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Viktig information till investerare
Detta prospekt har godkänts och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestämmelserna i 2 kap. 25 och 26 §§ lagen (1991:980) om 
handel med finansiella instrument. Godkännandet och registreringen innebär inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna är 
riktiga eller fullständiga.

För prospektet och erbjudandet enligt prospektet gäller svensk rätt. Tvist med anledning av detta prospekt, erbjudandet och därmed sam­
manhängande rättsförhållanden ska avgöras av svensk domstol exklusivt, varvid Stockholms tingsrätt ska utgöra första instans.

Isconova har inte vidtagit och kommer inte att vidta några åtgärder för att tillåta ett erbjudande till allmänheten i någon annan jurisdiktion 
än Sverige. Inga teckningsrätter, betalda tecknade aktier eller nya aktier (”Värdepapper”) får erbjudas, tecknas, säljas eller överföras, direkt 
eller indirekt, i eller till USA förutom i enlighet med ett undantag från registreringskraven i United States Securities Act från 1933 (”Securities 
Act”). Erbjudandet riktar sig inte till personer med hemvist i USA, Australien, Singapore, Nya Zeeland, Japan, Kanada, Schweiz, Hongkong eller 
Sydafrika eller i någon annan jurisdiktion där deltagande skulle kräva ytterligare prospekt, registrering eller andra åtgärder än vad som följer av 
svensk rätt. Prospektet får följaktligen inte distribueras i eller till någon jurisdiktion där distribution eller erbjudandet enligt detta prospekt 
kräver sådana åtgärder eller strider mot reglerna i sådan jurisdiktion. Teckning och förvärv av Värdepapper i strid med ovanstående begräns­
ningar kan vara ogiltig. Personer som mottar exemplar av detta prospekt måste informera sig om och följa sådana restriktioner. Åtgärder i strid 
med restriktionerna kan utgöra brott mot tillämplig värdepapperslagstiftning. Isconova förbehåller sig rätten att efter eget bestämmande 
ogiltigförklara aktieteckning som Isconova eller dess uppdragstagare anser kan inbegripa en överträdelse eller ett åsidosättande av lagar, 
regler eller föreskrifter i någon jurisdiktion. 

En investering i Värdepapper är förenat med vissa risker (se avsnittet ”Riskfaktorer”). När investerare fattar ett investeringsbeslut måste de 
förlita sig på sin egen bedömning av Isconova och erbjudandet enligt detta prospekt, inklusive föreliggande sakförhållanden och risker. Inför 
ett investeringsbeslut bör potentiella investerare anlita sina egna professionella rådgivare samt noga utvärdera och överväga investerings­
beslutet. Investerare får endast förlita sig på informationen i detta prospekt samt eventuella tillägg till detta prospekt. Ingen person har fått 
tillstånd att lämna någon annan information eller göra några andra uttalanden än de som finns i detta prospekt och, om så ändå sker, ska sådan 
information eller sådana uttalanden inte anses ha godkänts av Isconova och Isconova ansvarar inte för sådan information eller sådana uttalan­
den. Varken offentliggörandet av detta prospekt eller några transaktioner som genomförs med anledning härav ska under några omständig­
heter anses innebära att informationen i detta prospekt är korrekt och gällande vid någon annan tidpunkt än per dagen för offentliggörandet 
av detta prospekt eller att det inte har förekommit någon förändring i Isconovas verksamhet efter nämnda dag. Om det sker väsentliga föränd­
ringar av informationen i detta prospekt kommer sådana förändringar att offentliggöras enligt bestämmelserna om tillägg till prospekt i lagen 
om handel med finansiella instrument.

Finansiell rådgivare i Företrädesemissionen är Pareto Öhman som biträtt Isconova i upprättandet av prospektet. Pareto Öhman har förlitat 
sig på information tillhandahållen av Bolaget och då samtliga uppgifter i prospektet härrör från Isconova friskriver sig Pareto Öhman från allt 
ansvar i förhållande till aktieägare i Bolaget och avseende andra direkta eller indirekta ekonomiska konsekvenser till följd av investerings- eller 
andra beslut som helt eller delvis grundas på uppgifter i prospektet. Pareto Öhman är även emissionsinstitut avseende Företrädesemissionen. 
Pareto Öhman har inga finansiella eller andra intressen i Företrädesemissionen, utöver ett förutbestämt arvode för sina tjänster.

Framåtriktad information och marknadsinformation
Prospektet innehåller viss framåtriktad information som återspeglar Isconovas aktuella syn på framtida händelser samt finansiell och operativ 
utveckling. Ord som ”avses”, ”bedöms”, ”förväntas”, ”kan”, ”planerar”, ”uppskattar” och andra uttryck som innebär indikationer eller förut­
sägelser avseende framtida utveckling eller trender, och som inte är grundade på historiska fakta, utgör framåtriktad information. Framåt­
riktad information är till sin natur förenad med såväl kända som okända risker och osäkerhetsfaktorer eftersom den är avhängig framtida 
händelser och omständigheter. Framåtriktad information utgör inte någon garanti avseende framtida resultat eller utveckling och verkligt 
utfall kan komma att väsentligen skilja sig från vad som uttalas i framåtriktad information.

Faktorer som kan medföra att Isconovas framtida resultat och utveckling avviker från vad som uttalas i framåtriktad information innefattar, 
men är inte begränsade till, de som beskrivs i avsnittet ”Riskfaktorer”. Framåtriktad information i detta prospekt gäller endast per dagen för 
prospektets offentliggörande. Isconova lämnar inga utfästelser om att offentliggöra uppdateringar eller revideringar av framåtriktad informa­
tion till följd av ny information, framtida händelser eller liknande omständigheter annat än vad som följer av tillämplig lagstiftning. 

Prospektet innehåller viss marknads- och branschinformation som kommer från tredje man. Även om informationen har återgivits korrekt 
och Isconova anser att källorna är tillförlitliga har Isconova inte oberoende verifierat information, varför dess riktighet och fullständighet inte 
kan garanteras. Såvitt Isconova känner till och kan förvissa sig om genom jämförelse med annan information som offentliggjorts av dessa källor 
har dock inga uppgifter utelämnats på ett sätt som skulle kunna göra den återgivna informationen felaktig eller missvisande.

Presentation av finansiell information
Isconovas finansiella rapporter för räkenskapsåret 2011 samt den andra kvartalsrapporten för 2012 införlivas genom hänvisning och utgör en 
del av detta prospekt. Viss finansiell och annan information som presenteras i prospektet har avrundats för att göra informationen lättillgäng­
lig för läsaren. Följaktligen överensstämmer inte siffrorna i vissa kolumner exakt med angiven totalsumma.

Förutom Bolagets reviderade koncernredovisning för räkenskapsåret 2011, och vad som i övrigt uttryckligen anges i detta prospekt, har 
ingen information i detta prospekt granskats eller reviderats av Bolagets revisor.
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Innehållsförteckning

Förkortningar, förklaringar och definitioner

Isconova eller Bolaget avser Isconova AB (publ) (svenskt 
organisationsnummer 556549-4019) och dess dotterbolag, 
såvida inte annat framgår av sammanhanget
BTA avser betald tecknad aktie
EUR avser euro
Euroclear avser Euroclear Sweden AB (svenskt organisations­
nummer 556112-8074)
Företrädesemissionen avser inbjudan att teckna aktier med 
företrädesrätt för befintliga aktieägare i Isconova 
Garanterna avser Bo Håkansson, LMK Ventures AB, Maxator 

Holding AB, SSE Opportunities, Shaps Capital AB, APS Capital AB 
samt Staffan Bohman
Ledningen avser ledningen för Isconova
Pareto Öhman avser Pareto Öhman AB (svenskt organisations­
nummer 556206-8956) som agerar finansiell rådgivare åt 
Bolaget samt emissionsinstitut i samband med Företrädes­
emissionen
SEK avser svenska kronor
Styrelsen avser styrelsen för Isconova 
USD avser amerikanska dollar

Företrädesemissionen i sammandrag

Företrädesrätt
Varje befintlig aktie berättigar till två (2) teckningsrätter.  
En (1) teckningsrätt ger rätt till teckning av en (1) ny aktie. I den 
utsträckning nya aktier inte tecknas med företrädesrätt ska dessa 
erbjudas aktieägare och andra investerare till teckning.

Teckningskurs
SEK 6,00 per aktie.

Avstämningsdag
9 oktober 2012

Teckningsperiod
15 oktober 2012 – 29 oktober 2012

ISIN-koder
Teckningsrätt:	 SE0004810869
Betald tecknad aktie (BTA1):	 SE0004810877
Betald tecknad aktie (BTA2):	 SE0004810885
Aktie:	 SE0003550664

Teckning och betalning med företrädesrätt
Teckning med stöd av teckningsrätter sker genom samtidig 
kontant betalning under teckningsperioden. 

Handel med teckningsrätter
15 oktober 2012– 24 oktober 2012

Handel i BTA
15 oktober 2012 till dess att aktiekapitalökningen har 
registrerats.

Teckning och betalning utan företrädesrätt
Anmälan om teckning utan företrädesrätt ska ske till Pareto 
Öhman senast den 29 oktober på särskild anmälningssedel som 
kan erhållas från Pareto Öhman på telefon 08-402 51 32. Till­
delade aktier ska betalas kontant senast den tredje bankdagen 
efter det att avräkningsnota erhållits av tecknaren. Depåkunder 
hos förvaltare ska istället anmäla sig till, och enligt anvisningar 
från, förvaltaren.

Finansiell kalender

Delårsrapport för perioden 1 januari 2012 till 30 september 2012 kommer att offentliggöras den 27 november 2012.
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Sammanfattning

Prospektsammanfattningar består av punkter som ska innehålla viss information. Dessa punkter är numrerade i avsnitt A – E 
(A.1 – E.7).

Denna sammanfattning innehåller de punkter som ska ingå i en sammanfattning avseende en nyemission av aktier med 
företrädesrätt för bolagets aktieägare. Eftersom några andra punkter inte behöver ingå, finns det luckor i numreringen av punk­
terna. 

Även om en punkt i och för sig ska ingå i nu aktuell sammanfattning, kan det förekomma att relevant information beträffande 
sådan punkt saknas. I dessa fall innehåller sammanfattningen en kort beskrivning av informationskravet tillsammans med 
angivelsen ”Ej tillämplig”.

Avsnitt A – Introduktion och varningar

A.1 Introduktion och 
varningar

Denna sammanfattning bör betraktas som en introduktion till prospektet. Varje beslut om att 
investera i värdepapperen ska baseras på en bedömning av prospektet i dess helhet från inves­
terarens sida.

Om yrkande avseende uppgifterna i prospektet anförs vid domstol, kan den investerare 
som är kärande i enlighet med medlemsstaternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara 
för kostnaderna för översättning av prospektet innan de rättsliga förfarandena inleds.

Civilrättsligt ansvar kan endast åläggas de personer som lagt fram sammanfattningen, 
inklusive översättningar därav, men endast om sammanfattningen är vilseledande, felaktig 
eller oförenlig med de andra delarna av prospektet eller om den inte, tillsammans med andra 
delar av prospektet, ger nyckelinformation för att hjälpa investerare när de överväger att inves­
tera i sådana värdepapper.

Avsnitt B – Emittent

B.1 Firma och handels­
beteckning

Bolagets registrerade firma och handelsbeteckning är Isconova AB. 

B.3 Huvudsaklig  
verksamhet och 
marknader

Verksamheten
Isconova är ett internationellt vaccinadjuvansbolag. Isconova har bred kunskap inom vaccin­
system och Bolaget utvecklar vaccin tillsammans med partner inom human- och veterinär­
området. Det första vaccinet som använder Isconovas immunstimulerande vaccinadjuvans 
Matrix lanserades på veterinärmarknaden 2006. På humanmarknaden finns ett antal vaccin 
under utveckling innehållande Isconovas egenutvecklade tredjegenerations nanopartikel, 
Matrix-M™. 

Den globala marknaden inom humanvaccin
Vaccinmarknaden har de senaste åren haft en avsevärt högre tillväxt än läkemedelsmarknaden 
totalt och tillväxttakten förväntas även fortsättningsvis vara högre. Från 2007 till 2010 växte 
marknaden från USD 19,1 miljarder till USD 28,0 miljarder. Från 2007 till 2017 förväntas en 
tillväxt om 11,5 procent, motsvarande en försäljning om USD 56,7 miljarder under 2017. 
Omfattande forskning pågår inom området, ungefär 200 vacciner mot olika infektionssjuk­
domar och cirka 100 terapeutiska vacciner är under utveckling.

Den globala marknaden för veterinärvacciner 
Försäljningen av vacciner inom veterinärmarknaden uppgick enligt GBI research till cirka USD 
5,9 miljarder under 2010 och förväntas växa till cirka USD 6,2 miljarder år 2017, vilket mot­
svarar en tillväxt om cirka 1 procent per år.

Sammanfattning
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Sammanfattning

B.4a Tendenser Bolaget
Under februari 2012 påbörjade Isconovas samarbetspartner VetBioChem försäljning på den 
ryska marknaden av två rabiesvacciner för hund och katt. Vaccinerna innehåller Isconovas 
Matrix-M™ vet adjuvans och Isconova kommer att erhålla produktionsintäkter samt royalties 
baserat på försäljningen. 

Vidare fick Isconovas partner Genocea Biosciences nyligen godkännande av det amerikan­
ska läkemedelsverket, FDA, avseende en IND-ansökan (Investigational New Drug) för att starta 
en klinisk Fas I/IIa studie för Genocea Biosciences vaccinprojekt under utveckling mot Herpes 
Simplex typ 2 (HSV-2). Vaccinet har potential att bli det första terapeutiska vaccinet mot HSV-2 
infektion.

Under juli 2012 tecknade Isconova även avtal med Virbac, ett av världens ledande bolag 
inom veterinärmedicin. Isconova erhåller engångsbetalningar och royalty på Virbacs framtida 
försäljning av de gemensamt utvecklade vaccinerna.

Intäkterna visade en god utveckling under det första halvåret med en ökning på 25 procent 
jämfört med samma period föregående år. Kostnaderna var enligt plan och sammantaget mins­
kade förlusten något jämfört med föregående halvår. 

Den globala marknaden inom humanvaccin
Stora framsteg inom immunologiforskningen har lett till snabbare utveckling av vacciner och 
vaccinkandidater. Samtidigt har försäljningsutvecklingen av bland annat vacciner mot liv­
moderhalscancer och influensapandemier påvisat den stora lönsamhetspotentialen hos vacci­
ner. Risken för pandemier har också gjort att stater och organisationer har investerat större 
summor än tidigare på utveckling av vacciner. Vaccinmarknaden har, precis som den övriga 
läkemedelsmarknaden, varit föremål för omfattande förändringar de senaste åren, som inne­
fattar bland annat uppköp, strategiska allianser och forskningssamarbeten.

Den globala marknaden för veterinärvacciner 
En mer restriktiv syn på användningen av antibiotika har ökat intresset för förebyggande 
behandling med vacciner istället för behandling med antibiotika. Den växande marknaden för 
sällskapsdjur, såsom häst, hund och katt, har varit en drivkraft inom veterinärmedicin sedan 
mitten av 1990-talet. Sällskapsdjur uppfattas mer och mer som en familjemedlem vilket med­
för att marknaden, i motsats till resten av veterinärmarknaden, inte är särskilt priskänslig.

B.5 Koncern Isconova AB är moderbolag i koncernen som består av 3 bolag.

B.6 Större aktieägare Nedan visas Bolagets största aktieägare per den 30 juni 2012, inklusive kända förändringar.

Aktieägare Antal aktier Kap%/Röst%

InnKap 4 Partners L.P. 1 414 428 34,0

Pareto Öhman AB 282 361 6,8

Malmsten Johan bolag 280 300 6,7

SLU Holding AB 266 784 6,4

LMK Ventures 170 800 4,1

Morein Bror 158 387 3,8

Sunstone LS Ventures Fund I 141 022 3,4

E. Öhman J:or fonder 96 146 2,3

ML, Pierce, Fenner & Smith Inc 84 142 2,0

Maxator Holding AB 60 200 1,4

Totalt tio största aktieägare 2 954 570 71,0

Totalt övriga aktieägare 1 203 882 29,0

Totalt alla aktieägare 4 158 452 100,0

Källa: Euroclear Sweden
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Sammanfattning

B.7 Finansiell 
information i 
sammandrag

Resultaträkningar i sammandrag

 1 januari–30 juni 1 januari–31 december

SEK tusental 2012 H1 2011 H1 2011 2010

Nettoomsättning 10 343 8 094 20 191 17 809

Kostnad sålda varor –4 980 –2 268 –6 354 –7 166

Bruttoresultat 5 364 5 826 13 837 10 643

Rörelsekostnader –24 576 –26 283 –50 428 –39 201

Rörelseresultat –19 212 –20 459 –36 591 –28 559

Finansnetto 53 378 774 –1 967

Vinst före skatt –19 159 –20 081 –35 818 –30 525

Skatt – – – –

Periodens resultat –19 159 –20 081 –35 818 –30 525

Balansräkningar i sammandrag

 Per 30 juni Per 31 december

SEK tusental 2012 H1 2011 H1 2011 2010

Tillgångar     

Immateriella anläggningstillgångar 6 255 6 597 6 416 2 553

Materiella anläggningstillgångar 688 182 328 190

Summa anläggningstillgångar 6 943 6 779 6 744 2 743
     
Omsättningstillgångar 27 746 64 175 51 795 78 903

varav kassa och bank 15 703 54 287 37 582 67 645

Summa tillgångar 34 688 70 954 58 539 81 646

Eget kapital och skulder     

Eget kapital 11 286 46 181 30 444 61 356

Långfristiga räntebärande skulder 1 700 2 360 1 700 2 580

Kortfristiga räntebärande skulder 440 660 880 880

Kortfristiga icke räntebärande skulder 21 261 21 752 25 515 16 830

Summa eget kapital och skulder 34 688 70 954 58 539 81 646

Kassaflödesanalyser i sammandrag

 1 januari–30 juni 1 januari–31 december

SEK tusental 2012 H1 2011 H1 2011 2010

Kassaflöde från den löpande verksamheten –20 081 –13 052 –28 439 –29 947

Kassaflöde från investeringsverksamheten –1 359 –741 –1 617 –1 414

Kassaflöde från finansieringsverksamheten –440 433 –7 87 796

Periodens kassaflöde –21 789 –16 360 –30 063 56 435

Likvida medel vid periodens början 37 582 67 645 67 645 11 210

Likvida medel vid periodens slut 15 703 54 285 37 582 67 645

Nyckeltal

SEK tusental 2012 H1 2011 H1 2011 2010

Lönsamhet     

Vinstmarginal neg. neg. neg. neg.

Rörelsemarginal neg. neg. neg. neg.
     
Kapitalstruktur     

Soliditet 31% 65% 52% 75%

Skuldsättningsgrad 21% 7% 8% 6%
     
Data per aktie     

Utdelning per aktie, SEK 0 0 0 0

Resultat per aktie efter utspädning, SEK –4.61 –4.83 –8.75 –13.19
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Sammanfattning

B.7 Finansiell 
information i 
sammandrag, forts

Definitioner av nyckeltal 
Vinstmarginal 
Resultat före skatt i procent av årets nettoomsättning

Rörelsemarginal 
Rörelseresultat i procent av årets nettoomsättning 

 Soliditet 
Eget kapital (inklusive innehav utan bestämmande inflytande) i procent av balansomslutning

Skuldsättningsgrad 
Räntebärande skulder i relation till eget kapital 

Utdelning per aktie 
Utdelning dividerat med antalet utestående aktier vid periodens slut 

Resultat per aktie
Resultat efter skatt, kvarvarande verksamhet dividerat med genomsnittligt antal utestående 
aktier

B.8 Utvald proforma­
redovisning

Ej tillämplig; prospektet innehåller inte proformaredovisning.

B.9 Resultatprognos Ej tillämplig; prospektet innehåller inte någon resultatprognos eller beräkning av förväntat 
resultat.

B.10 Revisions­
anmärkning

Ej tillämplig; revisionsanmärkningar saknas.

B.11 Otillräckligt 
rörelsekapital

Bolagets befintliga rörelsekapital är inte tillräckligt för de aktuella behoven de kommande tolv 
månaderna. Det befintliga rörelsekapitalet bedöms tillräckligt för att bedriva verksamhet enligt 
gällande affärsplan till och med första kvartalet 2013. Rörelsekapitalbehovet för de kommande 
tolv månaderna, som uppgår till cirka SEK 30 miljoner, förväntas kunna tillgodoses genom 
Företrädesemissionen och/eller genom milstolpsbetalningar i enlighet med både ingångna och 
nya licens- och distributionsavtal. Styrelsen hyser en stark tilltro till att Företrädesemissionen 
kommer att fullföljas och därmed tillgodose Bolagets rörelsekapitalbehov för den kommande 
tolvmånadersperioden. Om Företrädesemissionen eller annan extern finansiering ej skulle 
komma att fullföljas skulle Bolaget tvingas söka alternativa operativa möjligheter i form av 
licensaffärer och partnerskapsavtal.

Avsnitt C – Värdepapper

C.1 Värdepapper som 
erbjuds

Aktier i Isconova. (ISIN-kod SE0003550664). 

C.2 Denominering Aktierna är denominerade i svenska kronor, SEK.

C.3 Totalt antal aktier  
i Bolaget

Bolagets registrerade aktiekapital uppgår till SEK 4 158 452, fördelat på 4 158 452 aktier. Samt­
liga aktier är fullt inbetalda. Varje aktie har ett kvotvärde om SEK 1,00.

C.4 Rättigheter som 
sammanhänger 
med värde- 
papperna

Varje aktie berättigar till en röst på bolagsstämma. Samtliga aktier medför lika rätt till andel i 
Bolagets vinst och till eventuellt överskott vid likvidation. Beslut om vinstutdelning fattas av 
bolagsstämman och utbetalas genom Euroclears försorg. Rätt till utdelning tillkommer den 
som på den av bolagsstämman fastställda avstämningsdagen för utdelningen är registrerad 
som innehavare av aktier i den av Euroclear förda aktieboken. 

C.5 Inskränkningar  
i den fria  
överlåtbarheten

Aktierna är inte föremål för några begränsningar i rätten att överlåta dem.
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Sammanfattning

C.6 Upptagande till 
handel

De nya aktierna kommer att bli föremål för handel på NASDAQ OMX First North.

C.7 Utdelningspolicy Då Isconova under de närmaste åren kommer att befinna sig i en fas av utveckling av Bolagets 
projektportfölj kommer eventuellt överskott av kapital att investeras i verksamheten. Styrelsen 
har till följd av detta, samt att Bolaget inte tidigare har lämnat någon utdelning till aktieägare, 
inte för avsikt att föreslå någon utdelning för innevarande år eller binda sig vid en fast utdel­
ningsandel. Om Isconovas kassaflöden från den löpande verksamheten därefter överstiger 
bolagets kapitalbehov avser styrelsen föreslå årsstämman att besluta om utdelning.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstämman och utbetalas genom Euroclears försorg. 
Utdelning får endast ske med ett sådant belopp att det efter utdelningen finns full täckning för 
Bolagets bundna egna kapital och endast om utdelningen framstår som försvarlig med hänsyn 
till (i) de krav som verksamhetens art, omfattning och risker ställer på storleken av det egna 
kapitalet samt (ii) Bolagets och koncernens konsolideringsbehov, likviditet och ställning i övrigt 
(den så kallade försiktighetsregeln). Som huvudregel får aktieägarna inte besluta om utdelning 
av ett större belopp än styrelsen föreslagit eller godkänt. 

Avsnitt D – Risker

D.1 Huvudsakliga risker 
relaterade till 
emittenten eller 
branschen

Innan en investerare beslutar sig för att teckna aktier i Isconova är det viktigt att noggrant analysera 
de risker som bedöms vara av betydelse för Bolagets och aktiens framtida utveckling. Läkemedels­
utveckling är till sin natur riskfyllt och kostsamt, och beroende av utfallet av bland annat kliniska 
studier. Bolagets framtida intjäning och intäktsgenerering är osäker och beroende av yttre faktorer. 
Bolagets intäkter härrör till stor del från licens- och leveransavtal som kan sägas upp på kort varsel. 
Bolaget är beroende av att hitta nya samarbetspartners och licenstagare för uthållig intjäning. Det 
krävs även att Bolagets partners (licenstagare) själva är framgångsrika i sin egen läkemedelsutveck­
ling, och att dessa partners lyckas lansera produkter som generar royalty- och produktintäkter till 
Bolaget. Det krävs även att Bolaget upprätthåller och utvecklar en attraktiv portfölj av patent och 
andra immateriella rättigheter för att erbjuda en konkurrenskraftig teknologi. Det finns en risk att 
Bolagets omsättning och resultat kan variera kraftigt över tiden. Det finns även produktrelaterade 
risker i Bolagets verksamhet som kan påverka intäkterna eller medföra kostnader (till exempel 
osäker råvarutillgång och tillgång till produktionskapacitet), risker vid outsourcing (till exempel 
okontrollerad spridning av affärshemligheter), krav på verksamhetskritiska myndighetstillstånd, 
risker i samband med produktion (till exempel kvalitet) och leveransrisker (vid produktions- och 
leveransproblem kan Bolaget till exempel bli tvunget att överlåta produktionsrätten till kunden, 
och därmed tappa långsiktiga produktintäkter), samt produktsäkerhetsansvar (till exempel skade­
ståndsanspråk pga. oförutsedda biverkningar). Bolaget är även beroende av vissa nyckelpersoner. 
Det är även viktigt att analysera finansiella risker för Bolaget som valutarisker (pga. intäkter i 
utländsk valuta men kostnader i kronor), finansieringsrisker (risk för ytterligare finansieringsbehov 
trots Företrädesemissionen och eventuella intäkter från befintliga och nya samarbeten) samt 
skatterisker. Det kan vidare finnas risker relaterade till Isconova eller branschen som för närvarande 
inte är kända för Isconova.

D.3 Huvudsakliga risker 
relaterade till 
värdepapperna

Att äga värdepapper innebär alltid ett risktagande och det föreligger alltid en osäkerhet 
beträffande framtida kursutveckling. Aktiens framtida kursutveckling påverkas både av aktie­
marknadens generella utveckling och bolagets resultat liksom av faktorer utanför Bolagets kon­
troll. De teckningsåtaganden och emissionsgarantier som Isconova har erhållit i samband med 
Företrädesemissionen är inte säkerställda. Isconovas styrelse har för närvarande för avsikt att 
behålla eventuella framtida vinster i bolaget istället för att föreslå aktieutdelning. Eventuella 
framtida emissioner av aktier eller andra värdepapper kan också komma att påverka aktie­
kursen på Isconovas aktier. Det kommer att ske handel i teckningsrätter men det finns inga 
garantier för att det utvecklas en aktiv handel i teckningsrätterna eller att tillräcklig likviditet 
kommer att föreligga. I bolaget finns idag aktieägare med ett betydande inflytande som har 
stor möjlighet att påverka beslut på bolagsstämman vilket i sin tur kan påverka Bolagets värde 
negativt. Det kan även finnas risker relaterade till värdepapperna som inte är kända för 
Isconova.
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Sammanfattning

Avsnitt E – Erbjudande

E.1 Emissionsbelopp 
och emissions- 
kostnader

Företrädesemissionen kommer att tillföra Isconova högst SEK 50 miljoner före emissionskost­
nader. Från emissionsbeloppet kommer avdrag att göras för emissionskostnader som beräknas 
uppgå till cirka SEK 5,0 miljoner (inklusive ersättning till Garanterna om cirka SEK 2,1 miljoner).

