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Information till investerare
Detta prospeke riktar sig till investerare. Innehéllet skall uppfattas som information till investerare och inte sésom marknadsféring eller annan form av
information till férskrivare, annan hilso- och sjukvérdspersonal eller allménheten rérande produkter.

De siffror som redovisas i detta prospeke har i vissa fall avrundats och dérfér summerar inte nédvindigtvis alltid tabeller exakt. Samtliga finansiella siff-
ror ir i svenska kronor (SEK) om inget annat anges. I detta prospekt har endast sidan information som framgar av revisorernas rapport avseende histo-
risk finansiell information pé sida 128 och av revisorns granskningsrapport pa sida 104 eller enligt vad annars uttryckligen anges granskats eller revide-
rats av Bolagets revisorer. Finansiell information som avser Moberg Derma i detta prospekt och som inte utgor en del av den information som har
reviderats eller dversiktligt granskats av Bolagets revisor hirrér frin Moberg Dermas interna redovisnings- och rapporteringssystem.

Erbjudandet enligt detta prospeke ("Erbjudandet”) rikear sig inte till personer vars deltagande forutsitter ytterligare prospekt, registrering eller andra
atgirder dn de som f6ljer av svensk ritt. Prospektet, anmilningssedeln eller andra till Erbjudandet hinférliga handlingar fir inte distribueras i nagot
land dir distributionen eller Erbjudandet kriver dtgirder enligt foregiende mening eller strider mot regler i sadant land. De aktier som omfattas av
Erbjudandet har inte och kommer inte att registreras enligt United States Securities Act of 1933 ("Securities Act”) enligt dess senaste lydelse, och inte
heller enligt ndgon motsvarande lag i nigon enskild stat i Amerikas Férenta Stater ("USA”), Australien, Japan, Kanada eller Nya Zeeland och far dirfor
inte utbjudas till forsiljning eller forsiljas i USA, Australien, Japan, Kanada eller Nya Zeeland eller till personer med hemvist dir eller for sadan persons
rikning. Anmilan om teckning av aktier i strid med ovanstiende kan komma att anses vara ogiltig.

Erbjudandet och detta prospekt regleras av svensk ritt. Tvist i anledning av Erbjudandet eller detta prospekt skall avgéras av svensk domstol exklusivt.
Detta prospekt har godkints och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestimmelserna i 2 kap. 25 § och 26 § lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument.

Framtidsinriktade uttalanden

Detta prospekt innehéller uttalanden av framétriktad karaktir som dterspeglar styrelsens aktuella syn avseende framtida hiindelser samt operativ och
finansiell utveckling. Aven om styrelsen anser att de frvintningar som aterspeglas i framatriktade uttalanden ir rimliga, kan inga garantier limnas att
dessa forvintningar kommer att infrias. Framdtriktade uttalanden uttrycker endast styrelsens bedémningar och antaganden vid tidpunkten for pro-
spektet. Styrelsen gor ingen utfistelse om att offentliggora uppdateringar eller revideringar av framtidsinriktade uttalanden till f5ljd av ny information,
framtida hindelser eller dylikt. Presumtiva investerare uppmanas att ta del av den samlade informationen i detta prospekt och samtidigt ha i dtanke att
framtida resultat, utveckling eller framgang kan skilja sig visentligt fran styrelsens férvintningar. I avsnittet ”Riskfaktorer” finns en beskrivning, dock
inte fullstindig, av faktorer som kan medféra att faktiska resultat eller presentationer skiljer sig avsevirt frin framtidsinriktade uttalanden.

Branschfakta och information frin tredje part

Detta prospekt innehéller historisk marknadsdata och branschprognoser avseende den marknad dir Bolaget ir verksamt. Bolaget har himtat denna
information fran ett flertal killor, bland annat branschpublikationer och marknadsundersékningar fran tredje part samt dven allmint tillginglig infor-
mation. Aven om branschpublikationerna uppger att de ir baserade pa information som har inhimtats genom ett antal olika killor och med olika
metoder som anses tillférlitliga kan inga garantier limnas for att informationen ir korrekt och fullstindig. Branschprognoser ir till sin natur vidhiftade
med stor osikerhet och ingen garanti kan limnas att sidana prognoser kommer att infrias. Information fran tredje part har atergivits korreke och, savite
styrelsen kan kinna till och forsikra genom jimférelse med annan information som har offentliggjorts av berérd tredje man, har inga uppgifter utelim-
nats pd ett sitt som skulle kunna gora den dtergivna informationen felaktig eller missvisande.
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SAMMANFATTNING

Denna sammanfattning skall endast ses som en introduktion till 6vriga avsnitt i detta prospekt.
Sammanfattningen ir inte fullstindig och innehéller inte all den information som en investerare bor
beakta innan investering i Moberg Dermas aktier. Varje beslut om att investera i Moberg Dermas
aktier skall grunda sig pa en bedomning av prospektet i dess helhet. En investerare som vicker talan
vid domstol med anledning av uppgifterna i prospektet kan bli tvungen att svara for kostnaderna for
oversittning av prospektet. En person far goras ansvarig for uppgifter som ingar i eller saknas i sam-
manfattningen eller en 6versittning av den endast om sammanfattningen eller éversittningen ir

vilseledande eller felaktig i forhdllande till de andra delarna av prospektet.

MOBERG DERMA | KORTHET

Moberg Dermas affirsidé r att utveckla patenterade topikala
(utvirtes) likemedel f6r behandling av vanligt forekommande sjuk-
domar genom anvindning av innovativ drug delivery, det vill siga

teknologi for forbittrad tillforsel av likemedel.

Bolagets produkter baseras pa beprévade substanser, vilket minskar

tid till marknad, utvecklingskostnader och risk.

Bolaget har en balanserad produkt- och projektportfolj som spinner
dver projeke i preklinisk fas till godkinda och lanserade produkter.
Portféljen innehiller likemedelskandidater och medicintekniska
produkter for behandling av nagelsvamp, seborroiskt eksem och
mjillproblem, aktinisk keratos, basalcellscancer och genitala vartor,

analfissurer samt atopiskt eksem.

Forsaljning i Norden 2010-2011
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Antal sdlda enheter f6r Emtrix®/Nalox™ och den tidigare marknadsledaren Loceryl.
Kalla: IMS och Antula Healthcare AB
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Ett kvartal efter lanseringen hésten 2010 #r Bolagets produkt
Emtrix®/Nalox® klar marknadsledare i Norden". Lanseringen har

resulterat i att forsiljningen utvecklats visentligt Sver forvintan.

Den stora efterfrigan har fortsatt under 2011 och fortsatta lanse-
ringar planeras under aret pa ett antal marknader med fokus pa

Europa och Nordamerika.

ERBJUDANDET

Erbjudandet omfattar aktier till ett sammanlagt virde om 74
MSEK, vilket motsvarar 2 551 724 aktier. Erbjudandet genomférs
som en nyemission med lika villkor riktad till allminheten i Sverige
och till institutionella investerare. Priset per aktie i Erbjudandet
uppgir till 29 SEK vilket motsvarar en virdering av Bolaget pa 189
MSEK f6re Erbjudandet.

Ertt villkor for Erbjudandets fullfoljande 4r att intresset uppgar till
minst 64 MSEK. Det bér dirvid noteras att Bolaget har erhallic
teckningsférbindelser om sammanlagt 64 MSEK frin befintliga

aktieigare och nya investerare.

VILLKOR | SAMMANDRAG

Teckningskurs 29 SEK per aktie.
Anmilningsperiod 2-18 maj 2011
Likviddag 25 maj 2011
Forsta dag for handel pa

NASDAQ OMX Stockholm 26 maj 2011
Kortnamn pa NASDAQ

OMX Stockholm MOB
Handelspost 1 aktie

ISIN-kod (aktie) SE0003613090

1) Férsiljningssiffror frin apotekskedjorna. Killa: IMS och Antula Healthcare AB



BAKGRUND OCH MOTIV

Bakgrunden till Moberg Dermas etablering utgérs av den framlidne
svenske hudspecialisten Dr. Sven Mobergs forskning och uppfin-
ningar sedan sent 1980-tal. Bolaget grundades av Peter Wolpert och
Marie Moberg pi Karolinska Institutet 2006 och har sedan starten
tagit fram en kommersiellt intressant produkt- och projektportfélj
baserad péd beprévade substanser, befintliga patent och patentansok-
ningar. Under hésten 2010 lanserade Moberg Derma sin forsta pro-
duke pé flera marknader samt initierade kliniska studier av den mest
framskridna likemedelskandidaten frin Bolagets andra vdg av pro-
dukter. Styrelsens dvertygelse ir att det finns goda méjligheter att
generera avkastning med Bolagets affirsmodell — som syftar till att
pa kort tid och med relativt begrinsade insatser ta fram attraktiva
innovativa produkter. Huvudmotivet med féreliggande Erbjudande
dr ate sikerstilla finansiering av Moberg Dermas fortsatta utveck-
lings- och kommersialiseringsaktiviteter for att pd sikt kunna reali-
sera denna avkastning. Bolagets styrelse bedémer att de medel som
tillférs genom foreliggande Erbjudande dels mojliggor en 6kad
expansions- och utvecklingstakt, dels ir tillrickliga fér att méta
Moberg Dermas kapitalbehov till dess att ett positivt kassaflode frin

verksamheten uppnis.

Kapitalanvandning

Bolaget har erhéllit teckningsférbindelser om 64 MSEK, vilket efter
emissionskostnader ticker Bolagets kapitalkrav fram till positivt kas-
saflode. Dirutdver kan ytterligare 10 MSEK tecknas i samband med

dgarspridningen vilket skapar en finansiell buffert.

I férsta hand skall emissionslikviden anvindas for att finansiera slut-
forandet av de befintliga utvecklingsprojekten. Bolaget bedomer att
kostnaderna for detta uppgar till cirka 50 MSEK. Bolagets kommer-
sialiseringsaktiviteter och dvriga omkostnader finansieras dels via
tillfére kapital samt frvintade forsiljningsintikeer frn lanserade
produkter och intikter fran licensaffirer vid kommersialiseringen av

Bolagets projektportfolj.

Notering pa NASDAQ OMX Stockholm

I samband med Erbjudandet har styrelsen i Moberg Derma ansékt
och erhallit godkinnande” om upptagande till handel pa NASDAQ
OMX Stockholm. En notering ir av stor betydelse eftersom fértro-
ende frin kunder, leverantérer, distributérer och samarbetspartners

vintas 6ka till f6ljd av den kvalitetsstimpel pa Bolaget som en note-

1) Under forutsittning ate spridningskravet uppfylls

ring pA NASDAQ OMX Stockholm medfér. Dirtill kommer posi-
tiva effekter av dkad uppmirksamhet fran kunder, allminhet och
massmedia sisom okad kinnedom om Bolagets varumirke och
erbjudande. En likvid aktie som kan anvindas som betalningsmedel
vid forvirv utgdr ocksé en del av motivet till en notering liksom den
langsiktiga tillgingen till kapitalmarknaden. Styrelsen ser dven for-
bittrade méjligheter att rekrytera och behélla kompetenta medarbe-

tare som ett vikeigt skl till en notering.

RISKFAKTORER | SAMMANDRAG

Vid en bedémning av Bolagets framtida utveckling 4r det viktigt att
beakra ett antal risker, bland annat relaterade till: utveckling av nya
likemedel och medicintekniska produkter, myndighetsbeslut,
biverkningar, konkurrens, samarbetspartners och distributérer,
patent och varumirken, nyckelpersoner, finansiering samt aktie-
marknadsrisk. Bolaget bedomer att de mest betydelsefulla osiker-

hetsfaktorerna det nirmaste aret ir:

*  Resultat fran kliniska studier. Under utvecklingsarbetet kan det
visa sig att Bolagets produktkandidater inte har forvintad effekt
eller att de visar sig ha oférutsedda och odnskade biverkningar
eller andra egenskaper som kan forsena eller stoppa den fortsatta
produktutvecklingen samt begrinsa eller forhindra produke-

kandidaternas kommersiella anvindning.

e Marknadsutveckling. Bolaget verkar i en bransch som kinne-
tecknas av hird konkurrens och det kan inte garanteras att Bola-
gets produkter kommer att foredras framfér konkurrerande

foretags existerande eller kommande produkter pd marknaden.

* Framgéng i Bolagets produktlanseringar. Moberg Dermas for-
siljning 4r i hog grad beroende av samarbetspartners och distri-
butdrers marknadsforings- och forsiljningsinsatser. Det kan
inte garanteras att sidana avtal kan ingis till fordelaktiga villkor
eller att motparten uppfyller sina dtaganden enligt ingangna

avtal.

Innan beslut fattas om teckning av aktier, bér potentiella investerare
4ven ta del av och &verviga den mer detaljerade riskbeskrivningen i
avsnittet "Riskfaktorer” tillsammans med annan information i detta

prospekt.
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VERKSAMHETSOVERSIKT

Mal

Moberg Dermas mél ir att bli ett I6nsamt likemedelsbolag som
regelbundet levererar ledande nya topikala likemedel till den globa-

la marknaden.

Bolagets operativa mal under 2011 ir att:

*  Stddja bolagets distributérer och mojliggora fortsatt framgings-
rika lanseringar av Emtrix” och Kaprolac® pa fler marknader

e Sikra distribution pé ytterligare marknader

e Slutfora patientrekryteringen av den kliniska fas IT studien for
MOB-015

e Identifiera forvirvskandidater med syfte att tillfora externa till-

vixtméjligheter

Under 2012-2013 tillkommer ytterligare operativa mal som omfattar
utlicensiering av befintliga projeke, lansering pd nya marknader, for-

virv/inlicensiering samt kliniska resultat frin likemedelsprojekten.

Bolagets finansiella mal ir att frin och med for heldret 2013:
*  Uppnad positivt rorelseresultat

e Uppnd positivt operativt kassafldde

Strategi

Moberg Dermas strategi bygger pd en “innovationsmotor” som ska-

par ett regelbundet flode av nya produktméiligheter. I strategin

ingdr fljande visentliga komponenter:

e Kommersiellt produkefokus riktat mot specifika patientbehov

e Produktutveckling baserad pa beprovade substanser, vilket
minskar tid till marknad, utvecklingskostnader och risk jamfort
med traditionell likemedelsutveckling

*  Registreringsvig som innefattar savil likemedel som medicin-
tekniska och kosmetikaklassificerade produkter

*  7Search and develop” — interna uppfinningar kompletteras med
teknologier och produktméjligheter frin externa forskare och
bolag

e Utlicensiering av produkter och projeke vid den punkt i utveck-
lingen da det kommersiella virdet kan maximeras i relation till
investering och risk

e Litet internt team med hdg managementkapacitet och kompe-
tens i nira samarbete med utvalda externa partners och virlds-
ledande experter

*  Expansion genom forvirv av bolag, produkter och projekt

~
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Nedan illustreras Moberg Dermas innovationsmotor som idr det
arbetssitt Bolaget anvinder for att utéka produkt- och projekeport-
foljen med atminstone ett nytt utvecklingsprojekt vartannat ér,

vilket Bolaget hittills har presterat.

Affarsmodell

Moberg Dermas affirsmodell syftar till att optimera virdet av Bola-
gets produkt- och projektportfslj. Varje produkt och projeke drivs
till den punke i utvecklingen di Bolaget bedémer att det kommer-
siella virdet kan maximeras i relation till investering och risk. Affirs-
modellen leder till tva intikesmodeller — projektlicensiering respek-
tive produktforsilining — beroende pd om Moberg Derma ansvarar

for tillverkning av firdig produke eller inte.

Vid projektlicensiering bedriver Moberg Derma utveckling till vik-
tiga virdehdjande milstolpar och direfter utlicensieras rittigheter, i
normalfallet baserat pé effekedata frén klinisk fas II-studie. Moberg
Derma utlicensierar rittigheter till likemedelsbolag med upparbe-
tade marknadskanaler, vilka tar 6ver ansvaret f6r kvarstdende aktivi-
teter till och med marknadsgodkinnande, samt marknadsfér och
siljer den firdiga produkten. Moberg Derma kan komma att behal-
la vissa rittigheter for senare utlicensiering eller for marknadsforing i

egen regi.

Vid produktférsiljning ansvarar Moberg Derma for tillverkning och
leverans av komplett produkt. Moberg Dermas férsiljningspris dr
antingen faststillt vid avtalets ingdende eller rérligt och ér i si fall

kopplat till distributdrens forsiljningspris.

Innovationsmotor for inflode och kommersialisering av produkter
och projekt

Patientbehov Koncept &

teknologier

Search
&
Develop

Kommersi-

alisering






MARKNAD OCH PRODUKTER

Bolagets lanserade produkter bestir av Emtrix®/Nalox™ och
Kaprolac®-serien. Emtrix® lanserades under hésten 2010 i Norden
och blev redan under det fjirde kvartalet marknadsledande i Norden
enligt forsiljningsdata fran apotekskedjorna. Produkten kommer att
lanseras pa ytterligare marknader under 2011. Forsiljningen av
Kaprolac® har startat i Sverige och planeras ocksa starta i Schweiz
under hosten 2011.

Produkt- och projektportfolj
Bolagets portfolj bygger pd tva kategorier av produkter. Fér den
forsta vagen av produkter (Emtrix®, Kaprolac®-serien), som lansera-

des hosten 2010, har Bolaget prioriterat tid till marknad for att

Produkt- och projektportfdlj i sammandrag

Produkt Indikation

Emtrix®/Nalox™®  Nagelskador orsakade av

nagelsvamp eller psoriasis

Kaprolac®-serien Fem produkter for olika typer av

hudbesvar, inkl. torr hud, eksem och

harbottenbesvar

Projekt Indikation

MOB-015 Nagelsvamp

Limtop Aktinisk keratos, basalcellscancer
och genitala vartor

A-Fizz® Analfissurer

Marknad

o Overstiger 1,4 miljarder USDY
e Prevalens for nagelsvamp ar
cirka 10%”

e Prevalens seborroiskt eksem 8-10%"!
* Prevalens atopiskt eksem 15-30% for
barn och 2-10% for vuxna®l

Marknad

o Overstiger 1,4 miljarder USDY
¢ Prevalens cirka 10%”

« Overstiger 700 MUSD®
e Prevalens for aktinisk keratos
11-25% (norra halvklotet)®

¢ 100-200 MUSD®
e 1-2 miljoner fall per &ri EU, USA och
Japan®

utnyttja befintliga patent samt generera kassafléden till verksamhe-
ten. Den andra vigen av produkter, som innefattar likemedelspro-
jekten MOB-015, Limtop samt A-Fizz®, bedéms av Bolaget ha stér-

re forsiljningspotential dn den forsta vigens produkter.

Nedanstiende tabell visar Moberg Dermas nuvarande produkt- och
projektportfolj. Observera att med peak sales avses beddmd forsilj-
ningspotential i distributionsledet, vilket 4r baserat pd apotekens
inkdpspris. Moberg Dermas intiktsandel utgér normalt 30-50 pro-
cent av distributdrens forsiljning for firdiga produkeer, samt 10-20

procent for projekt som utlicensieras under klinisk fas.

Marknadsbehov

¢ Topikal behandling med god effekt
och som ar enkel att anvanda
e Utan vasentliga biverkningar

¢ Behandlingsalternativsom har
god effekt och medfér (&g biverk-
ningsrisk vid l&ngtidsanvandning
* Miljovanliga produkter

Marknadsbehov

¢ Topikal behandling vars effekt
motsvarar dagens tablett-
behandling och som ar enkel att
anvanda utan vasentliga biverk-
ningar

Behandlingsalternativ med
kortare behandlingstid och battre
biverkningsprofil som ar enkel for
patienten att sjalv applicera

Lakemedelsbehandling som ger
bade smartlindring och lakning,
utan svara biverkningar

A) Peak sales avser produktens uppskattade nettoomsattning baserat pa apotekens/aterforsaljarnas inkopspris (AIP) det ar den saljer flest enheter enligt Bolagets bedémning.
Bedémningen grundas p& respektive tilltankt marknads storlek samt respektive produkts utveckling utifrén diskussioner med befintliga och tilltdnkta partners samt andra externa

kallor inklusive utférd granskning gjord av Arthur D. Little

B) Produkten har varumarket Nalox™ (som dgs av Antula Healthcare AB, uppkopt i februari 2011 av Meda AB) i Norden och Emtrix® i dvriga véarlden
C) Arthur D. Little, Product potential assessment, 2010. Forsaljningssiffror ar omréaknade frén lokal valuta med hjalp av valutakurs per 30 september 2010, EUR/USD 1,31, baserat pa

apotekens/aterforsaljarnas inkdpspris
D) Behandling av dermatomykoser; Information fran Lakemedelsverket 6:2004, 2004

6 | SAMMANFATTNING




Indikativ tidsplan for utveckling av produkt- och projektportféljen

2011 2012 2013

Emtrix®/Nalox™ Produkt pa marknad
Kaprolac® Produkt pa marknad
MOB-015 Klinisk proof-of-concept (POC)

Limtop Preklinisk fas

A-Fizz® Preklinisk fas

Nya projekt

Huvudsakligt Distributions-
Konkurrensférdelar innehall avtal Lanserad Peak sales?
* Snabbverkande mekanism, som Propylenglykol, kar- Medicinteknik Norden, Hosten 2010 50-75MUSD
ger synlig forbattring inom 2-4 bamid och mj6lksyra CE-maérkt, Kanada, Spa- (SE, DK, NO, FI)
veckor klass 2A nien, UK och
¢ God effekt utan allvarliga Mellanostern
biverkningar samt flera
e Enkel att applicera mindre
marknader
¢ God tolerabilitet mojliggor Propylenglykol, kar- Medicinteknik Sverige, Hosten 2010 10 MUSD
underhallsbehandling (jamfort bamid och mjolksyra ~ CE-maérkt, Schweiz (SE)
med till exempel kortison) klass 2A8/
¢ Miljévanlig (forsta/enda miljo- Kosmetika

markta mjallprodukterna i
Skandinavien)

Konkurrensfordelar Tidigast marknads-

(malprofil) Aktiv substans Klinisk fas godkannande Peak sales?!

o Mest effektiva topikala behand- Terbinafin Lakemedel Klinisk 2017 200-250 MUSD
lingen (likvardig/battre &n fas ll-studie
tablettbehandling) pagar

Snabb synlig férbattring
God tolerabilitet
Enkel att applicera

e Mer precis dosering an Aldara®, Imiquimod Lakemedel Preklinisk fas 2017 200-250 MUSD
vilket forvantas medfora:
- Forbattrad biverkningsprofil
- Farre doser och kortare
behandling
- Likvardig eller battre effekt

Snabb smartlindring Amlodipin Lakemedel Preklinisk fas 2016 75-100 MUSD
Beframijar lakning av kroniska

fissurer

Battre biverkningsprofil

Enkel att applicera

E) CE-mérke beviljat fér Kaprolac® Scalp Solution. Ansékan om CE-mérke for Kaprolac® Skin Repair & Hydration inldmnad. Ovriga produkter dr kosmetikaklassificerade
F) Bernice R Krafchik, emedicine.com, per oktober 2010. Prevalenssiffror avser utvecklade lander
G) Frost CA, Green AC; The British Journal of Dermatology, oktober 1994
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FINANSIELL OVERSIKT

RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN | SAMMANDRAG

1 januari — 31 mars"

1 januari — 31 december?

(TSEK) 2011 2010 2010 2009 2008
Nettoomsittning 5488 604 8512 1616 -
Kostnad for silda varor -2995 - -2 849 - -
Marknadsforings— och administrationskostnader -4 076 -3 454 -19551 -10298 -10625
Forsknings— och utvecklingskostnader -6 596 -2811 -18992 -15706 -26 186
Ovriga rorelseintiker 1520 962 2785 180 150
Ovriga rorelsekostnader - -8 -23 —68 41
Rérelseresultat -6 658 —4706 -30119 -24276 -36701
Finansnetto 6 26 -912 41 1360
Resultat fore skatt -6 653 —4 680 -31031 —24235 -35 341
Inkomstskatt - - - - -
Resultat for perioden -6 653 -4 680 -31031 —24235 -35 341
RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR KONCERNEN | SAMMANDRAG
31 mars ! 31 december?

(TSEK) 2011 2010 2010 2009 2008
Tillgangar
Immateriella anliggningstillgdngar 268 282 271 286 300
Materiella anlidggningstillgingar 617 352 411 383 478
Finansiella anliggningstillgingar 1 1 1 1 1
Varulager 244 - 244 - -
Kortfristiga fordringar 6359 1704 8 694 1550 1604
Kassa och bank 10 835 27585 2761 33078 20203
Summa tillgdngar 18324 29 924 12383 35297 22586
Eget kapital och skulder
Eget kapital 6217 25570 688 30209 15230
Langfristiga rintebirande skulder 113 225 150 303 678
Kortfristiga rintebirande skulder 150 270 190 310 133
Kortfristiga ¢j rintebirande skulder 11845 3859 11355 4475 6546
Summa eget kapital och skulder 18 324 29 924 12 383 35297 22586
RAPPORT OVER KASSAFLODESANALYS FOR KONCERNEN | SAMMANDRAG

1 januari — 31 mars" 1 januari — 31 december”
(TSEK) 2011 2010 2010 2009 2008
Kassaflode fran den 16pande verksamheten -3473 -5453 -30412 25258 -34891
Kassaflode frin investeringsverksamheten -247 - -159 23 —446
Kassafléde frén finansieringsverksamheten 11794 —40 254 38 156 20 457
Periodens kassafléde 8074 -5493 -30317 12875 -14 880
Likvida medel vid periodens bérjan 276 33078 33078 20203 35083
Likvida medel vid periodens slut 10835 27 585 2761 33078 20203

1) Delarsrapporten 1 januari — 31 mars 2011 har upprittats enligt IFRS och ir 6versiktligt granskad av Bolagets revisor

2) Rikenskaperna for rikenskapséren 2008-2010 har reviderarats av Bolagets revisor
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FINANSIELLA RESURSER

Styrelsens bedomning 4r att Moberg Derma for nirvarande har till-
rickligt befintligt rorelsekapital f6r de aktuella behoven avseende
den kommande tolvmanadersperioden frin dagen for detta pro-
spekt. Denna bedémning baseras pA Moberg Dermas kortfristiga
finansiella resurser som frimst utgérs av tillgingliga likvida medel
samt en outnyttjad linefacilitet om 50,0 MSEK som stillts ut av
Mohammed Al Amoudi (se vidare avsnitt "’Kommentarer till den
finansiella utvecklingen — Eget kapital och skuldsittning”). Den 31
mars uppgick Bolagets likvida medel till 10,8 MSEK.

Genom foreliggande Erbjudande tillférs Bolaget cirka 68 MSEK
efter emissionskostnader. Styrelsen f6r Moberg Derma gor bedém-
ningen att de medel som tillférs Bolaget genom Erbjudandet ér till-
rickliga for att méta Moberg Dermas kapitalbehov bade pa kort sikt
och lang sike, det vill siga fram till dess atc Bolaget blir sjilviorsor-
jande genom ett tillrickligt stort dverskott i kassaflodet fran verk-
samheten. Styrelsens avsike 4r att inte utnyttja lanefaciliteten frin
Mohammed Al Amoudi vid framgdngsrike genomférande av Erbju-
dandet. Dessutom kan lanefaciliteten sigas upp av Mohammed Al
Amoudi i hindelse av en notering av Bolagets aktier som medfér ett
kapitaltillskott om minst 50 MSEK.

ORGANISATION OCH MEDARBETARE

Moberg Derma har idag 19 medarbetare, varav 13 ir anstillda och
Gvriga dr engagerade pd konsultbasis. Dirutéver anlitar Bolaget
vetenskapliga ridgivare och andra specialister. Bolagets strategi 4r att
ha ett litet internt team med hég managementkapacitet och inte
expandera personalstyrkan allef6r snabbt.

Medarbetarnas erfarenhet kommer frin tidigare engagemang inom
organisationer som Q-Med, McKinsey & Co, ACO Hud, Meda,
AstraZeneca, Pharmacia, Sendlt, Karolinska Development och
Novartis.

STYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Moberg Dermas styrelse bestir av Mats Petterson (ordférande),
Wenche Rolfsen (vice ordférande), Bertil Karlmark, Gustaf Linde-
wald, Torbjérn Koivisto, Peter Rothschild och Peter Wolpert.

Bolagets ledande befattningshavare bestar av Peter Wolpert (VD),
Martin Ingman (Férsiljnings- och marknadschef), Kjell Rensfeldt
(Forsknings- och utvecklingschef), Magnus Persson (IR chef), Anna
Ljung (Finanschef) och Fredrik Granstrdm (Bolagsjurist).

AGARFORHALLANDEN
Bolaget har 50 aktiedgare. Tabellen nedan visar dgarférhéllandena
vid prospektets datering.

Agarférhllanden i sammandrag”!

Andel av roster

Aktiedgare Antal aktier och kapital
Ostersjostiftelsen 1929352 29,6%
SIX SIS AG 1704192 26,1%
Mobederm AB* 868 800 13,3%
Wolco Invest AB® 600000 9.2%
Mohammed Al Amoudi 325000 5,0%
Peter Kaufmann 120 000 1,8%
Gozador AB 117 866 1,8%
Streamson ABY 90 628 1,4%
Synskadades Riksforbund 88 652 1,4%
Ewa Karlsson 55900 0,9%
Ovriga 628106 9.6%
Totalt 6528496 100,0%

A Marie Moberg
B Peter Wolpert
C) Deldgt av bland andra Magnus Persson och Fredrik Granstrém

OVRIGT
Moberg Dermas huvudkontor ligger pa Gustavslundsvigen 42, 5 tr,
167 51 Bromma

1) Péarsstimman den 18 april 2011 beslutades, villkorat av att styrelsen finner att férutsittningar for en notering av Bolagets aktier pd NASDAQ OMX Stockholm féreligger, att uppdelningen av Bolagets aktier

pi A- respektive B-aktier tas bort, innebirandes att Bolagets aktier kommer att vara av endast ett slag. Registreringen av bolagsstimmans beslut ér planerar att ske omkring den 20 maj 2011
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RISKFAKTORER

Investeringar i virdepapper ir férenade med risktagande och olika faktorer paverkar virdet pa Bola-
gets aktier, likviditet och méjligheter att handla i dessa papper. Potentiella investerare bor dérfor
beakta de riskfaktorer som beskrivs i prospektet liksom all annan information i detta prospekt som
kan péverka ett investeringsbeslut. Sirskilt giller detta Bolagets status som utvecklingsbolag av nya
likemedel och medicintekniska produkter samt det faktum att flera av Bolagets produkter dnnu inte
erhallit marknadsgodkinnande och att Bolagets forsiljningsintikter dirvid ir begrinsade. Nedan
redogors for ett antal riskfaktorer som kan paverka Bolagets framtida utveckling. Dessa ir pa intet
sitt rangordnade eller gor ansprik pa att vara heltickande. Riskfaktorer som i dagsliget inte har
identifierats eller inte har bedomts som betydande kan inda komma att paverka Bolagets framtida

utveckling.

RISKER RELATERADE TILL VERKSAMHETEN

OCH BRANSCHEN

Utveckling av nya lakemedel och medicintekniska
produkter

Bolaget bedriver eller kan komma att bedriva studier i bade prekli-
nisk och klinisk fas samt andra studier i dokumentationssyfte av-
seende likemedelskandidater och medicintekniska produkter. For
att erhélla forsiljningstillstind maste Bolaget visa att dessa produkt-
kandidater ir sikra och effektiva genom tillrickliga och vil kontrol-
lerade prekliniska och kliniska studier. Omfattningen av de prekli-
niska och kliniska studier som krivs varierar beroende pi
produktkandidatens klassificering, indikation, tidigare publicerade
data, samt de forutsittningar som giller for den specifika produkt-
kandidaten. Moberg Derma kan inte med sikerhet férutsiga nir
pagiende prekliniska och kliniska program kommer att slutfdras,
om det alls kommer att ske, eller nir planerade kliniska studier kom-

mer att inledas eller slutforas.

Preklinisk och klinisk utveckling 4r tidskrivande och kostsamma
aktiviteter som paverkas av en mingd faktorer, diribland sadana
som ligger utanfor Moberg Dermas kontroll, exempelvis resultat av
stabilitetsstudier eller langsammare patientrekrytering 4n forvintat.
Det ir svart att exake forutse kostnader for preklinisk och klinisk
utveckling och de faktiska kostnaderna kan komma att dverstiga de

budgeterade kostnaderna.

Under utvecklingsarbetet kan det visa sig att Bolagets produktkan-
didater inte har forvintad effeke eller att de visar sig ha oférutsedda
och odnskade biverkningar eller andra egenskaper som kan férsena
eller stoppa den fortsatta produktutvecklingen samt begrinsa eller
forhindra produktkandidaternas kommersiella anvindning. Ofér-
utsedda studieresultat kan leda till att koncept och utvecklingspro-

gram mdste omprovas, vilket innebir att ytterligare studier kan kri-
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vas till betydande kostnader, eller att utvecklingsprogram liggs ned.
Detta kan medféra forsenade lanseringar eller uteblivna registrering-
ar av Bolagets produktkandidater, vilket i sa fall skulle inverka nega-

tivt pa Bolagets resultat och finansiella stillning.

Moberg Derma kan mot bakgrund av ovanstiende inte garantera att
nagon av produktkandidaterna i projektportfdljen kommer att
utvecklas till likemedel eller medicinteknisk produke eller erhilla de
myndighetstillstind som 4r noédvindiga for att inleda forsiljning.
Eventuella brister eller férseningar i genomforandet av Bolagets
utvecklingsprogram kan komma att reducera eller férsena Moberg
Dermas méjligheter att kommersialisera befintliga produktkandida-
ter och att komplettera projekeportfoljen med nya produktkandida-
ter, vilket kan ha en visentlig negativ effekt pa Bolagets frvintade

omsittning, resultat och finansiella stillning.

Myndighetsbeslut

Moberg Derma ir likt 6vriga bolag inom branschen beroende av
bedémningar och beslut fran berérda myndigheter, exempelvis
Likemedelsverket i Sverige, Food and Drug Administration
("FDA”) i USA eller European Medicines Agency ("EMA”) i EU.
Sédana bedémningar omfattar bland annat tillstind att utfora kli-
niska studier och tillstdnd att marknadsféra och silja likemedel,

medicintekniska produkter och kosmetika.

En ans6kan om marknadsgodkinnande erfordrar omfattande doku-
mentation avseende bland annat kliniska resultat, kvalitetssikring
och produktion som uppfyller gillande nationella och internatio-
nella krav. Aven om Bolaget upprittar stora delar av denna doku-
mentation parallellt med de kliniska studierna kan det inte uteslutas
att oforutsedda omstindigheter medfor forseningar, vilket skulle fa
dll foljd att ansdkan om marknadsgodkinnande kan komma att

inlimnas senare 4n forvintat. Eftersom likemedelsmyndigheten



kan komma att begira in kompletteringar eller ha andra synpunkeer
pa ansdkan ir tidpunkten for ett eventuellt marknadsgodkinnande
forenat med stor osikerhet. Det kan inte uteslutas att Bolaget kan
komma att behova gora kompletteringar till ansékan, vilket kan vara
tidskravande och medféra oférutsedda kostnader. Medicintekniska
produkter godkinns av ett oberoende kontrollorgan som utfirdar
marknadsgodkinnande, vilket innebir att produkten far marknads-
foras i hela EU/EES. Det kan inte uteslutas att en nationell myndig-
het gér en annan bedémning eller agerar for att produkten inte far
siljas i det aktuella landet. Etc forsenat, uteblivet eller indraget
marknadsgodkinnande skulle inverka negativt pd Bolagets omsitt-

ning, resultat och finansiella stillning.

Vidare paverkas Bolaget av myndighetsbeslut gillande till exempel
forindrade tullar eller skatter, forutsittningar for frskrivning av like-
medel, prissittning av likemedel som omfattas av subventionssystem
och rabattering av likemedel. Det kan inte heller uteslutas att de regu-
latoriska férutsittningarna pa marknaden forindras si att Bolagets

mojligheter att bygga kommersiellt virdefulla produkter forsimras.

Biverkningar

Eftersom Bolagets huvudsakliga verksamhetsomrade ligger inom
utveckling av medicinska produkter foreligger det en risk for att
patienter som antingen deltar i kliniska studier med Bolagets pro-
dukeer eller pd annat sitt kommer i kontakt med Bolagets produkeer
drabbas av biverkningar. Konsekvensen av sadana potentiella biverk-
ningar kan férsena eller stoppa den fortsatta produktutvecklingen
samt begrinsa eller férhindra produktkandidaternas kommersiella
anvindning och didrmed paverka Bolagets omsittning, resultat och
finansiella stillning. En annan konsekvens som inte kan uteslutas ir
att Bolaget kan komma att bli stimt av patienter som drabbas av

biverkningar, varvid Bolaget kan komma att bli skadestindsskyldigt.

Konkurrens

Bolaget verkar i en bransch som kinnetecknas av hird konkurrens
och det kan inte garanteras att Bolagets produkter kommer att fore-
dras framfor konkurrerande foretags existerande eller kommande
produkter pi marknaden. Det skall heller inte uteslutas att konkur-
rerande foretag kan komma att utveckla likvirdiga eller till och med
bittre produkter 4n Moberg Derma. Framtida produkter under
utveckling av andra foretag forvintas medfora 6kad konkurrens och
forsimrade mojligheter for Bolagets produkter med avseende pi
marknadsandel och pris. Prispressen inom flertalet indikationsom-
riden for Bolagets befintliga produkter och produktkandidater dr

hég och férvintas vara fortsatt hog framéver. Konkurrenssituatio-

nen medfdr dven svirigheter att forutsiga med vilken takt och till
vilka volymer Bolagets produkter kan etablera sig pi respektive
marknad (indikation och geografi) efter lansering. Nimnda osiker-
heter innebir risker som kan inverka negativt pa Bolagets forvintade

omsittning, resultat och finansiella stillning.

BOLAGSSPECIFIKA RISKER

Samarbetspartners och distributdrer

Moberg Derma marknadsfor och siljer sina produkter via distribu-
torer och dr dirfor beroende av samarbets- och distributionsavtal.
Det kan inte garanteras att sidana avtal kan ingas till fordelaktiga
villkor eller att motparter uppfyller sina dtaganden enligt ingingna
avtal, vilket bland annat kan vara inregistrering av produkt i det
aktuella landet. Moberg Dermas tillvixt dr dirvid i hog grad
beroende av upprittandet av sidana samarbeten och deras genom-
forande. Om viktiga samarbeten inte kan ingis, sigs upp eller fung-
erar otillfredsstillande kan detta inverka negativt pa Bolagets fort-
satta utveckling, tillvixt och finansiella stillning. Det kan inte
garanteras att framtida lanseringar och férsiljning utanfér Norden
kan dstadkomma likvirdiga resultat som skett i Norden till och med

datum for detta prospekt.

Produktansvar och forsakring

Moberg Derma bedriver kliniska studier och planerar forsiljning av
medicinska produkter, vilket medfér risker forknippade med pro-
duktansvar. Moberg Derma har ett for branschen sedvanligt forsik-
ringsskydd for den kliniska studiesverksamheten och kommer att
uppritthdlla  produktansvarsforsikringar for produkter under
utveckling och pd marknaden. Dock kan eventuella skadestindsan-
sprak som riktas mot Bolaget i hindelse av skador orsakade av Bola-
gets produkter eller produktkandidater komma att overstiga de
belopp som ersitts av Bolagets forsikringar. Vidare gir det inte att
utesluta att Bolagets produktansvarsforsikring inte ticker ett even-

tuellt skadestandsansprak.

Patent och varumarken

I den typ av verksamhet som Moberg Derma bedriver foreligger all-
tid risken att Bolagets patent eller dvriga immateriella rittigheter
inte ger tillrickligt skydd for Bolaget eller att Bolagets rittigheter
inte kan vidmakthéllas. Vidare kan intring i patent komma att ske,
vilket kan leda till kostsamma tvister. Utfallet av sddana tvister kan
inte garanteras pa forhand. Negativa utfall av tvister om immate-
riella rittigheter kan for den forlorande parten leda till férlorat
skydd, forbud att fortsitta nyttja aktuell rittighet eller skyldighet att
betala skadestand.
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For vissa av Bolagets produkter har patentansokningar inlimnats,
men patent dnnu inte beviljats. Det kan inte garanteras att dessa

patentansdkningar kommer att beviljas.

Vidare baseras Bolagets immateriella rittigheter pd patentsokta
formuleringar av beprévade substanser. Det kan inte uteslutas att
konkurrenter astadkommer likvirdig effeke i beredningar med kon-

kurrerande teknologier som ¢j faller under Bolagets patentskydd.

Produktion

Bolagets produktion ir kontrakterad till en kontrakestillverkare var-
dera f6r medicinteknisk respektive kosmetisk produkt, vilket med-
for att Moberg Derma ir beroende av omstindigheter delvis utanfor
Bolagets kontroll. Leveransproblem kan férorsakas till exempel av
brand i fabrik, strejk eller andra omstindigheter hos kontrakestill-
verkaren som medfor att denne inte kan fullfélja sina ataganden
gentemot Moberg Derma. Det kan séiledes inte garanteras att
Moberg Derma inte kan komma att drabbas av forsenade eller ute-
blivna leveranser och, till f5ljd av detta, ligre forsiljning dn planerat
med negativ inverkan pa Bolagets omsittning, resultat och finan-
siella stillning. Vidare kan problem uppstd vid éverforing eller upp-
skalning av produktionsmetoder, vilket kan paverka lanseringstid-
punkeerna for Bolagets produkter med negativ inverkan pa Bolagets
omsittning, resultat och finansiella stillning. I nuldget finns inga

ytterligare kontrakstillverkare.

Aven om Bolaget anvinder sekretessavtal samt efterstrivar att
internt behalla kunskap om och kontroll éver Bolagets mest kinsliga
affirshemligheter s& som komponenterna vid framstillning av Bola-
gets produkter, finns inga garantier for att okontrollerad spridning
och kopiering av Bolagets produktionsmetoder och andra affirs-
hemligheter inte kan komma att ske. Sddan okontrollerad spridning
och kopiering skulle kunna skada Bolaget om den till exempel
anvinds for framstillning av konkurrerande medicinska produkeer
eller om den pé annat sitt utnyttjas kommersiellt utan ekonomisk

kompensation f6r Moberg Derma.

Nyckelpersoner

Moberg Derma ir i hog grad beroende av Bolagets ledande befatt-
ningshavare och andra nyckelpersoner, bland annat fér att kunna
bedriva kvalitativ utveckling och relaterad verksamhet. Om Bolaget
skulle férlora nagon av sina nyckelmedarbetare skulle detta kunna
forsena eller orsaka avbrott i utvecklingsprogram, utlicensiering eller
kommersialisering av Bolagets produktkandidater. Sidana forse-
ningar eller avbrott kan komma att inverka negativt pd Bolagets

expansion och tillvixt.
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Rekryteringsbehov

Eftersom Moberg Derma forvintas expandera under kommande ar
foreligger ett rekryteringsbehov inom samtliga bolagsfunktioner.
Det finns en risk att Bolaget inte kommer att kunna rekrytera det
antal nya kvalificerade medarbetare som en expansion av verksam-
heten kriver. Saledes foreligger det en risk att rekryteringssvarigheter

kan komma att inverka negativt pa Bolagets tillvixt.

FINANSIELLA RISKER

Finansiering

Eftersom Moberg Dermas antagna utvecklings- och kommersialise-
ringsplan medfér ett negative kassaflode frin verksamheten och
eftersom Bolagets likvida medel inte ir tillrickliga for ate ticka verk-
samhetens behov under den kommande tolvméanadersperioden, har
styrelsen valt att sikerstilla rérelsens aktuella behov genom en line-
facilitet pa upp till 50 MSEK fran Mohammed Al Amoudi. Styrel-
sen bedomer dock att ytterligare kapital kommer att erfordras for
Bolagets utvecklings- och kommersialiseringsverksamhet innan
positivt operativt kassafldde uppnés. Foreliggande Erbjudande ir
dmnat att ticka Bolagets kapitalbehov till dess att Bolaget blir sjilv-
forsérjande genom ett tillrickligt stort verskott i kassaflédet frin
verksamheten (se vidare avsnitt ”Verksamhetsbeskrivning — Mal”).
Dirvid bedémer styrelsen att linefaciliteten frain Mohammed Al
Amoudi inte kommer att behova utnyttjas. Det gir emellertid inte
att utesluta att Bolaget soker andra méjligheter till finansiering,
inklusive linat eller eget kapital, for att ticka ett framtida ofdrutsett
kapitalbehov. Det finns heller inga garantier for att sidan annan
finansiering kan anskaffas frin var tid till annan eller att villkoren for
sidan annan finansiering dr acceptabla for Bolaget och dess aktie-
dgare. Till exempel kan en nyemission av aktier i Bolaget komma att
medfora en utspidning for befintliga akticigare. De aktiedigare som
ir bosatta eller hemmahérande i annat land dn Sverige dir det till
foljd av sadan jurisdiktions regler krivs ytterligare registreringsitgir-
der 4n de som Bolaget av rimlighetsskil kan vidta vid ett eventuellt
erbjudande om aktieteckning riskerar utspidning av sitt dgande i

Bolaget vid nyemission.

Icke uthalliga intaktskéllor

Moberg Dermas affirs- och intiktsmodell bygger delvis pa licens-
avtal med s kallade milstolpsbetalningar. Sidana milstolpsbetal-
ningar forvintas utgdra en betydande intikeskilla fram «ill dess att
Moberg Derma har erhllit marknadsgodkiinnande for en eller flera
av sina likemedelskandidater och ett antal 4r direfter. Aven om mil-
stolpsbetalningar pa medelling sikt forvintas vara en viktig
intdkeskilla utgdr de inte en uthallig intjdning, varfér Moberg

Derma ir beroende av en lyckad kommersialisering och marknads-



introduktion av Bolagets likemedelskandidater. Dirvid foreligger
det en risk att Bolagets omsittning och resultat kan variera kraftigt

frin en period till en annan.

Valutarisk

Valutarisk utgér risken for att valutakursforindringar paverkar
Moberg Dermas resultat, finansiella stillning och/eller kassafléden
negativt. Valutakursrisker aterfinns bade i form av transaktions- och
omrikningsrisker. Bolaget har for nirvarande en relativt begrinsad
valutaexponering, eftersom den operativa verksamheten huvudsak-
ligen bedrivs i Sverige och Bolagets intikter i utlindsk valuta ir
begrinsade. De licensavtal som skrivs med motpart utanfér Sverige
skrivs oftast i annan valuta in SEK. I takt med att intikterna frin
sadana avtal viixer kommer Bolagets valutaexponering successivt att
oka. Resultatet exponeras dven for valutakursférindringar vid inkdp

av kliniska studier, forskningstjinster och material.

Underskottsavdrag

Bolaget har idag deklarerat underskottsavdrag som kan g férlorade
om Bolaget fir en ny 4gare som kontrollerar mer dn 50 procent av
rosterna i Bolaget eller nya dgare som vardera kontrollerar minst fem
procent av résterna och kollektivt kontrollerar mer 4n 50 procent av

rosterna i Bolaget.

Utdelning

Bolaget har hittills aldrig limnat ndgon utdelning. Eftersom Moberg
Derma under de nirmaste dren kommer att befinna sig i en fas av
utveckling av Bolagets projekeportfélj kommer eventuellt éverskote
av kapital att investeras i verksamheten. Styrelsen har dill foljd av
detta inte for avsikt att foresld ndgon utdelning for innevarande &r
eller att binda sig vid en fast utdelningsandel. Om Moberg Dermas
kassafldden frin den I6pande verksamheten direfter dverstiger Bola-
gets kapitalbehov avser styrelsen foresléd bolagsstimman att besluta
om utdelning. Inga garantier kan dock limnas for att vare sig fram-
tida kassafldden kommer att Gverstiga Bolagets kapitalbehov eller att

bolagsstimma kommer att besluta om framtida utdelningar.

RISKER RELATERADE TILL ERBJUDANDET

OCH BOLAGETS AKTIER

Aktiemarknadsrisk

En potentiell investerare bér vara medveten om att en investering i
Bolagets aktier ir forknippad med en hég grad av risk. Fére Erbju-
dandet fanns ingen allmin handel av Moberg Dermas aktier och det
finns inte nagra garantier for att kursen pa aktierna utvecklas i gynn-
sam rikening frin det att handel med aktierna inleds pA NASDAQ
OMX Stockholm. Erbjudandepriset kanske inte ir representativt

for marknadskursen fér Moberg Dermas aktier efter noteringen av
aktierna pA NASDAQ OMX Stockholm. Utéver Moberg Dermas
resultat 4r kursen pé aktierna beroende av flera faktorer som Bolaget
inte kan paverka. Sddana faktorer innefattar exempelvis det ekono-
miska klimatet, marknadsrintor, kapitalfléden, politisk osikerhet
samt marknads- och beteendepsykologi. Aven om Moberg Dermas
aktiviteter utvecklas positivt gar det inte att utesluta att en investe-

rare gor en forlust vid avyttring av Bolagets aktier.

Illikvid handel

Det ir inte mojligt att forutse i vilken utstrickning investerarnas
intresse i Moberg Derma leder till en aktiv handel i aktierna eller hur
handel i aktierna kommer att fungera framgent. Om en aktiv och
likvid handel inte utvecklas, eller inte 4r varaktig, kan det innebéra
svarigheter for innehavare av aktier att silja sina aktier punkligt utan

att paverka marknadspriset negativt, eller verhuvudtaget.

Kontrollerande aktieagare

Om Huvudigarna agerar i samf6rstind kommer de att ha ett bety-
dande inflytande pa Bolaget och de flesta beslut som kriver godkin-
nande av Bolagets aktiedgare. Denna koncentration av dgandet kan
vara till nackdel for dvriga aktiedigare om dessa har andra intressen

in Huvudigarna.

Var och en av Huvudigarna har ingdtt ett sa kallat lock-up avtal med
Avanza Bank. Enligt villkoren i dessa avtal forbinder sig Huvudi-
garna att inte tidigare an 12 manader frin forsta dag for handel av
Bolagets aktier pi NASDAQ OMX Stockholm, utan féregiende
skriftligt medgivande frin Avanza Bank i varje enskilt fall, bland
annat utbjuda, férsilja, triffa avtal om férsiljning, triffa avtal om
swap, pantsitta eller pa annat sitt upplata eller dverldta aktier i Bola-
get eller virdepapper som berittigar till teckning av, eller utbyte
mot, aktier i Bolaget. Efter utgingen av nimnda tolvmanadersperiod
kan Huvudigarna komma att silja sina akeier i Bolaget, vilket skulle
kunna fi en negativ inverkan pa den ridande marknadskursen for
Bolagets aktier. Se ”Aktien och dgarférhéllanden — Lock-up avtal”

for mer information om lock-up avtalen.
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INBJUDAN TILL TECKNING
AV AKTIER | MOBERG DERMA

Med stdd av bemyndigandet" fran arsstimman den 18 april 2011 beslutade styrelsen den 28 april 2011 att genomféra en nyemission av aktier
i Moberg Derma i form av ett erbjudande med lika villkor riktat till allmidnheten och institutionella investerare i Sverige ("Erbjudandet”).
Erbjudandet, som omfattar aktier till ett sammanlagt virde om cirka 74 MSEK, genomfors i syfte att stirka Moberg Dermas finansiella still-
ning infor fortsatt utveckling och tillvixt samt for att 6ka spridningen av igandet i Bolaget. Teckningskursen i Erbjudandet uppgar till 29 SEK
per aktie och inget courtage utgir. Aktiekursen motsvarar en virdering av Bolaget om 189 MSEK fore Erbjudandet. ISIN-kod ir:
SE0003613090.

