronor vid aktuell vixelkurs).
Avtalet godkindes vid extra bolagsstimma den 24 november
2010. Samma stimma gav styrelsen mandat att besluta om
emissioner av aktier i enlighet med avtalet.

I korthet medfor ECF-avtalet att Karo Bio, under en period
om 36 ménader vid hogst 36 tillfillen, kan emittera aktier till
Azimuth. Karo Bio ir inte tvingat att utnyttja denna méjlighet
och bestimmer sjilvt, efter eget gottfinnande, tidpunkt
och emissionsbelopp, inom ramen for vissa definierade
begrinsningar. Avrop enligt avtalet sker till en rabatt om
fem procent mot det volymviktade genomsnittspriset under
respektive handelsdag pd NASDAQ OMX Stockholm under
prissittningsperioden. Avtalet ger Azimuth riitt till dels en
engangsavgift pd 1,0 procent av hela facilitetens belopp, dels en
avgift pd 1,0 procent pi respektive emissionsbelopp.

NYEMISSION

Den 25 oktober 2010 beslutade styrelsen f6r Karo Bio,

under forutsittning av bolagsstimmans godkidnnande, om en
nyemission av aktier med foretridesritt for Bolagets befintliga
aktiedgare ("Nyemissionen”) vilken beriknas inbringa cirka
300 miljoner kronor netto till Bolaget. Emissionslikviden

ska i forsta hand anvindas till att finansiera Bolagets kliniska
fas III-program for eprotirome och i andra hand 6vrig
verksamhet, inklusive 6vriga utvecklingsprojekt. Nyemissionen
tillsammans med existerande likviditet riicker for att finansiera
fas III-programmet for eprotirome och Bolagets 6vriga
verksamhet, inklusive 6vriga utvecklingsprojekt, under mer in
tolv minader. Styrelsen offentliggjorde slutgiltiga villkor for
Nyemissionen, sdsom de anges i Prospektet, den 22 november
2010. Nyemissionen ir garanterad till fullo, givet sedvanliga
villkor, genom garantier frin Carnegie Investment Bank AB
("Carnegie”) och extena garanter. Den extra bolagsstimman
holls den 24 november 2010, varvid styrelsens emissionsbeslut
godkindes. Genom mojligheten att dven utnyttja ECF
sikerstills att Bolaget har den finansieringen som beriknas
behovas {or att slutfora fas III-programmet, vilket beriknas ske
islutet av 2013 eller under 2014.

Emissionslikviderna frin Nyemissionen och eventuella
riktade emissioner inom ramen fér ECF-avtalet sikerstiller,
tillsammans med befintlig likviditet, att Bolaget dven kan
bedriva 6vrig verksamhet och 6vriga projekt efter utgangen
av en tolvmanadersperiod fran Prospektets datum. Hur
linge dessa medel ricker for 6vrig verksamhet, inklusive
ovriga utvecklingsprojekt, paverkas for det forsta av i
vilken mén denna verksamhet kan finansieras genom
forskningssamarbeten. For det andra har Bolaget, nir det
giller dessa Gvriga utvecklingsprojekt, mojlighet att anpassa
kostnaderna genom att senarelidgga kostnadskrivande moment
i utvecklingsprocessen.

Styrelsen for Karo Bio dr ansvarig for innebdillet i Prospektet. Styrelsen for Karo Bio forsikrar hirmed att styrelsen vidtagit alla rimliga
forsiktighetsitgirder for att sikerstilla att uppgifterna i Prospektet, sivitt styrelsen vet, overensstimmer med faktiska forhillanden samt att
ingenting ar utelimnat som skulle kunna paverka dess innebord.

Huddinge den 25 november 2010

Styrelsen
Karo Bio AB (publ)
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Inbjudan till teckning av aktier

Styrelsen for Karo Bio beslutade den 25 oktober 2010, under forutséttning av bolagsstimmans godkénnande, att

oka Bolagets aktiekapital och bemyndigade samtidigt styrelsen att, senast fem vardagar fére avstiimningsdagen

for deltagande i Nyemissionen, besluta om det hdgsta belopp som Bolagets aktiekapital ska 6kas med, det hogsta
antalet aktier som ska ges ut och vilket belopp som ska betalas fér varje ny aktie. Styrelsen har den 22 november 2010
offentliggjort att Bolagets aktiekapital ska 6kas med hdgst 116 119 191,50 kronor genom en emission av hégst 232

238 383 aktier till teckningskursen 1,40 kronor per aktie. Emissionen sker med féretrddesrdtt for Bolagets aktiedgare
("Nyemissionen”). Styrelsens beslut om Nyemission godkéndes vid en extra bolagsstimma den 24 november

2010. Nyemissionen tillfér Karo Bio cirka 325 miljoner kronor. Fran emissionsbeloppet uppskattas avdrag for totala
emissionskostnader géras med cirka 30 miljoner kronor. | detta ingdr dven ersdttning till garanterna om fyra procent
av det garanterade beloppet motsvarande 13,2 miljoner kronor och en ersdttning till Carnegie i dess egenskap av
underwriter om en procent av det garanterade beloppet, motsvarande 3,3 miljoner kronor. Med avdrag fér kostnaderna
blir nettointdkterna frdn Nyemissionen cirka 300 miljoner kronor. Karo Bio @r noterat pd NASDAQ OMX Stockholm, och
handel med de nya aktierna beréiknas inledas omkring den 29 december 2010.

INBJUDAN

Hirmed inbjuds aktiedigarna i Karo Bio att med foretridesritt
teckna nya aktier i Karo Bio i enlighet med villkoren i
Prospektet. Aktieigarna erhiller tre (3) teckningsritter for
varje tvil (2) aktier som innehas pa avstimningsdagen den 29
november 2010. Varje teckningsritt berittigar till teckning

av en (1) ny aktie. Teckning ska ske genom samtidig kontant
betalning frin och med den 2 december 2010 till och med den
16 december 2010. Emissionsbeslutet innebir att aktieigare
har riitt att teckna tre (3) nya aktier for varje tvé (2) befintliga
akdier till kursen 1,40 kronor per aktie. Aktieigare som inte
deltar i Nyemissionen kommer att f3 sitt dgande utspitt

med upp till 60 procent, men har méjlighet att fi ekonomisk
kompensation genom forsiljning av teckningsritter. For

det fall att samtliga nya aktier inte tecknas med st6d av
teckningsritter kan styrelsen inom ramen fér Nyemissionens
hogsta belopp besluta om tilldelning av aktier till dem som

har anmilt intresse for teckning av aktier utan foretridesritt.
Det ir dirfoér mojligt att, utéver den teckning som kan ske
med teckningsritter, anmila sig for teckning av nya akter utan
foretridesritt, genom anvindande av sirskild anmilningssedel.

AVSIKTSFORKLARINGAR OCH EMISSIONSGARANTIER

Bolagets styrelseordférande Bo Hikansson och VD Fredrik
Lindgren har forklarat sig ha for avsikt att teckna sina
respektive andelar i Nyemissionen, uppgiende till cirka 3,3
procent. Dirutover har Azimuth Opportunity Ltd., Storford
Ltd., Ponderus Invest AB och Carnegie Investment Bank

AB limnat emissionsgarantier, ssmmanlagt motsvarande

330 miljoner kronor. Det foreligger alltsd garantiutfistelser
motsvarande 100 procent av emissionsbeloppet. Tecknings-
tiden for garanterna loper frin och med den 17 december 2010
till och med den 28 december 2010.

Huddinge den 25 november 2010

Styrelsen
Karo Bio AB (publ)
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Villkor och anvisningar

FORETRADESRATT TILL TECKNING

De som pi avstimningsdagen den 29 november 2010 ér
registrerade som aktiedgare i Karo Bio iger foretridesritt att
for varje tva befintliga aktier teckna tre nya aktier for 1,40
kronor per aktie.

TECKNINGSKURS

De nya aktierna emitteras till en kurs om 1,40 kronor per aktie.

Courtage utgir ej. Teckningskursen har faststillts av styrelsen
med utgdngspunkt i marknadens prissitting av Bolagets
aktier och med hinsyn till sedvanlig ”rabatt” i forhéllande till
borskurs i liknande foretridesemissioner.

AVSTAMNINGSDAG

Avstimningsdag hos Euroclear Sweden for faststillande

av vilka som ir berittigade att erhélla teckningsritter i
Nyemissionen ir den 29 november 2010. Aktierna i Karo Bio
handlades inklusive ritt att erhélla teckningsritter till och med
den 24 november 2010 och handlas exklusive sidan ritt frin
och med den 25 november 2010.

INFORMATION FRAN EUROCLEAR SWEDEN TILL
DIREKTREGISTRERADE AKTIEAGARE

Prospekt, fortryckt emissionsredovisning med

vidhingande bankgiroavi samt en anmilningssedel med
betalningsinstruktioner utsinds till de aktieiigare eller
foretridare for aktiedgare i Karo Bio som pd avstimningsdagen
den 29 november 2010 ir registrerade i den av Euroclear
Sweden f6r Karo Bios rikning forda aktieboken och som
dger ritt att teckna nya aktier i Nyemissionen. Av den
fortryckta emissionsredovisningen framgér bland annat antal
erhillna teckningsritter och det hela antal aktier som kan
tecknas. Nédgon separat VP-avi som redovisar registrering

av teckningsritter pa aktiedgarens VP-konto kommer inte

att skickas ut. Den som #r upptagen i den i anslutning till
aktieboken forda sirskilda forteckningen 6ver panthavare och
formyndare erhiller inte emissionsredovisning utan meddelas
separat.

FORVALTARREGISTRERADE INNEHAV

Aktiedgare vars innehav av aktier 1 Karo Bio ir forvaltar-
registrerat hos bank eller annan forvaltare, erhaller ingen
emissionsredovisning frin Euroclear Sweden. Anmilan
om teckning och betalning ska i stillet ske i enlighet med
anvisningar fran forvaltaren.

TECKNINGSRATTER

For varje tvi befintliga aktier i Karo Bio som innehas pd
avstimningsdagen erhalls tre teckningsritter. For teckning av
en ny aktie i Karo Bio erfordras en teckningsritt.
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HANDEL MED TECKNINGSRATTER

Handel med teckningsritter dger rum vid NASDAQ OMX
Stockholm frin och med den 2 december 2010 till och med
den 13 december 2010. Banker och virdepappersinstitut med
erforderliga tillstind i Sverige stir till tjinst vid férmedling
av kép och forsiljning av teckningsritter. Vid sidan handel
uttas sedvanligt courtage. Teckningsritternas ISIN-kod ir
SE0003625359.

TECKNING MED STOD AV TECKNINGSRATTER

Teckning ska ske genom betalning fran och med den 2
december 2010 till och med den 16 december 2010. Efter
teckningstidens utging blir outnyttjade teckningsritter
ogiltiga och saknar dirmed virde. Efter den 16 december
2010 kommer ej utnyttjade teckningsritter, utan avisering frin
Euroclear Sweden, att bokas bort frin VP-kontona.

Styrelsen for Karo Bio foérbehaller sig ritten att férlinga
teckningstiden vilket, om det blir aktuellt, kommer att
offentliggtras senast den 16 december 2010.

AKTIEAGARE BOSATTA | SVERIGE

Teckning av de nya aktierna med foretridesritt sker genom
kontant betalning enligt den utsinda bankgiroavin eller
genom samtidig kontant betalning och anmilan om teckning
pa dirfor avsedd anmilningssedel vid nigot av Carnegies
kontor eller annat valfritt svenskt bankkontor eller svenskt
virdepappersinstitut for vidarebefordran till Carnegie.
Betalning ska senast ha skett den 16 december 2010.

Den fortryckta bankgiroavin, som vidhinger den fértryckta
emissionsredovisningen anvinds om samtliga teckningsritter
benidmnt ”jimnt teckningsbart” ska utnyttjas. Anmilningssedel
enligt nedan ska di inte anvindas. Den ej fortryckta
anmilningssedeln med betalningsinstruktioner anvinds om
teckningsritter kopts eller sdlts, 6verforts fran annat VP-konto
eller om samtliga teckningsritter enligt emissionsredovisning
frdn Euroclear Sweden benimnt ”jimnt teckningsbart” ej ska
utnyttjas. Anmilningssedlar utsinds till de aktieigare som pa
avstdimningsdagen var registrerade som aktieigare i Karo Bio
och kan iven erhillas vid Carnegies kontor eller pa telefon
08-588 694 82, eller laddas ned frén Carnegies hemsida, www.
carnegie.se.

Akdeigare vars innehav ir registrerat pd depd eller annars
genom en forvaltare ska teckna enligt instruktioner frin
forvaltaren.

AKTIEAGARE BOSATTA | VISSA ANDRA JURISDIKTIONER AN
SVERIGE

Tilldelning av teckningsritter och utgivande av nya aktier vid
utnytgande av teckningsritter till personer som ir bosatta

eller medborgare i andra linder 4n Sverige kan péverkas av



virdepapperslagstiftningar i sidana linder (se vidare avsnittet
" Information till investerare”). Med anledning hirav kommer,
med vissa undantag, aktieigare som har sina befintliga aktier
direktregistrerade pd VP-konton och har registrerade adresser
i Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Singapore, Sydafrika
eller USA inte att erhélla Prospektet. De kommer inte heller
att erhilla ndgra teckningsritter pd sina respektive VP-konton.
De teckningsritter som annars skulle ha registrerats for

dessa aktiedgare kommer att siljas och forsiljningslikviden,
med avdrag for kostnader, kommer att utbetalas till saidana
aktiedgare. Belopp understigande 100 kronor kommer inte att
utbetalas.

AKTIEAGARE E) BOSATTA | SVERIGE

Aktiedgare som ej ir bosatta i Sverige och inte kan anvinda
den fortryckta bankgiroavin ska alltid anvinda den

utsinda anmilningssedeln vid teckning. I samband med

att anmilningssedeln insinds till nedan angivna adress ska
betalning goras i svenska kronor genom valfri bank via
S.W.LET dill nedan angivet bankkonto i Sverige.

Carnegie Investment Bank AB
Transaction Support

103 38 Stockholm, Sverige

S.W.LET: ESSESESS

Bankkontonummer: 5221-10 00 363
IBAN: SE38 5000 0000 0522 1100 0363

Vid betalning miste savil tecknarens namn och adress som
VP-konto anges. Anmilningssedel och betalning ska vara
Carnegie, Transaction Support tillhanda senast den

16 december 2010.

BETALDA TECKNADE AKTIER ("BTA”)

Nigra dagar efter betalning och teckning kommer Euroclear
Sweden att sinda en avi som bekriftelse pd att BTA bokats in
pi aktiedgarens VP-konto. De nytecknade aktierna ir bokforda
som BTA pa VP-kontot tills Nyemissionen blivit registrerad
hos Bolagsverket (eller, om mdojligheten till delregistrering
utnyttjas, vid delregistrering av BTA 1).

Om mojligheten till delregistrering utnyttjas kommer en
ytterligare serie av BTA att utfirdas varvid den forsta benimns
BTA 1. Efter det att en forsta delregistrering gjorts hos
Bolagsverket, vilket beriknas ske omkring den 27 december
2010, omvandlas BTA 1 till vanliga aktier som registreras pa
aktiedgarnas VP-konton omkring den 29 december 2010 utan
sdrskild avisering frin Euroclear Sweden. En andra serie av
BTA (BTA 2) kommer att utfirdas for teckning som skett vid
sddan tidpunkt att tecknade aktier inte kunnat inkluderas i
den forsta delregistreringen och av Euroclear Sweden bokas
om till vanliga aktier nir en slutlig registrering gjorts hos
Bolagsverket, vilket beriknas ske omkring den 7 januari 2011.

Om mojligheten till delregistrering inte utnyttjas beriknas
registrering hos Bolagsverket ske omkring den 7 januari 2011.
Direfter kommer BTA att bokas om till vanliga aktier, vilket
beriknas ske omkring den 10 januari 2011. Ndgon VP-avi
utsinds ej i samband med denna ombokning.

BTA kommer att tas upp till handel vid NASDAQ OMX
Stockholm frin och med den 2 december 2010 och beriknas
handlas till och med den 17 december 2010. For det fall att tvd
serier av BTA utfirdas kommer endast den forsta serien, BTA
1, att handlas vid NASDAQ OMZX Stockholm. ISIN-koden ir
SE0003625367 for BTA 1 och SE0003625375 for BTA 2.

TECKNING UTAN STOD AV TECKNINGSRATTER SAMT

TILLDELNING

Anmilan om teckning utan stod av teckningsritter ska ske

pa dirfor avsedd anmilningssedel. Anmilningssedlar for

teckning utan stod av teckningsritter kan erhéllas frin nagot

av Carnegies kontor eller laddas ned frin www.carnegie.se.

Anmilan om teckning utan stod av teckningsritter kan ske per

post till Carnegie Investment Bank AB, Transaction Support,

103 38 Stockholm, eller genom att anmilningssedeln limnas

till ndgot av Carnegies kontor. Anmilningssedeln méste vara

Carnegie, Transaction Support, tillhanda senast den

16 december 2010. Aktier som inte tecknas med stod av

teckningsritter ska tilldelas dem som tecknat aktier utan

foretridesritt enligt foljande:

® I forsta hand till dem som ocksa tecknat aktier med st6d av
teckningsritter och, i hindelse av 6verteckning, pro rata i
forhallande till det antal teckningsritter som utnyttjats av
sddana personer for teckning av nya aktier;

® i andra hand, i den utstrickning som nya aktier inte blivit
tilldelade, till investerare som inte har tecknat sig for nigra
nya aktier genom utnyttjande av teckningsritter men som
har inséint anmilningar om att teckna sig for nya aktier
under teckningstiden utan utnyttjande av sddana ritter och
i hindelse av 6verteckning, pro rata i forhallande till det
antal nya aktier for vilka respektive investerare ansokt om
teckning;

® i tredje hand, i den utstrickning som nya aktier inte har
blivit tilldelade, till de garanter som nimns i avsnittet
”Legala frigor — Emissionsgarantier”, pro rata i forhéllande till
deras garantidtaganden;

® i fjirde hand, i den utstrickning som nya aktier inte har
blivit tilldelade, till Carnegie.

Vid 6verteckning kan det antal virdepapper som anmalan

avser komma att sittas ner. Resultat av teckning kommer

att offentliggéras genom pressmeddelande omkring den

22 december 2010. Som bekriftelse pi tilldelning av

aktier tecknade utan stod av teckningsritter utsinds en

avrikningsnota till tecknaren. Tecknade och tilldelade aktier

ska betalas kontant enligt instruktioner pé avrikningsnotan
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senast tre bankdagar efter att tecknaren tillstillts besked om
tilldelning. De nya aktierna kommer att levereras snarast
mojligt efter likviddagen med avisering frin Euroclear Sweden.

HANDEL MED NYA AKTIER

Karo Bios aktier handlas pd NASDAQ OMX Stockholm. Efter
att Bolagsverket har registrerat nyemissionen kommer dven de
nyemitterade aktierna att kunna handlas pA NASDAQ OMX
Stockholm. De nya aktierna forvintas bli foremal f6r handel

i samband med att de nya aktierna registreras pd aktieigarnas
VP-konton.

RATT TILL UTDELNING

De nya aktierna medfor ritt till utdelning f6r forsta gingen

pa den forsta avstimningsdagen for utdelning som infaller
efter det att de nya aktierna registrerats hos Bolagsverket. De
nya aktierna har samma ritt till utdelning som de befintliga
aktierna (se vidare avsnittet "Aktickapital och dgarforbillanden”).
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OVRIG INFORMATION

Bolaget dger inte ritt att avbryta Nyemissionen. For det fall ett
for stort belopp betalats in av en tecknare fér de nya aktierna
kommer Bolaget att ombesdrja att 6verskjutande belopp
dterbetalas. Teckning av nya aktier, med eller utan st6d av
teckningsritter, ir odterkallelig och tecknaren kan inte upphiva
eller modifiera en teckning av nya aktier. Ofullstindiga eller
felaktigt ifyllda anmilningssedlar kan komma att limnas utan
beaktande. Om teckningslikvid inbetalas for sent, ir otillricklig
eller betalas pi ett felaktigt sitt kan anmilan om teckning
komma att limnas utan beaktande eller teckning komma att
ske med ett ligre belopp. Betald likvid som inte ianspriktagits
kommer i s fall att dterbetalas. Endast en anmilningssedel

per sort fir inges. Om flera anmilningssedlar av samma sort
inges kommer endast den anmilningssedel som forst kommit
Carnegie, Transaction Support tillhanda att beaktas.



VD har ordet

Bista aktiedgare,

Karo Bio stir infor en stor och avgorande investering, att
utveckla vért huvudprojekt eprotirome genom klinisk fas

III. Om investeringen lyckas kommer den sannolikt att ge
en mycket stor avkastning. En framging skulle innebira att
vi for vart forsta likemedel till marknaden och att vi visar
virt koncept att utveckla innovativa likemedel med nukleira
receptorer som malprotein.

Det Karo Bio gjort ir timligen unikt. Det ér fa foretag
som under sé ling tid hallit fokus och byggt upp kompetens
inom ett specifikt omréde, i vért fall nukledra receptorer. Det
vi nu vill gora ér ocksé ganska unikt. Det dr inte manga sma
likemedelsutvecklande féretag som tar pd sig uppgiften att pd
egen hand utveckla ett "stort” potentiellt likemedel genom
klinisk fas III.

Jag hoppas att detta prospekt ska ge en bra bild av vira
mojligheter, varfor vi tror att vi kan lyckas, men ocksi vilka
utmaningarna dr och vilka risker vi tar. Min sammanfattning av
situationen dr som foljer.

Eprotirome stir infor att testas i kliniska fas III-provningar.
Vi har valt att initialt f6rsoka utveckla eprotirome i EU for
HeFH-patienter. HeFH ir en patientpopulation med mycket
hoga blodfetter och hog risk f6r kardiovaskulir sjukdom
som foljd. Pa sikt dr det fortfarande vir ambition att utveckla
eprotirome vidare for andra geografiska marknader och
for andra indikationer, dir eprotiromes fulla potential kan
realiseras.

Att utveckla eprotirome genom klinisk fas ITI kommer att
innebira en stor investering. De utvecklingsplaner som vi
utarbetat och de vetenskapliga rad vi haft med regulatoriska
myndigheter ger oss rimlig grund fér vér berikning att det
kliniska fas III-programmet innebir en investering om cirka
400 miljoner kronor.