E.2a Motiv och använd­
ning av emissions­
likviden

En bärande del av Isconovas strategi är att öka ägarandelen av klinisk dokumentation. Ägande av 
klinisk data är den enskilt viktigaste faktorn för att Isconova ska utgöra en attraktiv partner och 
kunna teckna samarbetsavtal på fördelaktiga villkor. Isconovas egenkontrollerade studier har visat 
gott resultat, om än i ett tidigt skede. Under våren 2012 slutfördes till exempel en framgångsrik Fas 
I-studie med Matrix-M™, där Matrix-M™ ökade både det antikroppsmedierade och det cellulära 
immunsvaret med en mycket god säkerhetsprofil. Studien är en del av kliniskt ”proof of concept” 
för Matrix-M™ och dess användbarhet för att förbättra den kliniska effekten av vaccin mot säsongs­
influensa hos äldre. Isconovas ambition är att fortsätta de pågående studierna samt påbörja nya. 
En betydande del av emissionslikviden avses användas för att finansiera dessa studier.

En del av emissionslikviden avses användas för att skala upp produktionsresurserna samt att 
inför kunder, samarbetspartner och myndigheter säkerställa fortsatt uppfyllelse av högt ställda 
tekniska och regulatoriska krav på produktionen. Isconova har för avsikt att aktivt söka nya vaccin­
områden för Matrix-M™, vilket avses finansieras med en mindre del av emissionslikviden. SEK 
6 miljoner av likviden avses användas i arbetet med att nå nya partnerskapsavtal och SEK 17 miljo­
ner kommer att användas under genomförandet av kliniska studier inom human- och veterinär­
området. Transaktionskostnaden uppskattas till SEK 5 miljoner varav SEK 2,1 miljoner tillfaller 
emissionsgaranterna. Resterande medel avses användas för att skala upp och kvalitetssäkra Bola­
gets produktion, bland annat genom införskaffande av råmaterial, maskiner och annan utrustning 
samt för att täcka personalkostnader.

Det är styrelsens uppfattning att Bolaget med nuvarande strategi och pågående aktiviteter i 
kombination med en kapitalanskaffning kommer att skapa förutsättningar för den potential som 
Bolaget besitter.

Efter transaktionskostnader beräknas Företrädesemissionen tillföra Isconova cirka SEK 45,0 
miljoner.

E.3 Erbjudandets 
former och villkor

Isconovas styrelse beslutade den 26 augusti 2012, under förutsättning av bolagsstämmans god­
kännande, att öka Bolagets aktiekapital genom en nyemission med företrädesrätt för Isconovas 
aktieägare. Styrelsens beslut om Företrädesemissionen godkändes vid en extra bolagsstämma 
den 1 oktober 2012. Emissionsbeslutet innebär att Bolagets aktiekapital ökas med högst SEK 8 
316 904 genom utgivande av högst 8 316 904 nya aktier. Bolagets aktieägare har företrädesrätt 
att teckna de nya aktierna i förhållande till det antal aktier de sedan tidigare äger. Avstämningsdag 
för rätt till deltagande i Företrädesemissionen är den 9 oktober 2012. De som på avstämningsda­
gen är registrerade som aktieägare i Isconova får teckna två (2) nya aktier för varje befintlig aktie i 
Isconova. I den utsträckning nya aktier inte tecknas med företrädesrätt ska dessa tilldelas aktie­
ägare och andra investerare som tecknat aktier utan företrädesrätt. I den mån inte full teckning 
uppnås genom teckning med och utan företrädesrätt tilldelas aktier Garanterna. Teckning ska ske 
under perioden från och med den 15 oktober 2012 till och med den 29 oktober 2012, eller den 
senare dag som bestäms av styrelsen. Teckningskursen har fastställts till SEK 6,00 per aktie.

E.4 Intressekonflikter 
med mera

Ej tillämplig; inga intressekonflikter eller liknande föreligger. 

E.5 Lock-up-avtal Ej tillämplig; överenskommelser om att inte sälja aktier under viss period saknas.

E.6 Utspädningseffekt Företrädesemissionen kommer, vid fullteckning, medföra att antalet aktier i Bolaget ökar från 
4 158 452 till 12 475 356 aktier, vilket motsvarar en ökning om 200 procent. För de aktieägare 
som avstår att teckna aktier i Företrädesemissionen uppkommer en utspädningseffekt om 
totalt 8 316 904 nya aktier, motsvarande 67 procent av det totala antalet aktier i Bolaget efter 
Företrädesemissionen. 

E.7 Kostnader som 
åläggs investerare

Ej tillämplig; emittenten ålägger inte investerare några kostnader.
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Riskfaktorer

En investering i teckningsrätter, BTA och/eller aktier är förenad med risk. Ett antal faktorer utanför Isconovas kontroll, liksom ett 
flertal faktorer vars effekter Isconova kan påverka genom sitt agerande, kan komma att få en negativ påverkan på Bolagets 
verksamhet, resultat och finansiella ställning eller medföra att värdet på Bolagets aktier samt BTA och teckningsrätter minskar. 
Isconovas verksamhet och lönsamhet påverkas både av rörelserisker och finansiella risker. De nedan redovisade riskerna är inte 
placerade i prioritetsordning och gör heller inte anspråk på att vara heltäckande. Det innebär att det finns andra risker än dessa 
som kan komma att påverka Isconovas verksamhet och resultat. Utöver information som framkommer i prospektet bör därför 
varje investerare göra sin egen bedömning av varje riskfaktor och dess betydelse för Bolagets framtida utveckling samt en 
allmän omvärldsbedömning.

Bolagsspecifika risker
Forskning och utveckling
Bolaget bedriver och kan komma att bedriva studier i både 
klinisk och preklinisk fas för ett antal vaccinkandidater. Resul­
taten av en sådan studie kan vara oförutsedda och oönskade 
och därmed är Bolagets relaterade kostnader förknippade 
med stor osäkerhet. Oförutsedda studieresultat kan leda till 
att koncept och studier måste omprövas, vilket kan föranleda 
nya kompletterande studier till betydande kostnader eller att 
studierna helt läggs ned. Detta kan medföra försenade lanse­
ringar eller helt uteblivna registreringar av Bolagets produk­
ter, vilket i sin tur kan inverka negativt på Bolagets tänkta 
expansionstakt, resultat och finansiella ställning.

Immateriella rättigheter
Isconovas verksamhet bygger till stor del på att Bolaget har 
starka immateriella rättigheter (patent och know-how) som 
skyddar Bolagets produkter och teknologi. Det innebär att 
Bolaget är beroende av att vidmakthålla ett framtida starkt 
skydd i form av till exempel patent och även att Bolaget gene­
rerar nya immateriella rättigheter som kan ta vid efter det att 
skyddstiden för den teknologi som för närvarande licensieras 
ut löper ut. 

Isconova är vidare, i likhet med andra bolag inom life 
science-sektorn som är beroende av sina immateriella till­
gångar, exponerat för potentiella krav från tredje man som av 
kommersiella eller andra skäl kan ha anledning att ifrågasätta 
Isconovas immateriella skydd. Därvid föreligger det en risk 
att Bolagets intäkter i framtiden kan sjunka på grund av kon­
kurrens från andra liknande teknologier eller från så kallad 
generika. 

Flertalet av Isconovas licensavtal stadgar att sådana 
rättigheter som uppkommer genom Isconovas och deras 
samarbetspartner samarbete, och som inte kan skiljas åt, 
skall ägas av parterna gemensamt. Att äga immateriella 
rättigheter gemensamt med annan part kan ge upphov till 

ett flertal frågor vilket i sin tur kan innebära riskexponering 
om och när utvecklingen och kommersialiseringen av sådana 
rättigheter skall ske.

Ersättning från tredje part
En del av Isconovas produkter förväntas bli köpta av, eller 
medföra rätt för slutkunden att uppbära ersättning från, 
betalande tredje part såsom offentlig sektor eller privata för­
säkringsbolag. Förändringar avseende sådan tredje parts 
policys samt förmåga att påverka prissättning och efter­
frågan på vacciner kan komma att påverka Bolagets förvän­
tade omsättning, resultat och finansiella ställning negativt.

Myndighetsrelationer
Isconovas verksamhet är beroende av tillstånd från olika 
myndigheter, såväl svenska som utländska (till exempel EMA, 
FDA och Läkemedelsverket). Det finns en risk för att nöd­
vändiga tillstånd inte kan införskaffas utan omfattande 
utredningar eller kostnadskrävande anpassningar av verk­
samheten. I det fall verksamhetskritiska tillstånd återkallas 
kan Bolaget bli nödgat att upphöra med sin verksamhet. 

Produktansvar
Genom att Isconovas produkter är avsedda för användning i 
människa, är Isconova exponerat för de risker som en tillver­
kare inom läkemedelsbranschen har vad avser produkt­
ansvar, produktsäkerhet, med mera. Dessa risker finns även 
inom veterinärområdet, men är mer begränsade.

Isconova har vidare inlett samarbete med ett bolag som 
agerar på den amerikanska marknaden. Isconovas produkter 
bedöms säljas bland annat i USA. Det innebär att Isconova är 
exponerat för de större risker som normalt sett förekommer i 
USA i form av större ansvar för produkters säkerhet och 
större exponering för potentiella krav. De risker som är för­
enade med produktansvar är främst potentiella skadestånds­
anspråk från patienter som skadats eller fått oönskade 

Riskfaktorer
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biverkningar, anspråk från Isconovas kunder/partners för fel­
aktiga produktleveranser, ombuds- och expertkostnader i 
samband med eventuella rättegångar/processer, samt utred­
nings- och andra kostnader vid produktåterkallelser. Då inga 
produkter för människa ännu har lanserats i detta skede 
bedöms riskexponeringen idag som begränsad.

Samarbeten
Isconovas strategi för vidareutveckling och kommersiali­
sering av Bolagets produktkandidater inom veterinär- och 
humanmarknaden bygger på samarbetsavtal med interna­
tionella och regionala läkemedelsföretag. Isconovas tillväxt 
är därvid i hög grad beroende av upprättandet och kontinui­
teten av sådana samarbeten. Om viktiga samarbeten inte 
kan ingås, sägs upp eller fungerar otillfredsställande, kan 
detta påverka Bolagets fortsatta utveckling, tillväxt och 
finansiella ställning negativt. 

Isconovas affärsmodell bygger bland annat på försäljning 
av Bolagets produkter till internationella eller regionala läke­
medels- och biotechbolag med vilka samarbetsavtal har 
ingåtts eller förväntas kunna ingås. I normalfallet är det sam­
arbetspartnern som bestämmer slutproduktens pris på 
marknaden. Vidare är försäljningen av Isconovas produkter, 
och därmed dess intäkter, beroende av i vilken utsträckning 
dessa samarbetspartner själva lyckas bearbeta och pene­
trera berörda marknader och sälja sina slutprodukter (i vilka 
Isconovas produkter ingår). 

Isconovas affärsmodell bygger också på att volymtillverk­
ning av Bolagets produkter kommer att ske via etablerade 
kontraktstillverkare med en effektiv produktion. En out­
sourcing av produktionen kan öka Isconovas lönsamhet men 
innebär också en ökad risk då produktionen sköts av en 
extern part.

Osäkerhet i intjäning och intäktsgenerering
Isconovas licensieringsstrategi går, i likhet med många andra 
licensgivares, ut på att licenstagaren måste utföra egen forsk­
ning för att kunna använda den licensierade teknologin 
(patentet och know-how) och de produkter Isconova levere­
rar (så kallade utvecklingslicenser). Licensavtalet kopplas 
oftast till ett leveransavtal för de produkter som licensen 
omfattar. En sådan licensieringsstrategi medför oftast en 
generell risk för osäkra intäkter. Detta eftersom licensgivaren 
måste garantera långa licenser och det inte på förhand går 
att säga hur utvecklingen av produkterna kommer att fort­
skrida och hur stora intäkterna blir. Licenstagaren har ingen 
färdig produkt utan behöver tid att utveckla en sådan, vilket 
kan ta en stor del av det utlicensierade patentets skyddstid i 
anspråk. Detta innebär i många fall att licensgivaren endast 
har en chans på sig att hitta en licenstagare inom ett visst 
användningsområde. Det skall dock noteras att Isconovas 
produkter ofta kan nyttjas för många applikationer varvid 

denna risk är lägre än för läkemedelsbolag som utvecklar 
enskilda molekyler. Om licenstagaren inte visar sig uppfylla 
de krav som licensgivaren ställer är möjligheterna att hitta en 
ny licenstagare som är villig att satsa erforderliga resurser på 
utveckling relativt låg. I de leveransavtal som Isconova teck­
nat med licenstagare finns vanligtvis inte heller några mini­
minivåer som förpliktar licenstagaren att köpa en viss mängd 
produkter från licensgivaren. Sammantaget innebär detta en 
risk för osäkra royaltyintäkter respektive leveransintäkter för 
produkterna. 

Isconovas licens- och leveransavtal, som utgör de största 
intäktskällorna för Isconova, kan i vissa fall sägas upp med 
relativt kort varsel av licenstagaren. Det innebär, i kombina­
tion med vad som angetts ovan, att Isconova är utsatt för risk 
att förlora viktiga intäktskällor på kort tid.

Licens- och distributionsavtal innehåller normalt såväl 
engångsersättning vid ingående av avtal, milstolpsbetal­
ningar vid uppfyllande av delmål och royaltyintäkter base­
rade på produktförsäljning. Vissa avtal innefattar också 
ersättning för forskningssamarbete. Denna ersättning kan 
dock i vissa fall komma att avräknas mot framtida förväntade 
intäkter, såsom exempelvis milstolpsbetalningar och royalty­
intäkter, varför dessa i förekommande fall skuldförs löpande 
då Bolaget kan komma att bli återbetalningsskyldigt för det 
fall att förväntade milstolpsbetalningar och royaltyintäkter 
uteblir.

Icke uthålliga intäktskällor
Isconovas affärs- och intäktsmodell bygger delvis på licens 
och distributionsavtal med så kallade milstolpsbetalningar 
(inklusive betalningar som utbetalas i samband med avtalets 
ingående). Sådana milstolpsbetalningar förväntas utgöra en 
väsentlig intäktskälla fram till dess att ytterligare vaccinkan­
didater, vilka nyttjar Bolagets adjuvanser, har godkänts av 
respektive reglerande myndighet samt att kommersialise­
ringen utav dessa vaccinkandidater har lyckats, då royalty­
intäkter kommer att utbetalas till Bolaget baserat på försälj­
ning av vaccinkandidater och/eller produkter. Även om 
milstolpsbetalningar på kort och medellång sikt förväntas 
vara en betydande och viktig intäktskälla så utgör de inte en 
uthållig intjäning, varför Isconova på längre sikt är beroende 
av lyckad kommersialisering och marknadsintroduktion av 
Bolagets produkter. Därvid föreligger det en risk att Bolagets 
omsättning och resultat kan variera kraftigt från en period till 
en annan. Vid misslyckad kommersialisering kan intäkter 
utebli.

Produktion
Nedan beskrivs riskfaktorer hänförliga till produktionen av 
Isconovas produkter. För översiktens skull är dessa faktorer 
uppdelade i underrubriker.
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Råvarutillgång
I och med att en viktig komponent i Isconovas produkter 
(Quillaja-saponiner) utvinns från träd som växer i Chile krävs 
att Bolaget kan etablera en långsiktig tillgång till Quillaja­
extrakt med tillräckligt hög och jämn kvalitet. Bolaget kom­
mer att behöva söka samarbetspartner och genomföra 
investeringar för att säkra råvarutillgången. Om råvaru­
tillgången inte kan säkras finns det en risk för att produkt­
lanseringar försenas.

Uppskalning av produktion
De tekniker som används av Bolaget är av industriell stan­
dard både för substanser och för färdig produkt även om de 
är förknippade med särskild kunskap som utvecklats internt 
hos Bolaget (och som utgör en viktig del av den teknologi 
som Isconova licensierar). Om det skulle visa sig svårare än 
befarat att använda tekniken i större skala kan implemen­
teringen av fullskaleproduktionen försenas. 

En sådan försening kan i sin tur påverka lanserings­
tidpunkterna för Bolagets produkter med negativ inverkan 
på Bolagets resultat och finansiella ställning som följd. 

Tekniköverföring vid leveransproblem
Svårigheter att producera och leverera produkter kan också 
innebära att Isconova har svårt att uppfylla avtalade leve­
ransförpliktelser till samarbetspartner, vilket i sin tur kan 
innebära risk för kostnader i form av förseningsviten/skade­
stånd eller att avtalen i värsta fall kan hävas av respektive 
motpart och att Isconova på sådant sätt går miste om viktiga 
intäktskällor. 

I flertalet fall kan sådana leveransproblem också inne­
bära att någon eller några av Isconovas samarbetspartner 
avtalsenligt har rätt att få tillgång till det tillverknings- 
kunnande/know-how som Isconova har avseende produktio­
nen för att samarbetspartnern på sådant sätt skall kunna 
fortsätta produktionen själv och säkerställa leveranserna. 

Detta innebär att Isconova vid produktionsproblem alltså 
löper en stor risk att förlora hållbara intäktskällor samt risk 
att förlora kontroll över sin know-how runt produktionen. 

Produktkvalitet
Under de senaste åren har Bolaget genomfört investeringar i 
produktionen med målet att minska produktionskostnaden 
och öka kapaciteten. Dessa investeringar har inneburit 
implementering av nya tekniker och automatisering av 
moment som tidigare var manuella. Moderniseringen har 
resulterat i lägre kostnader och högre produktionskapacitet. 
Det har dock visat sig svårt att bibehålla en jämn produkt­
kvalitet med den nya automatiserade processen och det 
återstår en del kalibreringsarbete innan produktions­
processen fungerar optimalt. Produktionsproblem och pro­
blem med att få en jämn kvalitet kan medföra förseningar i 

leveranser och kostnader till följd av omleveranser (till exem­
pel utredningskostnader och kostnader för nytillverkning), 
men även ersättningskrav från kunder.

Risker vid outsourcing av produktion
Produktionen av Isconovas produkter sker i dagsläget huvud­
sakligen av Bolaget och i Bolagets egna lokaler (även om 
vissa delar av produktionen sköts av kontraktstillverkare).

Isconovas bedömning är att tillverkning av större mäng­
der adjuvans bör ske av etablerade kontraktstillverkare var­
vid en tekniköverföring mellan Isconova och sådana tillver­
kare måste ske.

Kontraktstillverkning innebär i sig en risk, eftersom pro­
duktionen sköts av en utomstående part, i stället för av 
anställd personal. Outsourcing ställer högre krav på samord­
ning och uppföljning.

Den teknik- och kunskapsöverföring som oundvikligen 
behöver ske till kontraktstillverkare inför och i samband med 
produktionen medför, trots Bolagets patent, även en risk för 
okontrollerad spridning och kopiering av koncept, metoder 
och processer hänförliga till Bolagets produkter.  

Även om Isconova använder sekretessavtal samt strävar 
efter att internt behålla kunskap om och kontroll över de 
mest känsliga komponenterna vid framställningen av Bola­
gets produkter så finns det inga garantier för att okontrolle­
rad spridning och kopiering inte kan komma att ske. 

Sådan okontrollerad spridning och kopiering skulle kunna 
skada Bolaget om den används för framställning av konkur­
rerande läkemedel eller om den på annat sätt utnyttjas kom­
mersiellt utan ekonomisk kompensation för Isconova. En 
annan följd av sådan okontrollerad spridning är att den 
know-how och andra affärshemligheter som Isconova licen­
sierar ut inte längre anses hemlig, vilket kan medföra intäkts­
bortfall pga. att licenstagares skyldighet att betala royalty då 
kan upphöra.

Tillstånd
Tillstånd krävs för att bedriva läkemedelstillverkning och vid 
registrering av produkter ska godkännande ges av de rele­
vanta registreringsmyndigheterna i samarbete med kund 
och kontraktpartner. Dessa myndigheter måste godkänna 
produkterna hos den tillverkare som Bolaget valt och om 
dokumentationen inte är komplett finns det en risk för att 
produktlanseringen försenas. 

Nyckelpersoner
Isconova är i hög grad beroende av Bolagets ledande befatt­
ningshavare och andra nyckelpersoner. Om Bolaget skulle 
förlora någon av sina nyckelpersoner skulle detta kunna leda 
till förseningar eller avbrott i Bolagets produktion, utveck­
ling, kommersialisering eller verksamhet i övrigt.
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Riskfaktorer

Valutakänslighet
Merparten av Isconovas försäljning sker i utländsk valuta – 
framförallt i USD och EUR. Endast en begränsad del av kost­
naderna är i motsvarande valutor. Koncernen har också skul­
der i form av förskott i USD och EUR. Om den svenska kronan 
förstärks/försvagas gentemot EUR med +/– 10 öre med alla 
andra variabler konstanta, skulle årets resultat per 2011-12-
31 ha påverkats med +/– ca SEK 0,2 miljoner, till största delen 
beroende på fordringar i EUR. Koncernen har varken under 
2011 eller 2010 terminssäkrat valutakurser, vilket är i enlig­
het med bolagets finanspolicy. Framgent förväntas även en 
nettoexponering mot EUR. Givet att dessa nettoexpone­
ringar kvarstår osäkrade så kan förändringar i växelkurserna 
EUR/SEK respektive USD/SEK komma att påverka Bolagets 
resultat och finansiella ställning negativt.

Kreditrisk
Bolagets kreditrisk ligger i utlåningen till kreditinstitut. Om 
motpartens kreditvärdighet försämras kan detta leda till att 
Bolagets ränteintäkter minskar eller helt uteblir.

Likviditetsrisk och finansieringsrisk
Likviditetsrisken innebär att Bolaget inte kan möta sina kort­
fristiga betalningsåtaganden. Bolagets likvida medel utgörs 
av medel på bankkonto. 

Bolaget saknar för närvarande tillräckligt med kapital för 
rörelsens aktuella behov över de kommande tolv måna­
derna. Även om styrelsen hyser stark tilltro till att Isconovas 
aktuella kapitalbehov kommer att kunna tillgodoses genom 
Företrädesemissionen samt genom betalningar från med 
kunder ingångna avtal och framtida nya avtal, så finns det en 
risk att så inte sker eller att detta inte är tillräckligt. Det ska 
inte heller uteslutas att Bolaget, för att täcka det aktuella 
kapitalbehovet eller ett senare sådant, söker andra möjlig­
heter till finansiering, i form av lånat eller eget kapital. Det 
finns dock inga garantier för att sådant kapital kan anskaffas 
från tid till annan eller att villkoren för sådant kapital är 
acceptabla för Bolaget och dess aktieägare. Till exempel kan 
en nyemission i Bolaget medföra utspädning av ägarnas 
andelar i Bolaget.

Skatterisker
Bolaget har ett ackumulerat skattemässigt underskott om 
SEK 141 023 843. Ägarförändringar, som innebär att det 
bestämmande inflytandet över Bolaget ändras, kan innebära 
begränsningar, helt eller delvis, av möjligheten att utnyttja 
dessa underskott. Det finns vidare risk för att ändrad lagstift­
ning eller ändrad praxis medför att möjligheterna att utnyttja 
de skattemässiga underskotten påverkas.

Finansiering
Bolaget saknar för närvarande tillräckligt med kapital för 
rörelsens aktuella behov över de kommande tolv måna­
derna. Även om styrelsen hyser stark tilltro till att Isconovas 
aktuella kapitalbehov kommer att kunna tillgodoses genom 
Företrädesemissionen samt genom betalningar från med 
kunder ingångna avtal och framtida nya avtal, så finns det en 
risk att så inte sker eller att detta inte är tillräckligt. Det ska 
inte heller uteslutas att Bolaget, för att täcka det aktuella 
kapitalbehovet eller ett senare sådant, söker andra möjlig­
heter till finansiering, i form av lånat eller eget kapital. Det 
finns dock inga garantier för att sådant kapital kan anskaffas 
från tid till annan eller att villkoren för sådant kapital är 
acceptabla för Bolaget och dess aktieägare. Till exempel kan 
en nyemission i Bolaget medföra utspädning av ägarnas 
andelar i Bolaget. Om Företrädesemissionen eller annan 
extern finansiering ej skulle komma att fullföljas skulle 
Bolaget tvingas söka alternativa operativa möjligheter i form 
av licensaffärer och partnerskapsavtal.

Risker relaterade till Företrädesemissionen
Ej säkerställt teckningsåtagande och emissionsgarantier
Isconova har erhållit skriftliga teckningsåtaganden från de 
aktieägare som har åtagit sig att teckna sin pro rata-andel i 
Företrädesemissionen och samt emissionsgarantier från 
vissa existerande aktieägare och nya investerare. Tecknings­
åtagandet och emissionsgarantierna är emellertid inte säker­
ställda genom bankgaranti, pant eller på annat sätt. Bolaget 
kan mot bakgrund av detta inte garantera att tecknings­
åtagandet och emissionsgarantierna kommer att infrias.

46,3 procent av likviden i Företrädesemissionerna är 
täckt av teckningsåtaganden. Resterande del är garanterat 
genom emissionsgarantier.

Handel i Bolagets aktie
Aktieägande är alltid förknippat med risk och risktagande. 
Eftersom en aktieinvestering både kan stiga och sjunka i 
värde är det inte säkert att en investerare kan komma att få 
tillbaka investerat kapital. Både aktiemarknadens generella 
utveckling och specifika bolags aktiekurs är beroende av en 
rad faktorer. I Isconovas fall inkluderar dessa faktorer bland 
annat förändringar i Bolagets resultat och ställning, föränd­
ringar i aktiemarknadens förväntningar om framtida vinster, 
utbud och efterfrågan på aktierna samt utvecklingen inom 
Bolagets affärsområden. Kursen på Isconovas aktie kan också 
påverkas helt eller delvis av faktorer utanför Bolagets kon­
troll, till exempel av konkurrenters aktiviteter och ställning 
på marknaden. Isconova kan inte förutsäga på vilket sätt 
investerarnas intresse för Isconova kommer att utvecklas och 
inga garantier kan lämnas för att en aktiv och likvid marknad 
för handel i Isconovas aktier kommer att föreligga.
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Riskfaktorer

Utdelning
Isconovas styrelse har för närvarande för avsikt att behålla 
eventuella framtida vinster i Bolaget för att finansiera Bola­
gets forskning, utveckling och kommersialisering av produk­
ter i syfte att säkerställa Bolagets tillväxt, lönsamhet och 
utdelningskapacitet på längre sikt. Så länge inga utdelningar 
lämnas kommer en investerares avkastning enbart att vara 
beroende av aktiekursens framtida utveckling.