Vid full anslutning i Erbjudandet tillfors Bolaget 74 MSEK fére kostnader for Erbjudandet.? Antalet aktier kommer dirmed att ka med
maximalt 2 551 724 aktier fran 6 528 496 aktier till 9 080 220 aktier, vilket motsvarar 28 procent av kapitalet och résterna i Bolaget, varige-
nom Bolagets aktiekapital kan komma att 6ka med maximalt 255 172,40 SEK fran 652 849,60 till 908 022,0 SEK . Fér de aktiesigare som

inte tecknar aktier i Erbjudandet innebir det en utspidning om maximalt 39 procent.

Ett villkor for Erbjudandets fullfsljande ar att spridningskravet pd NASDAQ OMX Stockholm uppnas samt att intresset uppgar till minst 64
MSEK. Det bér ddrvid noteras att Bolaget har erhallit teckningsforbindelser om sammalagt cirka 64 MSEK frin befintliga aktiefigare och nya

investerare. Fér mer information om teckningsforbindelserna se avsnittet: Legal information och kompletterande upplysningar.
I samband med Erbjudandet har styrelsen i Moberg Derma anséke och erhéllit godkinnande® om upptagande till handel pA NASDAQ OMX
Stockholm. Noteringen av aktierna i Moberg Derma vintas ske den 26 maj 2011. Huvudigarna har férbundit sig att inte utan medgivande

fran Avanza Bank avyttra akeier i Bolaget forrin minst 12 manader har frflutit fran forsta dag for handel paA NASDAQ OMX Stockholm.

Med anledning av ovanstiende, och i enlighet med de villkor som har faststills i detta prospeke, inbjuds hirmed till teckning av aktier i

Moberg Derma AB (publ).

Stockholm, den 28 april 2011

Moberg Derma AB (publ)
Styrelsen

1) Bemyndigandet registrerades hos Bolagsverket den 21 april 2011
2) Kostnaderna fér Erbjudandet beriknas uppg till cirka 6 MSEK
3) Under forutsittning att spridningskravet uppfylls
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BAKGRUND OCH MOTIV

Moberg Derma har pa fem ar skapat en produkt- och projektportfolj med en arlig forsiljnings-
potential éverstigande 3 miljarder SEK, dir de férsta produkterna lanserades hosten 2010. Styrel-
sens mal med Erbjudandet ir att tillféra Bolaget 74 MSEK fore emissionskostnader for att finansiera

utvecklings- och kommersialiseringsaktiviteteter tills positivt kassaflode uppnés. Noteringen ger
ocksa Bolaget méjlighet att anvinda aktier som betalning vid forvirv.

Bakgrunden till Moberg Dermas etablering utgérs av den framlidne
svenske hudspecialisten Dr. Sven Mobergs forskning och uppfinningar
sedan sent 1980-tal. Bolaget grundades av Peter Wolpert och Marie
Moberg pa Karolinska Institutet 2006 och har sedan starten arbetat med
drug delivery-teknologier, vilket har resulterat i en kommersiellt intres-

sant produkt- och projektportfolj.

Portfoljen har expanderats genom egen utveckling och férvirv av
immateriella rittigheter samt inlicensiering av projekt. Bolagets patent-
portfélj bestir av tvd patentfamiljer och sex internationella patentansok-
ningar. Patentfamiljerna inkluderar totalt 16 beviljade nationella patent.
Under hésten 2010 lanserades Bolagets forsta produkter och dir
Emtrix"/Nalox™ sedan dess kommit att bli marknadsledande i Norden.
Fortsatta kommersialiserings- och utvecklingsaktiviteter foreligger
varfor styrelsen beddmer att Bolagets produke- och projektportfélj ar
kommersiellt intressant och balanserad genom att forsta vigens produk-
ter — som nu har natt marknaden — kompletteras av likemedelsprojekt

med ytterligare avkastningspotential.

Det ir styrelsens 6vertygelse att Moberg Derma har etablerat en god
plattform fér fortsatt expansion och tillvixt samt att den strategiska
modellen fungerar dven om det slutgiltiga beviset forst kommer nir
Bolaget visar I6nsamhet. De resultat som Moberg Derma hittills har upp-
ndtt — till en i sammanhanget begrinsad investering — visar att Bolaget dr
pa ritt vig. Denna dvertygelse — om goda méjligheter att pa kort tid och
med relativt begriinsade insatser ta fram produkter med en unik medi-
cinsk profil och attraktiv avkastningspotential — utgér huvudmotivet till
foreliggande Erbjudande, vars syfte ir att sikerstilla finansiering av

Moberg Dermas fortsatta utvecklings- och kommersialiseringsaktiviteter.

Under sista kvartalet 2010 genomférdes ett forsdk att notera Moberg
Derma pd NASDAQ OMX Stockholm. Efter avslutad teckningsperiod
beslutade styrelsen att avbryta den planerade noteringen. Tyvirr upp-
ndddes inte tillrickligt intresse fran investerare i sidan utstrickning att
Bolaget kunde fullf6lja noteringserbjudandet. Bland annat var det osi-
kert hur forsiljningen av Emtrix® /Nalox™ skulle utvecklas vilket ocksa
aterspeglades i kapitalanskaffningens storlek om 140 MSEK samt i att

ménga inte uppfattade virderingen som tillrickligt attraktiv.

Moberg Derma har analyserat hiindelsen och nu valt att komma tillbaka
till marknaden med ett nytt och anpassat erbjudande samt en bevisad
framgang i lansering av Bolagets forsta produkt Emtrix®. Fér mer infor-

mation se VD har ordet.

I samband med Erbjudandet har styrelsen i Moberg Derma ansékt och
erhillit godkinnande” om upptagande till handel pA NASDAQ OMX
Stockholm. En notering ir av stor betydelse eftersom fértroende frin
kunder, leverantérer, distributérer och samarbetspartners forvintas dka
dll foljd av den kvalitetsstimpel pa Bolaget som en notering pa
NASDAQ OMX Stockholm medfér. Dirtill kommer positiva effekeer
av okad uppmirksamhet frin kunder, allminhet och massmedia sasom
dkad kinnedom om Bolagets varumirke och erbjudande. En likvid aktie
som kan anvindas som betalningsmedel vid férvirv utgor ocksd en del
av motivet till en notering liksom den lingsiktiga tillgangen till kapital-
marknaden. Styrelsen ser dven forbittrade majligheter att rekrytera och

behélla kompetenta medarbetare som ett viktigt skil till en notering.

Huvudmotivet med féreliggande Erbjudande ir att sikerstilla finansie-
ring av Moberg Dermas fortsatta utvecklings- och kommersialiserings-
aktiviteter for att pa sike kunna realisera denna avkastning. Bolaget har
erhallit teckningsférbindelser om 64 MSEK vilket efter emissionskost-
nader ticker Bolagets kapitalkrav fram till positivt kassaflode. Dirutéver
kan ytterligare 10 MSEK tecknas i samband med 4garspridningen vilket

skapar en finansiell buffert.

I forsta hand skall emissionslikviden anvindas for att finansiera slutfo-
randet av de befintliga utvecklingsprojekten MOB-015, Limtop och
A-Fizz. Bolaget bedomer att kostnaderna for detta uppgr dill cirka 50
MSEK. Resterande del av emissionslikviden samt forvintade forsal;j-
ningsintikter frin lanserade produkter och intikter frin licensaffirer
kommer att finansiera Bolagets kommersialiseringsaktiviteter och dvriga

omkostnader.

Styrelsen i Moberg Derma iir ansvarig for innehdllet i detta prospekt. Hirmed forsikras att styrelsen har vidtagit alla rimliga forsiktighetsitgirder for att

sikerstilla att uppgifterna i prospektet, sivitt styrelsen vet, Gverensstimmer med de faktiska forhillandena och att ingenting ir utelimnat som skulle kunna

padverka dess innebird.

Stockholm, den 28 april 2011

Moberg Derma AB (publ)

Styrelsen

1) Enligt forsiljningssiffror fran apotekskedjorna och IMS Data
2) Under forutsitening att spridningskravet uppfylls
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR

ERBJUDANDET

Erbjudandet omfattar aktier till ett sammanlagt virde om 74
MSEK, vilket motsvarar 2 551 724 aktier. Erbjudandet ir riktat pa
lika villkor till allminheten i Sverige och till institutionella investe-

rare i Sverige.

FORDELNING AV AKTIER

Fordelningen av aktierna kommer att beslutas av styrelsen i Moberg

Derma i samrid med Avanza Bank.

TECKNINGSKURS

Priset per aktie i Erbjudandet uppgir till 29 SEK, vilket motsvarar
en virdering av Bolaget pd ca 189 MSEK fére Erbjudandet. Inget
courtage utgdr. Priset har faststillts gemensamt av Bolaget och
Avanza Bank. Ridande marknadslige, Bolagets utveckling, bedém-
ning av verksamhetens affirsmissiga potential och framtidsutsikter

har tagits i beaktande vid prissittningen.

ANMALAN

Anmilan om teckning av aktier skall ske under perioden 2 -18 maj
2011 och skall omfatta ligst 400 aktier. Styrelsen i Moberg Derma
forbehaller sig ritten att forlinga anmilningstiden. Sidan forling-
ning av anmilningstiden kommer att offentliggéras av Bolaget
genom ett pressmeddelande senast den 18 maj 2011. Anmilan skall
vara Avanza Bank tillhanda senast klockan 15:00 den 18 maj 2011.
Anmilningssedlar som sinds med post bér avsindas i god tid fore
anmilningsperiodens utging. Ifylld anmilningssedel skall sindas,

faxas eller limnas till:

Avanza Bank AB
Emissionsavdelningen/Moberg Derma

Box 1399

111 93 Stockholm

Besoksadress: Klarabergsgatan 60, Stockholm
Telefon: +46 (0)8 5622 5122

Fax: +46(0)8 402 5622 5041

Anmilningssedel och prospekt kan erhillas frin Avanza Bank pi
ovanstiende adress, pd Avanza Banks hemsida, www.avanza.se, frin

Vistra Hamnen Fondkommissions hemsida, www.vhfondkommis-

sion.se samt pa Bolagets hemsida, www.mobergderma.se.

1) Besoksadress fran den 16 maj 2011 ir Regeringsgatan 103, Stockholm
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Om teckningen avser ett belopp som dverstiger EUR 15 000 och teckna-
ren inte dr bosatt pd sin folkbokforingsadress, skall en vidimerad kopia
pa giltig legitimationshandling medfolja for atr anmilningssedeln skall
vara giltig. Juridisk person som tecknar for ett belopp som dverstiger
EUR 15 000 skall alltid en vidimerad kopia pa firmatecknare samt ett
aktuellt registreringsbevis som styrker firmateckning bifogas anmiil-
ningssedeln for att den skall vara giltig. Juridisk person skall iven fylla i
information under avsnittet "AGARE” pa anméilningssedeln for att den
skall vara giltig.

Anmilan ir bindande. Ofullstindigt eller felakdigt ifylld anmil-
ningssedel kan komma att limnas utan avseende. Endast en anmiil-
ningssedel per tecknare kommer att beaktas. Om flera anmilnings-
sedlar skickas in kommer endast den senast mottagna att beaktas.
Inga tilligg eller andringar fir géras i den pa anmilningssedeln for-

trycka texten.

De som anmiiler sig for teckning av aktier i Erbjudandet méste ha ett
svenskt vp-konto eller en depd hos en svensk bank eller annan for-
valtare till vilken leverans av aktier kan ske. Personer som saknar vp-
konto eller depa méste 6ppna ett vp-konto eller en depé genom sin
bank eller virdepappersinstitut innan anmilan inlimnas. Observera

att detta kan ta viss tid.

Anmélan via Avanza

Personer i Sverige som ir depikunder hos Avanza Bank kan anmila
sig via Avanza Banks internettjanst. Anmilan via Avanza Banks
internettjinst kan goras frin och med den 2 maj till och med den 18
maj 2011, klockan 15:00.

TILLDELNING

Tilldelning av aktier kommer att beslutas av styrelsen i Moberg
Derma i samrdd med Avanza Bank, varvid mélet dr att uppné en god
institutionell dgarbas samt en bred spridning av aktierna bland all-
minheten f6r att méjliggora en regelbunden och likvid handel i

Moberg Dermas aktier pA NASDAQ OMX Stockholm.

Tilldelning 4r inte beroende av nir under anmilningsperioden
anmilan inges. I hindelse av dverteckning kan tilldelning komma
att ske med ligre antal aktier in anmilan avser eller helt utebli. Till-
delning kan helt eller delvis komma att ske genom slumpmissigt
urval. Bolaget har ej faststillt en indikativ ligsta niva for enskild till-

delning.



Anmilningar frin Bolagets befintliga aktiedgare, affirskontakter,
samt frin kunder till Avanza Bank och Vistra Hamnen Fondkom-

mission kan komma att tas under sirskilt dvervigande.

Tilldelning av aktier kan komma att ske till anstillda hos Avanza
Bank och Vistra Hamnen Fondkommission dock utan att priorite-
ras. I sidana fall skall tilldelning ske enligt Svenska Fondhandlarfor-

eningens regler och Finansinspektionens foreskrifter.

BESKED OM TILLDELNING

Tilldelning forvintas ske omkring den 20 maj 2011. Sa snart som
mdjligt direfter utsinds avrikningsnotor till dem som erhallit «ill-
delning i Erbjudandet. De som inte tilldelats aktier far inget med-
delande.

Den som ir depdkund hos Avanza Bank och som tecknat aktier via
Avanza Banks plattform erhéller tilldelningsbesked i form av upp-
rittande av nota pd konto/depd dir teckning skett. Detta beriknas
ske den 20 maj 2011.

BETALNING

Full betalning for tilldelade aktier skall erliggas kontant senast tre
dagar efter utsind avrikningsnota, det vill siga omkring den 25 maj
2011. Betalning skall ske enligt anvisningar pd utsind avriknings-

nota.

For den som ir depdkund hos Avanza Bank och som tecknat sig via
Avanza Banks plattform skall likvida medel for betalning av tilldela-
de aktier finnas disponibelt pd depan pa likviddagen den 25 maj
2011. Observera att om erforderligt belopp inte finns pa depian pa
likviddagen den 25 maj 2011, kan tilldelade aktier komma att dver-

latas till annan.

BRISTANDE OCH FELAKTIG BETALNING

Om full betalning inte erliggs i tid kan aktierna komma att dverltas
till annan eller siljas. Skulle forsiljningspriset vid sidan dverlatelse
vara ligre dn teckningskursen kan mellanskillnaden komma att

utkrivas av den som forst erholl tilldelning i Erbjudandet.

ERHALLANDE AV AKTIER

Moberg Derma ir anslutet till Euroclear Swedens kontobaserade
virdepapperssystem, varfor inga fysiska aktiebrev utfirdas. Sedan
betalning for tilldelade aktier har erlagts och registrerats hos Avanza

Bank levereras aktierna genom bokféring pé tecknarens vp-konto

eller depd hos bank eller annan férvaltare med bérjan omkring den
25 maj 2011. Genom ett sirskilt lineforfarande kommer aktier och
inte sd kallad betalda tecknade aktier (BTA) att levereras.

Som bekriftelse pd bokféringen utsinds en vp-avi fran Euroclear
Sweden som visar att de betalda aktierna finns tillgingliga pa teck-
narens vp-konto. De som pa anmilningssedeln har angivit dep4 hos
bank eller annan forvaltare far aktierna bokférda i denna depd och

avisering sker i dessa fall i enlighet med respektive férvaltares rutiner.

RATT TILL UTDELNING

Aktierna medfér rite till utdelning frén och med fér rikenskapsaret
2011. Eventuell utdelning betalas ut efter beslut av bolagsstimma.
Detta ombesérjs av Euroclear Sweden eller for forvaltarregistrerade
innehav i enlighet med respektive férvaltares rutiner. Ritt till utdel-
ning tillfaller den som pé den av bolagsstimman faststillda avstim-
ningsdagen ir registrerad som 4gare i den av Euroclear Sweden férda

aktieboken (se vidare avsnitt "Riskfaktorer — Utdelning”).

VILLKOR FOR ERBJUDANDETS FULLFOLJANDE

Erbjudandet ir villkorat av att inga omstindigheter uppstir som kan
medfora att tidpunkten f6r Erbjudandets genomforande bedéms
som olimplig. Sidana omstindigheter kan exempelvis vara av eko-
nomisk, finansiell eller politisk art och kan avse savil omstindig-
heter i Sverige som utomlands liksom att intresset for att deltaga i
Erbjudandet av styrelsen i Moberg Derma bedéms som otillrickligt.
Erbjudandet 4r vidare villkorat av att spridningskravet pa NASDAQ
OMX Stockholm uppfylls samt att intresset uppgar till minst 64
MSEK. Erbjudandet kan silunda helt aterkallas. Meddelande
hirom avses i sadant fall offentliggéras s snart som méjligt genom

pressmeddelande.

BORSNOTERING

Styrelsen for Moberg Derma har ansékt om notering av Bolagets
akter pA NASDAQ OMX Stockholm. NASDAQ OMX Stock-
holms bolagskommitté har den 29 april 2011 beslutat att uppta
Moberg Derma till handel pA NASDAQ OMX Stockholm under
forutsittning att spridningskravet for Bolagets aktier uppfylls. Han-
deln beriknas pabérja omkring den 26 maj 2011.

OFFENTLIGGORANDE AV UTFALLET | ERBJUDANDET

Resultatet av Erbjudandet forvintas offentliggdras genom ett press-
meddelande omkring den 20 maj 2011.
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OVRIGT

Avanza Bank agerar finansiell ridgivare och emissionsinstitut 4t
Bolaget i samband med Erbjudandet. Avanza Banks innehav i Bola-
get, innan och efter Erbjudandet, uppgar till 0 aktier. Att Avanza
Bank 4r emissionsinstitut innebir inte i sig att banken betraktar den
som anmilt sig i Erbjudandet ("forvirvaren av aktier”) som kund
hos banken for placeringen, forutom i de fall forvirvaren av akdier r
depakunder hos Avanza Bank och har anmalt sig via Avanza Banks
internetbank. Foljden av att Avanza Bank inte betrakear férvirvaren
av aktier som kund for placeringen ir att reglerna om skydd for
investerare i lagen 2007:528 om virdepappersmarknaden inte kom-
mer att tillimpas pé placeringen. Detta innebir bland annat att var-
ken sé kallad kundkategorisering eller si kallad passandebedémning
kommer att ske betriffande placeringen. Forvirvaren av aktier
ansvarar dirmed sjilv for att denne har dillrickliga erfarenheter och

kunskaper for att forstd de risker som ir forenade med placeringen.

Vistra Hamnen Fondkommission ansvarar fér férsiljning mot insti-

tutionella investerare i Erbjudandet.

18 | VILLKOR OCH ANVISNINGAR






VD HAR ORDET

Nir Moberg Derma nu bérsnoteras har vi tagit flera viktiga steg mot att bli ett Insamt internatio-
nellt likemedelsbolag. Dels genom den framgangsrika lanseringen av Emtrix, dels genom att en kli-

nisk fas II-studie inletts for nista generations substans mot nagelssvamp, MOB-015. I anslutning
till noteringen - fokuserad pé dgarspridning - har bolaget redan sikerstillt finansiering genom teck-

ningsférbindelser for hela emissionsbeloppet.

2010 blev ett mycket hindelserikt ar. Bolaget har utvecklats frin ett
produktutvecklingsbolag till ett tillvixtbolag med stort fokus pa for-
siljning. Organisationen har stirkts genom rekrytering av nyckel-
personer inom marknadsforing, projektledning, tillverkning, kvali-
tet och regulatoriska fragor. Bolagets strategiska fokus kvarstdr - att
utveckla produkter med unika medicinska fordelar genom att

utveckla patentskyddade formuleringar av beprévade substanser

"Frén ett produktutvecklingsbolag till ett tillvixt-
bolag med stort fokus pa forsilining”

Vi férsokee gora en kapitalanskaffning och i samband med det note-
ra Moberg Derma pa NASDAQ OMX Stockholm under fjirde
kvartalet 2010. Tyvirr uppnadde vi inte intresse frin investerare i
sadan utstrickning att vi kunde fullfélja noteringserbjudandet. Dir-
efter har vi efter noggrann analys kommit fram till ett antal orsaker
som vi tror sammantaget gjorde att vi inte nidde hela vigen fram.
Bland annat var det osikert hur férsiljningen av Emtrix® /Nalox™
skulle utvecklas vilket ocksd aterspeglades i kapitalanskaffningens
storlek om 140 MSEK samt i att manga inte uppfattade virderingen
som tillrickligt attraktiv. Till ovanstende ska liggas ett borslige

under slutet av dret med lag aktivitet.

NYTT ERBJUDANDE - MED KAPITALET SAKERSTALLT

Efter genomfdrd analys har styrelsen i Moberg Derma beslutat att
fullfélja planerna pé bérsnotering och komma tillbaka till markna-
den med ett nytt Erbjudande. Baserat pé vara lirdomar frin i hostas
vill jag framforallt trycka pa foljande. Vi kan nu med stolthet siiga att
Emutrix® /Nalox™ pa kort tid blivit marknadsledande for receptfria
nagelsvampspreparat i Norden. Vi har reviderat ned kapitalbehovet
och sinkt Erbjudandets storlek till 74 MSEK. Framfor allt s& 4r hela
kapitalbehovet redan sikerstillt fére teckningsperiodens bérjan via

teckningsforbindelser. Endast dgarspridningen dterstar.

Vi fringar ett kursintervall och sitter ett fast pris per aktie. Priset, 29
kronor per aktie, 4r drygt 20 procent ligre dn det ligsta priset i det
forra intervallet (37—45 kronor per aktie) och ger ett bolagsvirde
fore emissionen om 189 MSEK.
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Jag dr dirfor stolt over mojligheten att aterigen fa introducera

Moberg Derma — ett annorlunda likemedelsbolag!

Vi har lyssnat pa marknaden och forindrat
Erbjudandet”

FORSALJNING

Redan forsta kvartalet efter lansering blev Emtrix"/Nalox™ mark-
nadsledande i Norden och siljs av de stora apotekskedjorna. Bolaget
erhéll forsiljningstillstind under viren 2010 och produkten lansera-
des av Antula Healthcare AB i Norden under varumirket Nalox”.
Lanseringen, som efter noggranna konsumentstudier, innefattade
en intensiv bearbetning av apotekskedjorna och en framgingsrik
reklamkampanj riktad mot slutkonsument, har resulterat i att
Emtrix*/Nalox™ nu ir marknadsledande i Norden och ordervoly-
men frén Antula Healthcare AB 6vertriffar vira forvintningar med
rage. Vi har dill idag en ordervolym fér Emtrix®om en halv miljon

enheter.

"Redan forsta kvartalet efter lansering blev Emtrix’/
Nalox® marknadsledande i Norden”

Forsaljning i Norden 2010-2011
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Antal salda enheter for Emtrix®/Nalox™ och den tidigare marknadsledaren Loceryl.
Kalla: IMS och Antula Healthcare AB



Emtrix®/Nalox” har nyligen lanserats i Schweiz. Lansering pa ytterli-

gare marknader kommer att ske under dret. Vi har tecknat avtal med
distributérer for Storbritannien och Spanien samt ingétt en avsikts-
forklaring avseende distribution i USA. Hittills har vi tecknat avtal
med dtta distributorer for ett tjugotal linder. Vi forvintar oss ocksd
att skriva avtal med ytterligare partners och distributrer under
2011. Férutsittningarna skiljer sig at mellan marknader, varfor
marknadsstrategier och forsiljningsférvintningar varierar. Den
snabba forsiljningstillvixten méjliggor att vi under 2011 nér voly-
mer som ger skalfdrdelar i produktion med férbittrad bruttomargi-

nal for Emtrix°®.

Kaprolac® Mjillschampo och Mjillosning siljs sedan en tid hos
utvalda premiumfrisérer och éver internet i Sverige. Det rér sig dock
hictills om begrinsade volymer. Avtal har ocksé tecknats med vir
distributér i Schweiz, dir forsiljning av Kaprolac” kommer att ske

via apotek.

"Snabb forsiliningstillvixt ger redan under 2011
[forbittrad bruttomarginal.”

MOB-0151FAS I

En viktig milstolpe under aret var starten av en stor klinisk fas II
studie for MOB-015. Rekrytering av patienter till scudien foreskri-
der enligt plan och vi férvintar oss att samtliga 250 patienter kom-
mer att vara rekryterade under andra kvartalet 2011. Kompletta data

blir da klara hésten 2012, da patienterna foljs under tolv manader.

OVRIGA PROJEKT OCH NYA PATENTANSOKNINGAR

e Limtop har prioriterats och avancerat snabbare vilket gjort att vi
reviderat var plan. Planen ir att pdbérja klinisk studie under
2011.

e A-Fizz® projektet planeras kunna ga in i klinisk fas i borjan av
2012.
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Utvecklingsportfoljen har siledes utvecklats mycket positivt under
dret. Projekten har avancerat och flera virdehéjande steg har passe-
rats. Bolaget har ocksé limnat in tre nya patentansékningar som
ytterligare stirker bolagets immateriella tillgdngar och ger méjlighet
till sdvil helt nya produkter som patentskyddade produktforbite-

ringar.

"Utvecklingsportfoljen har utvecklats mycket positivt
under dret.”

STRATEGIN LIGGER FAST
Moberg Dermas strategiska modell bygger pa foljande grundstenar:

e Kommersiellt produktfokus riktat mot specifika patientbehov

e Produktutveckling baserad pa beprévade substanser, vilket
minskar tid till marknad, utvecklingskostnader och risk jamfort
med traditionell likemedelsutveckling

* Regulatorisk strategi som innefattar sivil likemedel som
medicintekniska och kosmetikaklassificerade produkter

e ”Search and develop” — interna uppfinningar kompletteras med
teknologier och produktméjligheter frin externa forskare och
bolag

e Utlicensiering av produkter och projeke vid den punke i utveck-
lingen didet kommersiella virdet kan maximeras i relation till
investering och risk

e Litet internt team med hdg managementkapacitet och kompe-
tens i ndra samarbete med utvalda externa partners och
virldsledande experter

e Expansion genom forvirv av bolag, produkter och projekt

Jag dr 6vertygad om denna modell ger oss en stabil plattform for att
skapa tillvixt och l[onsamhet. P4 kort tid har vi tagit unika produkeer
till marknaden och arbetar nu i nira samarbete med vra distributs-
rer for att oka forsiljningstillvixten och stédja lanseringar pd nya
marknader. Parallellt arbetar vi med att foridla och forstirka vir
utvecklingsportfslj som utgor en stor del av bolagets framtida virde-

potential.
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Den befintliga produkt- och projektportfoljen beriknas ha en for-
siljningspotential p& éver 3 miljarder kronor i distributdrsledet, dir
enskilda produkter kan na ca 1-1,5 miljarder i arlig forsiljning i
distributérsledet. Var andel av intikeerna dr normalt 30-50 procent,
beroende pa intiktsmodell, vilket ger méjlighet till god avkastning
da vara utvecklingskostnader normalt ligger inom 20-50 miljoner

kronor per projekt.

"Affdrsmodellen ger en plattform for tillvixt och

lonsambet”

Nir vi startade Moberg Derma hade bolaget tvé patentfamiljer med
relativt kort patenttid. Genom forvirv och nya uppfinningar har vi
starke portfoljen som idag innehéller &tta patentfamiljer, dir de till-
kommande ansokningarna vid beviljande ger patentskydd till 2024
—2032.

Det féreliggande Erbjudandet syftar till att sikerstilla finansiering-
en av fortsatt utveckling och kommersialisering av den befintliga
portféljen samt att vi fir en aktie som kan anvindas som betalnings-

medel vid forvirv.

Det dr kombinationen av kompetenta personer, en smart affirs-
modell och stark portfolj som gdr att jag hyser stort hopp infor
framtiden. Vi vilkomnar nu sivil nya som befintliga 4dgare och

bjuder in er att teckna aktier i Moberg Derma.

S S

Peter Wolpert
VD






VERKSAMHETSBESKRIVNING

Moberg Derma utnyttjar modern drug delivery-teknologi for att utveckla innovativa topikala pro-

dukter baserat pa beprovade substanser. Bolagets arbetssitt bygger pa ett titt samarbete mellan pro-
duktutveckling och kommersialisering. Interna resurser kompletteras med virldsledande expertis,

partners, konsulter och kontraktstillverkare.

AFFARSIDE

Moberg Dermas affirsidé r att utveckla patenterade topikala
(utvirtes) likemedel f6r behandling av vanligt forekommande sjuk-
domar genom anvindning av innovativ drug delivery, det vill siga

teknologi for forbiterad tillforsel av likemedel.

Bolagets produkter baseras pa beprévade substanser, vilket minskar

tid till marknad, utvecklingskostnader och risk.

MAL
Moberg Dermas mél ir att bli ett I6nsamt likemedelsbolag som
regelbundet levererar ledande nya topikala likemedel till den globa-

la marknaden.

Operativa mal

Bolaget har faststillt foljande operativa mél f6r 2011:

e Stddja bolagets distributdrer och méjliggora fortsatt framgings-
rika lanseringar av Emtrix” och Kaprolac® pa fler marknader

e Sikra distribution pé ytterligare marknader

e Slutfora patientrekryteringen av den kliniska fas IT studien for
MOB-015

e Identifiera forvirvskandidater med syfte att tillfora externa till-

vixtmojligheter
Sedan érsskiftet 2010/2011 har vi bland annat uppnatt foljande:

e Dositiva kliniska resultat f6r Emtrix® har rapporterats
e Nyadistributionsavtal f6r Emtrix® tecknade i Spanien och UK
*  Marknadsledare i Norden vad giller receptfria nagelsvampspre-

parat.

Under 2012-2013 tillkommer ytterligare operativa mél som omfattar
utlicensiering av befintliga projekt, lansering pd nya marknader, for-

virv/inlicensiering samt kliniska resultat fran likemedelsprojekten.

Finansiella mal
Bolagets finansiella mal 4r att fran och med for heldret 2013:
e Uppnd positivt rérelseresultat

e Uppnd positivt operativt kassafldde
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STRATEGI

Moberg Dermas strategi bygger pd en “innovationsmotor” som ska-

par ett regelbundet fléde av nya produktmojligheter. I strategin

ingar foljande visentliga komponenter:

e Kommersiellt produktfokus riktat mot specifika patientbehov

* Produktutveckling baserad pid beprovade substanser, vilket
minskar tid till marknad, utvecklingskostnader och risk jamfre
med traditionell likemedelsutveckling

*  Registreringsvig som innefattar sivil likemedel som medicin-
tekniska och kosmetikaklassificerade produkter

e 7Search and develop” — interna uppfinningar kompletteras med
teknologier och produktméiligheter frin externa forskare och
bolag

e Utlicensiering av produkter och projeke vid den punke i utveck-
lingen dé det kommersiella virdet kan maximeras i relation till
investering och risk

e Litet internt team med hég managementkapacitet och kompe-
tens i nira samarbete med utvalda externa partners och virlds-
ledande experter

*  Expansion genom forvirv av bolag, produkter och projeke

Fsljande kirnkompetenser ér av stor vikt for Bolagets forméga att

realisera den strategiska inriktningen:

e Formaga att kombinera affirsmannaskap och utvecklingskom-
petens genom hela virdekedjan

* Likemedelsutveckling och formuleringsteknologier, speciellt
avseende topikala beredningar

* Formaga att engagera limpliga partners samt virldsledande

expertis inom relevanta specialistfunktioner



Produkt- och projektportfolj - dversikt

Produkt Indikation Status

Emtrix®/Nalox™ Nagelskador orsakade av nagelsvamp eller psoriasis Lanserad hosten 2010
Kaprolac®-serien Fem produkter for olika typer av hudbesvar Lanserad hésten 2010
Projekt Indikation Status

MOB-015 Nagelsvamp Klinisk fas Il-studie pagar
Limtop Aktinisk keratos, basalcellscancer och genitala vartor Preklinisk fas

A-Fizz® Analfissurer Preklinisk fas

Innovationsmotor for inflode och kommersialisering av produkter och projekt

¢ |dentifiering av ett uttalat Unik kunskap om och forstaelse
medicinskt behov for topikala beredningar, drug
delivery och lakemedels-

¢ Vanligen forekommande b tion i hud
absorption i huden

sjukdomar

Tva patentfamiljer och tre
internationella patentansokningar

Patientbehov Koncept &

. e Aktivinlicensierings- och
teknologier

forvarvsstrategi - "Search
and develop”

Search
&
Develop

* Beprdvade substanser minskar
tid till marknad, kostnad och

e Registreringsstrategi som
optimerar avkastning

¢ Internationell forsaljning Kgmmersi— risk
genom partners alisering e Riskspridning genom
balanserad produkt- och
projektportfolj
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AFFARSMODELL

Moberg Derma utvecklar produkter for en global marknad och har sedan start arbetat med att
etablera ett globalt nitverk av potentiella marknadspartners. Affirsmodellen innefattar forsiljning
genom distributérer och partners, det vill siga Bolagets intiktsstrommar bestéir av produktforsiilj-
ning till distributérer samt licensintikter fran partners.

Moberg Dermas affirsmodell syftar till att optimera virdet av
Bolagets produkt- och projektportfslj. Varje produkt och projekt
drivs till den punke i utvecklingen da Bolaget bedomer att det kom-
mersiella virdet kan maximeras i relation till investering och risk.
I praktiken innebir detta att rittigheter till projekt i normalfallet
kan utlicensieras frin och med klinisk fas II-studie till den tidpunke
da produke registreras pi marknaden. Bolaget bedémer att fér nuva-

rande utvecklingsprojekt optimeras virdet efter klinisk fas II-studie.

Affirsmodellen leder till & intikesmodeller — projektlicensiering
respektive produktforsiljning — beroende pd om Moberg Derma

ansvarar for tillverkning av firdig produke eller inte.

Intaktsmodell projektlicensiering
Vid projektlicensiering bedriver Moberg Derma utveckling till vik-
tiga virdehdjande milstolpar och direfter utlicensieras rittigheter, i

normalfallet baserat pd effekedata frin kliniska fas Il-studier.

Intaktsmodeller

PROJEKTLICENSIERING

Preklinisk
utveckling

Moberg Derma utlicensierar rittigheter till likemedelsbolag med
upparbetade marknadskanaler, vilka tar dver ansvaret for kvarstaen-
de aktiviteter till och med registrering, samt marknadsfor och siljer
den firdiga produkten. Moberg Derma kan komma att behélla vissa
rittigheter for senare utlicensiering eller f6r marknadsforing i egen

regi.

Framgéngsrik kommersialisering och marknadsetablering av Bolagets
likemedelskandidater utgor en visentlig del av Moberg Dermas fram-
tida intjining, dir de forvintade intikterna utgdrs av milstolpsbetal-

ningar och royalties pa licenstagarens faktiska forsiljning.

Moberg Derma avser att tillimpa denna intikesmodell fér projekten

MOB-015, Limtop och A-Fizz".

Marknadsforing
_ . och férsaljning

PRODUKTFORSALJNING

Preklinisk
utveckling

Patent

| Moberg Derma
I Partners
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Licensavtal

Marknadsféring
. ) och forséljning
Regmm

Distributionsavtal




Milstolpsbetalningar

De avtal som Moberg Derma kommer att ingd om utlicensiering

kommer i regel att innehilla bestimmelser om sa kallade milstolps-

betalningar, det vill siga betalningar som Bolaget erhaller givet att

vissa hindelser intriffar eller att vissa kriterier mots. Kriterierna for

milstolpsbetalningar kan kopplas till flera olika parametrar och de

kommersiella villkoren beror bland annat pa i vilket utvecklings-

skede projektet befinner sig, uppskattad sannolikhet for marknads-

registrering, den avsedda marknadens storlek, konkurrerande pro-

dukter och marknadsexklusivitet. Generellt regleras milstolps-

betalningar med hinsyn cill:

e Avtalets ingiende

*  Uppnidda mal eller genomforande av vissa steg pa vigen mot
marknadsregistrering

e Marknadsregistrering (pd olika marknader)

¢ Uppnidda mal avseende forsiljning av produkten

Bolaget bedémer att framtida milstolpsbetalningar, i enlighet med
branschpraxis, utgdr cirka 5-15 procent av estimerad peak sales".
Milstolpsbetalningar forvintas av Bolaget utgdra en betydande

intikeskilla for Moberg Derma.

Royalties

Den storsta framtida intiktskillan forvintas av Bolaget dock utgoras
av royalties baserat pa faktisk forsiljning av utlicensierade like-
medel. Bolaget bedémer att framtida royaltynivier utgér cirka

10-20 procent av licenstagarens faktiska forsiljning.

Intdktsmodell produktforsaljning

Vid produktforsiljning ansvarar Moberg Derma fér tillverkning och
leverans av firdig produkt. Moberg Dermas forsiljningspris ir
antingen faststille vid avtalets ingdende eller rorlige och i sd fall
kopplat till distributdrens forsiljningspris. Bolagets intiktsandel

utgdr normalt 30-50 procent av distributorens forsiljning.

I den nuvarande portféljen tillimpar Bolaget denna intiktsmodell
for produkterna Emtrix” och Kaprolac®-serien. Moberg Derma kan

komma att behdlla vissa rittigheter for marknadsforing i egen regi.

AFFARSUTVECKLING OCH KOMMERSIALISERING

Moberg Derma utvecklar produkter f6r en global marknad. Fér att
realisera innevarande potential arbetar Bolaget med att etablera sam-
arbeten med utvalda partners och distributérer som ansvarar for

marknadsfdring och forsiljning pa sina respektive marknader.

Moberg Derma anvinder flera metoder for att identifiera rict

partners:

*  Deltagande i internationella affirsutvecklingsméten

*  Genom kontakter Bolaget etablerar med ett stort antal interna-
tionella bolag verksamma inom Bolagets fokusomriden

* Anlitande av experter for att identifiera ritt partners pa utvalda
marknader

*  Marknadsféring av Bolagets portfolj via presentation pd

branschkonferenser samt via media och hemsida

Efter ingdende av partner- eller distributionsavtal inleds ett nira
samarbete for att sikra kunskapsoverforing av produkt- och mark-
nadskoncept, positionering och marknadsmaterial. Bolaget har
nyligen utokat de personella resurserna inom detta omride och
avser att forstirka organisationen infor ytterligare samarbeten och

lanseringar.

Hittills har Bolaget triffat avtal med dtta distributdrer avseende

Emtrix®, samt med tva distributérer avseende Kaprolac®-serien.

Bolaget for kontinuerligt dialog med ett antal potentiella distribu-

torer f6r Bolagets produkeer.

Avseende likemedelsprojekten inleder Bolaget fordjupade diskus-

sioner med utvalda partners under 2011.

TILLVERKNING

For tillfillet samarbetar Bolaget med tvéd svenska kontrakestillverka-
re (en for de medicintekniska produkterna och en fér de kosmetiska
produkterna) som tillverkar Bolagets produkter Emtrix® och Kapro-
lac®. Bolaget utvecklar och dger sina tillverkningsmetoder och ansva-
rar for teknologidverforing till kontrakestillverkare. Utveckling av
tillverkningsmetoderna for storre volymer sker i samarbete med

expertis hos Bolagets kontrakestillverkare.

1) Peak sales avser produktens uppskattade nettoomsittning baserat pa apotekens/aterforsiljarnas inkdpspris (AIP) det dr den siljer flest enheter enligt Bolagets beddmning. Bedémningen grundas pé respektive

tilltinke marknads storlek samt respektive produkts utveckling utifrin diskussioner med befintliga och tilltinkta partners samt andra externa killor inklusive Arthur D. Little, Product potential assessment,

2010
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ORGANISATION OCH MEDARBETARE

Bolagets strategi ér att arbeta med ett litet internt team med hég managementkapacitet. Moberg
Derma har idag 19 medarbetare, varav tretton ir anstillda och vriga ir engagerade som konsulter.
Dirutéver anlitar Bolaget vetenskapliga radgivare, specialister och kontraktsforskningsbolag for att

tillféra kompetens och kapacitet.

Organisationsstruktur

Erfarenhet och utbildning

Bolagets anstillda har erfarenhet frin for verksamheten relevanta
omraden: utveckling av likemedel och medicintekniska produkter,
affirsutveckling/kommersialisering, finansiering och foretagsled-
ning. Medarbetarnas erfarenhet kommer frin tidigare engagemang

inom organisationer som Q-Med, McKinsey & Co, ACO Hud,

Utbildningsniva"

Ovrig utbildning 5%

Doktorsexamen 21%

Ovrig akademisk
utbildning 74%

1) Baserat pad samtliga 19 medarbetare
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Meda, AstraZeneca, Pharmacia, Sendlt, Karolinska Development
och Novartis. Medarbetarna har en hég utbildningsnivé med akade-
misk utbildning samt ett antal medarbetare med doktorsexamen,

enligt fordelning i nedanstiende diagram.

Kénsférdelning”

Man 53%

Kvinnor 47%

1) Baserat pa samtliga 19 medarbetare



STRATEGISKA SAMARBETEN

En visentlig komponent i Bolagets strategi ir att genom samarbeten
engagera global spetskompetens inom sivil utveckling som kom-
mersialisering. Moberg Derma utvirderar kontinuerligt behovet av

extern kompetens och kapacitet i verksamheten.

Bolaget har etablerat ett nira samarbete med tekniska specialister
och vetenskapliga ridgivare inom ett antal expertomriden, bland
annat toxikologi, regulatoriska frigor, patent, varumirken, bio-

statistik och medicinska frigor.

Vetenskapliga radgivare

Samarbeten

Tillverkare

Kontrakts-
forsknings-
organisationer

Tekniska
specialister

Distributdrer/

licenstagare
Regulatoriska DERMA
radgivare

Vetenskapliga
radgivare

Bolaget for en kontinuerlig dialog med sina vetenskapliga ridgivare avseende affirs- och produktutveckling.

Professor Mona Stahle

Dr. Stahle ir professor och overlikare vid hudkliniken pa Karolinska
Universitetssjukhuset. Dr. Stahle dr en av Sveriges frimsta experter
inom dermatologi, med fokus pé cell- och molekylirbiologisk forsk-
ning, bland annat inom psoriasis och antimikrobiella peptider.

Dr. Stihle 4r ansvarig koordinator for flera nationella kliniska studier.

Professor Jan Faergemann

Dr. Faergemann ir professor och overlikare vid hudkliniken pi
Sahlgrenska Universitetssjukhuset. Dr. Faergemann ir specialist
inom dermatologi och venerologi med méingdrig erfarenhet frin
bade klinik och forskningsverksamhet samt ledande expert inom
svampsjukdomar. Dr. Faergemann har publicerat mer 4n 140 artik-

lar i medicinska tidskrifter.

Professor Howard Maibach

Dr. Maibach ir Professor vid University of California i San Francisco
och en ledande expert inom dermatologi med inriktning pd svamp-
sjukdomar, dermafarmakologi och dermatoxikologi. Dr. Maibach
har publicerat mer in 1 700 vetenskapliga artiklar inom dermato-

logi, varit editor fér 30 tidskrifter och anlitas ofta som foreldsare.

Professor Lennart Emtestam

Dr. Emtestam ir professor och dverlikare vid hudkliniken pé Karo-
linska Universitetssjukhuset. Dr. Emtestam ir specialist inom der-
matologi och venerologi med mer 4n 25 ars erfarenhet frin bide
klinik och forskningsverksamhet. Dr. Emtestams forskningsomride
innefattar bland annat kontakteksem och atopiskt eksem. Dr. Emte-

stam har publicerat mer 4n 80 artiklar i medicinska tidskrifter.

Johan Heilborn

Dr. Heilborn, specialist inom dermatologi och venerologi, ir dver-
likare och sektionschef for tumérverksamheten pd hudkliniken vid
Karolinska Universitetssjukhuset. Dr. Heilborns forskning har
sedan 1999 varit inriktat pa experimentell dermatologi rorande
”skin innate immunity”, inflammation och sarlikning, samt hud-

cancer hos organtransplanterade.
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PRODUKTUTVECKLING

Bolaget arbetar med beprovade substanser, det vill siga substanser som redan har godkints for like-
medelsanvindning i tidigare produkter. Eftersom utvecklingen baseras pa en beprovad substans kan
tidigare dokumentation anvindas, vilket pa ett visentligt sitt minskar tid till marknad, kostnader

och utvecklingsrisk.

Tid till marknad kan exempelvis reduceras genom att vissa studier ir
mindre omfattande eller att Bolaget med stod av tidigare dokumen-
tation kan ga direke till klinisk fas II. Moberg Derma arbetar med
topikala preparat som huvudsakligen har lokal pverkan. Detta for-
enklar Bolagets utvecklingsarbete i jimforelse med orala preparat

som kan paverka manga organ i kroppen.

Patientbehov och koncept

Grunden f6r Moberg Dermas produktutveckling ir férdjupad insike
om ett angeliget medicinskt behov hos patienter. Behovet kan yttra
sig i otillricklig effeke eller patagliga biverkningar hos befintliga pre-
parat, men ocksd genom omstindlig behandling eller ling behand-
lingstid. Med fokus pa marknadens behov utvecklas ett medicinske
och farmaceutiskt koncept for forbittrade produkter. Koncepten
bygger pa unik kompetens inom farmakologi och formuleringstek-

nologi, speciellt inom topikala beredningar och drug delivery-tek-

Vagen till registrering

nologi, det vill siga teknologier for likemedelstillforsel till och
genom huden. Denna kompetens kombineras med kunskaper inom
klinisk utveckling och registrering, kommersiell expertis och affirs-

fokus for att faststilla en malprofil for utvecklingsarbetet.

Moberg Dermas strategi ir att aktivt leta efter nya koncept och tek-
nologier frin externa forskare och bolag som kompletterar de idéer
som genereras internt — “search and develop” istillet for “research
and develop”. Denna strategi medfor att Bolaget i hég grad und-
viker den kostsamma och tidskrivande prekliniska forskningsfasen
och den hégre utvecklingsrisken som éterfinns i traditionell likeme-

delsutveckling.

Preklinisk utveckling
Bolagets utvecklingsarbete fokuserar i denna fas pd farmaceutisk
utveckling, det vill séiga att ta fram en optimal beredningsform som

levererar den aktiva substansen till ritt plats i huden eller 6vriga

MOBERG DERMAS LAKEMEDELSUTVECKLING BASERAD PA BEPROVADE SUBSTANSER OCH UTVARTES BEHANDLING

Frekiinisk Klinisk Fas 11|

utveckling

LAKEMEDELSUTVECKLING BASERAD PA NYA SUBSTANSER

Preklinisk
utveckling

Preklinisk forskning

1) The Swedish Life Science Industry Organisation

30 | VERKSAMHETSBESKRIVNING

Klinisk Klinisk Fas |1l
Fas |

Typiska utvecklingskostnader: 25-150 MSEK

Utvecklingstid ca 5-8 ar

Typiska utvecklingskostnader:
10 miljarder SEK"

Utvecklingstid ca 12-13 &r"



kroppen. Det prekliniska utvecklingsarbetet styrs av den mélprofil
som har godkints av projektets styrgrupp. De framtagna formule-
ringarna testas i prekliniska modeller, till exempel med avseende pa
penetrationsforméga, stabilitet och biologisk aktivitet. Mélet i den-
na fas 4r att ta fram en produktkandidat i enlighet med malprofilen
som kan testas och dokumenteras under den kliniska utvecklings-

fasen.

Parallellt med det prekliniska utvecklingsarbetet, och i nira samver-
kan med externa patentombud, forfinas Bolagets patentstrategi.
Nyhetssokningar gors i syfte att forfina bedomningar avseende
patenterbarhet och sikra att Bolaget undviker intring pa befintliga
patent. Nir den finala produktkandidaten har definierats kan i vissa

fall ytterligare patentansokningar inlimnas.

Klinisk utveckling

Den kliniska utvecklingen syftar till att generera dokumentation
som visar produktkandidatens effeke och sikerhet. For beprévade
substanser kan befintlig dokumentation utnyttjas, vilket normalt
minskar antalet och omfattningen av de prekliniska och kliniska stu-
dierna som miste genomféras. Detta fir avgorande betydelse for

skillnad i utvecklingstid och kostnad (se figur pé foregiende sida).

Bolagets kliniska strategi for respektive utvecklingsprojekt utformas
i nira samarbete med medicinska specialister inom respektive sjuk-
domsomrade och stora delar av utférandet av studier uppdras nor-
malt at kontraktsforskningsbolag. Dock behaller Bolaget alltid kon-

troll &ver strategiska beslut och 6verordnad projektledning.

Registrering

For att erhilla marknadsgodkinnande inlimnas registreringsan-
sokan till relevanta likemedelsmyndigheter, sisom FDA (USA)
EMA (EU) och Likemedelsverket (Sverige). Registreringsansdkan
blir mindre omfattande for beprévade substanser eftersom tillgéing-

lig dokumentation avseende substanserna kan dberopas.

MILJOHANSYN

Flera av Moberg Dermas produkter utmirker sig i miljshinseende
eftersom de ir biologiskt nedbrytbara och fria frin konserverings-
medel, firgimnen och parfym. Detta har resulterat i att Kaprolac®
Mjillschampo och Mjillssning har erhallic miljomirkning frin

Svanen.

VERKSAMHETSBESKRIVNING | 31



IMMATERIELLA TILLGANGAR

Moberg Derma arbetar kontinuerligt med att utéka och stirka Bolagets teknologibas och patent-
skydd genom patentering, inlicensiering och forvirv. Utover interna resurser anlitas renommerade
patentombud avseende ansokan, underhall och férsvar av patent och varumirken.

Patent

Moberg Dermas patentrittigheter omfattar fyra teknologier och
bestdr av tvi patentfamiljer samt sex internationella patentansok-
ningar. Patentfamiljerna inkluderar totalt 16 beviljade nationella

patent i designerade linder i Europa samt USA och Kanada.

Dirutdver har Moberg Derma triffat ett licensavtal med MedPharm
Ltd (UK), vilket ger Bolaget tillgang till ytterligare patentrittigheter

omfattande en teknologi for sprayberedningar.

Patentarbetet leds av Bolagets patentansvarige som i nira samarbete
med vilrenommerade svenska och internationella patentbyrier
implementerar Bolagets patentstrategi. For varje produkt och pro-

jekt genomférs upprepade nyhetssokningar som ger underlag for

Patentfamiljer och patentansokningar

Intern-

Beviljade patent bendamning

Anvandningsomrade

US5525635 MDO1 Lakemedel och andra produkter

med keratolytisk effekt
EP0785714, MDO02 Lakemedel och andra produkter
CA2202485, med antimikrobiell effekt
N0321547B1

Intern-

Patentansokningar  benamning

Anvandningsomrade

analyser av patenterbarhet och Freedom-to-Operate (oberoende av
andras patent). Bolagets bedémning — baserad pd genomforda ana-
lyser — ir att de inlimnade patentansékningarna sannolikt kommer

att beviljas och ge patentskydd f6r de planerade produkterna.