Mot den investeringen stir en drlig forsiljningspotential pd
flera hundra miljoner USD for eprotirome, enbart fér HeFH
i EU. Beaktat dven andra geografiska marknader och andra
indikationer s tror vi att eprotiromes forsiljningspotential kan
vara mycket storre 4n si.

For att finansiera investeringen i eprotiromes fas III-
program och vir évriga verksamhet, behover vi genomfora
den foérestiende nyemissionen om netto 300 miljoner kronor. 1
syfte att minimera det kapital som aktieigarna behover tillfora
har vi tillfrsikrat oss en si kallad Equity Credit Facility om
USD 35 miljoner, motsvarande cirka 240 miljoner kronor vid
aktuell vixelkurs. Detta ir en flexibel finansieringsform som vi
kan utnyttja nir annat kapital ir anvint, i den min det da ligger
i aktiedigarnas intresse.

Utover eprotirome driver vi ett antal andra likemedels-
utvecklingsprojekt baserade pd virt kunnande om nukleira
receptorer. Det finns ett stort kommersiellt intresse for dessa
projekt. Genom att framéver ingd forskningssamarbeten
med andra likemedelsbolag tror vi att vi kommer att kunna
driva dessa projekt bide produktivt och kostnadseffektivt i
framtiden.

Karo Bio ir ett starkt varumiirke i sin bransch och vi har en
kapabel utvecklingsorganisation. Detta gor att vi tror att vi i
framtiden, utéver de projekt som vi redan bedriver, kommer
att kunna ligga dll nya produkter och projekt genom forvirv
och inlicensieringar.

Sammantaget stdr Karo Bio infor sin stérsta utmaning
négonsin. Man kan ocksa siga att vi aldrig varit nirmre att nd
vira mil. Under alla omstindigheter lir de kommande &ren bli
in mer spinnande 4n de som varit.

Fredrik Lindgren
Verkstillande direktor
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Verksamhetsbeskrivning

Karo Bio har kapacitet att ta utvalda substanser for
nischindikationer genom hela utvecklingskedjan, medan
substanser for breda patientgrupper kriver utvecklings-
samarbeten eller utlicensiering i nigot skede av processen.
Affirsmodellen mojliggor for Karo Bio att balansera riskerna
i verksamheten och skapar flexibilitet att ingi olika typer av
samarbetsavtal.

Bolaget har sju likemedelsutvecklingsprojekt. Av de projekt
som Bolaget bedriver i egen regi befinner sig tvi i klinisk
utvecklingsfas, ett i preklinisk utvecklingsfas samt ett i tidig
explorativ forskningsfas. Ut6ver den egna produktportféljen
har Karo Bio tre strategiska samarbeten med internationella
likemedelsféretag som syftar till att utveckla kirnreceptor-
inriktade substanser till likemedel inom terapiomrddena
inflammation och kvinnohilsa. Tv4 av samarbets-projekten ir
relativt tidiga forskningsprojekt medan det tredje ir i klinisk
utvecklingsfas.

VISION

Karo Bios vision ir att bli ett likemedelsbolag med uthillig

lénsamhet, produkter pd marknaden och en konkurrenskraftig

projektportfolj med en blandning av partnerprojekt och projekt

i egen utveckling.

MAL

Bolaget har stillt upp f6ljande mal for verksamheten for tiden

till och med 2014:

® Eprotirome ska vara utvecklat genom klinisk fas IIT for
HeFH i EU och ansékan om marknadsforingstillstind
avseende EU ska vara inlimnad

® De 6vriga utvecklingsprojekten ska ha resulterat i tre kliniska
projekt

® Projektportfoljen ska vara breddad genom forvirv,
strategiska partnerskap eller inlicensiering av projekt

STRATEGI OCH AFFARSMODELL

Karo Bio bedriver projekt inom likemedelsutveckling som ér
inriktade mot marknader dir det finns betydande medicinska
behov som inte ir tillgodosedda.

Inom nischomriden kan Karo Bio utveckla valda substanser
hela viigen till marknaden for att sedan dven marknadsfora
dem i egen regi pa utvalda geografiska marknader. Substanser
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avsedda for breda patientgrupper kan licensieras ut efter att si
kallat proof of concept visats i klinisk fas II, eller tidigare.

Karo Bio har dven som ambition att bedriva en aktiv
affirsutveckling genom inlicensieringar, strategiska allianser
och forvirv. Pa detta sitt vill Bolaget skapa en attraktiv,
vilbalanserad portf6lj av projekt i olika utvecklingsfaser.

Inom Karo Bios organisation finns kompetens
och resurser for forskning, samt for prekliniskt och
kliniskt utvecklingsarbete. Bolaget engagerar iiven
specialistorganisationer for sirskilda uppgifter, exempelvis for
genomforande av vissa prekliniska och kliniska studier, samt ett
niitverk av internationellt ledande forskare.

Karo Bio utnyttjar sina djupgéende kunskaper om nukleira
receptorer for att utveckla nya likemedel. I framtiden kan
Karo Bio komma att vidga detta fokus genom att inlicensiera
och samarbeta kring substanser som exempelvis utvecklas for
samma terapiomriden som Karo Bios egna projekt men som
verkar genom andra mélproteiner.

FORSKNINGS- OCH UTVECKLINGSSTRATEGI

Karo Bios strategi for forskning och utveckling ir att med
utgdngspunkt frin kirnreceptorer som mélproteiner ta fram
nya likemedelssubstanser som har potential att uppfylla
medicinska behov och att utveckla dessa substanser till
preklinisk och s smaningom klinisk utvecklingsfas. Bolaget
strivar efter att ha en vil avvigd balans av projekt i egen regi
och samarbetsprojekt, inom olika indikationsomriden och
utvecklingsfaser. Valda substanser for nischindikationer kan
Karo Bio utveckla i egen regi hela vigen till registrering.

For breda primérvardsprodukter krivs generellt sett
samarbetspartners i nagot skede av utvecklingsprocessen.
Bolaget skapar flexibilitet i sitt forsknings- och utvecklings-
arbete genom en 6ppenhet for olika typer av samarbeten med
andra foretag, frin riskdelningssamarbeten i tidig forskningsfas
till olika typer av in- eller utlicensieringar av likemedelsprojekt
isenare skeden.

DE OLIKA FASERNA VID UTVECKLING AV LAKEMEDEL
Explorativ forskning och likemedelsframtagande

I den explorativa forskningsprocessen utvirderas mélproteiners
betydelse for olika sjukdomar och olika substanser som verkar
pa dessa mélproteiner framstills for att se om de har potential



att bli nya likemedel. Hir faststills hur olika substanser binder
till malproteiner och vilken effekt dessa har pa celler, framfér
allt i provrorsforsok. Lovande substanser optimeras kemiskt for
att ge dem nodvindiga egenskaper for att kunna fungera som
likemedel.

Preklinisk utveckling

I den prekliniska utvecklingen faststills substansernas
biologiska effekter och deras farmakodynamiska och
farmakokinetiska profiler kartliggs, vilket innebir att man
studerar hur likemedlet ut6var sin effekt samt hur det tas upp,
fordelas i kroppen, bryts ner och utséndras. Storst tyngdpunkt
ligger dock pa toxikologiska tester for att faststilla sikerhet
innan prévningar i minniska.

Klinisk utveckling

Under de kliniska studierna, som utfors pa ménniskor,
utvirderas substansens sikerhet och effekt vid behandling eller
prevention av en specifik sjukdom eller tillstind. Resultaten
frin dessa studier ir avgorande for om substansen ska
godkinnas som likemedel.

Klinisk fas 1

I kliniska fas I-studier ges substansen for forsta gingen till
mainniskor, oftast en mindre grupp friska frivilliga. Fokus
ligger pé farmakokinetik, sikerhet och tolerabilitet. Syftet dr
att kartligga oonskade effekter men ocks3 att klarligga hur
substansen ska doseras i kommande studier.

Klinisk fas 11

Kliniska fas II-studier genomfors i regel pd 20-300 patienter
med huvudsyfte att visa pa avsedda effekter och bestimma en
optimal dos.

Klinisk fas 111

Kliniska fas ITI-studier genomfors pd storre patientgrupper

in i tidigare faser. Antalet patienter varierar stort beroende pa
typ av indikation. Syftet dr att definitivt bedéma hur effektivt
likemedlet dr och hur det stdr sig i jimforelse med existerande
preparat. Milet ir att ta fram den dokumentation som krivs for
ett myndighetsgodkinnande.

Registrering

Nir all klinisk dokumentation har sammanstillts och
utvirderats kan en registreringsansokan for ett nytt likemedel,
NDA (New Drug Application), inlimnas till de regulatoriska
myndigheterna f6r granskning och godkinnande.

KARO BIOS PROJEKT

Karo Bios portfolj av likemedelsprojekt fokuserar pa
kirnreceptorer som mélproteiner for utveckling av nya
likemedel. Den del av portf6ljen som Karo Bio utvecklar

i egen regi bestar av tvd projekt i klinisk utvecklingsfas, ett
projekt i preklinisk utvecklingsfas samt ett i tidig explorativ
forskningsfas. Utover detta har Bolaget tre strategiska
samarbeten med internationella likemedelsforetag.

Eprotirome — en ledande substans mot hdga blodfetter
Skoldkortelhormon péverkar kroppens balans av blodfetter.
Naturligt skoldkortelhormon kan dock inte anvindas for att
behandla hoga blodfetter eftersom det har biverkningar pa
hjirtat och andra organ. Karo Bios substans eprotirome ir en
leverselektiv agonist till skoldkortelhormonreceptorn som i
kliniska fas II-studier visat sig vara bade effektiv och siker.

Eprotirome utgér ett helt nytt koncept for att minska risken
for kardiovaskulira sjukdomar med en unik effekeprofil med
signifikanta sinkningar av flera riskfaktorer. Substansen har
potential att bli ett viktigt nytt likemedel mot héga blodfetter
hos patienter som inte uppnér sina behandlingsmal enbart med
befintliga behandlingsalternativ.

Produktprofil

Tre kliniska fas II-studier som omfattat totalt cirka 400
patienter har genomforts med eprotirome. Dessa har visat

att eprotirome, bdde som monoterapi och som tilligg till
pagdende statin- respektive ezetimibbehandling, patagligt och
kliniskt relevant sinker flera viktiga riskfaktorer for utveckling
av hjirt-kirlsjukdom hos patienter med hoga blodfetter.

I dosintervallet 25-100 pg per dag ger eprotirome en
statistiskt sikerstilld och dosberoende sinkning av LDL-
kolesterol, icke-HDL-kolesterol, ApoB (en markér for
aterogena partiklar), triglycerider och lipoprotein(a).
Effekternas storlek dr oberoende av om eprotirome
ges som monoterapi eller som tilligg tll patienter som
genomgir behandling med statiner eller ezetimib. Avseende
sikerhetsprofil sd dr det viktigaste fyndet frin de kliniska
prévningarna att eprotirome visat sig leda till forhjningar av
leverenzymnivierna i patienter.

Resultaten fran den fas II-studie dir eprotirome gavs som
tilligg till statiner publicerades i en vetenskaplig artikel i New
England Journal of Medicine den 11 mars 2010.

Urvecklingsstatus

I det planerade fas III-programmet kommer substansen i ett
forsta steg att utvecklas for hogriskpatienter inom EU med
HeFH. Bolaget bedémer att detta i sig sjilvt dr en medicinske
och kommersiellt intressant indikation, som i ett senare skede
ocksd kan bana vig for en bredare primérvardsindikation.
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Den nu valda utvecklingsvigen bedéms kriva mindre
resurser och vara mindre ekonomiskt riskfylld 4n att initialt
utveckla substansen for en bred primérvardsindikation.
Eftersom detta dr en mindre patientgrupp med ett tydligt
och underbehandlat medicinskt behov, ir kraven pi storleken
pa det kliniska fas ITI-programmet ligre. Karo Bio riknar
med att en framgéngsrik fas ITI-studie inom HeFH &ven kan
underlitta en framtida utveckling av eprotirome mot en bred
primirvardsindikation.

Karo Bio riknar med att genomféra ett fas III-program
omfattande sammanlagt 1 150 patienter under 12-18 ménader.
Bolaget har haft vetenskapligt rid med den europeiska
likemedelsmyndigheten EMA avseende sina utvecklingsplaner
och planerar att inleda studierna under 2011.

Programmet bestar preliminirt av ett antal delstudier dér
de tva storsta omfattar 625 HeFH-patienter respektive 500
hogriskpatienter med hoga blodfetter som behandlas i 12-18
ménader respektive 6 manader. Ovriga delstudier dr sma
studier for att kontrollera om eprotirome interagerar med
andra likemedel som warfarin, som bland annat anviinds mot
blodproppar, respektive p-piller.

Forutsatt att det kliniska fas IIT-programmet kan pabérjas
och direfter fortskrider enligt plan, kommer ansékan om
godkinnande att limnas in tll europeiska likemedels-
myndigheten EMA i slutet av 2013 eller under 2014. Bolaget
avser att pd egen hand eller i samarbete med en partner
utveckla eprotirome for godkinnande dven pé andra
geografiska marknader.

Karo Bio bedémer att eprotirome har bra patentskydd
dtminstone fram till ar 2026.

GR typ 2-diabetes / KB3305 — leverselektiv antagonist for
glukokortikoidreceptorn

Hela 220 miljoner minniskor virlden éver har diabetes, en
siffra som beriknas stiga till 366 miljoner &r 2030. Av dessa har
90 procent diabetes av typ 2°).

Forsiljningen av preparat fér behandling av typ 2-diabetes
spés Oka frin cirka USD 19 miljarder 2009 till USD 36 miljarder
20199 och bestir till storsta delen av orala preparat samt
insulinrelaterade produkter.

De orala preparaten inkluderar likemedel, exempelvis
sulfonylureor, som stimulerar den kroppsegna regleringen
av insulin. Det finns ocksi ett stort antal analoga peptider
som verkar direkt eller indirekt pd insulinmetabolism eller
homeostas. Trots ett stort antal tillgingliga likemedel uppnér
manga patienter inte de uppsatta behandlingsmalen for
blodsockernivé. Det finns dirfor ett stort behov av forbittrade
likemedel med nya funktionssitt. Karo Bios substans KB3305

dr huvudsakligen fokuserad pd att minska glukosproduktionen i
levern, vilken drivs av glukokortikoidhormonet kortisol. Ingen
av de nuvarande behandlingsformerna har detta fokus.

Produktprofil

Typ 2-diabetes karakteriseras av en forhojd glukosproduk-
tion i levern, vilket leder till forhojt blodsocker. Denna
glukosproduktion regleras av receptorn for glukokortikoid-
hormon (GR). KB3305 ir en leverselektiv GR-antagonist.
Substansen har utvecklats fér behandling av typ 2-diabetes och
ir den forsta i sitt slag som testats i minniska. I prekliniska
studier har KB3305 visat sig vara bide effektiv och siker.
Karo Bio visade 2009 med en klinisk fas I/Ila-studie att
blodsockernivderna kan piverkas genom att himma GR-
aktiviteten i levern. Dessa data utgor ett positivt proof of
principle tor verkningsmekanismen och effekterna ér av en
storleksordning som bedoms vara medicinskt relevant for
behandling av patienter med typ 2-diabetes.

Forutom bittre kontroll av blodsockernivier, indikerar
prekliniska studier att KB3305 dven sinker ett antal andra
riskfaktorer for typ 2-diabetiker som LDL-kolesterol,
triglycerider och fria fettsyror i plasma.

Urvecklingsstatus

Innan kliniska studier kan fortsitta bedomer Karo Bio att en
ny formulering och en ny tillverkningsprocess bor utvecklas.
Myndighetskraven pa omfattningen av de studier som krivs

for ett godkinnande inom typ 2-diabetes har pd senare ar hojts
dramatiskt, samtidigt som konkurrensen inom omridet ir stor.
Karo Bio undersoker dirfér andra mojliga indikationer for
KB3305 och utvirderar samtidigt ocksd mojligheten att ta fram
en ny substans som kan utnyttja det kliniska proof of principle
som demonstrerats.

ER-programmet — en plattform med mdnga maéjligheter
Ostrogenreceptorn (ER) aktiveras av hormonet éstrogen
och reglerar en rad funktioner i kroppen. Ostrogen har ett
antal positiva effekter, men den medicinska anvindningen har
begrinsats av férhojda risker for utveckling av cancer i brost
och livmoder samt f6r blodproppar. Dessa risker ir framforallt
kopplade tll ER-alfa-receptorn, medan ER-beta-receptorn,
som Karo Bio var med om att uppticka pa 1990-talet, forefaller
att mediera de positiva effekterna av 6strogen.

Karo Bios arbete med att ta fram ER-betaselektiva
substanser har resulterat i en plattform med potential
inom ménga olika behandlingsomriden, framfor allt vissa
cancerformer, neuropsykiatri och kvinnohilsa, men dven vissa
typer av smirta och inflammatoriska tillstaind. Bolaget har
etablerat en ledande position inom ER-betafiltet.

%) WHOI Diabetes Fact Sheet och Wild et al, Global Prevalence of Diabetes / Diabetes Care 27:1047-1053, 2004.

6) Type 2 Diabetes, Decision Resources 2008.

22



Den forsta likemedelskandidaten inom Karo Bios interna
ER-betaprogram, KB9520, nominerades under andra halvéret
2009. Den har utvirderats inom den neuropsykiatriska
indikationen depression, men dven for andra indikationer,
bland annat en viss typ av cancer. Arbetet med att dokumentera
andra uppféljningssubstanser inom ER-betaprogrammet
fortsitter. Karo Bio har utvirderingssamarbeten med ett
antal industriella samarbetspartners som kan bli framtida
licenstagare. Projektet befinner sig i preklinisk utvecklingsfas.

Karo Bio har iven ett samarbete med Merck ("MSD”
utanfor USA och Kanada) kring 6strogenreceptorer
sedan 1997. Sedan 2002 har Merck hela ansvaret for
utvecklingsarbetet. Milsittningen for samarbetet dr att
utveckla likemedel inom omradet kvinnohilsa. I september
2010 avbrot Merck en fas II-studie av den ledande
likemedelssubstansen MK-6913 for si kallade virmevallningar
hos kvinnor i klimakteriet efter att en interimsanalys av data
visat att de 1 forvig faststillda effektkriterierna inte uppfyllts.
Merck utvirderar alternativ for framtida studier av MK-6913.
Karo Bio har ritt till milstolpsbetalningar frin Merck, baserade
pa framgangsrik klinisk utveckling och likemedelsregistrering,
samt royalty pd framtida forsiljning av likemedel utvecklade
inom ramen for samarbetet.

GR inflammation - samarbetsprojekt med Zydus Cadila
Karo Bio och det indiska likemedelsbolaget Zydus Cadila
inledde i borjan av 2008 ett tredrigt forsknings- och
utvecklingssamarbete med syfte att utveckla nya likemedels-
substanser for behandling av inflammatoriska sjukdomar.
Substanserna designas for att paverka glukokortikoid-
receptorer (GR) pé ett selektivt sitt. GR dr mélprotein
for flera vanliga likemedel, bland annat kortiko-steroider
sdsom till exempel kortison. Traditionella steroider, som
kortison och kortisonliknande preparat, har goda anti-
inflammatoriska effekter men dven biverkningar som begrinsar
deras anvindning avsevirt. Malsittingen ér att ta fram nya
innovativa substanser med minst lika bra anti-inflammatoriska
egenskaper men med en visentligt bittre biverkningsprofil.
Samarbetet har genererat ett antal nya anti-inflammatoriska
substanser med hog affinitet for GR. Lovande resultat
frin studier bdde i celler och in vivo-modeller tyder pi att
dessa substanser ir lika anti-inflammatoriskt potenta som
traditionella steroider men med signifikant ligre risk att orsaka
biverkningar. Utvirdering pigir for att identifiera limpliga
substanser for vidare utveckling till likemedelskandidater.
Projektet befinner sig i tidig forskningsfas. Bida parter star
for sina egna kostnader inom samarbetsprojektet och delar pd
eventuella forginster.

LXR inflammation - samarbetsprojekt med Wyeth (Pfizer)
Samarbetet med Wyeth LCC (ett heligt dotterbolag till
Pfizer Inc.) inleddes under 2001 och fokuserar pé utveckling
av nya likemedel mot inflammatoriska sjukdomar med lever
X-receptorn (LXR) som malprotein. Frin och med september
2009 har Wyeth hela ansvaret {6r forskning och utveckling
inom samarbetet. Projektet befinner sig i preklinisk fas.

ROR-gamma — en ny mdjlighet till behandling av
autoimmuna sjukdomar

Under 2010 startade Karo Bio ett projekt kring ROR-
gamma. Ny forskning visar att kirnreceptorn ROR-gamma
kan ha en avgorande roll i utvecklingen av autoimmuna
sjukdomar. Karo Bio har startat ett tidigt forskningsprojekt
for att ta fram och utvirdera substanser som himmar ROR-
gamma aktiviteten som en méjlig ny innovativ behandling av
autoimmuna sjukdomar som, till exempel, ledgdngsreumatism,
inflammatorisk tarmsjukdom och multipel skleros (MS).

ORGANISATION OCH ANSTALLDA

Foérutom moderbolaget Karo Bio AB bestir Koncernen av det
helidgda dotterbolaget Karo Bio Research AB, i vilket det f6r
nirvarande inte bedrivs ngon verksamhet. Huvudkontoret ér
beldget i Huddinge dir ocksd bolagsledningen ir stationerad
och verksamheten bedrivs.

Foretagsledningen bestir for nirvarande av fem personer:
Verkstillande direktoren, finansdirektéren (dven ansvarig for
investerarrelationer och personalfragor), forskningschefen som
har ansvar for preklinisk forskning och utveckling, medicinske
chefen som har ansvar fér klinisk utveckling och regulatoriska
frigor samt affirsutvecklingschefen. Ledningsgruppen
har moten varje manad for att diskutera Koncernens
resultat och finansiella stillning, status i forsknings- och
utvecklingsprojekten, strategifrigor samt uppf6ljning av
budget och prognoser.