Erbjudande av aktier i framtiden
Även om Isconova för närvarande inte har några planer på 
att emittera ytterligare aktier (annat än genom befintliga 
incitamentsprogram samt i Företrädesemissionen), kan 
Isconova i framtiden behöva emittera aktier eller andra 
värdepapper. En framtida emission av aktier eller andra 
värdepapper kan påverka aktiekursen på Isconovas aktier 
väsentligt och negativt.

Handel med teckningsrätter
Teckningsrätter kommer att handlas på NASDAQ OMX First 
North under perioden från och med den 15 oktober 2012 till 
och med den 24 oktober 2012. Det finns inga garantier för att 
det utvecklas en aktiv handel i teckningsrätterna eller att till­
räcklig likviditet kommer att föreligga. Om en sådan marknad 
utvecklas kommer kursen på teckningsrätterna bland annat 
bero på kursutvecklingen för aktierna i Bolaget och kan bli 
föremål för större volatilitet än aktierna.

Ägare med betydande inflytande
Bolagets huvudägare InnKap 4 Partners L.P. äger vid tid­
punkten för detta prospekt, aktier representerande mer än 
en tredjedel av antalet röster i Bolaget vilket innebär att 
InnKap 4 Partners L.P. har möjlighet att blockera frågor i 
Bolaget som kräver mer än två tredjedelar av aktieägarnas 
godkännande, däribland bolagsordningsändringar, fusioner 
och vissa riktade emissioner. Sådana åtgärder kan påverka 
Bolagets värde negativt. Ingen aktieägare har vid tidpunkten 
för detta prospekt egen majoritet i Bolaget eller en sådan 
aktiepost att parten kan hindra beslut i frågor av allmän 
karaktär för Bolagets verksamhet utöver vad som angetts 
ovan.
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Inbjudan till teckning  av aktier i Isconova

Styrelsen i Isconova beslutade den 26 augusti 2012, under förutsättning av bolagsstämmans god­
kännande, att genomföra en nyemission av högst 8 316 904 aktier med företrädesrätt för Bolagets aktie­
ägare. Aktierna emitteras till en teckningskurs om SEK 6,00 per aktie. Styrelsens beslut godkändes vid 
extra bolagsstämma den 1 oktober 2012. Vid bolagsstämman beslutades även om ändring av bolags­
ordningen vad avser aktiekapitalets storlek och antal aktier.

Aktieägarna i Isconova inbjuds härmed att teckna aktier i Bolaget, i enlighet med villkoren beskrivna i 
detta prospekt. Aktieägarna kommer att ha företrädesrätt att teckna nya aktier i förhållande till de aktier 
de äger på avstämningsdagen den 9 oktober 2012. För varje befintlig aktie som Bolagets aktieägare inne­
har erhålles två (2) teckningsrätter. En (1) teckningsrätt ger rätt att teckna en (1) ny aktie. Teckningsperio­
den löper från och med den 15 oktober 2012 till och med den 29 oktober 2012, eller ett senare datum 
beslutat av styrelsen. De nya aktierna ska medföra samma rätt som de förutvarande aktierna i Bolaget.

Genom Företrädesemissionen ökas aktiekapitalet med högst SEK 8 316 904 från SEK 4 158 452 till 
högst SEK 12 475 356. Vid fullteckning av Företrädesemissionen kommer Bolaget att tillföras upp till SEK 
50 miljoner före transaktionskostnader, vilka uppskattas uppgå till SEK 5 miljoner.

Aktieägare som väljer att inte delta i Företrädesemissionen kommer att få sin ägarandel utspädd med 
högst 67 procent1), men har möjlighet att sälja sina teckningsrätter för att erhålla ekonomisk kompensa­
tion för utspädningen. I det fall samtliga nya aktier inte tecknas med stöd av teckningsrätter äger styrel­
sen, inom ramen för Företrädesemissionens högsta belopp, rätt att besluta om tilldelning av aktier till 
dem som anmält sig för teckning av aktier utan företrädesrätt. Det är därför möjligt att, utöver den teck­
ning som sker med stöd av teckningsrätter, anmäla sig för teckning utan företrädesrätt genom använ­
dande av särskild anmälningssedel, se vidare avsnittet ”Villkor och Anvisningar”. 

Teckningsförbindelser och emissionsgarantier
Aktieägare, inklusive InnKap 4 Partners L.P, har åtagit sig att teckna sin respektive pro rata-andel i 
Företrädesemissionen. Dessa åtaganden motsvarar SEK 23,2 miljoner och 46,3 procent av den totala lik­
viden i Företrädesemissionen. Vidare har Bo Håkansson2), LMK Ventures3), Maxator Holding AB4), SSE 
Opportunities5), Shaps Capital AB6), APS Capital AB7) och Staffan Bohman8) genom emissionsgarantier för­
bundit sig att teckna de aktier i Företrädesemissionen som eventuellt inte har tecknats med eller utan 
stöd av teckningsrätter. Den totala garantiersättningen, som uppgår till SEK 2,1 miljoner, fördelas på pro-
rata basis.

Det innebär att Företrädesemissionen till fullo är garanterad genom teckningsförbindelser och 
emissionsgarantier.

Härmed inbjuds aktieägarna i Isconova att med företrädesrätt teckna nya aktier i Isconova i enlighet med 
villkoren i detta prospekt.

Stockholm den 1 oktober 2012

Isconova AB (publ)
Styrelsen

Inbjudan till teckning  
av aktier i Isconova

1)	 Beräknat som antalet nya aktier dividerat med det totala antalet aktier efter Företrädesemissionens genomförande (vid fullteckning).
2)	 Bo Håkansson, Persnr: 461228-3350, Farstorp, 241 92 Eslöv, 26 augusti 2012, SEK 10 miljoner
3)	L MK Ventures AB, Orgnr: 556757-1897, Box 2025, 220 02 Lund, 26 augusti 2012, SEK 5 miljoner
4)	 Maxator Holding AB, Orgnr: 556786-0316, Rådjursstigen 7, 236 41 Höllviken, 26 augusti 2012, SEK 2,5 miljoner
5)	 SSE Opportunities, Orgnr: 104407, Templar House, Don Road, St Helier, Jersey, Channel Islands, JE1 2TR, 26 augusti 2012, SEK 5 miljoner
6)	 Shaps Capital AB, Orgnr: 556792-6810, Biblioteksgatan 3, 111 46 Stockholm, 26 augusti 2012, SEK 2,3 miljoner
7)	 APS Capital AB, Orgnr: 556725-9675, Mailboxes etc 611, 114 11 Stockholm, 26 augusti 2012, SEK 1 miljon
8)	 Staffan Bohman, Persnr: 490813-0117, Smedslättstorget 51, 167 71 Bromma, 26 augusti 2012, SEK 1 miljon
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Bakgrund och motiv

Isconova är ett internationellt vaccinadjuvansbolag. Isconova har bred kunskap inom vaccinsystem och 
Bolaget utvecklar vaccin tillsammans med partner inom human- och veterinärområdet. Det första vacci­
net som använder Isconovas immunstimulerande vaccinadjuvans Matrix lanserades på veterinär­
marknaden 2006. På humanmarknaden finns ett antal vaccin under utveckling innehållande Isconovas 
egenutvecklade tredjegenerations nanopartikel, Matrix-M™. 

Isconova har en patenterad teknologi, en stark produktplattform, produktion och försäljning av 
adjuvanser, samt ett flertal samarbeten med ledande internationella vaccin- och läkemedelsföretag, 
såsom Merck, Pfizer, Virbac och Johnson & Johnson. För närvarande finns sju veterinärvacciner på mark­
naden som använder Isconovas plattform samt ett flertal human- och veterinärvaccinprojekt i olika faser 
av utveckling.

En bärande del av Isconovas strategi är att öka ägarandelen av klinisk dokumentation genom att öka 
andelen studier utförda i egen regi. Ägande av klinisk data är den enskilt viktigaste faktorn för att Isconova 
ska utgöra en attraktiv partner och kunna teckna samarbetsavtal med fördelaktiga villkor. Isconovas 
egenkontrollerade studier har visat bra resultat, om än i ett tidigt skede. Under våren 2012 slutfördes till 
exempel en framgångsrik Fas I-studie med Matrix-M™, där Matrix-M™ ökade både det antikroppsmedie­
rade och det cellulära immunsvaret med en mycket god säkerhetsprofil. Studien är en del av kliniskt 
”proof of concept” för Matrix-M™ och dess användbarhet för att förbättra den kliniska effekten av vaccin 
mot säsongsinfluensa hos äldre. Isconovas ambition är att fortsätta de pågående studierna samt påbörja 
nya. En betydande del av emissionslikviden avses användas för att finansiera dessa studier.

Isconova producerar till största del sina adjuvanser i egen regi i sin anläggning i Uppsala. I syfte att 
förbereda inför kommande studier och samarbeten avser Isconova stärka sina produktionsresurser. En 
del av emissionslikviden avses användas för att skala upp produktionsresurserna samt att inför kunder, 
samarbetspartner och myndigheter säkerställa fortsatt uppfyllelse av högt ställda tekniska och regulato­
riska krav på produktionen.

Isconovas patenterade Matrix-M™-plattform har potential att appliceras inom ett flertal olika vaccin­
områden. Isconova har för avsikt att aktivt söka nya vaccinområden för Matrix-M™, vilket avses finansie­
ras med en mindre del av emissionslikviden.

Mot bakgrund av de finansiella behoven nämnda ovan har Isconovas styrelse beslutat om att genom­
föra en nyemission med företrädesrätt för existerande aktieägare, vilken kommer att tillföra Bolaget cirka 
SEK 50 miljoner före transaktionskostnader. SEK 6 miljoner av likviden avses användas i arbetet med att 
nå nya partnerskapsavtal och SEK 17 miljoner kommer att användas under genomförandet av kliniska 
studier inom human- och veterinärområdet. Transaktionskostnaden uppskattas till SEK 5 miljoner varav 
SEK 2,1 miljoner tillfaller emissionsgaranterna. Resterande medel avses användas för att skala upp och 
kvalitetssäkra Bolagets produktion, bland annat genom införskaffande av råmaterial, maskiner och 
annan utrustning samt för att täcka personalkostnader. Det är styrelsens uppfattning att Bolaget med 
nuvarande strategi och pågående aktiviteter i kombination med en kapitalanskaffning kommer att skapa 
förutsättningar för den potential som Bolaget besitter. 

I övrigt hänvisas till redogörelsen i detta prospekt, vilket har upprättats av styrelsen i Isconova med anled­
ning av föreliggande Företrädesemission. Styrelsen i Isconova är ansvarig för innehållet i prospektet. 
Styrelsen i Isconova försäkrar härmed att den har vidtagit alla rimliga försiktighetsåtgärder för att säker­
ställa att uppgifterna i prospektet, såvitt styrelsen vet, överensstämmer med de faktiska förhållandena 
och att ingenting är utelämnat som skulle kunna påverka dess innebörd.

Stockholm den 1 oktober 2012

Isconova AB (publ)
Styrelsen

Bakgrund och motiv
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Villkor och anvisningar

Företrädesrätt och teckningsrätter
Den som på avstämningsdagen den 9 oktober 2012 är regist­
rerad som aktieägare i Isconova erhåller två (2) tecknings­
rätter för varje på avstämningsdagen innehavd befintlig 
aktie. En (1) teckningsrätt ger ägaren rätt att teckna en (1) ny 
aktie. 

Vid full teckning i Företrädesemissionen kommer antalet 
aktier i Bolaget att öka från 4 158 452 aktier till 12 475 356 
aktier, vilket motsvarar en ökning om 200 procent. Aktie­
ägare som inte deltar i Företrädesemissionen kommer att få 
sin ägarandel utspädd, men har möjlighet att få ekonomisk 
kompensation för utspädningseffekten genom att sälja sina 
teckningsrätter. Utspädningen vid full teckning uppgår till 
cirka 67 procent. Utspädningen i procent för aktieägare som 
inte tecknar sig i Företrädesemissionen beräknas som anta­
let nya aktier delat med det totala antalet befintliga aktier 
och nya aktier efter fulltecknad Företrädesemission.

Anmälan kan även göras för att teckna aktier som ej teck­
nats med företrädesrätt, se under avsnittet ”Teckning utan 
företrädesrätt”.

Teckningskurs
De nya aktierna i Isconova emitteras till en teckningskurs om 
SEK 6,00 per aktie. Courtage utgår ej. 

Avstämningsdag
Avstämningsdag hos Euroclear för fastställande av vilka som 
äger rätt att erhålla teckningsrätter är den 9 oktober 2012. 
Sista dag för handel i aktien inklusive rätt att erhålla teck­
ningsrätter i Företrädesemissionen är den 4 oktober 2012. 
Från och med den 5 oktober 2012 handlas aktierna exklusive 
rätt att delta i Företrädesemissionen. 

Handel med teckningsrätter
Handel med teckningsrätter äger rum på NASDAQ OMX First 
North under perioden från och med den 15 oktober 2012 till 
och med 24 oktober 2012. Teckningsrätterna måste säljas 
senast den 24 oktober 2012 eller användas för teckning av 
aktier senast den 29 oktober 2012 för att inte förfalla och för­
lora sitt värde. 

Teckningsperiod
Teckning av aktier med företrädesrätt ska ske genom kontant 
betalning under perioden 15 oktober 2012 till och med 
29 oktober 2012. Efter teckningsperiodens utgång förfaller ej 
utnyttjade teckningsrätter och de förlorar därmed sitt värde. 
Outnyttjade teckningsrätter kommer därefter, utan särskild 
avisering från Euroclear, att avregistreras från VP-kontot. För 
att inte förlora värdet på teckningsrätterna måste ägaren av 
dessa således antingen:

(i)	� sälja teckningsrätterna på NASDAQ OMX First North 
senast den 24 oktober 2012, eller

(ii)	� utnyttja teckningsrätterna för att teckna nya aktier i 
Isconova senast den 29 oktober 2012.

Styrelsen för Isconova förbehåller sig rätten att förlänga den 
tid under vilken teckning och betalning kan ske. En teckning 
av nya aktier genom utnyttjandet av teckningsrätter är oåter­
kallelig och aktieägarna får ej avbryta eller modifiera en teck­
ning av nya aktier. 

Direktregistrerade aktieägare
De aktieägare eller företrädare för aktieägare som på 
avstämningsdagen är registrerade i den av Euroclear för 
Bolagets räkning förda aktieboken, erhåller emissionsredo­
visning med vidhängande förtryckt inbetalningsavi. Av den 
förtryckta emissionsredovisningen framgår bland annat 
antalet erhållna teckningsrätter. Den som är upptagen i den i 
anslutning till aktieboken särskilt förda förteckningen över 
panthavare med flera erhåller inte någon emissionsredo­
visning utan underrättas separat. Någon separat VP-avi som 
redovisar registrering av teckningsrätter på aktieägarnas VP-
konto kommer ej att skickas ut.

Förvaltarregistrerade aktieägare
Aktieägare vars innehav av aktier i Isconova är förvaltar­
registrerat hos bank eller annan förvaltare erhåller inget pro­
spekt och ingen emissionsredovisning från Euroclear. Teck­
ning och betalning ska då istället ske i enlighet med 
anvisningar från respektive förvaltare.

Villkor och anvisningar
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Aktieägare bosatta i vissa  
obehöriga jurisdiktioner
Tilldelning av teckningsrätter och utgivande av nya aktier vid 
utnyttjande av teckningsrätter till personer som är bosatta i 
andra länder än Sverige kan påverkas av värdepappers­
lagstiftningar i sådana länder. Med anledning härav kommer, 
med vissa undantag, aktieägare som har sina aktier i Isconova 
direktregistrerade på VP-konton med registrerade adresser i 
USA, Australien, Singapore, Nya Zeeland, Japan, Kanada, 
Schweiz, Hongkong eller Sydafrika inte erhålla detta pro­
spekt. De kommer inte heller erhålla några teckningsrätter 
på sina respektive VP-konton. De teckningsrätter som annars 
skulle ha levererats till sådana aktieägare kommer att säljas 
och försäljningslikviden, med avdrag för kostnader, därefter 
att utbetalas till berörda aktieägare. Belopp understigande 
SEK 100 kommer inte att utbetalas.

Teckning med företrädesrätt och betalning
Teckning sker genom kontant betalning senast den 29 okto­
ber 2012 via valfri bank genom ett av följande alternativ:

A. Inbetalningsavi från Euroclear
I de fall samtliga på avstämningsdagen erhållna tecknings­
rätter utnyttjas för teckning ska endast den från Euroclear 
erhållna inbetalningsavin användas som underlag för teck­
ning genom betalning. 

B. Anmälningssedel (I) för teckning med företrädesrätt
I de fall teckningsrätter har förvärvats eller avyttrats eller av 
annan anledning ett annat antal teckningsrätter än det som 
framgår av emissionsredovisningen från Euroclear utnyttjas 
för teckning, ska anmälningssedel (I) för teckning med före­
trädesrätt användas som underlag för teckning genom betal­
ning. Den förtryckta inbetalningsavin från Euroclear ska där­
vid inte användas. Anmälningssedel (I) kan erhållas från 
Pareto Öhman, på telefonnummer 08-402 51 32.

Anmälningssedeln ska inlämnas eller sändas med post till:

Pareto Öhman AB
Emissionsavdelningen / Isconova
Box 7415
103 91 Stockholm
Besöksadress: Berzelii Park 9, Stockholm

Tecknare som inte är en befintlig kund hos Pareto Öhman ska 
bifoga vidimerad kopia på ID-handling för den som under­
tecknar anmälningssedeln. I det fall tecknaren är en juridisk 
person som inte är en befintlig kund hos Pareto Öhman ska 
anmälningssedeln åtföljas av behörighetshandlingar vilka 
utvisar rätt att underteckna anmälningssedeln.

Anmälningssedeln och betalning ska vara Pareto Öhman 
tillhanda senast den 29 oktober 2012.

Anmälningssedlar som sänds med post bör avsändas i 
god tid före sista teckningsdag. Observera att anmälan är 
bindande. Ofullständig eller felaktigt ifylld anmälningssedel 
kan, liksom anmälningssedel som inte åtföljs av erforder-
liga identitets- och behörighetshandlingar, komma att läm-
nas utan avseende. Endast en anmälningssedel per tecknare 
beaktas. I det fall flera anmälningssedlar inkommer från 
samma tecknare kommer endast den senast inkomna anmäl­
ningssedeln att beaktas.

För det fall att inbetald likvid överstiger teckningsbelop­
pet kommer överskjutande belopp att återbetalas så snart 
detta är möjligt.

Teckning utan företrädesrätt
För det fall inte samtliga aktier tecknas med företrädesrätt 
ska styrelsen, inom ramen för emissionens högsta belopp, 
besluta om tilldelning av aktier tecknade utan stöd av teck­
ningsrätter, varvid sådana aktier i första hand ska tilldelas 
dem som också tecknat aktier med stöd av teckningsrätter, 
oavsett om de var aktieägare på avstämningsdagen eller 
inte, pro rata i förhållande till det antal teckningsrätter som 
var och en utnyttjat för teckning. I andra hand ska tilldelning 
ske till övriga som tecknat aktier utan stöd av teckningsrätter, 
pro rata i förhållande till deras anmälda intresse. I den mån 
tilldelning enligt ovan inte kan ske pro rata ska tilldelning ske 
genom lottning. För det fall inte samtliga aktier i Företrädes­
emissionen kan tilldelas enligt ovanstående ska tilldelning av 
resterande aktier ske till Emissionsgaranterna i dess egen­
skap av garanter och i enlighet med villkoren för respektive 
Emissionsgarants teckningsåtagande och emissionsgaranti. 

Teckning utan företrädesrätt ska ske under samma tids­
period som teckning med företrädesrätt, det vill säga under 
perioden 15 oktober 2012 till och med 29 oktober 2012.

Intresseanmälan om att teckna utan företrädesrätt ska 
göras på anmälningssedel (II). Sådan anmälningssedel kan 
erhållas från Pareto Öhman, på telefonnummer 
08-402 51 32. Anmälningssedeln ska vara Pareto Öhman till­
handa senast den 29 oktober 2012. Tecknare som inte är en 
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befintlig kund hos Pareto Öhman ska bifoga vidimerad kopia 
på ID-handling för den som undertecknar anmälningssedeln. 
I det fall tecknaren är en juridisk person som inte är en befint­
lig kund hos Pareto Öhman ska anmälningssedeln åtföljas av 
behörighetshandlingar vilka utvisar rätt att underteckna 
anmälningssedeln. Observera att anmälan är bindande samt 
att ofullständigt eller felaktigt ifylld anmälningssedel kan 
komma att lämnas utan avseende, liksom då anmälan inte 
medföljs av erforderliga identitets- och behörighetshand­
lingar. Endast en anmälningssedel per tecknare beaktas. I det 
fall flera anmälningssedlar inkommer från samma tecknare 
kommer endast den senast inkomna anmälningssedeln att 
beaktas.

Besked om eventuell tilldelning av aktier tecknade utan 
stöd av teckningsrätt lämnas genom översändande av avräk­
ningsnota, vilket beräknas ske omkring den 5 november 
2012. Inget meddelande utgår till dem som inte erhållit till­
delning. De nya aktierna ska betalas enligt instruktioner på 
avräkningsnotan senast tre (3) bankdagar efter avräknings­
notans utfärdande. Erläggs ej likvid i rätt tid kan aktierna 
komma att överlåtas till annan. Skulle försäljningspriset vid 
sådan överlåtelse komma att understiga priset enligt detta 
erbjudande, kan den som ursprungligen erhållit tilldelning av 
dessa aktier komma att få svara för hela eller delar av mellan­
skillnaden. Tilldelning är inte beroende av när under 
teckningsperioden anmälan inkommer.

Betalda tecknade aktier
Teckning genom betalning registreras hos Euroclear så snart 
detta är möjligt, vilket normalt innebär några bankdagar 
efter betalning. Därefter erhåller tecknaren en VP-avi med 
bekräftelse på att inbokning av BTA skett på tecknarens VP-
konto. De nya aktierna kommer att vara bokade som BTA på 
tecknarens VP-konto till dess att aktiekapitalökningen har 
registrerats hos Bolagsverket. Därefter omvandlas BTA till 
nya aktier utan särskild avisering från Euroclear. Registrering 
hos Bolagsverket avseende BTA som har erhållits genom 
teckning med stöd av företrädesrätt (”BTA1”) beräknas ske 
omkring den 14 november 2012. Registrering hos Bolags­
verket avseende BTA som erhållits genom teckning utan stöd 
av företrädesrätt (”BTA2”) beräknas ske omkring den 22 
november 2012.

Handel i BTA
Handel i BTA kan ske på NASDAQ OMX First North från och 
med den 15 oktober 2012 fram till det att Bolagsverket 
registrerat aktiekapitalökningen.

Handel i nya aktier
Handel i nya aktier beräknas påbörjas på NASDAQ OMX First 
North omkring den 9 november 2012, då de nya aktierna 
beräknas registreras på tecknarens VP-konto. De nya aktier 
som tecknats utan företrädesrätt beräknas bli föremål för 
handel omkring den 19 november 2012.

Offentliggörande av emissionsresultat
Teckningsresultatet i Företrädesemissionen beräknas offent­
liggöras genom pressmeddelande omkring den 2 november 
2012.

Handel i Isconovas aktier
Isconovas aktier handlas under kortnamnet ISCO på Nasdaq 
OMX First North med ISIN kod SE0003550664. En handels­
post omfattar en (1) aktie. 

Rätt till utdelning
De nya aktierna berättigar till utdelning med start från första 
datum för utdelning efter det att aktierna registrerats hos 
Bolagsverket och aktierna införts i Bolagets aktiebok hos 
Euroclear. 

Prospekt och anmälningssedlar
Prospekt och anmälningssedlar kan erhållas kostnadsfritt 
från Pareto Öhman (telefon: 08-402 51 32). Prospektet kan 
även laddas ned från Isconovas och Pareto Öhmans hem­
sidor, www.isconova.com respektive www.paretoohman.se.
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Emissionen i korthet

På avstämningsdagen den 9 oktober 2012

För  varje aktie
i Isconova …

… tecknaren
en (1) ny aktie

Direktregistrerade aktieägare

3. Så här utnyttjas teckningsrätterna

1. Tilldelning av teckningsrätter 2. Teckning och betalning vid teckning med företrädesrätt

Förvaltarregisterade aktieägare

= =

Under teckningstiden 15 oktober–29 oktober 2012

… erhålles 
två (2) teckningsrätter

En (1) teckningsrätt
ger under tecknings-

perioden …

+

… tillsammans med
betalning av SEK 6,00…

De aktieägare som har aktierna
på ett VP-konto hos Euroclear
erhåller emissionsredovisning
från Euroclear där antalet
tilldelade  teckningsrätter framgår

I de fall samtliga erhållna teckningsrätter
utnyttjas för teckning, använd inbetalnings-
avin från Euroclear som underlag för teckning
genom betalning 

Betalning senast 29 oktober 2012  

I de fall ett annat antal teckningsrätter än det
som framgår av emissionsredovisningen från
Euroclear utnyttjas för teckning, skall
anmälningssedel för teckning med företrädes-
rätt användas som underlag för teckning
genom betalning. Sådan anmälningssedel
kan erhållas från Pareto Öhman på telefon-
nummer 08-402 51 32 

Förvaltarregistrerade aktieägare erhåller ingen emissionsredovisning från
Euroclear, teckning sker istället i enlighet med instruktioner från förvaltare

Handel med teckningsrätter

Teckningsperiod

Oktober

Betalning i enlighet med
instruktioner från förvaltare

21 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 2220 21 2423 2725 26 2928

Sista dag för handel 
inklusive rätt att erhålla 
teckningsrätter

Avstämningsdag 
för erhållande av 
teckningsrätter Sista dag för teckning

1 aktie 2 tecknings-
rätter

1 tecknings-
rätt

Tecknings-
likvid 

SEK 6,00
1 ny aktie
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Den globala marknaden för humanvacciner har de senaste 
åren visat kraftig tillväxt1). Då moderna vacciner i regel kräver 
ett effektivt adjuvans förväntas även adjuvansmarknaden 
visa stark tillväxt de kommande åren2).

Den globala läkemedelsmarknaden för humanmedicin 
uppgick enligt IMS Health till USD 856 miljarder under 2010 
och förväntas växa med 3–6 procent per år, för att 2015 
uppgå till cirka USD 1 100 miljarder. Tillväxten på mogna 
marknader förväntas vara något lägre, medan marknaden i 
tillväxtländer förväntas växa med 13–16 procent per år fram 
till 20153). 

Den globala marknaden inom humanvaccin
Vaccinmarknaden har de senaste åren haft en avsevärt högre 
tillväxt än läkemedelsmarknaden totalt och tillväxttakten 
förväntas även fortsättningsvis vara högre. Från 2007 till 
2010 växte marknaden för humanvaccin från USD 19,1 mil­
jarder till USD 28,0 miljarder. Från 2007 till 2017 förväntas en 
tillväxt om 11,5 procent, motsvarande en försäljning om USD 
56,7 miljarder under 2017. Fem globala läkemedelsföretag 
dominerar marknaden för vacciner: Sanofi SA, GlaxoSmith­
Kline Plc, Merck Inc. , Pfizer Inc. och Novartis AG. Utöver 
dessa fem finns ett antal mellanstora vaccinbolag, såsom 
Crucell NV (numera en del av Johnson & Johnson) och Baxter 
International Ltd, samt ett större antal mindre forsknings­
baserade bolag och ett antal vaccinbolag verksamma i till­
växtländer. Vaccinmarknaden har, precis som den övriga 
läkemedelsmarknaden, varit föremål för omfattande föränd­
ringar de senaste åren och innefattar bland annat uppköp, 
strategiska allianser och forskningssamarbeten1).