Varumarken och domannamn

Moberg Derma ir fér nirvarande innehavare av fem varumirken;
Emtrix®, Kaprolac®, A-Fizz®, Neomira™ och Zanmira™ pa ett flertal
marknader. Utéver domidnnamnen www.mobergderma.se och
www.mobergderma.com iger Bolaget ocksd prioriterade domiin-

namn kopplade till Bolagets varumirken.

Bolagets partner ir innehavare av varumirket Nalox™ i Norden.

Bolaget har ingen dganderite till det varumirket.

Berorda
produkter och
Status Patenttid projekt
Beviljat i USA 2013 Emtrix®,
Kaprolac®-serien
Beviljati 14 europe- 2015 Emtrix®,
iska lander® samt Kaprolac®-serien
Kanada

Berorda
produkter och
projekt

Forvantad

Status patenttid

W02008/026984 MDO03 Nya anvandningsomraden och Nationell ansokan 2027 A-Fizz®
formuleringar av kalciumkanal- inlamnad avseende
blockerare EU, USA, Japan,
Korea, Kanada
W02010/050889A1 MDO4 Topikala kompositioner med PCT-ansckan® 2028 Limtop
forbattrad hudpenetration av inlamnad
immunomodulerande substanser
PCT/SE2010/050886 MD05 Formulering for att transportera PCT-ansckan® 2030 MOB-015
svampdddande substanser genom inlamnad
nagel
US 61441346 MDO06 Ny formulering for topikal anvand- ~ US provisional inlam- 2032 Nya produkter
ning nad
SE1150107-9 MDO7 Ny svampdodande formulering Svensk patentansokan 2032 MOB-015
inlamnad
US 61443307 MD08 Ny formulering for topikal anvand- ~ US provisional inlam- 2032 Emtrix®

ning

nad

A] Belgien, Danmark, Frankrike, Irland, Italien, Liechtenstein, Nederlanderna, Norge, Schweiz, Spanien, Storbirtannien, Sverige, Tyskland och Osterrike

B) Internationell patentansokan
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HISTORIK

Moberg Derma grundades den 16 mars 2006 pa Karolinska Institutet av Peter Wolpert och Marie Moberg. Vid starten forvarva-
des en patent- och projektportfolj baserad pd mangarig forskning sedan slutet av 1980-talet av den framlidne svenske hudléka-
ren Dr. Sven Moberg som bland annat var verksam vid Sahlgrenska Universitetssjukhuset. Bolagets portfolj har sedermera
expanderats genom nya innovationer, inlicensiering av projekt och forvarv av en patentportfolj samt fortsatt utveckling.

Under férsta halvaret 2007 genomférdes en klinisk fas Il-studie av Kaprolac® Mjalldsning for behandling av mjalleksem.

Under 2007-2008 genomférde Bolaget en klinisk fas Ill-studie avseende Emtrix® 493 patienter. Under 2008 genomfordes ocksa
en klinisk fas lll-studie avseende Kaprolac® Mjallésning. Utvecklingsportfoljen forstarktes genom férvarv av samtliga tillgdng-
ar fran konkursboet i Zelmic Technologies AB, inklusive lakemedelsprojekten A-Fizz® och Limtop, patentansokningar och
laboratorieutrustning. Licensavtal ingicks med MedPharm Ltd avseende tillgang till en patentskyddad formuleringsteknologi.

Under 2009 tecknade Bolaget sitt forsta distributionsavtal avseende forsaljning av Bolagets nagelpreparat Emtrix®/Nalox™ i
Norden med Antula Healthcare AB. Bolaget genomférde en klinisk fas I/ll-studie for Kaprolac® SRH inom atopiskt eksem.
Bolaget lamnade in en patentansckan for MOB-015 och erholl 4,2 MSEK i anslag frén Vinnova for utveckling av projektet.
I november registrerades tre kosmetiska produkter inom Kaprolac®-serien hos Lakemedelsverket.

I 'mars 2010 erhélls europeiskt forsaljningstillstand for Emtrix® och Kaprolac® Scalp Solution som medicintekniska produkter
(CE-maérke). Ytterligare distributionsavtal har ocksa tecknats under innevarande ar, vilka omfattar Norden, Schweiz, Portugal,
Kanada och Mellandstern samt flera mindre marknader for Emtrix®. Under hosten lanserades Emtrix® under varumarket
Nalox™ i Sverige, Danmark, Norge och Finland. | november 2010 gav lakemedelsverket Moberg Derma tillstdnd att inleda
klinisk fas Il studie for MOB-015.

| februari 2011 offentliggjorde Bolaget positiva resultat fran en klinisk studie for Emtrix®/Nalox™. Studien omfattade 75 patien-
ter med nagelsvamp och visade att 92 procent av patienterna forbattrades efter 8 veckors behandling. Redan efter 2 veckor
syntes en forbattring hos 77procent av patienterna.

I'mars 2011 tecknade Bolaget distributionsavtal med AG Farma S.A. for Spanien och med HairXpertise Ltd for Storbritannien.
Avtalen ger distributérerna en exklusiv rattighet att marknadsféra och sélja Emtrix®. Under mars manad har Bolaget &ven skri-
vit en avsiktsforklaring avseende distribution i USA. Avsiktsforklaringen omfattar ett exklusivt avtal att sélja Emtrix® i USA.
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MARKNAD OCH PRODUKTER

Moberg Derma utvecklar och kommersialiserar innovativa medicinska produkter for topikal
behandling av vanligt forekommande sjukdomar. Lansering av produkter for behandling av nagel-

skador, orsakade av nagelsvamp eller psoriasis, och mjill har nyligen inletts. Bolagets likemedels-
projekt i utvecklingsfas omfattar indikationerna nagelsvamp, analfissur, aktinisk keratos, basalcells-

cancer och genitala vartor samt atopiskt eksem.

DERMATOLOGIMARKNADEN - OVERSIKT

Marknaden for dermatologiska likemedel, bide receptbelagda och
receptitia, uppskattades till cirka 20 miljarder USD under 2008. Den
genomsnittliga arliga tillvixten uppgick till 6,7 procent mellan iren
2001-2008." Segmentet utgdr knappt tre procent av den totala like-
medelsmarknaden och rymmer endast ett fital produkter som har en
arlig omsittning dver 250 MUSD. De receptbelagda preparaten for-
skrivs av allminlikare och dermatologer (hudspecialister). De recept-
fria produkterna anvinds for egenvird och siljs i forsta hand av apotek,
men édven inom dagligvaruhandeln och genom hud- och fotvards-

terapeuter.

Dermatologiska likemedel anvinds framfér allt inom indikations-
omriden sisom infektioner (huvudsakligen svampinfektioner),

cksem, acne, psoriasis och solskador.

Marknadsstrukturen ir fragmenterad och bland de f4 stora multina-
tionella likemedelsbolagen som ir verksamma inom segmentet dter-
finns Merck, Novartis, och GSK/Stiefel Laboratories. Dirutéver 4r
ett antal medelstora likemedelsbolag verksamma, till exempel
Galderma, Almirall, Astellas, Intendis, Meda, Nycomed och Grace-

way Pharmaceuticals, samt regionala dermatologibolag.

MOBERG DERMAS PRODUKT- OCH PROJEKTPORTFOLJ
De indikationsomriden som Moberg Dermas huvudsakliga pro-
dukter berdr, utgdr cirka tio procent av den totala dermatologi-

marknaden.?

For Bolagets forsta vig av produkter, som lanserades hésten 2010,
har Bolaget prioriterat tid till marknad for att utnyttja befintliga
patent samt generera kassafloden till den 6vriga verksamheten. Vir-
det i den forsta vagen av produkter drivs av en fast intiktsandel som

normalt uppgir till 30-50 procent av distributérens forsiljning.

"Redan forsta kvartalet efter lansering dr Emtrix®/
Nalox™ marknadsledande i Norden”

Likemedelsprojekten, som skall utgéra den andra vigen av produk-
ter, omfattar MOB-015, Limtop samt A-Fizz®. Dessa projekt beddms
utgora en betydande andel av virdet i Bolaget. Virdet i den andra
vagen av produkter kommer att drivas av en intiktsandel som nor-
malt uppgar till 10-20 procent av distributérens forsiljning, samt

milstolpsbetalningar om 5-15 procent av estimerade peak sales.

1) NovaSecta Limited, Dermatology Opportunities for Mid-Sized Companies, presentation per oktober 2009, uppskattning av marknadsstorlek baserad pa apotekens/aterforsiljarnas inkdpspris

2) Arthur D. Little, Product potential assessment, 2010. Uppskattning av marknader for indikationsomraden som Bolagets produkter berdr i jimforelse med total dermatologimarknad och avser apotekens/

aterforsiljarnas inkdpspris
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Produkt- och projektportfolj - dversikt

Huvudsakligt Distributions-
Produkt Indikation innehall avtal Lanserad Peak sales®
Emtrix®/  Nagelskador orsakade  Propylenglykol, Medicinteknik  Norden, Kanada, Hosten 2010 50-75MUSD
Nalox™ av nagelsvamp eller karbamid och mjolksyra CE- markt, Spanien, Storbri- (SE, DK, NO, FI)
psoriasis klass 2A tannien och Mel-

landstern samt
flera mindre mark-

nader
Kaprolac® Fem produkter for Propylenglykol, Medicinteknik  Sverige, Schweiz Hosten 2010 10 MUSD
olika typer av hud- karbamid och mjolksyra CE- markt, (SE)
besvar, inkl. torr hud, klass 2A8
eksem och harbotten- Kosmetika
besvar

Tidigast mark-

nadsgodkan-
Projekt Indikation Aktiv substans Klinisk fas nande Peak sales”
MOB-015  Nagelsvamp Terbinafin Lakemedel Klinisk fas II-studie 2017 200-250 MUSD
pagar
Limtop Aktinisk keratos, Imiquimod Lakemedel Preklinisk fas 2017 200-250 MUSD

basalcellscancer och
genitala vartor

A-Fizz® Analfissur Amlodipin Lakemedel Preklinisk fas 2016 75-100 MUSD

A) Peak sales avser produktens uppskattade nettoomséttning baserat pa apotekens/aterforsaljarnas inkopspris (AIP) det ar den saljer flest enheter enligt Bolagets bedémning.
Bedémningen grundas p& respektive tilltdnkt marknads storlek samt respektive produkts utveckling utifrén diskussioner med befintliga och tilltdnkta partners samt andra externa
kallor inklusive utférd granskning gjord av Arthur D. Little

B) CE-mérke beviljat for Kaprolac® Scalp Solution. Ansskan om CE-mérke fér Kaprolac® Skin Repair & Hydration inldmnad. Ovriga produkter &r kosmetikaklassificerade

Indikativ tidsplan for utveckling av produkt- och projektportféljen

2011 2012 2013

Emtrix®/Nalox™ Produkt pa marknad
Kaprolac® Produkt pa marknad
MOB-015 Klinisk proof-of-concept (POC)

Limtop Preklinisk fas

A-Fizz® Preklinisk fas

Nya projekt
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EMTRIX®/NALOX™ - ETT NYTT SATT ATT BEHANDLA
NAGELSJUKDOMAR

Nagelsvamp ir den vanligaste nagelsjukdomen med 6ver 100 miljoner patienter i vistvirlden.
Emtrix® ger dessa patienter tillging till ett nytt preparat med visentliga fordelar som visats i flera
kliniska studier pé totalt mer in 600 patienter. Lansering startade under hosten 2010 och produkten

ir sedan fjirde kvartalet marknadsledare i Norden.

Uppfinning och produkt

Emtrix® baseras pa beprovade substanser som i en patenterad kom-
bination har pavisat forstirkta keratolytiska (forméga att losa upp/
skala av dod hud- och nagelvivnad), uppmjukande och svamp- och
bakterichimmade egenskaper. Emtrix® dr en 16sning som penslas pd
den skadade nageln en ging om dagen. Genom att nagelns mikro-
milj6 forindras och nagelytan stirks motverkas svamp- och bakterie-
angrepp — dessa egenskaper har visat sig mycket viktiga for att uppna
klinisk effekt. Emtrix® ger synliga forbittringar redan inom 24

veckor.

"Snabbverkande — synlig forbittring inom 2—4 veckor”

De befintliga behandlingsalternativen mot nagelsvamp utgérs av
olika svampdddande preparat; terbinafin eller itrakonazol i tablett-
form, eller topikal behandling med amorolfin eller ciclopirox i form

av nagellack.

Tablettbehandling har god effekt men medfor vissa risker, till exem-
pel biverkningar i form av mag- och leverproblem och interaktion
med andra likemedel, medan befintliga topikala preparat anses ha
begrinsad effekt. Sammantaget medfér detta att en visentlig andel
av patienterna forblir obehandlade. Det finns ett stort behov av en
ny enkel och effektiv topikal behandling med en fordelaktig biverk-
ningsprofil.

Indikation och patientbehov

Nagelsvamp ir den vanligaste orsaken till nagelproblem. Nagel-
svamp ir en svarbehandlad dkomma och behandlingstiden ir ofta
lang, eftersom det tar tid for en frisk nagel att viixa ut.” Nagelsvamp
orsakas vanligen av trddsvampar, framférallt Trichophyton rubrum
och Trichopython mentagrophytes. Svampinfektionen kan drabba
savil ta- som fingernaglar och yttrar sig frimst genom att naglarna

blir fértjockade och missfirgade.

Emtrix®/Nalox™ - éversikt

Konkurrens-

Marknad Marknadsbehov  fordelar

Indikation

"Nagelsvamp ér smittsamt och drabbar cirka tio procent
av befolkningen i stort. Prevalensen dkar med dldern —
Jrin 50 drs dlder dr cirka 25 procent drabbade”

Antula Healthcare AB (férvirvat av Meda AB (publ) i februari
2011), Bolagets samarbetspartner i Norden, lit genomféra en kon-
sumentundersdkning i maj 2010 som bekriftade behovet av och
efterfragan pd en forbittrad behandling. Undersokningen omfatta-
de 434 personer med nagelproblem och hela 81 procent svarade att
de skulle kdpa en produkt med Emtrix®/Nalox™ egenskaper (vil-
dokumenterad effekt, behandling en ging om dagen och synlig
effekt inom 2—4 veckor).

Nagelskador e Overstiger 1,4 o Topikal behand- e Snabbverkande
orsakade miljarder USD® ling med god mekanism, synlig
av nagel- e Prevalens for effekt som ar forbattring inom
svamp eller nagelsvamp ar enkel att 2-4 veckor
psoriasis 10%° anvanda ¢ God effekt utan

e Utan vasentliga
biverkningar

allvarliga biverk-
ningar

* Enkel att applicera

Huvudsakligt Distribu-
innehall Klass tionsavtal Lanserad Peaksales”
Propylengly- Medicin- Norden, Hosten 50-75 MUSD
kol, karbamid teknik Kanada, 2010
och mjolksyra ~ CE-maérkt, Spanien, (SE, DK,
klass 2A UK och NO, FI)

Mellan-

ostern

samt flera

mindre

marknader

A] Peak sales avser produktens uppskattade nettoomsattning baserat p& apotekens/aterforsaljarnas inképspris [AIP) det ar den saljer flest enheter enligt Bolagets bedémning.
Bedémningen grundas pé respektive tilltankt marknads storlek samt respektive produkts utveckling utifrén diskussioner med befintliga och tilltdnkta partners samt andra externa

kallor inklusive utford granskning gjord av Arthur D. Little

BJ Arthur D. Little, Product potential assessment 2010, forsaljningssiffror ar omréaknade fran lokal valuta med hjalp av valutakurs per 30 september 2010, EUR/USD 1,31

C) Behandling av dermatomykoser; Information fran Lakemedelsverket 6:2004

1) Cirka sex manader for en fingernagel och cirka tolv manader for en tinagel
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Marknaden for behandling av nagelsvamp"

Den totala marknaden for nagelsvamp bedéms 6verstiga 1,4 miljar-
der USD.? Nagelsvamp ir smittsamt och vanligt forekommande
med en uppskattad prevalens pa cirka tio procent.”’ Hos personer
dver 50 ar anses prevalensen dverstiga 25 procent.” Prevalensen av
psoriasis varierar avsevirt globalt, med uppskattningar pa 2—4 pro-
cent i norra Europa, cirka 1-2 procent i USA samt betydligt ligre i
Asien.” Cirka 40 procent av alla patienter med psoriasis drabbas av

nagelférindringar.?

Konkurrensférdelar - Emtrix®

Emtrix® har en unik snabbverkande verkningsmekanism som ger
synlig forbittring redan inom 2—4 veckor och har visat mycket kon-
kurrenskraftiga resultat vid behandling av nagelsvampsbesvir efter
sex médnaders behandling. Den kliniska utvirderingen har ocksa
visat att preparatet tolereras vil av patienter och att det inte medfor
allvarliga biverkningar. Produkten ir enkel att applicera. Applikatio-
nen tar cirka tio sekunder, vilket skiljer den frin medicinska nagel-
lack som kriver att patienten dgnar ett par minuter 4t att fila bort

gammalt nagellack.

Huvudsakligt innehall

De huvudsakliga ingredienserna i Emtrix® 4r propylenglykol, urea
(karbamid) och mjélksyra. Samtliga har vil etablerad anvindning i
topikala produkter framférallt pa grund av deras vattenbindande,
mjukgorande och keratolytiska effekter. Var och en av ingredienser-
na har dessutom i olika utstrickning visats himma tillvixt av bakte-
rier och svampar. Bolagets patenterade uppfinningar avser de syner-
gieffekter som uppstar vid kombination av dessa ingredienser och
som leder till forstirkta kliniska egenskaper. Bolaget har i sin pro-
duktutveckling utnyttjat den omfattande dokumentation som dter-

finns i litteraturen avseende ingrediensernas goda sikerhet och

effekt.

Status och kliniska resultat

Emtrix® lanserades under hésten 2010 i Sverige, Norge, Danmark
och Finland och kommer att lanseras pa ytterligare marknader
under 2011. Produkten marknadsférs under varumirket Nalox™ i
Sverige, Danmark, Norge och Finland samt under varumirket
Emtrix® i resten av virlden. Forsiljningsdata frin apotekskedjorna

visar att Emtrix®/Nalox® nu 4r klar marknadsledare i Norden.

Forsaljning i Norden 2010-2011
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Antal salda enheter for Emtrix®/Nalox™ och den tidigare marknadsledaren Loceryl.
Kalla: IMS och Antula Healthcare AB

Lanseringen, som efter noggranna konsumentstudier, innefattade
en intensiv bearbetning av apotekskedjorna och en framgingsrik
reklamkampanj riktad mot slutkonsument, har resulterat i forsilj-

ningen utvecklats visentligt 6ver forvintan.

Produkten gick direkt om den tidigare marknadsledaren (Loceryl) i
det fjirde kvartalet och har haft mycket stark efterfrigan fran apote-

ken i Finland, Norge och Sverige.

Emtrix® ir sedan mars 2010 registrerad som en medicinteknisk pro-
dukt och Bolaget har dirmed tillstind att marknadsfora produkten
inom EES. Bolaget har tecknat distributionsavtal med totalt dtta

distributérer, se tabell nedan.

Distributor Territorier Planerad lansering
Antula Healthcare AB Norden Lanserad hosten 2010
Medical Futures Inc. Kanada 2011

Gebro Pharma AG Schweiz och Lichtenstein 2011

Perrigo Company Israel 2011

Laboratorio EDOL Produtos Farmaceuticos S.A.  Portugal samt vissa lander i Centralamerika, Afrika och Karibien 2011

Pharma Ventures MENA FZE Mellandstern 2012

A.G. Farma S.A. Spanien 2011

HairXpertise Ltd. Storbritannien 2011

Letter of intent (avsiktsforklaring) USA 2011

med ej namngiven distributor

1) Nagelsvamp ir den vanligaste nagelsjukdomen och star for en majoritet av viirdet bland nagelsjukdomar

2) Arthur D. Litde, Product potential assessment, 2010. Forsiljningssiffror ir omriknade fran lokal valuta med hjilp av valutakurs per september 2010, EUR/USD 1,31

3) Behandling av dermatomykoser. Information frin Likemedelsverket 6:2004, 2004
4) Gupta et al; International Journal of Dermatology, oktober 1997

5) Behandling av Psoriasis; Information fran Likemedelsverket 5:2006, 2006

6) Augustin M et al; British Journal of Dermatology, april 2010
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"92% av patienterna som behandlades av Emtrix®/
Nalox™ upplevde en forbittring efter tvd méanader.”

Under 2008 avslutades en klinisk fas III-studie med 493 patienter i
Sverige och Polen, som visade att signifikant fler patienter fick sin
svampinfektion botad efter sex manaders behandling med Emtrix®
jimfort med de patienter som fick placebo. Den primira effektvaria-
beln i studien var mykologisk likning, vilket innebir att sdvil svam-
podling som mikroskopi skall vara negativa. Aven patienternas sub-
jektiva utvirdering av behandlingseffekten utfsll dill klar fordel for
Emtrix®. Den visade att Emtrix® i visentligt storre grad ledde till
synbar férbittring jimfort med placebo redan efter tvd veckors
behandling och direfter vid varje bedémningstillfille i studien. Lik-
nande resultat noterades dven fér patienter med svért angripna nag-
lar, vilket bedoms som mycket lovande eftersom dessa patienter
anses svirbehandlade med topikala preparat. Studien visade ocksa
att 75 procent av patienterna rapporterade forbittring efter sex
ménaders behandling samt att 43 procent rapporterade visentlig
forbittring eller likning. Inga allvarliga biverkningar relaterade till

Emtrix® rapporterades.

Under hosten 2010 genomfdrdes en klinisk studie om 75 patienter
med nagelsvamp for att ytterligare dokumentera produkeens effeke
med fokus pd den snabba forbittring som observerats i tidigare stu-
dier. Redan efter 2 veckor syntes en forbittring hos 77 procent av
patienterna. Studien visade att 92 procent av patienterna férbitera-
des efter 8 veckors behandling. De kliniska resultaten ir mycket
konkurrenskraftiga jimfért med publicerade resultat for andra

nagelsvampspreparat.
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“Kliniska provningar pa mer in 600 patienter har
visat att produkten har god effekt och biverknings-

profil”

Utvecklings- och kommersialiseringsplan

Bolaget arbetar med hég prioritet pé att sikra distributérer pa ytter-
ligare marknader. Primira geografiska fokusomriden for Emtrix®
innefattar EU, Kanada, USA samt Ryssland. Bolaget utvirderar
ocksi marknadsmajligheter i 6vriga Osteuropa samt direfter 6vriga

virlden.

Patienters subjektiva utvardering av behandlingseffekten for
Emtrix® efter sex manaders behandling
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Effekt av Emtrix® efter 2, 8 och 12 veckor

Fére behandling

Efter 2 veckor

Konkurrenssituation

Efter 8 veckor

Tabellerna nedan presenterar ledande befintliga produkter och utvecklingsprojeke fér behandling av nagelsvamp.

Huvudsakliga konkurrerande produkter

Efter 12 veckor

Bolag Verksamhet Produkt Forsaljning® Aktiv substans Beredningsform  Receptstatus

Novartis Globalt Lamisil® 628 MUSD Terbinafin Tablett Receptbelagt

International lakemedelsbolag (2007)®

AG

Galderma SA Medelstort bolag med Loceryl® 80 MUSD Amorolfin Nagellack Receptbelagt/
fokus pa dermatologi [2007) Receptfritt

Sanofi- Globalt Penlac®, 138 MUSD Ciclopirox Nagellack Receptbelagt/

Aventis SA l&kemedelsbolag Batrafen® [2007) Receptfritt

Polichem SA Mindre ldkemedels- Ciclopoli® N/A Ciclopirox Nagellack Receptfritt
bolag

Medner BV Mindre Nailner® N/A N/A Pastryknings- Receptfritt
utvecklingsbolag penna

Scholl Globalt fotvardsbolag Scholl nagelsvamp- N/A N/A Nagellack Receptfritt

behandling

A} Sammanrékning av forsaljningssiffror (artal inom parentes), enligt IMS och VectorOne™ (inkluderar generiska mediciner) i EU respektive USA, omréknat fran lokal valuta med
hjalp av valutakurs per september 2010, EUR/USD 1,31
B) Patent for Lamisil® har [6pt ut under aren 2004-2007

Konkurrerande produkter i utvecklingsstadiet

Bolag Verksamhet Projekt Aktiv substans Beredningsform Klinisk fas

Glaxo Smith Globalt lakemedelsbolag  Hyphanox Itrakonazol Tablett Ansokt om godkannande
Kline plc av lakemedel

Celtic Pharma Investeringsbolag inom TDT067 Terbinafin Topikal beredning Klinisk fas Ill
ManagementLP  [dkemedelsprojekt

Anacor FoU-bolag inom AN2690 Ny molekyl Topikal beredning Klinisk fas I

dermatologi

Novartis preparat Lamisil®, for behandling av svampinfektioner, uppnddde under 2004 en forsiljning som &versteg en miljard USD."

Forsiljningen har dérefter sjunkic till foljd av 6kad konkurrens fran generiska likemedel efter patenttidens slut.

1) Novartis International AG annual report 2004
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KAPROLAC® - MEDICINSK HUDVARD FOR PATIENTER OCH MILJ0

Kaprolac® ir en medicinsk hudvirdserie for behandling av vanliga hudikommor som eksem, mjill-
besvir, hudsprickor och torr hud. Kaprolac® ir ett miljovinligt behandlingsalternativ med god
effekt och utmirkt biverkningsprofil. Lansering av de forsta Kaprolac® produkterna startade i

Sverige under hosten 2010.

Uppfinning och produkt

Moberg Derma har utvecklat en medicinsk hudvérdsserie baserad
pid mangirig forskning av den framlidne svenske hudlikaren
Dr. Sven Moberg. Produkterna bestér av vilbeprévade substanser i
delvis patenterade kombinationer som har visat god effeke for flera
vanliga och besvirliga huddkommor. Kaprolac®-serien, som inklu-
derar produkter fér behandling av eksem, myjillbesvir, hudsprickor
och torr hud, bestar av:

e Mjillésning/Scalp Solution (CE-godkind)

e Mjillschampo (kosmetikaregistrerad)

e Skin Repair & Hydration ("SRH”, CE-ansékan inlimnad)

e Fotvird (kosmetikaregistrerad)

e Nagelbandsvird (kosmetikaregistrerad)

De mest framskridna produkterna ir Kaprolac® Mjillschampo,
Kaprolac® Mjillésning och Kaprolac® SRH. Kaprolac® SRH ir en
topikal kortisonfri behandling av atopiskt eksem med mild till matt-
lig svérighetsgrad. Produkten 4r en krim med dterfuktande och bar-
ridrforbittrande egenskaper som stirker huden. De ingdende sub-
stanserna har bakterie- och svamphimmande effeke, dr miljs-

certifierade samt har mycket god sikerhetsprofil.

Kaprolac® - oversikt

Indikationsomrade och patientbehov
Eksem ir en inflammation i huden som kan ge upphov till hudrod-
nad och klida. Eksem éterfinns i flera olika former; sdsom atopiskt

eksem, seborroiskt eksem, kontakteksem samt nummulirt eksem.

Seborroiskt eksem (mjilleksem) anses vara forknippat med jast-
svampen Malassezia. Behandling av mjilleksem utgors huvudsakli-
gen av kortisonpreparat samt medicinska schampon med svamp-

dodande substanser, sisom ketokonazol.

Atopiskt eksem dr mycket vanligt hos barn. Dagens behandlingsme-
toder utgdrs av kortisonpreparat, mjukgorare och immunomodule-
rande medel. For patienter som drabbas av seckundira hudinfektio-
ner anvinds oral eller topikal antibiotika. Problem med utveckling
av antibiotikaresistens ir sirskilt patagliga vid topikal behandling av

kroniska hudsjukdomar.

Det finns behov av nya behandlingsalternativ som innebir att man
kan undvika biverkningar med kortison (till exempel hudfértun-
ning) och problem med torrt och sprott hér efter behandling med

svampdddande medel i schampo.

Konkurrens- Huvudsakligt Distribu- Peak
Indikation EWGED] Marknadsbehov  fordelar innehall Klass tionsavtal Lanserad sales”
Fem produkter e Prevalens ¢ Behandlings- ® God tolerabilitet Propylenglykol,  Medicin- Sverige, Hosten 10 MUSD
for olika typer seborroiskt alternativsom majliggor karbamid och teknik CE-  Schweiz 2010 (SE)
av hudbesvar, eksem 8-10%° har god effekt underhalls- mjolksyra markt,
inkl. torr hud, e Prevalens men medfér (&g behandling (jam- klass 2A®)
eksem och atopiskt eksem biverkningsrisk fort med till exem- Kosmetika
harbotten- 15-30% for vid [&ngtids- pel kortison)
besvar barnoch 2-10%  anvéndning * Miljévanlig (férsta/
for vuxna® ¢ Miljovanliga enda miljomarkta
produkter mjallprodukternai

Skandinavien)

A) Peak sales avser produktens uppskattade nettoomsattning baserat p& apotekens/aterforsiljarnas inképspris (AIP) det &r den sdljer flest enheter enligt Bolagets bedémning. Bedém-
ningen grundas pa respektive tilltankt marknads storlek samt respektive produkts utveckling utifran diskussioner med befintliga och tilltankta partners samt andra externa kallor
inklusive Arthur D. Little, Product potential assessment, 2010

B) CE-marke godkant for Scalp Solution. Ansékan om CE-marke for eksemprodukt inlamnad. Ovriga produkter &r kosmetikaklassificerade

C) Behandling av dermatomykoser; Information fran Lakemedelsverket 6:2004, 2004

D) Bernice R Krafchik, emedicine.com, per oktober 2010. Prevalenstal avser utvecklade lander
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Marknaden fér behandling av eksem
Seborroiskt eksem forekommer hos 8-10 procent av befolkningen.”
Atopiskt eksem har en prevalens i utvecklade linder pa 15-30 pro-

cent for barn och 2-10 procent for vuxna.?

Konkurrensférdelar - Kaprolac®

Den speciella sammansittningen i Kaprolac™serien har i studier
visat god effeke, fordelaktig biverkningsprofil och goda kosmetiska
egenskaper. Vidare har Kaprolac®-serien erhéllit miljomirkning frin
Svanen eftersom produkterna ir fria frin konserveringsmedel och
endast innehéller biologiskt nedbrytbara ingredienser. Detta 4r en

fordel ur savil miljo- som allergisynpunke.

"Kaprolac® ir fri frin konserveringsmedel
och har dérfor erhillit miliomérkning fran Svanen”

Kaprolac” Mjillésning har positiv effeke pé fjillning/mjill same kl3-
da, vilka ir de problem som myjilleksempatienter upplever som mest
angeligna. Vidare har konstaterats att kombinationsbehandling
med Kaprolac® Mjillschampo och Kaprolac® Mjillésning 4r effektiv

vid behandling av milda till mactliga mjillbesvir.

Huvudsakligt innehall

De huvudsakliga ingredienserna i Kaprolac®-serien ir propylengly-
kol, urea (karbamid) och mjolksyra. Samtliga har vil etablerad
anvindning i topikala produkter framférallt pa grund av de vatten-
bindande, mjukgorande och keratolytiska effekter. Bolagets paten-
terade uppfinningar avser de synergieffekter som uppstar vid kom-
bination av dessa ingredienser och som leder till férstirkea kliniska
egenskaper. Bolaget har i sin produktutveckling utnyttjat den
omfattande dokumentation som &terfinns i litteraturen avseende

ingrediensernas goda sikerhet och effekt.

1) Behandling av dermatomykoser; Information fran Likemedelsverket 6:2004, 2004
2) Bernice R Krafchik, emedicine.com, per oktober 2010. Prevalenstal avser utvecklade linder
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Status och kliniska resultat
Produkterna i Kaprolac®-serien ir registrerade som medicintekniska
eller kosmetiska produkter férutom Kaprolac® SRH for vilken ansé-

kan f6r CE-mirke inlimnades i juni 2010.

Initialt siljs mjillprodukterna i Sverige som premiumprodukter i ett
hogprissegment till hogre forsiljningsmarginaler men begrinsad
volym. Moberg Derma samarbetar med Detox Scandinavia AB,
vilka i férsta hand siljer till den svenska marknaden och lanseringen
dgde rum i september 2010 genom ett 50-tal hdgprofilerade
frisorsalonger i Sverige. Under hésten 2011 planerar Gebro Pharma
AG att starta forsiljning av Kaprolac® via apotek i Schweiz och Lich-

tenstein.

Produkterna i Kaprolac®-serien stéds av en omfattande klinisk
dokumentation som inkluderar flera kliniska studier med samman-
lagt mer 4n 400 patienter. Fér Kaprolac® Mjillgsning har tvé klinis-
ka studier visat att 57 procent av patienterna uppnitt behandlings-
malet efter fyra veckors behandling. Studierna visade dven att
Kaprolac® Mjillosning hade signifikant bittre effekt jamfért med
placebo avseende fjillning, mjill och klada, men inte avseende rod-
nad. Kaprolac® Mjillosning var ocksa signifikant bittre 4n placebo i

likarens och patientens globala utvirdering.

Kaprolac® SRH har i klinisk studie visat effekt mot torr och skadad
hud inom en vecka. Produkten visade bittre formaga att stirka hud-
barridren (Transepidermal Water Loss) och aterfukta huden
(Corneometry) dn den i Tyskland likemedelsregistrerade hud-

krimen Jellin® Basis creme.

"Kaprolac® Skin Repair & Hydration gav bevisad
effekt mot torr och skadad hud inom en vecka”

Utvecklings- och kommersialiseringsplan
Mialet 4r att forst etablera varumirket i Sverige/Norden och dir-

igenom ligga grunden fér vidare internationell expansion.



Konkurrenssituation

Marknaden for eksem ir priglad av hog konkurrens med ett pro-
duktutbud som omfattar likemedel, medicintekniska och kosmetis-
ka produkter. Konkurrensen fér Moberg Derma utgérs framférallc av
de medicinska produkterna som har bevisad effekt pd behandling av
eksem. I Norden utgors konkurrensen av medicinska mjillschampo

som Fungoral samt kortisonkrimer och mjukgdrande krimer.

Huvudsakliga konkurrerande produkter

Bolag Verksamhet Produkt Aktiv substans Beredningsform Receptstatus
Johnson & Johnson Globalt lakemedelsbolag Fungoral Ketokonazol Schampo Receptfritt
Merck & Co Inc Globalt lakemedelsbolag Elocon Kortison Topikal kram Receptbelagt
Glaxo Smith Kline plc Globalt lakemedelsbolag Betnovat Kortison Topikal ldsning Receptbelagt
Distributor Territorier Lansering

Detox Scandinavia AB Sverige Hosten 2010

Gebro Pharma AG Schweiz och Lichtenstein 20M
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MOB-015 - FRAMTIDA MARKNADSLEDARE INOM NAGELSVAMP

MOB-015 har potential att bli det férsta topikala preparatet som kan ge likvirdig eller bittre effekt
in tablettbehandling — utan risk for allvarliga biverkningar. MOB-015 bygger pé en patentsokt tek-
nologi som transporterar hoga koncentrationer av den svampdédande substansen terbinafin genom

nageln. En klinisk fas II-studie pagar.

Uppfinning och projekt
MOB-015 ir en topikal beredning av terbinafin for behandling av
nagelsvamp. Likemedlet appliceras i form av en snabbtorkande 16s-

ning som penslas pa nageln.

Bolagets patentsokta formuleringsteknologi mojliggér att hoga kon-
centrationer av den svampdédande substansen terbinafin transpor-
teras in i och genom nagel. MOB-015 utnyttjar dven den keratoly-
tiska effekten i Emtrix® som i kombination med héga kon-
centrationer av terbinafin ger mojlighet till visentlige bittre effeke

in konkurrerande produkter.

"MOB-015 utnyttjar teknologin bakom Emtrix®
samt en drug delivery-teknologi. Syftet dr att ge
snabbare synlig forbittring och visentligt bittre effekt
dan konkurrerande topikala produkter”

Indikation och patientbehov
Nagelsvamp ir en svirbehandlad dkomma och behandlingstiden ir

ofta lang, eftersom det tar tid for en frisk nagel att vixa ut.” Nagel-

MOB-015 - dversikt

svamp orsakas vanligen av tridsvampar, framféralle Trichophyton
rubrum och Trichopython mentagrophytes. Svampinfektionen kan
drabba savil ta- som fingernaglar och yttrar sig frimst genom att

naglarna blir fértjockade och missfirgade.

De befintliga behandlingsalternativen mot nagelsvamp utgérs av zer-
binafin eller itrakonazol i tablettform, eller topikal behandling med

amorolfin eller ciclopirox i form av nagellack.

Tablettbehandling har god effekt men medfor vissa risker, till exem-
pel biverkningar i form av mag- och leverproblem och interaktion
med andra likemedel. Till f6ljd av att befintliga topikala preparat
anses ha begrinsad effekt, finns ett behov av ett topikalt preparat

som kombinerar hég effekt med en fordelaktig biverkningsprofil.

Marknaden for behandling av nagelsvamp

Den totala marknaden for nagelsvamp bedéms 6verstiga 1,4 miljar-
der USD." Nagelsvamp 4r smittsamt och vanligt férekommande
med en uppskattad prevalens pé cirka tio procent.” Hos personer

&ver 50 4r anses prevalensen dverstiga 25 procent.”

Tidigast
IMEWGEGER
Konkurrensfordelar Aktiv Klinisk godkan-
Indikation  Marknad Marknadsbehov (malprofil) substans fas nande Peak sales”
Nagel- o Overstiger 1,4 e Topikal behandling * Mest effektiva topikala Terbinafin  Lake- Klinisk 2017 200-250
svamp miljarder USD®! med effekt som behandlingen (likvardig/ medel  fas ll-stu- MUSD
® Prevalens cirka motsvarar dagens battre an tablett- die pagar

10%° tablettbehandling
som ar enkel att
anvanda och gj
medfor vasentliga
biverkningar

behandling)
® Snabb synlig forbattring
* God tolerabilitet
* Enkel att applicera

A] Peak sales avser produktens uppskattade nettoomséattning baserat p& apotekens/aterforsaljarnas inkopspris (AIP) det ar den saljer flest enheter enligt Bolagets bedomning.
Bedémningen grundas pa respektive tilltdnkt marknads storlek samt respektive produkts utveckling utifrén diskussioner med befintliga och tilltankta partners samt andra externa
kallor inklusive Arthur D. Little, Product potential assessment, 2010

BJ Arthur D. Little, Product potential assessment 2010. Férsaljningssiffror ar omraknade fran lokal valuta med hjalp av valutakurs per september 2010, EUR/USD 1,31

C) Behandling av dermatomykoser; Information fran Lakemedelsverket 6:2004, 2004

1) Cirka sex manader for en fingernagel och cirka tolv manader for en tanagel
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Konkurrensfordelar - MOB-015

Produkten har utvecklats med malet att visa f6ljande unika konkur-

rensfordelar:

e Hogre likningsfrekvens dn 6vriga topikala preparat

e Likvirdig eller bittre likningsfrekvens som tablettbehandling,
men utan risk for allvarliga biverkningar och interaktioner med
andra likemedel

e Snabb forbittring av nagelns utseende

e Enkel applikation

Givet att Moberg Derma uppnér malprofilen for MOB-015 finns
enligt Bolaget goda férutsdttningar for att inta en marknadsledande

position inom behandling av nagelsvamp.

"Bolagets mdl dr att MOB-015 skall bli framtidens

marknadsledare inom nagelsvamp”

Aktiv substans

MOB-015 innehéller den aktiva substansen terbinafin. Terbinafin
ir den mest anvinda och potenta substansen mot traidsvampsinfek-
tioner, framtagen av Novartis och numera utan direkt patentskydd
vad betriffar substansen. Substansen tillhor en grupp likemedel,
allylaminer, som blockerar aktiviteten hos ett enzym, squalene

epoxidase, som har en central roll i syntesen av svampens cellmem-

Malprofil fér MOB-015 i jamforelse med konkurrenter

Effekt
A

Hog MOB-015

Emtrix®/
Medel Nalox™
Lag
» Sakerhet
Lag Medel Hog

bran. Terbinafin anvinds i tablettform for nagelsvamp och andra
svampinfektioner i huden samt topikalt i krim/gel for till exempel
fotsvamp. Idag finns ingen godkind topikal produkt med terbinafin

for behandling av nagelsvamp.

Status och resultat

I november 2010 startade Moberg Derma en klinisk fas II-studie
som planeras inkludera 250 patienter som f6ljs i totalt tolv manader.
Syftet med studien ir att utvirdera tre ménaders respektive nio
ménaders behandling med MOB-015 f6r att kliniskt bekrifta pro-
duktkonceptet och som vigledning infér klinisk fas III-studie.
Patienterna foljs i totalt tolv ménader och Bolaget tillimpar de
effekevariabler som FDA, EMA och andra relevanta myndigheter

normalt accepterar for indikationen.

Moberg Derma limnade in en internationell patentansokan i
augusti 2010 avseende den penetrationsteknologi som ligger till

grund f6r MOB-015.

I prekliniska studier pA humana naglar istadkommer MOB-015
koncentrationer av terbinafin i nagel som ir tusen ganger hogre in
vad som uppnis vid tablettbehandling. D4 tablettbehandling har
god effekt, bedémer Bolaget mojligheterna till hog klinisk effekt
med MOB-015 som mycket goda.

1) Arthur D. Little, Product potential assessment, 2010. Férsiljningssiffror dr omriknade frin lokal valuta med hjilp av valutakurs per september 2010, EUR/USD 1,31

2) Behandling av dermatomykoser; Information fran Likemedelsverket 6:2004, 2004
3) Gupta et al; International Journal of Dermatology, oktober 1997
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Utvecklings- och kommersialiseringsplan

Data fran den kliniska fas II-studien kommer att jimfdras med
effektdata for tablettbehandling med terbinafin samt med data for
andra topikala produkter. Det primira méilet med studien ir att
uppvisa hogre likningsfrekvens dn for befintliga topikala produkter.
De prekliniska resultaten indikerar act MOB-015 har potential att
prestera likvirdigt eller bittre resultat @n tablettbehandling. Givet
att Bolaget skulle uppna detta finns férutsittningar for att MOB-
015 blir férstahandsbehandling pa en marknad som idag domineras
av tablettbehandling.

Konkurrenssituation

Kommersialiseringsplanen innefattar utlicensiering av projektet nir
data fran den kliniska fas II-studien finns tillgingliga. Direfter krivs
att licenstagare genomfor klinisk fas ITI-studier med syfte att ta fram
underlag for registrering. Bolaget kan komma att behilla rittigheter
for vissa marknader. Marknadsgodkinnande fdrvintas tidigast
under 2017. Eftersom produkten bygger pa beprévade substanser

begrinsas utvecklingsrisken.

Tabellerna nedan presenterar ledande befintliga produkter och utvecklingsprojeke fér behandling av nagelsvamp:

Huvudsakliga konkurrerande produkter

Recept-
Bolag Verksamhet Produkt Forsaljning® Aktiv substans Beredningsform status
Novartis Globalt l8kemedelsbolag  Lamisil® 628 MUSD Terbinafin Tablett Receptbelagt
International AG (2007)®
Galderma SA Medelstort bolag Loceryl® 80 MUSD Amorolfin Nagellack Receptbelagt/
med fokus pa (2007) Receptfritt
dermatologi
Sanofi-Aventis SA  Globalt lakemedelsbolag  Penlac®, 138 MUSD Ciclopirox Nagellack Receptbelagt/
Batrafen® (2007) Receptfritt
Polichem SA Mindre ldkemedelsbolag  Ciclopoli® N/A Ciclopirox Nagellack Receptfritt

A} Sammanrakning av férsaljningssiffror (artal inom parentes), enligt IMS och VectorOne™ (inkluderar generiska mediciner) i EU respektive USA, omraknat fran lokal valuta med

hjalp av valutakurs per september 2010, EUR/USD 1,31
B) Patent for Lamisil® har [6pt ut under dren 2004-2007

Konkurrerande produkter i utvecklingsstadiet

Bolag Verksamhet Projekt Aktiv substans Beredningsform Klinisk fas

Glaxo Smith Globalt lakemedelsbolag  Hyphanox Itrakonazol Tablett Ansokt om godkan-
Kline plc nande av lakemedel
Celtic Pharma Investeringsbolag inom TDT067 Terbinafin Topikal beredning Klinisk fas Il
Management LP lakemedelsprojekt

Anacor FoU-bolag inom AN2690 Ny molekyl Topikal beredning Klinisk fas Il

dermatologi

Novartis preparat Lamisil®, for behandling av svampinfektioner, uppnddde under 2004 en forsiljning som &versteg en miljard USD."

Forsiljningen har dérefter sjunkit till foljd av 6kad konkurrens fran generiska likemedel efter patenttidens slut.

1) Novartis International AG annual report 2004
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LIMTOP - CANCERFRAMKALLANDE SOLSKADOR
BLIR ALLT VANLIGARE

Limtop har visat minst 50 ganger hogre kapacitet in befintliga preparat att transportera den aktiva
substansen imiquimod in i huden. Malet ér att ta fram en produkt med kort behandlingstid och
visentligt bittre biverkningsprofil samt likvirdig effekt som dagens ledande behandling.

Uppfinning och projekt

Limtop ir en topikal behandling for aktinisk keratos, genitala vartor
och basalcellscancer. Limtop baseras pa en patentsdkt formulering
av substansen imiquimod som resulterar i att en hdg och precis dos
transporteras till huden. Verkningsmekanismen syftar till att stota
bort skadade celler genom en lokal immunologisk och inflammato-

risk reaktion.

"En hog och precis dos aktiv substans transporteras till
huden, med syfte att minska biverkningar”

Indikationsomrade och patientbehov
Bolaget har valt det storsta indikationsomridet aktinisk keratos som

forsta indikation for Limtop.

Aktinisk keratos 4r en typ av solskada som kidnnetecknas av en for-
tjockning av hornlagret i 6verhuden. Akomman har blivit vanligare
till f5ljd av dndrad livsstil och dkad exponering for stark sol. Akti-
nisk keratos kan 6vergi i skivepitelcancer och bor dirfor behandlas.

Det finns ett stort behov av forbittrade produkter med bittre

Limtop - dversikt

Konkurrensfordelar

Indikation Marknad Marknadsbehov  (malprofil)

Aktinisk kera- e Overstiger 700 e Behandlings-

e Mer precis dosering

biverkningsprofil och kortare behandlingstid. Biverkningarna inne-
fattar besvirliga lokala hudreaktioner (sar, inflammation och smir-
ta) hos en stor andel av patienterna och systemiska biverkningar

med influensaliknande symptom."

Imiquimods anvindning i kiinsliga hudomraden som till exempel vid

genitala vértor begrinsas ocksé visentligt av biverkningsprofilen.

Marknaden for behandling av aktinisk keratos

Behandlingar for akeinisk keratos, basalcellscancer och genitala vér-
tor uppskattas omsitta mer in 700 MUSD.? Imiquimod ir den
marknadsledande substansen med en total forsiljning under 2009

pa 430 MUSD i USA och Europa.?

Prevalensen varierar mellan linder eftersom ljushyade individer
drabbas i hégre utstrickning. Hos befolkningar pa det norra halv-
klotet rapporteras prevalensen mellan 11-25 procent och i Austra-
lien rapporteras prevalens mellan 40—-60 procent fér den vuxna
befolkningen.? Aktinisk keratos férekommer mer frekvent bland

den ildre befolkningen och bland min.

Tidigast
marknads-
godkan-
nande

Aktiv sub-

stans Klinisk fas

Peak sales”

Klass

Imiquimod  Lake-  Preklinisk 2017 200-250 MUSD

medel fas

tos, basal- MUSD® alternativ med an Aldara®, vilket
cellscancer ¢ Prevalens for kortare forvantas medfora:
och genitala aktinisk keratos behandlingstid, - Forbattrad biverk-
vartor 11-25% (norra battre biverk- ningsprofil

halvklotet) ningsprofil som
ar enkelt for
patienten att

sjalv applicera

- Férre doser och
kortare behandling

- Likvardig eller
battre effekt

A] Peak sales avser produktens uppskattade nettoomsattning baserat pa apotekens/aterforsaljarnas inképspris [AIP) det &r den saljer flest enheter enligt Bolagets bedémning. Bedom-
ningen grundas pa respektive tilltankt marknads storlek samt respektive produkts utveckling utifran diskussioner med befintliga och tilltankta partners samt andra externa kéllor

inklusive Arthur D. Little, Product potential assessment, 2010

BJ Arthur D. Little, Product potential assessment, 2010. Férsaljningssiffror ar omraknade fran lokal valuta med hjalp av valutakurs per september 2010, EUR/USD 1,31

C) Frost CA, Green AC; British Journal of Dermatology, oktober 1994

1) FDA official information (www.drugs.com)
2) Arthur D. Little, Product potential assessment 2010
3) Frost CA, Green AG; British Journal of Dermatology, oktober 1994
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Imiquimod anvinds dven vid behandling av basalcellscancer och
genitala vartor. Drygt en miljon fall av basalcellscancer rapporteras
varje 4r i USA respektive EU, med en &verrepresentation hos min.
For segmentet genitala vértor rapporteras en incidensnivd mellan
0,2-0,4 procent per ar. En sexuellt aktiv individ i USA 16per 50 pro-

cents risk att smittas av genitala vartor under sin livstid."

Konkurrensfordel

Mailet med Bolagets produktutveckling 4r att ta fram en produke
med féljande unika konkurrensférdelar gentemot befintliga pro-
dukter baserade pa imiquimod:

*  Kortare behandlingstid (upp till tva veckor)

e Firre doseringstillfillen

*  Visentligt bittre biverkningsprofil

e Likvirdig eller forbattrad effeke

e Enklare att applicera

Den patentsokta formuleringen i Limtop har i prekliniska forsdk
visats ha visentligt bittre penetrationsegenskaper in Aldara®, det
huvudsakliga konkurrerande preparatet, vilket méjliggdr en mer

precis tillforsel av den aktiva substansen (se bild nedan).

Jamforelse mellan Limtop och Aldara®

Aldara® (5%)
5 mg aktiv substans

Hornlager

Underhudsfett
Underhud ‘ )

&

Ieknologin kan leda till en béttre produkt med
kortare behandlingstid och visentligt firre

biverkningar”

Bolagets prekliniska resultat visar att Limtop transporterar motsva-
rande mingd aktiva substans till mélet (liderhuden) med en kon-
centration som ir minst 50 ginger ligre dn for Aldara®. Eftersom
hudbarridrens tjocklek och status kan variera, kan behandling med
Aldara® ge en hdg variation av mingd aktiv substans som nir mal-
vivnaden. I teorin kan den tillférda méingden variera mellan 0 och
5 mg, medan for Limtop begrinsas variationen tll mellan 0 och

0,1 mg eftersom Limtop tillfors i visentligt ligre koncentration 4n

Aldara.

Bolagets forskare och vetenskapliga ridgivare beddmer att den
minskade variationen kan fi mycket stor klinisk betydelse. Genom
bittre precision tillfors en hogre dos med ligre variation, vilket méj-
liggor att under- och 6verdosering kan undvikas. Teknologin kan
leda till en behandling med visentligt kortare behandlingstid, firre

biverkningar och likvirdig eller forbitcrad effeke.

Limtop (<0,1%)
<0,1 mg aktiv substans

Overhud

Laderhud

P &

Koncentration/mingd ur Limtop respektive Aldara® som behévs appliceras pa huden fér att uppnd samma tillférda dos i mélvivnaden.