Antalet anstillda framgér av tabell i avsnittet ”Finansiell
utveckling i sammandrag”.
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Historik

1987: Karo Bio grundas som ett resultat av en joint venture
mellan divarande USA-baserade Cal Bio Inc. och Swedish
Genetic Investment

1994: Ett strategiskt samarbetsavtal sluts med Novo Nordisk
A/S

1996: Forvirv av Serra Pharmaceuticals, vilket banar vig for
samarbete med Bristol-Myers Squibb Pharmaceuticals Ltd.
1997: Ett strategiskt samarbete kring ER inleds med Merck
1998: Karo Bio borsnoteras

1999: Ett samarbete kring GR-antagonister inleds med Abbot
Laboratories

2000: Forvirv av Novalon Pharmaceutical Corporation
2001: Kliniska provningar inleds i samarbetet med Bristol-
Myers Squibb

2002

® Milstolpsbetalning frin Merck efter val av klinisk
utvecklingskandidat

® Lovande substanser utvecklades i samarbetet med Bristol-
Myers Squibb f6r behandling av fetma. Utvecklingen av den
forsta substansen som nér kliniska provningar avbryts pa
grund av potentiella toxikologiska effekter

2003

® Milstolpsbetalning frin Merck efter prekliniska framgingar

® Merck avbryter utvecklingen av den likemedelskandidat som
valdes under 2002

¢ Karo Bio aterfir immateriella rittigheter, bland annat
kandidatsubstansen KB3305 frin samarbetet med Abbott
Laboratories

® All forskning flyttas till Sverige

® Nyemission om 119 miljoner kronor fére
transaktionskostnader

2004

® Milstolpsbetalning frin Wyeth avseende projekt kring
dderforkalkning

® Bristol-Myers Squibb aterlimnar rittigheterna till
substansen KB2115 (sedermera eprotirome) som direfter
ompositioneras frin fetma till hoga blodfetter

¢ Kostnadsbesparingsprogram som omfattar en
personalminskning for att omfordela resurser till
likemedelsutveckling

® Nyemission om 120 miljoner kronor fore
transaktionskostnader

2005

® Milstolpsbetalning frain Merck efter beslut om kliniska
provningar

® Merck avbryter kliniska prévningar och dtergér till
prekliniska studier
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® Likemedelsverket godkinner start av kliniska prévningar av
KB2115 (eprotirome)

® Kliniska Fas Ia-studier av KB2115 (eprotirome) genomfors
planenligt

® Betydande framsteg gors i ett projekt kring
skoldkortelhormonreceptorer, TR STAD, som syftar till
att ta fram viktiga likemedel for behandling av metabola
sjukdomar sisom forhojda blodfetter

® Forskningssamarbetet med Wyeth forlings ett ar

® Nyemission om totalt 279 miljoner kronor fére
transaktionskostnader

2006

® Kliniska fas I-studier av KB2115 (eprotirome) genomfors
planenligt

® Milstolpsbetalning frin Wyeth efter val av klinisk
utvecklingskandidat inom LXR-samarbetet

® Val av likemedelskandidaten KB5359 i TR STAD-projektet

® Wyeth-samarbetet forlings ett ir

® Milstolpsbetalning frin Wyeth efter beslut att starta kliniska
provningar

® Merck inleder kliniska fas I-studier av en ny ER-substans

® Karo Bio och Radius sluter licensavtal for en ny klass
av substanser, selektiva androgenreceptormodulatorer
("SARMs”), fo6r behandling av osteoporos

® Karo Bio presenterar prekliniska data som visar signifikanta
antidepressiva effekter av ER-beta agonister

® Svenska och finska likemedelsmyndigheter godkinner den
forsta kliniska fas II-studien av KB2115 (eprotirome) for
behandling av héga blodfetter

2007

® Nyemission om 387 miljoner kronor efter
transaktionskostnader

® Positiva resultat i fas II-studien av KB2115 (eprotirome)

® Utvecklingen av KB5359 avbryts till £6ljd av oonskade
effekter i en preklinisk toxikologisk studie

® Merck avslutar utvecklingsarbetet kring ER-substans efter
klinisk fas I

® Wyeth avslutar utvecklingsarbetet kring en LXR-
receptorstimulerande substans efter klinisk fas I

® Start av klinisk fas I-studie av substansen KB3305 for typ
2-diabetes

® Start av klinisk fas ITb-studie av KB2115 (eprotirome) som
tilligg till statin

¢ Eprotirome godkinns som INN-namn f6r KB2115

2008

® Merck startar kliniska fas I-studier av ny ER-substans
® Samarbetet med Wyeth forlings med nytt fokus pa



inflammation
® Framgingsrika resultat i fas ITa-studien av eprotirome i
kombination med statiner

® Positiva resultat i den forsta kliniska fas I-studien av KB3305
® Det kliniska programmet for eprotirome utvidgas med en fas

II-studie dir substansen ges som tilligg till ezetimib

® Karo Bio atertar rittigheterna till SARM-substanser frin
Radius

® Karo Bio och Zydus Cadila inleder tredrigt
forskningssamarbete for utveckling av nya
inflammationslikemedel

2009

® Karo Bio rapporterar positiva proof of principle-data for
KB3305 hos diabetespatienter

® Karo Bios ER-betaprojekt viljs som ett av de 10 mest
attraktiva partnerprojekten inom neurovetenskap

® Wyeth fortsitter utvecklingsarbetet inom
forskningssamarbetet med Karo Bio i egen regi

® KB9520 nomineras som likemedelskandidat inom ER-

betaprogrammet

® Beslut fattas att inte driva KB3305 vidare i egen regi for
behandling av typ 2-diabetes. Sokandet efter en partner
inleds och alternativa nischindikationer for substansen
analyseras

® Merck startar kliniska fas [Ta-studier av ER-substans

® Nyemission om 150 miljoner kronor efter
transaktionskostnader

2010

® Fredrik Lindgren utses till ny verkstillande direktor

® Bo Hikansson viljs tll ny styrelseordférande

® Karo Bio viljer heterozygot familjir hyperkolesterolemi
(HeFH) som forsta indikation for eprotirome

® Merck avbryter fas ITa-studier av ER-substans

® Avtal med Azimuth Opportunity, Ltd. om en sa kallad
Equity Credit Facility ger Bolaget tillgdng till finansiering
uppgiende till USD 35 miljoner
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Marknad

Den globala Idkemedelsmarknaden vixer kontinuerligt och berdknas fordubblas i vérde fram till ar 2020 med en drlig

omsiittning éverstigande USD 1300 miljarder.”

Nya produkter som mojliggor betydande framsteg inom behandling och patientvdrd driver tillvixten. En annan viktig
drivkraft dr en dldrande befolkning som i en 6kad utstrdckning lider av kroniska sjukdomar.

Trots tillvixten stdr Idkemedelsindustrin infér nya utmaningar. De stora bolagens investeringar i forskning och
utveckling har fordubblats pd ett decennium, medan produktiviteten i form av nya registrerade likemedel under

samma tid har halverats.8)

Att utveckla sa kallade blockbusters, det vill sdga Iikemedel med en Grlig férsdljning 6ver USD en miljard USD, innebdr
stora kliniska utvecklingsprogram, hdga kostnader och pd senare &r manga gdanger Gven skarpta regulatoriska krav.
Mdnga Iikemedelsbolag vdljer dirfor att fokusera pd nischindikationer och for dessa utveckla innovativa produkter
som kan medféra betydande framsteg inom behandling och patientvard.

KARO BIOS HUVUDMARKNADER

Karo Bios verksamhet ir inriktad pé att utveckla nya medicinska

behandlingsprinciper och innovativa substanser, baserade pé

Bolagets kunskaper inom kirnreceptorer. Kirnreceptorer

ar viktiga for reglering av vdra gener och péaverkar kroppens

hormoner och andra proteiner och berér manga av vira

stora folksjukdomar, som hogt blodtryck, diabetes, 6vervike,

inflammation, benskorhet och rubbningar i hormonbalansen.
Karo Bio har for nirvarande tvd projekt i klinisk

utvecklingsfas; eprotirome som i ett forsta steg utvecklas

for hogriskpatienter inom dyslipidemiomradet och KB3305

som utvecklats mot diabetes. Bolagets prekliniska projekt

inriktas mot flera intressanta indikationsomriaden, bland

annat inflammation. De tre strategiska samarbeten som Karo

Bio har med internationella likemedelsforetag syftar till att

utveckla kirnreceptorinriktade substanser inom terapiomridena

inflammation respektive kvinnohilsa.

Marknaden f6r dyslipidemi

Hjirt-kirlsjukdomar 4r den vanligaste dodsorsaken i

virlden, enligt WHO. Héga blodfetter, dyslipidemi, 4r

en starkt bidragande orsak till hjirt-kirlsjukdomar, sdsom
exempelvis kranskirlssjukdomar och stroke. Att normalisera
blodfettsnivierna anses centralt for att forhindra och behandla
hjart-kirlsjukdomar.

Berikningar visar att totalt 300-400 miljoner minniskor pd
de sju storsta likemedelsmarknaderna (USA, Japan, Frankrike,
Tyskland, Storbritannien, Spanien och Italien) lider av hoga
blodfetter?).

7 Pharma 2020: the Vision — which path will you take?, PwC.
8 Pharma 2020: the Vision — which path will you take?, PwC.
9 Dyslipidemia, Decision Resources 2009.

26

Antal mdnniskor med hdgt LDL- och/eller héga TG-nivder
pa de storsta likemedelsmarknaderna

HOgt TG/Normal LDL _ _112 miljoner
W H6gtLDL/Normal TG _ _161 miljoner
M HOgtLDL/HOgt TG _ _ _ 96 miljoner

Hogriskspatienter pa de storsta Iikemedelsmarknaderna

EUS __________ 32,9 miljoner
Wapan _ ___ _____ 10,7 miljoner
WUSA _ _________ 22,3miljoner

Det finns flera olika blodfetter, dir de tre huvudkategorierna dr
lipoproteiner med:
® hog densitet (HDL)
® lag densitet (LDL)
® mycket lig densitet (VDL)
En hég HDL-niva har visat hog korrelation med god hilsa och
bendmns dirfor ibland “det goda kolesterolet”. LDL 4 andra
sidan, kallas ofta “det onda kolesterolet” eftersom héga LDL-
nivéer 6kar risken for hjirt-kirlsjukdomar. Relationen mellan
HDL och LDL avgérs frimst av genetiska forutsittningar, men
paverkas dven av kroppsbyggnad, diet och medicinering.

Karo Bios substans eprotirome representerar en ny
likemedelsklass for behandling av hoga blodfetter och kan



bli den forsta i sitt slag att inleda kliniska fas IIT-studier. I ett
forsta steg inriktas den kliniska utvecklingen av substansen i
fas ITI mot behandling av hogriskpatienter i EU med HeFH. I
niista steg kan Karo Bio komma att utveckla eprotirome dven
for bredare patientgrupper med dyslipidemi.

HeFH ger upphov till héga blodfetter redan i unga ar och
patienterna har ofta mycket hoga blodfettsnivier. Patienterna
har forsimrade LDL-receptorer, vilket leder till forhjda
LDL-nivéer i blodet. Det dr énskvirt att tidigt diagnostisera
och behandla HeFH-patienter for att sakta ned utvecklingen av
ateroskleros (dderforfettning).

Mellan 0,2 och 0,3 procent av befolkningen bedéms vara
drabbade av denna genetiskt betingade sjukdom. Bolaget
uppskattar att tillstindet finns hos cirka en miljon ménniskor
enbart inom EU.

I nuliget dr diagnostiseringsgraden av HeFH (genom
framst klinisk diagnos) cirka 15 procent, vilken férvintas stiga
med 6kad anvindning av gentester, aktiv diagnostisering av
sliktingar till HeFH-patienter samt en framtida registrering av
nischlikemedel. Bolaget uppskattar att den initiala marknaden
for eprotirome som likemedel f6r indikationen HeFH enbart
1 EU uppgér till USD 100 miljoner per dr med nuvarande
diagnostiseringsniva men att den 6ver tiden kan 6ka till flera
hundra miljoner USD per ér.

Dyslipidemi, savil hos HeFH-patienter som hos andra
patientgrupper, behandlas idag med flera olika produkter
sdsom statiner, kolesterolupptagshimmare, fibrater, nikotinsyra
och gallsyrebindare. Den globala érliga forsiljningen av dessa
likemedel uppgir till cirka USD 25 miljarder!9.

Merparten av férsiljningen, USD 15-20 miljarder 20071
utgdrs av statiner, varav Pfizers atorvastatin (Lipitor) svarade
for USD 11,4 miljarder 200912. Forsiljningen av statiner
vintas minska i virde framéver da flera likemedel forlorar
patentskydd. Patentskyddet for simvastin som marknadsfors av
Merck under namnet Zocor upphérde 2006, och patentskyddet
for atorvastatin gar ut 2011.

Statiner ges frimst till patienter som i férsta hand behéver
reducera sina LDL-nivder. Utvecklingen av nya produkter
har fokuserat pd att kombinera statin med andra existerande
behandlingar, for att sinka bide LDL-kolesterolet och andra
blodfetter ytterligare. Férnyelsen har dock varit begrinsad.

Av de totalt cirka 100 miljoner minniskor som idag
behandlas medicinskt fr dyslipidemi!®) nir endast cirka 35
procent tillfredsstillande blodfettsnivier och 5-10 procent
av patienterna tolererar eller svarar inte alls pa nuvarande

100 Lipid Modifying Agents, Decision Resources 2008.
0" Lipid Modifying Agents, Decision Resources 2008.
12) Pfizers @rsredovisning 2009.

13) Dyslipidemia, Decision Resources 2008.

behandlingar. Bland patienter med HeFH nar endast 20-30
procent av de som behandlas sina behandlingsmal.

Behandlingsresultaten visar att det finns ett stort behov
av nya likemedel f6r behandling av dyslipidemi. Det
finns idag ocksi en efterfrigan pé likemedel med en ny
verkningsmekanism och innovativt medicinskt angreppssitt,
for att pd den vigen kunna forbittra behandlingsresultaten for
den majoritet av patienter som inte nir sina behandlingsmal
idag. En annan viktig trend som skapar utrymme for nya
likemedel 4r att behandlingsmalen f6r LDL-kolesterol skérps
i internationella kliniska riktlinjer, och da i synnerhet f6r
hogriskpatienter.

En tredje faktor ir att det finns ett behov av likemedel
som, till skillnad frin statiner, sinker andra blodfetter in
LDL-kolesterol. Patienter med onormala nivéer av flera
olika typer av blodfetter behandlas i 6kande utstrickning av
specialistlikare.

Eprotirome har en unik profil genom att substansen i
kliniska studier visat positiva effekter pd bide kolesterol och
apoB, triglycerider och lipoprotein(a).

Lipoprotein(a) ir en oberoende riskfaktor vad giller
hjirtsjukdomar och stroke som har bérjat uppmirksammas
mer under senare dr. Hittills har behandlingsmojligheterna f6r
denna riskfaktor varit ytterst begrinsade.

Diabetesmarknaden

Hela 220 miljoner minniskor virlden 6ver har diabetes, en
siffra som beriknas stiga till 366 miljoner dr 2030. Av dessa har
90 procent diabetes av typ 214.

Forsiljningen av preparat for behandling av typ 2-diabetes
spés oka frin cirka USD 19 miljarder 2009 till USD 36
miljarder 201915 och bestir till stérsta delen av orala preparat
samt insulinrelaterade produkter.

De orala preparaten inkluderar likemedel, exempelvis
sulfonylureor, som stimulerar den kroppsegna regleringen
av insulin. Det finns ocks ett stort antal analoga peptider
som verkar direkt eller indirekt pé insulinmetabolism eller
homeostas. Trots ett stort antal tillgingliga likemedel uppnar
manga patienter inte de uppsatta behandlingsmalen for
blodsockernivi.

Det finns dirfor ett stort behov av forbittrade likemedel
med nya verkningsmekanismer. Karo Bios substans KB3305
dr huvudsakligen fokuserad pd att minska glukosproduktionen
i levern, vilken bland annat drivs av glukokortikoidhormonet
kortisol. Ingen av de nuvarande behandlingsformerna har detta
verkningssitt.

14 WHO Diabetes Fact Sheet och Wild et al, Global Prevalence of Diabetes /Diabetes Care 27:1047-1053, 2004.

15 Diabetes, Decision Resources 2009.
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Marknaden f6r inflammationssjukdomar
Karo Bios ER-betaprogram har potential inom flera

behandlingsomriden, diribland vissa inflammatoriska tillstdnd.

Bolagets samarbeten kring GR-agonister och LXR utvecklas
frimst for behandling av inflammatoriska tillstind.

Inflammatoriska sjukdomar #r ett stort marknadsomrade
som omfattar en mingd olika tillstind, som till exempel
artrit, astma/kronisk obstruktiv lungsjukdom, inflammatorisk
tarmsjukdom, multipel skleros och psoriasis. Ett flertal
produkter anvinds eller utvecklas for behandling av dessa
tillstind, bide inom det klassiska sma-molekylira omridet
och inom biologiska likemedel. Det finns ett stort behov av
bittre behandlingsformer for flera inflammatoriska sjukdomar.
Storleken pd denna marknad uppgick 2005 dll USD 31,1
miljarder!®).

Marknaden f6r neuropsykiatriska sjukdomar

Marknaden for neuropsykiatriska sjukdomar, dir det finns
potential f6r Bolagets ER-betaselektiva substanser, vixer
snabbt och enbart marknaden f6r svir depression uppgir till
USD 7,7 miljarder!? per ir. Antidepressiva medel var det
storsta produktsegmentet riknat i forsiljning, f6ljt av anti-
psykotika och anti-epileptika.

KONKURRENS

Karo Bio verkar inom mycket konkurrensutsatta
marknadssegment. Konkurrensen pa Bolagets huvudsakliga
likemedelsmarknader kommer bade fran de storsta
likemedelsbolagen och mindre bioteknikféretag, frin
savil existerande behandlingsmetoder som nyare former
av behandlingar som f6r nirvarande 4r under utveckling.
Uppgifterna i detta avsnitt utgors av Bolagets egna
bedémningar baserade pa information frin bland annat Arthur
D. Little, Drugs.com och angivna bolags webbplatser.
Enligt Karo Bios egen bedémning kommer eprotirome,
till exempel, inom indikationen dyslipidemi att konkurrera
med ett flertal andra produkter. Trots att eprotirome primirt
avses anvindas tillsammans med en statin kan konkurrens
eventuellt komma frin nyare former av statiner som mer
effektivt minskar LDL-kolesterol. Konkurrens kan dven

komma frin fenofibrat, kolesterolupptagshimmande

preparat liknande ezetimib, nikotinsyra och gallsyrabindare,
eller kombinationsprodukter som bestir av mer n ett av

dessa preparat. Ytterligare konkurrens kan uppkomma frin
produkter som f6r nirvarande ir under utveckling, till exempel
sd kallade CETP-hidmmare, apoliprotein B100-himmare och
aktiverare av lipoprotein lipas.

F3 likemedel 4r under utveckling specifikt for HeFH-
patienter, men Bolaget bedomer att konkurrens dven kan
komma frin andra lipidsinkande likemedel under utveckling.
Den viktigaste potentiella konkurrenten 4r Anacetrapib
(Merck), en CETP-himmare som inte utvecklas specifikt for
HeFH-patienter men som nyligen i kliniska fas ITI-studier
visat sig effektivt sinka LDL-kolesterol och héja HDL-
kolesterol. Mipomersen (Isis Pharma/Genzyme) himmar
syntesen av ApoB och utvecklas f6r sivil homozygot (Ho)
som heterozygot (He) familjir hyperkolesterolemi. Preparatet
administreras genom injektion och befinner sig i klinisk fas ITI-
utveckling med forvintad lansering pa marknaden under 2012.
Mipomersen ir en mojlig konkurrent till eprotirome avseende
frimst de mycket svirt sjuka HeFH-patienter som idag
behdver regelbunden aferes for att kontrollera sin sjukdom.
Lomitapide (Aegereon) dr en MTP (Microsomal Triglyceride
transfer Protein)-himmare som fér nirvarande testas i fas
IIT f6r HoFH och som i fas II-studier visat goda effekter
vad giller sinkning av LDL. Colestilan (Mitsubishi Tanabe
Pharma) ir en substans med en vilkind verkningsmekanism
(gallsyrebindare) som marknadsfors i Japan for behandling
av hyperkolesterolemi och som har testats i HeFH-patienter
specifikt.

P4 marknaden for typ 2-diabetes skulle KB3305 enligt
Bolagets bedémning konkurrera med en eller flera av
de orala likemedlen, som thiazolidioner, biguanider
och alfaglykosidhimmare, samt andra former av
diabetesbehandlingar.

For substanser under utveckling frin Bolagets ER-
betaprogram ir det, till dess att prioriterade indikationer har
faststillts, enligt Bolagets bedomning inte meningsfullt att
identifiera troliga konkurrenter.

18) Therapeutics for Inflammatory Diseases: Current Challenges and Future Market, BCC Research, 2006.

17 Major Depressive Disorders, Decision Resources 2009.
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Finansiell utveckling i sammandrag

Nedan presenteras Karo Bios finansiella utveckling i sammandrag for heldren 2007—-2009 samt for perioderna januari
— september 2009 och 2010. ,&rsredovisningarna for rdkenskapsdaren 2007, 2008 och 2009 samt deldrsrapporten

for perioden 1 januari — 30 september 2010 &r inférlivade i Prospektet genom hénvisning. Bolagets revisor
PricewaterhouseCoopers har reviderat samtliga nidmnda drsredovisningar samt har éversiktligt granskat, men inte
reviderat, deldrsrapporten for perioden 1 januari — 30 september 2010. Samtliga rapporter finns att tillga pd Karo Bios
hemsida www.karobio.se.