Drivkrafter på den globala humanvaccinmarknaden
Stora framsteg inom immunologiforskningen har lett till 
snabbare utveckling av vacciner och vaccinkandidater. Sam­
tidigt har försäljningsutvecklingen av bland annat vacciner 
mot livmoderhalscancer och influensapandemier påvisat 
stor lönsamhetspotentialen hos vacciner. Risken för pan­
demier har också gjort att stater och organisationer har 
investerat större summor än tidigare på utveckling av vacci­
ner. De nya teknikerna har också lett till stort intresse för att 
utveckla vacciner inom terapeutiska behandlingar, som 
exempelvis mot cancer4). 

Infektionssjukdomar
I dagsläget är cirka 200 vacciner mot olika infektionssjuk­
domar under utveckling, bland annat mot influensa, RSV, 
HIV, hepatit, tuberkulos och malaria4).

Terapeutiska vacciner
Omfattande forskning pågår inom området terapeutiska 
vacciner, där cirka 100 vacciner är under utveckling, bland 
annat för behandling av cancer, fetma, diabetes samt sjuk­
domar som drabbar det centrala nervsystemet, som exem­
pelvis Alzheimers4). Majoriteten av forskningsprojekten är 
fokuserade på cancer, och även om denna vaccinutveckling 
har drabbats av motgångar och förseningar bedöms ett 
80-tal cancervacciner för närvarande vara i klinisk utveckling. 
Adjuvanser bedöms vara nödvändiga för att cancer­
vaccinerna ska vara tillräckligt effektiva5). Under 2015 förvän­
tas försäljningen av terapeutiska vacciner uppgå till cirka USD 
3,7 miljarder, varav cirka USD 3 miljarder bedöms komma 
från cancervacciner6).

Marknad

26% GlaxoSmithKline

19% Sanofi

14% Pfizer

13% Merck

11% Novartis

5% Sanofi-Pasteur MSD

12% Övriga

Marknadsandelar av  
humanvaccinmarknaden 2010

1)	 GBI Research: Adult and Adolescent Vaccines Market to 2017. 2011
2)	L eroux-Roels, Unmet needs in modern vaccinology Adjuvants to improve the immuneresponse, Vaccine 2010
3)	 IMS Institute: The Global Use of Medicines: Outlook Through 2015
4)	 Epsicom Business Intelligence: Advances in Vaccine Technology and Delivery, 2009
5)	� Epsicom Business Intelligence: Advances in Vaccine Technology and Delivery, 2009 samt Dubensky et al. Adjuvants for cancer vaccines. Seminars in Immunology, 2010
6)	 Epsicom Business Intelligence: Advances in Vaccine Technology and Delivery, 2009
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Den globala läkemedelsmarknaden  
inom veterinärmedicin
Försäljningen av veterinärläkemedel uppgick till cirka USD 21 
miljarder under 2010. Marknaden förväntas visa en tillväxt 
om 5 procent per år de närmaste åren och den totala mark­
naden bedöms därmed uppgå till cirka USD 24,4 miljarder år 
2013. Veterinärmarknaden kan indelas i två huvudgrupper; 
sällskapsdjur samt kött- och mjölkmarknaden. Sällskapsdjur 
utgör den största delmarknaden med en andel om cirka 41 
procent under 2010. De viktigaste geografiska marknaderna 
utgörs av EU med en försäljning om cirka USD 7,1 miljarder, 
USA (cirka USD 6,3 miljarder), Japan (cirka USD 2,2 miljarder) 
och Kina (cirka USD 2,0 miljarder). Den kinesiska marknaden 
har under senare år uppvisat en hög tillväxt, mycket bero­
ende på det ökade välståndet som bland annat medfört en 
ökad köttkonsumtion. Andra viktiga tillväxtmarknader utgörs 
av Brasilien, Argentina och Indien. I Indien är tillväxten inom 
veterinärvacciner cirka 15 procent per år, bland annat bero­
ende på de satsningar på preventiva program för djursjuk­
domar som initierats av den indiska staten. Veterinärmark­
naden har under senare år kännetecknats av en kraftig 
konsolidering av läkemedelsföretag. Marknadsandelen för 
de tio största läkemedelsbolagen, som inkluderar Pfizer, 
Merck, Sanofi, Bayer, Novartis, inom veterinärmedicin upp­
går till cirka 72 procent1).

Försäljningen av vacciner inom veterinärmarknaden upp­
gick enligt GBI research till cirka USD 5,9 miljarder under 
2010 och förväntas växa till cirka USD 6,2 miljarder år 2017, 
vilket motsvarar en tillväxt om cirka 1 procent per år2).

Drivkrafterna på den globala veterinärvaccinmarknaden
Vaccinationer är det mest effektiva sättet att såväl förebygga 
som utrota sjukdomar, särskilt virussjukdomar, men det finns 
många sjukdomar där det ännu inte finns effektiva vacciner. 
En mer restriktiv syn på användningen av antibiotika har ökat 
intresset för förebyggande behandling med vacciner istället 
för behandling med antibiotika. I exempelvis Norge har fisk­
industrin genom vaccinering av fisk reducerat antibiotika­
användningen avsevärt, samtidigt som fiskproduktionen 
ökat väsentligt. Den växande marknaden för sällskapsdjur, 
såsom häst, hund och katt, har varit en drivkraft inom 
veterinärmedicin sedan mitten på 1990-talet. Sällskapsdjur 
uppfattas mer och mer som en familjemedlem vilket medför 
att marknaden, i motsats till resten av veterinärmarknaden, 
inte är särskilt priskänslig. Tillväxten drivs även av att allt fler 
ägare av sällskapsdjur tecknar djurförsäkringar vilket bedöms 
ha reducerat och förväntas reducera priskänsligheten ytter­
ligare i framtiden. Kött- och mjölkmarknaden är priskänslig 
då en investering i läkemedel alltid ställs i relation till vilken 

avkastning en sådan investering leder till, det vill säga hur 
mycket mer kött och/eller mjölk som kan erhållas till följd av 
investeringen i läkemedlet1) .Om ett nytt effektivt vaccin 
utvecklas, med specifika karaktäristika som skapar högre 
avkastning för köttproducenten, väntas vaccinet enligt 
Isconovas bedömning snabbt generera hög försäljning. Det 
finns stora skillnader i vaccinationsbehoven för olika djur­
grupper. Exempelvis vill en ägare av sällskapsdjur vanligtvis 
skydda sitt sällskapsdjur för återstoden av dess livstid medan 
en kyckling inom köttindustrin endast behöver skyddas en 
kort period.1)

Adjuvansmarknaden
Marknadsdata för adjuvansmarknaden är inte lika tillgängligt 
som för vaccinmarknaden generellt beroende på att vissa 
vaccintillverkare har sina egna adjuvanser samt att försälj­
ningen huvudsakligen sker mellan vaccinföretag. Nedanstå­
ende beskrivning är därmed förknippad med begränsningar.
Isconovas egna adjuvansteknologi baseras på immunstimu­
lerande saponiner som är ämnen som kommer från Quillaja 
Saponaria trädet. Dessa ämnen är formulerade på ett särskilt 
sätt i stabila nanopartiklar som kallas Matrix.

Aluminiumsalter var det första adjuvans som användes i 
klinisk praxis och fram tills ett par år sedan även det enda 
adjuvans som fanns registrerat på den amerikanska markna­
den för humana vacciner. Det har under senare år godkänts 
ytterligare ett adjuvans i USA, Monofosforyl lipid A (”MPL”), 
tillsammans med aluminiumsalt i vaccinet Cervarix®. I 
Europa är båda dessa adjuvanser godkända samt även andra 
adjuvanser baserade på emulsioner av olja och vatten, 
MF59® (Novartis) och AS03® (GSK) på humanmarknaden. I 
tabellen nedan visas adjuvanser som finns i marknadsförda 
vacciner. 

De adjuvanser som finns på marknaden har dock 
begränsningar relaterade till effekt och biverkningsprofil och 
det finns därför ett stort behov av effektivare adjuvanser. 
Adjuvanser är ofta ett måste för att ett subenhetsvaccin skall 
ge en tillräckligt kraftfull och bra effekt. 

Det pågår ett antal forsknings- och utvecklingsprojekt där 
forskare med olika tekniker försöker att utveckla nya adju­
vanser med en bättre effekt och/eller biverkningsprofil. Det 
finns till exempel adjuvanser under utveckling som består av 
olika delar från bakterier, virus eller komponenter som 
påminner om sådana strukturer. Det finns även adjuvanser 
som är utvecklade från ämnen som stimulerar immunsyste­
met i kroppen såsom cytokiner och interferoner. Dessutom 
finns det adjuvanser baserade på emulsioner, liposomer och 
iscomer. 

 1)	 Trimark Publications. Veterinary Health Markets, 2010
 2)   GBI Research: Veterinary, Vaccines Market to 2017. 2011
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MPL är exempel på en adjuvansteknologi som finns i 
GSKs AS04® och som även används i andra adjuvanser under 
utveckling. MPL ingår till exempel i GSKs adjuvanser AS01® 
och AS02®. AS01® och AS02® används bland annat i kliniska 
studier för nya malariavacciner. MPL och ett antal adjuvanser 
baserade på MPL, utvecklades initialt av Corixa Corporation 
(”Corixa”). Corixa köptes av GSK 2005 för ungefär 300 MUSD. 

I AS01® och AS02® ingår även adjuvanset Stimulon®/
QS-21 (Agenus). Stimulon® baseras liksom Isconovas 
adjuvanser på saponiner från Quillaja Saponaria trädet. 
Stimulon® ingår i ett antal kliniska studier inom bland annat 
cancer, bältros och malaria, men finns ej i marknadsförda 

vacciner. Stimulon® innehåller andra saponinfraktioner än 
Isconovas och är inte formulerade som nanopartiklar. Enligt 
Isconovas bedömning ger detta Matrix-M™ en rad fördelar 
jämfört med Stimulon®.

Det finns även ett annat adjuvans under utveckling som 
innehåller saponin formulerat som nanopartiklar, ISCOMA­
TRIX® (CSL ltd). ISCOMATRIX® ingår bland annat i kliniska 
studier inom influensa, dengue feber och melanom. 
ISCOMATRIX® innehåller en annan saponinprofil än 
Isconovas Matrix-M™, och har enligt Isconovas bedömning 
inte samma gynnsamma profil som Matrix-M™.

Adjuvanser som finns i marknadsförda vacciner på humanmarknaden

Adjuvands Typ av adjuvans Bolag Marknadsgodkännande

Aluminiumsalter Mineralsalt Ett flertal bolag till exempel Brenntag AG Globalt

AS03® Olja-vatten emulsion GSK EU. Endast för pandemier

AS04® Aluminiumsalt och MPL GSK EU och USA

MF59® Olja-vatten emulsion Novartis Utanför USA

Källa: Epsicom Business Intelligence: Advances in VAccine Technology & Delivery, 2009
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Marknad

En viktig marknadsmässig aspekt är att de globala vaccin­
bolagen generellt sett utvecklar adjuvanser för egna vacciner 
varvid dessa vanligtvis inte är tillgängliga för andra vaccin­
producenter. Det finns därför endast ett fåtal adjuvanser 
som är kliniskt testade i människa och är kommersiellt till­
gängliga för vaccinbolag. Isconovas Matrix-M™ är ett sådant 
adjuvans som dessutom ger både cellulärt och antikropps­
medierad immunreaktion*). Enligt Isconovas bedömning 
finns det inget annat kommersiellt tillgängligt adjuvans som 
ger samma gynnsamma breda immunreaktion och låga toxi­
citet som Isconovas Matrix-M™.

Kliniska studier inom human och  
veterinärmedicin
För att kunna marknadsföra ett vaccin krävs omfattande 
studier och dokumentation av vaccinkandidaten. Hos män­
niska indelas detta förfarande i preklinisk Fas och klinisk Fas I 
till III, vilka beskrivs nedan. För djurvacciner finns likartade 
studie- och dokumentationskrav. Hur dessa krav är utfor­
made varierar och beror bland annat på land, djurslag och 
indikation (vilken sjukdom vaccinet skall skydda mot). Doku­
mentationskraven kan även vara mindre omfattande vid 
exempelvis studier som syftar till att påvisa att en ny sub­
stans, exempelvis ett adjuvans, förbättrar effekten av ett 
befintligt, och därmed redan godkänt, vaccin.

Nya vacciner – Vägen till ett marknads­
godkännande
Preklinisk fas
Under den prekliniska fasen undersöks på experimentell väg 
om vaccinet har förutsättningar för att användas i den terapi 
som avses. Toxikologiska studier görs på försöksdjur för att 
bedöma en lämplig säker dosnivå och upptäcka eventuella 
skadliga effekter hos det nya vaccinet innan det ges till män­
niskor eller djur. Farmakokinetikstudier utförs för att utröna 
vad som sker med vaccinet i kroppen avseende distribution, 

metabolism och utsöndring. Vidare studeras optimal bered­
ningsform. Ansökan om patent görs så tidigt som möjligt för 
att skydda vaccinkandidaten. Om studierna i preklinisk fas 
faller väl ut går vaccinet vidare till klinisk Fas I.

Klinisk Fas I
Under Fas I testas vaccinet för första gången på människa 
(vid humana vacciner), vilket kräver godkännande från läke­
medelsmyndigheten baserat på dokumentation från de pre­
kliniska studierna samt den föreliggande studiens utform­
ning. Försöksgruppen utgörs vanligen av friska individer men 
undantag görs under vissa omständigheter. Studien omfattar 
säkerhet, tolerans, farmakokinetik och möjligtvis farmako­
dynamik.

Klinisk Fas II
När vaccinets säkerhet har bekräftats av Fas I-studier utförs 
Fas II-studier på patienter med den aktuella indikationen. Fas 
II-studien utformas för att påvisa vaccinets effekt och även 
utöka dokumentationen avseende säkerhet och tolerans. 
Ofta testas olika doser och doseringar för att optimera effek­
ten av vaccinet.

Klinisk Fas III
I Fas III-studien jämförs vaccinet mot andra vacciner för 
behandling av samma indikation eller, om sådana saknas, 
mot placebo i en större patientpopulation. Målet är att 
påvisa likvärdig eller bättre effekt. I tillägg görs komplette­
rande studier avseende säkerhet, tolerans etc. Efter Fas III-
studierna sammanställs dokumentationen från de kliniska 
studierna i en marknadsregistreringsansökan till läkemedels­
myndigheten i aktuella länder.

Marknadsfas
När läkemedlet har godkänts och registrerats kan det mark­
nadsintroduceras och börja användas kommersiellt.
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Bolaget i korthet
Isconova är ett forsknings- och utvecklingsföretag speciali­
serat på att utveckla och kommersialisera adjuvanser och 
vacciner genom Bolagets unika kunnande inom vaccin­
system. Isconova har utvecklat flera adjuvanser som alla 
baseras på en immunstimulerande teknologisk plattform, 
Iscom (immunstimulerande komplex). Isconova har sedan 
2005 redovisat intäkter för produktleveranser inom 
veterinärområdet och för närvarande finns det sju veterinär­
vacciner på marknaden som använder Isconovas plattform. 
Vidare är Isconova sedan 2009 även verksamt inom human­
vacciner och Bolagets ambition är att bli förstahandsval för 
vaccinbolag som söker en partner för effektiv vaccinutveck­
ling med hjälp av adjuvanser samt att successivt ta en större 
ägarandel i vaccinprodukterna.

Affärsidé
Isconovas affärsidé är att kommersialisera Bolagets adjuvan­
ser och genom specialistkunskap utveckla effektiva vacciner 
tillsammans med partner eller i egen regi.

Vision/mission 
Att bidra till förbättrad hälsa och livskvalitet för både 
människor och djur genom Isconovas unika kunnande inom 
vaccinsystem.

Strategi
Isconova har sedan Bolaget grundades och fram till 2009 
huvudsakligen utvecklat och producerat adjuvanser ämnade 
för veterinärmarknaden. Under 2009 valde Isconova att anta 
en ny strategi. I den nya strategin ingår, förutom att utveckla 
vacciner för djur, även att prioritera utvecklingen av vacciner 
för människor. Strategiskiftet baserades på positiv klinisk 
data från den Fas I studie inom influensa som genomfördes 
tillsammans med Crucell samt på en omvärldsanalys som 
Bolaget genomfört. Enligt den nya strategin ska Isconova 
framgent ha ambitionen att bli förstahandsval för vaccin­
bolag på både human- och veterinärmarknaden samt att 
successivt ta en större ägarandel i vaccinprodukterna, genom 
att, till exempel, gemensamt med en partner ta fram ett 
vaccin i stället för att enbart leverera adjuvans och licensiera 
rättigheter.

Forskning och utveckling
Isconovas forskning och utveckling är inriktad på att utveckla 
adjuvans med den mest gynnsamma profilen för det avsedda 
vaccinet. Isconova bedriver för närvarande produktion av 
olika typer av adjuvans beroende av om vaccinet är avsett för 
människa eller olika djurslag. Isconova bedriver den 
inledande forskningen och utvecklingen i egen regi i så kal�­
lade pilotstudier. Dessa studier omfattar till exempel vaccin­
formulering (hur antigen och adjuvans fungerar tillsammans 
immunologiskt) och toxikologi- och farmakokinetikstudier 
(hur vaccinkandidaten beter sig i kroppen). Syftet med studi­
erna är att säkerställa adjuvansens effekt och kartlägga dess 
biverkningsprofil. Om utfallet av pilotstudien är positivt fort­
sätter Isconova att utveckla vaccinkandidaten på egen hand 
eller oftast genom samarbetsavtal med ett vaccinbolag.

Verksamhet
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Omvärldsanalys och interna förstudier
Genom omvärldsanalys identifierar Isconova sjukdoms­
områden med hög lönsamhetspotential och lovande kom­
mersiella möjligheter för vacciner innehållande Isconovas 
adjuvanser. Omvärldsanalysen omfattar vacciner på markna­
den med begränsningar i form av otillräcklig varaktighet 
(duration) eller att flera vaccinationstillfällen krävs för att 
fullgott skydd ska uppnås samt sjukdomar där det ännu inte 
finns vacciner på marknaden. Isconova utför initialt försök i 
mindre skala för att undersöka vilken ytterligare, och/eller 
förlängd, effekt ett vaccin kan få genom att kombineras med 
Isconovas adjuvans. Under förutsättning att Isconovas adju­
vans visat effekt, samt om goda kommersiella möjligheter 
finns, väljer Isconova antingen att fortsätta driva interna 
studier eller att ta kontakt med potentiella samarbetspartner 
för fortsatta studier.

Partner- och kundidentifiering
Isconova arbetar kontinuerligt med att identifiera potentiella 
partner och kunder. Bolaget använder flera kanaler för att 
etablera kundrelationer, såsom internet inklusive sociala 
medier, forskarnätverk, internationella kongresser/möten, 
riktade kundutskick, dialoger med opinionsbildare, råd­
givande kommittéer och forskningssamarbeten. Vidare kan 
Isconova även komma i kontakt med potentiella kunder och 
partner genom att dessa kontaktar Bolaget för att erhålla 
adjuvans för forskningsändamål (AbISCO®).

Produktutveckling
Isconova arbetar med produktutveckling och produkt­
utvärdering, antingen i egen regi eller tillsammans med en 
samarbetspartner. Vid samarbete med externa parter skrivs 
samarbetsavtal som definierar respektive bolags ansvars­
områden under utvecklingsfasen av nya vacciner samt inom 
vilken tidsram milstolpar ska uppnås. Potentiella kunder och 
samarbetspartner kan även själva utföra tester och utvärdera 
Isconovas patenterade plattform genom att köpa Isconovas 
adjuvans för forskningsändamål, forskningsreagenset 
AbISCO®. 

Avtal
Avtal som ingås mellan Isconova och samarbetspartner klar­
gör respektive parts åtaganden och inkluderar, för Isconovas 
del, vanligtvis vetenskaplig support för utveckling av vacci­
net, produktion av adjuvans i egen regi eller genom kon­
traktstillverkare samt leverans av adjuvans. Partnerbolaget 
åtar sig i gengäld att ersätta Isconova i form av delmålsersätt­
ningar, leveransbetalningar, royaltybetalningar och ersätt­
ning för vetenskaplig support och/eller utveckling. Utöver 
det kan partnerbolaget ersätta Isconova för att fortsatta 
kliniska prövningar eller för att helt ta över ansvaret för det 
fortsatta utvecklingsarbetet. Isconova strävar efter att öka 
andelen projekt som drivs i egen regi. Varje kund och projekt 
är unikt och det går därför inte att uppge detaljerade tids­
planer för varje steg i Bolagets affärsmodell, men givet att 
alla steg utfaller positivt bedöms det ta 6–18 månader från 
det att produktutvärdering inleds till dess ett avtal kan ingås.

Partner och kunder
Isconovas partner och kunder kan generellt indelas i tre kate­
gorier:

Vaccinbolag
Det finns ett flertal bolag som utvecklar vacciner ämnade för 
människor. Inom humanmarknaden bedöms det finnas cirka 
300 vaccinprojekt under utveckling, varav cirka 200 inom 
infektionssjukdomar och cirka 100 inom terapeutiska vacci­
ner. Isconova bedömer att det finns ett hundratal bolag som 
utvecklar vacciner för veterinärmarknaden1).

Företag som tar fram antikroppar
Det är Isconovas bedömning att det finns fler än 250 bolag 
som producerar monoklonala antikroppar till läkemedels­
produktion, diagnostikindustrin och till forskning. Med 
Isconovas plattform kan antikroppsproducenter reducera 
behovet av kostsamt antigen och få fram antikroppar som 
binder bättre till antigenet.

Avtal

Produktutveckling

Partner- och kundidentifiering

Omvärldsanalys och interna förstudier

Affärsmodell
Isconovas affärsmodell kan beskrivas i fyra steg:

1)	� Epsicom Business Intelligence: Advances in Vaccine Technology and Delivery, 2009 samt Dubensky et al. Adjuvants for cancer vaccines. Seminars in Immunology, 2010



25Inbjudan till teckning av aktier i Isconova AB (publ)

Verksamhet

Forskare
Isconova har ett stort antal forskare som kunder. De är verk­
samma inom akademi och inom industri.

Intäktsmodell
Isconovas intäktsmodell regleras av avtal med licenstagare 
avseende leverans, försäljning, vetenskaplig support/utveck­
ling och distribution. Intäktsmodellen bygger på engångs­
ersättningar vid ingående av avtal, vid uppfyllda delmål, leve­
rans av material till kliniska studier och vetenskaplig support/
utveckling fram till marknadsregistrering och därefter 
royaltyintäkter på licenstagarens nettoomsättning samt 
betalningar för leverans av produkter. Eftersom delmåls­
ersättningar, leveransbetalningar och royaltyintäkter inte 
utgör långsiktiga och uthålliga intäktskällor är Isconova på 
längre sikt beroende av en lyckad kommersialisering och 
marknadsintroduktion av Bolagets vaccinkandidater med 
royaltyintäkter. Isconovas intäktsmodell inkluderar även 
intäkter från försäljning av forskningsreagenset (AbISCO®) till 
potentiella kunder och samarbetspartner inom samtliga tre 
kategorier. Isconova utvärderar löpande möjligheterna att 
vara med i attraktiva utvecklingsprojekt. Till exempel är 
Isconova involverat i flera olika EU-projekt. Genom dessa får 
Isconova möjligheten att utveckla sin teknologiplattform 
samtidigt som projekten ger vissa intäkter.

Produktplattform
Isconova har utvecklat ett flertal olika adjuvanser som alla är 
baserade på den egna teknologin och som kombinerar för­
delaktiga egenskaper med förmågan att förhöja effekt och 
varaktighet (duration) hos vacciner. Isconovas produktplatt­
form består av följande adjuvanser:

 
7.9.1.	M atrix-M™
Matrix-M™ är Isconovas patenterade adjuvans för använd­
ning till humana vacciner. I maj 2011 påbörjade Isconova 
vaccination av den första människan i sin kliniska Fas I-studie 
på säsongsinfluensa. I maj 2012 rapporterades de första 
resultaten från studien. I studien vaccinerades en grupp 

äldre (65–75 år) friska, frivilliga med antingen säsongs­
influensavaccinet Vaxigrip® ensamt eller tillsammans med 
Matrix-M™. Matrix-M™ presterade mycket bra i studien 
genom att öka både det antikroppsmedierade och det cellu­
lära immunsvaret med en mycket god säkerhetsprofil. 

Under 2009 fullföljde Influensa-Centret på Gade Institu­
tet vid Bergens Universitet, i samarbete med bland annat 
Crucell, en Fas I-studie mot fågelinfluensa med Matrix-M™. 
Resultaten av studien publicerades i augusti 2011 i den 
vetenskapliga tidskriften Vaccine samt i juni 2012 i Journal of 
Infectious Diseases. I studien ingick totalt 60 friska frivilliga, 
vilka vaccinerades, antingen med det virosoma vaccinet 
ensamt eller med tre olika doser av vaccinet formulerat med 
Matrix-M™. Tidigare studier har visat att det är svårt att 
framkalla ett tillräckligt immunsvar mot fågelinfluensa. 
Matrix-M™ ökade vaccinets effekt markant och de adjuve­
rade vaccinen mötte samtliga uppsatta kriterier i studien. 

Tillsammans visar de två Fas I-studierna att Matrix-M™ 
stärker både den cellulära och den antikroppsmedierade 
immunreaktionen i människokroppen, vilket bedöms vara en 
efterfrågad egenskap i framtida vacciner. Dessutom ökar 
Matrix-M™ möjligheten för en längre varaktighet av immun­
reaktionen, vilket kan reducera antalet vaccindoser som 
immunsystemet behöver för att skapa ett fullgott skydd. 
Ytterligare en fördel med Matrix-M™ är den goda säkerhets­
profilen i form av låg biverkningsfrekvens. De samlade egen­
skaperna av Matrix-M™ gör att Isconova bedömer att inget 
annat kommersiellt tillgängligt adjuvans ger samma breda 
immunreaktion och låga toxicitet. Matrix-M™ vet är 
Isconovas patenterade adjuvans för användning till vissa 
djurslag och ingår bland annat i de rabiesvaccin som Bolagets 
ryska partner, VetBioChem (Narvac), lanserade för hund och 
katt i början av 2012.

Matrix-C™
Matrix-C™ används i vacciner till häst, bland annat i Merck 
Animal Healths vaccin Equilis® Prequenza. Equilis® 
Prequenza lanserades under 2006. Isconova har producerat 
flera miljoner doser Matrix-C™ till Equilis® Prequenza. 
Matrix-C™ används även till det hästkvarkavaccin som är 
under utveckling tillsammans med det svenska företaget 
Intervacc. Kvarka är en sjukdom som orsakar omfattande 
problem för hästnäringen, till exempel måste stall som drab­
bas av kvarka sättas i karantän och hästarna får varken tävla 
eller transporteras. 