1) Arthur D. Little, Product potential assessment 2010
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Aktiv substans

Imiquimod ir en immunomodulerande substans som anses verka
genom aktivering av kroppens immunforsvar for att stéta bort sjuka
celler vid ytliga former av celltillvixt, till exempel virtor, aktinisk

keratos och hudcancer.

Patentskyddet for imiquimod har 16pt ut i USA och i nagra europe-

iska marknader, men kvarstar till 2013 i exempelvis Tyskland.

Status och prekliniska resultat

Projektet ér i preklinisk fas. Bolaget har genomfort jimférande in
vitro forsdk som visar att Limtop har visentligt bittre férméiga att
transportera imiquimod genom barridren i dverhuden (stratum
corneum) dn Aldara®. Den forbittrade penetrationen resulterar i att
en mer precis dos kan levereras till malvivnaden vilket férbattrar

forutsdtningar for en effektiv och siker behandling.

Eftersom produkten bygger pd en beprovad substans begrinsas

utvecklingsrisken.

Utvecklings- och kommersialiseringsplan

Under 2011 planerar Bolaget att diskutera klinisk utvecklingsplan
och studiedesign med Likemedelsverket Klinisk proof-of-concept-
studie kan tidigast piborjas under fjirde kvartalet 2011 Bolagets
intention dr att utlicensiera produktrittigheter efter att konceptet dr
bevisat i klinisk proof-of-concept studie. Bolaget kan komma att
behélla rittigheter for vissa marknader. Malsittningen 4r att Bola-
gets framtida partner ansvarar for efterfoljande klinisk fas III-studier
och registrering. Marknadsgodkinnande forvintas tidigast under
2017.

Konkurrenssituation

Dagens behandlingsalternativ innefattar framforallt topikala krimer
med aktiva substanser som aktiverar immunférsvaret och stéter bort
skadade hudlager — med imiquimod som ledande substans. Dess-
utom anvinds mekaniska procedurer som skrapning eller frysning

samt fotodynamisk terapi.
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I dagsldget dr Aldara® (fem procent imiquimod) den ledande pro-
dukten for aktinisk keratos. Aldara® siljs i USA av Graceway
Pharmaceuticals och av Meda AB pd den europeiska marknaden.
Nedanstaende graf visar forsiljningsutvecklingen for Aldara® i USA
sedan 2005.

Forsaljning av Aldara® 2005-2009, USA
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Kalla: Drugs.com

Under 2010 férvintas férindringar i marknadsdynamiken dill foljd
av godkdnnande av de forsta generiska preparaten med fem procent
imiquimod i USA. Graceway Pharmaceuticals har dven under dret
lanserat Zyclara® med 3,75 procent imiquimod i Kanada och USA,
samt licensierat Zyclara® till Meda AB fér den europeiska markna-

den.



I tabellerna nedan beskrivs ledande befintliga produkter och utvecklingsprojeke f6r behandling av akeinisk keratos.

Huvudsakliga konkurrerande produkter

Bolag Verksamhet Produkt Forsaljning® Aktiv substans Beredningsform Receptstatus
Graceway Pharma- Medelstort Aldara®, 432 MUSD Imiquimod Topikal kram Receptbelagt
ceuticals LLC/ ldkemedelsbolag Zyclara® (2009)
Meda AB
Galderma SA Medelstort bolag Metvix® 9 MUSD Metylaminol- Topikal krédm som Receptbelagt
med fokus p8 (20098 evulinat kombineras med
dermatologi ljusbehandling
Laboratorios Almirall, Medelstort Solaraze® 31 MUSD Diklofenakna- Topikal gel Receptbelagt
(Meda AB, Skypharma  lékemedelsbolag (2007) trium
Plc, Nycomed)
Allergan Inc, (Aqua Medelstort bolag Fluoroplex® 10 MUSD Fluorouracil Topikal kram Receptbelagt
Pharmaceuticals, LLC) (2007)

Al Globala férsaljningssiffror (artal inom parentes) enligt Medtrack, IMS och bolagens &rsredovisningar
B) Forsaljningssiffror avser Photocure ASAs forsaljning fram till och med september 2009 innan forsaljning av Melvix® rattigheter till Galderma SA. Forsaljningssiffror &r omraknade
frén lokal valuta med hjalp av valutakurs per september 2010, USD/NOK 5,86

Konkurrerande produkter i utvecklingsstadiet

Bolag Verksamhet Projekt Aktiv substans Beredningsform Klinisk fas

Biofrontera AG Bioldkemedel med fokus ~ BF200ALA Aminolevulinsyra Topikal gel Ansokt om registrering
pa dermatologi

Meda AB Medelstort Sotirimod N/A Topikal krdm Klinisk fas Ill
lakemedelsbolag

Leo Pharma AS Medelstort PEPO05 Ingenol mebutate Topikal gel Klinisk fas Ill
lakemedelsbolag
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A-FIZZ® - POTENTIAL ATT BOTA SMARTSAMMA FISSURER

A-Fizz® ir en topikal behandling av analfissurer som bygger pa en patentsokt formulering och ett
nytt anvindningsomride for kalciumantagonister. Malet ir att erbjuda en behandling som ger bade
smirtlindring och befrimjar likning, vilket skulle kunna minska antalet patienter som behover

genomga operation.

Uppfinning och projekt

Kalciumantagonister verkar genom avslappning av glatt muskulatur
i blodkirlen. Denna mekanism anvinds i likemedel for blodtrycks-
sinkning. A-Fizz® utnyttjar samma verkningsmekanism men like-
medlet tillfors lokalt i en salva som transporterar den aktiva substan-
sen genom huden, med syfte att relaxera den glatta muskulaturen i
den anala sfinktermuskeln, vilket har visat sig vara av stor betydelse

for behandling av analfissurer.

A-Fizz® bygger pa amlodipin, en speciell kalciumantagonist med
lang halveringstid och god selektivitet for perifera kirl, vilket ir rele-
vant for denna applikation. Den patentsokta formuleringen skall

sikerstilla att tillricklig dos penetrerar huden och tas upp i muskeln.

"Malet éir att ge snabb smiértlindring och befrimja
likning av fissurer”

Forsok med andra kalciumantagonister har rapporterats i litteratu-
ren med otillricklig effeke. Dessa forsok har dock genomforts med

kalciumantagonister med kortare halveringstid.

A-Fizz® - oversikt

Marknads-

Indikation Marknad behov lar (malprofil)

* 100-200 MUSD®!

e 1-2 miljoner fall
perariEU, USA
och Japan®

® Snabb smart-
lindring

o Lakemedels-
behandling
som ger bade
smartlindring
och lakning,
utan svéra profil
biverkningar

Analfissur

Konkurrensforde-

e Beframjar lakning
av kroniska fissurer
¢ Battre biverknings-

e Enkel att applicera

Indikationsomrade och patientbehov

En analfissur 4r en hudspricka i dndtarmsdppningen som ger upp-
hov till smirta och blédning, speciellt vid avféring. Den bakomlig-
gande orsaken till analfissurer ir inte helt klarlagd men problemen
forknippas med forstoppning som ger upphov till en 6kad spinning

i den sa kallade sfinktermuskulaturen.

Sjukdomen ir vilfirdsrelaterad och forekommer framfor allt hos
unga eller medelélders individer och kan till exempel uppstd i sam-
band med olimpliga kostvanor, forlossning eller upprepad anvind-
ning av laxermedel. Cirka hilften av fallen sjilvliker efter egenvard.
Om sjilvlikning inte uppstir och analfissuren bestdr efter sex veckor

betraktas den som kronisk.

Utover kroniska analfissurer som forsta indikation kan A-Fizz® ocksa
eventuellt komma till anvindning fér akuta analfissurer samt anal-

spasmer (Proctalgia fugax).

Idag finns ingen existerande likemedelsbehandling med dokumen-
terad likning av analfissurer. Befintlig behandling fokuserar framfor
allt pa smirdindring. En etablerad behandlingsmetod ir ett kirur-
giskt ingrepp med syfte att vidga den spinda sfinktermuskeln.
Metoden medfér dock upp dill 30 procents risk for inkontinens.”
Experimentell behandling med Botox-injektioner sker i viss

utstrickning, men tillimpningen begrinsas till specialistkliniker.?

Tidigast
marknads-
godkan-
nande

Aktiv
substans

Peak sales”

Klinisk fas

Lake- Preklinisk 2016
medel  fas

Amlodipin 75-100 MUSD

A) Peak sales avser produktens uppskattade nettoomsattning baserat p& apotekens/aterforsaljarnas inképspris [AIP) det &r den saljer flest enheter enligt Bolagets bedémning. Bedém-
ningen grundas pa respektive tilltankt marknads storlek samt respektive produkts utveckling utifran diskussioner med befintliga och tilltankta partners samt andra externa kallor

inklusive Arthur D. Little, Product potential assessment, 2010

B) Arthur D. Little, Product potential assessment, 2010. Férsaljningssiffror 4r omraknade fran lokal valuta med hjilp av valutakurs per september 2010, EUR/USD 1,31

1) American Gastroenterological Association, Technical review of Diagnosis and Care of Patients With Anal Fissure, Gastroenterology, 2003

2) American Gastroenterological Association, Diagnosis and Care of Patients With Anal Fissure, Gastroenterology, 2003
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Illustration av analoppningen samt kringliggande sfinktermuskulatur

Tjocktarm

Bolaget bedomer att det finns ett stort behov av ett enkelt topikalt
preparat som patienten kan applicera sjilv och ger smirtlindring

samt befrdmjar likning utan att medféra patagliga biverkningar.

Marknaden for behandling av analfissurer

Marknaden uppskattas till 100200 MUSD, men ir outvecklad
med begrinsad tillging till epidemiologiska data. Incidensen upp-
skattas till totalt 1-2 miljoner patienter per &r i EU, USA och Japan,
med ett stort medicinske behov for vilket det idag saknas bra

behandlingsalternativ.”

Konkurrensfordelar

Malet med Bolagets produktutveckling 4r att ta fram en produke
med féljande unika konkurrensférdelar gentemot befintliga pro-
dukeer:

*  Snabb smirtlindring

*  Befrimja likning

*  Bittre biverkningsprofil

e Enkel att applicera

Givet att Bolaget lyckas dokumentera malprofilen for produkeen
finns forutsiteningar for att inta en marknadsledande position inom

behandling av analfissurer.

1) Arthur D. Little, Product potential assessment, 2010

Sfinktermuskulatur

Analfissur

Aktiv substans

Amlodipin ir en kalciumantagonist och utgdr den aktiva bestinds-
delen i blodtryckssinkande likemedel. Originalpreparatet Norvasc
utvecklades av Pfizer och har anviints i tablettform sedan 1970-talet.
Substansen 4r numera generisk och har bred anvindning. Verk-
ningsmekanismen innebir en blockad av cellmembranets kalcium-

jonkanal.

Status och prekliniska resultat

A-Fizz® har utvecklats i samarbete mellan specialistlikare pd Univer-
sitetssjukhuset MAS i Malmé och Bolagets formuleringsexpertis.
Projektet dr i preklinisk fas ddr A-Fizz® i prekliniska modeller har
uppvisat mycket god penetration, upp till 30 ganger hégre mingder
aktiv substans transporteras genom huden jimfort med en standard-

salva med vaselin.

Bolaget bedémer att utvecklingsrisken fér A-Fizz® ir hogre dn for
Bolagets 6vriga projeke, eftersom den beprovade substansen skall
anvindas inom ett nytt applikationsomride — topikal tillforsel for
behandling av analfissur — varfér oonskade resultat avseende effekt

och tolerabilitet inte kan uteslutas.
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Utvecklings- och kommersialiseringsplan

For nirvarande pagar ytterligare prekliniskt arbete med mal att fast-
stilla en formuleringskandidat for toxikologiska och kliniska stu-
dier. Klinisk proof-of-concept studie kan tidigast pabérjas vid 4rs-
skiftet 2011/2012, med mélsittning att visa att konceptet fungerar.
Bolaget har for avsikt att utlicensiera produkten efter denna studie
och lita partners genomfora ytterligare kliniska studier som krivs
infor registrering. Marknadsgodkinnande bedéms tidigast kunna
erhillas under 2016.

"ldag saknas behandlingsalternativ med dokumen-
terad effekt pa likning av analfissurer. Dérfor behovs
nya lakemedel som kan minska behovet av kirurgiska

ingrepp”

Huvudsakliga konkurrerande produkter

Konkurrenssituation

Konkurrensen inom omradet dr begrinsad. Idag finns endast ett
godkint preparat — Rectogesic® (ProStrakan Group Plc), en salva
baserad pd glyceryltrinitrat. Rectogesic® ir godkint i EU och ytterli-
gare delar av Europa for smirtlindring av kroniska analfissurer, men
har inte lyckats uppnd godkinnande avseende likning. Férsiljning-
en sker i huvudsak i Storbritannien, Frankrike och Spanien. Behand-
ling med Rectogesic® medfér besvirande biverkningar — cirka 50
procent av patienterna fir huvudvirk som resultat av behandlingen
med glycerylnitrat”. S.L.A. Pharma AG, ett mindre likemedels-
bolag med specialisering pé kolorektala akommor, utvecklar for nir-
varande en krim baserad pa diltiazem, en annan typ av kalciumanta-
gonist. Utvecklingen sker i samarbete med Ventrus Bioscience, Inc i
USA och star infér klinisk fas II-studier.

Aktiv Berednings-
Bolag Verksamhet Produkt Forsaljning substans form Receptstatus
ProStrakan Mindre ldkemedelsbolag  Rectogesic® 13 MUSD (2009)4 Glyceryltrinitrat Topikal kram Receptbelagt
Group Plc inriktat mot specialist-

lakemedel

A) Férsaljningssiffrori EU (&rtal inom parentes), enligt ProStrakans drsrapport 2009, omréaknade frén lokal valuta med hjélp av valutakurs per september 2010, GBP/USD 1,58

Konkurrerande produkter i utvecklingsstadiet

Verksamhets-
Bolag beskrivning Projekt Aktiv substans Beredningsform Klinisk fas
S.L.A. Mindre lakemedelsbolag  Diltiazem Diltiazem Topikal krém Skall pabérija
Pharma AG inriktat mot kolorektala klinisk fas 11

besvar

1) Likemedelsverket, produktmonografi fér Rectogesic, 2007

54 | MARKNAD OCH PRODUKTER






NYA PROJEKT - BOLAGETS INNOVATIONSMOTOR

Moberg Derma har skapat en innovationsmotor fér att kunna utéka portféljen med ett nytt projekt
atminstone vartannat ar. Bolagets arbetssitt utgar frin patientbehov och en tit interaktion mellan

marknads- och utvecklingskompetens.

INFLODE AV YTTERLIGARE PROJEKT
Under de senaste fyra verksamhetsaren har Bolagets innovationsmo-
tor levererat fem produkter och projekt. Dirutdver har ytterligare

ett par projeke utvirderats och prioriterats bort.

Bolagets utvirdering utgar alltid ifrin en analys av patient- och
marknadsbehov. Utifran behoven skapas en mélprofil som definie-
rar kraven pd ett framgéngsrikt behandlingskoncept. Samspelet mel-
lan Bolagets affirs- och utvecklingskompetens 4r centralt for att
skapa behandlingskoncept som méjliggor en framgangsrik positio-

nering pd marknaden.

Bolaget tillimpar ett globalt synsitt for att skapa eller finna limpliga
patentskyddade teknologier som kan anvindas for att realisera kon-
cepten. Interna idéer kompletteras med de bista idéerna frin Bola-
gets globala nitverk enligt principen ”search and develop”. Ledning-

en ldgger stor vikt vid att identifiera och utvirdera limpliga externa

Inflode av nya projekt

Patientbehov Koncept &

teknologier

Search
&
Develop

Kommersi-

alisering

1) Bernice R Krafchik MBChB, emedicine.com, per oktober 2010. Prevalenssiffror avser utvecklade linder
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teknologier som kan integreras i Bolagets produktutveckling. Under
februari 2011 limnade bolaget in tre nya patentansdkningar som
kan méjliggéra sdvil nya produkter som forbittringar av existerande

produkeer.

Ett nytt behandlingskoncept for infekterade eksem

Bolaget utvirderar en ny behandling av infekterade eksem. Eksem
blir vanligen sekundirinfekterade med stafylokocker eller strepto-
kocker, vilket komplicerar likning och behandling. Det nya kon-
ceptet bygger pa observationer fran en tidigare klinisk studie dir det
visade sig att antalet stafylokocker hade reducerats med 90 procent.
Milet med projektet dr att genom tilliggsuppfinningar foérbittra
teknologin for att 6ka den antibakteriella effekten och didrmed skapa
mojligheter for ett likemedel som kombinerar de barridrstirkande
egenskaperna hos Kaprolac® med bakteriedddande egenskaper.
Verkningsmekanismen skiljer sig frin gingse antibiotika och

beddms ha l4g risk for att framkalla resistensutveckling.

Atopiskt eksem har en prevalens i utvecklade linder pa 15-30 pro-
cent for barn och 2-10 procent for vuxna.” Dagens behandling
innefattar lokal kortisonbehandling och mjukgérande preparat samt

vid infektioner dessutom ofta antibiotika.

De okande problemen med antibiotikaresistens, speciellt avseende
topikala antibiotika, skapar ett behov av behandlingsalternativ med
barridrstirkande och bakteriedddande effekt med lag risk for resis-

tensutveckling.

Kompletterande teknologier

Moberg Derma har skapat ett nitverk med teknologibolag som kan
tillfésra kompletterande teknologier och patent for Bolagets pro-
duktutveckling. Som ett led i detta har Bolaget inlicensierat tekno-
logi frin Medpharm Ltd avseende en patentsdke sprayteknologi,
samt forhandlat fram villkor med ett internationellt drug delivery-

bolag avseende ytterligare en formuleringsteknologi.

Beslut avseende start av produktutveckling baserat pé dessa teknolo-

gier kommer tidigast att tas under 2011.



GENERELLA DRIVKRAFTER OCH TRENDER

De flesta av Bolagets produkter avser behandling av hudrelaterade
dkommor. Dirfér utgdr drivkrafter och trender inom marknaden
for behandling av dermatologiska sjukdomar visentliga faktorer
som kan paverka Bolagets utveckling. Sidana drivkrafter och tren-
der verkar for marknadens fortsatta tillvixt och utveckling varav de

viktigaste bedoms vara:

Nya patentskyddade lakemedel och

medicintekniska produkter

Flera sjukdomsomraden inom dermatologi karaktiriseras av ildre,
¢j patentskyddade produkter och generisk konkurrens. Framtida
tillvixt kommer att drivas av de omrdden dir nya patentskyddade
produkter blir ledande behandlingsalternativ. Nya produkter inne-
fattar bade forbittrade formuleringar och helt nya substanser. Efter-
som antalet beprovade substanser som férlorar patentskydd stindige
okar innebir detta att utrymmet for nya formuleringsteknologier

okar.

Aldrande befolkning och nya vanor

Mainga sjukdomar, inklusive nagelsvamp, har positiv korrelation
med alder. Detta innebir att en dldrande befolkning medfor ckad
prevalens. Detsamma giller minga sjukdomar relaterade till expo-
nering for ultraviolett strilning. Andrade vanor relaterade till 6kad
solexponering medfor 6kad risk for hudsjukdomar sdsom aktinisk

keratos.

1) AstraZeneca, Emerging Market Event, presentation per mars 2010

Halsomedvetna och valinformerade patienter

Internet och andra medier har gjort att patienter idag dr mer vil-
informerade och dirmed benigna att sjilva stilla diagnos och vilja
behandling for enklare &kommor. Detta beteendeménster i kombi-
nation med en storre produkttillginglighet skapar tillvixt pa mark-
naden for egenvardsprodukter med medicinsk profil. Aven en 6kad
betoning pé ett ungt och friskt utseende utgdr en drivande kraft for
okad anvindning av dermatologiska produkter. Myndigheter bidrar
till dllvixten i egenvardsegmentet genom att successivt minska sub-
ventioneringar och uppmuntra branschen att receptfritt tillhanda-

hélla preparat for enklare dkommor.

Tillvaxtmarknader

Tillvixten pa likemedelsmarknaden, inklusive dermatologimarkna-
den, férvintas i stor utstrickning hirrdra frin BRIC-linderna (Bra-
silien, Ryssland, Indien och Kina). Utéver BRIC-linderna utgdr
dven Mexiko, Sydkorea och Turkiet tillvixtmarknader inom derma-
tologi. Dessa sju linder star idag for cirka 13 procent av den globala
likemedelsmarknaden, men beriknas ha en arlig genomsnittlig ill-

vixt pa tolv procent de nirmaste ren.”

Konsolidering i branschen

Det pigar en omfattande konsolidering och strukturomvandling
inom dermatologimarknaden. Flera affirer genomférdes under
2009, bland annat GlaxoSmithKlines forvirv av Stiefel Laboratories
Inc. Stiefel Laboratories Inc var tidigare den storsta fristdende tillver-
karen av hudvardsprodukter. Samma ér forvirvade dven Merck like-
medelsbolaget Schering-Plough och meddelade kort direfter ompri-
oriteringar i dermatologiprojekten. Andra bolag som Almirall och
Nycomed ir exempel pa medelstora bolag som pé senare ar expande-

rat genom forvirv inom dermatologi.
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FINANSIELL INFORMATION

| SAMMANDRAG

Féljande tabeller innehéller historisk finansiell information i sammandrag f6r Moberg Derma for
vart och ett av de rikenskapsir som slutar 31 december 2008, 2009 respektive 2010 samt for delars-
perioderna 1 januari — 31 mars 2011 respektive 1 januari — 31 mars 2010.

Informationen nedan bor lisas tillsammans med "Kommentarer till

den finansiella utvecklingen” samt Moberg Dermas finansiella

information med tillhérande noter som finns pd annan plats i detta
prospekt. Rikenskaperna for rikenskapsaren 2008, 2009 och 2010

ir upprittade enligt IFRS och har reviderats av Bolagets revisor.

Delérsrapporten 1 januari — 31 mars 2011 har upprittas enligt IFRS

och ir dversiktligt granskad av Bolagets revisorer.

RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN | SAMMANDRAG

1 januari — 31 mars*

1 januari — 31 december

(TSEK) 2011 2010 2010 2009 2008
Nettoomsittning 5488 604 8512 1616 -
Kostnad for silda varor -2995 - —2849 - -
Marknadsforings- och administrationskostnader -4076 -3 454 -19551 -10298 -10 625
Forskning och utvecklingskostnader -6 596 -2811 -18992 -15706 -26 186
Ovriga rérelseintikeer 1520 962 2785 180 150
Ovriga rérelsekostnader - -8 23 -68 —41
Rorelseresultat -6 658 -4706 -30119 —24276 -36701
Finansnetto 6 26 -912 41 1360
Resultat fore skatt -6 653 -4 680 -31031 —24235 -35 341
Inkomstskatt - - - - -
Resultat for perioden -6 653 -4 680 -31031 -24235 -35 341
RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR KONCERNEN | SAMMANDRAG

31 mars* 31 december
(TSEK) 2011 2010 2010 2009 2008
Tillgdngar
Immateriella anliggningstillgangar 268 282 271 286 300
Materiella anliggningstillgingar 617 352 411 383 478
Finansiella anliggningstillgingar 1 1 1 1 1
Varulager 244 - 244 - -
Kortfristiga fordringar 6359 1704 8694 1550 1604
Kassa och bank 10 835 27 585 2761 33078 20203
Summa tillgdngar 18 324 29 924 12383 35297 22586
Eget kapital och skulder
Eget kapital 6217 25570 688 30209 15230
Langfristiga rintebirande skulder 113 225 150 303 678
Kortfristiga rintebirande skulder 150 270 190 310 133
Kortfristiga ej rintebirande skulder 11 845 3859 11355 4475 6546
Summa eget kapital och skulder 18 324 29 924 12383 35297 22586

*) Delarsrapporten] januari - 31 mars f6r 2011 ir 6versiktligt granskad av Bolagets revisorer
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RAPPORT OVER KASSAFLODESANALYS FOR KONCERNEN | SAMMANDRAG

1 januari — 31 mars 1 januari — 31 december

(TSEK) 2011 2010 2010 2009 2008
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -3473 -5453 -30412 -25258 -34891
Kassaflode fran investeringsverksamheten -247 - -159 23 —446
Kassaflode frin finansieringsverksamheten 11794 —40 254 38 156 20 457
Periodens kassafléde 8074 -5493 -30317 12875 -14 880
Likvida medel vid periodens bérjan 276 33078 33078 20203 35083
Likvida medel vid periodens slut 10835 27585 2761 33078 20203
NYCKELTAL

Q12011 Q12010 2010 2009 2008
Nettofordran (TSEK) 10572 27012 2421 32 466 19 393
Skuldsittningsgrad 44% 2% 49% 2% 5%
Soliditet 34% 35% 6% 86% 67%
Rintabilitet pa eget kapital -107% -18% —4512% -80% —232%
Forsknings och utvecklingskostnader (TSEK) -6 596 -2811 -18992 -15706 -26 186
Antal anstillda vid periodens slut 10 13 12 10 11
Resultat per aktie fore/efter utspidning (SEK)* -1,09 -0,77 -5,08 —4,45 7,39
(Osfggzilvt kassafldde per aktie fore/efter utspidning 053 20,89 497 414 714
Eget kapital per aktie fore/efter utspidning (SEK)* 0,95 4,20 0,11 4,76 3,12
Utdelning per aktie (SEK) - - - - -
Antal aktier vid periodens slut 6524 498 3047099 6113988 3047 099 2443 884
Genomsnittligt antal aktier 6118988 3047099 6107 041 2723398 2392975

*Virden for 2008, 2009 och Q1 2010 ir justerade for fondemission for att uppnd jimforelse med 2011 drs siffror.

DEFINITIONER

Nettofordran Likvida medel minus rintebirande skulder

Skuldsittningsgrad Rintebirande skulder i forhdllande till eget kapital

Soliditet Eget kapital dividerat med balansomslutning vid periodens utging
Rintabilitet pa eget kapital Periodens resultat dividerat med eget kapital vid periodens utging

Resultat per aktie Periodens resultat dividerat med genomsnittligt antal utestiende aktier under perioden

Operativt kassaflsde per aktie  Kassafldde frin den Ispande verksamheten dividerat med antal utestiende aktier vid periodens utging

Eget kapital per aktie Eget kapital dividerat med antal utestiende aktier vid periodens utgang

FINANSIELL INFORMATION | SAMMANDRAG | 59



KOMMENTARER TILL DEN
FINANSIELLA UTVECKLINGEN

Moberg Dermas verksamhet har historiskt varit inriktad pa utveckling av Bolagets produkt- och
projektportfolj. Bolagets forsta produkter lanserades pd marknaden i september/oktober 2010.
Utgifter avseende internt upparbetade utvecklingsprojekt har kostnadsférts 16pande. Eventuella
aktiveringar av sidana utvecklingsutgifter bedoms tidigast kunna ske efter genomférd klinisk fas

III-studier.

RESULTAT

Perioderna 1 januari- 31 mars 2011 och 2010
Nettoomséttning

Bolagets nettoomsittning uppgick till 5,5 MSEK under de forsta tre
manaderna 2011 och avser i huvudsak intikeer frain Emtrix®/Nalox™
i Norden. Nettoomsittningen under motsvarande period 2010
uppgick till 0,6 MSEK och avser i huvudsak intikter frin Emtrix®/
Nalox™ i Norden.

Kostnad fér salda varor
Bolagets kostnader for silda varor uppgick till 3,0 MSEK under de
forsta tre manaderna. Bolaget hade inga kostnader for salda varor

under motsvarande period 2010.

Rérelsekostnader

Bolagets rorelsekostnader 6kade till 13,7 MSEK under de forsta tre
ménaderna 2011 jimfért med 6,3 MSEK under motsvarande pe-
riod 2010. Bolagets forsknings- och utvecklingskostnader 6kade till
6,6 MSEK under perioden (48 procent av rorelsekostnaderna), frin
2,8 MSEK under motsvarande period 2010 (45 procent av rorelse-
kostnaderna). Kliniskt arbete for MOB-015 utgjorde den storsta
enskilda forsknings- och utvecklingskostnaden for perioden, Bola-
get har haft forsknings- och utvecklingskostnader fér samtliga pro-
jeke under de forsta tre mdnaderna 2011. Av Bolagets kostnader for
forskning och utveckling utgjorde extern utveckling och underleve-
rantdrer 4,8 MSEK under de forsta tre minaderna 2011 jimfort
med 1,6 MSEK under motsvarande period 2010. Bolagets
marknadsférings- och administrationskostnader okade till 4,1
MSEK under de forsta tre manaderna 2011 jimfort med 3,5 MSEK

under motsvarande period 2010.

Rérelseresultat

Bolagets rorelseresultat uppgick till -6,7 MSEK under de férsta tre
ménaderna 2011 jimfort med —4,7 MSEK under motsvarande
period 2010. Rorelseresultatet paverkades framforallt av okade for-

siljningsintikter fran Emtrix®, kostnader for forskning och utveck-
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ling samt kostnader for silda varor under de férsta tre manaderna
2011 jimfort med motsvarande period 2010. Rérelseresultatet
paverkades dven av dvriga rorelseintikter om 1,5 MSEK de forsta tre
ménaderna 2011 jimfort med 1,0 MSEK under motsvarande pe-

riod 2010. C)vriga rorelseintikter bestod framfor allt av bidrag.

Finansnetto
Bolagets finansnetto uppgick till 0,0 MSEK under de forsta tre

ménaderna 2011 liksom for motsvarande period 2010.

Periodens resultat

Bolagets hade ingen inkomstskatt under de forsta tre manaderna
2011 och 2010. Periodens resultat uppgick till -6,7 MSEK under de
forsta tre manaderna 2011 jimfére med —4,7 MSEK under motsva-
rande period 2010.

Rékenskapsaren 2010 och 2009
Nettoomséttning
Moberg Derma erhéll sina forsta produktforsiljningsintikter under

2010 och uppnidde en nettoomsittning om 8,5 MSEK, jimfort
med 1,6 MSEK under féregiende r.

Kostnad fér salda varor
Bolagets kostnader for silda varor uppgick dill 2,8 MSEK under
2010. Bolaget hade inga kostnader for salda varor under 2009.

Rirelsekostnader

Rérelsens kostnader uppgick till 41,4 MSEK under 4ret, jimfort
med 26,1 MSEK féregiende 4r. Skillnaden jimfort med foregiende
ars siffror beror framfér allt pa lansering av bolagets forsta produketer.
Under 2010 hade bolaget engingskostnader hinférliga till processen
for notering pa stockholmsbérsen pd 4,9 MSEK. Koncernens forsk-
nings- och utvecklingskostnader uppgick till 19,0 MSEK (15,7
MSEK) varav externa forskare och underleverantorer utgjorde 12,7

MSEK (9,5 MSEK).



Rérelseresultat

Bolagets rorelseresultat uppgick till -30,1 MSEK under 2010 jim-
fort med —24,3 MSEK under 2009.

Finansnetto

Bolagets finansnetto for 2010 uppgick till -0,9 MSEK jamfort med 0
MSEK 2009. Kostnaderna &r huvudsakligen hanférliga till [Gnefacilitet
utstalld av Mohammed Al Amoudi.

Periodens resultat

Bolagets hade ingen inkomstskatt under 2010 och 2009. Koncer-
nens resultat efter finansnetto uppgick dll 31,0 MSEK f6r 2010
jamfort med —24,2 MSEK f6r 2009.

Rékenskapsaren 2009 och 2008

Nettoomséttning

Bolagets nettoomsittning uppgick till 1,6 MSEK under 2009 och
avser i huvudsak intikter frin Emtrix®/Nalox™ i Norden, vilket dven

utgjorde Bolagets forsta intikter. Bolaget hade ingen nettoomsitt-
ning under 2008.

Kostnad fér salda varor
Bolaget hade inga kostnader for salda varor under &ren 2009 och 2008

eftersom Moberg Derma inte salde firdiga produkter under dessa ar.

Rérelsekostnader

Bolagets rorelsekostnader minskade till 26,1 MSEK under 2009
frin 36,9 MSEK under 2008. Bolagets forsknings- och utvecklings-
kostnader minskade ill 15,7 MSEK under 2009 (60 procent av
rorelsekostnaderna), frin 26,2 MSEK under 2008 (71 procent av
rorelsekostnaderna). Av Bolagets kostnader for forskning och
utveckling utgjorde extern utveckling och underleverantérer 9,5
MSEK under 2009 och 20,6 MSEK under 2008. Skillnaden i forsk-
nings- och utvecklingskostnader jimf6rt med 2008 beror frimst pa
mindre omfattande Kklinisk prévningsverksamhet. Forsknings- och
utvecklingskostnaderna under dret var framfor allc hinforliga ill
registreringsforberedelser for Emtrix®, prekliniska aktiviteter for
MOB-015 och Limtop samt en klinisk studie av produkten Kapro-
lac® SRH. Bolagets marknadsférings- och administrationskostnader
under 2009 minskade till 10,3 MSEK fran 10,6 MSEK under 2008,
ddr administrationskostnader framforallt utgjordes av personalkost-

nader och kostnader for inhyrda konsulter.

Rérelseresultat

Bolagets rorelseresultat uppgick till —24,3 MSEK under 2009 jim-
fort med —36,7 MSEK under 2008. Rérelseresultatet paverkades
framforalle av ligre kostnader for forskning och utveckling under
2009 jimfdrt med 2008. Bolagets rorelseresultat paverkades dven av
ovriga rérelseintikter om 0,2 MSEK under 2009 och 0,2 MSEK
under 2008.

Finansnetto
Bolagets rinteintikeer minskade till 0,1 MSEK under 2009 frin
1,4 MSEK under 2008. Minskningen var i huvudsak en f5ljd av

ligre inlaningsrinta.

Periodens resultat

Bolagets hade ingen inkomstskatt under 2009 och 2008. Arets
resultat uppgick till -24,2 MSEK under 2009 och -35,3 MSEK
under 2008.

KASSAFLODE

Perioderna 1 januari- 31 mars 2011 och 2010

Kassaflodet frin den I6pande verksamheten uppgick till -3,5 MSEK
under de forsta tre mdnaderna 2011 jimfdrt med —5,5 MSEK under
motsvarande period 2010. Kassaflodet frin den 16pande verksamhe-

ten paverkades positivt av minskade rorelsefordringar.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till 0,2 MSEK
under de férsta tre manaderna 2011 jimfére med 0 MSEK under

motsvarande period 2010.

Kassaflodet frin finansieringsverksamheten uppgick under de forsta
tre manaderna 2011 dll 11,8 MSEK jimfért med 0 MSEK under
motsvarande period 2010. Under de forsta tre manaderna 2011
amorterade Bolaget 0,1 MSEK pa lan vilket innebar en kostnad for
Bolaget om 0,1 MSEK samt emitterade aktier, vilket tillférde Bola-
get 11,9 MSEK efter emissionskostnader. Under motsvarande pe-
riod 2010 amorterade Bolaget 0 MSEK p4 lan.

Periodens kassafldde uppgick till 8,1 MSEK under de forsta tre
ménaderna 2011 jimfért med —5,5 MSEK under motsvarande pe-
riod 2010. Likvida medel uppgick till 10,8 MSEK vid periodens
utgang jimfort med 27,6 MSEK vid motsvarande periods utging
under 2010.
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Rakenskapsaren 2010 och 2009

Kassaflodet frin den lépande verksamheten uppgick till —30,4
MSEK under 2010 och —25,3 MSEK under 2009. Forindringen i
kassaflode fran den lopande verksamheten ir framféralle hinforlig

till att Bolaget lanserade sina forsta produkter under 2010.

Kassaflsdet fran investeringsverksamheten uppgick till —0,2 MSEK
under 2010 och 0,0 MSEK under 2009.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till 0,3 MSEK
under 2010 och 38,2 MSEK under 2009. Under 2010 amorterade
Bolaget 0,3 MSEK p4 lin samt genomforde en aktieemission som
tillférde Bolaget 0,6 MSEK efter emissionskostnader.

Periodens kassaflode uppgick till -30,3 MSEK under 2010 och 12,9
MSEK under 2009. Likvida medel vid arets utging uppgick till 2,8
MSEK under 2010 och 33,1 MSEK under 2009.

Rékenskapsaren 2009 och 2008

Kassaflsdet frin den lopande verksamheten uppgick till —25,3
MSEK under 2009 och —34,9 MSEK under 2008. Kassaflodet frin
den I8pande verksamheten paverkades negativt av forindringen i
rorelsekapital om 2,0 MSEK under 2009 och 0,4 MSEK under
2008. Forindringen i rorelsekapital férklaras av att Bolagets rorelse-
skulder minskade med 2,1 MSEK under 2009 och med 0,4 MSEK
under 2008. Férindringen ir framforalle hinforlig till ate Bolaget
hade ligre externa forsknings- och utvecklingskostnader under 2009
jamfort med 2008.

Kassaflodet frin investeringsverksamheten uppgick till 0,0 MSEK
under 2009 och —0,4 MSEK under 2008.

Kassaflsdet frin finansieringsverksamheten uppgick till 38,2 MSEK
under 2009 och 20,5 MSEK under 2008. Under 2009 amorterade
Bolaget 0,2 MSEK p4 lin samt genomforde en aktieemission som
tillférde Bolaget 38,4 MSEK efter emissionskostnader.

Periodens kassaflode uppgick till 12,9 MSEK under 2009 och —14,9

MSEK under 2008. Likvida medel vid arets utging uppgick till 33,1
MSEK under 2009 och 20,2 MSEK under 2008.
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INVESTERINGAR
I tabellen nedan framgar investeringsbelopp avseende Bolagets

genomférda investeringar i materiella respektive immateriella

Investeringar (MSEK) 1jan - 31 mar 2011

anliggningstillgingar under vart och ett av rikenskapsiren 2008,
2009 och 2010 samt delarsperioden 1 januari — 31 mars 2011.
1 jan — 31 dec 2010

1 jan — 31 dec 2009 1 jan — 31 dec 2008

Genomférda investeringar i materiella

anliggningstillgingar 0,3
Genomfrda investeringar i immateriella

anliggningstillgingar -

0,2 - 0,2

- - 0,2

Samtliga investeringar i materiella anliggningstillgingar avser
inventarier och verktyg. Investeringarna i materiella och immate-
riella anliggningstillgingar under 2008 avser frimst en férvirvad
patentansdkan, forvirvad know-how samt laboratorieutrustning
frin Zelmic AB. Bolaget har nyligen flyttat till nya lokaler och avser
att i samband med detta investera cirka 1,0 MSEK i ny laboratorie-
utrustning. Utéver detta har Moberg Derma inga visentliga pagi-
ende eller planerade investeringar i materiella eller immateriella
anldggningstillgingar och Bolaget har inga dtaganden om nigra

framtida investeringar i anliggningstillgdngar eller andra tillgingar.

(MSEK) 1 jan - 31 mar 2011

Vidare har Bolaget forsknings- och utvecklingskostnader hinforliga
till Bolagets produkt- och projektportfolj. Eftersom Moberg Derma
balanserar utvecklingskostnader som immateriella tillgingar tidigast
efter genomford klinisk fas III-studie har samtliga utgifter hanforli-
ga till utvecklingsarbetet kostnadsforts direke i rapport dver total-
resultatet. Under de senaste tre dren samt under de forsta tre mana-
derna 2011 har Moberg Derma haft kostnader om totalt 67,5
MSEK hinforliga till Bolagets produkt- och projektportfélj (se
tabell nedan).

1 jan - 31 dec 2010 1 jan — 31 dec 2009 1 jan — 31 dec 2008

Havda kostnader fér forskning och utveckling 6,6

19,0 15,7 26,2

I tabellen nedan redovisas Bolagets beriknade forsknings- och
utvecklingskostnader f6r Moberg Dermas befintliga utvecklings-
projekt under varje rikenskapsar fram till och med 2013. Under
denna period ir Bolagets mélsittning att kunna triffa licensaffirer
for var och en av likemedelskandidaterna i Bolagets projektportfélj
varigenom finansieringen for respektive likemedelskandidats fort-
satta utveckling fram till marknadsgodkinnande sikerstills, genom
licenstagarens dtagande om att ticka de aktuella kostnaderna for den

fortsatta likemedelsutvecklingen.

Beriknade kostnader fér forskning och
utveckling (MSEK)

De beriknade kostnaderna for forskning och utveckling styrs i hog
grad av omfattningen och takten i de prekliniska respektive kliniska
studier som planeras av Bolaget. Det bér i det sammanhanget note-
ras att Bolaget nir som helst kan vilja att skjuta upp prekliniska
respektive kliniska studier varvid Bolagets relaterade kostnader
avsevirt minskar. Emellertid skulle ett sidant forfarande medfora
forseningar i Bolagets utvecklingsplan och sannolikt &ven
forseningar vad giller tidpunkten for erhallandet av eventuella

marknadsgodkinnanden.

1jan—31 dec2011 1jan—31 dec2012 1jan—31 dec2013

For befintliga utvecklingsprojeke

27 19 4
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EGET KAPITAL OCH SKULDSATTNING

Nedanstiende tabell visar Bolagets kapitalisering och skuldsittning
den 31 mars 2011. Sammanstillningen baseras pa Bolagets delars-
rapport for det forsta kvartalet 2011. Deldrsrapporten har upprit-
tats i enlighet med IFRS och har oversiktligt granskats av Bolagets
revisor. Informationen nedan bér lisas med tillsammans med
“Kommentarer till den finansiella utvecklingen” och Moberg
Dermas finansiella information med tillhérande noter som finns pd

annan plats i detta prospekt.

(MSEK) 31 mars 2011
Kortfristiga skulder:

Mot borgen -
Mot sikerhet -
Blancokrediter 0,2
Summa kortfristiga skulder 0,2
Langfristiga skulder:

Mot borgen R
Mot sikerhet -
Blancokrediter 0,1
Summa langfristiga skulder 0,1
Summa skulder

Eget kapital

Aktickapital 0,7
Ovrigt tillskjutet kapital 127,0
Ansamlad forlust -121,4
Summa eget kapital 6,2

Bolagets kapitalstruktur

Moberg Dermas rintebirande skulder bestar av villkorligt lan" frin
ALMI Féretagspartner pa cirka 0,3 MSEK avseende utveckling av
en handdesinfektionsproduke. Lanet dr upptaget till verklige virde.
Inom ett ir forfaller cirka 0,2 MSEK av lanet till betalning och redo-
visas som kortfristig skuld medan cirka 0,1 MSEK redovisas som
langfristig skuld. Ingen del av lanet forfaller senare dn fem ér efter
balansdagen. Lanet 16per med rérlig rinta, som den 28 mars 2011

var 8,36 procent. Inga sikerheter dr knutna till linet.

Nettoskuldsattning
D4 Bolaget i huvudsak ir finansierat genom igartillskott via nyemis-
sioner och Bolagets totala rintebirande skulder inte vid nigon tid-

punke 6verstigit 1 MSEK har Bolaget alltid haft en negativ netto-

skuldsittning, dvs Bolaget har vid varje tidpunke haft en
nettotillging. Nettotillgingen var 2,4 MSEK vid utgdngen av 2010
ars rikenskapsar, 32,5 MSEK vid utgingen av 2009 ars rikenskaps-
ir och 19,4 MSEK vid utgingen av 2008 ars rikenskapsar.

(MSEK) 31 mars 2011
Nettoskuldsittning:

A. Kassa 10,8
B. Likvida medel -
C. Litt realiserbara virdepapper -
D. Likviditet (A+B+C) 10,8
E. Kortfristiga fordringar -
E  Kortfristiga bankskulder -
G. Kortfristig del av ldngfristiga skulder 0,2
H. Andra kortfristiga skulder -
I. Kortfristiga skulder (F+G+H) 0,2

Netto kortfristig skuldsittnin

) LED) 8 8 -10,6
K. Langfristiga banklan -
L. Emitterade obligationer -
M. Andra langfristiga lin 0,1
N. Langfristiga skulder (K+L+M) 0,1
o

. Nettoskuldsittning (J+N) -10,5

Soliditet

Soliditeten vid utgangen av rikenskapsiren 2008 och 2009 var 67
procent respektive 86 procent, for att sjunka till 6 procent vid
utgingen av rikenskapsiret 2010. Direfter genomforde Bolaget en
kapitalanskaffning under forsta kvartalet 2011 som stirkte solidite-

ten till 34 procent per 31 mars 2011.

Kapitalanskaffningsaktiviteter

Moberg Derma har hittills finansierat sin verksamhet, inklusive
gjorda och pagiende investeringar i form av forsknings- och utveck-
lingskostnader i Bolagets produkt- och projektportfolj samt ovriga
mindre investeringar i materiella och immateriella anlidggningstill-
gangar, genom gartillskott via nyemissioner. Sammanlagt har Bola-
get anskaffat 126,0 MSEK? genom sex externa kapitalanskaffnings-
rundor. Vidare har Bolaget erhllit stéd av Vinnova om sammanlagt
4,4 MSEK. Dirutéver har Bolaget ingétt avtal om tva krediter som
sammanlagt uppgar till 50,5 MSEK.

1) Villkorligt lin som anges i férordning om statlig finansiering genom regionala utvecklingsbidrag (SES 1994:1100). ALMI kan efterge lin och rénta i det fall projekten inte kan utnyttjas kommersielle

2) Fére avdrag for emissionskostnader
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ANSKAFFNING AV EGET KAPITAL

Tidpunkt" Transaktion Syfte Tecknare Belopp (MSEK) ®
Dec 2006 Riktad nyemission Finansiera Bolagets fortsatta verksamhet Huvudsakligen Ostersjostiftelsen 5,3
Sep 2007  Riktad nyemission, tranch 1 Finansiera klinisk fas ITI-studie avseende Emtrix®/ Ostersj('jstiftelsen, Synskadades 25,7
Sep2007  Rikrad nyemission, tranch 2 | Nalox™ Riksforbund, m.fl. 2,0
Jan 2008  Riktad nyemission, tranch 1 | Finansiera Bolagets fortsatta verksamhet Ostersjostiftelsen, m.fl. 20,0
Apr2008  Riktad nyemission, tranch 2 20,0
Aug2009  Riktad nyemission, tranch 1 | Finansiera Bolagets fortsatta verksamhet Ostersjostiftelsen, Skandifinanz®, 30,0
Dec2009  Riktad nyemission, tranch 2 Mohammed Al Amoudi, m.fl. 9,5
Jun2010  Riktad nyemission Attrahera sirskild kompetens till Bolaget Befintliga dgare, styrelse och led- 0,6
ning
Mar 2011  Riktad nyemission Finansiera Bolagets fortsatta verksamhet SIX SIS AG, Mohammed Al 12,0
Amoudi, Foyer International S.A.,
m.fl.
A) Avser tidpunkten fér Bolagsverkets registrering
B) Fére avdrag for emissionskostnader
C) Aktierna har direfter forvirvats av SIX SIS AG
ANSKAFFNING AV LANAT KAPITAL
Upptaget lan per 31/3
2011
Tidpunkt  Typ Syfte Langivare Maximalt belopp (MSEK) (MSEK)
Maj 2008  Villkorslan Finansiera utveckling av hand- ALMI 0,5 0,3
desinfektionsproduke
Aug 2010 Kortfristig lanefacilitet Sikerstilla finansiering av det Mohammed Al Amoudi 50,0 -
fortsatta kommersialiseringsarbetet
samt vidareutveckling av de viktiga
likemedelskandidaterna
OVRIGT ANSKAFFAT KAPITAL
Tidpunkt  Typ Syfte Langivare Erhéllet belopp (MSEK)
Forstudiemedel frin
Okt 2009 SMINT® Finansiera EU-ans6kan Vinnova 0,15
(bidrag)
Nov 2009 Beviljat forskningsanslag Finansiera utveckling av en ny pro-  Vinnova 4,2

(bidrag)

dukt for topikal behandling av nagel-

svamp

A) Smi och medelstora foretag for internationellt tekniksamarbete

De villkorliga lin som Bolaget har frin ALMI ir sadana som anges i
forordning om statlig finansiering genom regionala ut vecklings-
bidrag (SFS 1994:1100). ALMI kan efterge 1an och rinta i det fall

projekten inte kan utnyttjas kommersiellt.

Den 4 augusti 2010 ingick Bolaget avtal med Mohammed Al
Amoudi om en lanefacilitet om 50 MSEK. Lanefaciliteten, som
tecknades av Bolaget i syfte att sikerstilla finansieringen av det fort-
satta kommersialiseringsarbetet samt vidareutvecklingen av de vik-

tiga likemedelskandidaterna, kan avropas frin och med den 1 janu-

ari 2011 till och med den 30 september
om 10,0 MSEK vardera. Linet 16per

procent. Bolaget ir i samband med iterbetalning av linet skyldigt
att betala foljande avgifter till Mohammad Al Amoudi: (a) uppligg-
ningsavgift om 1,0 MSEK, (b) en utbetalningsavgift om 0,5 MSEK

vid varje utbetalning av en linetranch, och (c) 0,5 MSEK i samband

med en begiran om forlingning av slutlig dterbetalningsdag fran

2011 i fem olika linetrancher

med en érlig rinta om 10,0

KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA UT

den 31 december 2011 till den 30 juni 2012. I hindelse av en note-
ring av Bolagets aktier som dven medfér ett kapitaltillskott om
minst 50 MSEK iger langivaren ritt att siga upp ldnefaciliteten och
pikalla aterbetalning av eventuellt utestdende belopp. Bolaget har
om lanefaciliteten utnyttjas forbundit sig att stilla befintliga patent
och patentansdkningar (MDO01, MDO02, MDO03, MD04 och
MDO05), som sikerhet till Mohammad Al Amoudi for Bolagets for-
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pliktelser under linefaciliteten? (se vidare avsnitt “Legal informa-
tion och kompletterande upplysningar — Stillda sikerheter och

ansvarsforbindelser”).

REDOGORELSE FOR RORELSEKAPITAL

Styrelsens bedémning 4r att Moberg Derma for nirvarande har till-
rickligt med befintligt rérelsekapital f6r de aktuella behoven avseende

den kommande tolvmanadersperioden fran dagen for detta prospekt.

BEFINTLIGA FINANSIELLA RESURSER

OCH FORESTAENDE ERBJUDANDE

Bolagets verksamhet uppvisar inte nagra sirskilda sisongsvariatio-
ner. Dirmed varierar inte heller Bolagets kapitalbehov sirskilt i for-
hallande till tidpunkten pa aret. Bolagets kapitalbehov bestims i
stillet av omfattning och hastighet i de prekliniska och kliniska pro-
grammen, vilka Bolaget i stor utstrickning sjilvt reglerar, samt de
inbetalningar som genereras fran lanserade produkter och sedermera

milstolpsbetalningar for likemedelsprojekten.