KONCERNEN Januari-september Januari-december
(MSEK, om ej annat anges) 2010 2009 2009 2008 2007
Resultatrdkning
Nettoomsdttning = 59 59 10,7 75
Administrationskostnader -24,5 -243 -310 -286 -333
Forsknings- och utvecklingskostnader -89,7 -101,5 -132,4 -169,4 -190,8
Ovriga rérelseintékter och -kostnader 0.2 05 03 -34 07
Rorelseresultat -113,9 -119,4 -157,1 -190,7 -215,8
Finansiellt netto 0,5 2,5 2,6 15,9 12,4
Resultat efter finansiella poster -13,4 -116,9 -154,6 -174,8 -203,4
PERIODENS RESULTAT -13,4 -116,9 -154,6 -174,8 -203,4
Balansrikning
Immateriella anldggningstillgdngar - 0.8 05 17 29
Materiella anltggningstillgdngar 50 6,2 58 81 59
.Summa anldggningstiligéngar 30 ] LEe .= S 98 . 87,
Ovriga omsdttningstillgdngar 17 59 12,3 10,7 12,2
Andra kortfristiga placeringar och likvida medel 116,2 19,0 237,2 2421 432,6
Summa omsdttningstillgdngar 1239 124,9 249,5 253,4 444,8
SUMMA TILLGANGAR 128,8 132,0 255,8 263,2 453,6
“Egetkapital T o8 o2s| 22 G 2195 3043
Langfristiga skulder 0,7 1.5 1.3 2,0 0.2
Kortfristiga skulder 26,4 28,0 39,4 41,7 591
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 128,8 132,0 255,8 263,2 453,6
Kassaflodesanalys
Kassaflode frdn den I6pande verksamheten -114,6 -116,8 -146,9 -186,4 -178,3
Nettoinvestering i anldggningstillgdngar -15 -0.9 -1.2 -3,8 -6,5
Nettoinvestering i andra kortfristiga placeringar 539 317 -19.9 88,0 -96,9
Kassaflode frdn investeringsverksamheten 52,3 30,7 =211 84,2 -103,5
Kassaflode frdan finansieringsverksamheten - - 150,2 - 387,2
PERIODENS KASSAFLODE -62,2 -86,0 -17.8 -102,2 105,4
‘Operativtkassaflode o ed o amr| aag) a902 1849
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KONCERNEN Januari-september Januari-december
(TETEDS, G G et sy 2010 2009 2009 2008 2007
Koncernens nyckeltal
Eget kapital 101,8 102,5 215,2 219,5 3943
Avkastning pé eget kapital, % -71,5 -72.6 =711 -57,0 -673
Rorelsemarginal, % n.m. n.m. n.m. n.m. n.m.
Vinstmarginal, % n.m. n.m. n.m. n.m. n.m.
Soliditet, % 79,0 71,7 84,1 83,4 86,9
Investeringar i immateriella anldggningstillgéngar - - - - 35
Nettoinvestering i materiella anldggningstillgéngar 1.5 09 12 38 3]
Genomsnittligt antal anstdllda 68 68 67 63 i
varav verksamma inom forskning och utveckling 60 59 60 54 63
KONCERNEN Januari-september Januari-december
(10 @ e EEs) 2010 2009 2009 2008 2007
Resultat per aktie
- genomsnittligt antal aktier -0,73 -0,92 -1,20 -1,37 -1,75
- antal aktier vid periodens utgdng -0,73 -0,92 -1,00 -1,37 -1,60
Operativt kassaflode per aktie
- genomsnittligt antal aktier -0,75 -0.93 -115 -1,50 -1,59
- antal aktier vid periodens utgdng -0,75 -0,93 -0,96 -1,50 -1,45
Eget kapital per aktie vid periodens utgéng 0,66 0,81 139 1,73 3]0
Borskurs vid periodens utgdng 515 8,30 7,05 739 4n
Borskurs/eget kapital per aktie vid periodens utgang, % 783 1030 507 428 133
Antal aktier (miljoner)
Genomsnittligt antal aktier 154,8 127,2 1283 127,2 116,0
Genomsnittligt antal aktier, inklusive teckningsoptioner 158,0 1277 1289 128,0 1733
Antal aktier vid periodens utgéng 154,8 127,2 154,8 127,2 127,2
Antal aktier vid periodens utgd@ng, inklusive teckningsoptioner 160,3 1277 1553 1277 128,5

DEFINITIONER

Andra kortsiktiga placeringar och likvida medel
Kassa- och banktillgodohavanden samt kortfristiga
placeringar med en [6ptid kortare dn 90 dagar
Antal aktier vid periodens utgdng Antal aktier
utestéende vid periodens utgéng

Antal aktier vid periodens utgdng inklusive
teckningsoptioner Antal aktier, inklusive
teckningsoptioner, utestdende vid periodens utgéng
Avkastning pd eget kapital Resultat efter
finansiella poster i procent av genomsnittligt eget
kapital
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Borskurs/eget kapital per aktie Borskurs i procent
av eget kapital per aktie vid periodens utgéng

Eget kapital per aktie Eget kapital per aktie vid
periodens utgdng

Genomsnittligt antal aktier Vgt genomsnitt av
antal aktier utestdende under perioden

Genomsnittligt antal aktier inklusive
teckningsoptioner Vgt genomsnitt av antal aktier,
inklusive teckningsoptioner, utestGende under
perioden

Operativt kassaflode Kassaflode frén den [6pande
verksamheten och kassaflode frén investeringar i
anldggningstillgdngar

Operativt kassafléde per aktie Kassafléde frin
den Iopande verksamheten och kassaflode fran
investeringar i anldggningstillgdngar per aktie
Resultat per aktie Periodens resultat per
genomsnittligt antal utestdende aktier

Rorelsemarginal Rorelseresultat i procent av
nettoomsdttningen

Soliditet Eget kapital i procent av
balansomslutningen

Vinstmarginal Periodens resultat i procent av
nettoomsdttningen



Kommentarer till den finansiella

utvecklingen

JAMFORELSE MELLAN DELARSPERIODEN
JANUARI — SEPTEMBER 2010 OCH MOTSVARANDE PERIOD
2009

Intdkter

Nettoomsittningen uppgick f6r nioménadersperioden tll 0,0
miljoner kronor jaimfért med 5,9 miljoner kronor for samma
period foregdende dr. Motsvarande siffra for tredje kvartalet
var 0,0 (1,5) miljoner kronor. Redovisad nettoomsittning for
motsvarande period for 2009 utgérs av forskningsbetalningar
frin samarbeten.

Kostnader

Rérelsens kostnader f6r niomanadersperioden minskade

med 11,4 miljoner kronor till 113,9 (125,3) miljoner

kronor, varav tredje kvartalet 34,6 (36,1) miljoner kronor.
Minskningen beror frimst pi att kostnaderna for forskning
och utveckling minskade med 11,8 miljoner kronor jaimfort
med foregdende r. For niomanadersperioden rapporterades
kostnader om 89,7 (101,5) miljoner kronor for forskning och
utveckling, varav tredje kvartalet 26,8 (27,7) miljoner kronor.
Administrationskostnaderna for nioménadersperioden uppgick
till 24,5 (24,3) miljoner kronor, varav tredje kvartalet 7,9 (8,7)
miljoner kronor.

Resultat

Rorelseresultatet for niomanadersperioden forbittrades med
5,5 miljoner kronor till -113,9 (-119,4) miljoner kronor.
Motsvarande siffra for tredje kvartalet var -34,6 (-34,7)
miljoner kronor. Finansiellt netto fér niomanadersperioden
uppgick till 0,5 (2,5) miljoner kronor. Redovisat resultat f6r
niomanadersperioden forbittrades med 3,5 miljoner kronor till
-113,4 (-116,9) miljoner kronor. For tredje kvartalet uppgick
resultatet till -34,4 (-34,2) miljoner kronor.

Investeringar

Investeringar i inventarier uppgick fér nioménadersperioden
till 0,9 (0,1) miljoner kronor och bestod av investeringar i
laboratorie- och IT-utrustning.

Kassafléde och finansiell stéllning

Kassaflodet frin den l6pande verksamheten uppgick till -114,6
(-116,8) miljoner kronor for nioménadersperioden, varav
tredje kvartalet -33,7 (-37,2) miljoner kronor. Koncernens
likvida medel uppgick till 17,0 (10,9) miljoner kronor vid
periodens slut. Inklusive andra kortfristiga placeringar, med
en 16ptid Gverstigande 90 dagar, uppgick dessa tillgdngar till
116,2 (119,0) miljoner kronor, vilket ger en férindring av
sammanlagda likvida medel och andra kortfristiga placeringar
om -121,0 miljoner kronor under nioménadersperioden. I
enlighet med finanspolicyn har Karo Bios finansiella medel
placerats i rintebirande virdepapper med 13g risk.

Eget kapital och aktiedata

Aktiekapitalet uppgick vid periodens slut till 77,4 miljoner
kronor. Totalt antal aktier uppgick till 154 825 589 aktier med
ett kvotvirde pé 0,50 kronor. Totalt eget kapital f6r Koncernen
uppgick till 101,8 miljoner kronor efter beaktande av periodens
resultat. Resultat per aktie for niomanadersperioden, baserat
pi ett viigt genomsnitt av antalet utestdende aktier, uppgick till
-0,73 (-0,92) kronor, varav tredje kvartalet -0,22 (-0,27) kronor.
Koncernens soliditet vid periodens slut var 79,0 (77,7) procent
och eget kapital per aktie var 0,66 (0,81) kronor, baserat pd
antal aktier vid periodens slut.

Medarbetare

Vid periodens utging hade Karo Bio 69 (68) anstillda, varav 61
(59) dr verksamma inom forskning och utveckling, 3 (3) arbetar
med affirsutveckling och patent samt 5 (6) har administrativa
roller.

JAMFORELSE MELLAN RAKENSKAPSAREN
2009 OCH 2008

Intdkter

Nettoomsittningen f6r 2009 minskade till 5,9 miljoner
kronor jimfort med 10,7 miljoner kronor for 2008.
Nettoomsittningen f6r 2009 utgors av forskningsbetalningar
avseende samarbeten. I jimforelsesiffran for foregiende

dr ingér en licensavgift om 3,7 miljoner kronor frin ett ej
namngivet foretag avseende en icke exklusiv licens till vissa
patentrittigheter.

Kostnader

Rorelsens kostnader f6r 2009 minskade med 38,4 miljoner
kronor till 163,0 (201,4) miljoner kronor. Minskningen beror
frimst pé att kostnaderna for forskning och utveckling jimfort
med féregdende dr minskade med 37,0 miljoner kronor till
132,4 (169,4) miljoner kronor, vilket frimst kan tillskrivas
minskade externa kostnader for kliniska studier inom Bolagets
likemedelsutvecklingsprojekt. Administrationskostnaderna
for 2009 uppgick till 31,0 (28,6) miljoner kronor.
Kostnadsokningen avser i huvudsak kostnader f6r verksamhet
inom omridena investerarrelationer och affirsutveckling.
Ovriga rérelseintikter och kostnader om 0,3 miljoner kronor
utgors i huvudsak av valutakursvinster.

Resultat

Rorelseresultatet for 2009 uppgick till -157,1 (-190,7) miljoner
kronor, vilket ir en forbittring med 33,6 miljoner kronor,
beroende frimst pé ligre rorelsekostnader. Finansnettot f6r
2009 uppgick till 2,6 (15,9) miljoner kronor. Sammantaget
innebir det att redovisat resultat f6r 2009 forbittrades med
20,2 miljoner kronor till -154,6 (-174,8) miljoner kronor.
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Investeringar
Investeringar i inventarier f6r 2009 uppgick till 0,3 (6,1)
miljoner kronor och avsig frimst I'T-utrustning.

Kassafléde och finansiell stéllning

Kassaflodet frin den l6pande verksamheten for 2009 uppgick
till -146,9 (-186,4) miljoner kronor. Likvida medel uppgick till
79,2 (96,9) miljoner kronor vid utgingen av 2009. Inklusive
andra kortfristiga placeringar, med en 16ptid 6verstigande

90 dagar, uppgick dessa tillgingar till 237,2 (242,7) miljoner
kronor. Vid 2009 rs ingang uppgick likvida medel inklusive
andra kortfristiga placeringar till 242,7 miljoner kronor, vilket
innebir en forindring av sammanlagda likvida medel och andra
kortfristiga placeringar under 2009 om -5,5 miljoner kronor,
inklusive den nettolikvid om 150,2 miljoner kronor som
inbringades Bolaget under 2009 genom en féretridesemission.

Eget kapital och aktiedata

Aktiekapitalet uppgick vid 2009 drs utging till 77,4 miljoner
kronor. Totalt antal aktier uppgick till 154 825 589 aktier

med ett kvotvirde pé 0,50 kronor. Totalt eget kapital for
Koncernen uppgick till 215,2 miljoner kronor efter beaktande
av periodens resultat. Resultat per aktie for 2009, baserat pi ett
vigt genomsnitt av antalet utestdende aktier, uppgick tll -1,20
(-1,37) kronor. Koncernens soliditet vid irets slut var 84,1
(83,4) procent och eget kapital per aktie, baserat pa antal aktier
vid drets slut, var 1,39 (1,73) kronor.

Medarbetare

Vid utgangen av 2009 hade Karo Bio 67 (66)
tillsvidareanstillda, varav 58 (57) verksamma inom forskning
och utveckling, 4 (3) inom affirsutveckling och patent samt 5
(6) inom administration.

JAMFORELSE MELLAN RAKENSKAPSAREN
2008 OCH 2007

Intdkter

Nettoomsittningen for 2008 ckade till 10,7 miljoner kronor
jamfort med 7,5 miljoner kronor f6r 2007. Redovisad
nettoomsittning for 2008 utgors av forskningsbetalningar fran
samarbeten och en licensavgift om 3,7 miljoner kronor frin ett
¢j namngivet foretag avseende en icke exklusiv licens till vissa
patentrittigheter.

32

Kostnader

Rorelsens kostnader f6r 2008 minskade med 22,0 miljoner
kronor till 201,4 (223,4) miljoner kronor. Minskningen
beror frimst pa att kostnaderna for forskning och

utveckling minskade med 21,3 miljoner kronor jimfért med
foregdende dr. Interna forsknings- och utvecklingskostnader
minskade samtidigt som kostnaderna for externa studier

i de kliniska projekten fortsatte att 6ka under 2008,

vilket speglade projektets avancemang i utvecklingen.
Administrationskostnaderna f6r 2008 uppgick till 28,6 (33,3)
miljoner kronor. Kostnadsminskningen om 4,7 miljoner
kronor ir till stor del en effekt av de dtgirder for att minska
Bolagets interna kostnadsmassa som initierades 2007. Ovriga
rorelseintikter och —kostnader om 3,4 miljoner kronor utgérs i
huvudsak av kostnader for strategirelaterade projekt.

Resultat

Rorelseresultatet for 2008 uppgick till -190,7 (-215,8) miljoner
kronor, vilket dr en forbittring med 25,1 miljoner kronor.
Finansnetto f6r 2008 uppgick till 15,9 (12,4) miljoner kronor.
Sammantaget innebir det att redovisat resultat for 2008
forbittrades med 28,6 miljoner kronor till -174,8 (-203,4)
miljoner kronor.

Investeringar

Investeringar i inventarier f6r 2008 uppgick till 6,1 (2,4)
miljoner kronor, varav 3,5 miljoner kronor avsig finansiellt
leasingavtal avseende laboratorieutrustning.

Kassaflode och finansiell stéllning

Kassaflodet frin den 16pande verksamheten for 2008 uppgick
till -186,4 (-178,3) miljoner kronor. Likvida medel uppgick till
96,9 (199,2) miljoner kronor vid utgingen av 2008. Inklusive
andra kortfristiga placeringar, med en 16ptid 6verstigande

90 dagar, uppgick dessa tillgingar till 242,7 (432,6) miljoner
kronor. Vid 2008 rs ingang uppgick likvida medel inklusive
andra kortfristiga placeringar till 432,6 miljoner kronor, vilket
innebir en férindring av sammanlagda likvida medel och andra
kortfristiga placeringar om -189,9 miljoner kronor under 2008.

Eget kapital och aktiedata
Aktiekapitalet uppgick vid 2008 &rs utging till 58,1 miljoner
kronor. Totalt antal aktier uppgick till 116 119 192 aktier med



ett kvotvirde pd 0,50 kronor. Totalt eget kapital for Koncernen
uppgick till 219,5 miljoner kronor efter beaktande av periodens
resultat. Resultat per aktie for 2008, baserat pé vigt genomsnitt
av antalet utestiende aktier, uppgick tll -1,37 (-1,75) kronor.
Koncernens soliditet vid drets slut var 83,4 (86,9) procent, och
eget kapital per aktie var 1,73 (3,10) kronor, baserat pé antal
aktier vid drets slut.

MEDARBETARE

Antalet anstillda uppgick till 66 vid utgingen av 2008 jaimfort
med 62 ett ir tidigare. Medelantalet anstillda under 2008 var
63, en minskning med 8 jimfort med 4ret innan.

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Nedan redovisas Karo Bios kapitalisering per 30 september 2010.

MSEK 30 september 2010

Totala kortfristiga rdntebdrande skulder 09
Mot garanti eller borgen -
Mot sdkerhet -
Utan garanti/borgen eller sikerhet 09
Totala ldngfristiga rintebdrande skulder 07
Mot garanti eller borgen -
Mot sdkerhet -
Utan garanti/borgen eller stkerhet 07
Eget kapital 1018
Aktiekapital 774
Ovrigt tillskjutet kapital 8059
Reserver -
Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat -7816

Minoritetsintressen -

NETTOSKULDSATTNING

Nedan redovisas Karo Bios nettoskuldsittning per
30 september 2010.

MSEK 30 september 2010

(A) Kassa 17,0

(B) Andra likvida medel -

(C) Kortfristiga finansiella placeringar 99,2
D) Likviditet (A) +(B)+ Q) ] 62

(E) Kortfristiga finansiella fordringar -

(F) Kortfristiga bankldn -

(G) Kortfristig del av langfristiga skulder 09

(H) Andra kortfristiga finansiella skulder -

(1) Kortfristiga finansiella skulder (F) + (G) + (H) 09
1) Kortiristig finansiell nettoskuldsttning (- (€)= () 153

(K) Langfristiga finansiella fordringar -

(L) Langfristiga banklan -

(M) Utestéende obligationslén -

(N) Andra langfristiga skulder 0,7

(0) Langfristiga finansiella skulder (L) + (M) + (N) 0,7
{P) Léngfristig finansiell nettoskuldsdttning (0) - (K) ___________ 07 _

(Q) Finansiell nettoskuldséttning (J) + (P) -114,6

INVESTERINGAR

Det pigir for nirvarande inga storre investeringsprojekt

i Koncernen, och inga visentliga inkdp av materiella
anliggningstillgdngar ir for nirvarande planerade.
Investeringar 6ver tvd miljoner kronor méste godkiinnas av
styrelsen.

REDOGORELSE FOR RORELSEKAPITAL OCH KAPITALBEHOV

Bolagets befintliga rorelsekapital ér inte tillrickligt for

de aktuella behoven de kommande tolv ménaderna. For
nirvarande uppgir det till omkring 90 miljoner kronor.

Karo Bios rorelsekapitalbehov ir frimst kopplat till det
kliniska fas ITI-programmet avseende eprotirome. Bolaget
planerar att inleda kliniska fas ITI-studier under 2011 men
arbetet med att forbereda dessa studier har redan paborjats.
Rorelsekapitalbehovet uppvisar inga sisongsvariationer

utan bestims av omfattning pa och hastighet i de kliniska
och prekliniska likemedelsutvecklingsprojekt som Bolaget
bedriver sjilvt eller genom samarbete med andra. Hastigheten
i dessa projekt styr Bolaget sjilvt 6ver i stor utstrickning. Vid
nuvarande omfattning pa verksamheten, inklusive pagéende
utvecklingsprojekt, uppgéar forindringen i Bolagets likvida
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medel och andra kortfristiga placeringar till cirka -40 miljoner
kronor per kvartal. Det rérelsekapitalbehov som tillkommer
de kommande tolv manaderna till f5ljd av det kliniska fas
III-programmet for eprotirome beror pé nir under dret dessa
studier kan inledas samt vilka betalningsvillkor som Bolaget
kommer 6verens om med kontraktsforskningsorganisationer,
konsulter och andra externa parter som anlitas inom detta
omfattande projekt, men beriknas uppgi till cirka 90 miljoner
kronor.

Mot bakgrund av detta rérelsekapitalbehov beriknas det
befintliga rérelsekapitalet ricka till och med det forsta kvartalet
2011. Givet ovan nimnda antaganden skulle underskottet av
rorelsekapital uppgi till cirka 150 miljoner kronor efter tolv
ménader frin datumet for detta Prospekt. Styrelsens plan
for att anskaffa tillrickligt rorelsekapital ir att genomfora
Nyemissionen, vilken beriknas tillfora Bolaget cirka 300
miljoner kronor netto. Med beaktande av befintlig likviditet
anser Karo Bio att rorelsekapitalet efter Nyemissionen
dr tillrickligt for att tillgodose rorelsekapitalbehovet sd
att betalningsforpliktelserna kan fullgéras under minst de
kommande tolv manaderna. Bolaget har inga 1an och ser inget
behov av upptagande av krediter. Karo Bio har ingitt avtal
om garantidtaganden med externa garanter motsvarande 100
procent av emissionslikviden. Ingen pant har dock limnats f6r
dtagandena. Om Nyemissionen inte fulltecknas har Bolaget
mojlighet att utnyttja det avtal om Equity Credit Facility som
Bolaget har ingdtt med Azimuth Opportunity Ltd. Avtalet ger
Bolaget mojlighet att genom riktade emissioner till Azimuth
erhalla kapitaltillskott pd ytterligare USD 35 miljoner,
motsvarande cirka 240 miljoner kronor vid aktuell vixelkurs.

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Karo Bios totala anliggningstillgingar uppgick per den
30 september 2010 till 5,0 miljoner kronor, allt utgérande
inventarier.

LEASING

Karo Bio har ingitt leasingavtal i den l6pande verksamheten
med tredje parter. Dessa avtal avser kontors- och
laboratorielokaler, laboratorieutrustning, personbilar och
annan utrustning. Leasingkontrakten ir klassificerade som
antingen finansiella eller operationella avtal beroende pé
villkoren i avtalet. I ett finansiellt leasingavtal 6verfors i allt
visentligt de ekonomiska riskerna och férdelarna som foljer
med dgandet av det leasade féremalet till Karo Bio. Alla andra
leasingavtal anses vara operationella.