Matrix-Q™ samt Matrix-F™
Matrix-Q™ och Matrix-F™ innehåller en bredare grupp 
saponiner än Matrix-C™ och Matrix-M™ och används i forsk­
nings- och utvecklingsprojekt inom bland annat fisk- och 
kovacciner.

Produkt Användning

Matrix-M™ Används i vaccin till människa.

Matrix-M™ vet Används i vacciner till hund och katt.

Matrix-C™ Används i vacciner till häst.

Matrix-Q™ Används i vacciner till alla djur förutom häst, 
hund och katt.

Matrix-F™ Används i vacciner till fisk

AbISCO®-100 Matrix-M™ för forskningsändamål

AbISCO®-300 Matrix-Q™ för forskningsändamål

Isconovas produktplattform
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AbISCO®
Isconovas adjuvanser kan utöver att ingå i human- och 
veterinärvacciner även användas till andra kommersiellt 
intressanta ändamål såsom i olika faser av forskning och 
utveckling, såsom produktion av antikroppar och produktion 
av antiserum. Isconova säljer adjuvans för forsknings­
ändamål (forskningsreagenset AbISCO®) direkt till Bolagets 
kunder och samarbetspartner genom MTA. AbISCO® lansera­
des i september 2004. Kunderna inkluderar stora och små 
läkemedelsföretag inom både human- och veterinärområdet 
samt forskare och antikroppsproducenter. AbISCO® är även 
ett sätt för potentiella samarbetspartner att använda 
Isconovas produkter i egna modeller och förstudier.

Patent och know-how
Isconovas patentarbete har hög prioritet och Bolagets pro­
duktplattform omfattas av starka patent, men även know-
how. Genom att verksamhet vilar på ett starkt patentskydd 
förhindrar det andra att otillbörligen utnyttja Isconovas upp­
finningar och know-how. Isconovas patentstrategi syftar till 
att skydda både teknologin i sig och dess olika användnings­
områden, och Bolaget har flera patent inom båda dessa 
områden. Patentansökningar lämnas in i de länder där mark­
nadspotentialen bedöms vara stor och på ett sådant sätt att 
tiden för Isconovas ensamrätt optimeras. Patentskyddet för 
Isconovas viktigaste produkt Matrix-M™ är starkt. Huvud­
patentet för Matrix-M™ gäller fram till juli 2023 och ett ytter­
ligare patent skyddar Matrix-M™ fram till juli 2024. Huvud­
patentet är godkänt i de flesta europeiska länder samt i 
Japan, Kanada, Australien och Nya Zeeland.

Projektportfölj humanvacciner
Avtalen mellan Isconova och partnerföretagen är utformade 
på olika sätt utifrån bolagens, och projektets, förutsättningar. 
Vissa partner är globala vaccinbolag vilket skapar förutsätt­
ningar för exklusiva avtal avseende hela världen, medan 
andra bolag är intresserade av att utveckla produkter för 
mindre och regionala marknader. I enlighet med Isconovas 
strategi att bli förstahandsval som partner inom både 
human- och veterinärmarknaden är avtalen generellt utfor­
made så att Isconova tar en aktiv del i forskning och utveck­
ling av samarbetsföretagets produkter. Dessutom fortsätter 
Isconova i normalfallet att förfoga över produktionsrättig­
heterna till den färdiga vaccinproduktens adjuvanser 
(Matrixprodukterna), vilket medför att Isconova kan behålla 
kompetens för produktionen av Matrixprodukterna och där­
med en ökad flexibilitet gällande produktionsalternativen.

Avtal med Crucell N.V., Holland
Isconova har avtal med Crucell om nyttjande av Matrix-M™ i 
influensa-, HIV- samt malariavaccin. Crucell är ett ledande, 
mellanstort vaccinbolag som sedan mars 2011 ingår i 
Johnson & Johnson-koncernen. Under 2009 fullföljde 
Influensa-Centret på Gade Institutet vid Bergens Universitet i 
samarbete med bland annat Crucell, en Fas I-studie mot 
fågelinfluensa med Matrix-M™. Studien var en viktig mil­
stolpe för Isconova då det var första studien av Matrix-M™ på 
människa.

Avtal med Genocea Biosciences, USA
Under 2009 ingick Isconova ett globalt avtal med Genocea, 
efter det att Genocea genomfört en omfattande utvärdering 
av ett flertal adjuvanser. Genocea är ett forsknings- och 
utvecklingsföretag som bildades under 2006 i Cambridge, 
Massachusetts, USA, som använder en ny teknologisk platt­
form för snabb vaccinutveckling. År 2009 utnämndes 
Genocea till ”One of the World’s Most Intriguing Startups” av 
Business Week. I augusti 2011 tillkännagavs ett utvidgat sam­
arbete som ger Genocea rätten att använda Isconovas 
Matrix-M™ i vaccin mot ytterligare två sjukdomar, malaria 
och gonorré. Genocea har sedan tidigare rätten att använda 
Matrix-M™ i vaccin mot sex stycken smittsamma sjukdomar, 
bland annat herpes simplex typ-2 och Klamydia. Det hittills 
mest framskridna programmet är utveckling av ett terapeu­
tiskt vaccin mot herpes simplex virus typ-2. HSV-2 är en sexu­
ellt överförbar sjukdom som beräknas drabba 500 miljoner 
människor världen runt. Genocea erhöll i augusti 2012 god­
kännande från det amerikanska läkemedelsverket FDA att 
inleda en klinisk Fas I/IIa-studie. Den påbörjade studien avser 
ett terapeutiskt vaccin (GEN 003) för behandling av Herpes 
Simplex Virus-2 (HSV-2). Vaccinprojektet innefattar två nya 
antigenprotein som kombinerats med Matrix-M™. 

Avtal med Jenner Institute, University of Oxford, UK
Under 2010 ingick Isconova ett globalt strategiskt samar­
betsavtal med Jenner Institute, University of Oxford, som är 
ett av världens ledande vaccininstitut. Avtalet syftar till att 
använda Isconovas kunnande och produkter i utvecklings­
projekt för olika vacciner, bland annat malariavaccin. Jenner 
Institute valde Matrix-M™ efter att ha genomfört en grundlig 
utvärdering av alternativa adjuvans. En klinisk Fas I-studie för 
malariavaccin innehållande Matrix-M™ beräknas bli påbör­
jad under 2012.
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1)	 Goodwin K et al, Antibody response to influenza vaccination in the elderly: a quantitative review. Vaccine, 2006
2)  The Jenner Institute
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Utvecklingsprojekt
Influensavacciner är bland de mest använda vaccinerna i 
världen. Särskilt äldre personer är i behov av effektivare 
influensavacciner som i högre grad stimulerar immun­
systemet än de som idag finns på marknaden.1) Utöver influ­
ensa arbetar Isconova med flera egna projekt inom human­
vacciner, där preliminära försök har visat intressanta resultat. 
Isconova planerar en Fas I-studie av ett rabiesvaccin med 
Matrix-M™.

Material Transfer Agreements (MTA)
För närvarande har Isconova aktiva MTAs med internatio­
nella läkemedelsföretag, ledande företag verksamma på till­
växtmarknader samt världsledande institut2), bland annat 
Fraunhofer Center for Molecular Biotechnology, USA. MTA 
finns inom ett antal olika indikationer och förhandlingar 
pågår kring hur dessa samarbeten kan utvecklas och avtal 
färdigställas. Nedan finns Bolagets portföljprojekt inom 
humanvacciner.

Sammanfattning: Isconovas portföljprojekt inom humanvacciner

Det går ej att ange exakta eller ungefärliga tidpunkter för när respektive produkt beräknas marknadslanseras,  
då Isconova är beroende av samarbetspartner.

Partner Projekt Preklinisk Fas Klinisk Fas I Klinisk Fas II

J&J/Crucell Fågelinfluensa

J&J/Crucell Säsongsinfluensa

J&J/Crucell Malaria och HIV

Genocea HSV-2 terapeutiskt

Genocea HSV-2 profylaktiskt och Chlamydia

Genocea Gonorré, Malaria och 3 ytterligare

Jenner Institute Malaria

Eget projekt Säsongsinfluensa

Eget projekt Rabies
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Projektportfölj veterinärvacciner
Inom området veterinärvacciner har Isconova avtal med tre 
vaccinbolag, som har lanserade produkter i vilka Isconovas 
produktplattform används. Vidare har Isconova avtal med 
ytterligare tre vaccinbolag, där kliniska studier pågår. 
Isconova driver även i egen regi utvecklingsprojekt för 
veterinärvacciner med stor kommersiell potential.

Avtal med Merck Animal Health, USA
Samarbetet med Merck (tidigare Intervet) är ett av Isconovas 
viktigaste inom veterinärmarknaden. Isconova levererar pro­
dukt att användas för produktion av vaccin. Isconovas Matrix-
C™ ingår i Equilis® Prequenza. Vaccinet lanserades år 2006 
och Isconova har sedan dess producerat miljontals doser 
Matrix-C™ till Equilis® Prequenza som har blivit ett ledande 
hästinfluensavaccin i Europa1). Avtalet ger Isconova produkt­
intäkter.

Avtal med Pfizer Inc., USA
Isconovas produktplattform ingår i fyra av Pfizers marknads­
lanserade veterinärvaccin:
◗◗ Equip®: Vaccin mot hästinfluensa typ A1 och A2 baserad 

på tidigare generationer av Isconovas iscomteknologi. 
◗◗ Canvac CCi®: Vaccin för hundar som används mot 

Bordetella Bronchiseptica, en typ av bronchit hos hundar.
◗◗ Pestigard®: Vaccin mot ett virus som ger diarré hos kor 

och finns på den australiensiska marknaden.
◗◗ Equity®: Vaccin som förhindrar brunst i ston och finns på 

den australiensiska marknaden.

Avtal med Vet Bio Chem (Narvac), Ryssland
Under 2010 ingick Isconova ett strategiskt samarbetsavtal 
med VetBioChem. Samarbetsavtalet innefattar gemensam 
utveckling av veterinärvacciner i vilka Isconovas adjuvanser 
används. VetBioChem lanserade de gemensamt utvecklade 
rabiesvacciner för hund och katt i början av 2012, som inne­
håller Isconovas adjuvans Matrix-M™ vet. Isconova får pro­
duktions- och royaltyintäkter från försäljningen av båda 
vaccinerna. 

Avtal med Intervacc AB, Sverige
Intervacc är ett svenskt bolag specialiserat på vacciner inom 
djurhälsovård. Intervacc utvecklar ett vaccin, Strangvac, mot 
kvarka där adjuvans från Isconova ingår. Kvarka är en bakte­
riell infektion som är ett stort problem för hästar och häst­
näringen. Enligt avtal har Isconova rätt till royaltyintäkter 
från vaccinet. Vaccinet befinner sig nu i en sen utvecklings­
fas. Intervacc uppskattar den globala potentialen för vacci­
net till 8–9 miljoner hästar.

Samarbetsavtal med PHARMAQ AS, Norge
PHARMAQ är ett norskt fiskvaccinbolag som är en ledande 
vaccinleverantör inom fiskeindustrin. Under 2011 vaccine­
rade PHARMAQ mer än 400 miljoner laxar, vilket motsvarar 
en marknadsandel om ungefär 60 procent globalt 
(PHARMAQs årsrapport 2011). Isconova och PHARMAQ har 
samarbetat under fler år för att utveckla effektiva adjuvanser 
för fiskeindustrin. Isconova och PHARMAQ utökade i februari 
2011 sitt samarbete efter positivt besked från Eurostars™ av­
seende bidrag till ett omfattande utvecklingsprojekt för nya, 
effektiva, laxvacciner. Eurostars™ är ett EU-projekt som 
ämnar stödja små och medelstora forskningsbolag. Utveck­
lingsprojektet framskrider enligt plan och omfattar utveck­
lingen av ett nytt adjuvans baserat på Isconovas Matrix-
teknologi – Matrix-F™.

Samarbetsavtal med Virbac, S.A, Frankrike 
2012 ingick Isconova ett samarbets- och forskningsavtal med 
Virbac, som är ett av världens ledande läkemedelsbolag 
inom veterinärmedicin med huvudkontor i Frankrike.2) 
Matrix-M™ kommer att användas för utveckling och förbätt­
ring av vacciner för den globala veterinärmarknaden. De för­
sta produkter som kommer att utvecklas är vacciner base­
rade på Matrix-M™ för hund mot vissa infektionssjukdomar. 
Isconova erhåller engångsbetalningar och royalty på Virbacs 
framtida försäljning av dessa vacciner, samt ersättning för 
produktionsleveranser. 

Material Transfer Agreements (MTA)
Utöver ovanstående projekt har Isconova ingått MTA med ett 
antal större och mindre företag och institutioner för använd­
ningen och utvecklingen av Isconovas adjuvanser till olika 
veterinärvacciner. På nästa sida finns Bolagets portföljprojekt 
inom veterinärvacciner.

1)  Intervet
2)  Trimark Publications. Veterinary Health Markets, 2011



Partner Projekt Preklinisk Fas Klinisk Fas I Klinisk Fas II Klinisk Fas III Marknad

Pfizer Equip®, Canvac Cci®, Pestigard®, Equity®

Intervet (Merck) Equilis® Prequenza

VetBioChem (tidigare Narvac) Rabiesvaccin

Intervacc Hästkvarkavaccin

PHARMAQ Fiskvaccin

Virbac Hundvaccin

Sammanfattning: Isconovas portföljprojekt inom veterinärvacciner

Det går ej att ange exakta eller ungefärliga tidpunkter för när respektive produkt beräknas marknadslanseras,  
då Isconova är beroende av samarbetspartner.

Verksamhet
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Produktion
Sedan 2005 har Isconova producerat adjuvansprodukter för 
vaccinmarknaden, och totalt har Isconova levererat flera mil­
joner doser adjuvans till veterinärmarknaden. Isconovas 
adjuvanser är baserade på saponiner som utvinns ur trädet 
Quillaja Saponaria Molina, som odlas i Chile. Isconovas 
adjuvansteknologi är baserad på Immune Stimulating 
Complex (ISCOM)-teknologin och så kallad matrix-komplex, 
som bildas av Quillaja saponin, kolesterol och fosfolipid. 
Olika separationsfraktioner av saponinerna används bero­
ende på den typ av adjuvans som ska produceras. Produktio­
nen av iscomer och matrix är en avancerad process som 
kräver såväl kunskap som erfarenhet. Tidsåtgången för den 
välkontrollerade och kvalitetssäkrade processen från fraktio­
nering till fyllning är ungefär två veckor. Produktionen sker i 
Bolagets lokaler, även om vissa delsteg utförs av kontrakts­
tillverkare. Bolaget bedömer dock att storskalig produktion 
av adjuvanser ämnade för humanmarknaden bör ske av en 
etablerad kontraktstillverkare. Produktionsprocessen kan 
schematiskt beskrivas i nedanstående fem steg:

Framställning av råvaran: 
Quillajaträden skördas i Chile och barken från träden mals 
och ett råvaruextrakt utvinns. Råvaran fraktas till Sverige i 
förpackningar om cirka 25 kilo och Isconova kontrollerar all­
tid råvarans kvalitet vid ankomst.

Fraktionering genom storskalig kromatografi: 
Från råvaruextraktet renas de efterfrågade saponinerna fram 
i en kontrollerad kemisk process.

Frystorkning: 
De olika renade saponinerna frystorkas varvid ett pulver för 
vidare behandling erhålls.

Framställning av Matrixpartiklarna: 
Genom en process, där de renade saponinerna blandas med 
kolesterol och fosfolipid, bildas Matrixpartiklarna. Kolesterol 
och fosfolipid är kroppsegna substanser.

Filtrering och fyllning:
I det sista steget filtreras produkterna för att därefter över­
föras till sterila flaskor för leverans till kund.

Väsentliga händelser efter 30 juni 2012
Efter andra kvartalet offentliggjordes Företrädesemissionen, 
vilken föranleder att extra bolagsstämma hållits den 1 okto­
ber 2012. I övrigt har inga väsentliga förändringar i Bolagets 
finansiella ställning eller ställning på marknaden ägt rum 
efter den 30 juni 2012.

Tendenser
Under februari 2012 påbörjade Isconovas samarbetspartner 
VetBioChem (tidigare NPO Narvac) försäljning på den ryska 
marknaden av två rabiesvacciner för hund och katt. Vacci­
nerna innehåller Isconovas Matrix-M™ vet adjuvans och 
Isconova kommer att erhålla produktionsintäkter samt royal­
ties baserat på försäljningen. 

Data från den Fas I-studie som genomfördes av Isconova 
helt i egen regi avseende ett influensvaccin presterade 
mycket bra genom att öka både det antikroppsmedierade 
och det cellulära immunsvaret med en mycket god säker­
hetsprofil. Vidare fick Isconovas partner Genocea Biosciences 
nyligen godkännande av det amerikanska läkemedelsverket, 
FDA, avseende en IND-ansökan (Investigational New Drug) 
för att starta en klinisk Fas I/IIa studie för deras vaccinprojekt 
under utveckling mot Herpes Simplex typ 2 (HSV-2). Vaccinet 
har potential att bli det första terapeutiska vaccinet mot 
HSV-2 infektion.

Under juli tecknade Isconova även avtal med Virbac, ett 
av världens ledande bolag inom veterinärmedicin. Isconova 
erhåller engångsbetalningar och royalty på Virbacs framtida 
försäljning av dessa vacciner.

Intäkterna visade en god utveckling under det första 
halvåret med en ökning på 25 procent jämfört med samma 
period föregående år. Kostnaderna var enligt plan och sam­
mantaget minskade förlusten något jämfört med föregående 
halvår. Intäkterna från veterinärprodukterna ökade under 
första halvåret 2012, jämfört med samma period föregående 
år. Samtidigt har Bolagets fortsatta satsningar på egna 
kliniska studier inneburit utvecklingskostnader på samma 
nivå. Engångskostnader relaterade till förändringar i före­
tagsledningen under 2011 förklarar till stor del kostnads­
minskningen mellan perioderna. 
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Skulder, ställda säkerheter  
och ansvarsförbindelser
De ställda säkerheter som existerar utgörs av säkerheter 
ställda för skulder till kreditinstitut och omfattar företags­
inteckning (SEK 7,4 miljoner) och aktier i dotterbolaget Advet 
AB (1000 stycken). Inga ansvarsförbindelser finns. Tre lån 
finns upptagna hos Almi och dessa förfaller under period 
2013–2015 om SEK 2,1 miljoner. Totala årliga amorteringar 
uppgår för närvarande till SEK 0,9 miljoner. Samtliga lån från 
Almi löper med en ränta om 8,3%. 

Andra kortfristiga skulder (blancokrediter) omfattar 
leverantörsskulder, förskott från kunder och bidrag för EU-
finansierade utvecklingsprojekt, upplupna kostnader och 
förutbetalda intäkter. Dessa är för verksamheten normala 
rörelsekapitalskulder inkluderat förskott från kunder.

Historiska investeringar
1 januari 2011 – 31 december 2011
Under 2011 uppgick bruttoinvesteringar i immateriella och 
materiella anläggningstillgångar till SEK 5,4 miljoner (SEK 1,4 
miljoner) respektive SEK 0,2 miljoner (SEK 0,0 miljoner). 
Investeringarna avser huvudsakligen utveckling och förvärv 
av nya patent. Merparten av 2011 års investeringar är hän­
förliga till det i maj genomförda förvärvet av tillgångarna i det 
danska bolaget Nordic Vaccine A/S. Nordic Vaccine A/S är ett 
danskt forsknings- och utvecklingsföretag specialiserat inom 
adjuvans. Förvärvet stärkte Isconovas patentposition inom 
vaccinsystem och adjuvansteknologi. Köpeskillingen uppgick 
till SEK 4 032 228 och erlades i form av 120 365 nyemitterade 
Isconova-aktier till en kurs av SEK 33,50 per aktie, mot­
svarande en utspädning om cirka 3 procent av totalt antal 
utestående aktier i Bolaget. Nordic Vaccine AS förvärvade 
också genom en nyemission Isconova-aktier till ett värde av 
SEK 873 504 till en kurs av SEK 33,70 per aktie, vilket mot­
svarar en utspädning om cirka 0,6 procent av totalt antal 
aktier i Bolaget. Emissionslikviden kommer att täcka kostna­
der för underhåll och administration av den förvärvade 
patentfamiljen de kommande åren. Den totala utspädningen 
uppgick till 3,6 procent.

1 januari 2012 – 30 juni 2012
Under det första halvåret 2012 uppgick kassaflödet från 
investeringsverksamheten till SEK 1,4 miljoner. Bolagets 
investeringar var i huvudsak hänförliga till utveckling av egna 
patent. 

30 juni 2012
Inga väsentliga investeringar har genomförts efter den 
30 juni 2012.

Pågående och framtida investeringar 
Isconova har inga väsentliga pågående eller planerade investe­
ringar i materiella eller immateriella anläggningstillgångar och 
har ej heller förbundit sig att genomföra sådana investeringar.

Eget kapital och skuldsättning
Tabellerna nedan över skuldsättning och eget kapital är äldre 
än 90 dagar. Inga väsentliga förändringar i Bolagets finan­
siella ställning har ägt rum efter den 30 juni 2012. 

SEK  30 juni 2012

Kortfristiga skulder:  

Mot borgen – 

Mot säkerhet 440 

Blancokrediter  21 261 

Summa kortfristiga skulder 21 701
  
Långfristiga skulder:  

Mot borgen – 

Mot säkerhet 1 700

Blancokrediter –

Summa långfristiga skulder 1 700
  
Eget kapital  

Aktiekapital  4 158

Reservfond  18 064

Övriga reserver –10 937

Summa eget kapital 11 285

Nettoskuldsättning

SEK  30 juni 2012

A. Kassa –

B. Likvida medel 15 703

C. Lätt realiserbara tillgångar –

D. Likviditet (A+B+C) 15 703

E. Kortfristiga fordringar 7 553

F. Kortfristiga bankskulder –

G. Kortfristig del av långfristiga skulder –440

H. Andra kortfristiga skulder –21 261

I. Kortfristiga skulder (F+G+H) –21 701

J. Netto kortfristig skuldsättning (I+E+D) 1 555 

K. Långfristiga banklån –

L. Emitterade obligationer –

M. Andra långfristiga lån –1 700

N. Långfristig skuldsättning (K+L+M) –1 700

O. Nettoskuldsättning (J+N) –145

Finansiell information
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Redogörelse för rörelsekapital
Bolagets befintliga rörelsekapital är inte tillräckligt för de 
aktuella behoven de kommande tolv månaderna. Det befint­
liga rörelsekapitalet bedöms tillräckligt för att bedriva verk­
samhet enligt gällande affärsplan till och med första kvartalet 
2013. Rörelsekapitalbehovet för de kommande tolv måna­
derna, som uppgår till cirka SEK 30 miljoner, förväntas kunna 
tillgodoses genom Företrädesemissionen och/eller genom 
milstolpsbetalningar i enlighet med både ingångna och nya 
licens- och distributionsavtal. Styrelsen hyser en stark tilltro 
till att Företrädesemissionen kommer att fullföljas och där­
med tillgodose Bolagets rörelsekapitalbehov för den kom­
mande tolvmånadersperioden. Om Företrädesemissionen 
eller annan extern finansiering ej skulle komma att fullföljas 
skulle Bolaget tvingas söka alternativa operativa möjligheter 
i form av licensaffärer och partnerskapsavtal.
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Aktiekapital och ägarförhållanden

Aktieinformation
Enligt Isconovas registrerade bolagsordning ska aktiekapita­
let vara lägst SEK 2 000 000 och högst SEK 8 000 000, fördelat 
på lägst 2 000 000 och högst 8 000 000 aktier. Bolaget har 
endast ett aktieslag. Bolagets registrerade aktiekapital upp­
går till SEK 4 158 452, fördelat på 4 158 452 aktier (4 158 452 
aktier per den 30 juni 2011). Varje aktie har ett kvotvärde om 
SEK 1,00. Aktierna i Isconova är utfärdade enligt svensk rätt, 
fullt betalda och denominerade i SEK. Aktieägarnas rättig­
heter kan endast ändras i enlighet med de förfaranden som 
anges i aktiebolagslagen (2005:551). Aktierna är inte föremål 
för några begränsningar i rätten att överlåta dem. För att 
möjliggöra den förestående Företrädesemissionen besluta­
des vid extra bolagsstämma den 1 oktober 2012 att ändra 
bolagsordningens gränser för aktiekapitalet respektive anta­
let aktier varvid aktiekapitalet skall vara lägst SEK 10 000 000 
och högst SEK 40 000 000 fördelat på lägst 10 000 000 aktier 
och högst 40 000 000 aktier. Den nya bolagsordningen kom­
mer att registreras i samband med att Företrädesemissionen 
registreras.

Företrädesemissionen kommer, vid fullteckning, med­
föra att antalet aktier i Bolaget ökar från 4  158  452 till 
12 475 356 aktier, vilket motsvarar en ökning om 200 pro­
cent. För de aktieägare som avstår att teckna aktier i 
Företrädesemissionen uppkommer en utspädningseffekt om 
totalt 8 316 904 nya aktier, motsvarande 67 procent av det 
totala antalet aktier i Bolaget efter Företrädesemissionen. 

Isconova-aktien är sedan i november 2010 noterad på 
NASDAQ OMX First North och handlas under kortnamnet 
ISCO. Emissionskursen vid nyemission i samband med 
Bolagets upptagande till handel på NASDAQ OMX First North 
var SEK 58 per aktie.

Vissa rättigheter kopplade till aktierna
Rösträtt
Varje aktie berättigar till en röst och varje röstberättigad får 
vid bolagsstämma rösta för det fulla antalet av honom eller 
henne ägda och företrädda aktier utan begränsning i röst­
rätten.

Företrädesrätt till nya aktier
Beslutar Bolaget att genom kontant- eller kvittningsemission 
ge ut nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler har 
aktieägarna företrädesrätt till teckning i förhållande till det 
antal aktier de förut äger. Det finns dock inga bestämmelser i 
Bolagets bolagsordning som begränsar möjligheten att, i 

enlighet med bestämmelserna i aktiebolagslagen, emittera 
nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler med 
avvikelse från aktieägarnas företrädesrätt.

Rätt till utdelning och överskott vid likvidation 
Samtliga aktier medför lika rätt till andel i Bolagets vinst och 
till eventuellt överskott vid likvidation.

Ägarstruktur
Tabellen nedan anger de tio största ägarna per den 30 juni 
2012, inklusive kända förändringar.