Moberg Dermas kortfristiga finansiella resurser utgdrs frimst av
dess tillgingliga likvida medel samt den outnyttjade linefaciliteten
om 50 MSEK som har stillts ut av Mohammed Al Amoudi (se tidi-
gare avsnitt “Eget kapital och skuldsittning”). Den 31 mars 2011
uppgick Bolagets likvida medel till 10,8 MSEK. Genom foreliggan-
de Erbjudande tillférs Bolaget cirka 74 MSEK fére emissionskost-
nader. Styrelsen for Moberg Derma gor bedémningen att de medel
som tillfors Bolaget genom Erbjudandet ir tillrickliga for att méta
Moberg Dermas kapitalbehov fram till dess att Bolaget blir sjilvfor-
sorjande genom att ett tillricklige stort verskott i kassafldet fran
verksamheten uppnas. Styrelsens avsike 4r att inte utnyttja linefacili-

teten vid framgingsrikt genomférande av féreliggande Erbjudande.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER
DEN 31 MARS 2011

Inga visentliga forindringar i Bolagets finansiella stillning eller

stillning pd marknaden har intréffat efter den 31 mars 2011.

TENDENSER

Under hésten 2010 lanserades Bolagets forsta produkter i samarbete
med distributérerna Antula Healthcare AB, som marknadsfor och
siljer Emtrix® under varumirket Nalox™ i Sverige, Norge, Danmark
och Finland, samt distributdren Detox Scandinavia AB avseende
Kaprolac®-serien i Sverige. Emtrix®/Nalox™ har mottagits vil av apo-
teken och blivit marknadsledare pd den nordiska marknaden. Lanse-
ringar har nyligen skett i Kanada och Schweiz men det dr dock for

tidigt att dra négra slutsatser vad giller mottagandet i konsumentle-

det dir.

1) Avser endast patent i Sverige, Tyskland och USA

66 | KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA UTVECKLINGEN

Lanseringen och or deringingen har inte medfért ndgon nimnvird
rérelsekapitalbindning eftersom Moberg Derma har valt att ligga
produktionsbestillningen hos kontrakestillverkare vid mottagen
order for direke leverans till kund. Bolaget har inte heller observerat
nagra sirskilda forindringar eller tendenser kring kostnader och for-
sdljningspriser efter lanseringen, vare sig for Moberg Dermas pro-
dukter eller konkurrerande produkter pi marknaden. Den snabba
forsiljningstillvixten mojliggor dock att vi under 2011 nar volymer
som ger skalférdelar i produktion med férbittrad bruttomarginal

for Emtrix®.

Under de senaste tolv ménaderna har Bolaget haft f6ljande férind-
ringar i utvecklingsprojekten: MOB-015 har avancerat snabbare 4n
forvintat till klinisk fas till f6ljd av att Bolaget fick acceptans hos
Likemedelsverket for en utvecklingsplan som inte krivde ytterligare
prekliniska provningar. A-Fizz® har forsenats pa grund av tolerabili-
tetsfragestillningar som medfér ytterligare prekliniske arbete innan
val av likemedelskandidat kan komma att ske. Limtop har avancerat
snabbare och forvintas i klinisk fas under 2011. Bolaget bedémer att
projektrisken under 4ret har minskat f6r MOB-015, ékat fér A-Fizz®

och ir oforindrad f6r Limtop.

Sammanfattningsvis bedéms resultaten av de kliniska studierna,
marknadsutveckling och framgangen i Bolagets produktlanseringar
som de mest betydelsefulla osikerhetsfaktorerna under det nirmaste

aret.

FRAMTIDSUTSIKTER

Att utveckla nya likemedel fram till godkind registrering och lanse-
ring ir bade en riskfylld och kapitalkrivande process. Avgdrande for
Moberg Dermas framtid r fsrmagan att ta fram nya produkter, inga
partnerskap for sina projekt och framgangsrikt utveckla sina projekt
till marknadslansering och férsiljning samt sikerstilla finansiering-
en av verksamheten. Utvecklingen inom redan ingangna och fram-
tida nya partnerskap kommer att ha stor inverkan pA Moberg Der-
mas intikter och kassafldde. Etc hogt prioriterat mal under aret 4r
att stodja Bolagets distributdrer for att méjliggora framgangsrik lan-
sering av produkterna Emtrix” och Kaprolac®, samt att sikra distri-

bution p4 fler marknader.

Baserat pd Bolagets nuvarande likviditetssituation, foreliggande
utvecklings- och kommersialiseringsplan samt Erbjudandet i detta
prospekt, gor styrelsen bedémningen att Moberg Derma stir vil
rustat for att dels tillgodose marknadens behov av innovativa pro-

dukter med topikala beredningar, dels uppna de finansiella malen.



FINANSIELLA RISKER OCH FINANSPOLICY

Finansiell riskhantering

Finansiering och hantering av finansiella risker hanteras inom Bola-
get under styrning och &vervakning av styrelsen. Moberg Derma
tllimpar en forsiktig placeringspolicy. Moberg Derma ir genom sin
verksamhet exponerad for olika slags finansiella risker sisom fluktu-
ationer i Bolagets resultat och kassafldde orsakade av férindringar i
valutakurser och rintenivier samt refinansieringsrisk. For nirvaran-
de dr Moberg Dermas policy att inte skydda sig mot finansiella ris-
ker avseende lan, transaktions— och omrikningsexponeringar. Detta
beslut 4r taget med hinsyn till nuvarande andel som ir exponerad i

koncernen och kostnaden for skyddet av eventuella risker.

Refinansieringsrisk

Moberg Derma bedriver utvecklingsintensiv verksamhet som syftar
till att intikter skall erhillas i framtiden. Dirmed forbrukas likvida
medel. Bolagets verksamhet ir till storsta delen finansierad genom
dgartillskott via nyemissioner.

Med refinansieringsrisk avses risken att Moberg Derma inte kan
klara sina ataganden och fortsitta vidareutveckla verksamheten pa
grund av svérigheter att hitta finansidrer eller lingivare som ir
beredda att investera i Bolaget eller att befintliga 1an sigs upp.

Skulderna bestar av villkorslin. Bolaget har ingen kortfristig lane-
finansiering i form av checkkrediter.

Moberg Derma har en lanefacilitet utstilld av Mohammed Al
Amoudi som inte har utnyttjats.

Sammantaget beddmer styrelsen att Moberg Dermas refinansie-
ringsrisk ir begrinsad eftersom Bolaget har begrinsade fasta kostna-
der och verksamheten nu gir in i kommersiell fas och forvintas
generera intikeer.

Rénterisk och likviditetsrisk

Likviditetsrisk definieras som att Bolaget inte har méjlighet att beta-
la forutsedda eller oférutsedda utgifter. Overskottslikviditet placeras
pa bankkonto eller i rintebaserade instrument med lag rinterisk
utgivna av etablerade banker eller kreditinstitut. Moberg Derma
sikerstiller den kortsiktiga betalningsberedskapen genom att ha god
likviditetsberedskap i form av kassamedel.

Moberg Dermas finansieringskostnad kan komma att paverkas av
forindringar i marknadsrintan, dven om denna paverkan ir mycket
begrinsad eftersom Bolagets finansieringskillor i huvudsak utgérs
av eget kapital och lanefacilitet till fast rinta. De lén som har erhal-
lits med rorlig rénta listas nedan:

Kortfristig del,
Lan per forfaller inom Langfristig del Totalt
31 mars 2011 1 ir (MSEK) (MSEK) (MSEK)
Almi Féretagslan,
0810PRO52491 0,2 0,1 0,3

Valutarisk

Valutarisk utgdr risken for att valutakursférindringar paverkar
Moberg Dermas resultat, finansiella stillning och/eller kassafloden
negativt. Valutakursrisker finns bide i form av transaktions— och
omrikningsrisker. Bolaget har f6r nirvarande en relativt begrinsad
valutaexponering eftersom den operativa verksamheten huvudsak-
ligen bedrivs i Sverige och Bolagets intikter i utlindsk valuta dr

begrinsade.

De licensavtal som skrivs med motpart utanfdr Sverige skrivs oftast i
annan valuta in SEK. I takt med att intikterna frin sidana avtal
vixer kommer Bolagets valutaexponering successivt att 6ka. Resul-
tatet exponeras dven for valutakursforindringar vid inkép av klinis-
ka studier, forskningstjinster och material. Storsta delen av Moberg

Dermas inkop sker i SEK. Vissa konsulttjinster forvirvas i euro

(EUR), brittiska pund (GBP) eller amerikanska dollar (USD).

Bolaget har inte anvint sig av valutasikring men kommer regelbun-
det att utvirdera behovet av valutasikring i takt med att verksamhe-
ten utvecklas. Rérelsens kostnader uppgick for verksamhetsiret
2010 till 41,4 MSEK, varav cirka 4 procent utgjorde kostnader i
utlindsk valuta. Nettoomsittningen f6r 2010 bestod av 8,5 MSEK,
varav cirka 8 procent utgjorde intikter i utlindsk valuta (EUR och
CAD). Rérelseresultatet piverkades under 2010 med netto 0,0
MSEK i valutakursférindringar. Framtida intikter och kostnader

kommer att paverkas av fluktuationer i utlindska valutakurser.

Nedanstiende tabell visar effekten av valutakursforindringar pa
Bolagets intikter, rorelsekostnader och rorelseresultat, baserat pd

den finansiella informationen for rikenskapsiret 2010.

Forindring  Intikter Rorelsekostnader Rérelseresultat
Valuta (%) (TSEK) (TSEK) (TSEK)
EUR +/-10 % +/-59,6 —/+18,2 +/-41,4
GBP +/-10 % +/-0,0 —/+51,8 —/+51,8
uUsD +/-10 % +/-0,0 —/+34,4 —/+34,4
DKK +/-10 % +/-0,0 —/+52,6 —/+52,6
Ovriga +/-10%  +/-10,4 —/+0,1 +/-10,3
Motpartsrisk

Motpartsrisk utgérs av risken att en part i en finansiell transaktion
inte kan fullgéra sina taganden och dirmed &samkar den andra par-
ten en forlust. Moberg Derma ir utsatt for motpartsrisker frimst i
samband med licensavtal och vid finansiella placeringar. Nir ett
licensavtal ings sker alltid en utvirdering av motparten innan avta-
lets ingdende. Bolaget begrinsar sin nuvarande motpartsrisk i sam-
band med finansiella placeringar genom att dverskottslikviditet pla-

ceras hos motparter med mycket hog kreditvirdighet.
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STYRELSE, LEDANDE

BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISOR

STYRELSE

Styrelsen for Moberg Derma bestar idag av sju styrelseledaméter
inklusive ordféranden. Inga styrelseuppdrag ir tidsbestimda pa

annat sitt in vad som f6ljer av aktiebolagslagen (2005:551).

delade personaloptioner i Bolaget.

Nedanstdende tabell visar nuvarande styrelsemedlemmars namn,
befattning, fodelsedr, nationalitet, ar for inval i styrelsen och beroen-

destillning samt deras respektive innehav av aktier och antal till-

. Antal Antal aktier som kan

Ar for Antal tilldelade komma att tecknas baserat
Namn Befattning Fodelseir Nationalitet  inval Oberoende aktier  personaloptioner pé personaloptioner
Mats Pettersson ~ Ordférande 1945 Svensk 2010 Ja 6514 26950% 53900
Wenche Rolfsen ~ Vice ordférande 1952 Svensk 2010 Ja 2934 13 6269 27252
Bertil Karlmark Ledamot 1938 Svensk 2006 Ja 30000 - -
Gustaf Lindewald Ledamot 1942 Svensk 2006 Ja 43334 - —
Torbjérn Koivisto  Ledamot 1969 Svensk 2009 Nej 4656 - -
Peter Rothschild ~ Ledamot 1950 Svensk 2011 Ja 320349 - -
Peter Wolpert Ledamot och VD 1969 Svensk 2006 Ne¢j 600 00050 0009 50 000

A) 13 474 optioner tjinas in 2011-12-31, resterande optioner tjinas in 2012-12-31. Optioner har tilldelats vederlagsfrict. Om optionsinnchavarens uppdrag upphér forfaller de personaloptioner som dnnu inte

har intjinats vid denna tidpunke

B) Via bolaget Rolfsen Consulting AB
C) 6813 optioner tjinas in 2011-12-31, resterande optioner tjinas in 2012-12-31. Optioner har tilldelats vederlagsfrict. Om optionsinnehavarens uppdrag upphér férfaller de personaloptioner som dnnu inte

har intjinats vid denna tidpunke

D) Via bolaget IARU, Institutet for Affirsjuridisk Radgivning i Uppsala AB

E) Via bolaget Wolco Invest AB

F) Viabolaget Annwall & Rothschild Investments AB som igs till 50 procent av Peter Rothschild
G) Optionerna tjinas in 2013-12-31. Optionerna har tilldelats vederlagsfritt. Om optionsinnehavarens anstillning upphér forfaller de personaloptioner som dnnu inte har intjinats vid denna tidpunke

Mats Pettersson

Ordforande, civ.ek.

Fodd 1945. Ledamot sedan 2010.

Ovriga uppdrag innefattar styrelseordfrande i NsGene AS och Lundbeck A/S samt styrelseledamort i Ablynx
NV, Aquapharm Biodiscovery Ltd, ToBBB NV och Photocure AS, ordférande i Karolinska Development
Investment Advisory Board och ridgivare till PU.L.S. AB. Under de senaste fem ren har Mats Pettersson
dven innehaft uppdrag som VD i Biovitrum AB (publ), styrelseordférande i Biovitrum Treasury AB, Fastig-
hetsaktiebolaget Paradiset, Independent Pharmaceutica AB (frivillig likvidation), iNovacia AB och Nya
Paradiset 19 AB, styrelseledamot i Biacore International AB samt som senior vice president i Pharmacia
Corporation. Mats Pettersson dr oberoende i férhéllande till stdrre aktiedgare, Bolaget och Bolagets ledande

befattningshavare.

Wenche Rolfsen
Vice ordférande, Ph.D.
Fodd 1952. Ledamot sedan 2010.

Ovriga uppdrag innefattar styrelseordforande i Aprea AB med dotterbolag, Denator AB och Bionor Pharma
A/S samt styrelseledamot i TFS Trial Form Support International AB, Artimplant AB (publ), Stiftelsen
Industrifonden, Aker Biomarine AS (publ) samt Axis Shield Plc (publ). Under de senaste fem aren har Wen-
che Rolfsen dven haft ledande positioner i Pharmacia Upjohn Sverige AB, varit VD och styrelseledamot i
Quintiles AB med dotterbolag samt styrelseledamot i Swedish Orphan Biovitrum AB (publ), Jederstrom
Pharmaceuticals AB, Uppsala Universitets Utveckling AB. Wenche Rolfsen ir oberoende i férhéllande till

storre aktiedgare, Bolaget och Bolagets ledande befattningshavare.
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Bertil Karlmark

Ledamot, med. dr., docent

Fodd 1938. Ledamot sedan 2006.

Bertil Karlmark har 30 ars erfarenhet av kliniska studier i olika positioner inom stora och smé likemedels-
foretag. Han 4r universitetslirare inom dmnet Klinisk Likemedelsutveckling och ir sedan 20 &r egen konsult
i MedicinGruppen i Uppsala AB. Han ir styrelseordforande i Insamlingsstiftelsen for immunologisk cancer-
forskning samt innehar en ledande befattning hos International Clinical Testing Scandinavia AB. Under de
senaste fem dren har Bertil Karlmark varit styrelseledamot i Lipopeptide AB. Bertil Karlmark dr oberoende i

forhallande till storre aktiedigare, Bolaget och Bolagets ledande befattningshavare.

Gustaf Lindewald

Ledamot, apotekare

Fodd 1942. Ledamot sedan 2006.

Gustaf Lindewald har mer in 30 ars erfarenhet frin likemedels- och livsmedelsindustrin. Han har erfaren-
het frén flera ledande befattningar sasom Marketing Director for ACO, Vice President for Procordia Health
Food, Head of Clinical Nutrition och Supply Director pd Semper. Gustaf Lindewald ir oberoende i f6rhél-

lande till storre aktiedgare, Bolaget och Bolagets ledande befattningshavare.

Torbjorn Koivisto

Ledamot, jur. kand.

Fodd 1969. Ledamot sedan 2009.

Torbjérn Koivisto ir affirsjurist med inriktning pé bolagsritt och kommersiell ritt. Han har tidigare arbets-
livserfarenhet frin Mannheimer Swartling, Lindahl och Bird & Bird. Sedan 2006 arbetar han i eget foretag
IARU, Institutet f6r Affirsjuridisk Radgivning i Uppsala AB. Torbjorn Koivisto dr bolagsman i KOL Arts &
Craft HB. Under de senaste fem dren har Torbjorn Koivisto dven varit styrelseledamot i Ideella foreningen
Connect Uppsala, styrelsesuppleant i Anna Romell Férvaltning AB samt bolagsman i PV Music HB.
Torbjérn Koivisto ir beroende i forhillande till storre aktiedgare, men oberoende till Bolaget och Bolagets

ledande befattningshavare.

Peter Wolpert

Ledamot och grundare, civ. ing., civ. ek.

Fodd 1969. Ledamot sedan 2006.

Peter Wolpert har arbetat som VD, strategikonsult och entreprenér inom life science sedan 1999 och var
innan dess strategikonsult pd McKinsey & Co. Nuvarande uppdrag innefattar styrelseordférande samt del-
dgare i Viscogel AB, styrelseledamot samt deligare i Wolpert Konsult AB och Wolco Invest AB. Under de
senaste fem dren har Peter Wolpert dven varit styrelseledamot i Lipopeptide AB, styrelseledamot och deldgare
i Accuro Immunology AB, styrelseledamot och VD i Medinvest Nordic AB, styrelsesuppleant i Ibility AB
samt inhyrd VD i Athera Biotechnologies AB. Peter Wolpert dr beroende i forhallande dill storre aktiedgare,

Bolaget och Bolagets ledande befattningshavare.

Peter Rothschild

Ledamot, civ. ek.

Fodd 1950. Ledamot sedan 2011.

Peter Rothschild ir verkstillande direktér och grundare av BioGaia AB (publ). Peter Rothschild ir dven sty-
relseordforande i Loft Industries AB och styrelseledamot i ett flertal av BioGaias dotterbolag. Under de

senaste fem dren har Peter Rothschild dven varit styrelseledamot i Diamyd Medical AB och Perlan AB. Peter

Rothschild 4r oberoende i forhallande till storre aktiedgare, Bolaget och Bolagets ledande befattningshavare.
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BOLAGETS LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Antal aktier som kan

komma att tecknas

Verksam Antal Antal tilldelade ~ baserat pa personal-

Namn Fodelsedr Befattning sedan aktier personaloptioner optioner
Peter Wolpert 1969 VD 2006 600 000" 50 000© 50 000
Kjell Rensfeldt 1957 Forsknings- och utvecklingschef 2007 5000 87 000" 159 000
Magnus Persson® 1964 IR-chef 2010 90 6289 - -
Anna Ljung 1980 Finanschef 2006 10 000 35 000 55000
Martin Ingman 1962 Forsiljnings- och marknadschef 2008 1100 64 000" 108 000
Fredrik Granstrom" 1968 Bolagsjurist 2006 90 6289 - -

A) Via bolaget Wolco Invest AB

B) 25000 optioner ir intjinade, 23 500 optioner tjinas in 2011-12-31, 23 500 optioner tjinas in 2012-12-31 och resterande optioner tjinas in 2013-12-31. Optioner har tilldelats vederlagsfrict. Om options-

innehavarens anstéllning upphér forfaller de personaloptioner som dnnu inte har intjinats vid denna tidpunke

C) Via bolaget Streamson AB

D) 5 000 optioner ir intjinade, 7 500 optioner tjinas in 2011-12-31, 7 500 optioner tjinas in 2012-12-31 och resterande optioner tjinas in 2013-12-31. Optioner har tilldelats vederlagsfritt. Om optionsinne-

havarens anstillning upphér forfaller de personaloptioner som @nnu ¢j intjénats vid denna tidpunke
E) 20000 optioner ir intjinade, 12 000 optioner tjinas in 2011-12-31, 12 000 optioner tjinas in 2012-12-31 och resterande optioner tjinas in 2013-12-31. Optioner har tilldelats vederlagsfritt. Om options-

innehavarens anstillning upphér forfaller de personaloptioner som énnu inte har intjinats vid denna tidpunke

F) Deltidskonsult via bolaget Tolvplus4 AB.

G) Optionerna tjinas in 2013-12-31. Optionerna har tilldelats vederlagsfritt. Om optionsinnehavarens anstillning upphér forfaller de personaloptioner som dnnu inte har intjinats vid denna tidpunkt

Peter Wolpert

Ledamot och grundare, civ. ing., civ. ek.

Kjell Rensfeldt
Forsknings- och utvecklingschef. leg. likare, civ. ck.
Fodd 1957. Verksam i Bolaget sedan 2007.

Magnus Persson
IR-chef (deltid, pa konsultbasis)
Fodd 1964. Verksam i Bolaget sedan 2010.

For beskrivning se tidigare avsnitt ”Styrelse” ovan.

de senaste fem dren varit bolagsman i Wireko HB.

Kjell Rensfeldt har tio ars industriell erfarenhet frin ledande befattningar inom Biogen Idec och Q-Med. Dr

Rensfeldt har dven tio ars klinisk erfarenhet och ir specialistutbildad inom urologi. Kjell Rensfeldt har under

Magnus Persson har ekonomisk och juridisk utbildning. Han har tidigare arbetslivserfarenhet som CFO pa

bland annat AT&T Inc och SendIt AB (publ) och som Executive Vice President i Digital Vision AB. Nuva-

rande uppdrag f6r Magnus Persson innefattar styrelseordférande samt deldgare i Visittravelcom Technology

Group AB, grundare, styrelseordférande samt deldgare i Streamson AB, styrelseledamot samt dgare i N.M.P.

Konsult AB samt styrelsesuppleant i Tolvplus4 AB. Under de senaste fem dren har Magnus Persson dven

varit styrelseordférande samt deldgare i Konsultmarknaden Sverige AB.
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Anna Ljung
Finanschef, civ. ck.
Fodd 1980. Verksam i Bolaget sedan 2006.

Anna Ljung har tidigare arbetat som CFO i Athera Biotechnologies AB, Lipopetide AB och som oberoende

konsult inom teknologilicensiering. Anna Ljung ir dven VD och styrelseledamot i Bright Brush AB, ett

bolag med begrinsad verksamhet.

Martin Ingman
Forsiljnings- & Marknadschef, civ. ek.
Fodd 1962. Verksam i Bolaget sedan 2008.

Martin Ingman har 18 érs erfarenhet frin internationella ledningspositioner inom forsiljning och mark-

nadsféring i Astra AB (publ) (nuvarande AstraZeneca), Q-Med AB och Carema Omsorg AB.

Fredrik Granstrom
Bolagsjurist (deltid, pa konsultbasis), jur. kand.
Fodd 1968. Verksam i Bolaget sedan 2006.

Fredrik Granstrom ér affirsjurist med inriktning pa bolagsritt och kommersiell ritt. Han har tidigare arbets-

livserfarenhet som bolagsjurist pd Astra AB (publ) (nuvarande AstraZeneca), SendIt AB (publ), Microsoft
Corporation och Novator AB. Nuvarande uppdrag innefattar grundare, styrelseledamot samt deligare i
Streamson AB, Auto Badger AB, och Tolvplus4 AB samt styrelseledamot i Running Sweden AB, och bolags-
man i Su No konsult HB. Under de senaste fem aren har Fredrik Granstrém dven varit styrelseledamot i

Novator AB, Embla World Charter AB samt styrelsesuppleant i SRK Yachting AB.

REVISOR

Vid 4rsstimman den 18 april 2011 utsigs revisionsbolaget Ernst & Young AB (Jakobsbergsgatan 24, Box 7850, 103 99 Stockholm)
till revisor i Bolaget med auktoriserade revisorn Magnus Fagerstedt (fodd 1957 och medlem i Far) som huvudansvarig revisor, med

mandattid enligt bolagsordningen, for perioden till slutet av arsstimman 2015.
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ERSATTNING TILL STYRELSE OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Styrelse och kommittéer

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt bolags-
stimmans beslut. Bolagets verkstillande direktor och grundare Peter

Wolpert har under 2010 ¢j erhallit styrelsearvode.

Verkstallande direktor

For ar 2010 betalade Bolaget 1 121 004 SEK i grundlén dill VD
Peter Wolpert samt 392 351 SEK i rérlig ersittning. VD:s pension
ir avgiftsbestimd, varvid Bolaget inte har nagra pensionsforplikeel-
ser utéver hir angivna. Arliga premiebetalningar sker med 25 pro-

cent av grundlon.

Ovriga ledande befattningshavare
Ersittning till andra ledande befattningshavare 4n VD utgdrs av

grundlon, rorliga ersittningar, évriga forméner och pensioner.

Férdelningen mellan grundlon och rorlig ersittning skall std i pro-
portion till befattningshavarens ansvar och befogenhet. I de fall ror-
lig ersittning férekommer baseras den dels pd koncernens resultat,
dels pa individuella kvalitativa parametrar. Pensionspremier utgdr
maximalt med 25 procent av grundlén. Pensionsgrundande 16n
utgdrs enbart av grundlon. Avgingsvederlag vid uppsigning frin

Bolagets sida uppgir till mellan tre och sex minadsléner.

I nedanstiende tabell redovisas ersittningar till styrelse och ledande befattningshavare under 2010.

Grundlén/ Rorlig Aktierelaterad Ovriga Pensions- Ovriga

Namn styrelsearvode ersittning ersittning” forméaner kostnader  ersittningar Summa
Mats Persson® 130 000 - 171 326 - - 267709 328 096
‘Wenche Rolfsen® 170 846" - 86612 - - - 257 458
Gustaf Lindewald 78 000 - — - — 60009 84 000
Torbjorn Koivisto 78 000 - - - - - 78 000
Bertil Karlmark 78 000 - - - - - 78 000
Peter Wolpert 1121004 392351 - - 266358 - 1779713
Andra ledande befattningshavare

(5 personer) 2806 740 688 482 666 042 - 607 614 1417 875 6186753
Summa 4462590 1080 833 923 980 - 873972 1450 645 8792020

A) Styrelseordférande, intride den 22 april 2010
B) Styrelseledamot, intride 22 april 2010

C) Konsultarvode har utgitt till Gustaf Lindewald Konsult for arbete utfort av Gustaf Lindewald i ersittningsutskottet

D) Dessa kostnader medfér ingen utbetalning och paverkar ej Bolagets kassaflode
E) Inkluderar ersittning motsvarande sociala avgifter till Rolfsen Consulting AB
F) Ersiittning for resekostnader
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OVRIGA UPPLYSNINGAR AVSEENDE STYRELSE

OCH BOLAGETS LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Ingen av Bolagets styrelseledaméter eller ledande befattningshavare
har varit inblandad i nigon konkurs, konkursforvaltning eller likvi-
dation som inte varit frivillig i stillning av styrelseledamot eller
ledande befattningshavare under de fem senaste aren. Ingen av
styrelseledaméterna eller de ledande befattningshavarna har under
de fem senaste dren doémts i ndgot bedrigerirelaterat mal eller varit
utsatt for officiella anklagelser eller sanktioner av 6vervakande eller
lagstiftande myndigheter och ingen av dessa har av domstol f6rbju-
dits att ingd som medlem av emittents forvaltnings-, lednings- eller
kontrollorgan eller frin att ha ledande eller évergripande funktioner
hos en emittent, eller pa annat sitt idka niringsverksamhet under de
fem senaste aren. Det foreligger inga intressekonflikter mellan
styrelsens eller Bolagets ledande befattningshavares plikter gentemot

Moberg Derma och deras privata intressen och/eller andra plikeer.

I enlighet med det lock-up avtal som finns beskrivet pa sida 80 i
avsnitt "Aktien och idgarférhéllanden” foreligger under viss tid
begrinsningar for styrelseledamoten Peter Wolpert att fritt avyttra
innehav av virdepapper i Moberg Derma. Dirutover fir de perso-
naloptioner som har tilldelats vissa styrelseledaméter och ledande
befattningshavare ej 6verldtas, pantsittas eller pd annat sitt dispone-
ras av optionsinnehavaren. Efter att det aktieigaravtal som
omnimns pa sida 80 i avsnitt "Agaravtal” har upphért foreligger i
ovrigt inga begrinsningar 4n vad som f6ljer av lag betriffande styrel-
seledaméternas och de ledande befattningshavarnas ritt att avyttra
sina virdepapper i Moberg Derma. Ingen av styrelseledaméterna
eller de ledande befattningshavarna har nigon familjerelation med

ndgon annan styrelseledamot eller ledande befattningshavare.

Bolagets ledande befattningshavare och styrelseledaméterna kan nés

via Bolagets kontorsadress: Gustavslundsvigen 42, 5 tr, Bromma.
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BOLAGSSTYRNING

Moberg Derma ir ett svenskt publikt aktiebolag. Fére noteringen pa
NASDAQ OMX Stockholm grundades bolagsstyrningen i Bolaget
pa svensk lag samt interna regler och féreskrifter. Nir Bolaget ir
noterat pd NASDAQ OMX Stockholm kommer Bolaget dven att
folja. NASDAQ OMX Stockholms regelverk fér emittenter och
tllimpa Svensk kod f6r bolagsstyrning ("koden”). Koden giller for
alla svenska bolag vars aktier dr noterade pé en reglerad marknad i
Sverige och skall tillimpas fullt ut i samband med den férsta ars-
stimma som halls efter borsnoteringen. Bolag méste inte f6lja alla
regler i koden, utan har méjlighet att vilja alternativa [6sningar som
de beddmer passar bittre for dessa omstindigheter, forutsatt att
eventuella avvikelser redovisas, den alternativa 16sningen beskrivs
och orsakerna férklaras (folj eller forklara-principen) i bolagsstyr-

ningsrapporten.

Moberg Derma kommer att tillimpa koden frin det att Bolagets
aktier noteras pa4 NASDAQ OMX Stockholm. Alla avvikelser frin
koden kommer att redovisas i Bolagets bolagsstyrningsrapport, som
kommer att upprittas for forsta gangen for rikenskapsiret 2011.
I den forsta bolagsstyrningsrapporten behover Bolaget dock inte
redovisa och forklara avvikelser som beror pa att regeln i friga innu
inte har aktualiserats. Bolaget forvintar sig att avvika frin koden
endast nir det giller incitamentsprogram, vilket beskrivs nedan

under "Aktie- och aktierelaterade incitamentsprogram”.

BOLAGSSTAMMAN

I enlighet med aktiebolagslagen 4r bolagsstimman Bolagets hogsta
beslutsfattande organ och pd bolagsstimman utdvar aktiedgarna sin
rostritt i nyckelfragor, till exempel faststillande av rapport dver
totalresultat och finansiell stillning, disposition av Bolagets resultat,
beviljande av ansvarsfrihet for styrelse och VD, val av styrelseleda-
méter och revisorer samt ersittning till styrelse och revisorer. Utdver
arsstimman kan extra bolagsstimma kallas. I enlighet med bolags-
ordningen publiceras kallelse till arsstimma respektive extra bolags-
stimma i Post- och Inrikes Tidningar samt pa Bolagets webbplats.

Meddelande om att kallelse har skett publiceras i Dagens Industri.

Ratt att narvara vid bolagsstamma

Alla aktiedgare som ir direktregistrerade i den av Euroclear Sweden
AB f6rda aktiecboken fem arbetsdagar fore bolagsstimman och som
har meddelat Bolaget sin avsikt att delta (med eventuella bitriden) i
bolagsstimman senast det datum och den tid som anges i kallelsen
till bolagsstimman har ritt att nirvara vid bolagsstimman och résta
for det antal aktier de innehar. Aktiedgare kan deltaga i bolags-
stimman personligen eller genom ombud och kan 4ven bitridas av
hégst tva personer. Normalt brukar aktiedgare kunna registrera sig
till bolagsstimman pa flera olika sitt, vilka anges i kallelsen till

stamman.
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Initiativ fran aktiedgare

Aktiedgare som onskar fi ett drende behandlat pd bolagsstimman
miste skicka in en skriftlig begiran till styrelsen. Begiran skall nor-
malt ha tagits emot av styrelsen senast sju veckor fore bolags-

stimman.

STYRELSEN

Styrelsen ir nist hogsta beslutsfattande organ efter bolagsstimman.
Enligt aktiebolagslagen ir styrelsen ansvarig for Bolagets férvaltning
och organisation, vilket betyder att styrelsen ir ansvarig for att bland
annat faststilla mal och strategier, sikerstilla rutiner och system for
utvirdering av faststillda maél, fortlspande utvirdera Moberg
Dermas finansiella stillning och resultat samt utvirdera den opera-
tiva ledningen. Styrelsen ansvarar ocksd for att sikerstilla att ars-
redovisningen och koncernredovisningen samt deldrsrapporterna
upprittas i ritt tid. Dessutom utser styrelsen VD. Styrelseledam-
terna viljs varje ar pa arsstimman for tiden fram till slutet av nista
arsstimma. Enligt Bolagets bolagsordning skall styrelsen bestd av
lagst tre och hogst tio styrelseledaméter och hogst tvd suppleanter.
Suppleanter till bolagsstimmovalda styrelseledaméter skall inte

utses enligt koden.

Styrelseordférande viljs av drsstimman och har ett sirskilt ansvar for
ledningen av styrelsens arbete och att styrelsens arbete ér vilorgani-
serat och genomfors pa ett effektivt sitt. Styrelsens ordforande deltar

inte i den operativa ledningen av Bolaget.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revideras arligen och
faststills pd det konstituerande styrelsemétet varje dr. Arbetsord-
ningen reglerar bland annat styrelsepraxis, funktioner och uppdel-
ningen av arbetet mellan styrelseledaméter och VD. I samband med
det forsta styrelsemétet faststiller styrelsen ocksa instruktioner for

finansiell rapportering och instruktioner for VD.

Styrelsen sammantrider normalt tvé till tre ginger per halvér. Utover
dessa méten kan ytterligare méten anordnas for att hantera fragor
som inte kan hinskjutas till ett ordinarie méte. Utdver styrelsemd-
ten har styrelseordféranden och VD en fortlépande dialog rorande
Bolagets ledande befattningshavare. For nirvarande bestir Bolagets
styrelse av sju ledamoter som presenteras mer detaljerat i avsnitt

”Styrelse, ledande befattningshavare och revisor”.



Ersattningsutskott

Styrelsen har ett ersittningsutskott som bereder forslag avseende
ersiteningsfragor. Ersittningsutskottet bestér av tre styrelseledamd-
ter, Wenche Rolfsen (ordférande), Mats Pettersson och Gustaf
Lindewald. Samtliga 4r oberoende i forhallande till Bolaget och
Bolagets ledande befattningshavare. Utskottets huvudsakliga upp-
gifter dr att (i) bereda styrelsens beslut i frigor om ersittningsprinci-
per, ersittningar och andra anstillningsvillkor f6r bolagsledningen,
(ii) folja och utvirdera pigaende och under dret avslutade program
for rorliga ersittningar for bolagsledningen, samt (iii) f8lja och
utvirdera tillimpningen av de riktlinjer for ersittningar till ledande
befattningshavare som arsstimman enligt lag skall fatta beslut om
samt gillande ersdttningsstrukeurer och ersdttningsnivéer i Bolaget.
Beslut i ersdttningsfrigor skall, efter beredning av utskottet, fattas av

styrelsen i sin helhet.

Revisionsutskott

Styrelsen har fér nirvarande inget revisionsutskott. I stillet dr det
styrelsens uppfattning att de uppgifter som annars skulle utforas av
revisionsutskottet bittre utfdrs av styrelsen i dess helhet. Styrelsen
skall arligen utvirdera behovet av ett revisionsutskott. Styrelsens
arbetsordning innehaller rikdinjer for styrelsen eftersom den fullgor
sina ataganden i egenskap av revisionsutskott. Styrelsens arbetsupp-
gifter skall dirvid vara att bland annat bereda och overvaka frigor
om (i) évervakning och kvalitetssikring av Bolagets finansiella rap-
portering, (ii) fortldpande triffa Bolagets revisor fér information
och éverviganden betriffande inriktningen, omfattningen av och
innehéllet i revisionsuppdraget och av drsredovisningen och kon-
cernredovisningen, samt fora diskussion om samordning mellan
extern och intern (om sidan finns) revision och synen pd Bolagets
risker, (iii) granska och évervaka revisorns opartiskhet och sjilvstin-
dighet och faststilla rikdlinjer for tilliten upphandling av &vriga
tjanster av Bolagets revisor, samt (iv) utvirdera revisionsinsatsen och

informera valberedningen om resultatet.

VD OCH OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

VD ir underordnad styrelsen och har frimst ansvar fér Bolagets
I6pande férvaltning och den dagliga driften. Arbetsférdelningen
mellan styrelse och VD anges i arbetsordningen for styrelse och
instruktionen f6r VD. VD ansvarar ocksé for att uppritta rapporter
och sammanstilla information frin ledningen infor styrelseméten

och ir féredragande av materialet pd styrelsesammantriden.

Enligt instruktionerna fér finansiell rapportering dr VD ansvarig for
finansiell rapportering i Bolaget och skall foljaktligen sikerstilla att
styrelsen inhdmtar tillrickligt med information for att styrelsen fort-

16pande skall kunna utvirdera Moberg Dermas finansiella stillning.

VD skall fortlopande halla styrelsen informerad om utvecklingen av
Moberg Dermas verksamhet, Bolagets resultat och finansiella still-
ning, likviditets- och kreditsituation, viktiga affirshindelser samt
andra omstindigheter som inte kan antas vara irrelevanta for Bola-
gets aktiedgare (till exempel visentliga tvister, uppsigning av avtal
som dr viktiga f6r Moberg Derma samt betydande omstindigheter

som berdr Bolagets produkter och projekt).

VD och évriga ledande befattningshavare presenteras mer detaljerat

i tidigare avsnitt ”Styrelse, ledande befattningshavare och revisor”.

ERSATTNING TILL STYRELSELEDAMOTER

OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Ersattning till styrelseledamoter

Arvoden och annan ersittning till styrelsen, diribland ordféranden,
faststills av bolagsstimman. P4 drsstimman den 18 april 2011
beslutades att styrelsens arvode 2011, forutsatt att upptagande till
handel pA NASDAQ OMX Stockholm Z4ger rum under 2011,
omfattar totalt maximalt 825 000 SEK exklusive sociala avgifter,
fordelat enligt foljande: styrelsens ordférande 225 000 SEK och sty-
relsens vice ordférande 200 000 SEK. Ovriga ledaméter 100 000
SEK vardera, med undantag av Peter Wolpert (VD) som ej erhéller
styrelsearvode. Utdver styrelsearvode kan reseersittning om maxi-
malt 30 000 SEK utgd till styrelsens ordférande Mats Pettersson
som ir bosatt utanfor Sverige. Det noterades att stimman inte har
nigon invindning mot att styrelsearvode och reseersittning betalas
till bolag som anvisas av styrelseledamot frutsatt att betalningen 4r

kostnadsneutral f6r Moberg Derma.
Bortsett fran de personaloptioner som har tilldelats vissa styrelse-

ledaméter har ingen av Bolagets styrelseledaméter ritt till ndgra for-

méner efter att de har avgdtt som medlemmar i styrelsen.
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Ersattning till ledande befattningshavare

Pi arsstimman den 18 april 2011 beslutades om féljande rikdinjer
till ledande befattningshavare i Moberg Derma. Ersittningen till
VD och andra ledande befattningshavare bestir av grundlon, rorlig
ersittning, andra férmaner och pension. Grundlénen ligger till
grund for den totala ersdttningen och méste vara proportionerlig
mot befattningshavarens ansvar och befogenheter. Den rérliga
ersittningen fir inte verstiga 50 procent av arsgrundlonen for res-
pektive befattningshavare. Den rérliga ersittningen baseras pa resul-
tat i forhdllande till individuellt definierade kvalitativa och kvantita-
tiva matt. Pensionsgrundande 16n utgors enbart av grundlon.
Avgingsvederlag vid uppsigning frin Bolagets sida uppgér till mel-
lan tre och sex manadsléner. Bortsett frin de personaloptioner som
har tilldelats vissa anstillda och vad som f6ljer av anstillningsavtal
enligt ovan har inga av de ledande befattningshavarna rite dill ndgra

formaner efter det att respektive uppdrag avslutats.

Aktie- och aktierelaterade incitamentsprogram

Moberg Derma har infért aktiebaserade incitamentsprogram som
bestar av teckningsoptioner och personaloptioner och som ir avsed-
da att frimja Bolagets lingsiktiga intressen genom att motivera och
beléna vissa av dess styrelseledaméter, ledande befattningshavare
och andra anstillda. Personaloptionerna har tilldelats vederlagsfritt.
Samtliga fast anstillda den 31 december 2010 4r antingen aktieigare
eller inkluderade i Bolagets incitamentsprogram. Antalet aktier och
optioner som innehas av styrelseledaméter, VD och vriga ledande
befattningshavare framgér av tidigare avsnitt “Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor”. For ytterligare information om

aktierelaterade ersittningar hinvisas till sidan 79-80.

Moberg Dermas incitamentsprogram har till och med 2011 baserats
pa personaloptioner dir intjiningstiden sprids ut éver flera 4r, exem-
pelvis kan en anstilld tjina in sina forsta optioner efter tva rs arbete
och direfter ytterligare optioner efter ar 3, ar 4 och ar 5. Styrelsen
anser att detta ger en bittre incitamentsstruktur d4n om kodens
rekommendation fljs om att intjinandeperioden inte skall under-
stiga tre ar. Underliggande tankar kring incitamentsstrukturen ir
dels att i en utfordelning av intjiningsperioden under flera ér, dels
att hela optionsallokeringen inte behover bestimmas ar 1 vid nyan-
stillningar utan méjliggor justeringar i kommande drs program nir
man ser hur den anstillda presterar och eventuellt tar en stdrre eller

mindre roll i Bolaget 4n vad som var tinkt ursprungligen.
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Personaloptionsprogram 2010:2 rikeades till styrelseledamdterna
Wenche Rolfsen och Mats Pettersson. Enligt koden skall aktieoptio-
ner inte ingé i program riktade till styrelsen. Bolaget avser inte att
genomféra nya personaloptionsprogram riktade till styrelseleda-

méter i framtiden.

INTERN KONTROLL

Intern kontroll éver finansiell rapportering inom Moberg Derma ir
utformad fér att uppna en hég tillférlitlighet i den externa rapporte-
ringen. Inom Moberg Derma ir intern kontroll avseende den finan-
siella rapporteringen exempelvis inriktad mot att sikerstilla en
effektiv och tillforlitlig hantering och redovisning av inkép och for-
siljning, ovrig intiktsredovisning samt redovisning av Bolagets

finansiering.

Kontrollmiljén inom Moberg Derma utgér ramen for den inrikt-
ning och kultur som Bolagets styrelse och ledning kommunicerar ut
i organisationen. Intern styrning och kontroll i enlighet med veder-
tagna ramverk ir ett prioriterat omride inom ledningsarbetet.
Moberg Dermas styrelse och ledning definierar och utformar
beslutsvigar, befogenheter och ansvar som ir tydligt definierade och
kommunicerade i organisationen. Bolagets styrelse strivar ocksd
efter att sikerstilla att styrande dokument sasom interna policies
och rikdinjer omfattar identifierade visentliga omraden och att
dessa ger ritt vigledning i arbetet for olika befattningshavare inom

Bolaget.

REVISION

Revisorn skall granska Bolagets drsredovisning och rikenskaper
samt styrelsens och VD:s forvaltning. Efter varje rikenskapsar skall
revisorn limna en revisionsberittelse och en koncernrevisionsberit-

telse till drsstimman.

Moberg Dermas revisor 4r Ernst & Young AB som revisionsbolag
med auktoriserad revisor Magnus Fagerstedt som huvudansvarig
revisor. Bolagets revisor presenteras nirmare i tidigare avsnitt "Sty-

relse, ledande befattningshavare och revisor”.

Ersattning till revisor
Ersitening till revisor beslutas av bolagsstimman. Arsstimman som
hélls den 18 april 2011 beslutade att revisorn skall ersittas enligt

16pande rikning.



Under 2010 har ersittning till revisorn utgdtt med 575 818 SEK,
varav 180 550 SEK avser revisionsuppdrag, 41 200 SEK avser revi-
sion utdver uppdraget och 354 068 SEK andra tjinster. Med revi-
sionsuppdrag avses granskning av 4rsredovisning och bokféring
samt styrelsens och VD:s forvaltning, vriga arbetsuppgifter som det
ankommer pd Bolagets revisor att utféra samt ridgivning eller annat
bitride som foranleds av iakttagelser vid sidan granskning eller
genomférandet av sidana 6vriga arbetsuppgifter. Revision utéver
uppdraget avser granskning av delarsrapporter. Allt annat ir andra

tjdnster.

VALBEREDNINGEN

Valberedningen limnar forslag till val av styrelseordférande och
ovriga ledamoter i styrelsen, samt forslag till arvode och annan
ersittning till styrelseledaméterna. Valberedningen limnar dven for-
slag till val och arvodering av revisor. Valberedningens forslag kom-

mer att presenteras i kallelsen till arsstimman 2012.

Arsszimman 18 april 2011 beslutade att uppdra it styrelsens ordfs-
rande att ta kontakt med de tre rostmissigt storsta aktiedgarna eller
dgargrupperna (hidrmed avses savil direktregistrerade aktiedgare som
forvaltarregistrerade aktiedgare), enligt Euroclears utskrift av aktie-
boken per den 30 september 2011, som vardera utser en represen-
tant att jimte styrelscordfdranden utgora valberedning for tiden
intill dess att ny valberedning utsetts enligt mandat frin nista ars-

stimma. For det fall nigon av de tre storsta aktiedigarna eller dgar-

grupperna ej onskar utse sidan representant ska den fjirde storsta
akdiedgaren eller dgargruppen tillfragas och sd vidare intill dess att

valberedningen bestar av fyra ledaméter.

Majoriteten av valberedningens ledaméter ska vara oberoende i for-
hallande till Bolaget och bolagsledningen. Minst en av valbered-
ningens ledaméter ska vara oberoende i férhéllande till den i Bolaget
rostmissigt storsta aktiedgaren eller grupp av aktiedigare som samver-
kar om Bolagets forvaltning. Verkstillande direktoren eller annan
person fran bolagsledningen ska inte vara ledamot av valberedning-
en. Styrelseledaméter kan ingd i valberedningen men ska inte utgora
en majoritet av dess ledaméter. Om mer in en styrelseledamot ingar
i valberedningen far hdgst en av dem vara beroende i forhallande till
Bolagets storre aktiedgare. Valberedningen utser ordférande inom
gruppen. Styrelseordféranden eller annan styrelseledamot ska inte
vara ordforande for valberedningen. Sammansittningen av valbe-
redningen ska tillkinnages senast sex mdanader fore arsstimman
2012. Om ledamot limnar valberedningen innan dess arbete ir slut-
fort och om valberedningen anser att det finns behov av att ersitta
denna ledamot, ska valberedningen utse ny ledamot enligt princi-
perna ovan, men med utgingspunke i Euroclears utskrift av aktiebo-
ken snarast méjligt efter det att ledamoten limnat sin post. Andring
i valberedningens sammansittning ska omedelbart offentliggras.
Inget arvode ska utga till ledaméterna for deras arbete i valbered-

ningen.
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AKTIEN OCH AGARFORHALLANDEN

AKTIEN

Moberg Dermas aktier ir utgivna i en serie” (stamaktier) och kom-
mer att vara fritt verldtbara nir de upptas till handel. Bolagets
aktier ir anslutna till Euroclear Sweden, vilket innebir att Euroclear
Sweden administrerar Bolagets aktiebok. Aktiedgarna erhaller inte
nigra fysiska aktiebrev, utan transaktioner med aktierna sker pi
elektronisk vig genom registrering i Euroclear-systemet av behériga
banker och andra virdepappersforvaltare. Samtliga aktier dr deno-
minerade i SEK. Aktierna regleras av aktiebolagslagen (2005:551)
och aktiedgarnas ritt kan endast dndras i enlighet med bestimmel-
serna i denna. Vid bolagsstimma skall varje aktie berittiga dll en
rost. Aktiedgare har rite att rosta for det fulla antalet aktier som
innehas utan nigra begrinsningar i réstritt. Samtliga aktier medfor
samma ritt till andel i Bolagets tillgingar och vinst, vilket dven giller

for eventuella dverskott vid likvidation. Aktiedigare har enligt aktie-
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bolagslagen (2005:551) foretradesrictt till nyteckning av aktier, teck-
ningsoptioner och konvertibla skuldebrev, men denna foretridesritt
kan fringis efter beslut av bolagsstimma. Aktierna i Moberg Derma
ir inte foremal for erbjudande som limnats till foljd av budplike,
inlésenritt eller 16sningsskyldighet. Det har inte férekommit nigra
offentliga uppkopserbjudanden i fraga om Bolagets aktier under det

innevarande eller féregiende rikenskapsiret.

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Det registrerade aktickapitalet i Moberg Derma uppgar till 652
849,60 SEK fordelat pa 6 528 496 aktier. Aktiens kvotvirde dr 0,10
SEK. Enligt bolagsordningen skall aktickapitalet vara ligst 500 000
SEK och hégst 2 000 000 SEK fordelat pa ligst 5000 000 aktier
och hégst 20 000 000 aktier.

Férindring
Forindring aktiekapital ~ Antal Antal Antal Totalt aktie- Kvotvirde Tecknings-  Investerat
Tidpunkt Transaktion antal aktier SEK A-aktier  B-aktier stamaktier kapital SEK SEK kurs SEK kapital SEK
Jan 2006  Lagerbolag forvirvas 1000000 100 000,00 - — 1000000 100 000,00 0,10 0,10 100 000
Mar 2006  Omvandling till
A- och B-aktier - — 600000 400 000 — 100 000,00 0,10 0,10 —
Maj 2006  Nyemission 47 984 4798,40 600 000 447 984 — 104 798,40 0,10 15,00 719 760
Dec2006 Nyemission 171120 17 112,00 683910 535 194 - 121910,40 0,10 33,10 5334072
Sep 2007  Nyemission 569 540 56954,00 750000 1038644 — 178 864,40 0,10 45,12 25697 645
Sep 2007  Nyemission 44326 4432,60 750000 1082970 - 183297,00 0,10 45,12 1999 989
Jan 2008  Nyemission 305457  30545,70 825000 1313427 - 213842,70 0,10 65,50 20007 434
Apr2008  Nyemission 305 457 30545,70 825000 1618884 — 244 388,40 0,10 65,50 20007 434
Aug 2009  Nyemission 458492  45849,20 825000 2077376 - 290237,60 0,10 65,50 30031226
Dec2009 Nyemission 144723 14 472,30 825000 2222099 - 304709,90 0,10 65,50 9479 357
Jun2010  Nyemission’ 9895 989,50 825000 2231994 - 305699,40 0,10 65,50 648 123
Nov 2011 Fondemission 3056994 305699,40 1650000 4463988 611398,8 0,10 n/a n/a
Mar 2011  Nyemission 414 508 41 450,80 1 650 000 4 878 496 652 849,60 0,10 29,00 12020732
Maj 2011  Omvandling ill
stamaktier n/a n/a - — 6528496652 849,60 0,10 n/a n/a
Maj 2011  Fireliggande nyemission 2551724 255172,40 - 9 080220 908 022,00 0,10 29,00 73999996

A) Avser tidpunkten fér Bolagsverkets registrering

B) Innefattar dven en riktad emission om 10 000 B-aktier till Karolinska Institutet Holding (teckningskurs 0,10 SEK)

C) Nyemission i syfte att attrahera sirskild kompetens till Bolaget

1) Paarsstimma den 18 april 2011 beslutades, villkorat av att styrelsen finner att forutsiteningar for en notering av Bolagets aktier pA NASDAQ OMX Stockholm foreligger, att uppdelningen av Bolagets aktier pa

A- respektive B-aktier tas bort, innebirandes att Bolagets aktier kommer att vara av endast ett slag. Registreringen av bolagsstimmans beslut ir planerar att ske omkring den 20 maj 2011
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AGARFORHALLANDEN

Tabellen nedan visar dgarforhallanden vid prospektets datering.” Bolaget har ca 50 aktiedgare fore Erbjudandet.