Finansiella leasingavtal har under 2009 tecknats for 0,0
miljoner kronor (3,5 under 2008 och 0,0 under 2007). Under
de nio forsta manaderna 2010 har finansiella leasingavtal
tecknats for 0,0 miljoner kronor. Rintan for de finansiella
leasingavtalen uppgick 2009 till -56 593 kronor (-63 941
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kronor 2008 respektive -2 696 kronor 2007) medan
leasingkostnaden for de operationella leasingavtalen 2009
uppgick till 8,2 miljoner kronor (8,1 miljoner kronor 2008
respektive 7,1 miljoner kronor 2007). Rintan for de finansiella
leasingavtalen uppgick under januari — september 2010 tll

-48 834 kronor. Motsvarande siffra for januari — september
2009 var -39 900 kronor. Leasingkostnaden for operationella
leasingavtal uppgick under januari — september 2010 tll 6,1
miljoner kronor. Motsvarande siffra for januari — september
2009 var 6,2 miljoner kronor.

FINANSPOLICY

Andra kortfristiga placeringar bestir av placeringar i obliga-
tioner med hog likviditet och en 16ptid vid anskaffnings-
tidpunkten pa mer dn 90 dagar men hogst fem ar. Placeringar
under tolv méinader fir goras i stadsskuldvixlar, pd bankkonton
samt liknande placeringar.

VALUTAKURSEFFEKTER

Karo Bio ir verksamt i en internationell bransch. En stor del
av Koncernens intikter har varit denominerade i USD, medan
cirka 75 procent (74 procent 2008 respektive 73 procent 2007)
av kostnaderna uppstir i kronor. Aterstoden av Karo Bios
kostnader ir till 6vervigande delen denominerade i EUR,
GBP och USD. Detta leder till att Bolaget utsitts for risker
relaterade till valutakursfluktuationer. Karo Bios rapportvaluta
ir kronor. Tabellen visar effekten p& Karo Bios intikter och
rorelseresultat om den svenska kronan stirks med 10 procent.
Den totala effekten pa rorelseresultatet skulle vara 2,0
miljoner kronor (3,9 f6r 2008 respektive 5,0 miljoner kronor
for 2007).

Valutaeffekt 30 september 2010 (MSEK)

Valuta Intdikter Rorelseresultat
usD - 0,7
EUR - 0,7
GBP - 0.6
Totalt - 2,0

Bolagets finanspolicy stipulerar att 50-90 procent av
nettoexponeringen av kiinda (fakturerade eller avtalade) in- och
utbetalningar i en viss valuta under den kommande tre- till
tolvmdnadersperioden ska sikras om nettoexponeringen
overstiger 5 miljoner kronor. En bruttoexponering av kinda
(fakturerade eller avtalade) in- eller utgdende betalningar
overstigande 5 miljoner kronor under de kommande 13 till
36 ménaderna ska sikras till 20-50 procent. Valutakurssikring
dstadkoms frimst genom terminskontrake. Vid drsslutet 2009,
2008 respektive 2007 foreldg inga terminsaffirer. Vare sig

f6r 2009, 2008 eller 2007 har rorelseresultatet pdverkats av
terminsaffirer som forfallit under respektive ér.



SKATTESITUATION

Eftersom Karo Bio redovisat forlust vid inkomstbeskattningen
har Bolaget inte betalat inkomstskatt de senaste tre
rikenskapsaren. Karo Bio har inte heller redovisat ndgra
uppskjutna skattefordringar hinforliga till outnyttjade
forlustavdrag.

FRAMTIDSUTSIKTER

Karo Bios vision ir att bli ett likemedelsbolag med uthillig
l6nsamhet, produkter pd marknaden och en konkurrenskraftig
projektportfolj med en blandning av partnerprojekt och projekt
i egen utveckling. Bolaget har stillt upp foljande mal for
verksamheten for tiden till och med 2014:
® Eprotirome ska vara utvecklat genom klinisk fas IIT for
HeFH i EU och ansokan om marknadsféringstillstind
avseende EU ska vara inlimnad
® De 6vriga utvecklingsprojekten ska ha resulterat i tre kliniska
projekt
® Projektportfoljen ska vara breddad genom forviry,
strategiska parterskap eller inlicensiering av projekt
Karo Bio bedriver projekt inom likemedelsutveckling som ér
inriktade mot marknader dir det finns betydande medicinska
behov som inte ir tillgodosedda. Inom nischomriden
kan Karo Bio utveckla valda substanser hela vigen till
marknaden for att sedan dven marknadsféra dem i egen regi
pa utvalda geografiska marknader. Substanser avsedda for
breda patientgrupper kan licensieras ut efter sa kallat proof’
of concept visats i klinisk fas II, eller tidigare. Eprotirome har
en ny verkningsmekanism och en unik effektprofil som ger
nya behandlingsméjligheter i forhéllande till existerande
likemedel. Det fas III-program Karo Bio avser genomféra for
att registrera eprotirome i EU for HeFH-patienter ses som ett
forsta led i eprotiromes fortsatta utveckling. Pa basis av det nu
planerade fas III-programmet f6r HeFH i EU, kompletterat
med ytterligare studier for marknader dir si krivs, riknar
Bolaget ocksa med att kunna ansoka om registrering dven
pa andra marknader. Eprotirome har pa sikt potential att bli
en bra behandling f6r ménga tillstind av hoga blodfetter,
inklusive primirvirdsindikationen polygenisk dyslipidemi
dir eprotirome kan bli en tilliggsbehandling for det mycket
stora antal patienter som inte nir sina behandlingsmal med
nuvarande likemedel.
Eprotirome har visats ha en kraftfull och unik effektprofil
genom att dven piverka andra viktiga riskfaktorer som
triglycerider och Lp(a). Detta kan visa sig virdefullt och

bidra till substansens framgang p4 lite lingre sikt. Karo Bio
utgar emellertid frin att det kommer att krivas omfattande
och lingvariga sikerhetsstudier for en registrering for

en primirvirdsindikation, varfor arbetet med att bredda
indikationen for eprotirome betraktas som ett lingsiktigt
arbete. Karo Bio bedémer att det nu planerade fas III-
programmet ékar méjligheterna att pa sikt realisera
eprotiromes fulla potential.

Karo Bio avser att paborja arbetet med att utveckla en
konkret marknadsplan for eprotirome inom EU samt att sikra
distributionspartners. Bolaget f6r redan diskussioner med flera
potentiella partners och det finns ett 6msesidigt intresse av att
sluta ett samarbetsavtal i god tid innan produkten ska lanseras.

Eprotirome ir inte Karo Bios enda méjlighet. Bolagets
kunnande om nukleira receptorer och den projektportfslj som
byggts upp pé basis dirav, ger en bra grund att sti p. Nukleira
receptorer ir intressanta mélprotein for likemedelsutveckling
inom flera terapiomraden. Intresset fér nukleira receptorer ir
fortsatt stort inom bide akademi och industri. Ssammantaget
ser Karo Bio goda mojligheter att kapitalisera pa det
kommersiella intresset for Bolagets prekliniska projekt genom
att, for valda projeke, ingd forskningssamarbeten redan i ett
tidigt skede och dirigenom frin partnern fa ett tillskott av
kompetenser och resurser eller ersittning for egna nedlagda
resurser. Under 2011 kommer Karo Bio att prioritera detta.
Utgéngspunkten i den strategin ér att kunna bedriva en mer
kostnadseffektiv forskningsverksamhet i framtiden.

Karo Bio har idven en uttalad ambition att bedriva en aktiv
affirsutveckling genom inlicensieringar, strategiska allianser
och forvirv som hjilper Bolaget att nirma sig visionen att bli
ett likemedelsbolag med uthillig l6nsamhet, produkter pd
marknaden och en konkurrenskraftig projekeportfol;.

HANDELSER EFTER 30 SEPTEMBER 2010

Efter den 30 september 2010 har Bolaget meddelat

att Bolaget efter vetenskapligt rid med den europeiska
likemedelsmyndigheten EMA kan uppskatta kostnaden for att
genomfora planerat kliniske fas ITI-program fér eprotirome till
cirka 400 miljoner kronor. Bolaget har 4ven ingitt avtal om en
sé kallad Equity Credit Facility som ger Bolaget tillging till
finansiering uppgéende till USD 35 miljoner samt beslutat om
Nyemissionen. ECF-avtalet och beslutet om Nyemissionen
godkindes av en extra bolagsstimma den 24 november 2010.
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Aktiekapital och dgarférhallande

AKTIEKAPITAL OCH AKTIEN

Karo Bios aktiekapital och antalet utestdende aktier uppgick
vid utgdngen av 2009 till 77 412 794,50 kronor respektive

154 825 589 aktier. Bolagets aktier utgors av en serie med ett
kvotvirde om 0,50 kronor och #r utgivna i enlighet med svensk
lagstiftning. Varje aktie medfor lika ritt till andel av Bolagets
tillgdngar och vinst. For att dndra aktiedgarnas rittigheter
krivs dndring i bolagsordningen enligt de regler dirom som
finns i aktiebolagslagen. Vid bolagsstimma berittigar varje
aktie till en rost och alla aktiedgare kan rosta for sitt fulla antal
aktier utan begrinsningar i rostritt. Aktiedigare har enligt
huvudregeln foretridesritt till teckning av nya aktier i Bolaget,
men avvikelser fir ske. Aktierna kan fritt 6verlitas. Bolagets

aktiers ISIN-kod dr SE0000571416. En extra bolagsstimma
den 24 november 2010 godkinde styrelsens beslut om
Nyemission. Nyemissionen innebir att aktiekapitalet 6kar med
hogst 116 119 191,50 kronor till hégst 193 531 986 kronor,
genom nyteckning av hogst 232 238 383 aktier, varje aktie med
ett kvotvirde om 0,50 kronor.

Aktierna i Karo Bio dr inte féremal f6r erbjudande som
limnats till £6ljd av budplike, inl6senritt eller 16sningsskyl-
dighet. Det har inte forekommit négra offentliga uppkopserbju-
danden pé Karo Bios aktier vare sig under detta eller det
foregdende rikenskapsiret.

Karo Bios aktier dr noterade pd NASDAQ OMX
Stockholm sedan den 3 april 1998 under tickern KARO
(Reuters: KARO.ST).

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Ar Transaktion Okning i antalet aktier ~ Ackumulerat antal aktier Totalt aktiekapital (SEK) Emissionsbelopp (SEtli),
netto
- Kapitalstruktur 1januari 1998 - 3943586 39435860 -
1998 Aktiesplit 2:1 3943586 7887172 39435860 -
1998 Nyemission utan foretrdde 1050 000 8937172 44685 860 96 600 000
1998 Nyemission utan foretrade 240000 9177172 45885 860 22080000
2000 Apportemission 2206198 11383370 56 916 850 699759 830
2000 Riktad nyemission 600000 11983370 59916 850 196 868 448
2000 Utnyttjande av teckningsoption 15731 1999101 59995505 78 655
2001 Utnyttjande av teckningsoption 26970 12026 071 60130355 134 850
2002 Utnyttjande av teckningsoption 26 586 12 052 657 60263285 132 930
2003 Nyemission med foretrade 4821850 16 874 507 84372535 118 578 253
2003 Utnyttjande av teckningsoption 3547 16 878 054 84390270 17735
2004 Utnyttjande av teckningsoption 1201 16890 065 84 450325 60 055
2004 Nyemission med foretrdde 11260043 28150108 140750 540 90737 898
2004 Nyemission utan foretrade 2815010 3096518 154 825590 22684 468
2005 Minskning av aktiekapital - 3096518 61930236 -
2005 Nyemission med foretrade 46 447 677 77 412795 154 825590 263413134
2006 Minskning av aktiekapital - 77412795 38706398 -
2007 Nyemission med foretrdde 38706397 116119192 58059596 387160784
2009 Nyemission med foretrade 38706397 154 825 589 77 412795 150 241238
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AGARSTRUKTUR

Nedanstiende tabell visar aktieinnehavet i Bolaget per den
30 september 2010 uppdelat pd svenska och utlindska dgare.

Férdelning av aktietigare per nationalitet per den
30 september 2010

Fordelning av dgare Andel i % av aktiekapital och roster

Utldndska dgare 29,3
Svenska dgare 70,7
AGARFORHALLANDEN

Per den 30 September 2010 hade Karo Bio 12 418 aktiedgare.
Forhallandena i tabellen nedan avser dgande (dven indirekt
dgande 1 den méin Bolaget kinner till) vid denna tidpunkt enligt
aktieboken f6rd av Euroclear Sweden. Forsikringsbolaget
Avanza Pension ir storsta aktiedgare i Karo Bio. Inga aktier

i Karo Bio innehas av Bolaget eller f6r dess rikning. Ingen
aktiedgare kan till foljd av innehav av aktier i Bolaget eller av
annan anledning utéva kontroll 6ver Bolaget.

Agare Antal  Andel kaptal
aktier och rosteri%
Forsdkringsaktiebolaget Avanza Pension 11522 391 7.4%
JP Morgan Bank 10963652 71%
Friends Provident International Ltd 9604 931 62%
Farstorp Invest AB 4569 813 3,0%
Nordnet Pensionsforsdkring AB 3604178 23%
SIX SIS AG, W8IMY 2978166 18%
Carlbergssjon AB 2500000 1,6%
DNB Nor Bank ASA 2483198 16%
Nordea Investment Funds 2437677 1,6%
Goldman Sachs International Ltd, W8IMY 2361903 15%
Ovriga 101799 680 65.8%
Totalt 154 825589 100,0

AKTIEAGARAVTAL

Styrelsen f6r Karo Bio kinner inte till nigra aktiedgaravtal
eller andra 6verenskommelser mellan Karo Bios aktiedgare
som syftar till gemensamt inflytande 6ver Karo Bio. Styrelsen
kinner inte heller till nigra 6verenskommelser eller
motsvarande som kan leda il att kontrollen 6ver Karo Bio
forandras.

UTSPADNING

Nyemissionen medfor en 6kning av antalet aktier i Bolaget
frén 154 825 589 akder till hogst 387 063 972, motsvarande
en 6kning med 150 procent. For de aktiedigare som avstdr att
teckna nya aktier i Nyemissionen uppstir en utspidningseffekt
om upp till 232 238 383 aktier motsvarande 60 procent av
aktierna i Karo Bio efter Nyemissionen.

VPC-ANSLUTNING

Bolaget och dess aktier ir anslutna till det elektroniska
virdepapperssystemet, VPC-systemet, med Euroclear Sweden
som central virdepappersforvaltare och clearingorganisation.
Euroclear Sweden for ocksi Bolagets aktiebok. Inga aktiebrev
har utfirdats for aktierna i Bolaget. Euroclear Swedens adress
ir Euroclear Sweden AB, Box 7822, 103 97 Stockholm.

TECKNINGSOPTIONER — PERSONALOPTIONSPROGRAM
2003/20M

Vid Karo Bios arsstimma 2003 beslutades om ett
koncernovergripande aktierelaterat incitamentsprogram.
Programmet baseras pa personaloptioner reglerade med aktier
i Karo Bio och omfattar samtliga fast anstillda i Bolaget.
Tilldelning av personaloptioner skedde dr 2004 och ingen
ytterligare tilldelning 4r mojlig.

Personaloptionerna utfirdades i fyra serier utan kostnad
for den anstillde. De har blivit intjinade och méjliga att
utnyttja med en serie per ar i maj dren 2005-2008. Sista dag
for inlgsen ir den 30 april 2011 for samtliga serier, forutsatt
fortsatt anstillning. Losenbeloppet ir 15,70, 17,30, 18,90 och
20,50 kronor for respektive serie. Av de ursprungliga 190 000
personaloptionerna, motsvarande 404 700 aktier vid utgingen
av 2009, har 102 136 personaloptioner, motsvarande 217 548
aktier, tilldelats de anstillda. Vid utgingen av 2009 fanns
personaloptioner motsvarande 98 395 aktier utestdende.

Bolagets dtaganden enligt Personaloptionsprogram
200372011 ir sikrade genom emission av teckningsoptioner
till det heldgda dotterbolaget Karo Bio Research
AB. Teckningsoptionerna ir avsedda att ticka sdvil
personaloptionerna som de sociala avgifter som kan komma att
utgd till f6ljd av programmet. De 51 000 teckningsoptioner,
motsvarande 108 630 akder vid utgéngen av 2009, som
reserverats for att ticka sociala avgifter, har 6verforts tll en
bank enligt separata avtal. Avtalen stipulerar att banken ska
tillhandahalla medel f6r att mojliggora betalning av sddana
sociala avgifter.

Karo Bio hade per den 30 september 2010 45 535
teckningsoptioner motsvarande 96 990 aktier utestiende.

Vid fullt utnyttjande av samtliga utestdende
personaloptioner enligt programmet skulle antalet aktier oka
med 0,1 procent.

TECKNINGSOPTIONER — PERSONALOPTIONSPROGRAM
2010/2013

Vid Karo Bios arsstimma 2010 beslutades om ett
aktierelaterat incitamentsprogram. Enligt programmet
emitterades teckningsoptioner till Karo Bio Research AB

for vidareoverlitelse till ledande befattningshavare enligt
styrelsens fordelningsbeslut. Styrelsen har senare beslutat att
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vidareoverlitelse enligt programmet inte ska ske. Avsikten
ar att styrelsen ska aterkomma med ett forslag till ett annat
incitamentsprogram som bolagsstimman ska ta stillning tll.

UTDELNINGSPOLICY OCH OVRIG INFORMATION

Styrelsen har inte for avsikt att foresla nigon utdelning forrin
Bolaget genererar goda vinster och kassafléden. Karo Bio har
inte limnat utdelning sedan Bolaget grundades 1987.
Utdelningen beslutas av bolagsstimman, och utbetalningen
skots av Euroclear Sweden. Ritt dll eventuell utdelning
tillfaller den som pé en av bolagsstimman faststilld
avstimningsdag ir registrerad som aktieigare i den av
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Euroclear Sweden forda aktieboken. Om en aktiedgare inte kan
nés genom Euroclear Sweden kvarstér aktiedgarens fordran
pa Bolaget avseende utdelningsbeloppet och begrinsas endast
genom regler om preskription. Vid preskription tillfaller
utdelningsbeloppet Karo Bio. Det foreligger inte nigra
sirskilda restriktioner for utdelning eller sirskilda férfaranden
for aktiedgare bosatta utanfér Sverige. Vid likvidation har en
aktiedigare ritt till den andel av Gverskottet som dennes aktier
representerar. Aktiedgare dger foretride vid nyteckning av
aktier att teckna aktier i férhallande till sitt dgande om inte
annat beslutas av bolagsstimman.



Styrelse, ledande befattningshavare

och revisor

STYRELSE

Karo Bios styrelse bestir av fem ledamoter valda pa drsstimma
den 23 april 2010, samt av tva arbetstagarledaméter med

en suppleant. Alla bolagsstimmovalda styrelseledaméter dr
valda pd ett ar. Nedan redovisas styrelseledaméternas namn,
fodelsedr, befattning, nir de valdes in, utbildning, andra
pagiende uppdrag, tidigare uppdrag avslutade under de
senaste fem dren, deldgarskap, delidgarskap avvecklade under
de senaste fem dren samt innehav av aktier och optioner i
Karo Bio. Antalet aktier avser forhillandena den 30 september
2010. Antalet optioner avser det antal aktier som optionerna
motsvarar. Antalet aktier och optioner omfattar dven
nirstdendes innehav.

Bo Hékansson, fodd 1946

Invald 2009, ordforande sedan 2010

Utbildning: Civilekonom och medicine doktor h.c., Lunds
universitet.

Andra pagdende uppdrag: Styrelseordfoérande 1 Exini Diagnostics
AB och Hansa Medical AB. Styrelseledamot i Farstorp
Invest AB, Farstorps Gard AB och POC Sweden AB.
Styrelsesuppleant i Cartela R&D AB.

Tidigare uppdrag: Styrelseordférande i Biolin Scientific AB,
Lund University Clean Technology AB, HKC Egenvird

AB, Midelfart Sonesson AB och Umbilical Design AB.
Styrelseledamot i Active Capital AB, Fastighets AB Hjulman,
Hansa Medical Utvecklings AB, Lunds Universitets
Utvecklingsaktiebolag, Genovis AB och Handla i Eslov AB.
Styrelsesuppleant i Cartela i Malmo AB.

Deliigarskap: Farstorp Invest AB, Farstorps Géird AB, Biolin
Scientific AB, Hansa Medical AB, Genovis AB, Exini
Diagnostics AB, POC Sweden AB, Active Capital AB,
ProstaLund AB och Handla i Eslév AB.

Tidigare deliigarskap: Cinteros AB och Fastighets AB Hjulman.
Antal aktier: 4 579 813.

Antal optioner: 0.

Johan Kérdel, fodd 1962

Invald 2009

Utbildning: Civilingenjor, teknisk doktor och docent, Lunds
universitet.

Andra pagdende uppdrag: Styrelseledamot och verkstillande
direktor 1 Chori Pars AB. Senior investment manager i
Lundbeckfond Ventures. Styrelseledamot i Chori Pars AS,
EQL Pharma AB och Syntaxin Ltd.

Tidigare uppdrag: Styrelseordforande i Medinvest Nordic
AB och Chori Pars ApS. Styrelseledamot i Respiratorius
AB, Evitraproteoma AB, InDex Pharmaceuticals AB, Sound
Biotech ApS och iNovacia AB. Vice President for Business
Development i Biovitrum AB.

Deliigarskap: Chori Pars AB och Chori Pars A/S

Tidigare deligarskap: Chori Pars ApS, Sound Biotech ApS och
Medinvest Nordic AB.

Antal aktier: 13 334.

Antal optioner: 0.

Jon Risfelt, fodd 1961

Invald 2009

Utbildning: Civilingenjor i kemiteknologi, Kungliga Tekniska
hogskolan.

Andra pigiende uppdrag: Styrelseordférande i Ortivus AB,

C3 Technologies AB och Mawell Oy. Styrelseledamot i
TeliaSonera AB, Badintressenter Sweden AB, Bilia AB, AF AB,
Ticket Business Travel AB, Ticket Leisure Travel AB, Ticket
Travel Group AB och Braganza AS.

Tidigare uppdrag: Styrelseordférande i Wayfinder AB, Oberthur
Technologies AB, UnitedLog AB och Ticket Travel Group AB.
Styrelseledamot och verkstillande direktér i Gambro Lundia
AB. Styrelseledamot i Enea AB, Svensk Fastighetsférmedling
AB. Styrelsesuppleant i Fullpage Communications AB.
Deliigarskap: Siox Machines AB.