Aktieägare Antal aktier Kap%/Röst%

InnKap 4 Partners L.P. 1 414 428 34,0

Pareto Öhman AB 282 361 6,8

Malmsten Johan bolag 280 300 6,7

SLU Holding AB 266 784 6,4

LMK Ventures 170 800 4,1

Morein Bror 158 387 3,8

Sunstone LS Ventures Fund I 141 022 3,4

E. Öhman J:or fonder 96 146 2,3

ML, Pierce, Fenner & Smith Inc 84 142 2,0

Maxator Holding AB 60 200 1,4

Totalt tio största aktieägare 2 954 570 71,0

Totalt övriga aktieägare 1 203 882 29,0

Totalt alla aktieägare 4 158 452 100,0

Huvudägaren
InnKap 4 Partners L.P. innehar 1 414 428 aktier vilket mot­
svarar cirka 34,0 procent av rösterna och kapitalet i Bolaget 
och kan därmed anses inneha ett stort inflytande i Bolaget 
och kan komma att påverka bland annat sådana angelägen­
heter som är föremål för omröstning på bolagsstämma, 
exempelvis val av styrelse. InnKap 4 Partners L.P. kan också 
ha möjlighet att förhindra eller försvåra att Bolaget förvärvas 
genom ett offentligt uppköpserbjudande. Styrelsen består 
till övervägande del av oberoende ledamöter, samtidigt som 
styrelsens ordförande är oberoende av huvudägaren.

Central värdepappersförvaring
Isconovas bolagsordning innehåller ett så kallat avstäm­
ningsförbehåll och Bolagets aktier är anslutna till det elektro­
niska värdepapperssystemet med Euroclear (Euroclear 
Sweden AB, Box 191, 101 23 Stockholm) som central värde­
pappersförvarare. Inga aktiebrev har utfärdats för aktierna 
eller kommer att utfärdas för de nya aktierna. ISIN-koden för 
Isconovas aktie är SE0003550664.

Aktiekapital och ägarförhållanden
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Aktieägaravtal
Såvitt styrelsen känner till föreligger inte några aktieägar­
avtal eller andra överenskommelser mellan aktieägare i Bola­
get som syftar till gemensamt inflytande över Bolaget. Styrel­
sen känner inte heller till några överenskommelser eller 
motsvarande som kan leda till att kontrollen över Bolaget 
förändras.

Teckningsoptioner
Isconova hade per den 30 juni 2012 sammanlagt 95  719 
utstående teckningsoptioner som berättigar till teckning av 
sammanlagt 139 168 aktier i Bolaget. Samtliga tecknings­
optioner är denominerade i SEK. Om samtliga optioner 
utnyttjas så motsvarar dessa en utspädning av antalet aktier i 
Bolaget med motsvarande 3,3 procent. 

Options- 
program

Sista  
teckningsdag

Antal 
optioner

Antal aktier som 
optionerna  

ger rätt
att teckna

Tecknings- 
kurs

2005-I 2015-12-31 7 650 11 122 55,02

2005-II 2015-12-31 24 028 34 935 22,01

2009/2012:1 2012-12-31 24 041 34 954 48,15

2009/2012:2 2012-12-31 40 000 58 157 68,78

Totalt 95 719 139 168

Årsstämman den 10 maj 2012 beslutade även att införa 
personaloptionsprogram riktat till vissa styrelseledamöter, 
VD och ledande befattningshavare och nyckelpersoner i 
Bolaget. Sammanlagt skall högst 350 000 optioner kunna 
utges varav sammanlagt 100 000 till styrelseledamöter, 
115 000 till VD och 135 000 till ledande befattningshavare 
som direkt rapporterar till VD. Om samtliga 350 000 optioner 
utnyttjas så motsvarar dessa en utspädning av antalet aktier i 
Bolaget med 7,8 procent. Inga av dessa optioner har ännu 
tilldelats. Från Årsstämman 2011 finns 90 000 beslutade 
optioner vilka ej tilldelats och som har makuleras.

Optionerna innehas av följande kategorier (uppgifterna 
avser antalet aktier dessa optioner ger rätt att teckna samt 
antalet tilldelade optioner): 

Innehavare
Antal  

optioner

Antal aktier som 
optionerna ger 
rätt att teckna

Förutvarande Verkställande direktör 40 000 58 157

Övriga ledande befattningshavare 30 718 44 661

Övriga anställda 960 1 396

Optioner utgivna till aktieägare i  
samband med aktieteckning i nyemission 24 041 34 954

Totalt 95 719 139 168

Utdelning och utdelningspolicy
Då Isconova under de närmaste åren kommer att befinna sig 
i en fas av utveckling av Bolagets produktportfölj kommer 
eventuellt överskott av kapital att investeras i verksamheten. 
Styrelsen har till följd av detta, samt att Bolaget inte tidigare 
har lämnat någon utdelning till sina aktieägare, inte för avsikt 
att föreslå någon utdelning för innevarande år eller binda sig 
vid en fast utdelningsandel. Om Isconovas kassaflöden från 
den löpande verksamheten därefter överstiger Bolagets 
kapitalbehov avser styrelsen föreslå årsstämman att besluta 
om utdelning.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstämman och 
utbetalas genom Euroclears försorg. Utdelning får endast ske 
med ett sådant belopp att det efter utdelningen finns full 
täckning för Bolagets bundna egna kapital och endast om 
utdelningen framstår som försvarlig med hänsyn till (i) de 
krav som verksamhetens art, omfattning och risker ställer på 
storleken av det egna kapitalet samt (ii) Bolagets och koncer­
nens konsolideringsbehov, likviditet och ställning i övrigt 
(den så kallade försiktighetsregeln). Som huvudregel får 
aktieägarna inte besluta om utdelning av ett större belopp än 
styrelsen föreslagit eller godkänt. 

Utbetalningen ombesörjs av Euroclear. Rätt till utdelning 
tillfaller den som på fastställd avstämningsdag är registrerad 
som aktieägare i den av Euroclear förda aktieboken. Om 
aktieägare inte kan nås genom Euroclear kvarstår aktie­
ägarens fordran på utdelningsbeloppet mot Bolaget och 
begränsas endast genom allmänna regler om preskription. 
Vid preskription tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget. Några 
särskilda restriktioner eller förfaranden för aktieägare 
bosatta utanför Sverige avseende rätt till utdelning förekom­
mer inte.

Likviditetsgarant
Isconova har utsett Pareto Öhman till likviditetsgarant (mar­
ket maker) för sin aktie i samband med upptagande till han­
del på First North. Syftet är att främja en god likviditet i aktien 
samt säkerställa en liten skillnad mellan köp- och säljkurs i 
den löpande handeln. Enligt avtalet skall Pareto Öhman 
ställa en köp- respektive säljvolym om vardera minst SEK 
15 000 så att en skillnad om högst fyra procent mellan köp- 
och säljkurs beräknat på säljkursen erhålls. 
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Styrelse

Russell G. Greig
Styrelseordförande sedan mars 2012
Född: 1952
Utbildning: Bachelor of Science och Ph.D. Biochemistry, the 
University of Manchester, England
Övriga nuvarande uppdrag: Styrelseordförande i AM 
Pharma,(Nederländerna) sedan 2012. Styrelseordförande i 
Syntaxin (UK) sedan 2011. Rådgivare åt Genocea (USA) 
sedan 2011. Rådgivare åt BigDNA (UK) sedan 2011. Styrelse­
ledamot i Edinburgh BioQuarter sedan 2010. Venture 
Consultant till Kurma BioSciences (Frankrike) sedan 2012. 
”President” i (tillika grundare av) GBCG, Inc sedan 2010. 
Styrelsemedlem: TiGenix N.V. , Leuven, och Ablynx N.V. Gent, 
Belgien.
Tidigare befattningar: Dr. Russell G. Greig har mer än 30 års 
erfarenhet från olika befattningar inom läkemedelsindustrin, 
senast som VD på SR One, GlaxoSmithKline’s Corporate 
Venture Group. Under sina år vid GSK arbetade Dr. Greig i 
olika befattningar med stigande ansvarsgrad omfattande 
Senior Vice President för Worldwide Business Development, 
VD för UK Pharmaceuticals och VD för Pharmaceuticals 
International. Dr. Russels tidigare befattningar i sammanfatt­
ning: Medlem i GSK Corporate Executive Team 2003–2008. 
President i SR One, GSKs riskkapitalgren 2008–2010. 
Styrelseledamot i (SR One) Rib-X (USA) 2009–2010. Styrelse­
ledamot (SR One) Genocea (USA) 2009–2011. Styrelse­
ledamot och VD i Genocea t.o.m. 2011. Styrelseledamot  
(SR One) Anaphore, Inc (USA) t.o.m. 2010. Exekutiv styrelse­
ordförande i Anaphore, Inc (USA) 2010–2011
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 30 038 aktier 
och 40 000 (beslutade om, ej ännu tilldelade) teckningsop­
tioner vilka berättigar till teckning av 40 000 aktier  
Oberoende i förhållande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i förhållande till större aktieägare: Ja
Konkurs, likvidation, konkursförvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej
Familjeband: Nej
Bedrägerirelaterade mål: Nej
Andra förseelser: Nej
Särskilda överenskommelser: Nej

Gunnar Fernström
Styrelseledamot sedan 2011
Född: 1950
Utbildning: Civilingenjör i kemiteknik samt examen i 
International Marketing från IMD Genève
Övriga nuvarande uppdrag: Investment Director i 
InnovationsKapital Nordic Advisors AB sedan 1998. Styrelse­
ordförande i InnovationsKapital Nordic Advisors AB sedan 
1999. Styrelseledamot i Kungsportsplatsen Venture AB 
sedan 2001. Styrelseledamot i Ergupe AB sedan 2006. 
Styrelseledamot i UpFront Chromatography A/S sedan 2004. 
Styrelseledamot i Chalmers Industri Teknik sedan 2011. 
Styrelseledamot i PBM Sweden AB sedan 2009. Styrelse­
ledamot i Action Pharma A/S.
Tidigare befattningar: Har tidigare bland annat varit verk­
ställande direktör för affärsområden inom SCA Mölnlycke 
samt vice verkställande direktör för SCA Mölnlycke. Styrelse­
ledamot i InnovationsKapital Management i Göteborg AB 
2007–2008. Styrelseordförande i InnovationsKapital i 
Göteborg AB 1999–2008. Styrelseledamot i Cellectricon 
2010–2011. Styrelseordförande i Cellartis AB 2001–2011. 
Styrelseledamot i Cell Options AB 2002–2011. Styrelse­
ledamot i GMF Fastighetsaktiebolag 2003–2010. Styrelse­
ledamot i Peab Grundläggning Norden AB 2000–2008. 
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 0 aktier och 0 
teckningsoptioner
Oberoende i förhållande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i förhållande till större aktieägare: Nej
Konkurs, likvidation, konkursförvaltning eller liknande:  
Styrelseledamot i Mitra AB 2000–2006 (konkurs avslutad 
2009-06-03). Styrelseledamot i Ludesi AB 2007–2012 
(konkurs avslutad 2012-06-04).
Intressekonflikt: Nej
Familjeband: Nej
Bedrägerirelaterade mål: Nej
Andra förseelser: Nej
Särskilda överenskommelser: Är nominerad till styrelsen av 
InnKap 4

Styrelse, ledande befattningshavare 
och revisorer
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Lars Gårdö
Styrelseledamot sedan 2007
Född: 1941
Utbildning: Civilekonom
Övriga nuvarande uppdrag: Styrelseledamot i Vård & 
omsorgskompaniet AB sedan 2010. Styrelseledamot i 
Ennismore Smaller Companies plc. sedan 1999.
Tidigare befattningar: Styrelseledamot i Ambea AB 2004–
2009. Styrelseledamot i Gadelius KK 1998–2010. Styrelse­
ledamot i Försäkringsbolaget Pensionsgaranti (FPG) 1995–
2008. Styrelseledamot i SEB Tryggliv (gamla) 1998–2011
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 45 193 aktier 
och 217 teckningsoptioner vilka berättigar till teckning av 
316 aktier
Oberoende i förhållande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i förhållande till större aktieägare: Ja
Konkurs, likvidation, konkursförvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej
Familjeband: Nej
Bedrägerirelaterade mål: Nej
Andra förseelser: Nej
Särskilda överenskommelser: Nej

Ulf Tossman
Styrelseledamot sedan 2008
Född: 1956
Utbildning: Medicine doktor
Övriga nuvarande uppdrag: Anställd i Swedfund Inter­
national AB. Styrelseledamot i Eskaro Ukraine AB sedan 
2012. Styrelseledamot i Gamma Knife Center (Kairo) sedan 
2012. Styrelseledamot i GMI AB sedan 2012. Styrelse­
ledamot i Qanadeel (Irak) sedan 2012. Styrelseledamot i 
Koppich AB sedan 2007. Styrelseledamot i Termik 4 AB 
sedan 2006. Styrelseledamot i Phoenix Southern Iraq sedan 
2012
Tidigare befattningar: Styrelseledamot i Cellectricon AB 
2005–2010. Styrelseledamot i Recepticon AS 2005–2008. 
Partner i Innovationskapital Nordic Advisors AN 2005–2011. 
Styrelseledamot i Ipsat oy 2005–2009. Styrelseledamot i 
Action Pharma AS 2006–2011. Styrelseledamot i Genizon 
2003–2009. Styrelseledamot i Jolife AB 2005–2011
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 0 aktier och 0 
teckningsoptioner
Oberoende i förhållande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i förhållande till större aktieägare: Ja
Konkurs, likvidation, konkursförvaltning eller liknande: 
Styrelseledamot i Ipsat Oy, (Finland) som likviderades
Intressekonflikt: Nej
Familjeband: Nej
Bedrägerirelaterade mål: Nej
Andra förseelser: Nej
Särskilda överenskommelser: Nej

Peter Wells 
Styrelseledamot sedan 2009
Född: 1946
Utbildning: Utbildad veterinär, doktorsexamen, heders­
professor vid Nottinghams Universitet
Övriga nuvarande uppdrag: Styrelseordförande i Moredun 
Scientific Ltd sedan 2009. Trustee i Moredun Foundation 
sedan 1992. Trustee i GALVmed sedan 2011. Partner i 
Kingthorn Consultancy sedan 2008.
Tidigare befattningar: Global Head Research & Develop­
ment i Novartis Animal Health Inc 2004–2008. Ställföre­
trädande VD i GALVmed 2011–2012. Trustee i Jenner 
Foundation 2005–2011
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 0 aktier och 
225 teckningsoptioner vilka berättigar till teckning av 327 
aktier
Oberoende i förhållande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i förhållande till större aktieägare: Ja
Konkurs, likvidation, konkursförvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej
Familjeband: Nej
Bedrägerirelaterade mål: Nej
Andra förseelser: Nej
Särskilda överenskommelser: Nej

Björn Sjöstrand
Styrelseledamot sedan 2012
Född: 1968
Utbildning: B.Sc. in Economics and Business Administration
Övriga nuvarande uppdrag: VD och styrelseordförande i 
Scandinavian Biopharma Holding AB sedan 2010. VD och 
styrelseordförande i ETVAX AB, inom SBH-koncernen, sedan 
2010. VD och styrelseledamot i Scandinavian Biopharma 
Distribution AB, inom SB-koncernen, sedan 2011. VD och 
styrelseledamot i inaktiva bolaget Björn Sjöstrand Konsult 
AB sedan 2012. Styrelseledamot i B&M Sjöstrand AB sedan 
2009. Styrelseledamot i Eurocine Vaccines AB sedan 2010. 
Styrelseledamot i Dilaforette AB sedan 2011. Har privata 
firman ”Björn Sjöstrand” sedan 2010
Tidigare befattningar: Har en lång karriär och stor erfaren­
het från Life Science sektorn där främst har arbetat med 
vaccinföretag och projekt. Björn Sjöstrands tidigare befatt­
ningar i sammanfattning: VD och styrelseledamot i Unitech 
Pharma AB 2010–2011. Styrelseledamot i Unitech 
Biopharma AB, inom UTP-koncernen, 2010–2011. VD för 
Berna Biotech AG 2007–2009. Chief Business Officer i 
Crucell NV 2007–2009. Styrelseledamot i Björn Sjöstrand AB 
2006–2009. VD och styrelseledamot i SBL Vaccin Holding AB 
2004–2007. Styrelseledamot i SBL Vaccin AB, inom SBL-
koncernen, 1998–2007. Styrelseledamot i Vitec AB, inom 
SBL-koncernen, 2001–2007
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Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 0 aktier och 0 
teckningsoptioner
Oberoende i förhållande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i förhållande till större aktieägare: Ja
Konkurs, likvidation, konkursförvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej
Familjeband: Nej
Bedrägerirelaterade mål: Nej
Andra förseelser: Nej
Särskilda överenskommelser: Nej

Johan Rask
Styrelsesuppleant sedan 2008 
Född: 1973
Utbildning: Civilingenjör
Övriga nuvarande uppdrag: Global Business Development 
Director, Surgical Division i Mölnlycke Healthcare AB sedan 
2011. Styrelseledamot i Watervision AB sedan 2011. 
Styrelseledamot i Encubator AB sedan 2008. Styrelse­
ledamot i Encubator Holding AB sedan 2008. Styrelse­
ordförandei Currere AB sedan 2006.
Tidigare befattningar: Investment Manager i Innovations­
Kapital Nordic Advisors AB t.o.m. 2005. Styrelseordförande i 
Industriarmatur ARI AB 2011–2012. Styrelsesuppleant i 
Cellartis AB t.o.m. 2011. Styrelsesuppleant i Santosolve AS 
t.o.m. 2011. Styrelsesuppleant i Cellectricon t.o.m. 2010. 
Styrelsesuppleant i Action Pharma AS t.o.m. 2010
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 1 000 aktier 
och 0 teckningsoptioner
Oberoende i förhållande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i förhållande till större aktieägare: Ja
Konkurs, likvidation, konkursförvaltning eller liknande: 
Ludesi AB, ett portföljbolag i InnovationsKapital ansökte om 
konkurs i september 2010.
Intressekonflikt: Nej
Familjeband: Nej
Bedrägerirelaterade mål: Nej
Andra förseelser: Nej
Särskilda överenskommelser: Nej

Ledande befattningshavare

Sven Andréasson
VD sedan 2012
Född: 1952
Utbildning: Civilekonom Handelshögskolan, Stockholm
Övriga nuvarande uppdrag: Erytech SA , (vice styrelse- 
ordförande) Lyon, Frankrike, sedan 2009. XImmune AB 
(styrelseordförande), Lund, Sverige, sedan 2010.  
Oil – Operations Leadership styrelseordförande, Stockholm, 
Sverige, sedan 2005. Styrelsemedlem: Cellastra Inc., 
San Francisco, USA 
Tigare befattningar: Sven Andréasson har mångårig erfaren­
het inom både läkemedels- och bioteknikbolag. Han var VD 
för Active Biotech AB mellan 1999 och 2008 och har haft 
ledande positioner inom den internationella läkemedels­
industrin, bland annat som VD och vice VD inom, i huvudsak, 
svenska, franska, belgiska och tyska bolag inom Pharmacia- 
koncernen. Från 2003 till 2011 var Andréasson styrelse­
ledamot i TiGenix NV i Leuven i Belgien. Mellan 2008–2010 
var Andréasson styrelseordförande för Unibioscreen SA i 
Bryssel, Belgien. Mellan 2009 och 2012 var Andréasson VD 
för Beta-Cell NV i Bryssel, Belgien. 
Aktieinnehav i Isconova: 35 000 aktier och 115 000 (beslu­
tade om, ej ännu tilldelade) teckningsoptioner vilka berät­
tigar till teckning av 115 000 aktier
Konkurs, likvidation, konkursförvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej
Familjeband: Nej
Bedrägerirelaterade mål: Nej
Andra förseelser: Nej
Särskilda överenskommelser: Nej

Erik Bergman
CFO från och med 1 dec 2010
Född: 1957
Utbildning: B.Sc. in Economics and Business Administration
Övriga nuvarande uppdrag: Inga
Tidigare befattningar: Managing Director tillika styrelse­
medlem i Kibion AB 2009–2010. CFO i Kibion AB 2007–2009.
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 0 aktier och 0 
teckningsoptioner
Konkurs, likvidation, konkursförvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej
Familjeband: Nej
Bedrägerirelaterade mål: Nej
Andra förseelser: Nej
Särskilda överenskommelser: Nej
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Johan Anstrén
Affärsutvecklingschef sedan 2008
Född: 1960
Utbildning: Veterinärexamen, fil. dr. vid Sveriges Lantbruks­
universitet
Övriga nuvarande uppdrag: VD i Vethur AB sedan 2000. VD i 
Kullaviksveterinären sedan 1988
Tidigare befattningar: Inga
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 4 050 aktier 
och 0 teckningsoptioner
Konkurs, likvidation, konkursförvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej
Familjeband: Nej
Bedrägerirelaterade mål: Nej
Andra förseelser: Nej
Särskilda överenskommelser: Nej

Karin Lövgren Bengtsson
Chief Scientific Officer (CSO) sedan 2000
Född: 1959
Utbildning: Högskoleexamen inom biokemi, doktorexamen 
inom virologi, docent vid Sveriges Lantbruksuniversitet
Övriga nuvarande uppdrag: Ägare av Buren AB sedan 1995
Tidigare befattningar: Arbete inom forskning och utveckling 
sedan 1982
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 42 406 aktier 
(varav 9 909 aktier via bolag) och 3 432 teckningsoptioner 
vilka berättigar till teckning av 4 990 aktier
Konkurs, likvidation, konkursförvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej
Familjeband: Nej
Bedrägerirelaterade mål: Nej
Andra förseelser: Nej
Särskilda överenskommelser: Nej

Thomas Phillipson
Sales and Marketing Director sedan 2010
Född: 1972
Utbildning: Apotekarexamen samt Henley MBA
Övriga nuvarande uppdrag: Delägare och styrelseledamot i 
Phillipson Medical AB sedan 2010. Styrelseordförande och 
delägare i Jogoo Pharmaceuticals AB sedan 2012
Tidigare befattningar: Omfattande erfarenhet inom 
försäljning, marknadsföring och strategiska frågor inom 
läkemedelsindustrin, bland annat inom Merck and Co
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 4 000 aktier 
och 0 teckningsoptioner
Konkurs, likvidation, konkursförvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej
Familjeband: Nej
Bedrägerirelaterade mål: Nej
Andra förseelser: Nej
Särskilda överenskommelser: Nej

Gerd Rundström
Chief Operating Officer (COO) sedan 2010
Född: 1959
Utbildning: Fil. Lic. i kemi samt kandidatexamen i biologi
Övriga nuvarande uppdrag: Inga
Tidigare befattningar: Mångårig erfarenhet från ledande 
positioner inom forskning och utveckling inom biotech­
industrin, bland annat som Research Manager i Åmic AB 
2008–2010
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 1 000 aktier 
och 0 teckningsoptioner
Konkurs, likvidation, konkursförvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej
Familjeband: Nej
Bedrägerirelaterade mål: Nej
Andra förseelser: Nej
Särskilda överenskommelser: Nej

Revisor
Revisorn ska granska Isconovas årsredovisning och räken­
skaper samt styrelsens och VD:s förvaltning. Efter varje 
räkenskapsår ska revisorn lämna en revisionsberättelse och 
en koncernrevisionsberättelse till årsstämman. Revisor i 
Isconova är sedan årsstämman 2010 det registrerade 
revisionsbolaget Öhrlings PricewaterhouseCoopers AB. 
Huvudansvarig revisor är Leonard Daun, auktoriserad revisor 
och medlem av FAR. Ansvarig revisor kan nås på adress: Box 
179, 751 04 Uppsala. 
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Övrig information om styrelsen och ledande 
befattningshavare
Samtliga styrelseledamöter och koncernledningen kan nås 
via Bolagets adress, Kungsgatan 109, 753 18 Uppsala.

Det föreligger inte några familjeband mellan styrelse­
ledamöterna och/eller de ledande befattningshavarna. 
Ingen ledamot eller ledande befattningshavare har dömts i 
något bedrägerirelaterat mål under de senaste fem åren. 
Inte heller har någon anklagelse och/eller sanktion utfärdats 
av i lag eller förordning bemyndigade myndigheter (däri­
bland godkända yrkessammanslutningar) mot någon av dem 
under de senaste fem åren. Gunnar Fernström var styrelse­
ledamot i Mitra AB, vars konkurs avslutades i juni 2009 samt i 
Ludesi AB, vars konkurs avslutades i juni 2012. Ulf Tossman 
var styrelseledamot i Ipsat Oy, Finland, som likviderades i 
januari 2010. Vidare arbetade Johan Rask med Ludesi AB, ett 
portföljbolag i InnovationsKapital, vars konkurs avslutades i 
juni 2012. I övrigt har ingen varit inblandad i någon konkurs, 
konkursförvaltning eller likvidation under de fem senaste 
åren. Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare 
har under de senaste fem åren förbjudits av domstol att ingå 
som medlem av ett bolags förvaltnings-, lednings- eller kon­
trollorgan eller från att ha ledande eller övergripande funk­
tioner hos ett bolag. 

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare 
har några privata intressen som kan stå i strid med Isconovas 
intressen. Som framgår ovan har dock ett flertal styrelseleda­
möter och ledande befattningshavare ekonomiska intressen 
i Isconova genom aktie- och optionsinnehav. 

Isconova har inte ingått några överenskommelser med 
någon styrelseledamot eller ledande befattningshavare om 
förmåner efter det att uppdraget avslutats. Ledande befatt­
ningshavare kan emellertid vara berättigade till avgångs­
vederlag vid uppsägning från Isconovas sida, se ”Ersättning 
till styrelsen, verkställande direktören och övriga ledande 
befattningshavare” nedan.
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Bolagsstyrning inom Isconova
Isconovas bolagsorgan består av bolagsstämma, styrelse, 
verkställande direktör och revisor och baseras på svensk lag, 
interna regler och föreskrifter, bolagsordningen samt följer 
NASDAQ OMX First Norths regelverk för emittenter. Isconova 
tillämpar i dagsläget inte Svensk Kod för Bolagsstyrning men 
Bolaget har dock för avsikt att successivt påbörja implemen­
tering av koden i Isconovas arbete. Isconova har i dagsläget 
inga kommitéer för revisions- och ersättningsfrågor.

Bolagsstämma
Bolagsstämman är bolagets högsta beslutande organ. 
Bolagsstämma hålls årligen inom sex månader efter räken­
skapsårets utgång. Kallelse till årsstämma samt till extra 
bolagsstämma där fråga om ändring av bolagsordningen 
kommer att behandlas skall utfärdas tidigast sex och senast 
fyra veckor före stämman. Kallelse till annan extra bolags­
stämma skall utfärdas tidigast sex och senast två veckor före 
stämman. Kallelse till bolagsstämma sker genom annonse­
ring i Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen hålls 
tillgänglig på bolagets webbplats. Samtidigt som kallelse sker 
ska Bolaget genom annonsering i Svenska Dagbladet upplysa 
om att kallelse har skett. Under årsstämman 2012 behandla­
des bolagets resultat- och balansräkning, val av styrelse, 
arvode till styrelseledamöterna, övriga lagstadgade ärenden, 
ändring av bolagsordning, beslut om optionsprogram och 
bemyndigande för styrelsen att besluta om nyemission av 
aktier, konvertibler och/eller teckningsoptioner och val­
beredning.