AGARFORHALLANDEN | SAMMANDRAG

Agande fore Erbjudandet

Andel
Aktiedigare Antal aktier av roster och kapital
Ostersjéstiftelsen 1929 352 29,6%
SIX SIS AG 1704192 26,1%
Mobederm AB" 868 800 13,3%
Wolco Invest ABP) 600 000 9,2%
Mohammed Al Amoudi 325 000 5,0%
Peter Kaufmann 120 000 1,8%
Gozador AB 117 866 1,8%
Streamson AB® 90 628 1,4%
Synskadades Riksférbund 88652 1,4%
Ewa Karlsson 55900 0,9%
Ovriga 628 106 9,6%
Totalt 6528 496 100,0%
A) Marie Moberg
B) Peter Wolpert
©) Bland annat deligt av Magnus Persson och Fredrik Granstrom
BEMYNDIGANDE FOR NYEMISSION AV AKTIER Arsstimman den 18 april 2011 beslutade om personal-

Vid drsstimman den 18 april beslutades att bemyndiga styrelsen att
intill nista arsstimma kunna, vid ett eller flera tillfillen, fatta beslut
om nyemission av aktier med foretridesritt, eller med avvikelse frin
aktiedgarnas foretridesritt. Bemyndigandet registrerades hos
Bolagsverket den 21 april 2011 och méjliggér emissioner upp till

bolagsordningens évre grins avseende antal aktier.

UTESTAENDE OPTIONER

Den 31 mars 2011 var sammanlagt 187 409 tilldelade personal-
optioner utestdende (varav 57 332 intjanade), dir varje personal-
option berittigar till teckning av tvd stamaktier. Dessa personal-
optioner ir uppdelade i fem serier, varav fyra serier har ett [osenpris
om 32,75 SEK per aktie och en serie har ett [6senpris om 16,55 SEK

per aktie.

optionsprogram 2011:1 dir 121 747 optioner har blivit tilldelade,
dir varje personaloption berittigar till teckning av en stamaktie med
16senpriset 29,00 SEK per aktie.

Personaloptionerna ir utgivna av dotterbolaget Moberg Derma
Incentives AB. Personaloptionerna kan utnyttjas av innehavaren nir
som helst efter intjinandedagen till och med slutdagen, dir varje
personaloption berittigar till teckning av en teckningsoption. Varje
teckningsoption ger i sin tur rite till teckning av tvd stamaktier i
Bolaget, undantaget optionsprogram 2011:1 som ger ritt till en

stamaktie per teckningsoption.

1) Péarsstimman den 18 april 2011 beslutades, villkorat av att styrelsen finner att férutsittningar for en notering av Bolagets aktier pi NASDAQ OMX Stockholm féreligger att uppdelningen av Bolagets aktier

pi A- respektive B-aktier tas bort, innebirandes att Bolagets aktier kommer att vara av endast ett slag. Registreringen av bolagsstimmans beslut ér planerar att ske omkring den 20 maj 2011
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Utestdende personaloptioner

PERSONALOPTIONER

2008:1 2008:2 2009:1 2010:1 2010:2 2011:1
Startdag 2008-06-30 2008-06-30 2009-04-20 2010-05-19 2010-05-19 2011-04-18
Slutdag 2018-12-31 2018-12-31 2019-12-31 2019-12-31 2019-12-31 2015-12-31
Ingjaningsdatum direkt och 2009-12-31 2009-12-31 2010-12-31 2011-12-31/ 2011-12-31/ 2013-12-31
2012-12-31 2012-12-31
Lésenpris SEK per aktie 16,55 32,75 32,75 32,75 32,75 29,00
Antal ursprunglige tilldelade 30000 16498 13833 89501 40576 121747
Utestdende januari 2011 30000 13832 13500 89501 40576 -
Tilldelade under 2011 - - - - - 121747
Forverkade tidigare &r - 2 666 333 - -
Forverkade under 2011 - - - - -
Inl6sta under 2011 - - - - -
Forfallna under 2011 - - - - -
Utestiende 2011-03-31 30 000 13 832 13500 89501 40576 0
Antal aktier vilka kan komma att
tecknas genom personaloptioner 60 000 27 664 27 000 179 002 81152 121 747
Intjinade 2011-03-31 30000 13 832 13 500 - -

Losenpris per aktie 4r 16,55 SEK f6r personaloptionsprogram
2008:1, 32,75 SEK for personaloptionsprogram 2008:2, 2009:1,
2010:1 och 2010:2 och 29,00 SEK fér personaloptionsprogram
2011:1. Det totala antalet utestdende teckningsoptioner uppgick
den 31 mars 2011 till 247 169 stycken (motsvarande 494 338
aktier), varav 59 760 (motsvarande 119 520 aktier) av dessa 4r reser-
verade for att ticka framtida sociala kostnader f6r personaloptioner.
Till detta kommer personaloptionsprogram 2011:1 som beslutades
pa arsstimman den 18 april 2011. Detta program omfattar 160 000
optioner (motsvarande 160 000 aktier), varav 38 253 (motsvarande
38 253 aktier) av dessa ir reserverade for att ticka framtida sociala
kostnader for personaloptioner. Om samtliga teckningsoptioner
utnyttjas for teckning av aktier 6kar antalet aktier med totalt 654
338, fran 9 080 220 aktier till 9 734 558 aktier, motsvarande en
utspidning  pd 6,7 procent efter foreliggande

nyemis-

sionserbjudande.

LOCK-UP AVTAL

Huvudigarna, vilka tillsammans representerar 78,2 procent av
aktier och roster i Bolaget fére Erbjudandet, har var och en ingdtt ett
sd kallat lock-up avtal med Avanza Bank. Enligt villkoren i dessa

avtal forbinder sig Huvudigarna att inte tidigare in 12 manader frin

forsta dag for handel av Bolagets aktier pA NASDAQ OMX Stock-
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holm, utan foregiende skriftligt medgivande frin Avanza Bank i
varje enskilt fall, bland annat utbjuda, forsilja, triffa avtal om for-
siljning, triffa avtal om swap, pantsitta eller pa annat sitt upplita
eller overlata akdier i Bolaget eller virdepapper som berittigar till
teckning av, eller utbyte mot, aktier i Bolaget. Huvudigarna fir
dock avyttra aktier i Moberg Derma under ovan nimnda period
enligt villkoren i ett offentligt uppkdpserbjudande. Vidare giller
begrinsningen ovan inte fér Huvudigares pantsittning av Bolagets
akdier till fsrman f6r Huvudigarens eller denne nirstiendes lin, for-
utsatt att det inte rimligen kan befaras att panten realiseras, och inte
heller f6r Huvudigares avyttring av aktier i Moberg Derma dill ett
bolag eller en fond i vilken Huvudigaren dr majoritetsigare. I sist-
nimnda fall skall Huvudigaren dock tillse att fonden eller bolaget

intrider i Huvudigarens forpliktelser enligt lock-up avtalet.

AGARAVTAL

Bolagets fyra storsta dgare ingick den 15 juni 2010 ett aktiedgaravtal
som ersitter dels tidigare kompanjonsavtal mellan Mobederm AB
och Wolco Invest AB, med undantag fér punkten 7 i kompanjons-
avtalet som reglerar insyn i Bolagets verksamhet, dels de minoritets-
aktiedgaravtal som har ingdtts med flertalet minoritetsigare. Samt-
liga utom 13 av Bolagets aktiedgare omfattas fér nirvarande av det

nya aktiedgaravtalet. I dvrigt finns inga visentliga avtal som skulle



paverkas for det fall kontrollen av Moberg Derma férindras, till
exempel genom ett uppkdpserbjudande. Aktiedgaravtalet upphor

att gilla infér eller senast i samband med en marknadsnotering.

ANMALNINGSSKYLDIGA PERSONER

Utéver de angivna i aktiedgarlistan finns inga andra 4gare som inne-
har fem procent eller mer av kapitalet eller résterna i Moberg
Derma. Styrelse, Bolagets ledande befattningshavare, funktionsan-
svariga samt ytterligare ndgra anstillda inom Bolaget med en befatt-
ning som kan medfora tillging till icke offentliggjord kurspaverkan-
de information bedéms ha insynsstillning och dr dirfor

anmilningsskyldiga enligt gillande insynsregler.

UTDELNING

Utdelning beslutas av bolagsstimman och utbetalningen hanteras av
Euroclear Sweden. Om nédgon aktiedgare inte nds genom Euroclear
Sweden kvarstdr aktiedgarens fordran péd utdelningsbeloppet mot
Bolaget och begrinsas endast genom regler om preskription. Vid
preskription tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget. Négra sirskilda
restriktioner eller forfaranden for aktiedigare bosatta utanfér Sverige
avseende ritt till utdelning férekommer inte. For aktiedgare som i
skatteritesligt avseende inte dr hemmahérande i Sverige utgar dock i
normala fall svensk kupongskatt. Rite till utdelning tillfaller den
som vid av bolagsstimman faststilld avstimningsdag var registrerad
som aktiedgare i den av Euroclear Sweden férda aktieboken. Bolaget
har hittills aldrig limnat utdelning. Eftersom Bolaget under de nir-
maste aren kommer att befinna sig i en fas av utveckling av Bolagets
projekeportfolj kommer eventuellt Gverskott av kapital att investeras
i verksamheten. Styrelsen har till f6ljd av detta inte for avsike att
foresld nagon utdelning for innevarande ar eller binda sig vid en fast

utdelningsandel.

TECKNINGSFORBINDELSER FRAN HUVUDAGARE

TECKNINGSFORBINDELSER

En grupp av Moberg Dermas aktiedgare samt nya investerare har
forbundit sig att teckna sammanlagt ca 85 procent av Erbjudandet
motsvarande sammanlagt 64 MSEK. Teckningsfrbindelserna, vilka
har gjorts gentemot Moberg Derma, har undertecknats under perio-
den 25 mars 2011 till och med 18 april 2011. Teckningsforbindelser

har stéllts ut utan ersittning.

Namn Adress Teckningsforbindelse (MSEK)  Andel av Erbjudandet
Ostersjostiftelsen c/o Kammarkollegiet, Box 2218, 103 15 Stockholm 10 13%
SIX SIS AG (Foyer International S.A) PO Box, 8027 Zurich, Schweiz 5 7%
Ovriga - 49 65%
Summa teckningsforbindelser 64 85%
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LEGAL INFORMATION OCH
KOMPLETTERANDE UPPLYSNINGAR

EMITTENTEN

Moberg Derma AB (publ) bildades den 2 december 2005 och regist-
rerades den 31 januari 2006. Bolaget ir publikt och anslutet till
Euroclear Sweden. Moberg Derma etablerades som ett aktiebolag
och bedriver verksamhet under denna associationsform, vilken reg-
leras av aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets organisationsnum-
mer ir 556697-7426. Styrelsen site ir i Stockholm, Sverige. Huvud-

kontorets adress dr: Gustavslundsvigen 42, 5tr, 167 51 Bromma.

Koncernstruktur

100%

Moberg Derma AB (publ) 4r moderbolag i Moberg Derma-koncer-
nen. Verksamheten innefattar utveckling, tillverkning, direkt och
indireke forsiljning, marknadsféring och licensiering av medicinska
produkter och handelsvaror, samt dirmed forenliga verksamheter.
Moberg Derma iger dotterbolaget Moberg Derma Incentives AB
(organisationsnummer 556750-1589) till 100 procent. Dotterbola-
get bildades den 19 december 2007 och registrerades den 21 januari
2008 och dess enda verksamhet i4r att administrera Moberg Dermas

personaloptionsprogram.

VASENTLIGA AVTAL

Distributionsavtal

Moberg Derma har ingdtt dtta distributionsavtal avseende produk-
ten Emtrix®, samtliga innehallande likartade villkor. Den 19 feb-
ruari 2009 ingicks ett avtal med Antula Healthcare AB avseende
Sverige, Norge, Finland och Danmark, den 4 mars 2010 ingicks ett
avtal med Medical Futures Inc avseende Kanada, den 20 maj samma
ar ingicks ett avtal med Pharma Venture Mena (FZE) avseende Sau-
diarabien, Kuwait, Férenade Arabemiraten, Oman, Bahrain, Qatar
och Yemen, den 5 juli 2010 ingicks ett avtal med Perrigo-Israel
Agencies Ltd avseende Isracl. Vidare ingicks den 26 oktober 2010

ett avtal med Laboratorio EDOL Produtos Farmaceuticos S.A. av-
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seende Angola, Mocambique, Kap Verde, Benin, Togo, Elfenbens-
kusten, Marocko, Etiopien, Portugal, Dominikanska republiken
och El Salvador. Den 24 november ingicks ett avtal med Gebro
Pharma AG avseende Schweiz och Liechtenstein, den 14 februari
2011 ingicks ett avtal med HairXpertise Ltd avseende Storbritanne-
nien och slutligen ingicks den 24 februari 2011 ett avtal med
A.G.Farma S.A. avseende Spanien.

Samtliga distributionsavtal dr exklusiva inom de respektive territori-
erna. Parterna skall enas om forsiljningsmél och om distributéren ej
ndr en viss procentuell andel av detta, det vill siga ej lyckas silja vissa
minimikvantiteter av produkten, innehar Bolaget ritten att siga upp

avtalet. Forsiljningsmélen ir bestimda for minst tre ar framét i tiden.

Avtalsférhéllandena inleds med att produkten under en period av
nagra manader skall inregistreras for forsiljning hos relevanta myn-

digheter i respektive land, for det fall att lokal registrering krivs.

Moberg Derma har en leveransskyldighet avseende produkten om
maximalt 125 procent av distributdrens forsiljningsuppskattning
for det aktuella landet och dret. Bolaget garanterar att produkten
tillverkas i enlighet med produktspecifikationen, med en hég kvali-
tetsstandard och i 6verensstimmelse med regelverket vid den regula-

toriska myndigheten i territoriet.

Avtalen ir uppsigningsbara vid sedvanliga avtalsbrott, samt om pro-
dukten inte har lanserats inom visst antal manader frén det att pro-
dukten registrerats i det aktuella landet. Moberg Derma kan édven
siga upp avtalen utan angivande av skil, men skall i sddana fall utge
ett straffvite baserat pa distributérens produktférsiljning under den

foregdende tolvméanadersperioden.

Distributionsavtalen 16per mellan tre till 4tta ar fran undertecknan-

det, med mojlighet till f6rlingning.

Ersitening till Moberg Derma utgar i form av pris per produkt-
enhet. Forsiljningspriset dr antingen faststillt vid avtalets ingdende
eller rérligt och i sa fall kopplat till distributérens forsiljningspris. I

vissa fall utgir mindre milstolpsbetalningar.

Finansieringsavtal

Bolaget ingick den 4 augusti 2010 ett laneavtal om 50 MSEK med
Mohammad Al Amoudi som langivare. Lin kan begiras fran den
1 januari 2011 och betalas ut i trancher om 10 MSEK. Belopp som
inte har linats innan den 30 september 2011 kan inte lingre linas.

Rinta loper med tio procent per 4r och forfaller till betalning pa



dagen for dterbetalning av linen. Lanet skall aterbetalas senast den
31 december 2011, eller, om Bolaget si begir, den 30 juni 2012.
Bolaget ir i samband med dterbetalning av lnet skyldigt att betala
foljande avgifter till Mohammad Al Amoudi: (a) uppliggningsavgift
om 1,0 MSEK, (b) en utbetalningsavgift om 500 000 SEK vid varje
utbetalning av ett ldn, och (c) 500 000 SEK i samband med en begi-
ran om forlingning av slutlig aterbetalningsdag fran den 31 decem-
ber 2011 till den 30 juni 2012. Mohammed Al Amoudi dger ritt att
forklara lanen forfallna till fortida betalning vid en marknadsnote-
ring av aktierna i Bolaget med samtidig kapitalanskaffning om

minst 50 MSEK.

For information avseende sikerhet for lanet se vidare avsnitt ”Stillda

sikerheter och ansvarsforbindelser”.

IMMATERIELLA RATTIGHETER

Bolagets patentportf6lj innefattar tvi ildre patentfamiljer med
beviljade patent samt sex patentansokningar. De beviljade patenten
medger skydd dll 20132015 i vissa territorier, medan de nya
patentansdkningarna, forutsatt att de blir beviljade och fullfsljs
globalt, ger globalt patentskydd for Bolagets likemedelsprojeke till
2027-2032.

Den forsta beviljade patentfamiljen (av Bolaget benimnd MDO01)
som beror produkterna Emtrix® och Kaprolac®-serien dr numera
endast skyddad i USA dir skyddstiden 16per ut 2013. Den andra
patentfamiljen (av Bolaget benimnd MDO02), som ocksé berdr pro-
dukterna Emtrix® och Kaprolac®-serien, dr skyddad i vissa designe-
rade linder i Europa genom ett europeiskt patent, Norge samt
Kanada, dir skyddstiden 16per ut 2015. De beviljade patenten ger
saledes ett patentskydd som ir begrinsat i tiden och endast omfattar
ovan nimnda territorier. Bolaget har dock etablerat en mycket med-
veten och aktiv patentstrategi, som hittills resulterat i férvirv av en
patentansékan fran Zelmic Technologies AB i (av Bolaget benimnd
MDO03), fem patentansokningar avseende egenutvecklade upp-
finningar (av Bolaget benimnd MDO04, Know-how férvirvat frin
konkursboet Zelmic Technologies AB samt fyra nya patentansdk-
ningar som kan méjliggora savil produktforbittringar som helt nya
produkter av Bolaget benimnda MD05-MDO08) Inga patent har
dock dnnu beviljats varfor det foreligger risk att ansékningarna inte
kommer att godkinnas eller att patentmyndigheter kriver att kra-

vomfanget forindras innan godkidnnande kan beviljas.

1) Avser endast patent i Sverige, Tyskland och USA

De produkter som fér sitt skydd dr beroende av att patent beviljas 4r
A-Fizz® (formulering for topikal behandling av analfissurer) som
avses att skyddas av MDO03, Limtop (formulering for behandling av
aktinisk keratos) som avses att skyddas av MD04 samt MOB-015
(forbittrad beredning fér behandling av nagelsvamp) som avses att

skyddas av MDO05.

Bolagets huvudsakliga kosmetiska produkter som avser mjill-
behandling skyddas sannolike till viss del av MD02-patentet. Ovriga
kosmetiska produkter saknar patentskydd.

Patentfamiljerna MDO1 och MDO02 har férvirvats frin Mobederm
AB under 2006. Overlitelsen innefattar ett forbud mot att vidare-
overldta dessa utan slutligt godkinnande frin Mobederm AB eller

successor (se vidare avsnitt “Transaktioner med nirstiende”).

Bolaget har ett licensavtal frin 2009 varigenom Moberg Derma
licensierar utnyttjandet av uppfinning enligt patent/ansékningar
baserade pd PCT/GB2006/003408 fran Medpharm Ltd. Licensen
ir global och exklusiv men begrinsad till vissa anvindningsomriden
och bundet till vissa substanser. Patent dr dnnu inte beviljade och

ingen produkt som utnyttjar licensen har framtagits innu.

Av Moberg Dermas produke- och projekeportfslj ir foljande varu-
mirken skyddade i EU; Kaprolac® (omfattar alla produkeer i
Kaprolac®-serien), Emtrix” och A-Fizz®. Ansokan om varumirkes-
skydd 4r inlimnad i USA samt ndgra ytterligare marknader. Dirut-
&ver har Moberg Derma ett flertal dominnamn registrerade, diri-
emtrix.com och

bland mobergderma.se, mobergderma.com,

kaprolac.com.

STALLDA SAKERHETER OCH ANSVARSFORBINDELSER
Bolaget har forbundit sig att stilla befintliga patent och patentan-
sokningar (MDO01, MDO02, MD03, MD04 och MDO05) som siker-
het f6r Bolagets forpliktelser under 50 MSEK ldnet frin Moham-
mad Al Amoudi.” Vid ett visentligt avtalsbrott fir Mohammad Al
Amoudi férsilja de pantsatta patenten och dirigenom erhalla ater-
betalning for det sikerstillda lanet med forsiljningslikviden. Pant-
avtalet hindrar inte Bolaget fran att bevilja nyttjanderitter dll de
pantsatta patenten under forutsittning att detta sker i den normala
verksamheten och ir i linje med Bolagets vid var tidpunkt gillande
affirsmodell, samt att nyttjanderittsinnehavarna informeras om

pantsittningens existens.
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FORSAKRINGAR

Moberg Dermas forsikringsskydd innefattar utdver foretagsforsik-
ring sirskild forsikring for patienter som deltar i kliniska studier och
en produktansvarsforsikring. Forsikringsskyddet dr foremdl for
I6pande oversyn. Styrelsen bedomer att forsikringsskyddet dr anpas-

sat till verksamhetens nuvarande omfattning.

TVISTER

Moberg Derma har inte varit part i nagot ritesligt forfarande eller
skiljeforfarande (inklusive dnnu icke avgjorda drenden eller sidana
Moberg Derma ir medvetet om kan uppkomma) under de senaste
tolv manaderna som har eller kan tinkas ha betydande effekt pa
Moberg Dermas finansiella stillning eller 16nsamhet. Moberg
Derma har heller inte kinnedom om nagra tinkbara sidana proces-

ser eller skiljeforfaranden.

MYNDIGHETSTILLSTAND

Bolaget ir for sin verksamhet beroende av tillstand fran likemedels-
myndigheter rorande de produkter som utvecklas. Beroende pi
vilken regulatorisk viig som har valts for varje enskild produkt gor sig
olika regelverk gillande. Moberg Derma har tre likemedelskandida-
ter under utveckling (MOB-015, Limtop och A-Fizz®) och for dessa

kommer tillstdindsprocedurer att behva genomggs.

Bolaget har sedan starten genomfort ett antal kliniska studier i Sve-
rige, Polen och Tyskland. Fér samtliga studier har myndighetstill-
stdnd samt etiska ansokningar beviljats innan studiestart efter vad
den kliniska studien krivt enligt myndighets bedémning. Bolaget
erhéll den 21 mars 2010, CE-mirke, klass IIA, for produkterna
Emtrix® och Kaprolac® Scalp Solution, vilket innebir att produkeer-
na fir marknadsféras och siljas inom EES enligt gillande EU-direk-
tiv. Likemedelsverket ansvarar for évervakningen av medicinteknis-
ka produkter pi den svenska marknaden och genomfér en
marknadskontroll av produkter inom den kategori som Emtrix® till-
hér. Bolaget har i samband med detta limnat in efterfrigad infor-

mation till Likemedelsverket.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Den 12 maj 2006 ingicks ett avtal med Mobederm AB, ett bolag
som ir nirstiende till aktiedgaren och fére detta styrelseledamoten
Marie Moberg, avseende férvirv av patent, patentansokningar och
know-how. Fér det fall att de immateriella rittigheter som forvirva-
des av Mobederm AB genererar intikter dverstigande 10 MSEK
skall en tilliggskdpeskilling utgd till Mobederm AB. Tilliggskope-
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skillingen ir inte skuldford, utgdr i form av royalty pd intikter och dr
maximerad till 5000 000 SEK.

Bolaget har tidigare haft ett konsultavtal med MedicinGruppen AB,
som dr ett nirstdende bolag till styrelseledamoten Bertil Karlmark,
som ingicks den 1 oktober 2006. Enligt avtalet skall Medicin-
Gruppen AB tillhandahdlla Bolaget konsulttjinster fran den
1 augusti 2006 till den 30 juni 2008. Under rikenskapsiret 2008
utgick konsultarvode med 239 955 SEK till MedicinGruppen AB.

Bolaget anlitade Wolpert Konsult AB under 2007 som ir ett nirsti-
ende bolag till VD Peter Wolpert. Konsultavtalet upphorde den
31 december 2008. Under rikenskapsiret 2007 utgick konsult-
arvode med 400 465 SEK till Wolpert Konsult AB.

Bolaget har under 2008 anlitat Aldenco AB, som ir ett nirstiende
bolag till fore detta styrelseledamoten Ingemar Aldén. Under riken-
skapsaret 2008 utgick konsultarvode till Aldenco AB med 11 597
SEK.

Bolaget har under 2009 anlitat Gustaf Lindewald Konsult, som ér
ett nirstiende bolag till styrelseledamoten Gustaf Lindewald. Under
rikenskapsdret 2009 utgick konsultarvode till Gustaf Lindewald
Konsult med 40 300 SEK.

Bolaget har haft ytterligare ett konsultavtal med MedicinGruppen
AB. Konsulttjinster skall enligt avtalet tillhandahallas under perio-
den 1 februari 2010 — 22 september 2010.

Bolaget har haft tvé uppdragsavtal med Streamson AB, ett avseende
finanschef och investerarrelationer, och ett avseende juridisk och
finansiell radgivning i samband med kommersialisering av Bolagets
produkter. Det sistnimnda avtalet 16per sedan den 10 december
2009. Det har dock forlingts i omgangar och pabérjades ursprungli-
gen under 2006. Uppdragen har utférts och utfors av Magnus Pers-
son och Fredrik Granstrom, som bada ir deligare i Streamson AB
samtidigt som de bada indirekt, genom Streamson AB, ir aktieigare
i Bolaget. Bolaget har haft att erligga en fast ersittning om 500 000
SEK i samband med undertecknandet av avtalet och skall direfter
betala 1 000 SEK per timme.

Moberg Derma har sedan den 24 mars 2011 ett uppdragsavtal med
TolvPlus4 AB. Avtalet har en giltighet frin den 1 januari samma ér.
Avtalet ersitter de uppdragsavtal som Bolaget tidigare hade med

Streamson AB. Avtalet avser dels ansvar for investerarrelationer och



information samt bolagsjuristfunktionen i Bolaget. Uppdragen
utfors dd som nu av Magnus Persson och Fredrik Granstrom, som
bada ir deligare i TolvPlus4 AB liksom i Streamson AB samtidigt
som de bida indirekt, genom TolvPlus4 AB och Streamson AB, ir
aktiedgare i Bolaget. Avtalet Ioper fram till den 31 december 2012.

Bolaget har genom avtal den 7 juli 2010 4terképt tidigare utgivna
teckningsoptioner av serie 2007:1 av teckningsoptionsinnehavarna,
vilka ir anstillda respektive styrelseledaméter i Bolaget och tillika
aktiedgare. 14 700 teckningsoptioner av serie 2007:1 har forvirvats
av styrelseledamoten Bertil Karlmark for sammantaget 16 170 SEK,
60 000 teckningsoptioner av serie 2007:1 har férvirvats av Kjell
Rensfeldt f6r sammantaget 66 000 SEK, 24 000 teckningsoptioner
av serie 2007:1 har forvirvats av Martin Ingman for sammantaget
26 400 SEK och 14 300 teckningsoptioner av serie 2007:1 har for-

virvats av Anna Ljung for sammantaget 15 730 SEK.

Moberg Derma har under mars 2011 ingatt ett lineavtal om 4
MSEK med SIX SIS AG, som ir aktiedgare i Bolaget. Lanet har reg-

lerats genom kvittning i emission.

Royaltyersittning har under forsta kvartalet 2011 utgatt med 0,2
MSEK till Mobederm AB som ir aktiedigare i Bolaget.

Samtliga transaktioner med nirstiende har skett till for Bolaget

marknadsmassiga villkor.

HANDLINGAR TILLGANGLIGA FOR INSPEKTION

Foljande handlingar finns tdillgingliga pi Bolagets hemsida,
www.mobergderma.se samt pd begiran i pappersform for inspek-
tion hos Bolaget pa dess huvudkontor, vardagar under kontorstid:
bolagsordning, 4rsredovisning 2008, 2009 och 2010, Bolagets del-
arsrapport for perioden 1 januari — 31 mars 2011. Arthur D. Little
"Product potential assessment” finns tillginglig i pappersformat for

inspektion hos Bolaget p4 dess huvudkontor.
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BOLAGSORDNING"

Moberg Derma AB (publ)
org. nr 556697-7426

§1. Firma
Aktiebolagets firma ir Moberg Derma AB (publ).

§2. Site
Styrelsen skall ha sitt site i Stockholm.

§3. Verksamhet

Bolaget skall bedriva utveckling, tillverkning, direkt och indirekt
forsiljning, marknadsforing och licensiering av likemedel, medicin-
tekniska produkter och hudvardsprodukter samt dirmed forenlig

verksamhet.

§4. Aktiekapital
Aktiekapitalet skall vara ligst 500 000 kronor och hégst 2 000 000

kronor.

§5. Antal aktier
Antalet aktier skall vara ligst 5 000 000 stycken och hogst
20 000 000 stycken.

§6. Styrelse
Styrelsen skall besté av ligst tre och hogst tio styrelseledaméter och
med hdgst tvi suppleanter. Styrelseledaméterna viljs arligen pé ars-

stimman f5r tiden intill utgingen av nista arsstimma.

§7. Revisorer

For granskning av aktiebolagets drsredovisning jimte rikenskaperna
samt styrelsens och verkstillande direktdrens forvaltning utses en
eller tva godkinda eller auktoriserade revisorer med hogst tvé revi-
sorssuppleanter. Till revisor kan dven utses ett registrerat revisions-
bolag. Revisorns uppdrag giller till slutet av den arsstimma som

halls under det fjirde rikenskapsaret efter revisorsvalet.

§8. Kallelse

Kallelse till bolagsstimma skall ske genom annonsering i Post- och
Inrikes Tidningar samt pa Bolagets webbplats. Vid tidpunkt for kal-
lelse skall informationen om att kallelse skett annonseras i Dagens

Industri.

§9. Deltagande i bolagsstimma

Aktiedgare som vill delta vid bolagsstimma skall anmala sig till Bola-
get senast kl. 16.00 den dag som anges i kallelsen till stimman. Sist-
nimnda dag fir inte vara sondag, annan allmin helgdag, l6rdag,
midsommarafton, julafton eller nyirsafton och inte infalla tidigare

in femte vardagen fore stimman.

Aktiedgare fir vid stimman medfora ett eller tvi bitriden, dock
endast om aktiedgaren till Bolaget anmiler antalet bitriden pa det

sitt som anges i foregiende stycke.

§10. Arenden p3 arsstimma

P4 arsstimma skall foljande drenden behandlas:

1. Val av ordférande vid bolagsstimman.

2. Upprittande och godkinnande av réstlingd.

3. Valaven eller tvé justeringsmin.

4. Provning av om bolagsstimman blivit behorigen samman-
kallad.

Godkinnande av dagordning.

o oW

Framliggande av drsredovisningen och revisionsberittelsen
samt, i fdrekommande fall, koncernredovisningen och koncern-
revisionsberittelsen.

7. Beslut om:

a) faststillande av resultatrikningen och balansrikningen
samt, i forekommande fall, av koncernresultat- och kon-
cernbalansrikning.

b) dispositioner betriffande aktiebolagets vinst eller forlust
enligt den faststillda balansrikningen, och

c) ansvarsfrihet 4t styrelseledaméterna och  verkstillande
direktoren.

8. Faststillande av antalet styrelseledaméter och suppleanter samt,

i forekommande fall, antalet revisorer och revisorssuppleanter.

9. Faststillande av arvoden till styrelsen och revisorerna.

10. Val av styrelsen samt, i forekommande fall, av suppleanter, revi-
sorer och revisorssuppleanter.

11. Annat drende, som skall tas upp pd bolagsstimman enligt aktie-

bolagslagen (2005:551) eller bolagsordningen.

§11. Rikenskapsér
Aktiebolagets rikenskapsar skall vara 1/1-31/12.

§12. Avstimningsforbehall
Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstimningsregister enligt

lagen (1998:1479) om kontoforing av finansiella instrument.

§13. Fullmakter
Styrelsen far samla in fullmakter pa Bolagets bekostnad enligt det
forfarande som anges i 7 kap 4 § 2 st aktiebolagslagen (2005:551).

1) Paérsstimman den 18 april 2011 beslutades, villkorat av att styrelsen finner att forutsittningar for en notering av Bolagets aktier pA NASDAQ OMX Stockholm foreligger, vilket beslutades av styrelsen den 20

maj 2011, atc uppdelningen av Bolagets aktier pa A- respektive B-aktier tas bort, innebirandes att Bolagets aktier kommer att vara av endast ett slag. Registreringen av bolagsstimmans beslut ér planerat att ske

omkring den 20 maj 2011.
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SKATTEFRAGOR | SVERIGE

Nedanstaende sammanfattning av vissa svenska skattefragor ir baserad pa nu gillande och beslutad
lagstiftning. Sammanfattningen ir endast avsedd som allmiin information fér innehavare av aktier

som ir obegrinsat skattskyldiga i Sverige om inte annat anges. Beskrivningen ir inte avsedd att
uttommande behandla alla skattefrigor som kan uppkomma i sammanhanget. Redogérelsen avser

exempelvis inte situationer dir virdepapper innehas som lagertillging i niringsverksamhet eller av
handelsbolag. Vidare behandlas inte de sirskilda regler som kan bli tillimpliga pé innehav i bolag
som har varit fimansforetag. Inte heller behandlas de regler som i vissa fall giller i bolagssektorn
betriffande skattefri kapitalvinst och utdelning pé si kallade niringsbetingade andelar.

Sirskilda skattekonsekvenser som inte ir beskrivna nedan kan upp-
komma ocksi for andra kategorier skattskyldiga, sisom exempelvis
investmentféretag, investeringsfonder, begrinsat skattskyldiga i Sve-
rige och dgare till kvalificerade andelar. Varje aktiedgare rekommen-
deras att inhdmta rad fran skattexpertis for information om sddana

speciella omstindigheter foreligger .

BESKATTNING VID AVYTTRING AV AKTIER

Fysiska personer och dodsbon

Fysiska personer och dédsbon som ir obegrinsat skattskyldiga i Sve-
rige beskattas vid forsiljning av aktier i Bolaget for vinsten som
inkomst av kapital med en skattesats om 30 procent. Kapitalvinst
respektive kapitalférlust beriknas som skillnaden mellan férsilj-
ningsersittningen efter avdrag for forsiljningsutgifter och omkost-
nadsbeloppet. Omkostnadsbeloppet bestir av anskaffningsutgiften
med tilligg for courtage. Anskaffningsutgiften beriknas enligt
genomsnittsmetoden som innebir att anskaffningsutgiften for en
aktie utgdrs av den genomsnittliga anskaffningsutgiften for aktier av
samma slag och sort beriknat pa grundval av faktiska anskaffnings-
utgifter och med hinsyn tagen till intriffade forindringar avseende
innehavet. Om uppgifter om anskaffningsvirdet saknas kan scha-
blonmetoden anvindas. Regeln innebir att omkostnadsbeloppet fir
beriknas till 20 procent av forsiljningsersittningen efter avdrag for

forsdljningsutgifter.

Kapitalforlust vid avyttring av marknadsnoterade aktier dr fulle
avdragsgill mot kapitalvinst samma ér pd aktier som 4r marknadsno-
terade och mot kapitalvinst pi andra marknadsnoterade deldgarrit-
ter utom andelar i svenska virdepappersfonder som innehaller
endast svenska fordringsritter (svenska rintefonder). Kapitalforlust
som inte kan kvittas pd detta sitt dr avdragsgill med 70procent mot

annan inkomst av kapital.

*) Bolagsskatten 26,3 procent giller for rikenskapsir som bérjar efter den 31 december 2008
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Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion
frin skatten pd inkomst av tjinst och niringsverksamhet samt statlig
fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift. Sidan skattereduk
tion medges med 30 procent f6r underskott som inte dverstiger 100
000 kronor och med 21 procent for resterande underskott. Under-

skottet kan inte sparas till ett senare beskattningsar.

Juridiska personer

Hos aktiebolag och andra juridiska personer, utom dédsbon, beskat-
tas kapitalvinster pd aktier normalt i inkomstslaget niringsverksam-
het med en skattesats om 26,3 procent.* Berikning av kapitalvinst
respektive kapitalférlust sker pd samma sitt som for fysiska personer,

enligt vad som angivits ovan.

Avdragsgill kapitalforlust pa aktier far kvittas endast mot skatteplik-
tig kapitalvinst pd andra aktier och andra deldgarritter. I vissa fall
kan sidana kapitalfSrluster dras av mot kapitalvinster pd deldgarrit-
ter inom en bolagsgrupp om ritt till koncernbidrag foreligger mel-
lan bolagen och béda bolagen begir det vid samma ars taxering. Till
den del kapitalférlusten inte kan dras av ett visst dr, fir den foras
vidare och dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och
andra deldgarritter som beskattas som aktier under senare ar utan

begrinsning i tiden.

BESKATTNING AV UTDELNING

Fysiska personer

For fysiska personer och dédsbon beskattas utdelning normalt med
30 procent i inkomstslaget kapital. For fysiska personer och dods-
bon innehdlls skatten sisom preliminirskatt av Euroclear Sweden

eller, om aktierna ir forvaltar-registrerade, av forvaltaren.



Juridiska personer

For aktiebolag och andra juridiska personer, utom dédsbon, beskat-
tas utdelning i inkomstslaget niringsverksamhet med en skattesats
om 26,3 procent." For vissa juridiska personer giller sirskilda regler.

Bolaget ansvarar inte for att eventuell killskatt innehlls.

AKTIEAGARE SOM AR BEGRANSAT SKATTSKYLDIGA
Fysiska personer och dodsbon

Kiillskatt pa utdelning

For utlindska aktiedgare, som erhaller utdelning frin Sverige, inne-
halls normalt kupongskatt. Skattesatsen ir 30 procent men den redu-
ceras 1 regel genom foreskrift i tillimplige skatteavtal. Avdraget for
kupongskatt verkstills normalt av Euroclear Sweden eller annan som
Bolaget har anlitat eller, betriffande forvaltarregistrerade aktier, av
forvaltaren. Om Bolaget inte har uppdragit 4t Euroclear Sweden eller

annan att skicka utdelningen skall avdraget verkstillas av Bolaget.

Forsiljning av aktier

Aktiedgare i Bolaget som inte ir skatterittsligt hemmahérande i Sve-
rige (begrinsat skattskyldiga) beskattas normalt inte i Sverige for
kapitalvinster vid avyttring av aktier i Bolaget (se dock vissa undan-
tag nedan). Dessa aktiedgare kan dock bli féremdl for inkomst-

beskattning i sin hemviststat.

En fysisk person som 4r bosatt utanfor Sverige kan beskattas i Sverige
vid forsiljning av aktier om personen under det kalenderar da forsilj-
ningen sker eller vid nagot tillfille under de 10 nirmaste foregdende
kalenderéren varit bosatt i Sverige eller stadigvarande vistats hir.
Regeln ir dven tillimplig pa dddsbon efter svenskar bosatta i utlan-
det. Beskattningsritten kan vara begrinsad genom de skatte—avtal

som Sverige ingitt med andra linder.

Juridiska personer

Kiillskatt pi utdelning

For aktiedgare som ir juridiska personer med hemvist inom EU/
EES utgér inte svensk kupongskatt om aktiedigaren innehar 10 pro-
cent eller mer av andelskapitalet i det utdelande bolaget. Fér andra
utlindska juridiska personer utgir normalt kupongskatt med 30
procent. Kupongskatten ir dock ofta nedsatt genom bestimmelser i
skatteavtal. Avdraget for kupongskatt verkstills normalt av Euro-
clear Sweden eller annan som Bolaget har anlitat eller, betriffande
forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren. Om Bolaget inte har upp-
dragit &t Euroclear Sweden eller annan att betala ut utdelningen

skall avdraget verkstillas av Bolaget.

Forsiljning av aktier

Aktiedgare som ir begrinsat skattskyldiga i Sverige och som inte
bedriver verksamhet fran fast driftstille i Sverige beskattas normalt
inte i Sverige for vinst vid avyttring av svenska aktier. De kan dock

bli foremal f6r inkomstbeskattning i sin hemviststat.
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DELARSRAPPORT
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Emtrix® fortsatt marknadsledande i Norden och distributionsavtal tecknade i
Spanien och Storbritannien

JANUARI - MARS 2011

Nettoomsattning 5,5 MSEK (0,6)

Forsknings- och utvecklingskostnader 6,6 MSEK (2,8)
Rorelseresultat -6,7 MSEK (-4,7)

Resultat efter skatt -6,7 MSEK (-4,7)

Resultat per aktie -1,09 SEK (-0,77)

Operativt kassaflode per aktie -0,53 SEK (-0,89)

Forsta kvartalet i korthet

Under forsta kvartalet har féljande viktiga handelser avrapporterats:

o Positiva resultat i klinisk prévning for Emtrix®/Nalox™

Nyemission om 12 MSEK fulltecknad

Distributionsavtal med Proclere/HairXpertise ingicks for marknadsféring av Emtrix® i Storbritannien
Distributionsavtal med AG Farma S.A. ingicks fér marknadsforing av Emtrix® i Spanien

Letter of Intent om distribution av Emtrix® i USA

Handelser efter rapportperiodens slut
e Inga vasentliga handelser

VD-KOMMENTAR

Férsaljningen av Emtrix®/Nalox™" har fortsatt med stark tillvéxt och produkten har starkt sin marknadsledande position i
Norden. Den snabba tillvaxten for Emtrix®/Nalox™ har medfort att marknaden for receptfria preparat for nagelsvamp i
Norden de senaste sex manaderna har 6kat med mer an 400%. Utvecklingen ligger i linje med var uppfattning att de
flesta patienter t|d|gare avstatt fran behandling, eftersom det saknats enkla, sékra och effektiva behandlingsalternativ av
den typ som Emtrix® erbjuder.

De positiva kliniska resultat som rapporterades under kvartalet starker ytterligare dokumentationen for Emtrix®. Studien
omfattade 75 patienter med nagelsvamp och visade att 92% av patienterna forbattrades efter 8 veckors behandling.
Redan efter 2 veckor syntes en forbattring hos 77% av patienterna.

Den positiva utvecklingen i Norden har 6kat intresset fér Emtrix® hos distributdrer pa andra marknader. Under perioden
sléts dlstnbutlonsavtal fér Spanien och Storbritannien vilket gér att vi nu har atta distributorer fér marknadsféring av
Emtrix®. Dessutom tecknades ett Letter of Intent avseende distribution i USA. Vid kvartalets slut lanserades Emtrix® i
Schweiz och vi ser fram emot lanseringar pa fler marknader under aret.

Utvecklingsarbetet med projektportfoljen fortskrider enligt plan. Halften av de 250 patienterna som planeras inga i fas Il
prévningen for MOB-015 ar nu rekryterade. Bolagets immateriella tillgangar har under perioden starkts med tre nya
patentansokningar.

Under kvartalet genomférdes en nyemission pa 12 MSEK och vi fortsatter utvardera alternativ att finansiera
verksamheten med eget kapital. Lanefaciliteten pa 50 MSEK fran Mohammed Al-Amoudi ar i dagslaget outnyttjad.

Aret har startat mycket bra och jag ser med stor tillférsikt fram emot utvecklingen under 2011.

Peter Wolpert, VD

Moberg Derma AB, Gustavslundsvégen 42, 5tr, 167 51 Bromma, SWEDEN, Tel +46 8 522 307 00, Fax +46 8 735 20 29
E-mail: info@mobergderma.se, www.mobergderma.se
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VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN JANUARI - MARS 2011

Positiva resultat i klinisk provning fér Emtrix®
En klinisk studie féor Emtrix- genomférdes med 75 patienter med nagelsvamp. Studien visade att 92% av patienterna
forbattrades efter 8 veckors behandling. Redan efter 2 veckor syntes en férbattring hos 77% av patienterna.

Distributionsavtal for Spanien
Distributorsavtal tecknades med AG Farma S.A. for marknadsforing av bolagets nagelpreparat Emtrix®.

Distributionsavtal for Storbritannien
Distributérsavtal tecknades med Proclere/HairXpertise for Emtrix® i Storbritannien.

Nyemission om 12 MSEK

Moberg Derma har under perioden 3-17 mars 2011 genomfort en nyemission av aktier med foretradesratt for bolagets
aktiedgare. Emissionen tecknades till cirka 31 procent med stdd av féretradesratt och 69 procent utan stéd av
foéretradesratt. Emissionen blev darmed fulltecknad och tillférde bolaget 12,0 MSEK.

Letter of Intent om distribution i USA
Bolaget har skrivit en avsiktsforklaring avseende distribution i USA. Avsikten &r att ge distributdren en exklusiv rattighet
att marknadsféra och sélja Emtrix® i USA.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER RAKENSKAPSPERIODENS UTGANG
Inga vasentliga handelser

Moberg Derma AB, Gustavslundsvégen 42, 5tr, 167 51 Bromma, SWEDEN, Tel +46 8 522 307 00, Fax +46 8 735 20 29
E-mail: info@mobergderma.se, www.mobergderma.se
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PRODUKT- OCH PROJEKTPORTFOLJ

Moberg Derma utvecklar topikala (utvartes) produkter baserade pa beprévade substanser. Bolaget har en balanserad
produkt- och projektportflj som spanner 6ver projekt i preklinisk utveckling till godkanda produkter som lanserats pa de
férsta marknaderna under 2010. Portféljen inkluderar Iakemedel, medicintekniska produkter samt kosmetiska produkter.

PRODUKT  INDIKATION KLASS STATUS
Emtrix®' Nagelskador, t ex orsakade av nagelsvamp Medicinteknisk produkt Lanserad hésten 2010 i Norden
eller psoriasis (CE-markt) Distributionsavtal med atta partners

Fem produkter for olika typer av hudbesvar, Medicinteknik?/

® " . .

K2bisies t ex torr hud, eksem och harbottenbesvar  /Kosmetika L{an;eragi et 207D §verlge
Distributionsavtal med tva partners

PROJEKT

A-Fizz® Analfissurer Lakemedel Preklinisk fas

Limtop Aktinisk Keratos (solskador) Lakemedel Preklinisk fas

MOB-015 Nagelsvamp Lakemedel Klinisk fas Il- prévning pagar

1. Produkten lanseras under varumarket Nalox™ i Norden
2. CE-marke erhallet for Kaprolac® 16sning for behandling av mjélleksem och svarare mjéllproblem. Ansékan om CE-marke inlamnad for
Kaprolac® SRH - behandling av atopiskt eksem

Emtrix®/Nalox™

Anvands vid behandling av missfargade och skadade naglar orsakade av nagelsvamp eller psoriasis. Produkten
lanserades i Norden under hésten 2010 under varumérket Nalox™. Emtrix® &r en 16sning som appliceras pa den
skadade nageln. Emtrix® &r patenterad och baseras pa beprévade substanser. Effekt och sakerhet har dokumenterats i
flera kliniska studier. En placebo-kontrollerad klinisk studie med 493 patienter slutférdes under 2008 med positiva
resultat.

Kaprc;:lac®
Anvands vid problem med torr och fjallande hud. Produkterna &r baserade pa Kaprolac-principen som utvecklades av
den svenska hudlakaren Dr Sven Moberg. Kaprolac® mjallprodukter lanserades hdsten 2010.

MOB-015

En ny utvartes behandling mot nagelsvamp med bade svampdddande, keratolytiska och uppmjukande egenskaper.
Klinisk fas Il prévning pagar. Bolagets patentsokta formuleringsteknologi méjliggor att héga koncentrationer av en
svampdddande substans transporteras in och genom nagelvavnad. Eftersom MOB-015 appliceras lokalt undviker man
de biverkningar som férknippas med tablettbehandling.

Limtop

En innovativ formulering for behandling av aktinisk keratos, genitala vartor och basalcellscancer. Malet ar en produkt
med kort behandlingstid, forbattrad biverkningsprofil och likvardig eller battre effekt &n konkurrerande preparat. Limtop
baseras pa en patentsokt formulering av en beprévad lakemedelssubstans som resulterar i att en hog och precis dos
transporteras in i huden. Verkningsmekanismen syftar till att stéta bort skadade celler genom en lokal immunologisk och
inflammatorisk reaktion. Bolagets prekliniska resultat visar att Limtop har vasentligt hogre kapacitet att transportera den
aktiva substansen till malvédvnaden i huden jamfort med befintliga preparat.

A-Fizz®

En ny lokalbehandling mot analfissurer. A-Fizz® bygger pa en patentsokt formulering och nytt anvandningsomrade av en
beprovad kalciumantagonist. Malet ar att utveckla en produkt som beframjar lakning och ger smartlindring utan
besvarande biverkningar.

Moberg Derma AB, Gustavslundsvégen 42, 5tr, 167 51 Bromma, SWEDEN, Tel +46 8 522 307 00, Fax +46 8 735 20 29
E-mail: info@mobergderma.se, www.mobergderma.se
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KONCERNENS RESULTAT OCH FINANSIELL STALLNING 1 JANUARI - 31 MARS 2011

RESULTAT
Koncernens nettoomsaéttning uppgick till 5,5 MSEK for perioden januari till mars 2011 och avsag forséljning av Emtrix,
jamfort med 0,6 MSEK fér samma period 2010.

Rorelsens kostnader uppgick till 13,7 MSEK for perioden januari till mars 2011, jamfért med 6,3 MSEK for samma period
foregaende ar. Kostnad for salda varor utgjorde 3,0 MSEK, varav royaltyersattning utgjorde 0,2 MSEK. Koncernen hade
inga kostnader for salda varor motsvarande period féregaende ar. Forsknings- och utvecklingskostnaderna under perioden
uppgick till 6,6 MSEK (2,8 MSEK), varav extern FoU och underleverantérer utgjorde 4,8 MSEK (1,6 MSEK).

Koncernens resultat efter finansnetto uppgick till -6,7 MSEK for januari till mars 2011, jamfért med -4,7 MSEK fér samma
period 2010.

KASSAFLODE
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten for januari till mars 2011 uppgick till -3,5 MSEK jamfort med -4,7 MSEK samma
period féregaende ar. Likvida medel uppgick till 10,8 MSEK vid periodens slut.

INVESTERINGAR

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar om 0,2 MSEK har skett under perioden, inga investeringar gjordes
motsvarande period forra aret.

STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER
Moberg Derma har ingatt ett hyresavtal for nya kontorslokaler. Enligt hyresavtalet ska bolaget inga en stalld sékerhet i form
av sparrade bankmedel om 0,6 MSEK. Ovriga stéllda sakerheter &r oférandrade jamfort med arsredovisningen 2010.

FORANDRINGAR | EGET KAPITAL 1 JANUARI - 31 MARS 2011

AKTIER

Aktiekapitalet uppgick vid periodens slut till 652 849,60 SEK. Totalt antal utestaende aktier uppgick till 6 528 496 aktier med
ett kvotvarde pa 0,10 SEK, varav 1 650 000 A-aktier och 4 878 496 B-aktier.

FINANSIERING OCH OPTIONER

Styrelsen i Moberg Derma beslutade den 22 februari 2011 att genomféra en nyemission av aktier. Nyemissionen
exekverades i mars 2011 och registrerades 2011-03-30. Teckningskursen per aktie var 29,00 SEK varvid bolaget erhdll 12,0
MSEK.