Antal aktier: 7 000.

Antal optioner: 0.

Birgit Stattin-Norinder, f6dd 1948

Invald 2007

Utbildning: Farmacie magister, Uppsala universitet.

Andra pigiende uppdrag: Styrelseledamot i PU.L.S. AB och
Antisoma plc. Styrelsesuppleant i Vialife Sweden AB.

Tidigare uppdrag: Styrelseordférande i InDex Pharmaceuticals
AB, Lauras ASA och Betagenon AB. Styrelseledamot i Moberg
Derma AB, deCODE genetics Inc., PhotoCure ASA, Biolipox
AB, Artimplant AB, Stiftelsen for strategisk forskning.

Antal aktier: 0.

Antal optioner: 0.

Margaret von Platen, f6dd 1959

Invald 2010

Utbildning: Filosofie kandidat, Uppsala universitet och MBA,
Columbia Business School.

Andra pigiende uppdrag: Styrelseledamot i MvP Forvaltning
AB.

Tidigare uppdrag: Styrelseledamot i Virldsnaturfondens
allemansfond. Styrelsesuppleant i Nyckelby Invest AB.
Deliigarskap: MvP Forvaltning AB

Antal aktier: 0.

Antal optioner: 0.
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Bo Carlsson, f6dd 1958

Arbetstagarledamot sedan 1997.

Utbildning: Amneslirarexamen, Uppsala universitet.
Antal aktier: 10 666.

Antal optioner: 0.

Johnny Sandberg, fodd 1967

Arbetstagarledamot sedan 2006.

Utbildning: Biomedicinsk analytiker, Vardhogskolan.
Antal aktier: 10 500.

Antal optioner: 1 874.

Eva Koch, fodd 1966
Arbetstagarsuppleant sedan 2010.
Utbildning: Doktor i organisk kemi.
Antal aktier: 2 666.

Antal optioner: 1 120.

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Karo Bios ledningsgrupp bestér av fem personer. Samtliga
ledande befattningshavare ir tillsvidareanstillda. Nedan
redovisas befattningshavarnas namn, fodelsedr, befattning,
anstillningsr, utbildning, andra pgiende uppdrag, tidigare
uppdrag avslutade under de senaste fem &ren, deligarskap,
deldgarskap avvecklade under de senaste fem aren samt
innehav av aktier och optioner i Karo Bio. Antalet aktier avser
forhéllandena den 30 september 2010. Antalet optioner avser
det antal aktier som optionerna motsvarar. Antalet aktier och
optioner omfattar dven nirstiendes innehav. Andra uppdrag i
Karo Bios koncern anges inte.

Fredrik Lindgren, fodd 1971

Verkstillande direktor

Anstilld i Karo Bio sedan 2010.

Utbildning: Juristexamen frin Lunds universitet,
grundliggande universitetsstudier i filosofi och administration,
finansanalytikerexamen frin Handelshogskolan i Stockholm.
Andra pigaende uppdrag: Styrelseledamot i Biolin Scientific AB,
Genovis AB, ProstalLund AB och Connect Skine.

Tidigare uppdrag: Styrelseordférande i Trettiosjucorp AB,
Q-Sense AB, Osstell AB, Ospol AB, Biolin Nordic AB, Friggs
AB och Hansa Medical AB. Styrelseledamot i HKC Egenvard
AB, Cavidi Tech AB, CoAT in Géteborg AB, Vitamex
International AB, Vitamex AB, MaxMedica AB, Biolin Medical
AB, Hansa Medical Utvecklings AB, Vitamex Production

AB, Bioglan Pharma AB, KSV-Jenser AB och Life Butiksdrift
Sverige AB. Styrelsesuppleant i Wilh. Sonesson AB, Max
Medica Holding AB, Midsona AB (tidigare HKC Holding
AB). Vice VD i Midelfart Sonesson AB.

Deliigarskap: ProstaLund AB och Biolin Scientific AB.

Tidigare deliigarskap: Hansa Medical AB.

Antal aktier: 500 000.

Antal optioner: 0.
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Anneli Héllgren, fédd 1965.

Forskningschef, ansvarig for preklinisk forskning och
utveckling.

Anstilld av Karo Bio sedan 2006.

Utbildning: Leg. apotekare och doktor i Medicinsk Vetenskap,
Uppsala universitet.

Tidigare uppdrag: Chef for preklinisk utveckling i Biolipox AB.
Antal aktier: 26 000.

Antal optioner: 0.

Jens Kristensen, fodd 1958.

Medicinsk chef, ansvarig for klinisk utveckling och
regulatoriska fragor.

Anstilld av Karo Bio sedan 2005.

Utbildning: Likarexamen, Odense universitet. Doktor i
Medicinsk Vetenskap, Uppsala universitet.

Andra pigiende uppdrag: Styrelseledamot i Polycraft AB och
Pharmalink AB.

Deliigarskap: Polycraft AB.

Antal aktier: 23 305.

Antal optioner: 0.

Erika S6derberg Johnson, fédd 1970.

Finansdirektor, samt chef for investerarrelationer och
personalfrigor.

Anstilld av Karo Bio sedan 2007.

Utbildning: Magisterexamen i foretagsekonomi,
Handelshogskolan i Stockholm.

Andra pigiende uppdrag: Styrelseledamot i SECTRA AB.
Tidigare uppdrag: Finansdirektor i Affibody AB och Global
Genomics AB. Styrelsesuppleant i Affibody AB och Affibody
Incentive AB.

Antal aktier: 14 000.

Antal optioner: 0.

Lars Ghman, f6dd 1957.

Affirsutvecklingschef.

Anstilld av Karo Bio sedan 1989.

Utbildning: Magisterexamen, Handelshégskolan i Stockholm.
Kemiteknik, Kungliga Tekniska hogskolan.

Tidigare uppdrag: Bolagsman i HB Gelatrade.

Antal aktier: 16 264.

Antal optioner: 3 186.

REVISOR

PricewaterhouseCoopers AB omvaldes till revisor vid
drsstimman i april 2007 f6r tiden intill slutet av drsstimman
2011. Huvudansvarig revisor sedan april 2008 ir

auktoriserade revisorn Hikan Malmstrom. Dessforinnan var
auktoriserade revisorn Claes Dahlén huvudansvarig revisor.
PricewaterhouseCoopers AB, Hakan Malmstrom och Claes
Dahlén dr medlemmar i FAR och nis pa f6ljande adress:
PricewaterhouseCoopers AB, Torsgatan 21, 113 97 Stockholm.



PricewaterhouseCoopers AB har reviderat samtliga
drsredovisningar som inforlivats i detta Prospekt genom
hinvisning samt har dirutover oversiktligt granskat men
inte reviderat deldrsrapporten for perioden 1 januari — 30
september 2010. Hirutéver har Karo Bios revisor inte granskat
nigra delar av Prospektet.

OVRIG INFORMATION

Ingen av personerna i Karo Bios styrelse eller ledningsgrupp
har, med undantag for vad som anges nedan i detta avsnitt,
under de senaste fem &ren (i) domts i bedrigerirelaterade mal,
(ii) varit inblandade i ndgon konkurs, konkursforvaltning eller
tvingslikvidation i egenskap av styrelseledamot eller ledande
befattningshavare, (iii) varit féremal for officiella anklagelser
eller sanktioner av i lag eller férordning bemyndigade
myndigheter (diribland godkinda yrkessammanslutningar),
eller (iv) av domstol f6rbjudits att ingd som medlem av ett
bolags forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller frin att
ha ledande eller 6vergripande funktioner hos ett bolag. Vidare
foreligger inga familjeband mellan dessa personer.

Fredrik Lindgren var styrelseledamot i Cavidi Tech AB som
forsattes i konkurs 2006. Konkursen avslutades 2007. Fredrik
Lindgren var vid dllfillet VD fér Biolin Scientific AB som var
deldgare i Cavidi Tech AB och uppdraget féljde av tjinsten som
VD.

Det foreligger inte nigra potentiella intressekonflikter
mellan respektive styrelseledamots och ledande
befattningshavares plikter gentemot Karo Bio och dennes
privata intressen.

Samtliga styrelseledaméter och ledande befattningshavare
kan nds genom kontakt med Karo Bio AB, Novum, 141 57
Huddinge.

ERSATTNING TILL STYRELSE OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Ersdttning till styrelse

Enligt drsstimmans beslut den 23 april 2010 utgar ett

arvode om 495 000 kronor till styrelsens ordférande och

180 000 kronor till var och en av de évriga av drsstimman
valda ledaméterna. Dessutom beslutades att ett arvode om
sammanlagt 120 000 kronor skulle utgd for arbete inom
ersittnings- och revisionsutskotten. Styrelsen har dock under
2010 beslutat att inte tillsitta nigra sirskilda utskott, varfor
arvodet for 2010 fordelas lika mellan styrelseledaméterna,
exklusive styrelseordférande.

Under 2009 utbetalades totalt 1 080 000 kronor som
styrelsearvoden och 79 000 kronor som ersittning for
utskottsarbete. Karo Bio har inga bonusprogram for
styrelseledamoter.

Ingen styrelsemedlem har ritt till ersitting efter att
uppdraget har avslutats.

Riktlinjer for ersdttning till ledande befattningshavare

T enlighet med styrelsens forslag faststillde arsstimman

2010 foljande riktlinjer for ersittning till ledande
befattningshavare. Karo Bio ska ha de ersittningsnivier

och anstillningsvillkor som erfordras for att rekrytera och
behilla en ledning med god kompetens och kapacitet att

nd uppstillda verksamhetsmdl. Marknadsmaissighet ska
saledes vara den Gvergripande principen for 16n och andra
ersittningar till ledande befattningshavare i Karo Bio. For ett
fullgott arbete ska ersittning utgd i form av fast [6n. Utdver
fast 16n ska rorliga ersittningar kunna erbjudas som belénar
tydligt malrelaterade prestationer i enkla och transparenta
konstruktioner. De ledande befattningshavarnas ersittning
enligt incitamentsprogram ska grundas pa i vilken utstrickning
uppstillda verksamhetsmal uppnitts. Karo Bios dtagande
enligt incitamentsprogram ska vara begrinsat i férhéllande till
den fasta drslonen och inte Gverstiga 40 procent av den fasta
drslonen for de ledande befattningshavarna, fére beaktande

av sociala kostnader, f6r respektive befattningshavare under
aktuell tidsperiod, med krav pi mottagaren att investera
nettobeloppet efter skatt av den del av ersittningen som
6verstiger 20 procent av den fasta arslonen i Karo Bio-aktier pd
marknaden. Utfallande ersittning enligt incitamentsprogram
ska utbetalas i form av 16n och vara pensionsgrundande.

De ledande befattningshavarnas pensionsvillkor ska vara
marknadsmissiga i férhillande till vad som generellt giller for
motsvarande befattningshavare pa marknaden och ska baseras
pa avgiftsbestimda pensionslosningar eller vara anslutna till
ITP-planen. Pensionsférmaner ska baseras pa en pensionsilder
om 65 ar.

De ledande befattningshavarnas icke-monetira formaner
(exempelvis bilférmén och hilsovird) ska underlitta utférandet
av arbetet och motsvara vad som kan anses rimligt i férhillande
till praxis pi marknaden och nyttan f6r Bolaget.

Uppsigningslon och avgingsvederlag ska sammantaget
inte Gverstiga 24 ménadsloner for respektive ledande
befattningshavare.

Styrelsen dger ritt att fring riktlinjerna om det i ett enskilt
fall finns sirskilda skl for detta.

Ersdttning till ledande befattningshavare med mera
Bolagets verkstillande direktor, som under 2009 var Per Olof
Wallstrém, erholl under 2009 en total fast ersittning om
2 856 000 kronor och en bonus uppgiende till 965 000 kronor.
Under 2009 uppgick kostnaden for verkstillande direktorens
pension till 380 000 kronor och andra férmaner till 110 000
kronor.

Ovriga ledande befattningshavare erhsll sammanlagt
under 2009 en fast 16n om 8 082 000 kronor och en bonus
om 1 453 000 kronor. Sammanlagt under 2009 uppgick
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pensionskostnaden till 3 531 000 kronor och andra formaner
till 406 000 kronor. Dessutom utgick 6vriga ersittningar till
ledande befattningshavare med 1 735 000 kronor.

Personaloptionsprogram 2003/2011” och ”Teckningsoptioner —
Personaloptionsprogram 2010/2013” i avsnittet " Aktiekapital och
dgarforbdllanden” ovan.

Verkstillande direktoren har en uppsigningstid om sex

ERSATTNING TILL REVISOR

Ersittning till Karo Bios revisor uppgick f6r 2009 till 565 000
kronor, varav 365 000 kronor avsig revisionsuppdrag och

manader och ritt till ett avgingsvederlag motsvarande tolv
miénadsléner vid uppsiigning fran Bolagets sida. Ovriga
ledande befattningshavare har en 6msesidig uppsigningstid
om sex ménader och ritt till avgingsvederlag med upp till tolv 200 000 kronor avsig andra uppdrag.

manadsloner vid uppsigning frin Bolagets sida.

Personaloptioner

Verkstillande direktoren hade inga personaloptioner per den
31 december 2009. Ovriga ledande befattningshavare innehade
per den 31 december 2009 tillsammans personaloptioner
motsvarande 8 245 aktier. F6r mer information om
personaloptionerna, se delavsnitten ”Teckningsoptioner —

Ersdttningar och andra férmaner under rikenskapsdret 2009 till styrelseledamoter och ledande befattningshavare

Styrelse- . Aktie- .
arvode/ Rorlig Ovriga relaterade Ovriga Pensions-

KSEK grundlon ersdttning férmdaner ersdttningar ersdttningar kostnader Summa
Styrelsen *

Leon E. Rosenberg (ordférande) 510 - - - - - 510
Birgit Stattin Norinder 191 - - - - - 191
Bo Hdkansson 150 - - - - - 150
Johan Kordel 150 - - - - - 150
Jon Risfelt 158 - - - - - 158
Ledande befattningshavare

Per Olof Wallstrém, verkstdllande direktor 2856 965 110 - - 380 431
Andra ledande befattningshavare (7 personer) ** 8082 1453 406 - 1735 3531 15207
Summa 12 097 2418 516 - 1735 391 20 667

* Arvode for avgaende styrelseledaméter 2009 kostnadsférdes i sin helhet under 2008

**| antalet personer och i redovisade belopp ingdr Per Otteskog och Berit Edlund som Idmnade Bolaget under 2009 respektive 2010
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Bolagsstyrning

BOLAGSSTAMMA

Bolagets hogsta beslutande organ ir bolagsstimman, dir
aktedgarnas inflytande i Bolaget utovas. Aktieigare som vill
delta pa bolagsstimma ska vara upptagna i den av Euroclear
Sweden forda aktieboken fem vardagar fore bolagsstimman
samt gora en anmilan till Bolaget enligt kallelse.

Kallelse till bolagsstimma ska enligt bolagsordningen
ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar samt
i Svenska Dagbladet. Pi extra bolagsstimma i Karo Bio den
24 november 2010 beslots att indra bolagsordningen s
att kallelse till bolagsstimma ska ske genom annonsering i
Post- och Inrikes Tidningar och Bolagets hemsida samt att
information om att kallelse skett ska annonseras i Svenska
Dagbladet. Andringen ir dock villkorad av att en éindring av
sittet for kallelse till bolagsstimma i aktiebolagslagen har tritt
ikraft, vilket beriknas ske den 1 januari 2011.

VALBEREDNING

Valberedningen representerar aktieigarna och vid
arsstimman 2010 beslutades att de fyra storsta dgarna per
den 31 augusti 2010 ska utse var sin representant som inte

ir styrelseledamot. Dessa representanter ska tillsammans
med styrelsens ordférande vara ledaméter av valberedningen
avseende drsstimman 2011. Representanterna ska utses och
offentliggoras senast sex manader fore drsstimman 2011.
Arsstimman 2011 ir planerad att hillas den 27 april 2011.
Namnen pi valberedningens ledaméter offentliggjordes den 26
oktober 2010. Valberedningen ska utse ordférande inom sig,
varvid styrelsens ordférande inte ska vara ordférande.

Om nigon igare avbojer att delta i valberedningen eller
limnar valberedningen innan dess arbete ér slutfort, ska ritten
att utse en representant 6vergi till nirmast storsta aktieigare
som inte dr representerad i valberedningen. Om visentlig
forandring sker i dgarstrukturen efter valberedningens
konstituerande ska ocksé valberedningens sammansittning
andras i enlighet med principerna ovan. Dock ska sidan
andring inte ske senare 4n tvd manader fore drsstimman 2011
eller om valberedningen bedomer att deras arbete ir slutfort.

Valberedningen ska arbeta fram forslag att foreliggas
arsstimman 2011 for beslut avseende ordférande vid stimman,
antal styrelseledaméter, arvode till styrelsen och revisorerna,
val av styrelseordforande, 6vriga styrelseledaméter och
revisorer samt principer for utseende av valberedning och
valberedningsinstruktion. Valberedningens mandatperiod léper

till dess att ny valberedning utsetts i enlighet med beslut om
utseende av valberedning vid arsstimman 2011.

STYRELSE

Karo Bios styrelse viljs arligen vid drsstimma for tiden intill
slutet av nista drsstimma och ska enligt bolagsordningen
bestd av ligst fem och hogst nio ledaméter. Styrelsen bestar
for nirvarande av fem bolagsstimmovalda ledamoter samt tvd
arbetstagarledamoéter. For arbetstagarledaméterna har dven en
suppleant utsetts.

Alla bolagsstimmovalda styrelseledaméter dr oberoende i
forhallande till Bolaget och bolagsledningen samt i forhillande
till storre aktiedgare.

Styrelsens arbetsformer

Styrelsen ska forvalta Bolagets angeligenheter i Bolagets
och samtliga aktiedgares intresse. Styrelsen ska se till att
Bolagets organisation ir utformad si att bokforingen,
medelsférvaltningen och Bolagets ekonomiska forhéllanden
i 6vrigt kontrolleras pd ett betryggande sitt. Styrelsen ska
fortlopande bedéma Koncernens verksamhet och utveckling,
dess ekonomiska situation samt utvirdera den operativa
ledningen. I styrelsen avgors bland annat frigor avseende
Koncernens mil och strategi, organisation, ekonomisk
uppfoljning och rapportering, affirsplaner, vetenskapliga
projektplaner, finansiella planer och budget samt beslutas
om visentliga avtal, storre investeringar och dtaganden samt
finans-, informations- och insiderpolicy.

Styrelsen arbetar efter en arbetsordning som faststills
drligen och som reglerar bland annat frekvens och dagordning
for styrelsemoten, distribution av material till sammantriden,
drenden att forelidggas styrelsen som information eller for
beslut, tystnadsplikt, styrelseordférandens uppgifter samt
arbetsférdelning mellan styrelse och verkstillande direktéren.
Utéver arbetsordningen finns en VD-instruktion som bland
annat definierar verkstillande direktorens befogenheter samt
reglerar lojalitets- och tystnadsplikt.

Styrelsen har bedomt att revisions- och
ersiittningsutskottens uppgifter biist utfors av styrelsen i
sin helhet och beslutade dirfér under 2010 att inte tillsiitta
nigra sirskilda utskott. Styrelsen fullgoér de uppgifter
som enligt aktiebolagslagen och Koden ska fullgéras av
revisions- och ersittningsutskott. Det innebir bland annat
att styrelsen 6vervakar Bolagets finansiella rapportering och
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effektiviteten i Bolagets interna kontroll, internrevision och
riskhantering, héller sig informerad om den drliga revisionen
och granskar och 6vervakar revisorns opartiskhet. Styrelsen
limnar forslag till riktlinjer for ersittningar till ledande
befattningshavare samt faststiller verkstillande direktérens
16n och 6vriga anstillningsvillkor samt utarbetar forslag till
incitamentsprogram och andra former av bonus eller liknande
kompensation till anstillda.

Styrelseordféranden leder styrelsens arbete, foretrider
Bolaget i dgarfrigor och ansvarar for utvirderingen av
styrelsens arbete. Dessutom ansvarar ordféranden for att
styrelseledamoterna, dven mellan sammantridena, fir
upplysningar om Bolagets férhallanden och for att styrelsen
fullgor sina plikter. Styrelsens ledaméter ska besitta en bred
kompetens och mangsidighet samt ha en passande bakgrund
for Karo Bios organisation, bransch och verksamhet. Nya
styrelseledamoter genomgir en introduktionsutbildning f6r att
snabbt erhilla den kunskap som de forvintas ha for att pa bista
sitt tillvarata Bolagets och aktiedgarnas intressen.

VERKSTALLANDE DIREKTOREN OCH LEDNINGSGRUPPEN

Styrelsen utser den verkstillande direktoren att leda

Bolaget. Verkstillande direktoren ansvarar fér den 16pande
forvaltningen av Bolaget enligt styrelsens anvisningar och
riktlinjer. Till sin hjilp har verkstillande direktéren en
ledningsgrupp som for nirvarande utéver verkstillande
direktoren bestir av finansdirektéren (som édven ir ansvarig for
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investerarrelationer och personalfrigor), forskningschefen, den
medicinskt ansvarige samt affirsutvecklingschefen.

Verkstillande direktoren leder arbetet i ledningsgruppen,
som tillsammans fattar beslut som sedan verkstills i
organisationen, baserat pd den av styrelsen fastlagda strategin
och féretagsmilen. Respektive funktionsansvarig ser till att
besluten genomfirs och f6ljer upp verkstillighet.

REVISION

Enligt bolagsordningen ska Karo Bio ha ett registrerat
revisionsbolag som revisor. Bolagets revisor granskar
moderbolagets och Koncernens rikenskaper och férvaltning
pa uppdrag av drsstimman. Vid dtminstone ett styrelsemote
per ar deltar revisorn och gir igenom drets revision samt for
en diskussion med styrelseledaméterna utan nirvaro av den
verkstillande direktoren.

Bolaget har uppdragit it revisorn att Sversiktligt granska
kvartalsrapporten for det tredje kvartalet i enlighet med vad
Koden stadgar.