Valberedning
Årsstämman har beslutat om en valberedning enligt följande 
principer. Årsstämman uppdrar åt styrelsens ordförande att 
ta kontakt med de fyra röstmässigt största aktieägarna eller 
ägargrupperna (härmed avses såväl direktregistrerade aktie­
ägare som förvaltarregistrerade aktieägare), enligt Euro­
clears utskrift av aktieboken per den 30 september 2012, 
som vardera utser en representant att jämte styrelseord­
föranden utgöra valberedning för tiden intill dess att ny val­
beredning utsetts enligt mandat från nästa årsstämma. För 
det fall någon av de fyra största aktieägarna eller ägar­
grupperna ej önskar utse sådan representant ska den femte 
största aktieägaren eller ägargruppen tillfrågas och så vidare 
intill dess att valberedningen består av fem ledamöter. Majo­
riteten av valberedningens ledamöter ska vara oberoende i 
förhållande till Bolaget och bolagsledningen. Minst en av val­

beredningens ledamöter ska vara oberoende i förhållande 
till den i Bolaget röstmässigt största aktieägaren eller grupp 
av aktieägare som samverkar om Bolagets förvaltning. Verk­
ställande direktören eller annan person från bolagsledningen 
ska inte vara ledamot av valberedningen. Styrelseledamöter 
kan ingå i valberedningen men ska inte utgöra en majoritet 
av dess ledamöter. Om mer än en styrelseledamot ingår i val­
beredningen får högst en av dem vara beroende i förhållande 
till Bolagets större aktieägare. Valberedningen utser ord­
förande inom gruppen. Styrelseordföranden eller annan 
styrelseledamot ska inte vara ordförande för valberedningen. 
Sammansättningen av valberedningen ska tillkännages 
senast sex månader före årsstämman 2013. Om ledamot 
lämnar valberedningen innan dess arbete är slutfört och om 
valberedningen anser att det finns behov av att ersätta 
denna ledamot, ska valberedningen utse ny ledamot enligt 
principerna ovan, men med utgångspunkt i Euroclears 
utskrift av aktieboken snarast möjligt efter det att ledamoten 
lämnat sin post. Ändring i valberedningens sammansättning 
ska omedelbart offentliggöras. Inget arvode ska utgå till leda­
möterna för deras arbete i valberedningen.

Styrelse
Styrelsen ska årligen hålla konstituerande sammanträde 
efter årsstämma. Därutöver ska styrelsen sammanträda 
minst fyra gånger årligen. Vid det konstituerande styrelse­
mötet ska bland annat styrelsens ordförande utses i det fall 
stämman ej utsett ordförande, Bolagets firmatecknare fast­
ställas samt styrelsens arbetsordning gås igenom och fast­
ställas. På bolagets styrelsemöten behandlas normalt Bola­
gets finansiella situation samt framsteg i förhandlingar med 
samarbetspartner, kunder och leverantörer. Utvecklings­
stadier av bolagets innovationer diskuteras vid behov. Bola­
gets revisor rapporterar vid behov, men dock minst en gång 
per år direkt till styrelsen vid ett styrelsemöte.

Styrelsen är beslutsför när fler än hälften av ledamöterna 
är närvarande. Den av Bolaget antagna arbetsordningen för 
styrelsens arbete stadgar att vissa frågor endast kan beslutas 
genom två tredjedelars majoritet. Detta kan i vissa fall inne­
bära en viss tröghet i beslutsfattandet men skyddar också 
från förhastade beslut som endast stöds av hälften av 
styrelseledamöterna. Arbetsordningen stadgar också vilka 
frågor som alltid skall beslutas av styrelsen i Bolaget och 
dessa frågor utgörs exempelvis av investeringsbeslut över­
stigande SEK 500 000, beslut om handläggning av större 
rättsliga tvister, årsbudget för Bolaget samt beslut avseende 
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anställning av verkställande direktör och övriga ledande 
befattningshavare. För närvarande består Isconovas styrelse 
av sju ledamöter varav en suppleant. Under 2011 höll styrel­
sen sammanlagt 20 (12) möten varav sex ordinarie och 14 
per capsulam eller telefonmöten.

Styrelsens ordförande är Russel G. Greig. 
Den av styrelsen antagna arbetsordningen bygger på 

aktiebolagslagens övergripande regler om ansvar för styrelse 
respektive verkställande direktör och i övrigt på en av styrel­
sen godkänd beslutsordning med klart fördelat ansvar inom 
Bolaget jämte av styrelsen godkända policies. Styrelsen hål­
ler styrelsemöten regelbundet efter ett i arbetsordningen 
fastställt program som inkluderar fasta beslutspunkter 
såsom uppföljning av verksamheten mot budget och strate­
gisk plan. 

Revisor
Revisorer väljs på årsstämman och har till uppgift att på 
aktieägarnas vägnar granska Bolagets årsredovisning och 
bokföring samt styrelsens och verkställande direktörens för­
valtning. Vid åtminstone ett styrelsemöte per år deltar 
revisorn utan närvaro av verkställande direktören eller övriga 
personer från bolagsledningen. 

VD och företagsledning
Styrelsen har enligt sina riktlinjer och anvisningar delegerat 
den löpande förvaltningen till verkställande direktören, Sven 
Andréasson. Verkställande direktören, och under hans led­
ning övriga medlemmar i ledningsgruppen, ansvarar för den 
samlade affärsverksamheten och den dagliga ledningen. 
Verkställande direktören rapporterar regelbundet till styrel­
sen om Bolagets affärsverksamhet, finansiella resultat och 
andra för Bolaget relevanta frågor. Styrelsen gör tre till fyra 
gånger per år en utvärdering av verkställande direktörens 
arbete. 

Ersättning till styrelsen, verkställande direktören och övriga ledande befattningshavare
Årsstämman 2012 har fastställt riktlinjer för bestämmande av ersättnings- och andra anställningsvillkor för ledande befatt­
ningshavare. Dessa utgörs av VD och de personer i företagsledningen som är direkt underställda VD. Styrelsen som har beslutat 
att stämman fastställer följande riktlinjer för bestämmande av ersättning och övriga anställningsvillkor till ledande befattnings­
havare i Bolaget. Principerna gäller för anställningsavtal som ingås efter stämmans beslut samt för det fall ändringar görs i exis­
terande villkor efter denna tidpunkt. Styrelsens förslag baseras på att Bolagets ersättningsnivå och ersättningsstruktur för 
ledande befattningshavare skall vara marknadsmässig. 

Löner, andra ersättningar och sociala kostnader
SEK tusental, 1 januari–31 december 2011 2010 2009

Löner och ersättningar 15 196 12 481 9 655

Sociala kostnader 7 121 6 406 5 340

varav pensionskostnader 2 289 1 993 1 748
Totalt 22 317 18 887 14 995

 

SEK tusental, 1 januari–31 december 2011
Grundlön/ 

styrelsearvode
Rörlig  

ersättning
Övriga 

förmåner
Pensions- 

kostnad
Aktierelaterad 

ersättning
Summa  

ersättning

Styrelse       

Ordförande Ulf Tossman – – – – – –
Ledamot Russell G. Greig 100 – – – – 100

Ledamot Eva Lotta Allan Coulter 75 – – – – 75

Ledamot Peter Wells 75 – – – – 75

Ledamot Lars Gårdö 75 – – – – 75

Ledamot Gunnar Fernström – – – – – –
Suppleant Johan Rask 50 – – – – 50

Totalt 375 – – – – 375
      

VD Lena Söderström 2 414 – – 460 – 2 874

Tillförordnad VD Russell Greig 600 – 211 – – 811

Övriga ledande befattningshavare 4 st 3 163 – – 821 – 3 984

Totalt 6 177 – 211 1 281 – 7 669

Isconova utsåg Sven Andréasson till VD för bolaget. Han tillträdde den 1 mars 2012. Sven Andréasson kommer under 2012 att 
erhålla en fast ersättning om 2,4 miljoner kronor respektive maximal rörlig ersättning motsvarande sex månadslöner.
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Allmän policyförklaring: 
För att attrahera och behålla kvalificerade medarbetare skall 
Bolaget erbjuda konkurrenskraftiga totala ersättningspaket, 
utan att vara marknadsledande när det gäller ersättningar.

Löner 
Lönenivåerna skall ligga i linje med lönenivåerna på den 
marknad där den aktuella befattningshavaren är anställd. 
Lönerna skall fastställas och ses över individuellt med hänsyn 
till löner för jämförbara befattningar, ansvarsnivån samt 
befattningshavarens erfarenhet och prestation.

Rörlig lön
Bolaget tillämpar för närvarande inte rörliga löner, förutom 
för VD. Beslutar styrelsen om att införa rörliga löner för ytter­
ligare personer skall det finnas ett tak motsvarande max sex 
månadslöner.

Långsiktigt incitamentsprogram
Om och när styrelsen anser att ett aktiebaserat långsiktigt 
incitamentsprogram är lämpligt skall beslut om ett sådant 
program fattas av bolagsstämman (direkt eller genom god­
kännande). Ett program skall, om det föreslås, betraktas som 
skäligt, och informationen om programmet till aktieägarna 
skall vara fullständig, korrekt, i tid och begripligt. 

Pensioner
Pensionsplanerna baseras på individuella lösningar med 
avsättningar i intervallet 20–30 procent av lönen.

Uppsägning och avgångsvederlag
Uppsägning och avgångsvederlag: Avtalet mellan Bolaget 
och befattningshavarna skall innehålla en uppsägningstid på 
högst 12 månader från Bolagets sida. Vid uppsägning kan 
befattningshavare ha rätt till avgångsvederlag som kan uppgå 
till maximalt 12 månadslöner.

Inga belopp har avsatts eller är upplupna i Isconova eller 
dotterbolag för pensioner eller liknande förmånader som 
kommer förmånstagarna till godo efter avträdande av tjänst.
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För att möjliggöra Företrädesemissionen beslutades vid den extra bolagsstämman den 1 oktober 2012 att ändra gränserna för 
aktiekapitalet och antalet aktier (§ 4 och § 5), varvid förevarande bolagsordning antogs. Vid tidpunkten för prospektet har den 
nya bolagsordningen ännu inte registrerats hos Bolagsverket.

§ 1	F irma
Bolagets firma är Isconova AB. Bolaget är publikt (publ).

§ 2	S äte
Styrelsen skall ha sitt säte i Uppsala kommun, Uppsala län.

§ 3	 Verksamhet
Bolaget skall bedriva forsknings- produktions- och utveck­
lingsarbete syftande till kommersiell exploatering inom 
mikrobiologi, farmakologi och immunologi inom vaccin­
området och därmed förenlig verksamhet.

§ 4	A ktiekapital
Aktiekapitalet skall utgöra lägst 10 000 000 kronor och högst 
40 000 000 kronor.

§ 5	A ntal aktier
Antalet aktier i bolaget skall uppgå till lägst 10 000 000 aktier 
och högst 40 000 000 aktier.

§ 6	S tyrelse och revisorer
Styrelsen skall bestå av fyra till sju (4–7) ledamöter med 
högst sju (7) suppleanter. Den väljs årligen på årsstämma för 
tiden intill slutet av nästa årsstämma.

En till två (1–2) revisorer med eller utan revisorssupple­
anter eller registrerat revisionsbolag utses på årsstämma för 
tiden intill slutet av den årsstämma som hålls under det 
fjärde räkenskapsåret efter valet.

§ 7	 Kallelse till bolagsstämma
Kallelse till ordinarie bolagsstämma samt till extra bolags­
stämma där fråga om ändring av bolagsordningen kommer 
att behandlas skall utfärdas tidigast sex och senast fyra 
veckor före stämman. Kallelse till annan extra bolagsstämma 
skall utfärdas tidigast sex och senast två veckor före stäm­
man.

Kallelse till bolagsstämma ska ske genom annonsering i 
Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen hålls till­
gänglig på Bolagets webbplats. Samtidigt som kallelse sker 
ska Bolaget genom annonsering i Svenska Dagbladet upplysa 
om att kallelse har skett.

§ 8	D eltagande vid bolagsstämma
Aktieägare som vill deltaga i förhandlingarna på bolags­
stämma skall dels vara upptagen som aktieägare i utskrift 
eller annan framställning av hela aktieboken avseende för­
hållandena fem vardagar före stämman, dels anmäla detta 
till Bolaget senast kl. 16.00 den dag som anges i kallelsen till 
stämman. Sistnämnda dag får inte vara söndag, annan all­
män helgdag, lördag, midsommarafton, julafton eller nyårs­
afton och inte infalla tidigare än femte vardagen före stäm­
man.

Aktieägare får vid bolagsstämma medföra ett eller två 
biträden, dock endast om aktieägaren anmält detta enligt 
föregående stycke.

§ 9	Ö ppnande av bolagsstämma
Styrelsens ordförande eller den styrelsen därtill utsett 
öppnar bolagsstämman och leder förhandlingarna till dess 
ordförande valts.

§ 10	Bolagsstämma
Ordinarie bolagsstämma skall hållas årligen inom sex (6) 
månader efter räkenskapsårets utgång.
På ordinarie bolagsstämma skall följande ärenden före­
komma till behandling:
1.	 Val av ordförande vid stämman.
2.	 Upprättande och godkännande av röstlängd. 
3.	 Godkännande av dagordning. 
4.	� Prövning av om stämman har blivit behörigen samman­

kallad. 
5.	 Val av en (1) eller två (2) justeringsmän. 
6.	� Föredragning av framlagd årsredovisning och revisions­

berättelse samt, i förekommande fall, koncernredo­
visning och koncernrevisionsberättelse. 

7.	 Beslut om:
	 a.	� fastställande av resultaträkning och balansräkning 

samt, i förekommande fall, koncernresultaträkning 
och koncernbalansräkning, 

	 b.	� dispositioner beträffande Bolagets vinst eller förlust 
enligt den fastställda balansräkningen, 

	 c.	� ansvarsfrihet åt styrelseledamöter och, i förekom­
mande fall verkställande direktör. 

Bolagsordning
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8.	 Fastställande av arvoden åt styrelsen och revisorer. 
9.	� Val av styrelse och, i förekommande fall, revisionsbolag 

eller revisorer samt eventuella revisorssuppleanter. 
10.	�Annat ärende, som skall tas upp på stämman enligt aktie­

bolagslagen (2005:551) eller bolagsordningen.

§ 11	Räkenskapsår
Bolagets räkenskapsår skall omfatta kalenderår.

§ 12	Likvidation av Bolaget
Ett beslut av bolagsstämman om likvidation är giltigt endast 
om det har biträtts av aktieägare med minst två tredjedelar 
av samtliga aktier i Bolaget, såvida inte annat följer av aktie­
bolagslagen.

§ 13	Avstämningsförbehåll 
 Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstämningsregis­
ter enligt lagen (1998:1479) om kontoföring av finansiella 
instrument.
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Allmän bolags- och koncerninformation
Bolaget registrerades hos Bolagsverket den 27 november 
1997 och regleras under aktiebolagslagen (2005:551). Bola­
get är ett publikt svenskt aktiebolag. Stiftelseurkunden finns 
tillgänglig hos Bolaget. Isconovas organisationsnummer är 
556549-4019. Styrelsens säte är Uppsala och huvudkonto­
rets adress är Kungsgatan 109, 753 18 Uppsala, vilket också 
är Bolagets besöksadress. Bolaget nås på telefonnummer 
018-16 17 00. 

Koncernstruktur
Isconova är moderbolag i en koncern med ett helägt dotter­
bolag, Advet AB (556237-8595). Advet AB äger i sin tur samt­
liga aktier i Advet Production AB (556339-5408). Både Advet 
AB och Advet Production AB är bildade och drivs under 
svensk lag. Verksamheten i Advet Production AB är vilande. 
All löpande verksamhet bedrivs i moderbolaget förutom 
vissa royaltyintäkter som hänför sig till äldre licensavtal inom 
veterinärmarknaden och som redovisas i det helägda dotter­
bolaget Advet AB.

Företag 
(organisations- 
nummer)

Koncern-
struktur

Registrerings-
land Säte Andel

Isconova AB 
(556549-4019)

Moderbolag Sverige Uppsala

Advet AB
(556237-8595)

Dotter till  
Isconova AB

Sverige Uppsala 100%

Advet Production AB 
(556339-5408)

Dotter  
till Advet AB

Sverige Uppsala 100%

Väsentliga avtal
Nedan följer en sammanfattning av väsentliga avtal som 
Isconova ingått under de senaste två åren och som innehåller 
rättigheter eller förpliktelser som är av väsentlig betydelse 
för Isconova (med undantag för avtal som ingåtts i den 
löpande affärsverksamheten).

Utöver de väsentliga avtalen listade nedan är även 
avtalen med Genocea, Crucell och Merck Animal Health av 
väsentlig betydelse för Bolagets verksamhet. Dessa finns 
återgivna under avsnitten Produktportfölj humanvacciner 
samt Produktportfölj veterinärvacciner. Dessa avtal är kom­
binerade licens- och leveransavtal, i olika stadier av vaccinut­
veckling (preklinisk/klinisk fas–kommersiell fas). Isconovas 
åtaganden enligt dessa avtal utgörs främst av de förpliktelser 
som Isconova har i egenskap av licensgivare (underhåll av 
patent, till exempel), och leverantör av adjuvanser (till exem­
pel leveransåtaganden och åtaganden om kvalitet).

Samarbetsavtal med NPO Narvac, LLC (OOO)  
VetBioChem, och Diagnostics and Prevention Research 
Institute of Human and Animal Diseases (DPRI), 2010
NPO Narvac är moderbolaget i en rysk företagsgrupp verk­
samt inom veterinärområdet där bland annat VetBioChem 
och DPRI ingår. Under 2010 ingick Isconova två ramavtal med 
DPRI och VetBioChem om gemensam utveckling och kom­
mersialisering av veterinärvacciner i vilka Isconovas adjuvan­
ser används. Narvac-gruppen har exklusiv rätt att kommersi­
alisera de utvecklade vaccinerna i Ryssland, Vitryssland, 
Ukraina, Moldavien, Georgien, Armenien, Azerbajdzjan 
Uzbekistan, Kazakstan och Turkmenistan, medan Isconova 
har exklusiv rätt att kommersialisera vaccinerna i övriga län­
der utom Kina.
Ramavtal innebär att Isconova och partnern ingår ett avtal 
som reglerar de allmänna förutsättningarna för samarbetet 
(till exempel vad samarbetet innebär, inom vilka områden 
man ska samarbeta, avtalstid) och generella avtalsvillkor, 
medan de villkor som gäller för enskilda projekt (till exempel 
tillämplig indikation/sjukdom, royaltysatser, pris för adjuvan­
ser) inom ramen för samarbetet regleras i specifika projekt­
avtal. I Kina ska en gemensam kommersialisering ske. Samar­
betet innebär även att Narvac-gruppen åtar sig att köpa 
adjuvanser av Isconova, och Isconova åtar sig att köpa de fär­
diga vaccinerna från VetBioChem. Avtalen innefattar även en 
rätt för parterna att erhålla royalties baserade på den andra 
partens försäljnings och andra intäkter från de utvecklade 
vaccinerna. De övriga villkoren för dessa licenser och Isconovas 
leverans av adjuvanser ska förhandlas om/när Narvac utövar 
sin option enligt ramavtalen. Isconova har även åtaganden 
att leverera adjuvanser till VetBioChem för vacciner som 
utvecklats i samarbetet. Ramavtalen löper under en angiven 
tidsperiod, med automatisk förlängning om de inte sägs upp. 
Ramavtalets upphörande påverkar dock inte redan ingångna 
projekt-/licensavtal, då dessa ingås på projektbasis.

Samarbetsavtal med Jenner Institute,  
University of Oxford, 2010
Under 2010 ingick Isconova ett ramavtal om samarbete med 
Oxfords universitet (the Jenner Institute). Genom avtalet 
erhåller universitetet en rätt att utvärdera och forska på 
Isconovas Matrix-teknologi inom Bolagets vaccinprojekt. Det 
första projektet avser malaria. Avtalet ger vidare universite­
tet en rätt att, på projektbasis och efter Isconovas godkän­
nande, utveckla och kommersialisera/utlicensiera rättig­
heter till vacciner som använder sig av Isconovas adjuvanser. 
Genom avtalet erhåller Isconova royaltyintäkter och pro­

Legal information och kompletterande 
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duktintäkter på framtida vaccinprojekt. Isconovas åtaganden 
omfattar upplåtelsen av licenser/optioner till universitetet 
och tillhandahållande av adjuvans för forskningsändamål. I 
framtida licensavtal tillkommer åtaganden att leverera adju­
vanser för kommersiell användning och sådana skyldigheter 
som Isconova har i sin egenskap av licensgivare, till exempel 
vad avser underhåll av patent. Ramavtalet löper under en 
angiven tidsperiod, med automatisk förlängning om det inte 
sägs upp. Ramavtalets upphörande påverkar dock inte redan 
ingångna projekt-/licensavtal, då dessa ingås på projektbasis.

Licensavtal med Crucell N.V., 2011
Under 2011 ingick Isconova ytterligare ett licensavtal med 
Crucell. Avtalet ger Crucell rätten att använda Isconovas 
adjuvans Matrix-M™ i HIV- och malariavaccin. Genom avtalet 
erhåller Isconova milstolpsbetalningar, royaltyintäkter och 
produktintäkter. Isconovas åtagande enligt avtalet är (för­
utom skyldigheter knutet till licenserna, till exempel vad 
avser underhåll av patent) att leverera adjuvans till Crucell 
(till exempel leveransåtaganden och åtaganden om kvalitet). 
Avtalet löper så länge som royalty ska utgå, vilket i sin tur är 
beroende av patentskyddet och tidpunkten för Crucells 
produktlansering. Crucell har dock rätt att säga upp avtalet i 
förtid med viss uppsägningstid.

Samarbetsavtal med PHARMAQ AS, 2011
Under 2011 ingick Isconova ett samarbetsavtal med 
PHARMAQ avseende ett forskningsprojekt för utveckling av 
nya vacciner för fisk, i synnerhet för lax. Samarbetet sker 
inom ramen för det europeiska innovationsprogrammet 
Eurostar8). Vaccinerna bygger på en kombination av 
PHARMAQs teknologi och Isconovas nya Matrix-teknologi för 
fisk (Matrix-F™). Avtalet ger PHARMAQ en exklusiv option att 
kommersialisera resultatet av forskningen mot betalning till 
Isconova vid vissa på förhand avtalade milstolpar. Om 
PHARMAQ utnyttjar sin option, ska parterna vidare förhandla 
villkoren för Isconovas licens till PHARMAQ och Isconovas 
leveranser av adjuvanser till PHARMAQ. Isconovas åtagan­
den enligt avtalet är främst att utföra allokerade forsknings­
uppgifter. Avtalet gäller tills projektet är genomfört (dock att 
upphörande inte påverkar eventuella framtida licenser).

Samarbets- och utvecklingsavtal med  
Natural Design Ltd., 2012
I början av 2012 ingick Isconova ett avtal med det bulgariska 
bolaget Natural Design, där Natural Design ska utveckla och 
optimera delar av Isconovas produktionsprocess. Isconova 
har en rätt att förvärva samtliga rättigheter till resultatet av 
samarbetet mot ett överenskommet engångsbelopp. Om 
Isconova utnyttjar sin option ska Isconova vidare erlägga 
royalty till Natural Design för sin användning av resultaten av 

samarbetet. Avtalet gäller till dess Natural Design har utfört 
sina åtaganden enligt avtalet.

Samarbets- och utvecklingsavtal med Virbac S.A, 2012
I juni 2012 ingick Isconova ett ramavtal för utveckling och för­
bättring av vacciner för den globala veterinärmarknaden 
med det franska bolaget Virbac, ett av världens ledande 
läkemedelsföretag inom veterinärmedicin. Enligt ramavtalet 
erhåller Virbac dels en generell forskningslicens för studier 
med Isconovas adjuvans Matrix-M™, dels en rätt att ingå 
specifika projektavtal för vaccinprojekt där Virbac kan erhålla 
kommersiella licenser. I samband med att Isconova ingick 
ramavtalet ingicks samtidigt ett antal projektavtal. De första 
projekten avser vacciner baserade på Matrix-M™ för hund 
mot vissa infektionssjukdomar. Om Virbac utnyttjar sin 
option att erhålla kommersiella licenser enligt projektavtalen 
erhåller Isconova överenskomna engångsbetalningar och 
royalty på Virbacs framtida försäljning av dessa vacciner, 
samt produktintäkter. Vissa licens- och leveransvillkor är 
överenskomna på förhand. De övriga villkoren ska förhandlas 
om/när Virbac utövar sin option enligt projektavtalen. 
Isconovas åtaganden enligt ramavtalet innefattar upplåtelser 
av licenser/optioner och tillhandahållande av adjuvans för 
forskningsändamål. I framtida projekt-/licensavtal tillkom­
mer åtaganden att leverera adjuvanser för kommersiell 
användning och sådana skyldigheter som Isconova har i 
egenskap av licensgivare. Ramavtalet är tidbegränsat men 
kan förlängas efter överenskommelse. Ramavtalets upp­
hörande påverkar dock inte redan ingångna projekt-/licens­
avtal, då dessa ingås på projektbasis.

Myndighetstillstånd
Inom Isconovas verksamhet är miljöarbetet en integrerad del 
där lagar, regler och förordningar ska följas. Under 2010 gjor­
des en miljöklassning av verksamheten som resulterade att 
den inte är tillståndspliktig enligt miljöbalken men är föremål 
för löpande tillsyn av kommunens miljökontor, och föränd­
ringar som görs i tillverknings- och utvecklingsprocesserna 
måste anmälas till miljökontoret (så kallad anmälningsplikt). 
Utöver detta har Isconova arbetat fortlöpande med förbätt­
ringar och uppföljningar av verksamhetens miljöarbete. 
Bolaget uppfyller ställda miljökrav och eftersträvar att verk­
samheten bedrivs på ett sätt som främjar hållbar utveckling 
inom miljöområdet. Bolaget har alla nödvändiga tillstånd för 
att bedriva avsedd verksamhet.

Teckningsförbindelser och garantiavtal
Aktieägare, inklusive InnKap 4 Partners L.P, har åtagit sig att 
teckna sin respektive pro rata-andel i Företrädesemissionen. 
Dessa åtaganden motsvarar SEK 23,2 miljoner och 46,3 pro­
cent av den totala likviden i Företrädesemissionen. Vidare 
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har Bo Håkansson1), LMK Ventures AB2), Maxator Holding 
AB3), SSE Opportunities4), Shaps Capital AB5), APS Capital AB6)

och Staffan Bohman7) genom emissionsgarantier förbundit 
sig att teckna de aktier i Företrädesemissionen som even­
tuellt inte har tecknats med eller utan stöd av tecknings­
rätter. 

Inga medel är pantsatta eller spärrade för att säkerställa 
de teckningsförbindelser eller garantiåtaganden som har 
lämnats avseende Företrädesemissionen och teckningsför­
bindelserna eller garantiåtagandena är inte heller säker­
ställda via bankgarantier (för ytterligare information se 
avsnittet ”Inbjudan till teckning av aktier i Isconova” under 
”Teckningsförbindelser”). För det fall att någon av tecknings­
förbindelserna eller garantiåtagandena inte uppfylls finns 
det en risk att Bolagets kapitalbehov inte uppfylls enligt plan.