Det finns 247 169 utestaende teckningsoptioner i Moberg Derma AB, om samtliga teckningsoptioner utnyttjas for teckning av
aktier 6kar antalet aktier med totalt 494 338 stycken, fran 6 528 496 aktier till 7 022 834 aktier, motsvarande en utspadning
pa 7,0 procent.

Koncernens kostnader for personaloptionsprogram (inklusive uppskattade kostnader for sociala avgifter) for januari till mars
2011 uppgick till 0,4 MSEK, fér motsvarande period féregaende ar uppgick kostnaderna till 0,1 MSEK.

UPPLYSNING OM AGARE

Aktiedgare med kapital- eller rostandel éver tio procent ar; Ostersjéstiftelsen, Bank von Roll AG, Mobederm AB och Wolco
Invest AB.

ORGANISATION
Per den 31 mars 2011 hade Moberg Derma 13 anstéllda, varav 62% kvinnor.

Moberg Derma AB, Gustavslundsvéagen 42, 5tr, 167 51 Bromma, SWEDEN, Tel +46 8 522 307 00, Fax +46 8 735 20 29
E-mail: inffo@mobergderma.se, www.mobergderma.se
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FRAMTIDSUTSIKTER OCH RISKFAKTORER

Att utveckla nya lakemedel fram till godk&nd registrering och lansering ar bade en riskfylld och kapitalkrdvande process. De
riskfaktorer som bedéms ha en sarskild betydelse fér Moberg Dermas framtida utveckling ar resultat av kliniska studier,
beddémning fran tillsynsmyndigheter, konkurrenter, marknadsutveckling, nyckelpersoner, finansiering, patent och
varumarken. Beskrivningen av dessa risker finns i arsredovisningen for 2010 pa sidan 39. Under det narmaste aret bedoms
resultaten av de kliniska studierna, marknadsutveckling och tillgang till finansiering som de mest betydelsefulla faktorerna.

Avgorande fér Moberg Dermas framtid ar formagan att ta fram nya produkter, inga partnerskap for sina projekt och
framgangsrikt utveckla sina projekt till marknadslansering och férséljning samt sakerstélla finansieringen av verksamheten.
Utvecklingen inom redan ingangna och framtida nya partnerskap kommer att ha stor inverkan pa Moberg Dermas intékter
och kassaflode. Ett hogt prioriterat mal under aret ar att stodja bolagets distributorer for att mojliggora framgangsrik
lansering av produkterna Emtrix® och Kaprolac®, samt att sékra distribution pa fler marknader. Vidare planerar bolaget en
kapitalanskaffning for att finansiera en fortsatt utveckling av Moberg Dermas verksamhet.

Styrelsen gér bedémningen att tillgéngliga medel kan finansiera verksamheten under kommande 12 manader.

RAPPORT OVER TOTALRESULTATET FOR

KONCERNEN (SEK) Jan-mars Jan-mars Jan-dec
2011 2010 2010
Nettoomsattning 5488 474 603 986 8511787
Kostnad salda varor -2 994 991 0 -2 849 268
Bruttovinst 2493 483 603 986 5662 519
Marknadsférings- och administrationskostnader -4 075 866 -3453 612 -19 551 041
Forsknings- och utvecklingskostnader -6 595 570 -2 810 941 -18 992 402
Ovriga rérelseintakter 1519 657 962 263 2785 352
Ovriga rérelsekostnader 0 -7 802 -23 354
Rorelseresultat -6 658 296 -4706 106 -30 118 926
Ranteintakter 15414 31595 164 860
Réntekostnader -9 660 -5 900 -1 076 637
PERIODENS RESULTAT -6 652 542 -4 680 411 -31 030 703
Ovrigt totalresultat 0 0 0
TOTALRESULTAT FOR PERIODEN -6 652 542 -4 680 411 -31 030 703
Periodens resultat hanférligt till moderforetagets -6 652 542 -4 680 411 -31 030 703
aktiedgare
Periodens resultat hanforligt till minoritetsintresse 0 0 0
Totalresultat hanforligt till moderforetagets -6 652 542 -4 680 411 -31 030 703
aktieagare
Totalresultat hanforligt till minoritetsintresse 0 0 0
Resultat per aktie fore/efter utspadning* -1,09 -0,77 -5,08

*Eftersom koncernen redovisar negativt resultat sa uppkommer ingen utspadningseffekt. Detta eftersom utspadningseffekt
enbart redovisas nar en potentiell konvertering till stamaktier skulle innebara att resultat per aktie blir lagre. Resultat per
aktie for 2010 ar justerat for fondemission for att uppna jamforelse med 2011 ars uppgifter.

Moberg Derma AB, Gustavslundsvégen 42, 5tr, 167 51 Bromma, SWEDEN, Tel +46 8 522 307 00, Fax +46 8 735 20 29
E-mail: inffo@mobergderma.se, www.mobergderma.se

94 | DELARSRAPPORT FOR PERIODEN 1 JANUARI - 31 MARS 2011



MOBERG DERMA DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2011 Sida 6 av 15

RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR 2011.03.31 2010.03.31 2010.12.31
KONCERNEN | SAMMANDRAG (SEK)

Tillgangar

Immateriella anléaggningstillgangar 267 857 282143 271429
Materiella anlaggningstillgangar 617 073 352 130 410 974
Finansiella anlaggningstillgangar 1000 1000 1000
Summa anlaggningstillgangar 885 930 635 273 683 403
Varulager 244 365 0 244 365
Kortfristiga fordringar 6 358 951 1703 626 8 693 941
Kassa och bank 10 834 705 27 584 890 2760 822
Summa omséttningstillgangar 17 438 021 29288516 11699 128
SUMMA TILLGANGAR 18 323 951 29923 789 12 382 531

Eget kapital och skulder

Eget kapital (hanf. till moderbolagets aktiedgare) 6216 848 25570 077 687 698
Langfristiga rantebarande skulder 112 500 225000 150 000
Kortfristiga rantebarande skulder 150 000 347 500 190 000
Kortfristiga ej rantebarande skulder 11 844 603 3781212 11 354 833
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 18 323 951 29 923 789 12 382 531

Moberg Derma AB, Gustavslundsvéagen 42, 5tr, 167 51 Bromma, SWEDEN, Tel +46 8 522 307 00, Fax +46 8 735 20 29
E-mail: inffo@mobergderma.se, www.mobergderma.se

DELARSRAPPORT FOR PERIODEN 1 JANUARI - 31 MARS 2011 | 95



MOBERG DERMA DELARSRAPPORT JANUARI - MARS 2011 Sida 7 av 15

RAPPORT OVER KASSAFLODESANALYS FOR Jan-mars Jan-mars Jan-dec
KONCERNEN | SAMMANDRAG (SEK)

2011 2010 2010
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat fére avskrivningar -6 658 296 -4 706 106 -30 118 926
Erhalina och betalda finansiella poster 5754 25 695 88 223
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet:
Avskrivningar 44 948 34 219 144 727
Kostnader for personaloptionsprogram 310 084 41272 985 362
Kassaflode fore forandring av rorelsekapital -6 297 510 -4 604 920 -28 900 614
Forandring i rérelsekapital
Okning (-) / Minskning (+) av rérelsefordringar och 2334 991 -154 007 -7 388 687
varulager
Okning (+) / Minskning (-) av rérelseskulder 489 770 -694 245 5876 877
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -3472749 -5453172 -30 412 424
Investeringsverksamheten
Nettoinvesteringar i inventarier -247 475 0 -158 639
Kassaflode fran investeringsverksamheten -247 475 (1] -158 639
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan (+) / Amortering lan (-) -77 500 -40 000 -270 000
Emission av aktier (efter transaktionskostnader) 11 871 607 0 648 123
Aterkép och makulering teckningsoptioner 2007:1 0 0 -124 300
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 11794 107 -40 000 253 823
Forandring i likvida medel 8073 883 -5493172 -30 317 240
Likvida medel vid periodens borjan 2760 822 33078 062 33 078 062
Likvida medel vid periodens slut 10 834 705 27 584 890 2760 822
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KONCERNENS RAPPORT OVER Aktiekapital Ovrigt Ansamlad forlust  Totalt eget
FORANDRINGAR | EGET KAPITAL (SEK) tillskjutet kapital
kapital

1 januari 2011 - 31 mars 2011

Ingaende balans 1 januari 2011 611 399 114 857 539 -114 781 240 687 698
Totalresultat
Periodens resultat -6 652 542 -6 652 542

Transaktioner med aktiedgare

Nyemission 41 451 11979 281 12 020 732
Transaktionskostnader, nyemission -149 125 -149 125
Personaloptioner 310 084 310 084
Summa transaktioner med aktiedgare 41 451 12 140 240 12 181 691
Utgaende balans 31 mars 2011 652 850 126 997 779 -121 433 782 6216 848

1 januari 2010 - 31 mars 2010

Ingéende balans 1 januari 2010 304 710 113 655 043 -83 750 537 30 209 216
Totalresultat
Periodens resultat -4 680 411 -4 680 411

Transaktioner med aktiedgare

Personaloptioner 41272 ~ 41272
Summa transaktioner med aktiedgare 0 41272 41272
Utgaende balans 31 mars 2010 304 710 113 696 315 -88 430 948 25570 077

1 januari 2010 - 31 december 2010

Ingaende balans 1 januari 2010 304 710 113 655 043 -83 750 537 30209 216
Totalresultat

Periodens resultat -31 030 703 -31 030 703

Transaktioner med aktiedgare

Nyemission, efter nyemissionskostnader 990 647 133 648 123
Fondemission 305 699 -305 699 0
Personaloptioner 985 362 985 362
Aterkdp och makulering av teckningsoptioner -124 300 -124 300
Summa transaktioner med aktiedgare 306 689 1202 496 1509 185
Utgaende balans 31 december 2010 611 399 114 857 539 -114 781 240 687 698
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NYCKELTAL FOR KONCERNEN 2011 2010 2010
Jan-mars Jan-mars Jan-dec

Nettoomsattning 5488 474 603 986 8511787
Rorelseresultat -6 658 296 -4 706 106 -30 118 926
Resultat efter finansnetto -6 652 542 -4680411  -31030703
Balansomslutning 18 323 951 29 923 789 12 382 531
Nettofordran 10 572 205 27 012 390 2 420 822
Skuldséttningsgrad 4% 2% 49%
Soliditet 34% 85% 6%
Rantabilitet pa eget kapital -107% -18% -4512%
Resultat per aktie* -1,09 -0,77 -5,08
Operativt kassafléde per aktie* -0,53 -0,89 -4,97
0,95 4,20 0,11

Eget kapital per aktie*
*Varden for 2010 ar justerade for fondemission for att uppna jamforelse med 2011 ars siffror.

Nyckeltalsdefinitioner:

Nettofordran Likvida medel minus rantebarande skulder
Skuldséttningsgrad Rantebéarande skulder i férhallande till eget kapital
Soliditet Eget kapital vid arets utgang i forhallande till balansomslutningen
Raéntabilitet pa eget kapital Periodens resultat dividerat med eget kapital
Resultat per aktie Resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier
Operativt kassaflode per aktie Kassaflode fran den I6pande verksamheten dividerat med antal utestaende aktier vid
periodens slut
Eget kapital per aktie Eget kapital dividerat med antal utestaende aktier vid periodens slut
Nettoomsattning per geografisk marknad Jan-mars Jan-mars Jan-dec
2011 2010 2010
Europa* 5126 540 603 986 8 313 446
Amerika 361934 0 103 986
Asien 0 0 0
Mellanéstern, Afrika 0 0 94 355
5488 474 603 986 8511787
*Varav nettoomsattning i Sverige 4 674 762 SEK.
Nettoomsattning per produktgrupp Jan-mars Jan-mars Jan-dec
2011 2010 2010
Emtrix 5488 474 603 986 8307 894
Kaprolac 0 0 203 893
5488 474 603 986 8511787
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MODERBOLAGET
MOBERG DERMA AB (PUBL)

Moberg Derma AB (publ), org. nr 556697-7426, & moderbolag i koncernen. Verksamheten i koncernen bedrivs framst i
moderbolaget och utgérs av forsknings- och utvecklingsverksamhet samt administrativa funktioner. Moderbolagets
nettoomsattning uppgick till 5,5 MSEK for perioden januari till mars 2011, jamfoért med 0,6 MSEK for samma period 2010.
Rorelsens kostnader uppgick till 13,7 MSEK (6,3 MSEK) och resultat efter finansnetto uppgick till -6,7 MSEK (-4,7 MSEK).
Likvida medel uppgick till 10,7 MSEK (27,5 MSEK) vid periodens slut.

MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING |
SAMMANDRAG (SEK)

Nettoomsattning
Kostnad salda varor
Bruttovinst

Marknadsférings- och administrationskostnader
Forsknings- och utvecklingskostnader

Ovriga rérelseintakter

Ovriga rérelsekostnader

Rorelseresultat

Rénteintakter
Réntekostnader

RESULTAT

Jan-mars

2011
5488 474
-2 994 991
2493 483

-4 075 866
-6 595 570
1519 657
0

-6 658 296

15323
-9 660

-6 652 633

Jan-mars

2010
603 986
0

603 986

-3453 612
-2 810 941
962 263
7802
-4.706 106

3111595
-5 900

-4 680 411

Jan-dec

2010
8511787
-2 849 268
5662 519

-19 551 041
-18 992 402
2785 352
-23 354

-30 118 926

164 323
-1 076 637

-31 031 240
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING | 2011.03.31 2010.03.31 2010.12.31
SAMMANDRAG (SEK)

Tillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 267 857 282 143 271 429
Materiella anlaggningstillgangar 617 073 352 130 410 974
Finansiella anléggningstillgangar 101 000 101 000 101 000
Summa anléggningstillgangar 985 930 735273 783 403
Varulager 244 365 0 244 365
Kortfristiga fordringar 6 358 951 1703 626 8 693 543
Kassa och bank 10742 177 27 492 991 2668 784
Summa omséttningstillgangar 17 345 493 29 196 617 11 606 692
SUMMA TILLGANGAR 18 331 423 29 931 890 12 390 095

Eget kapital och skulder

Eget kapital 6 224 320 25578 178 695 262
Langfristiga rantebarande skulder 112 500 225 000 150 000
Kortfristiga rantebarande skulder 150 000 347 500 190 000
Kortfristiga ej rantebérande skulder 11 844 603 3781212 11 354 833
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 18 331 423 29 931 890 12 390 095
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MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS | Jan-mars Jan-mars Jan-dec
SAMMANDRAG (SEK)

2011 2010 2010
Den I6pande verksamheten
Roérelseresultat fore finansiella poster -6 658 296 4706 106 -30 118 926
Erhallna och betalda finansiella poster 5663 25 695 87 686
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet:
Avskrivningar 44 948 34219 144 727
Kostnader for personaloptionsprogram 310 084 41 272 985 362
Kassaflode fore forandring av rorelsekapital -6 297 601 4604920 -28 901 151
Férandring i rérelsekapital
Okning (-) / Minskning (+) av rorelsefordringar och
varulager 2334 592 -154 007 -7 388 289
Okning (+) / Minskning (-) av rorelseskulder 489 770 694 245 5876 877
Kassafldde fran den I6pande verksamheten 3473239 5453172  -30 412563
Investeringsverksamheten
Nettoinvesteringar i inventarier 247 475 0 -158 639
Kassaflode fran investeringsverksamheten 247 475 0 -158 639
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan (+) / Amortering lan (-) -77 500 -40 000 -270 000
Emission av aktier (efter transaktionskostnader) 11 871 607 0 648 123
Aterkdp och makulering teckningsoptioner 2007:1 0 0 -124 300
Kassafléde fran finansieringsverksamhet 11794107 -40 000 253 823
Forandring i likvida medel 8073393 5493172 -30 317 379
Likvida medel vid periodens bérjan 2668 784 32 986 163 32 986 163
Likvida medel vid periodens slut 10 742 177 27 492 991 2 668 784
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MODERBOLAGETS FORANDRINGAR | EGET KAPITAL | SAMMANDRAG (SEK)

Jan-mars Jan-mars Jan-dec

2011 2010 2010

Ingéende belopp 695 262 30217 317 30217 317
Nyemissioner 12 020 732 0 648 123
Transaktionskostnader nyemissioner -149 125 0 0
Optionsprogram 310 084 41272 985 362
Aterkép teckningsoptioner 2007:1 0 0 -124 300
Periodens resultat -6 652 633 -4 680 411 -31 031 240
Belopp vid periodens utgang 6 224 320 25578 178 695 262

REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER

Delarsrapporten har upprattats i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Koncernredovisningen for 2011 har, i likhet
med arsbokslutet for 2010, upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS) sasom de har
antagits av EU, och den svenska arsredovisningslagen. Moderbolagets redovisning har upprattats enligt
arsredovisningslagen och Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2, Redovisning for juridiska personer.

Termen "IFRS” i detta dokument innefattar tillampningen av saval IAS och IFRS som tolkningar av dessa standarder vilka
publicerats av IASB:s Standards Interpretation Committee (SIC) och International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC).

Koncernen anvander sig av samma redovisningsprinciper och beradkningsmetoder sasom de har beskrivits i
arsredovisningen for 2010. Ett antal nya eller omarbetade standarder, tolkningar och foérbattringar har antagits av EU och
ska tillampas fran och med 1 januari 2011. Dessa forandringar har inte haft nagon effekt pa koncernen.

Belopp ar uttryckta i SEK (svenska kronor) om inget annat anges. MSEK &r en forkortning for miljoner SEK. Belopp och
siffror inom parentes avser jamforelsesiffror for motsvarande period forra aret.

SEGMENTRAPPORTERING

Moberg Dermas verksamhet omfattar endast en verksamhetsgren, att utveckla och kommersialisera medicinska produkter,
och koncernens rapport dver totalresultat och rapport éver finansiell stallning i sin helhet utgdr darfor ett rérelsesegment.

NARSTAENDETRANSAKTIONER

Moberg Derma har under perioden ingatt ett laneavtal om 4 MSEK med Bank von Roll AG, som &r aktiedgare i bolaget.
Lanet har reglerats i mars 2011 genom kvittning i emission.

Royaltyersattning har utgatt med 0,2 MSEK till Mobederm AB som &r aktiedgare i bolaget.
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KOMMANDE INFORMATIONSTILLFALLEN

Delarsrapport for januari — juni 2011 12 augusti 2011
Delarsrapport for januari — september 2011 28 oktober 2011

FOR YTTERLIGARE INFORMATION, VANLIGEN KONTAKTA
Peter Wolpert, verkstallande direktor, tel. 08-522 307 00, peter.wolpert@mobergderma.se
For ytterligare information om Moberg Dermas verksamhet hanvisas till bolagets hemsida, www.mobergderma.se.

Undertecknade forsakrar att delarsrapporten ger en rattvisande dversikt av moderbolagets och koncernens verksamhet,
stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som
ingar i koncernen star infor

Bromma 18 april 2011

Mats Pettersson Wenche Rolfsen
Styrelseordférande Styrelseledamot
Peter Wolpert Torbjérn Koivisto
Styrelseledamot och VD Styrelseledamot
Gustaf Lindewald Bertil Karlmark

Styrelseledamot Styrelseledamot
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GRANSKNINGSRAPPORT
Till styrelsen f6r Moberg Derma AB (publ)

Inledning

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av den finansiella delarsinformationen i sammandrag (delarsrapport) for Moberg
Derma AB (publ) per 31 mars 2011. Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att uppratta och
presentera denna delarsrapport i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Vart ansvar ar att uttala en slutsats om
denna delarsrapport grundad pa var 6versiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfért var éversiktliga granskning i enlighet med Standard fér 6versiktlig granskning (SOG) 2410 Oversiktlig
granskning av finansiell delarsinformation utfrd av foretagets valda revisor. En 6versiktlig granskning bestar av att géra
forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfragor, att utféra analytisk
granskning och att vidta andra 6versiktliga granskningsatgérder. En 6versiktlig granskning har en annan inriktning och en
betydligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och omfattning som en revision enligt Revisionsstandard i Sverige
RS och god revisionssed i 6vrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en 6versiktlig granskning gor det inte
mojligt for oss att skaffa oss en sadan sakerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstandigheter som skulle kunna ha
blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en 6versiktlig granskning har darfor inte
den sékerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var dversiktliga granskning har det inte kommit fram nagra omstéandigheter som ger oss anledning att anse
att delarsrapporten inte, i allt vasentligt, ar upprattad for koncernens del i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen
samt for moderbolagets del i enlighet med arsredovisningslagen.

Stockholm den 18 april 2011
Ernst & Young AB

Magnus Fagerstedt
Auktoriserad revisor
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FINANSIELL INFORMATION FOR

RAKENSKAPSAREN 2008, 2009 OCH 2010

Féljande sidor innehaller historisk finansiell information for Moberg Derma for vart och ett av de
rikenskapsar som slutar 31 december 2008, 2009 respektive 2010.

RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN

Jan—dec Jan—dec Jan—dec
SEK Not 2010 2009 2008
Nettoomsittning 2 8511787 1616359 0
Kostnad for silda varor —2 849268 0 0
Bruttoresultat 5662519 1616 359 0
Marknadsforings- och administrationskostnader —19 551 041 -10298 337 -10 625 095
Forsknings- och utvecklingskostnader —18992 402 -15706 124 —26 185 542
0vriga rorelseintikter 4 2785352 179 529 150 000
Ovriga rorelsekostnader 23 354 —67 660 —40 631
Rorelsekostnader 5-9 -30118 926 -24276233 -36701 268
Rinteintikter 164 860 83562 1417 437
Rintekostnader 10 -1076 637 —42 180 —57 043
Resultat fore skatt -31030703 —24234 851 —35 340 874
Inkomstskatt 11 0 0 0
Arets resultat -31030703 —24234 851 -35 340 874
Ovrigt totalresultat 0 0 0
Totalresultat for dret -31030703 —24234 851 —-35 340 874
Resultat hinférligt till moderbolagets aktiesigare -31303 703 —24234 851 —35 340 874
Resultat hinférligt till minoritetsintresse 0 0 0
Totalresultat hinférligt till moderbolagets akticigare -31303703 —24234 851 -35 340 874
Totalresultat hiinforlige till minoritetsintresse 0 0 0
Resultat per aktie fore utspidning 12 -5,08 —4,45 7,39
Resultat per aktie efter utspiadning 12 -5,08 —4,45 —7,39
Genomsnittligt antal aktier 6109 041 2723398 2392975
Antal aktier vid arets slut 6113988 3047 099 2 443 884
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RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR KONCERNEN

SEK Not 2010 2009 2008
TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Immateriella anliggningstillgingar

Patent, licenser och liknande rittigheter 13 271 429 285714 300 000
Materiella anliiggningstillgingar

Inventarier och verktyg 14 410974 382777 477 670
Finansiella anliggningstillgingar 1000 1000 1000
Summa anliiggningstillgingar 683 403 669 491 778 670
Omsittningstillgdngar

Varulager 15 244 365 0 0
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 16 6637 961 369 083 0
Ovriga fordringar 17 1168 525 443 466 1305 416
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 18 887 455 737 070 298 819
Summa kortfristiga fordringar 8693 941 1549 619 1604 235
Kassa och bank 19 2760822 33078 062 20203 043
Summa omsiittningstillgingar 11699 128 34627 681 21807278
Summa tillgingar 12 382531 35297 172 22585 948
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 20

Eget kapiral hiinforlige till moderbolagers aktieigare (100%)

Aktiekapital 611399 304710 244 388
Ovrig tillskjutet kapital 114 857 539 113 655 043 74501128
Ansamlad férlust inklusive drets forlust —114 781 240 —83 750 537 =59 515 686
Summa eget kapital 687 698 30209 216 15229 830
Skulder

Léngfristiga skulder

Rintebirande skulder 21 150 000 302 500 677 500
Summa langfristiga skulder 150 000 302 500 677 500
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 4898225 673917 1565 682
Ovriga kortfristiga skulder 21,22 1377987 1228 848 781 610
Upplupna kostnader och férutbetalda intikeer 23 5268 621 2882691 4331326
Summa kortfristiga skulder 11544 833 4785 456 6678618
Summa skulder 11 694 833 5087 956 7356118
Summa eget kapital och skulder 12382531 35297172 22585 948
Stillda sikerheter 24 119 240 69 240 69 240
Ansvarsférbindelser 24 0 0 0
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL FOR KONCERNEN

Ovrigt Balanserat resultat Totalt
SEK Aktiekapital tillskjutet kapital inkl. 4rets resultat eget kapital
Ingdende balans 1 januari 2008 213 843 53769 357 24174812 29 808 388
Nyemissioner 30 545 19 976 888 20 007 433
Transaktionskostnader nyemission” 0 0
Personaloptionsprogram 754 883 754 883
Summa redovisade intikter och kostnader 30 545 20731771 0 20762316
Vinstdisposition enligt bolagsstimma for 2008:
Totalresultat for 2008 —35 340 874 —35 340 874
Utgéende balans 31 december 2008 244 388 74501 128 -59 515 686 15229 830
Ingdende balans 1 januari 2009 244 388 74501 128 -59 515 686 15229 830
Nyemissioner 60 322 39450 261 39510 583
Transaktionskostnader nyemissioner -1157 431 —-1157 431
Personaloptionsprogram 861 085 861 085
Summa redovisade intikter och kostnader 60 322 39153915 0 39214237
Vinstdisposition enligt bolagsstimma for 2009:
Totalresultat for 2009 —24 234851 —24 234851
Utgaende balans 31 december 2009 304710 113 655 043 -83750 537 30209 216
Ingdende balans 1 januari 2010 304710 113 655 043 -83750537 30209 216
Nyemissioner 990 647133 648123
Transaktionskostnader nyemissioner”
Fondemission 305 699 =305 699 0
Personaloptionsprogram 985 362 985 362
Aterkdp och makulering av teckningsoptioner —124 300 —124 300
Summa redovisade intikter och kostnader 306 689 1202 496 0 1509 185
Vinstdisposition enligt bolagsstimma for 2010:
Totalresultat for 2010 -31030 703 -31 030703
Utgaende balans 31 december 2010 611 399 114 857 539 -114781 240 687 698

1) Inga transaktionskostnader var forknippade med emissionen
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RAPPORT OVER KASSAFLODESANALYS FOR KONCERNEN

Jan—dec Jan—dec Jan—dec
SEK Not 2010 2009 2008
Den l6pande verksamheten
Rérelseresultat fore avskrivningar -30118 926 —24276233 -36701 268
Erhéllna och betalda finansiella poster 88223 41382 1360 394
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet:
Avskrivningar 9 144727 132 259 82183
Kostnader fér personaloptionsprogram 985 362 861 085 754 883
Kassaflode fore forindring av rorelsekapital -28900 614 23 241507 -34503 808
Foriindring i rorelsekapital
Okning (-) / minskning (+) av varulager —244 365 0 0
Okning (-) / minskning (+) av rérelsefordringar —7 144322 54616 34 545
Okning (=) / minskning (+) av rérelseskulder 5876877 -2 070 662 —422 026
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -30 412 424 —25257 553 -34 891289
Investeringsverksamheten
Nettoinvesteringar i patent 0 0 —200 000
Nettoinvesteringar i inventarier och verktyg 14 -158 639 —23 080 —244 653
Nettoinvesteringar i dvriga finansiella anliggningstillgangar 0 0 -1 000
Kassaflode frin investeringsverksamheten -158 639 -23 080 —445 653
Finansieringsverksamheten
Upptagna lin 21 0 0 450 000
Amortering av lin 21 -270 000 -197 500 0
Emission av aktier 648 123 38353152 20 007 434
Aterkép av optioner —124 300 0 0
Kassaflode frin finansieringsverksamheten 253 823 38 155 652 20 457 434
Forindring i likvida medel -30 317 240 12875019 -14 879508
Likvida medel vid drets bérjan 33078 062 20203 043 35082551
Likvida medel vid arets slut 19 2760 822 33078 062 20203 043
Tilliggsupplysningar till kassaflodesanalys
Erhéllen rinta 83583 83562 1417 437
Erlagd rinta —42 180 —42 180 —57 043
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RESULTATRAKNING FOR MODERBOLAGET

Jan—dec Jan—dec Jan—dec
SEK Not 2010 2009 2008
Nettoomsittning 2 8511787 1616359 0
Kostnad for silda varor -2 849268 0 0
Bruttoresultat 5662519 1616359 0
Marknadsforings- och administrationskostnader —-19551 041 —-10298 337 -10 614 245
Forsknings- och utvecklingskostnader —18 992 402 15706 124 26 185 542
Ovriga rorelseintikter 4 2785352 179 529 150 000
Ovriga rérelsekostnader -23 354 —67 660 —40 631
Rorelsekostnader 5-9 -30118 926 —24276233 -36 690 418
Rinteintikter 164 323 83 046 1415204
Rintekostnader 10 -1076 637 —42 180 —57 043
Resultat fore skatt -31 031 240 —24235 367 -35 332257
Inkomstskatt 11 0 0 0
Arets resultat -31 031 240 —24235367 -35332257
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BALANSRAKNING FOR MODERBOLAGET

SEK Not 2010 2009 2008
TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Immateriella anliggningstillgingar

Patent, licenser och liknande rittigheter 13 271429 285714 300 000
Materiella anliiggningstillgingar

Inventarier och verktyg 14 410974 382777 477 670
Finansiella anliggningstillgingar

Andelar i koncernféretag 25 100 000 100 000 100 000
Ovriga finansiella anliggningstillgingar 1000 1000 1000
Summa anliggningstillgingar 783 403 769 491 878670
Omsittningstillgingar

Varulager 15 244 365 0 0
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 16 6637961 369 083 0
Ovriga fordringar 17 1168525 443 466 1305416
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 18 887 057 737 070 298 819
Summa kortfristiga fordringar 8693 543 1549 619 1604 235
Kassa och bank 19 2668 784 32986 163 20111 660
Summa omsittningstillgingar 11 606 692 34535782 21715 895
Summa tillgingar 12 390 095 35305 273 22594565
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 20

Bundet eget kapital

Aktiekapital 611399 304710 244 388
Summa bundet eget kapital 611399 304710 244388
Fritt eget kapital

Overkursfond 114 857 539 113 655 043 74501 128
Balanserad forlust —83 742 436 -59 507 069 24174812
Arets forlust —31 031 240 —24235 367 -35 332257
Summa fritt eget kapital 83 863 29 912 607 14994 059
Summa eget kapital 695 262 30217 317 15 238 447
Skulder

Lingfristiga skulder

Rintebirande skulder 21 150 000 302 500 677 500
Summa langfristiga skulder 150 000 302 500 677 500
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 4898 225 673917 1565 682
0vriga kortfristiga skulder 21,22 1377987 1228 848 781610
Upplupna kostnader och férutbetalda intikter 23 5268 621 2882691 4331 326
Summa kortfristiga skulder 11 544 833 4785 456 6678618
Summa skulder 11 694 833 5087 956 7 356118
Summa eget kapital och skulder 12 390 095 35 305273 22594 565
Stillda sikerheter 24 119 240 69 240 69 240
Ansvarsforbindelser 24 0 0 0
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL FOR MODERBOLAGET

. Balanserad . Summa
SEK Aktiekapital Overkursfond forlust Arets resultat eget kapital
Ingiende balans 1 januari 2008 213 843 53769 357 -2792 823 —21 381989 29 808 388
Nyemissioner 30 545 19976 888 20 007 433
Transaktionskostnader nyemission” 0 0
Personaloptionsprogram 754 883 754 883
Summa redovisade intikter och kostnader 30 545 20731771 0 0 20762316
Vinstdisposition enligt bolagsstimma for 2008:
Overforing av foregiende rs resultat -21381989 21381989 0
Arets resultat 2008 —35332257 —35332257
Utgaende balans 31 december 2008 244 388 74501 128 24174812 -35 332257 15 238 447
Ingiende balans 1 januari 2009 244 388 74501 128 —24174 812 -35 332257 15 238 447
Nyemissioner 60 322 39450 261 39510583
Transaktionskostnader nyemissioner -1157 431 -1157 431
Personaloptionsprogram 861 085 861 085
Summa redovisade intikter och kostnader 60 322 39153915 0 0 39214237
Vinstdisposition enligt bolagsstimma for 2009:
Overforing av foregiende rs resultat -35332257 35332257 0
Arets resultat 2009 -24 235 367 —24235 367
Utgéende balans 31 december 2009 304710 113 655 043 -59 507 069 —24 235 367 30217 317
Ingaende balans 1 januari 2010 304710 113 655 043 -59 507 069 —24235 367 30217 317
Nyemissioner 990 647133 648 123
Transaktionskostnader nyemissioner! 0 0
Fondemission 305 699 -305 699 0
Personaloptionsprogram 985 362 985 362
Aterkdp och makulering av teckningsoptioner —124 300 —124 300
Summa redovisade intikter och kostnader 306 689 1202 496 (1] 0 1509 185
Vinstdisposition enligt bolagsstimma for 2010:
Overforing av foregiende rs resultat 24235 367 24235 367 0
Arets resultat 2010 —31 030 240 —31 031 240
Utgédende balans 31 december 2010 611399 114 857 539 -83 742 436 -31 031 240 695 262

1) Inga transaktionskostnader var férknippade med emissionen
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KASSAFLODESANALYS FOR MODERBOLAGET

Jan—dec Jan—dec Jan—dec
SEK Not 2010 2009 2008
Den l6pande verksamheten
Rérelseresultat fore finansiella poster -30 118926 —24276233 —-36 690 418
Erhéllna och betalda finansiella poster 87 686 40 866 1358161
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet:
Avskrivningar 9 144727 132259 82183
Kostnader fér personaloptionsprogram 985 362 861 085 754 883
Kassaflode fore forindring av rérelsekapital —28901 151 —23242 023 -34495191
Foriindring i rorelsekapital
Okning (-) / minskning (+) av varulager —244 365 0 0
Okning (-) / minskning (+) av rérelsefordringar —7 143925 54616 34 545
Okning (=) / minskning (+) av rérelseskulder 5876877 -2 070 662 —422 026
Kassafléde fran den l6pande verksamheten -30 412563 25258 069 —34 882 672
Investeringsverksamheten
Nettoinvesteringar i patent 13 0 0 —200 000
Nettoinvesteringar i inventarier och verktyg 14 -158 639 —23 080 —244 653
Nettoinvestering i dotterbolag 26 0 0 —100 000
Nettoinvesteringar i dvriga finansiella anliggningstillgingar 0 0 -1 000
Kassaflode frin investeringsverksamheten -158 639 -23 080 -545 653
Finansieringsverksamheten
Upptagna lin 21 0 0 450 000
Amortering lan 21 —270 000 -197 500 0
Emission av aktier 648123 38353152 20007 434
Aterksp och makulering av teckningsoptioner 2007:1 —124 300
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 253 823 38 155 652 20 457 434
Férindring i likvida medel -30317 379 12 874503 -14970 891
Likvida medel vid 4rets borjan 32986163 20111 660 35082551
Likvida medel vid drets slut 19 2 668 784 32986163 20111 660
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NOTER TILL FINANSIELL INFORMATION FOR RAKENSKAPSAREN 2008, 2009 OCH 2010

Uppgifter i noter avser bide moderbolaget och koncernen om inte annat
anges specifikt. Om endast en uppsittning virden anges i en not, utan hin-
visning till koncern eller moderbolag, innebir det att virdena f6r koncernen
och moderbolaget ir identiska i denna not.

NOT 1. REDOVISNINGSPRINCIPER

Féretagsinformation

Arsredovisningen for Moberg Derma AB for ar 2010 godkiindes for publice-
ring genom styrelsebeslut den 18 mars 2011. Redovisningen forelades érs-
stimman for faststillande den 18 april 2011.

Arsredovisningen f6r Moberg Derma AB for ar 2009 har godkints fr publi-
cering enligt ett styrelsebeslut frin den 31 mars 2010. Redovisningen férela-
des arsstimman for faststillande den 22 april 2010.

Arsredovisningen for Moberg Derma AB for 4r 2008 har godkiints for publi-
cering enligt ett styrelsebeslut frin den 27 mars 2009. Redovisningen férela-
des rsstimman for faststillande den 20 april 2009.

Moberg Derma AB, org.nr. 556697-7426 ir ett aktiebolag med site i
Bromma, Sverige. Moberg Dermas huvudsakliga verksamhet beskrivs i
dvriga delar i detta prospeke.

Grund for rapportens upprattande och IFRS
Nedanstdende redovisnings- och virderingsprinciper avser bdde koncernre-
dovisningen och moderbolagets arsredovisning om annat inte sirskilt anges.

Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med internationella redovis-
ningsstandarders International Financial Reporting Standards (IFRS)
utgivna av International Accounting Standards Board (IASB) samt tolk-
ningsuttalanden frin International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) som har godkints av kommissionen for tillimpning
inom EU. IFRS sasom de godkints av EU har tillimpats utan avsteg.

Koncernredovisningen ir vidare upprittad i enlighet med svensk lag (Arsre-
dovisningslagen) med tillimpning av Rédet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 1.

Moderbolagets arsredovisning dr upprittad i enlighet med Arsredovis-
ningslagen (ARL) och med tillimpning av Rédet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 2. Detta innebir att som huvudregel sa tillimpas
IFRS virderings- och upplysningsregler, som tillimpas i koncernredovis-
ningen, dven i moderbolaget.

Nya redovisningsprinciper

Etc antal nya eller uppdaterade redovisningsrekommendationer och tolk-
ningar giller for rikenskapsar som pabérjas 1 januari 2010. Koncernen har
under éret infort foljande nya och dndrade standarder frin IASB och uttalan-
den fran IFRIC fran och med 1 januari 2010.

e IFRS 3R, Rérelseforviry och IAS 27R. Koncernredovisning och separata
finansiella rapporter. (Godkind av EU 3 juni 2009) — IFRS 3R infor ett
antal férindringar i redovisningen av rérelse férvirv som péverkar stor
leken pa redovisad goodwill, rapporterat resultat i den period som for-
virvet genomfdrs samt framtida rapporterade resultat.

Tillimpningen av IFRS 3R och IAS 27R har inte péverkar redovisningen

under 2010 eftersom inga forvirv genomforts eller transaktioner med mino-

ritetsigare har skett. Forindringarna i IFRS 3R och IAS 27R kommer att
paverka redovisningen av framtida forvirv och avyttringar och transaktioner
med 4gare utan bestimmande inflytande.

Standarder, dndringar och tolkningar som tritt i kraft 2010 och som ir god-

kiinda av EU, men som for nirvarande inte ir relevanta fér koncernen.

o IFRS 2, Aktierelaterade ersittningar. Andring — koncerninterna aktie-
relaterade ersittningar som regleras med kontanter

e IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och virdering. Andring —
poster berittigade for sikringsredovisning

e IFRIC 12 Avtal om ekonomiska eller samhilleliga tjinster.

e IFRIC 15 Avtal om uppférande av fastigheter.

e IFRIC 16 Sikringar av nettoinvesteringar i en utlandsverksamhet.

e IFRIC 17 Utdelning av sakvirden till igare

e IFRIC 18 Overforing av tillgingar frin kunder

Ett antal nya eller uppdaterade redovisningsrekommendationer och tolk-
ningar giller for rikenskapsir som pabérjas 1 januari 2011 eller senare.
Ingen av dessa har tillimpats i fortid av koncernen. Dessa rekommendatio-
ner och tolkningar bedéms inte ha nigon visentlig effekt pa Moberg Dermas
redovisning.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

Moberg Dermas funktionella valuta ir svenska kronor som dven utgdr rap-
porteringsvalutan f6r moderbolaget och koncernen. Det innebir att de
finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor.

Varderingsgrunder
Moberg Derma anvinder anskaffningsvirden for balansposter dir inte annat
framgar.

Konsolideringsprinciper

Dotterbolag konsolideras enligt frvirvsprincipen. Férvirvsmetoden inne-
biér att ett forvirv av dotterbolag betraktas som en transaktion dir moder-
bolaget indirekt forvirvar dotterbolagets tillgdngar och dvertar dess skulder.
Frén och med forvirvstidpunkten inkluderas det férvirvade bolagets intik-
ter och kostnader, identifierbara tillgingar och skulder liksom eventuell upp-
kommen goodwill i koncernredovisningen.

Intakter

Tre typer av intikter ingr i nettoomsittningen; produktforsiljning, mil-
stolpsbetalningar och royalty. Samtliga intikter redovisas till det verkliga vir-
det av vad som erhéllits eller kommer att erhéllas med avdrag for limnade
rabatter och bokfors per fakturadagen som intriffar enligt foljande: Produke-
forsiljning faktureras vid utleverans och redovisas i rapport 6ver totalresulta-
tet nir visentliga risker och férméaner som #r forknippade med varornas
dgande har dverforts till koparen. Milstolpsbetalningar redovisas nir samtliga
villkor f&r ritt till avtalet dr uppfyllda. Royalty som baseras pd samarbetspart-
nerns forsiljningsintikter redovisas nir de redovisas av samarbetspartnern.

Ovriga intékter

Statliga bidrag och forskningsanslag redovisas som 6vriga intikeer i resultat-
rikningen under samma period som de kostnader anslagen ir tinkta att
kompensera.

Anlaggningstillgangar
Anliggningstillgingar 4r redovisade till anskaffningsvirde med avdrag for
planenliga avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Avskrivningar sker
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planenligt ver den uppskattade nyttjandeperioden frén och med anskaff-
ningstidpunkten.

Avskrivningstider

Foljande avskrivningstider anvinds for de olika tillgangsslagen:
Patent 10 ar

Maskiner och inventarier 5 ar

Avskrivning av patent pabérjas fran och med tidpunkt f6r kommersialisering.
Efter pdbsrjad kommersialisering kommer patenten att avskrivas linjirt dver
tio &r, eller linjdrt 6ver férvintad livslingd om denna dr mindre én tio ar.

Utgifter for forskning och utveckling

Utgifter for forskning kostnadsfors omedelbart. Utgifter avseende internt
upparbetade utvecklingsprojekt balanseras som immateriella tillgingar i den
omfattning som dessa utgifter med hég sikerhet férvintas generera framtida
ckonomiska fordelar. Anskaffningsvirdet for sidana immateriella tillgingar
skrivs av Gver dess bedomda nyttjandeperiod. Ovriga utvecklingsutgifter
kostnadsfors i takt med att de uppkommer. Moberg Dermas bedémning ir
att de pagiende utvecklingsprojekten inte uppfyller samtliga krav for aktiver-
barhet enligt IAS 38 varfor inga utvecklingsutgifter har redovisats som till-
gang. Utgifter avseende forvirvade utvecklingsprojekt balanseras som im-
materiella tillgingar.

Nedskrivningar

Vid varje balansdag kontrolleras de redovisade virdena fér immateriella och
materiella anliggningstillgingar for att beddma om det finns indikation pd
nedskrivningsbehov. Om en sidan indikation finns, tas tillgingens atervin-
ningsvirde fram. Atervinningsviirdet beriknas till det hagre av tillgingens
verkliga viirde efter avdrag for forsiljningskostnader och tillgingens nyttjan-
devirde. Nyttjandevirdet beriknas genom att de framtida in- och utbetal-
ningar som tillgangen ger upphov till uppskattas och diskonteras. Om dter-
vinningsvirdet fér en tillgdng dr ligre dn det redovisade virdet skrivs
tillgdngen ned till dtervinningsvirdet. Denna nedskrivning redovisas direkt i
rapport dver totalresultatet.

Fordringar

En bedémning av osikra fordringar gors nir det inte lingre ér sannolikt att
det fulla beloppet kommer att kunna inflyta. Osikra fordringar skrivs bort i
sin helhet vid konstaterad forlust.

Leasing

Leasing dir en visentlig del av riskerna och férdelarna med dgandet behills
av leasegivaren klassificeras som operationell leasing. Samtliga leasingavtal
har klassificerats som operationella leasingavtal. Leasingavgiften fér opera-
tionella leasingavtal kostnadsfors linjirt 6ver leasingperioden sivida inte
ndgot annat systematiskt sitt bittre aterspeglar anvindarens ekonomiska
nytta 6ver tiden.

Varulager

Varulagret redovisas till det ligsta av anskaffningsvirdet (viigt genomsnitts-
pris) och nettoforsiljningsvirdet. Anskaffningskostnader utgérs av kostna-
der for firdiga varor. Nettoférsiljningsvirdet dr det uppskattade forsiljnings-
priset i den ldpande verksamheten, med avdrag for tillimpliga rérliga
forsiljningskostnader.

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrikningen inkluderar kund-
fordringar, kassa och bank, leverantérsskulder, vissa upplupna kostnader och
skulder till kreditinstitut. Koncernen har inte nigra derivatinstrument.

Kundfordringar

Kundfordringar tas upp i balansrikningen nir fakturan skickas. Kundford-
ringar redovisas till anskaffningsvirde minskat med eventuell reservering for
virdeminskning. En reservering for virdeminskning av kundfordringar gors
nir det finns objektiva bevis for att koncernen inte kommer att kunna erhélla
alla belopp som ir forfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor.

Likvida medel
Likvida medel bestir av banktillgodohavanden.

Leverantorsskulder

Leverantdrsskulders forvintade 16ptid ir kort, varfor skulden redovisats till
nominellt belopp utan diskontering enligt metoden for upplupet anskaff-
ningsvirde.

Riintebirande skulder

Samtliga ldn redovisas initialt till anskaffningsvirde, vilket motsvarar det
verkliga virdet av vad som erhéllits. Direfter redovisas ldnen till upplupet
anskaffningsvirde. Rintekostnader redovisas som en finansiell kostnad i den
period de tillhor. Lingfristiga skulder har en forvintad 16ptid lingre 4n ett ar
medan kortfristiga har en 18ptid kortare 4n ett 4r.

Skulderiutlandsk valuta

Transaktioner i utlindsk valuta redovisas enligt IAS 21. Bolaget har kortfris-
tiga skulder i utlindsk valuta. Omrikning har skett till balansdagens kurs.
Kursdifferenserna ingdr i rérelseresultatet.

Avsattningar

Avsittningar redovisas i balansrikningen nir koncernen har en férpliktelse
(legal eller informell) pa grund av tidigare hindelser och det dr mer sannolikt
att ett utflode av resurser krivs for att reglera dtagandet 4n att sa inte sker och
beloppet kan beriknas pa ett tillf6rlitligt sict.

Pensioner och 6vriga utfastelser om formaner

efter avslutad anstallning

Moberg Derma har enbart avgiftsbestimda pensionsplaner for samtliga
anstillda. Avgiftsbestimda planer och andra kortfristiga ersittningar till
anstillda redovisas som personalkostnader under den period nir de anstillda
utfor tjinsten som ersittningen avser. Forutbetalda avgifter redovisas som en
tillging i den utstrickning som kontant dterbetalning eller minskning av
framtida betalningar kan komma Moberg Derma till godo.

Optionsprogram

Aktiebaserade incitamentsprogram redovisas enligt IFRS 2. Befintliga aktie-
baserade incitamentsprogram bestdr av personaloptionsprogram 2008:1,
2008:2 och 2009:1, 2010:1 och 2010:2.

Enligt IFRS 2 redovisas kostnaden for aktierelaterade ersittningar till
anstillda till verkligt virde per tilldelningsdatum. Kostnaden redovisas, till-
sammans med en motsvarande okning av eget kapital, under den period
under vilken prestations- och intjiningsvillkoren uppfylls, till och med det
datum dé de anstillda som berérs ér fullt berittigade till ersittningen (ingji-
nandedag). Den ackumulerade kostnaden som redovisas vid varje rapporte-
ringstillfille fram till injinandedagen speglar i vilken utstrickning intjéinan-
deperioden har avverkats och Moberg Dermas uppskattning av det antal
aktierelaterade instrument som slutligen kommer att bli fullt intjinade.

Bolagets personaloptionsprogram utgdr en transaktion som regleras med
eget kapitalinstrument enligt IFRS 2, dir det verkliga virdet av de tilldelade
personaloptionerna redovisas i resultatrikningen som en personalkostnad
under intjinandeperioden. Det verkliga virdet av personaloptionerna fast-
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stills per tilldelningstidpunkten med Black-Scholes modell for prissittning
av optioner. Intjiningsvillkor ir beaktade i antaganden om antalet perso-
naloptioner som forvintas komma att bli méjliga att utnyttja. Denna upp-
skattning revideras regelbundet. Moberg Derma redovisar den eventuella
effekten av revideringen av den ursprungliga uppskattningen i resultatrik-
ningen med en motsvarande effekt pa eget kapital under dterstoden av ingji-
nandeperioden. Medel erhdllna vid utnyttjande av personaloptioner, netto
efter eventuella direkt hinforliga transaktionskostnader, tillf6rs eget kapital.

Transaktioner med narstaende

Moberg Derma redovisar ersittningar och férméner till ledande befattnings-
havare i enlighet med TAS 19 Ersittning till anstillda och IFRS Aktierelate-
rade ersittningar. Vidare limnas dvriga upplysningar om nérstdendeforhél-
lande i enlighet med IAS 24 Upplysningar om niirstiende samt Ars-
redovisningslagen, se not 29.

Skatt

Som Moberg Dermas skattekostnad eller skatteintike redovisas akeuell skatt
och forandringar i uppskjuten skatt. Aktuell skatt beriknas pa det skatteplik-
tiga resultatet for perioden i enlighet med skatteregler. Aktuell skatt inklude-
rar dven justering frén tidigare taxeringsar. Uppskjuten skatt ir den skatt som
beriknas med utgdngspunke i skattepliktiga respektive avdragsgilla tempo-
rira skillnader mellan redovisade och skattemissiga virden pi tillgingar och
skulder. For nirvarande belastas inte Moberg Derma med skattekostnader pé
grund av negativa resultat. Uppskjuten skattefordran redovisas i den mén det
bedoms sannolike att underskottsavdrag kommer att medfora ligre skatte-
utbetalningar i framtiden.

Viktiga uppskattningar och bedémningar

Uppskattningar och beddmningar utvirderas l6pande. Detta baseras pa his-
torisk erfarenhet och andra faktorer samt férvintningar pa framtida hindel-
ser som anses rimliga utifrin rddande foérhallanden. Uppskattningar och
antaganden om framtiden gérs. De uppskattningar som féreligger for redo-
visningsindamal kommer per definition sillan att motsvara det verkliga
utfallet. De uppskattningar och antaganden som innebir en betydande risk
for visentliga justeringar i redovisade virden under nistkommande riken-
skapsir diskuteras nedan.

Privning av aktiverbarhet for interna utvecklingsutgifier
Utvecklingskostnader skall balanseras som immateriella tillgingar nir pro-
jektet sannolikt kommer att lyckas. Varje utvecklingsprojekt r unikt och
méste beddmas utifrin sina forutsiteningar. Tidpunke for aktivering bedoms
tidigast kunna infalla efter genomférd klinisk fas ITI-prévning eller motsva-
rande avslutande utvecklingssteg for andra produkttyper in likemedel. Aven
efter avslutandet av dessa utvecklingssteg kan flera osikerhetsfaktorer kvarstd
vilket kan medféra att kriterierna for aktivering ej kan anses vara uppfyllda.
Vid fér tidig aktivering finns risk att ett projekt misslyckas och att balanse-
rade kostnader inte kan motiveras utan maste kostnadsforas direkt. Det
skulle i sin tur medféra att tidigare drs, och drets, resultat varit missvisande pa
grund av for optimistiska sannolikhetsbedomningar. Styrelsen gér bedém-
ningen att de pigdende utvecklingsprojekten i dagsliget inte uppfyller samt-
liga kriterier for aktivering.