Styrelsen har utvirderat behovet av en intern
revisionsfunktion och kommit fram till att en sidan for
nirvarande inte 4r motiverad i Karo Bio med hinsyn till
verksamhetens omfattning samt att styrelsens uppfoljning
av den interna kontrollen bedoms vara tillricklig for att
sikerstilla att den interna kontrollen ér effektiv. Styrelsen
kommer att ompréva behovet nir forindringar sker som kan
féranleda omprévning och minst en gang per 4r.



Bolagsordning

§1Firma
Bolagets firma ska vara Karo Bio Aktiebolag (publ).

§ 2 Styrelsens siite
Styrelsen ska ha sitt site i Huddinge kommun, Stockholms lin.

§ 3 Andamdl

Bolaget ska ha till f6remal f6r sin verksamhet att utveckla,
forvirva och forsilja likemedelsprodukter, att bedriva
uppdragsforskning, samt att bedriva annan dirmed férenlig
verksamhet.

§ 4 Aktiekapital och antalet aktier

Aktiekapitalet ska utgéra ligst 75.000.000 kronor och hogst
300.000.000 kronor. Antalet aktier ska vara ldgst 150.000.000
och hégst 600.000.000.

§ 5 Styrelse
Styrelsen ska bestd av ligst fem och hogst nio ledaméter.

§ 6 Revisorer

Bolaget ska som revisor ha ett registrerat revisionsbolag.
Styrelsen har riitt att utse en eller flera sirskilda revisorer

att granska sidana redogoérelser eller planer som upprittas

av styrelsen i enlighet med aktiebolagslagen i samband med
sddan emission av aktier, teckningsoptioner eller konvertibler
som innehiller bestimmelser om apport eller att teckning
ska ske med kvittningsritt eller med andra villkor, Gverlitelse
av egna aktier mot annan betalning in pengar, minskning

av aktickapitalet eller reservfonden, fusion eller delning av
aktiebolag. Till sidan sirskild revisor ska utses auktoriserad
revisor eller registrerat revisionsbolag.

§ 7 Kallelse till bolagsstimma

Kallelse ska ske genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar samt i Svenska Dagbladet. Bolagsstimman ska héllas
i Stockholm eller i Huddinge.

§ 8 Féranmdlan
Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna vid bolagsstimman,
ska dels vara upptagen i utskrift eller annan framstéllning av
hela aktieboken avseende férhillandena fem vardagar fore
stimman, dels gora anmilan till bolaget senast klockan 16.00
den dag som anges i kallelsen till stimman. Denna dag fir inte
vara sondag, annan allmin helgdag, 16rdag, midsommarafton,
julafton eller nydrsafton och inte infalla tidigare in femte
vardagen fore bolagsstimman.

Aktiedgare fir vid bolagsstimma medfora ett eller tva
bitriden, dock endast om aktiedigaren till bolaget anmiler
antalet bitrdden pd det sitt som anges i foregiende stycke.

§ 9 Arsstimma

P3 drsstimma ska foljande drenden behandlas:

1. Val av ordférande vid stimman;

2. Upprittande och godkinnande av rostlingd;

3. Godkinnande av dagordning;

4. Val av en eller tvé justeringsmin att jimte ordféranden
underteckna protokollet;
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Prévning av om stimman blivit behorigen sammankallad;

6. Framliggande av drsredovisningen och
revisionsberittelsen samt, om bolaget dr moderbolag,
koncernredovisningen och koncernrevisionsberittelsen;

7. Beslut om faststillelse av resultatrikningen och
balansrikningen samt, om bolaget dr moderbolag,
koncernresultatrikningen och koncernbalansrikningen;

8. Beslut om disposition betriffande bolagets vinst eller
forlust enligt den faststillda balansrikningen;

9. Beslut om ansvarsfrihet gentemot bolaget for
styrelseledamoter och verkstillande direktor;

10. Faststillande av antalet styrelseledaméter och suppleanter,
och i forekommande fall, revisorer;

11. Faststillande av arvoden dt styrelsen och, i férekommande
fall, revisorerna;

12. Val av styrelseledaméter och suppleanter och, i
forekommande fall, revisorer;

13. Annat drende som ankommer pi stimman enligt

aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

§10 Rikenskapsar
Bolagets rikenskapsér omfattar tiden 1 januari — 31 december.

§ 11 Avstdmningsforbehdll

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstimningsregister
enligt lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella
instrument.

Bolagsordningen antogs vid extra bolagsstimma den 24
november 2010.

Samma bolagsstdimma beslot att dndra bolagsordningen
sa att kallelse till bolagsstimma ska ske genom annonsering
i Post- och Inrikes Tidningar och Bolagets hemsida samt att
information om att kallelse skett ska annonseras i Svenska
Dagbladet. Denna dndring ér dock villkorad av att en indring
av sittet for kallelse till bolagsstimma i aktiebolagslagen har
tritt ikraft.
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Legala fragor och kompletterande

information

Karo Bio AB (publ), med organisationsnummer 556309-
3359 bildades i Sverige den 2 oktober 1987, registrerades

vid Bolagsverket den 5 november 1987 och har bedrivit
verksamhet under samma firma sedan dess. Bolaget ir ett
svenskt publikt aktiebolag och associationsformen regleras
av aktiebolagslagen (2005:551). Aktiedgarnas rittigheter
forknippade med aktierna kan endast dndras i enlighet med
aktiebolagslagen. Karo Bio har sitt site i Huddinge kommun,
Stockholms lin. Bolagets adress anges i avsnittet ”Adresser”
lingst bak i Prospektet. Bolaget ingér inte i nigon koncern.
Bolaget har ett heligt dotterbolag, Karo Bio Research AB,
som ir ett svenskt privat aktiebolag med organisationsnummer
556588-3641 och samma adress som Bolaget. Karo Bio
Research AB bedriver ingen verksamhet.

VASENTLIGA AVTAL

Karo Bio har pigiende samarbetsavtal med Merck, Zydus
Cadila och Wyeth (Pfizer) som ir visentliga for Bolagets
verksamhet.

Samarbete med Merck

1997 inleddes ett samarbete med likemedelskoncernen Merck
inriktat pd ostrogenreceptorer (ER). Den gemensamma
samarbetsfasen avslutades 2002.

I september 2010 avbrét Merck en fas II-studie av den
ledande likemedelssubstansen MK-6913 for sa kallade virme-
vallningar hos kvinnor i klimakteriet efter att en interims-
analys av data visat att de 1 forvig faststillda effektkriterierna
inte uppfyllts. Merck utvirderar alternativ for framtida studier
av MK-6913. Avseende substanser som tagits fram inom
ramen for samarbetet ger avtalet Bolaget ritt till milstolps-
betalningar och royalty.

Samarbete med Zydus Cadila

I februari 2008 inledde Karo Bio ett tredrigt forskningssamar-
bete med det indiska likemedelsbolaget Zydus Cadila med
malsittningen att utveckla nya antiinflammatoriska substanser
som verkar via glukokortikoidreceptorn (GR). Preklinisk
utvirdering pagar for att identifiera limpliga substanser for
vidare utveckling. Bida parter stir for sina egna kostnader
inom samarbetet och delar pa eventuella intikter.

Samarbete med Wyeth (Pfizer)

Under 2001 inledde Karo Bio och Wyeth LCC (ett heligt
dotterbolag tll Pfizer Inc.) ett samarbete kring utveckling
av likemedel som verkar pd lever X-receptorn (LXR) och
som sedan 2008 inriktas pd inflammatoriska sjukdomar.
Sedan september 2009 har Wyeth hela ansvaret f6r samtliga
forsknings- och utvecklingsaktiviteter inom samarbetet.
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Projektet befinner sig i preklinisk utvecklingsfas. Avseende
substanser som tagits fram inom ramen fér samarbetet ger
avtalet Bolaget ritt till milstolpsbetalningar och royalty.

Ovriga samarbetsavtal

Samarbetsavtalen med de tidigare samarbetspartnerna Abbott
Laboratories och Bristol-Myers Squibb ir allgjdmt giltiga, trots
avsaknaden av aktiva samarbetsprojekt. Samarbetsavtalen har
varierande villkor i hindelse endera parten 6nskar avsluta sitt
deltagande i det aktiva samarbetet. Vissa situationer stipulerar
omsesidiga rittigheter for deltagande i den andra partens
framtida intikter fran ett avslutat samarbete eller aterlimnad
substans. Betriffande avtalet med Bristol-Myers Squibb

om eprotirome foreligger en skyldighet for Karo Bio att
vidarebefordra en del av sina framtida intikter frin substansen
till Bristol-Myers Squibb, dels i form av en viss andel av
engdngsbetalningar frin en eventuell samarbetspartner,

dels i form av royalty pé framtida intikter hirrérande frin
eprotirome.

Equity Credit Facility

Bolaget har den 25 oktober 2010 ingatt avtal med Azimuth
Opportunity, Ltd. om finansiering i form av en si kallad
Equity Credit Facility. Avtalet innebir att Bolaget har ritt,
men inte skyldighet, att kriva att finansiiren vid hogst 36
tillfillen under 36 manader tecknar aktier i emissioner riktade
till finansiiren. Det totala beloppet som finansiiren kan
komma att utge till Bolaget enligt avtalet uppgér ¢ll USD 35
miljoner. Teckningskursen per aktie kommer att beriknas till
95 procent av det volymvigda genomsnittet pd Bolagets aktie
under var och en av fem pé varandra foljande handelsdagar
efter att Bolaget har gjort avrop enligt avtalet. Avtalet ger
alltsd finansidren en rabatt pd fem procent. Avtalet mojliggor
for parterna att besluta om kortare prissittningsperioder.
Utover rabatten pa fem procent har finansidren ritt till

dels en engéngsersittning pd en procent av rambeloppet,
motsvarande USD 350 000, dels en avropsersittning pa en
procent av likviden vid varje avrop. Engéingsersittningen

fir Bolaget betala antingen kontant eller i form av aktier

i Bolaget. Avropsersittningen ska betalas kontant. Avtalet
forpliktar dven Bolaget att betala finansidrens kostnader

med anledning av avtalet, uppgiende till hégst USD 50 000.
Definitivt emissionsbeslut avses fattas omedelbart efter

varje prissittningsperiod med stod av det bemyndigande

som bolagsstimman den 24 november 2010 beslutade att

ge styrelsen eller motsvarande sidana bemyndigande fran
kommande bolagsstimmor. Bolaget har dtagit sig att leverera
aktier till finansidren inom fem handelsdagar frin betalning.



Nigra betalda tecknade aktier, BTA, kommer inte att ges

ut enligt avtalet. Bolaget har mojlighet att vid varje avrop
bestimma ett ligstapris under vilket Bolaget inte behover

ge ut nigra aktier. Avropen fir uppgi till mellan USD 350

000 och USD 4,5 miljoner i emissionslikvid, beroende pa
lagstapris. Avtalet mojliggor dock for parterna att komma
6verens om andra belopp. Avtalet innehéller villkor for
finansidrens bundenhet vid avtalet. Det finns dven ett antal
villkor som maste vara uppfyllda vid varje avrop, bland annat
att limnade garantier ir korrekta samt att det inte foreligger
nigon visentlig negativ férindring. Bolaget fir nir som

helst siga upp avtalet med tre handelsdagars varsel, dock far
uppsigning inte ske frin det att avrop gjorts till dess att aktier
har levererats. Finansiiren fir siga upp avtalet under vissa
forutsittningar, bland annat om Bolaget avtalar med ndgon
annan finansidr om en liknande finansiering. Avtalet innehaller
regler som ger Bolaget mojlighet att sikerstilla att finansidrens
dgarandel inte 6verstiger 9,99 procent. Avtalet innehaller dven
ett antal garantier och dtaganden som Bolaget gor i forhéllande
till finansidren. Avtalet har godkints av bolagsstimman den

24 november 2010.

Azimuth Opportunity, Ltd. bildades 2003 och ir registrerat
pa Brittiska Jungfrudarna. Sedan starten har bolaget investerat
i bolag verksamma inom bland annat hilsovard, bioteknik och
hogteknologi i sivil Nordamerika som Europa. Foretaget har
bland annat strukturerat och finansierat transaktioner pd éver
USD tvd miljarder i 6ver 30 bolag.

Andra viisentliga avtal

Fran 1995 till september 1997 har Industrifonden
delfinansierat Karo Bios utveckling av farmaceutiska substanser
for behandling av hoga kolesterolhalter till ett belopp om

24 miljoner kronor. Beloppet, som enligt avtalet ska uppriknas
med diskonto plus sex procent per dr, ska dterbetalas genom
royalty om 15 procent pd Karo Bios intikter till och med

den 31 december 2010 frin produkter som utvecklas inom
skoldkortelhormonomridet (inklusive fran eprotirome) till
dess att beloppet ir dterbetalat. Efter avslutad aterbetalning
ska enligt avtalet en reducerad royalty om sju procent betalas
pa intikter inom omradet till och med 2010. Om projektet
avbryts, kan dterbetalningsplikten komma att upphéra.

Karo Bio har dirutéver ingétt avtal med ett fital andra
externa partner som ger dem ritt till royaltybetalningar
respektive milstolpsbetalningar hinforliga till Karo Bios
framtida intikter. Ett avtal ger motparten ritt till en
milstolpsbetalning och royaltybetalningar hinforliga till
Karo Bios framtida intikter relaterade till USA frin samtliga
indikationer inom skoldkértelhormonreceptoromridet.
Dessa betalningar utgér sammantaget en begrinsad andel av
Karo Bios framtida intikter inom detta omride. Ett annat

avtal ger motparten ritt till royaltybetalningar om fem
procent hinforliga till Karo Bios framtida intikter frin vissa
indikationer inom GR-omréidet.

IMMATERIELLA RATTIGHETER

Karo Bios ir delvis beroende av patent for sin verksamhet.
Bolagets immateriella rittigheter skyddas frimst genom

patent. Karo Bio gor stora anstringningar for att fa ett fullgott
patentskydd for bland annat nya substanser, medicinska
tillimpningar och olika processer. Karo Bio delar upp patenten
och patentansckningarna i tre olika kategorier; teknologipatent,
substanspatent, samt patent for klinisk utveckling.

Teknologier

Patent som ticker teknologier ir viktiga for skydd av
Bolaget kunskapsbas. Teknologipatent avser oftast patent
relaterade till metoder for att identifiera nya potentiella
likemedelssubstanser. Teknologipatent skapar en bas for nya
projekt och f6ljs oftast upp med patent som ticker kemiska
substanser eller processer for att framstilla dessa substanser.
Karo Bio licensierar ut vissa av sina teknologier. Totalt har
Karo Bio tre patentfamiljer som ticker olika teknologier.

Kemiska substanser

Patentansokningar limnas in for si gott som alla nya
substanser och substansserier som Karo Bio utvecklar.
Patent som har sitt ursprung i dessa ans6kningar utgor
det grundliggande skyddet for nya likemedelsprodukter.
Dessutom limnas ansékningar in som ticker medicinska
anvindningar av dessa substanser. Totalt har Karo Bio 26
substanspatentfamiljer, varav 13 har limnats in under de
senaste fem dren.

Klinisk utveckling

Under senare dr har ocksa patentansokningar limnats in som
giller vidareutveckling av befintliga substanser som tas vidare
in i klinik. Vidareutvecklingen giller till exempel farmaceutiska
beredningar, tillverkningsprocesser och nya kristallina former.
Totalt har Karo Bio sju patentfamiljer for klinisk utveckling,
varav fyra har limnats in under de senaste fem aren.

Patentstrategi

Bolaget har ett geografiskt brett patentskydd for strategiskt
viktiga substanspatent, vilket innebir att patent soks inom

de stora likemedelsmarknaderna, sisom Europa, USA och
Japan men ofta dven i Australien, Indien, Kina, Kanada,
Sydkorea och Brasilien. Patent soks regelmissigt, inom
regioner dir stora generikaféretag och kemiska industrier

ir verksamma samt i omréden dir konkurrenter bedriver
forskningsverksamhet. Konkurrenter bevakas for att sikerstilla
att Bolagets patent inte blir féremal for patentintring och
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att Bolaget har full frihet att bedriva sin verksamhet. Karo

Bio har ett nira samarbete med patentjurister och legala
ridgivare i Europa och USA och verksamheten leds av en
intern patentexpert. Karo Bio genomscker ocksa litteratur och
patentdatabaser avseende tidigare kind information som skulle

kunna begrinsa Karo Bios mojlighet att erhilla patentskydd.

Beviljade patent och patentansékningar

I dagsliget har Karo Bio beviljade patent och patentan-
sokningar som ticker substanser i foljande forskningsprojekt:
TR (11), ER (16) och GR (7). Siffrorna anger antalet
substanspatentfamiljer per projekt. Karo Bio dger for tillfillet
ritten till 36 patentfamiljer och utifran dessa finns cirka

150 enskilda beviljade patent runt om i virlden. Vad giller
substansen KB2115 (eprotirome, inom TR) samiger Karo Bio
merparten av patenten och patentansékningarna med Bristol-
Myers Squibb. Karo Bio har dock ensamritt dll att utveckla
och licensiera ut substansen.

Karo Bios patentportfolj dskadliggors i tabeller nedan.

Patentfamiljer, beviljade patent och patentansoékningar

Antal patentfamiljer

Kategori TR ER GR Ovriga Totalt
Teknologier - 2 - 1 3
Substanser 7 12 6 1 26
Klinisk utveckling 4 2 1 - 7
Totalt 1 16 7 2 36
Projektrelaterade patentportféljer
Antal bevil- Antal

Kategori Antal familjer jade patent  ansdkningar Utgdngsar
Patentskydd - TR - - - -
Substanser 7 43 30 2019-2030
varav samdgda 1 37 15 2021
Klinisk utveckling 4 3 49 2022-2028
varav samdgda 4 3 49 -
Patentskydd - ER - - - -
Teknologier 2 26 2 2016-2019
Substanser 12 8 15 2018-2031
Klinisk utveckling 2 - 2 2022-2028
Patentskydd - GR - - - -
Substanser 6 60 13 2020-2030
Klinisk utveckling 1 1 10 2026

Antal beviljade patent avser nationellt validerade och beviljade patent.
Antal ansékningar avser ansokningar under behandling, antingen som prioritetsansokningar,
PCT-ansokningar eller nationella eller regionala ansokningar.
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Varumdrken

Karo Bio har registrerat ett antal varumirken som skyddar till
exempel namnet pé teknologier som BioKey® och Molecular
Braille® samt varumirken som beskriver Karo Bios logotyp
och anvindning av denna.

FORSAKRINGAR

For bolag som likt Karo Bio verkar inom likemedelsutveckling
dr produktansvarsforsikringar sirskilt viktiga. Styrelsen

for Karo Bio bedémer att Bolaget har tillfredsstillande
forsikringsskydd for att ticka det ansvar som den ordinarie
verksamheten ger upphov till. Ytterligare produktansvar kan
uppkomma i framtiden. Karo Bio har i sddant fall for avsikt att
teckna ytterligare adekvata produktansvarsforsikringar.
Upphandling inf6r nista forsikringsperiod pagir. Ingen del av
verksamheten bedoms vara av sddan art att forsikringsskydd
inte kan erhillas pa rimliga villkor.

TILLSTAND OCH MILIO

For sin verksamhet har Bolaget ett antal tillstind frin
Likemedelsverket, Arbetsmiljoverket, Strilsikerhetsmyn-
digheten, Jordbruksverket, Europeiska kommissionen och
miljéforvaltningen i Huddinge kommun. Bolaget har dven
gjort anmilningar till Likemedelsverket, Arbetsmiljoverket,
Kemikalieinspektionen, Linsstyrelsen i Stockholms lin och
miljoforvaltningen i Huddinge kommun. Karo Bio har pé
eget initiativ inlett en dialog med tillsynsmyndigheten for
miljofarlig verksamhet eftersom det till f6ljd av dndringar i
miljobalken uppstatt oklarheter betriffande huruvida Bolagets
verksamhet 4r anmilningspliktig, som tidigare, eller om
den kriver tillstind. Med denna reservation gor styrelsen
bedémningen att man har de tillstdnd och har gjort de
anmilningar som krivs fér verksamheten.

Det bedoms inte foreligga nigon risk att de tillstind
Bolaget innehar inte skulle kunna vidmakthallas eller bli
foérnyade vid tillstindens utgang.

AKTIEAGARAVTAL

Bolaget kinner inte till nigra aktiedgaravtal eller liknande avtal
mellan dgarna i Bolaget.

FASTIGHETER

Bolaget dger inga fastigheter. All verksamhet bedrivs i forhyrda
lokaler.

TVISTER

Bolaget ir inte och har under de senaste tolv ménaderna inte
varit part i ndgot rittsligt férfarande eller skiljeforfarande
som kan komma att fd betydande effekter pd Bolagets eller
Koncernens finansiella stillning eller I16nsamhet. Bolaget
kinner inte heller till nigon tvist som kan uppkomma.



UTREDNING AV AKLAGARMYNDIGHETEN

Ar 2005 inledde aklagarmyndigheten efter anonymt

limnade uppgifter en utredning om misstinkt mut- och
bestickningsbrott avseende professor Jan-Ake Gustafsson

och Bolaget. Professor Gustafsson, tidigare verksam

vid Institutionen f6r Biovetenskaper och Niringslira

vid Karolinska Institutet som Bolaget har haft ett
forskningssamarbete med, har konsultuppdrag for Bolaget
och har varit styrelsesuppleant i detta till och med drsstimman
2007. Inom ramen for utredningen har uppgifter inhimtats
frin foretridare for Bolaget och vid husrannsakan hos Bolaget
i maj 2006. Styrelsen har, bland annat efter konsultationer
med utomstdende juridisk expertis, gjort bedémningen

att konsultforhillandet, som bestir, inte stir i strid mot
mutlagstiftningen. Utredningen lades ner den 15 april 2010.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Karo Bio har inte limnat lin, garantier eller borgens-
forbindelser till eller till forman for nagra styrelseledaméter,
ledande befattningshavare eller revisorer i Bolaget. Med
undantag for vad som anges nedan och i avsnittet ”Seyrelse,
ledande befattningshavare och revisor” under rubriken ”Ovrig
information avseende styrelseledaméter och ledande
befattningshavare” ovan har ingen av styrelseledaméterna
eller de ledande befattningshavarna haft nigon direkt eller
indirekt delaktighet i nagon affirstransaktion med Bolaget
under nuvarande eller féregiende rikenskapsar. Detta giller
dven transaktioner under tidigare verksamhetsir som i nigot
avseende kvarstdr oreglerade eller oavslutade. Inte heller
revisorerna i Bolaget har varit delaktiga i ndgon affirsrelation
enligt ovan.

Ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner har
tecknat personaloptioner i Bolaget enligt vad som anges under
rubriken ”Styrelse, ledande befattningshavare och revisor”.

Bo Hikansson genom bolag samt Fredrik Lindgren, som
tillsammans innehar cirka 3,3 procent av aktierna i Bolaget,
har forklarat sig ha for avsikt att teckna sig for nya aktier i
den utstrickning som deras nuvarande innehav berittigar till.
De har dock inte limnat nigot bindande dtagande eller ingétt
nigot avtal med Bolaget hirom.

EMISSIONSGARANTIAVTAL

Bolaget har ingdtt underwritingavtal med Carnegie
innebirande att Carnegie har arrangerat ett konsortium av
garanter och dven sjilv limnat en emissionsgarant. Garanterna
och garanterade belopp framgér av tabell hirindll.

Till garanterna utgir en garantiprovision pa fyra procent,
totalt 13,2 miljoner kronor. Till Carnegie utgar hirutéver
en underwritingprovision pé en procent, totalt 3,3 miljoner
kronor. Emissionsgarantierna omfattar 100 procent av det
totala emissionsbeloppet.

Garantidtagandena ir inte sikerstillda genom pantsittning,
sparrmedel eller liknande.

GARANTER OCH GARANTERADE BELOPP

Namn Adress Belopp (MSEK)

Folio House 150

PO Box 800

Road Town

Tortola

British Virgin Islands

P.0.Box 550 100

6 Britannia Place

Bath St.

St Helier

Jersey

Box 7206 50
103 88 Stockholm

Carnegie Investment Bank AB 103 38 Stockholm 30
Totalt 330

Azimuth Opportunity, Ltd.

STABILISERING

I samband med foretridesemissionen kan Carnegie

eller en representant for denne komma att agera som
stabiliseringsansvarig och genomféra transaktioner for

att stodja borskursen eller marknadspriset pé aktierna i
Bolaget, teckningsritterna, BTA eller de nya aktierna for att
balansera ett eventuellt siljtryck (”Stabiliseringsitgirder”).

I den mén Stabiliseringsitgirder genomfors, sker detta pa
Carnegies initiativ utan att Bolaget limnat nigot uppdrag eller
instruktioner didrom.

Stabiliseringsatgirder innefattar transaktioner som
stabiliserar, uppritthaller eller pa annat sitt paverkar
marknadspriset pé aktierna i Bolaget, teckningsritterna,

BTA eller de nya aktierna. Sidana transaktioner kan omfatta
skapandet av en syndikerad kort position (si kallad syndicate
short position) och vidtagande av stabiliserande transaktioner
och kop for att ticka positioner som uppstitt genom kort
position. Kort position innebir att stabiliseringsansvarig siljer
virdepapper som den inte dger. Stabiliserande transaktioner
utgors av vissa bud eller kop som gors i syfte att forhindra
eller férdroja en nedgang i virdepappernas marknadspris
medan ett erbjudande pigar. Den stabiliseringsansvarige har
ingen skyldighet att vidta Stabiliseringsitgirder. Det finns
darfor ingen garanti for att Stabiliseringsitgirder kommer att
vidtas. Om Stabiliseringsatgirder vidtas kan dtgirderna nir
som helst komma att upphora utan foregiende meddelande.
Stabiliseringsatgirder kan komma att genomféras fran

och med offentliggorandet av Prospektet till och med 30
kalenderdagar efter den sista dagen i teckningstiden, vilken
forvintas vara den 16 december 2010.

Den stabiliseringsansvarige fir inte stabilisera
(i) teckningsritterna till ett pris 6verstigande 0,49 kronor

per teckningsritt, motsvarande det teoretiska priset pd
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varje teckningsritt vid tidpunkten for offentliggorandet av

teckningskursen, eller
(ii) Bolagets aktier, BTA eller de nya aktierna till ett pris

overstigande 2,38 kronor per aktie, BTA eller ny aktie,
motsvarande summan av teckningskursen och det

teoretiska virdet pé foretridesritten vid tidpunkten for
offentliggérandet av teckningskursen (1,40 kronor plus

1,48/2 kronor).

Som ett resultat av sidan stabilisering kan borskursen eller
marknadspriset pa aktierna eller andra virdepapper som
Bolaget har gett ut vara hogre 4n vad som annars skulle ha varit
fallet pd marknaden.

Stabilisering kan dven leda till att borskursen eller
marknadspriset hamnar pa en niva som inte 4r hallbar pa ling
sikt. Senast en vecka efter stabiliseringsperiodens slut kommer
det i enlighet med artikel 9 i férordning (EG) nr 227372003
att offentliggéras av Bolaget eller den stabiliseringsansvarige
huruvida Stabiliseringsatgirder utfordes eller inte, det
datum da Stabiliseringsitgirder inleddes, det datum d4 sista
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Stabiliseringsatgirden genomfordes samt det prisintervall inom
vilket Stabiliseringsitgirder genomfordes (for vart och ett av
de datum under vilka Stabiliseringsatgirder genomférdes).

DOKUMENT TILLGANGLIGA FOR GRANSKNING

Kopior av féljande handlingar finns under Prospektets

giltighetstid tillgingliga for inspektion i pappersform pd Karo

Bios kontor, Novum, 141 57 Huddinge:

¢ Stiftelseurkunden och bolagsordningen fér Karo Bio

® Karo Bios drsredovisning och revisionsberittelse for
rikenskapsaren 2007, 2008 och 2009

® Deldrsrapport for perioden 1 januari — 30 september 2009
och 2010

® Karo Bio Research AB:s arsredovisningar fér 2008 och 2009

® Foreliggande prospekt

Bolagsordning, Bolagets drsredovisningar och revisions-

berittelser, deldrsrapporterna samt Prospektet finns dven

tillgingliga i elektronisk form p& Karo Bios hemsida, www.

karobio.se.



Vissa skattefragor i Sverige

FYSISKA PERSONER
Kapitalvinstbeskattning
Nir aktier eller andra deldgarritter, till exempel
teckningsritter, siljs eller pd annat sitt avyttras uppstir en
skattepliktig kapitalvinst eller en avdragsgill kapitalforlust
i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i inkomstslaget kapital
ar 30 procent. Kapitalvinsten eller kapitalférlusten beriknas
normalt som skillnaden mellan forsiljningsersittningen,
efter avdrag for forsiljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet
(for sirskild information om omkostnadsbeloppet
for teckningsritter se "Utnyttjande och avyttring av
teckningsritter”). Omkostnadsbeloppet for alla deldgarritter
av samma slag och sort beriknas gemensamt med tillimpning
av genomsnittsmetoden. Det bor noteras att BTA (betalda
tecknade aktier) dirvid inte anses vara av samma slag och sort
som de aktier vilka berittigade till féretride i Nyemissionen
forrin beslutet om nyemission registrerats vid Bolagsverket.
Vid forsiljning av marknadsnoterade aktier, som till
exempel aktier i Bolaget, fir omkostnadsbeloppet alternativt
bestimmas enligt schablonmetoden till 20 procent av
forsiljningsersittmingen efter avdrag for forsiljningsutgifter.
Kapitalforluster pd marknadsnoterade aktier dr fullt
avdragsgilla mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier
och andra marknadsnoterade deligarritter, férutom
andelar i investeringsfonder som endast innehéller svenska
fordringsritter, si kallade rintefonder. Kapitalforluster pa
aktier som inte kan kvittas pa detta sitt fir dras av med upp
till 70 procent mot Gvriga inkomster i inkomstslaget kapital.
Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges
skattereduktion pd inkomst av tjinst och niringsverksamhet
samt fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift.
Skattereduktion medges med 30 procent av den del
av underskottet som inte éverstiger 100 000 kronor och
21 procent av resterande del av underskottet. Ett sddant
underskott kan inte sparas till senare beskattningsar.

Skatt pd utdelning

For fysiska personer och dédsbon beskattas utdelning i
inkomstslaget kapital. Skattesatsen i inkomstslaget kapital dr 30
procent. For fysiska personer som ir bosatta i Sverige innehills
normalt preliminir skatt avseende utdelning med 30 procent
pa utdelat belopp. Den preliminira skatten innehélls normalt
av Euroclear Sweden, eller nir det giller forvaltarregistrerade
aktier, av den svenska forvaltaren.

Utnyttjande och avyttring av teckningsritter

Nir teckningsritter utnyttjas for teckning av aktier utloses
ingen beskattning. Fér den som inte 6nskar utnyttja sin
foretridesritt att delta i Nyemissionen och avyttrar sina
teckningsritter uppstar en skattepliktig kapitalvinst.
Teckningsritter som grundas pé innehav av befintliga aktier
anses anskaffade for noll kronor. Hela forsiljningsersittningen
efter avdrag for utgifter for avyttringen ska siledes tas upp till
beskattning. Schablonmetoden fir inte tillimpas i detta fall.
Omkostnadsbeloppet for de ursprungliga aktierna paverkas
inte.

For teckningsritter som forvirvats genom kop eller pd
liknande sitt (det vill siiga som inte erhllits baserat pa innehav
av befintliga aktier) utgor vederlaget anskaffningsutgift.
Teckningsriitternas omkostnadsbelopp ska i sidant fall beaktas
vid berikning av omkostnadsbeloppet for forvirvade aktier.
En teckningsritt som varken utnyttjas eller siljs och dirfor
forfaller anses avyttrad for noll kronor.

JURIDISKA PERSONER

Skatt pa kapitalvinster och utdelning

For aktiebolag och andra juridiska personer utom dédsbon
beskattas alla inkomster, inklusive skattepliktig kapitalvinst

och utdelning, i inkomstslaget niringsverksamhet med 26,3
procent skatt frin och med det verksamhetsir som paborjas
efter den 31 december 2008. Kapitalvinster och kapitalférluster
beriknas pd samma sitt som beskrivits ovan avseende fysiska
personer. Avdragsgilla kapitalférluster pd aktier fir endast
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dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pé aktier och andra
deldgarritter. En sidan kapitalférlust kan dven, om vissa
villkor #r uppfyllda, kvittas mot kapitalvinster i bolag inom
samma koncern, under forutsittning att koncernbidragsritt
foreligger mellan bolagen. En kapitalforlust som inte kan
utnyttjas ett visst ar fir sparas och kvittas mot skattepliktiga
kapitalvinster pa aktier och andra deldgarritter under
efterfoljande beskattningsir utan begrinsning i tiden. Sirskilda
skatteregler kan vara tillimpliga pa vissa foretagskategorier
eller vissa juridiska personer, exempelvis investeringsfonder
och investmentféretag.

Utnyttjande och avyttring av teckningsrdtter

Nir teckningsritter utnyttjas for teckning av aktier utloses
ingen beskattning. For den som inte dnskar utnyttja sin
foretridesritt att delta i Nyemissionen och avyttrar sina
teckningsritter uppstir en skattepliktig kapitalvinst.
Teckningsritter som grundas pé innehav av befintliga aktier
anses anskaffade for noll kronor. Hela férsiljningsersittningen
efter avdrag for utgifter for avyttringen ska siledes tas upp till
beskattning. Schablonmetoden fr inte tillimpas i detta fall.
Omkostnadsbeloppet f6r de ursprungliga aktierna paverkas
inte.

For teckningsritter som forvirvats genom kop eller péd
liknande sitt (det vill siga som inte erhillits baserat pd innehav
av befintliga aktier) utgor vederlaget anskaffningsutgift.
Teckningsritternas omkostnadsbelopp ska i sidant fall beaktas
vid berikning av omkostnadsbeloppet for forvirvade aktier.

En teckningsritt som varken utnyttjas eller siljs och dirfor
forfaller anses avyttrad f6r noll kronor.

SARSKILDA SKATTEFRAGOR FOR AKTIEAGARE OCH
TECKNINGSRATTSINNEHAVARE SOM AR BEGRANSAT
SKATTSKYLDIGA | SVERIGE

Kupongskatt

For aktiedgare som ir begrinsat skattskyldiga i Sverige och
som erhéller utdelning pa aktier i ett svenskt aktiebolag uttas
normalt svensk kupongskatt.
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Skattesatsen ir 30 procent. Skattesatsen ir dock i allminhet
reducerad for aktiedigare bosatta i andra jurisdiktioner genom
skatteavtal som Sverige ingdtt med vissa andra linder for
undvikande av dubbelbeskattning. Flertalet av Sveriges
skatteavtal mojliggor nedsittning av den svenska skatten till
avtalets skattesats direkt vid utdelningstillfillet om erforderliga
uppgifter om den utdelningsberittigades skatterittsliga
hemvist foreligger. I Sverige verkstills avdraget for
kupongskatt normalt av Euroclear Sweden, eller betriffande
forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren. Erhillandet av
teckningsritter utléser ingen kupongskatteskyldighet.

I de fall 30 procent kupongskatt innehallits vid utbetalning
till en person som har ritt att beskattas enligt en ligre
skattesats eller for mycket kupongskatt annars innehillits, kan
dterbetalning begiras hos Skatteverket fore utgdngen av det
femte kalenderiret efter utdelningen.

Kapitalvinstbeskattning

Innehavare av aktier och teckningsritter som dr begrinsat
skattskyldiga i Sverige och som inte bedriver verksamhet frin
fast driftstille i Sverige kapitalvinstbeskattas normalt inte i
Sverige vid avyttring av sidana virdepapper. Aktieiigare och
innehavare av teckningsritter kan emellertid bli foremal for
beskattning i sin hemviststat. Enligt en sirskild skatteregel
kan emellertid fysiska personer som ir begrinsat skattskyldiga
i Sverige bli féremal for svensk beskattning vid forsiljning

av vissa svenska virdepapper, sdsom nya aktier, BTA och
teckningsritter, om de vid nigot tillfille under avyttringsiret
eller de tio foregdende kalenderdren har varit bosatta eller
stadigvarande vistats i Sverige. Tillimpligheten av denna regel
ir dock i flera fall begrinsad av skatteavtal mellan Sverige och
andra linder.



Historiska rakenskaper

Rikenskaperna for de senaste tre verksamhetsiren
2007, 2008 och 2009 samt deldrsperioden 1 januari — 30
september 2010 dr inforlivade i Prospektet via hinvisning.
Samtliga arsredovisningar och deldrsrapporten finns
tillgingliga i elektroniskt format pd Karo Bios hemsida (www.
karobio.se). Karo Bios reviderade rikenskaper f6r 2007,
2008 och 2009 finns i arsredovisningen for respektive ar.
Revisionsberittelserna foljer standardutférande och innehaller

inga anmirkningar. Utéver revisionen av arsredovisningarna
2007, 2008 och 2009, rsredovisningar som ligger till grund
f6r den historiska finansiella informationen i Prospektet, och
den 6versiktliga granskningen av deldrsrapporten for perioden
1 januari — 30 september 2010, som inférlivats i Prospektet
genom hinvisning, har Karo Bios revisor inte granskat nigra
delar av Prospektet.
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Ordlista

ABSORPTION Upptag av en aktiv substans i kroppen,
exempelvis genom mag-tarmkanalen eller huden

AGONIST En substans med aktiverande verkan

ANTAGONIST En substans med hdmmande verkan, det vill
sdga som motverkar agonistens effekt

ATEROGENA PARTIKLAR Partiklar innehdllande blodfetter
som till exempel LDL-kolesterol som kan orsaka ateroskleros

ATEROSKLEROS Fortringande fettansamling och
forkalkning i blodkdrlsvdggarna. Se dderforkalkning

BLOCKBUSTER En produkt med en drlig forsdlining som
Overstiger en miljard USD

CNS Centrala nervsystemet
DYSLIPIDEMI Obalans i lipid/kolesterolmetabolism
ECF Equity Credit Facility

EMA European Medicines Agency, europeiska
ldkemedelsmyndigheten

ER Receptorn for strogenhormonet. Finns i tva varianter:
alfa och beta

ER-BETA En form av 6strogenreceptor, vars upptéckt kan
leda till nya behandlingsprinciper for kvinnosjukdomar,
depression, vissa typer av cancer med flera
sjukdomsomrdden

EZETIMIB Ett Idkemedel som hdmmar upptag av kolesterol
frdn tarmen till blodet

FARMAKOKINETIK Studier av tidsférlopp for
ldkemedelsupptag, distribution och eliminering av
Idkemedlet i kroppen

FAS la Den férsta kliniska studiefasen, ddr Idkemedlet ges
som en enkel dos till friska frivilliga férsokspersoner och som
primdrt syftar till att studera stikerhet och farmakokinetik
hos en ldkemedelskandidat

FAS Ib Har samma mdls@ttning som fas la men innebdr
upprepad dosering

FAS lla Forsta kliniska studierna i vald patientkategori for
vilken lakemedelskandidaten utvérderas

FAS llb Utvidgade provningar pd patienter i syfte att
etablera effektiv dos och sdkerhet innan start av fas Il

FAS Il Kliniska studier pd stor patientpopulation fér vilken ett
ldkemedel utvecklas. Huvudsyftet dr att sdkerstdlla sdkerhet
och bekrdfta effekt i en storre patientgrupp under ldngre
behandling. Denna del av den kliniska utvecklingen syftar till
att sdkerstdlla att produkten som lanseras dr sdker i klinisk
praxis for den valda patientkategorin.
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GLUKOKORTIKOID Det hormon som d&r den naturliga
liganden till glukokortikoidreceptorn (GR) kallas kortisol och
produceras i binjurebarken. Aven kallat binjurebarkshormon.
Hormonet reglerar kroppens anvdndning av kolhydrater,
fett och proteiner och dr en normal reaktion p@ stress.
Substanser som aktiverar receptorn kallas glukokortikoider.

GR Receptorn for glukokortikoidhormon

HeFH Heterozygot familjdr hyperkolesterolemi, ett &rftligt
tillstdnd som ger upphov till héga blodfetter redan ifran tidig
dlder. Tillstandet antas finnas hos cirka en miljon manniskor
enbart i EU.

HORMON En substans som utsondras av kroppens kortlar
och fors med blodet till olika organ dér den utévar olika
effekter

HYPERKOLESTEROLEMI (HOGT KOLESTEROL) Forhojda
nivder av kolesterol i blodet

HYPERLIPIDEMI Hoga blodfetter (inkluderar kolesterol)

INDIKATION | medicinsk terminologi ett uttryck for en
sjukdom eller patientkategori

INSULIN Det hormon som reglerar nivén av blodsocker och
upptag av blodsocker i vévnaderna

KARDIOVASKULARA SJUKDOMAR (HJART-
KARLSJUKDOMAR) Exempel pé sjukdomar som tillhér
gruppen hjdrt-kdrlsjukdomar dr hjdrtinfarkt och stroke. En
riskfaktor for hjdrt-kdrlsjukdomar dr hogt kolesterol

KLINISK STUDIE Tester och utvdrdering av likemedel pd
mdnniskor

LDL Low Density Lipoprotein, det “onda kolesterolet”

LEVERSELEKTIV En substans som framf6r allt dr verksam
ilevern

LIGAND En substans, till exempel ett hormon, som binder till
ett receptorprotein

LIPIDER Kroppsegna fetter

LXR Lever-X-receptorn, reglerar kolesterolmetabolismen
och dr mdlprotein for nya ldkemedel mot till exempel
aderforkalkning och inflammation

LAKEMEDELSKANDIDAT En substans som har énskade
egenskaper i relevanta djurmodeller och som ddrfor
utvecklas vidare mot klinisk utveckling

MAA Market Approval Application, ansékan om att fa
registrera ett nytt Idkemedel i EU

NDA New Drug Application, anstkan om att @ registrera ett
nytt Idkemedel i USA

NUKLEARA RECEPTORER (KARNRECEPTORER)
Receptorer i en cell som binder till ligander (ofta hormoner)
och aktiverar genuttryck

PREKLINISK UTVECKLING Utvecklingen fram till dess att
tillstdnd beviljas for att testa en ldkemedelssubstans pd
mdnniskor

PROOF-0F-CONCEPT Bevis for att ldkemedlet har avsedd
effekt p& patienter

RECEPTOR Ett protein pd cellens yta eller inne i cellen
(kdrnreceptor) som kénner igen och binder till ligander, till
exempel stereoidhormoner. Receptorer startar eller stoppar
biologiska processer nér de binder till ligander.

SKOLDKORTELHORMON Ett hormon som produceras av
och utsondras fran skoldkorteln. Kallas dven thyroidhormon
och dr nodvindig for en normal metabolism

STATIN Liakemedel som anvdnds for att sénka hoga
kolesterolnivéer i blodet

SYSTOLISKT BLODTRYCK Blodtrycket vid hjdrtats
sammandragning

TERAPI Behandlingsform av en sjukdom

TR En nukledr receptor som aktiveras av skoldkdrtelhormon.
Finns i tvé varianter: alfa och beta

TRIGLYCERIDER Fett som bestdr av glycerol och fettsyror

TYP 2-DIABETES En typ av diabetes som utvecklas hos
vuxna och ofta 6verviktiga personer

VAVNAD En grupp celler med specialiserad funktion.
Cellerna kan vara av samma typ eller av olika typer. Ett organ
bestar av flera aggregerade vavnader

ADERFORKALKNING (ATEROSKLEROS) Aderférkolkﬂing
(ateroskleros) uppkommer genom en inlagring av fettlika
molekyler, sésom kolesterol och kalcium i blodddrornas
vaggar. Forloppet kan borja tidigt i livet och medfor

med tiden uppbyggnad av férhdrdnader, s@ kallad plack.
Resultatet blir en begrénsning av blodflédet, sarskilti
artdrerna och i omréden ddr blodkdrlen férgrenar sig.
Dessa “plack” kan brista och ge upphov till blodproppar.
Ndr detta intrdffar i hjdrtat blir resultatet en hjdrtattack och
om det sker i hjdrnan uppstar i stdllet en stroke. Blodflodet
i extremiteterna kan ocks@ begrdnsas, vilket medfor smdrta
vid motion och kroppsrorelse.

OSTROGEN Ett kvinnligt kénshormon
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