Skatter

Styrelsen gor bedémningen att det inte finns dvertygande skil att uppskjuten
skattefordran kommer att kunna utnyttjas det nirmaste aret varfor denna ¢j
har redovisats. Aktuella skattemissiga forlustavdrag kan utnyttjas under obe-

grinsad tid.

NOT 2. OMSATTNING

Nettoomsittningen for 2010 4r 8,5 MSEK och utgérs av produktforsiljning
om 5,3 MSEK samt milstolpsbetalningar pa 3,2 MSEK. Féregaende ar var
nettoomsittningen 1,6 MSEK varav produktforsiljning om 0 MSEK och
milstolpsbetalningar pa 1,6 MSEK.

Bolaget hade for aret 2010 en kund som svarade f6r 86 procent av koncer-
nens nettoomsittning (kund med site i Sverige). Bolaget hade for aret 2009
tvd kunder som svarade for 62 procent (kund med site i Sverige) respektive
38 procent (kund med site utanfor Sverige) av koncernens nettoomsittning.

Nettoomsittning per geografiska

marknader 2010 2009 2008
Europa 8313446 1616359 0
Amerika 103 986 0 0
Asien 0 0 0
Mellanéstern, Afrika 94 355 0 0

8511787 1616359 0

Utav nettoomsittningen i Europa utgjorde nettoomsittning i Sverige 7,3
MSEK 2010. Motsvarande siffra 2009 &r var 1,0 MSEK.

Nettoomsittning per produkt-

grupp 2010 2009 2008
Emtrix 8307894 1616359 0
Kaprolac 203 893 0 0

8511787 1616359 0

NOT 3. SEGMENTINFORMATION

Moberg Derma verksamhet bestar av att utveckla och kommersialisera medi-
cinska produkter. Verksamheten sker inom ett rérelsesegment varfér ingen
separat segmentinformation finns att redovisa.

NOT 4. OVRIGA RORELSEINTAKTER

2010 2009 2008
Erhallna bidrag 2700 000 - 150000
Ovrige 85352 179 529 -

2785352 179529 150000
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NOT 5. KOSTNADER FORDELADE PA KOSTNADSSLAG
Rorelsens kostnader

2010 2009 2008
Révaror och fornédenheter 2849 268 0 0
Personalkostnader 15463 585 13314909 10 638923
Avskrivningar 144727 132259 82183
Externa FoU-kostnader 12 678 189 9510971 20632 180
Ovriga externa kostnader 13 129 564 3113982 5487132
41416 065 26072121 36840418

Avskrivningar per funktion
2010 2009 2008
Forsknings- och utvecklingskostnader 93 608 78111 34168
Marknadsforings- och administrationskostnader 51119 54 147 48015
144727 132259 82183

NOT 6. LEASING

Moberg Derma har inte haft nigra finansiella leasingdtaganden fér riken-
skapsiren 2010, 2009 respektive 2008. Nedan visas Moberg Dermas opera-
tionella leasingdtaganden. Leasingavgifter for operationell leasing skall kost-

Operationell leasing

nadsforas linjirt over leasingperioden. Det sammanlagda beloppet per
balansdagen av framtida minimileaseavgifter avseende icke uppsigningsbara
operativa leasingavtal ir enligt f6ljande:

Hyresavtal, lokal Maskiner och inventarier
2010 2009 2008 2010 2009 2008
Forfaller till betalning inom ett ar 87 244 87 244 89121 48224 32360 12 000
ftotriilllle;e:l;;etalnmg mellan _ _ _ 43 147 43 147 8000
Forfaller till betalning senare
an fem ar
87 244 87 244 89121 91371 75507 20 000
Under rikenskapsiren 2010, 2009 respektive 2008 har kostnaderna fér operationell leasing uppgétt till:
Operationella leasingkostnader
2010 2009 2008
Lokalhyra 326261 229 962 296 394
Hyra (parkering) 26 400 4800 19 200
Stidavtal 34599 33583 32937
Hyra (maskiner) 49 876 27586 23942
437135 295931 372473
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NOT 7. PERSONAL
Antalet anstallda

Medelantalet anstillda Antalet anstillda per 31/12
Kvinnor Min Totalt Totalt
2010 5 5 10 10
2009 5 5 10 10
2008 5 4 9 11
Samtliga personer ir anstillda i Sverige.
Redovisning av kdnsfordelning i féretagsledning .
Styrelsen Ovriga ledande befattningshavare
Kvinnor Min Totalt Kvinnor Min Totalt
2010 1 5 6 1 5 6
2009 0 5 5 1 4 5
2008 2 5 7 1 4 5

Sjukfranvaro

Antalet anstillda i medeltal under de senaste tre rikenskapsiren har understigit tio personer, vilket innebiir att uppgifter om sjukfranvaro enligt ARL 5 kap. 18a

§ inte skall limnas.

Totala loner, sociala kostnader och pensioner

2010 2009 2008

Loéner och andra ersittningar inklusive pensionskostnader 10 527 046 9108 587 7070 683
Kostnader fér personaloptionsprogram” 985 362 861085 754 883
Sociala kostnader 3552594 3036 354 2453618
Utbildning 66 690 42 642 65 484
Rekrytering 93020 42 600 136 123
Ovriga kostnader 238 873 223 641 158 132
15 463 585 13 314 909 10 638 923

Varav pensionskostnader 1313 145 1 048 304 817 525

1) Dessa kostnader medfor ingen utbetalning och paverkar ej Bolagets kassaflode

Rérlig ersittning uppgick under 2010 till totalt 1 476 126 SEK for hela per-
sonalstyrkan motsvarande ca 18 procent av bolagets totala I6nesumma. Rér-
lig ersittning uppgick under 2009 till 944 960 SEK och under 2008 293
785 SEK for hela personalstyrkan. Samtliga anstillda som har varit anstillda
mer én 6 minader har en rorlig 16nedel som ir kopplad till uppfyllande av
individuella méil samt bolagets mal for éret.

Ledande befattningshavares férmaner

Styrelse och kommittéer

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt bolagsstimmans
beslut.

Verkstillande direktir

For &r 2010 betalade bolaget 1 121 004 SEK i grundlon till VD Peter
Wolpert samt 392 351 SEK i rérlig ersittning. For dr 2009 betalade Bolaget
1 066 765 SEK i grundlén till VD Peter Wolpert samt 337 809 SEK i rorlig
ersittning. For &r 2008 betalade Bolaget 1 020 000 SEK i grundlén till VD
Peter Wolpert samt 97 219 SEK i rérlig ersittning. VD:s pension 4r avgifts-
bestimd, varvid Bolaget inte har nigra pensionsforplikeelser utdver hir
angivna. Arliga premiebetalningar har skett med 25 procent av grundlén
under 2010 och 2009 och 18 procent under 2008.

Ovriga ledande befattningshavare

Ersittning till andra ledande befattningshavare utgérs av grundlon, rérliga
ersittningar, 6vriga formaner och pensioner. Med andra ledande befattnings-
havare avsigs de sex personer 2010, fem personer 2009 och 2008, som till-
sammans med VD utgjorde ledningsgruppen. Ledningsgruppen bestar
utdver VD av féljande personer:

e Forsknings- och Utvecklingschef

. Finanschef

3 Chef for Investor relations (enbart 2010)
. Forsiljnings- och Marknadschef

. Bolagsjurist (enbart 2010)

3 Utvecklingschef (enbart 2009 och 2008)

Fordelningen mellan grundlon och rorlig ersittning skall std i proportion till
befattningshavarens ansvar och befogenhet. I de fall rorlig ersittning fore-
kommer baseras den dels pa koncernens resultat och dels pa individuella kva-
litativa parametrar. Pensionspremier utgdr maximalt med 25 procent av
grundlén. Pensionsgrundande 16n utgérs enbart av grundlén. Avgingsveder-
lag vid uppsigning frin Bolagets sida uppgér till mellan tre och sex manads-
loner (fér nuvarande ledningsgrupp se vidare avsnitt "Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor — Ledning”).
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Ersattningar och andra férmaner under aret fér ledande befattningshavare 2010

Grundlén/ Rorlig Ovriga Aktierelaterad Pensions- Ovriga
styrelsearvode ersittning forméaner ersittning kostnader ersittningar ~ Summa
?ZEZI;;;;SZZ% )M“” Pestersson 130 000 - - 171326 - 29770° 328096
Styrelseledamot, Wenche Rolfsen
(ZtrddeZZaprilZOlO) {f 170 8467 - - 86612 - — 257458
Styrelsesuppleant, Gustaf Lindewald 78 000 - - - - 60007 84 000
Styrelseledamot, Bertil Karlmark 78 000 — - - — - 78 000
Styrelseledamot, Torbjorn Koivisto 78 000 - — — - 78 000
VD, Peter Wolpert 1121004 392351 - - 266 358 - 1779713
Andra ledande befattningshavare (5 personer) 2806 740 688 482 - 666 042 607614 14178757 6186753
4462590 1080 833 = 923 980 873972 1450645 8792020
1) Dessa kostader medfr ingen utbetalning och paverkar ej bolagets kassaflode. Uppskattade kostnader for sociala avgifter ingdr inte i de redovisade virdena,
2)) Exsittning for resckostnader,
3) Symdbemradls il Rallfan Camitiing AB il e et mesemmd b o
4) Konsultarvode har utgatt till Gustaf Lindewald Konsult for arbete utfort av Gustaf Lindewald i kompensationskommittén.
5) Magus Persson (chef for Investor relations) ach Fredrik Granstrom (bolagsjurist) arbetar pa konsultbasis for bolaget via Tolvplusé AB.
Ersattningar och andra formaner under aret for ledande befattningshavare 2009
Grundlén/ Rorlig Ovriga Pensions- Ovriga
styrelsearvode ersittning forméner kostnader ersittningar Summa
Styrelsens ordférande, Ingemar Aldén 80 000 - - - - 80000
Styrelsesuppleant, Bertil Karlmark 36 000 - — — - 36 000
Styrelseledamot, Gustaf Lindewald 36 000 — = = 40 300" 76300
Styrelseledamot, Torbjorn Koivisto” 30 000 - - - - 30 000
Styrelseledamot, Marie Moberg” 189 651 - - 4500 - 193701
Styrelseledamot, Birgit Stattin Norinder” 12 000 - - - - 12 000
Styrelseledamot, Hans Svartholm” 18 000 - - - - 18 000
VD, Peter Wolpert 1066 765 337 809 - 243012 - 1647 586
Andra ledande befattningshavare (4 personer) 3192 000 490 560 - 566470 - 4249 030
4660416 828 369 - 813532 40 300 6342617
1) Konsultarvode har utgate till Gustaf Lindvall Konsult for arbete utfért av Gustaf Lindvall
2) Intride 20 april 2009
3) Uttride 20 april 2009
4) Uttride 15 juni 2009
5) Uttride 16 juni 2009
Ersattningar och andra férmaner under aret fér ledande befattningshavare 2008
Grundlén/ Rorlig Ovriga Pensions- Ovriga
styrelsearvode ersittning forméner kostnader ersittningar Summa
Styrelsens ordférande, Ingemar Aldén 80 000 - - - 11 597" 91597
Styrelseledamot, Ola Camber 5000 - - - - 5000
Styrelsesuppleant, Gustaf Lindewald 30000 - - - = 30000
Styrelseledamot, Marie Moberg 360 000 12 433 - 16 200 — 388 633
Styrelseledamot, Birgit Stattin Norinder 30000 - - - - 30000
Styrelseledamot, Bertil Karlmark 35000 - - - 239 9552 274955
Styrelseledamot, Hans Svartholm 35000 - - - - 35000
VD, Peter Wolpert 1020 000 97 219 - 181918 - 1299137
Andra ledande befattningshavare (4 personer) 2352000 137768 - 359 851 - 2849619
3947 000 247 420 - 557 969 251 552 5003 941

1) Konsultarvode har utgitt till Aldenco AB for arbete utfér av Ingemar Aldén

2) Konsultarvode har utgitt till MedicinGruppen AB for arbete utfort av Bertil Karlmark

Rérlig ersittning uppgick under 2008 till maximalt 10 procent av grundlonen.
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Berednings- och beslutsprocess

Styrelsen har ett ersittningsutskott som bereder forslag avseende ersittnings-
fragor. Ersittningsutskottet bestdr av tre styrelseledaméter, Wenche Rolfsen
(ordférande), Mats Pettersson och Gustaf Lindewald. Samtliga ir oberoende
i forhdllande till Moberg Derma och bolagets ledande befattningshavare.
Utskottets huvudsakliga uppgifter ir att (i) bereda styrelsens beslut i fragor
om ersittningsprinciper, ersittningar och andra anstillningsvillkor for
bolagsledningen, (ii) f6lja och utvirdera pigiende och under aret avslutade
programfér rorliga ersittningar for bolagsledningen, same (iii) folja och
utvirdera tillimpningen av de rikdlinjer fér ersittningar till ledande befatt-
ningshavare som érsstimman enligt lag skall fatta beslut om samt gillande
ersittningsstrukturer och ersittningsnivier i bolaget.

Beslut i ersittningsfragor skall, efter beredning av utskottet, fattas av styrel-
sen i sin helhet.

NOT 8. INFORMATION OM ERSATTNING TILL REVISORN

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisning och bokforing
samt styrelsens och verkstillande direktdrens forvaltning, dvriga arbetsupp-
gifter som det ankommer pa bolagets revisor att utfra samt radgivning eller
annat bitride som foranleds av iakttagelser vid sidan granskning eller
genomforandet av sidana Gvriga arbetsuppgifter. Revision utéver uppdraget
avser granskning av deldrsrapporter. Allt annat ir dvriga tjdnster, for 2010

Incitamentsprogram

Moberg Derma har infért aktiebaserade incitamentsprogram som bestar av
personaloptioner och som ér avsedda att frimja bolagets langsiktiga intressen
genom att motivera och beléna vissa av dess styrelseledaméter, ledande
befattningshavare och andra anstillda. Samtliga fast anstillda med en anstill-
ningstid éverstigande 12 manader den 31 december 2010 4r antingen aktie-
dgare eller inkluderade i bolagets incitamentsprogram. Antalet aktier och
optioner som innehas av styrelseledaméter, verkstillande direktor och 6vriga
ledande befattningshavare framgdr av uppgifter om styrelse pé sidan 68 och
ledning pé sidan 70. For ytterligare information om aktierelaterade ersitt-
ningar hinvisas till not 20.

bestdr detta framfor allt av borsfaighetsgranskning samt granskning av pro-
spekt infér en tinkt notering pa Stockholmsbéorsen.

Ernst & Young 2010 2009 2008
Revisionsuppdrag 180 550 103 900 74 000
Revision utéver uppdraget 41200 0 0
Andra uppdrag 354 068 6300 85500
575 818 110200 159 500

NOT 9. AVSKRIVNINGAR AV MATERIELLA OCH IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
2010 2009 2008
Maskiner och inventarier 130 442 117973 82183
Immateriella tillgangar 14 285 14 286 =
144727 132259 82183

NOT 10. RANTEKOSTNADER

2010 2009 2008
Rintekostnader 76 637 42180 57 043
(“)vriga finansiella kostnader 1000 000 0 0
1076 637 42180 57 043
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NOT 11. SKATTER
Skatt redovisad i resultatrakningen

2010 2009 2008
Aktuell skatt - - -
Uppskjuten skatt - - _
Gillande skattesats Sverige 26,3% 26,3% 28,0%
Skillnad mellan skatt redovisad i resultatrakningen och skatt baserad pa géllande skattesats
Moderbolaget Koncernen

2010 2009 2008 2010 2009 2008
Resultat fore skatt -31031 240 —24 235 367 -35332257 -31 030703 —24 234 851 —35 340 874
Skatt enligt gillande skattesats 8161216 6373902 9893 032 8161075 6373766 9 895 445
Ej skattepliktiga intikter 0 -36 —633 0 -36 —633
Ej avdragsgilla kostnader —441 878 -301 818 285 657 —441 878 -301 818 285 657
Ovrigt 629 037 —-104 839 —223232 629 037 —104 839 —223232
Skatteeffekter av underskott dir
skattefordran ej beaktas -8 348 375 -5967 281 -9 954 824 -8 348 234 -5 967 145 -9 957 237
Redovisad effektiv skatt - - - - - -
Uppskjuten skatt

Moderbolaget Koncernen

2010 2009 2008 2010 2009 2008
Ingdende underskottsavdrag 79 166 682 —56 477 405 22960 350 -79 174783 —56 486 022 22960 350
Arets underskottsavdrag —31742 872 —22 689 277 -33517 055 31742 335 —22 688761 —33 525672
Utgéende underskottsavdrag —-110909 554 79 166 682 —56 477 405 -110917 118 -79 174783 —56 486022

Styrelsen gor beddmningen att det inte finns dvertygande skil att forlusterna
kommer att kunna utnyttjas under de nirmaste aren varfor dessa ej har satts
nagot virde. Aktuella skattemissiga forlustavdrag kan utnyttjas under obe-
grinsad tid. Temporira skillnader mellan bokf6rt virde och skattemissigt

NOT 12. RESULTAT PER AKTIE

virde uppgick till 0 kronor fér 2010, 398 630 kronor f6r 2009 och 797 258
kronor fér 2008. Den temporira skillnaden ger ¢j upphov till uppskjuten
skattefordran i balansrikningen eftersom Moberg Derma ¢j aktiverar de
totala skattemissiga underskotten enligt ovan.

Berikningar har gjorts i enlighet med IAS 33 Resultat per aktie. Resultat per aktie fore utspidning beriknas genom att periodens resultat divideras med et viigt

genomsnittligt antal utestdende aktier under dret.

2010 2009 2008
Koncernens nettoresultat -31 030703 —24234 851 —35 340 874
Vigt genomsnittligt antal aktier fére utspidning 6109 041 2723398 2392975
Utspidningseffekt av optionsprogram - - -
Vigt genomsnittligt antal aktier efter utspidning 6109 041 2723398 2392975
Resultat per aktie fére utspidning 5,08 —4,45 7,39
Resultat per aktie efter utspidning -5,08 4,45 -7,39

Eftersom koncernen redovisar negativt resultat s uppkommer ingen utspad-
ningseffekt for utestdende teckningsoptioner. Detta eftersom utspidnings-
effekt enbart redovisas nir en potentiell konvertering till stamaktier skulle
innebira att resultatet per aktie blir ligre.

Totalt finns 247 169 utestaende teckningsoptioner som kan komma att kon-
verteras till 494 338 aktier och ge en utspidningseffekt om 7,5 procent.
Resultat per aktie 2009 och 2008 ir justerat f6r fondemission for att uppna
jimforelse med 2010 &rs siffror.
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NOT 13. PATENT, LICENSER OCH LIKNANDE RATTIGHETER

2010 2009 2008
Ingdende ackumulerade anskaffningsvirden 300 000 300 000 100 000
Arets anskaffningar = = 200 000
Utgiende ackumulerade anskaffningsvirden 300 000 300 000 300 000
Ingdende avskrivningar 14 286 - -
Arets avskrivningar —14285 -14286 -
Utgdende avskrivningar -28571 —14 286 =
Redovisat virde vid periodens slut 271 429 285714 300 000

For det fall att de immateriella rittigheter som forvirvades under 2006 gene-
rerar intikter dverstigande 10 000 000 SEK skall en tilldggskdpeskilling utgd
till Mobederm AB, som i egenskap av stor dgare ir en till moderbolaget niir-
stdende part. Tilldggskopeskillingen ér inte skuldford, utgar i form av royalty
pé intikter och ir maximerad till 5 000 000 SEK. Avskrivning av externt

NOT 14. MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

forvirvade patent pabérjas frin och med tidpunkt frin kommersialisering.

Efter pibdrjad kommersialisering kommer patenten att avskrivas linjirt éver

tio ar, eller linjdrt dver forvintad livslingd om férvintad livslingd 4r mindre

an tio ar.

2010 2009 2008
Ingdende anskaffningsvirde 610 246 587 166 342513
Investeringar 158 639 23080 244653
Forsiljningar/utrangeringar - - _
Utgdende anskaffningsvirde 768 885 610 246 587 166
Ingdende avskrivningar 227 469 —-109 496 -27 313
Arets avskrivningar —130 442 -117 973 —82183
Utgéende avskrivningar -357 911 —227 469 —-109 496
Redovisat virde vid periodens slut 410 974 382777 477 670
NOT 15. VARULAGER
Moberg Dermas varulager bestér av enbart av firdiga varor. Varulagret per 31/12 2010 ir 244 365 kronor. Bolaget hade inget varulager 2008 och 2009.
NOT 16. KUNDFORDRINGAR

2010 2009 2008
Kundfordringar 6637961 369 083 -
Varav férfallna kundfordringar 4912 041 113 297 -
Inga reserveringar for befarade kundforluster har gjorts.
Aldersanalys forfallna kundfordringar 2010 2009 2008
Mindre 4n 3 manader 4895796 113297 0
3 till 6 manader 16 245 0 0
Mer in 6 manader 0 0 0

4912041 113297 0

NOT 17. OVRIGA FORDRINGAR

2010 2009 2008
Fordran mervirdesskatt 1118 406 432176 794192
Fordran utlindsk mervirdesskatt - - 383 248
Skattefordran = - 120 405
Ovriga fordringar 50119 11290 7571

1168525 443 466 1305416
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NOT 18. FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER

Moderbolaget Koncernen

2010 2009 2008 2010 2009 2008

Upplupna intikeer 343503 0 0 343901 0 0
Lokalhyra 148 293 69 240 145 561 148 293 69 240 145 561
Ovriga fastighetskostnader 12123 6472 14 946 12123 6472 14 946
Forsikringskostnader 220 150 124 977 55 484 220 150 124 977 55 484
Pensionskostnader 139583 111228 82 828 139583 111228 82 828
Ovriga forutbetalda kostnader 23 405 425153 - 23 405 425153 -
887057 737 070 298 819 887 455 737 070 298 819

NOT 19. LIKVIDA MEDEL

P4 likvida medel erhéller Moberg Derma réinta enligt rintesats baserad pa bankernas dagliga placeringsrinta. I kassaflddesanalysen uppgick likvida medel enligt

nedan.
Moderbolaget Koncernen
2010 2009 2008 2010 2009 2008
Kassa och bank 2 668 784 32986 163 20111 660 2760 822 33078 062 20203 043
Redovisat virde 2 668 784 32986163 20111 660 2760822 33078 062 20203 043
NOT 20. AKTIERELATERADE ERSATTNINGAR
Dotterbolag Totalt
2008 — Sista teckningsdag: 2018-12-31, Teckningskurs SEK 0,10 61573 61573
2009 — Sista teckningsdag: 2019-12-31, Teckningskurs SEK 0,10 21 849 21 849
2010 — Sista teckningsdag: 2019-12-31, Teckningskurs SEK 0,10 163 747 163 747
247169 247169
Personaloptioner 2008:1 2008:2 2009:1 2010:1 2010:2
Startdag 2008-06-30 2008-06-30 2009-04-20 2010-05-19 2010-05-19
Slutdag 2018-12-31 2018-12-31 2019-12-31 2019-12-31 2019-12-31
direkt och 2011-12-31 2011-12-31
Ingjaningsdatum 2009-12-31 2009-12-31 2010-12-31 /2012-12-31 /2012-12-31
Losenpris SEK per aktie 16,55 32,75 32,75 32,75 32,75
Antal ursprungligt tilldelade 30 000 16 498 13 833 89501 40576
Utestdende januari 2010 30000 13 832 13 833 0 0
Tilldelade under 2010 0 0 0 89501 40576
Forverkade tidigare ar 0 2666 0 0 0
Férverkade under 2010 0 0 333 0 0
Inlésen under 2010 0 0 0 0 0
Forfallna under 2010 0 0 0 0 0
Utestiende 2010-12-31 30000 13 832 13 500 89501 40576
Antal aktier vilka kan komma att tecknas 60 000 27 644 27000 179 002 81152
Intjinade 2010-12-31 30000 13 832 13500 0 0
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Under rikenskapsiret 2007 bestod incitamentsprogrammet av tecknings-
optioner pd stamaktier som emitterades direke till anstillda, styrelseledamo-
ter och andra personer. Bolaget har genom avtal 7 juli 2010 férvirvat samt-
liga utestdende teckningsoptioner i optionsprogram 2007:1, sammanlagt
113 000 teckningsoptioner forvirvades for totalt 124 300 SEK och makule-
rades direfter. Under rikenskapsaren 20082009 dndrades incitamentspro-
grammet till att medge tilldelning av personaloptioner, strukturerade som
kopoptioner pé sidana teckningsoptioner.

Teckningsoptioner emitterade direke till anstillda med flera medfér inga
andra kostnader for Moberg Derma in den indirekta kostnad som en fram-

tida utspidning medfér.

For personaloptioner som ger ritt att forvirva teckningsoptioner som auto-

Koncernens kostnader for personaloptionsprogram (inklusive uppskattade
kostnader for sociala avgifter) for januari till december 2010 uppgick till 1,2
MSEK, fér motsvarande period 2009 uppgick kostnaderna till 1,1 MSEK.

Sammantaget har 247 169 teckningsoptioner emitterats till dotterbolaget
Moberg Derma Incentives AB. Dessa optioner ir avsedda att dverforas och
utnyttjas for nyteckning av aktier vid l6sen av samma antal personaloptioner
samt for att ticka eventuella sociala avgifter som uppkommer vid utnyttjan-
det av personaloptionerna.

Den 31 december 2010 var sammanlagt 187 409 tilldelade personaloptioner
utestiende (varav 57 332 intjinade), vilket motsvarar 374 818 potentiella
aktier, motsvarande en utspidning pa 5,8 procent, medan 59 760 tecknings-
optioner reserverats for att ticka framtida sociala kostnader for dessa

matiskt och samtidigt utnyttjas for att teckna nya aktier, maste Moberg personaloptioner.
Derma betala sociala avgifter pd mellanskillnaden mellan aktiens marknads-
virde nir optionen utnyttjas och lésenpriset som erliggs av den anstillde.
Férvintade sociala kostnader har beriknats och avsittning har gjorts i riken-
skaperna.
Verkligt virde per Marknads- Férvintad

option vid till- virde Forvintad personal- Férvintad
Personaloptionsprogram  delningstillfillet per aktie' Lésenpris' Volatilitet loptid/ar omsittning utdelning
2010:2 19,56 65,5 65,5 25% 5,9 0 0
2010:1 19,56 65,5 65,5 25% 5,9 0 0
2009:1 19,89 65,5 65,5 25% 6,1 0 0
2008:2 22,16 65,5 65,5 25% 6,0 0 0
2008:1 39,98 65,5 33,1 25% 5,8 0 0

! Ej justerat fr fondemission

NOT 21. RANTEBARANDE SKULDER

Moberg Dermas rintebiarande skulder bestar av tvéd villkorliga lan frin
ALMI Féretagspartner. Ett 1in pd 40 000 SEK avseende produkten Emtrix”
och ett 1an pa 300 000 SEK avseende utveckling av en handdesinfektions-
produkt. Motsvarande rintebdrande skulder under 2009 bestod av tvi vill-
korliga lén pd 200 000 SEK respektive 412 500 SEK samt 360 000 SEK
respektive 450 000 SEK under 2008.

Lanen ir upptagna till verkligt virde. 190 000 SEK av lanen forfaller till
amortering inom ett r och redovisas som kortfristig skuld medan 150 000
SEK redovisas som lingfristig skuld. Ingen del av lanen férfaller senare dn
fem ar efter balansdagen. Lanen l6per med rérlig rinta, som per den 31
december 2010 var 9,1 procent respektive 8,1 procent. Inga sikerheter ér
knutna til linen.

1) Villkorligt lan som anges i férordning om statlig finansiering genom regionala utvecklingsbidrag (SFS 1994:1100). ALMI kan efterge lin och rinta i det fall projekten inte kan utnyttjas kommersielle
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NOT 22. OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

2010 2009 2008
Kortfristig del av villkorslan frain ALMI 190 000 310 000 132500
Personalens killskatt 253 642 258 326 234471
Avrikning sociala avgifter 207 536 192718 193 852
Avsittning for sociala avgifter for personaloptionsprogram 726 809 467 698 220787
Ovriga kortfristiga skulder 0 106 -
1377987 1228 848 781610
NOT 23.UPPLUPNA KOSTNADER
2010 2009 2008
Upplupna FoU kostnader 510712 518 996 2683250
Upplupna personalkostnader 3177719 2188256 1212110
Upplupna styrelsekostnader 247109 57 296 52968
Revision 90 000 48500 70 000
Ovriga upplupna kostnader 1243081 69 643 312998
5268 621 2882691 4331326
Upplupna personalkostnader
2010 2009 2008
Varav upplupna léner 1476126 985231 293785
Varav upplupen semesterloneskuld 948 702 466 849 418193
Varav upplupna sociala avgifter 463799 309 560 95 244
Varav upplupna pensionskostnader 7016 65035 73202
Varav upplupen l6neskatt pd pensionskostnader 282076 361581 331 686
3177719 2188256 1212110

NOT 24. STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER
Moberg Derma har inga eventualférpliktelser. Stilld sikerhet finns i form av en deposition pé hyresavtal pd 69 240 SEK samt spirrade bankmedel om 50 000

kronor

NOT 25. ANDELAR | KONCERNFORETAG
Innehav idotterforetag

Org. nr. Site Antal/Andel Nom. virde  Bokfort viirde

Moberg Derma Incentives AB 556750-1589 Solna 1000 000/100% 100 000 100 000
Forandring av bokférda varden, aktier i dotterbolag

2010 2009 2008

Ingdende anskaffningsvirde 100 000 100 000 -

Forvirv - - 100 000

Utgéende ackumulerat anskaffningsvirde 100000 100000 100000

Utgéende bokfort virde 100 000 100 000 100 000
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NOT 26. KASSAFLODESPAVERKAN AV INVESTERING | DOTTERBOLAG

2010 2009 2008
Forvirv andelar i dotterbolag - - 100 000
Befintlig kassa i forvirvat bolag - - 100 000

Koncernens kassaflodespéverkan

NOT 27. FINANSIELLA RISKER OCH FINANSPOLICY

Finansiell riskhantering

Finansiering och hantering av finansiella risker hanteras inom koncernen under
styrning och évervakning av styrelsen. Moberg Derma tillimpar en férsiktig pla-
ceringspolicy. Moberg Derma ir genom sin verksamhet exponerad for olika slags
finansiella risker sasom fluktuationer i foretagets resultat och kassaflode orsakade
av forindringar i valutakurser och rintenivder samt refinansieringsrisk. For nir-
varande dr Moberg Dermas policy att inte skydda sig mot finansiella risker av-
seende ldn, transaktions och omrikningsexponeringar. Detta beslut 4r taget med
hinsyn till nuvarande andel som ér exponerad i koncernen och kostnaden for
skyddet av eventuella risker.

Refinansieringsrisk

Moberg Derma bedriver utvecklingsintensiv verksamhet med investeringar som
syftar till att intikter skall erhdllas i framtiden. Dirmed férbrukas likvida medel.
Bolagets verksamhet ir till stdrsta delen finansierad genom igartillskott via ny-
emissioner. Med refinansieringsrisk avses risken att Moberg Derma inte kan
klara sina dtaganden och fortsitta vidareutveckla verksamheten pa grund av své-
righeter att hitta finansiirer eller lingivare som ir beredda att investera i Bolaget
eller att befintliga lan sigs upp. Skulderna bestir av villkorslan. Koncernen har
ingen kortfristig linefinansiering i form av checkkrediter. Moberg Derma har en
outnyttjad lanefacilitet utstilld av Mohammed Al Amoudi om 50 MSEK. Sam-
mantaget bedémer styrelsen att Moberg Dermas refinansieringsrisk ir begrinsad
dé Bolaget har begrinsade fasta kostnader och verksamheten nu gir in i kom-
mersiell fas och forvintas generera intikter.

Riinterisk och likviditetsrisk

Likviditetsrisk definieras som att koncernen inte har méjlighet att betala for-
utsedda eller oforutsedda utgifter. Overskottslikviditet placeras pa bank-
konto eller i rintebaserade instrument med lag rinterisk utgivna av etable-
rade banker eller kreditinstitut. Moberg Derma sikerstiller den kortsiktiga
betalningsberedskapen genom att ha god likviditetsberedskap i form av
kassamedel.

Utestdende rintebirande skulder redovisas i not 21. Moberg Dermas finan-
sieringskostnad kan komma att paverkas av forindringar i marknadsrintan,

Valutaeffekt (SEK)

dven om denna paverkan dr mycket begrinsad di koncernens finansierings-
killor i huvudsak utgdrs av eget kapital och linefacilitet till fast rinta.

Valutarisk

Valutarisk utgér risken for att valutakursférindringar paverkar Moberg Der-
mas resultatrikning, finansiella stillning och/eller kassafloden negativt.
Valutakursrisker finns bade i form av transaktions- och omrikningsrisker.
Koncernen har fér nirvarande en relativt begrinsad valutaexponering da den
operativa verksamheten huvudsakligen bedrivs i Sverige och bolagets intik-
ter i utlindsk valuta dr begrinsade.

De licensavtal som skrivs med motpart utanfor Sverige skrivs oftast i annan
valuta 4n svenska kronor. I takt med att intikterna frin sidana avtal vixer
kommer bolagets valutaexponering successivt att 6ka. Resultatet exponeras
dven for valutakursforindringar vid inkép av kliniska prévningar, forsk-
ningstjinster och material. Stdrsta delen av Moberg Dermas inkép sker i
svenska kronor (SEK). Vissa konsulttjinster forvirvas i euro (EUR), brittiska

pund (GBP) eller amerikanska dollar (USD).

Koncernen har inte anvint sig av valutasikring under 2008-2010 men kom-
mer regelbundet att utvirdera behovet av valutasikring i takt med att verk-
samheten utvecklas. Rorelsens kostnader uppgick for verksamhetsaret 2010
till 41,4 MSEK, varav cirka 4 procent utgjorde kostnader i utlindsk valuta.
Utav nettoomsittningen for 2010 om 8,5 MSEK utgjorde cirka 8 procent
intikter i utlindsk valuta (EUR och CAD).

Rérelseresultatet paverkades under rikenskapsiret 2010 med netto -23 354
SEK i valutakursférindringar, -67 660 SEK for rikenskapsaret 2009 och -40
631 SEK for ar 2008. Framtida intikter och kostnader kommer att paverkas
av fluktuationer i utlindska valutakurser.

Effekt pa koncernens intakter och rorelseresultat om den svenska kronan starks med tio procent

2010 2009 2008

Rorelse- Rérelse- Rorelse- Rorelse- Rorelse-
Valuta Intikter kostnader resultat Intikter kostnader resultat Intikter resultat
EUR -59 586 18 225 —41 361 —61 636 186 457 124 821 0 258 405
GBP - 51762 51762 - 153 454 153 454 0 99 833
usSh — 34 444 34 444 - 15883 15883 0 41 846
DKK 52 646 52 646
Ovriga -10399 115 -10284 - - = 0 1171
Total -69 985 157 192 87207 —61 636 355794 294 158 401 255
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Motpartsrisk

Motpartsrisk ir risken att en part i en transaktion med finansiella instrument
inte kan fullgora sina ataganden och dirmed 4samkar den andra parten en
forlust. Moberg Derma dr utsatt f6r motpartsrisker frimst i samband med
licensavtal och vid finansiella placeringar. Nir ett licensavtal ingés sker alltid
en utvirdering av motparten innan avtalets ingdende. Koncernen begrinsar
sin nuvarande motpartsrisk i samband med finansiella placeringar genom att
overskottslikviditet placeras hos motparter med mycket hog kreditvirdighet.

NOT 29. TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Moberg Derma har under de tre dren genomfort foljande transaktioner med
nirstdende enligt definitionen i IAS 24 Upplysningar om nirstdende:

Magnus Persson och Fredrik Granstrom (medlemmar i bolagets lednings-
grupp) arbetar for Moberg Derma pé konsultbasis via Streamson AB. Bola-
get har pagiende uppdragsavtal med Streamson AB. Uppdragsavtalen har
forlingts i omgéngar och pabérjades ursprungligen under 2006. Uppdragen
har utforts och utférs av Magnus Persson och Fredrik Granstrom, som bida
ar deldgare i Streamson AB samtidigt som de bada indirekt, genom Stream-
son AB, ir aktiedigare i Bolaget.

Bolaget har genom avtal den 7 juli 2010 aterképt tidigare utgivna tecknings-
optioner av serie 2007:1 av teckningsoptionsinnehavarna, vilka ir anstillda
respektive styrelseledaméter i Bolaget och tillika aktiedgare. 14 700 teck-
ningsoptioner av serie 2007:1 har forvirvats av styrelseledamoten Bertil
Karlmark for sammantaget 16 170 SEK, 60 000 teckningsoptioner av serie
2007:1 har forvirvats av Kjell Rensfeldt for sammantaget 66 000 SEK, 24
000 teckningsoptioner av serie 2007:1 har férvirvats av Martin Ingman for
sammantaget 26 400 SEK och 14 300 teckningsoptioner av serie 2007:1 har
forvirvats av Anna Ljung for sammantaget 15 730 SEK.

Gustaf Lindewald Konsult, nirstdende till styrelseledamot Gustaf Linde-
wald, anlitats pd konsultbasis under dret 2009. For ytterligare information se
not 7.

Aldenco AB, nirstaende till styrelseordférande Ingemar

Aldén, samt bolaget MedicinGruppen AB, nirstéende till styrelseledamot
Bertil Karlmark, anlitats pd konsultbasis under aret 2008. For ytterligare
information se not 7.

Sedan 2006 finns ett avtal med Mobederm AB, nirstdende till styrelseleda-
mot Marie Moberg (uttride ur styrelsen 20 april 2009), avseende forvirvade
patentrittigheter. For ytterligare information se not 13.

Inga Gvriga styrelseledaméter eller ledande befattningshavare, eller nérsta-
ende till dessa, har eller har haft nagon direkt eller indireke delaktighet i
ndgra affirstransaktioner med Moberg Derma, som ir eller var, ovanlig till
sin karakeir eller sina avtalsvillkor och som intriffat under r 2008—2010.
Moberg Derma har inte heller limnat ldn, stillt garantier eller ingatt bor-
gensforbindelser till eller till f6rmén for ndgon av styrelseledaméterna,
ledande befattningshavare eller revisorerna i Bolaget.
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REVISORSRAPPORT AVSEENDE
HISTORISKA FINANSIELLA RAPPORTER

Till styrelsen i Moberg Derma AB (publ)

REVISORS RAPPORT AVSEENDE OMARBETADE
HISTORISKA FINANSIELLA RAPPORTER

Vi har granskat de finansiella rapporterna for Moberg Derma AB
(publ), org nr 556697-7426, pé sidorna 106-127 som omfattar rap-
porter dver finansiell stillning for koncernen per den 31 december
2010, den 31 december 2009 och den 31 december 2008 (sist-
nimnda ar som jimforelsedr) och koncernens rapporter dver totalre-
sultat, kassaflodesanalys och férindringar i eget kapital for dessa ar,
balansrikningar for moderbolaget per den 31 december 2010, den
31 december 2009 och den 31 december 2008 (sistnimnda ar som
jimforelsear) och resultatrikning, kassaflddesanalys och redogérelse
for forindringar i eget kapital f6r moderbolaget for dessa dr samt ett
sammandrag av visentliga redovisningsprinciper och andra tilliggs-

upplysningar for koncernen och moderbolaget.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

for de finansiella rapporterna

Styrelsen och verkstillande direktoren ansvarar for att de finansiella
rapporterna tas fram och presenteras pa ett rittvisande sitt i enlighet
med de internationella redovisningsstandarderna IFRS si som de
antagits av EU och enligt kraven i prospektdirektivet for inforande av
prospektférordningen 809/2004/EG f6r koncernen och i enlighet
med arsredovisningslagen och Radet for Finansiell Rapportering
RFR 2 for moderbolaget. Denna skyldighet innefattar utformning,
inférande och uppritthéllande av intern kontroll som ér relevant for
att ta fram och pé rittvisande sitt presentera de finansiella rappor-
terna utan visentliga felaktigheter, oavsett om de beror pd oegentlig-

heter eller fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ir att uttala oss om de finansiella rapporterna pd grund-
val av vir revision. Vi har utfore var revision i enlighet med Fars
rekommendation RevR 5 Granskning av prospekt. Det innebir att vi
foljer etiska regler och har planerat och genomfért revisionen for att
med hdg men inte absolut sikerhet forsikra oss om att de finansiella

rapporterna inte innehaller ndgra visentliga felaktigheter.

En revision i enlighet med Fars rekommendation RevR 5 Gransk-
ning av prospekt innebir att utfora granskningsdtgirder for att f3
revisionsbevis som bestyrker belopp och upplysningar i de finan-
siella rapporterna. De valda granskningsitgirderna baseras pd vir
bedémning av risk for visentliga felaktigheter i de finansiella rap-
porterna oavsett om de beror pa oegentligheter eller fel. Vid risk-
bedémningen éverviger vi den interna kontroll som ir relevant for
bolagets framtagande och rittvisande presentation av de finansiella
rapporterna som en grund for att utforma de revisionsétgirder som
ir tillimpliga under dessa omstindigheter men inte for att gora ett
uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision
innebir ocksd att utvirdera tillimpligheten av anvinda redovis-
ningsprinciper och rimligheten i de betydelsefulla uppskattningar
som styrelsen och verkstillande direktoren gjort samt att utvirdera
den samlade presentationen i de finansiella rapporterna. Vi anser att
erhallna revisionsbevis ir tillrickliga och indamalsenliga som under-

lag for vért uttalande.

Uttalande

Vi anser
att de finansiella rapporterna for koncernen ger en rittvisande bild
i enlighet med de internationella redovisningsstandarderna IFRS
sd som de antagits av EU av koncernens i vilken Moberg Derma
AB i4r moderbolag finansiella stillning per den 31 december 2010,
den 31 december 2009 och den 31 december 2008 (sistnimnda ar
som jimforelsedr) och koncernens totalresultat, redogérelse for

forindringar i eget kapital och kassaflode for dessa &r; och

att de finansiella rapporterna for moderbolaget ger en rittvisande
bild i enlighet med drsredovisningslagen och Radet f6r Finansiell
Rapportering RFR 2 av Moberg Derma AB:s stillning per den
31 december 2010, den 31 december 2009 och den 31 december
2008 och moderbolagets resultat, redogérelse for forindringar i

eget kapital och kassafléde for dessa ar.

Stockholm den 28 april 2011

Ernst & Young AB

Magnus Fagerstedt

Aultoriserad revisor
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ORDLISTA

Aktinisk keratos - Solskada som ger fértjockning av hornlagret i

Sverhuden. Aktinisk keratos kan 6verg i skivepitelcancer och boér

dirfor behandlas.

Analfissur - Hudspricka i analkanalen som ger besvir i form av

blédning och smirta.

Antimikrobiell - Amnen vars egenskaper dédar eller motverkar till-

vixt av bakterier.

Atopiskt eksem - Kronisk, kliande inflammatorisk hudsjukdom

som ir bide genetiskt och immunologiskt betingad.

Corneometry — En objektiv mitmetod av fuktighetsgraden i huden.
Metoden baseras pd mitning av elektrisk kapacitans som ir propor-

tionell mot fuktighetsgraden i huden.
Dermatologi - Liran om huden och dess sjukdomar.

Drug delivery — Metoden eller processen att tillféra aktiva like-
medelssubstanser for att uppna en behandlingseffekt i minniska
eller djur. Med Drug delivery-teknologier avses patentskyddade for-
muleringsteknologier som dstadkommer férindrade egenskaper av-
seende t ex frisittning eller absorption av ett likemedel i kroppen, i
syfte att uppnd effektivare och enklare behandling och/eller mins-

kade biverkningar.

Eksem - Eksem ir en icke smittsam hudsjukdom som orsakas av en
inflammation i &verhuden. Begreppet eksem anvinds om flertalet

hudutslag som karaktiriseras av rodnad, klada, torrhet och fjillning.

Formulering - Att utveckla den mest limpliga beredningsformen av

ett likemedel, till exempel i krim-, tablett- eller vitskeform.

Fotodynamisk terapi - Behandlingsmetod for frimst ytliga hudtu-
morer som bygger pd att en kemisk reaktion aktiveras av ljusenergi
for att selektivt forstora vivnad. Processen kriver att en ljuskinslig
substans tillfrs vivnaden och en ljuskilla som skickar ut en véig-

lingd som kan tas upp av det ljuskinsliga imnet.

IAS (International Accounting Standards) och IFRS (International
Financial Reporting Standards) - Nya redovisningsregler som anta-
gits av EU. Reglerna skall underlitta jimforbarhet av arsredovis-

ningar i Europa.
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Incidens — Antalet personer (eller andelen personer) i en viss grupp

som insjuknar under en viss tid.

Kalciumantagonist - En klass av blodtryckssinkande likemedel,
som verkar genom att blockera transporten av kalciumjoner i sir-
skilt avsedda jonkanaler i cellens membran. Blockad av hjirtmuskel-
cellernas jonkanaler med en antagonist leder till minskad kraft i
hjaremuskelns sammandragning. I perifera delar av blodcirkulatio-
nen leder blockad till att blodkirlen i den glatta muskulaturen vid-

gas med trycksinkning som 5ljd.

Keratolytisk — Att ta bort/ldsa upp déda celler frin dverhuden/

nageln.

Klinisk fas I — Under klinisk fas I testas likemedlet for forsta gingen
pd minniska, vilket kriver godkinnande fran likemedelsmyndig-
heten baserat p& dokumentation frin prekliniska studier samt den
foreliggande studiens utformning. Férsoksgruppen utgérs vanligen
av friska individer. Studien omfattar sikerhet, tolerans, farmako-
kinetik och farmakodynamik (exempelvis likemedlets effeke pa
blodtrycket).

Klinisk fas II — Efter att substansens sikerhet har bekriftats i klinisk
fas 1, kan klinisk fas II-studier pibérjas. Likemedelskandidaten pro-
vas da pa patienter med aktuell indikation. Klinisk fas II-studien
utformas for att pavisa likemedlets effeke, faststilla optimal dos,
behandlingstid samt dven utoka dokumentationen avseende siker-

het och tolerans.

Klinisk fas IIT — Milet under klinisk fas ITI 4r att generera den kli-
niska dokumentation som skall ligga till grund for registrering. I kli-
nisk fas III-studier jimfors ofta likemedelskandidaten med andra
likemedel f6r behandling av samma indikation eller, om sadana sak-
nas, mot placebo. Syftet ir att pavisa likvirdig eller bittre effeke. I
tilligg gors kompletterande studier avseende bland annat sikerhet
och tolerans. Efter avslutade klinisk fas III-studier sammanstills
dokumentation fran de kliniska studierna i en marknadsregistre-

ringsansokan till likemedelsmyndigheten i aktuella linder.

Klinisk fas IV (marknadsfas) — Nir likemedlet har registrerats
erhalls marknadsgodkinnande, vilket innebir att det kan introduce-
ras pa marknaden och siljas kommersiellt. Klinisk fas IV-studier kan
genomforas efter att likemedlet har introducerats pd marknaden for

att 6ka detaljkunskapen om produktens effekt och sikerhetsprofil.



Klinisk studie - En undersokning av ett likemedels effekeer pa

minniska.

Kosmetika — Kosmetiska produkter syftar frimst till att férindra
utseende, skydda eller bibehélla hud i gott skick. Kosmetiska pro-
dukter far inte gdra ansprik pd att behandla en sjukdom eller symp-
tom och fir inte vara forknippat med hilsorisker. Kosmetika stér

under myndigheters tillsyn, sisom Likemedelsverket i Sverige,

EMA i EU och FDA i USA.

Medicintekniska produkter — Medicintekniska produkter skall
bland annat anvindas for att pavisa, forebygga, 6vervaka, behandla
eller lindra en sjukdom eller skada. Skiljelinjen mot likemedel beror
pa vilket syfte tillverkaren har med produkten samt pa vilken meka-
nism som ger den avsedda effekten. Om den avsedda effekten upp-
nds pd farmakologisk, immunologisk eller metabolisk vig klassifice-
ras produkten som likemedel. Medicintekniska produkter miste
vara CE-mirkta for act kunna siljas den pa europeiska marknaden.
Utvecklingstiden for en medicinteknisk produke ar generellt kortare
dn for ett likemedelsklassificerat preparat, vilket mojliggér kortare

tid till marknad.

Mikroskopi — Studier pa mikroskopisk nivd av objekt som inte ir

synliga for blotta 6gat.
Mykologi — Liran om svamp.

Mjilleksem - Mjilleksem (seborroiskt eksem) ir en vanlig ater-
kommande hudsjukdom dir férekomsten av jistsvampen malasse-

zia anses vara en bidragande orsak.

Nagelsvamp - Svampinfektion i nageln som ofta leder dill att den
fortjockas, splittras upp och lossnar frin nagelbddden. Nagelsvamp

orsakas vanligen av tridsvampar (dermatofyter).
Onykomykos - Se nagelsvamp.

Patentfamilj — En patentfamilj bestdr av alla patent och patent-
ansdkningar som har limnats in i olika linder fér en och samma

uppfinning.

POC - Proof of Concept studien motsvarar i regel en studie i fas II
med ett begrinsat antal patienter. Studien syftar till att sl4 fast att en
sjukdomsmekanism kan paverkas pé forutsigbart sitt av ett likeme-
del. Efter POC-studien tar sa kallade pivotala studier vid, dir den

absoluta medicinska effekten faststills i stdrre populationer.

Preklinisk fas — Under den prekliniska fasen undersdks pa experi-
mentell vig, forst pa vivnader och cellkulturer, om substansen har
forutsittningar for att anvindas i avsedd terapi. Toxikologiska stu-
dier utférs pd djur for att bedéma limplig dosniva samt uppticka
eventuella skadliga effekter hos den nya substansen innan den ges
till minniskor. Farmakokinetikstudier genomférs for att beddma
reaktioner pd substansen i patientens kropp avseende absorption,
distribution, metabolism och utséndring. Vidare studeras optimal

beredningsform.

Preklinisk forskning - Forskning foreliggande prekliniska tester

med malsittning att utveckla likemedelssubstanser.

Prevalens — Andelen personer i en viss grupp som har en viss sjuk-

dom vid en viss tidpunkt.

Registrering — Normal tid frén ansokan till registrering ir cirka
12-18 ménader, men kan variera beroende pé de krav som olika

likemedelsmyndigheter kan komma att stilla.
Seborroiskt eksem - Se mjilleksem.

Terbinafin — En svampdddande substans, framtagen av Novartis,
numera utan patentskydd. Den tillhér en grupp av likemedel kalla-
de allylaminer, som blockerar aktiviteten hos ett enzym, squalene

epoxidase, med en central roll i syntesen av svampens cellmembran.

Tolerabilitet — Tolerans for ett likemedel, frimst med avseende pa

biverkningar.

Transepidermal water loss — En objektiv midtmetod av skada pa
hudbarridgren. Metoden miter den vattenmingd som passerar
genom huden tll den omgivande miljon genom diffusion och

avdunstning.

Trichophyton rubrum/Trichopython mentagrophytes — Typ av

tradsvamp.

US provisional patentansékan — En patentansékan som ger full
prioritet men har ligre formella krav 4n en ordinarie ansékan, och
som inom ett & maste foljas upp med till exempel en PCT-ansokan

eller nationella ansékningar.
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