Immateriella rättigheter
Genom att Isconovas verksamhet vilar på ett starkt patent­
skydd förhindrar det att andra otillbörligen kan utnyttja 
Isconovas uppfinningar och know-how. Isconova har en aktiv 
patentstrategi som skyddar både teknologin i sig och dess 
olika användningsområden, och Bolaget har ett antal patent 
inom båda dessa områden. Patentansökningar lämnas in i de 
länder där marknadspotentialen bedöms vara stor och på ett 
sådant sätt att tiden för Isconovas ensamrätt optimeras. 
Isconovas viktigaste produkt Matrix-M™ har ett starkt 

patentskydd, huvudsakligen genom det så kallade ”Low 
Toxicity patent”. Bolaget lämnade in en patentansökan av­
seende detta patent i juli 2002 och patentskyddet gäller fram 
till juli 2023. För aktuell status, se tabellen på nästa sida. 
Isconova innehar ytterligare ett annat patent som skyddar 
Matrix-M™ och som benämns ”QWT patent”. Patentskyddet 
gäller fram till juli 2024. För aktuell status, se tabellen på 
nästa sida. Isconovas produkter används vanligtvis i vacciner 
som kommer att ha ett eget patentskydd. Detta betyder att 
Bolaget kan fortsätta att få betydande royalty- och produkt­
leveransintäkter även efter att patenten för Isconovas 
produkter har löpt ut. Patenten för delar av den ursprungliga 
matrixteknologin innehas av Commonwealth Serum Labora­
tories of Australia (”CSL”). Vissa av dessa patent inom 
veterinärvacciner har Isconova exklusivt, världsom­
spännande och royaltyfria licenser för. Generellt sett har de 
ursprungliga patenten som innehas av CSL utspelat sin roll, 
då patenten antingen har upphört eller kommer att upphöra 
inom de närmaste åren.

Isconova innehar varumärket AbISCO® (gemenskaps­
varumärke). 

Isconova innehar följande domännamnsregistreringar: 
www.isconova.com, www.isconova.eu, www.isconova.info, 
www.isconova.net, www.isconova.nu, www.isconova.org 
och www.isconova.se.

1)	 Bo Håkansson, Persnr: 461228-3350, Farstorp, 241 92 Eslöv, 26 augusti 2012, SEK 10 miljoner
2)	L MK Ventures AB, Orgnr: 556757-1897, Box 2025, 220 02 Lund, 26 augusti 2012, SEK 5 miljoner
3)	 Maxator Holding AB, Orgnr: 556786-0316, Rådjursstigen 7, 236 41 Höllviken, 26 augusti 2012, SEK 2,5 miljoner
4)	 SSE Opportunities, Orgnr: 104407, Templar House, Don Road, St Helier, Jersey, Channel Islands, JE1 2TR, 26 augusti 2012, SEK 5 miljoner
5)	 Shaps Capital AB, Orgnr: 556792-6810, Biblioteksgatan 3, 111 46 Stockholm, 26 augusti 2012, SEK 2,3 miljoner
6)	 APS Capital AB, Orgnr: 556725-9675, Mailboxes etc 611, 114 11 Stockholm, 26 augusti 2012, SEK 1 miljon
7)	 Staffan Bohman, Persnr: 490813-0117, Smedslättstorget 51, 167 71 Bromma, 26 augusti 2012, SEK 1 miljon
8)    http://www.eurostars-eureka.eu/home.do
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Patent
Följande tabell är en översikt över Isconovas huvudsakliga 
patent, vilka relaterar till Bolagets Matrix-teknologi.

Low Toxicity
Land Status

Australien Registrerat

Belgien Registrerat

Brasilien Pågående

Danmark Registrerat

Frankrike Registrerat

Italien Registrerat

Japan Registrerat

Kanada Registrerat

Nederländerna Registrerat

Nya Zeeland Registrerat

Schweiz Registrerat

Spanien Registrerat

Storbritannien Registrerat

Sverige Registrerat

Sydafrika Registrerat

Tyskland Registrerat

Ungern Registrerat

USA Pågående

Österrike Registrerat

QWT
Land Status

Australien Registrerat

Brasilien Pågående

Danmark Registrerat

Frankrike Registrerat

Italien Registrerat

Japan Registrerat

Kanada Pågående

Nederländerna Registrerat

Nya Zeeland Registrerat

Polen Registrerat

Schweiz Registrerat

Spanien Registrerat

Storbritannien Registrerat

Sverige Registrerat

Sydafrika Registrerat

Tyskland Registrerat

USA Pågående

Rättsliga förfaranden och  
skiljeförfaranden
Bolaget är inte, och har inte heller varit, part i några rättsliga 
förfaranden eller skiljeförfaranden (inklusive ännu icke 
avgjorda ärenden eller sådana som Bolaget är medvetet om 
kan uppkomma) under de senaste 12 månaderna som 
nyligen haft eller skulle kunna få betydande effekter på 
Bolagets finansiella ställning eller lönsamhet.

Närståendetransaktioner
Isconova har inte lämnat eller tagit upp lån, garantier eller 
ingått borgensförbindelser till förmån för eller från ledande 
befattningshavare, styrelseledamöter, aktieägare eller revi­
sorer i Isconova. Utöver den rätt till avgångsvederlag som 
verkställande direktören har förekommer inga avtal om för­
måner till styrelseledamöterna eller verkställande direktö­
ren efter att uppdraget avslutats. Ingen av styrelseledamö­
terna har haft någon direkt eller indirekt delaktighet i någon 
affärstransaktion med Isconova som inträffat under nuva­
rande eller föregående räkenskapsår. Detta gäller även trans­
aktioner som i något avseende kvarstår oreglerade eller oav­
slutade. Inte heller revisorerna har varit delaktiga i några 
affärsrelationer enligt ovan.

Rådgivare
Pareto Öhman är finansiell rådgivare till Bolaget och är i sam­
band med Företrädesemissionen emissionsinstitut. Pareto 
Öhman är Bolagets Certified Adviser på NASDAQ OMX First 
North. Advokatfirman Lindahl KB är legal rådgivare till Bolaget. 

Handlingar tillgängliga för inspektion
Isconovas bolagsordning samt alla rapporter och historisk 
finansiell information som till någon del ingår eller hänvisas 
till i detta Prospekt, finns tillgängliga hos Isconova under pro­
spektets giltighetstid. Information om Isconova finns även 
tillgänglig på Bolagets hemsida www.isconova.com.

Övrigt
Det har inte förekommit offentliga uppköpserbjudanden av­
seende Isconovas aktier under det innevarande eller före­
gående räkenskapsåret.
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Skattefrågor i Sverige

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefrågor som aktualiseras med anledning av Företrädesemissionen för fysiska personer 
och aktiebolag som är obegränsat skattskyldiga i Sverige (om inte annat anges) och som innehar aktier eller teckningsrätter i 
Isconova. Sammanfattningen är baserad på nu gällande lagstiftning och är avsedd endast som generell information avseende 
aktierna och teckningsrätterna för den tid då aktierna respektive teckningsrätterna är upptagna till handel på NASDAQ OMX 
First North.

Sammanfattningen behandlar inte situationer då värdepapper innehas som lagertillgång i näringsverksamhet, av komman­
dit- eller handelsbolag, av utländska företag som bedriver verksamhet från fast driftställe i Sverige eller situationer då värde­
papper förvaras på ett investeringssparkonto. Inte heller behandlas de särskilda reglerna om skattefri kapitalvinst (inklusive 
avdragsförbud vid kapitalförlust) och utdelning i bolagssektorn som kan bli tillämpliga då investeraren innehar aktier eller teck­
ningsrätter i Isconova som skattemässigt anses vara näringsbetingade eller de särskilda regler som i vissa fall kan bli tillämpliga 
på aktier eller teckningsrätter i bolag som är eller har varit fåmansföretag eller på aktier eller teckningsrätter som förvärvats 
med stöd av sådana aktier eller teckningsrätter. 

Särskilda skatteregler gäller vidare för vissa företagskategorier. Den skattemässiga behandlingen av varje enskild inne­
havare av värdepapper beror delvis på dennes speciella situation. Varje aktieägare och innehavare av teckningsrätter bör råd­
fråga oberoende skatterådgivare om de skattekonsekvenser som Företrädesemissionen kan medföra för dennes del, inklusive 
tillämpligheten och effekten av utländska regler och skatteavtal. 

Sammanfattningen nedan är baserad på antagandet att aktierna och teckningsrätterna i Isconova anses vara marknads­
noterade i skattehänseende under den period då aktierna respektive teckningsrätterna är upptagna till handel på NASDAQ 
OMX First North (skulle aktierna och teckningsrätterna inte anses vara marknadsnoterade i skattehänseende gäller delvis andra 
skatteregler än de nedan redovisade). Någon garanti för att aktierna och teckningsrätterna kommer att anses vara marknads­
noterade lämnas dock inte.

Allmänt
Fysiska personer
För fysiska personer som är obegränsat skattskyldiga i 
Sverige beskattas kapitalinkomster såsom räntor, utdelningar 
och kapitalvinster i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i 
inkomstslaget kapital är 30 procent.

Kapitalvinst respektive kapitalförlust beräknas som skill­
naden mellan försäljningsersättningen, efter avdrag för för­
säljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet. Omkostnads­
beloppet för samtliga aktier av samma slag och sort läggs 
samman och beräknas gemensamt med tillämpning av 
genomsnittsmetoden. BTA anses därvid inte vara av samma 
slag och sort som de befintliga aktierna i Isconova förrän 
beslutet om Företrädesemissionen registrerats hos Bolags­
verket. Vid försäljning av marknadsnoterade aktier får alter­
nativt schablonmetoden användas. Denna metod innebär 
att omkostnadsbeloppet får bestämmas till 20 procent av 
försäljningsersättningen efter avdrag för försäljningsutgifter.

Kapitalförlust på marknadsnoterade aktier och andra 
marknadsnoterade värdepapper som beskattas som aktier 
(till exempel teckningsrätter och BTA) får dras av fullt ut mot 
skattepliktiga kapitalvinster som uppkommer samma år dels 
på aktier, dels på marknadsnoterade värdepapper som 
beskattas som aktier (dock inte andelar i investeringsfonder 

som innehåller endast svenska fordringsrätter, så kallade 
räntefonder). För kapitalförlust som inte dragits av genom nu 
nämnda kvittningsmöjlighet medges avdrag i inkomstslaget 
kapital med 70 procent av förlusten.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges 
skattereduktion mot kommunal och statlig inkomstskatt 
samt fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift. Skatte­
reduktionen medges med 30 procent av den del av under­
skottet som inte överstiger 100 000 SEK och med 21 procent 
av det återstående underskottet. Underskott kan inte sparas 
till senare beskattningsår. 

För fysiska personer som är obegränsat skattskyldiga i 
Sverige innehålls preliminär skatt på utdelningar med 30 pro­
cent. Den preliminära skatten innehålls normalt av Euroclear 
eller, beträffande förvaltarregistrerade aktier, av förvaltaren. 

Aktiebolag
För aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive skattepliktiga 
kapitalvinster och utdelningar, i inkomstslaget näringsverk­
samhet med 26,3 procent skatt. Beräkning av kapitalvinst 
respektive kapitalförlust sker på samma sätt som för fysiska 
personer enligt vad som beskrivits ovan.

Avdrag för avdragsgill kapitalförlust på aktier och andra 
värdepapper som beskattas som aktier medges endast mot 
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skattepliktiga kapitalvinster på aktier och andra värdepapper 
som beskattas som aktier. Om en kapitalförlust inte kan dras 
av hos det företag som gjort förlusten, kan den samma år 
dras av mot skattepliktiga kapitalvinster på aktier och andra 
värdepapper som beskattas som aktier hos ett annat företag 
i samma koncern, under vissa förutsättningar, bland annat 
att koncernbidragsrätt föreligger.1) Kapitalförlust på aktier 
och andra värdepapper som beskattas som aktier som inte 
har kunnat utnyttjas ett visst år, får sparas (hos det aktie­
bolag som haft förlusten) och dras av mot skattepliktiga 
kapitalvinster på aktier och andra värdepapper som beskat­
tas som aktier under efterföljande beskattningsår utan 
begränsning i tiden. 

Utnyttjande av erhållna teckningsrätter
Om aktieägare i Isconova utnyttjar erhållna teckningsrätter 
för förvärv av nya aktier utlöses ingen beskattning. 

Avyttring av erhållna teckningsrätter
Aktieägare som inte önskar utnyttja sin företrädesrätt att 
deltaga i Företrädesemissionen kan avyttra sina tecknings­
rätter. Vid avyttring av teckningsrätter ska skattepliktig 
kapitalvinst beräknas. Teckningsrätter som grundas på aktie­
innehav i Isconova anses anskaffade för SEK 0. Schablon­
metoden får inte användas för att bestämma omkostnads­
beloppet i detta fall. Hela försäljningsersättningen efter 
avdrag för försäljningsutgifter ska således tas upp till beskatt­
ning. Omkostnadsbeloppet för de ursprungliga aktierna 
påverkas inte. En teckningsrätt som varken utnyttjas eller 
säljs och därför förfaller anses avyttrad för 0 SEK. Eftersom 
teckningsrätter förvärvade på nu angivet sätt anses anskaf­
fade för SEK 0, uppkommer därvid varken en kapitalvinst 
eller en kapitalförlust.

Förvärvade teckningsrätter
För den som köper eller på liknande sätt förvärvar tecknings­
rätter i Isconova utgör vederlaget omkostnadsbelopp för 
dessa. Utnyttjande av teckningsrätterna för teckning av 
aktier utlöser ingen beskattning. Teckningsrätternas omkost­
nadsbelopp ska medräknas vid beräkning av aktiernas 
omkostnadsbelopp. Avyttras istället teckningsrätterna 
utlöses kapitalvinstbeskattning. Omkostnadsbeloppet för 
teckningsrätter beräknas enligt genomsnittsmetoden. 
Schablonmetoden får användas för marknadsnoterade 
teckningsrätter förvärvade på nu angivet sätt. En tecknings­
rätt som varken utnyttjas eller säljs och därför förfaller anses 
avyttrad för SEK 0. 

Aktieägare och innehavare av  
teckningsrätter som är begränsat  
skattskyldiga i Sverige
För aktieägare som är begränsat skattskyldiga i Sverige och 
som erhåller utdelning på aktier i ett svenskt aktiebolag uttas 
normalt svensk kupongskatt. Detsamma gäller vid utbetal­
ning från ett svenskt aktiebolag i samband med bland annat 
inlösen av aktier, återköp av egna aktier genom ett förvärvs­
erbjudande som har riktats till samtliga aktieägare eller 
samtliga ägare till aktier av ett visst slag och likvidation av 
bolaget. Skattesatsen är 30 procent. Kupongskattesatsen är 
dock i allmänhet reducerad genom skatteavtal. I Sverige 
verkställer normalt Euroclear eller, beträffande förvaltar­
registrerade aktier, förvaltaren avdrag för kupongskatt. 

Aktieägare och innehavare av teckningsrätter som är 
begränsat skattskyldiga i Sverige – och som inte bedriver 
verksamhet från fast driftställe i Sverige – kapitalvinstbeskat­
tas normalt inte i Sverige vid avyttring av aktier eller teck­
ningsrätter. Aktieägare respektive innehavare av tecknings­
rätter kan emellertid bli föremål för beskattning i sin hemvist. 

Enligt en särskild lagregel blir dock fysiska personer som 
är begränsat skattskyldiga i Sverige föremål för kapitalvinst­
beskattning i Sverige vid avyttring av aktier och tecknings­
rätter i Isconova, om de vid något tillfälle under det 
kalenderår då avyttringen sker eller under de föregående tio 
kalenderåren har varit bosatta i Sverige eller stadigvarande 
vistats i Sverige. Tillämpligheten av lagregeln är dock i flera 
fall begränsad genom skatteavtal.

1)	� Dessutom krävs att båda företagen begär det och från och med 1 januari 2012 att begäran avser beskattningsår med samma deklarationsskyldighet. De nya 
bestämmelserna tillämpas på beskattningsår som börjar efter den 31 januari 2012 och i vissa andra fall när förkortat eller förlängt räkenskapsår avslutas under 2012.
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Adjuvans:
Adjuvanser är beståndsdelar av vaccin som via olika verk­
ningsmekanismer ger starkare och/eller effektivare immun­
reaktioner vid vaccinationen. Adjuvanser kan också använ­
das i andra sammanhang där man behöver påverka 
immunreaktionen, till exempel i forskningssammanhang 
eller vid framställning av antikroppar, serum, med mera.

Antigen:
Ett antigen är ett kroppsfrämmande ämne som framkallar en 
reaktion från immunförsvaret när det kommer in i kroppen. 
Celler i immunförsvaret känner av att antigenet är kropps­
främmande och angriper antigenet och samtidigt genererar 
immunsystemet ett specifikt minne. Immunsystemets minne 
gör att om ett liknande antigen kommer in i kroppen kan 
detta snabbt elimineras. Vid vaccination är antigenet en sub­
stans som påminner om den mikroorganism som kroppen 
ska skyddas ifrån.

Antikropp:
Antikropp är en molekyl bildad av celler i immunsystemet 
som svar på kontakt med ett främmande ämne, ett antigen. 
Varje sådan molekyl har en förmåga att binda till ett specifikt 
antigen. Antikroppar är av avgörande betydelse inom 
immunförsvaret mot bland annat mikroorganismer.

Antikroppsmedierat immunsvar:
Det antikroppsmedierade (humorala) svaret, utgörs av anti­
kroppar som produceras av B-lymfocyter (B-celler) mot anti­
gen. Ett antigen är oftast ett protein och kan till exempel 
bestå av delar av ett virus eller en bakterie. Antikroppar som 
binder till antigen kan neutralisera eller opsonisera (omsluta) 
dessa och kan då bidra till att antigenet effektivt elimineras 
av immunförsvaret. Vidare kan antikroppar bundna till ytan 
på en bakterie fysiskt förhindra upptaget av denna och där­
med förhindra en infektion (se även cellulär immunreaktion 
nedan).

Cellulär immunreaktion:
Den cellulära immunreaktionen utgörs av att så kallade cyto­
toxiska T-lymfocyter (CD8+ T-celler) känner igen och dödar 
exempelvis virusinfekterade eller transformerade celler. Till­
sammans ger det antikropps- och cellmedierade immun­
svaret ett brett och effektivt skydd mot uppkomst av 
infektion (se även antikroppsmedierat svar ovan).

EMA:
EMA (European Medicines Agency) är EU:s läkemedels­
myndighet (motsvarande svenska Läkemedelsverket). Dess 
huvuduppgift är att skydda och främja folkhälsan och djur­

hälsan genom att utvärdera och övervaka humanläkemedel 
och veterinärmedicinska läkemedel. EMA har ansvar för den 
vetenskapliga utvärderingen av ansökningar om EU:s god­
kännande för försäljning för läkemedel. Samtliga humanläke­
medel och veterinärmedicinska läkemedel som framställs via 
bioteknik och andra högteknologiska processer måste god­
kännas av EMA.

Emulsioner:
Emulsioner är blandningar av vatten och olja i olika faser. Den 
ena fasen ligger som små droppar i den andra, vilket kan ge 
en vatten-i-olja- eller olja-i-vattenemulsion. Emulsioner har 
länge används som adjuvans både i veterinär- och human­
vacciner. Adjuvansen MF59 och AS03 är exempel på emul­
sionsbaserade adjuvans vilka båda bland annat innehåller 
oljan skvalen. Ofta kombineras oljebaserade adjuvans med 
andra immunstimulerande komponenter. 
 
Farmakokinetik (studier):
Farmakokinetik beskriver ett läkemedels omsättning i krop­
pen, vilket omfattar absorption (upptag), distribution, meta­
bolism och exkretion (utsöndring). 

FDA:
FDA (U.S. Food and Drug Administration) är den amerikanska 
livsmedels- och läkemedelsmyndigheten med ansvar för mat 
(för människor och djur), kosttillskott, läkemedel (för män­
niskor och djur), kosmetika, medicinsk utrustning (för män­
niskor och djur), radioaktivt strålande utrustning samt blod­
produkter.

Fosfolipid: 
Fosfolipider är en grupp av fetter vilka är rikligt förekom­
mande i både växter och djur. De består av en vattenlöslig 
och en fettlöslig del och utgör centrala byggstenar i cellmem­
bran hos växter och djur.

Fraktionering: 
En fysikalisk process vid vilken man separerar en heterogen 
lösning i delar, fraktioner, för att på så vis ta fram renade sub­
stanser. Quillaja saponiner fraktioneras för att utvinna 
utvalda saponinfraktioner med önskvärda egenskaper. 

Immunförsvaret/Immunsystemet:
Immunsystemets roll är att skydda kroppen mot sjukdoms­
alstrande mikroorganismer och annat främmande inklusive 
cancerceller. Det medfödda systemet utgörs av anatomiska 
barriärer (till exempel hud och slemhinnor), enzymer, kom­
plementsystemet, fagocyter (”ätande” celler) samt så kallade 
NK celler (natural killer cells). Det adaptiva (förvärvade) 
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systemet är inriktat på bestämda kemiska strukturer, antige­
ner. Systemet utgörs av lymfocyter (immunceller) och anti­
kroppar (immunglobuliner) som båda har strukturer som 
passar ihop med ett visst antigen. Bindningen mellan lymfo­
cyt respektive antikropp och antigen utlöser reaktioner som 
leder till att bakterier och främmande vävnadsceller förstörs. 
Antikroppsbindning till celler underlättar också deras upptag 
av fagocyter. Båda delarna av immunsystemet har en roll i 
kroppens försvar mot cancer. Hos alla ryggradsdjur förekom­
mer lymfocyter, cirkulerande specifika antikroppar och ett 
långvarigt immunologiskt minne, som kan ge immunitet mot 
invaderande mikroorganismer.

ISCOM/Immune stimulating complex:
Immune stimulating complex (förkortas ”ISCOM” eller 
”iscom”) är en partikel som formas när man blandar saponi­
ner från trädet Quillaja Saponaria Molina, kolesterol och fos­
folipider under specifika förhållanden (ISCOM-teknologin). I 
den ursprungliga ISCOM-teknologin (så kallat ”klassisk 
iscom”) byggde man även in ett antigen i strukturen. Iscom-
partiklar utan inbyggda antigen kallas ”iscom-Matrix” eller 
endast ”Matrix”. Iscomer och Matrix har en burliknande, par­
tikulär struktur och har vanligtvis en storlek på ungefär 40 
nanometer. Partiklarna stimulerar immunsystemet på olika 
sätt och har önskvärda egenskaper som adjuvans. Vaccin­
framställning enligt ISCOM-teknologin kan utgöras av klassisk 
iscom (med inbyggt antigen) men det är enklare att formulera 
ett vaccin genom att blanda antigenet och Matrix separat.

Liposomer: 
Liposomer är små sfäriska partiklar bestående av ett yttre 
dubbellager av fett och en inre kärna av vatten. Beroende av 
komposition kan till exempel vaccinantigen, fysiskt eller 
kemiskt, associeras till liposomen och då fungera som ett 
leveranssystem. För att potentiera adjuvanseffekten av lipo­
somer kan olika immunstimulerare inkorporeras i det yttre 
fettlagret.

Mikroorganism:
Mikroskopiskt liten organism, encellig eller del av enklare 
cellaggregat, med ingen eller måttlig grad av celldifferentie­
ring; alla mikroorganismer kan i naturen växa som enskilda 
celler. Mikroorganismer omfattar bakterier, encelliga alger, 
jästsvampar, mikroskopiskt små svampar och protozoer; 
oegentligt inkluderas ofta även virus.

Monoklonala antikroppar:
Antikroppar som utsöndrats av en klon (identiska) av celler. 
Antikropparna har samma specificitet, de känner igen 
samma del av ett protein (epitop) och binder endast till 
denna del.

MTA:
MTA är en förkortning av Material Transfer Agreement. MTA 
är ett avtal mellan två organisationer gällande överföring av 
forskningsmaterial. MTA preciserar hur forskningsmaterialet 
skall användas och vilka rättigheter och krav varje organisa­
tion har.

Saponiner:
Saponiner är en samling kemiska substanser, glykosider, som 
finns rikligt i växter, bland annat i baljväxter. ”Sapo” är det 
latinska ordet för tvål och saponinernas vattenlösliga respek­
tive fettlösliga delar bidrar till skumbildning, vilket nyttjas 
inom bland annat bryggeriindustrin. Isconovas adjuvans 
innehåller saponiner från trädet Quillaja saponaria, vars 
saponiner har bra immunstimulerande egenskaper. 

Terapeutiska vacciner:
Terapeutiska vacciner används för att mildra och behandla 
redan existerande tillstånd, till exempel cancer, infektioner 
(till exempel HIV, hepatit B, C) eller allergier. Detta är i kon­
trast till klassiska vaccin, vilka faller inom gruppen ”profylak­
tiska” vaccin, som är förebyggande och ges för att förhindra 
smitta och smittspridning.

Toxikologi:
Läran om olika ämnens giftiga och oönskade effekter på 
levande organismer.

Vaccinsystem:
Beskrivning av interaktioner mellan vaccinantigen och adju­
vans. Termen vaccinsystem omfattar också upptag av vaccin i 
mottagaren samt sätt att administrera vaccin. 

Vaccin:
Ett vaccin är ett medicinskt preparat som aktiverar immun­
systemet till att skydda kroppen mot exempelvis infektions­
sjukdomar, vilka sprids genom sjukdomsalstrande mikro­
organismer, till exempel. Ett vaccin består av ett antigen och 
ofta också ett adjuvans. Vaccinets antigen består av en 
levande försvagad mikroorganism, av avdödade hela mikro­
organismer eller delar därav eller av specifika strukturer från 
en mikroorganismer. Vaccinets adjuvans är ett ämne som för­
stärker och styr kroppens immunreaktionen mot vaccinets 
antigen. Vid vaccinering aktiverar man det specifika immun­
systemet och kroppen kan sedan känna igen den specifika 
mikroorganismen och snabbt bekämpa denna. Den immun­
reaktion som genereras av vacciner kan indelas i antikropps­
medierade och cellmedierade immunreaktioner. Mot vissa 
mikroorganismer är en antikroppsmedierad reaktion mer 
effektiv och mot vissa är en cellmedierad reaktion mer effek­
tiv, och mot vissa mikroorganismer krävs både och.
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Handlingar införlivade  genom hänvisning

Investerare bör ta del av all den information som införlivas i prospektet genom hänvisning och informa­
tionen, till vilken hänvisning sker, ska läsas som en del av detta prospekt. De delar i nedan angivna doku­
ment som inte införlivas genom hänvisning är inte delar av detta prospekt. Nedan angiven information 
ska anses införlivad i prospektet genom hänvisning. Kopior av prospektet och de handlingar som inför­
livats genom hänvisning går att ladda ner elektroniskt via Isconovas hemsida, www.isconova.com.

Information Källa
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halvåret 2012, s. 4–15
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Adresser
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Kungsgatan 109 
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Tel: 018-16 17 00
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Hemsida: www.isconova.com
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103 91 Stockholm
Tel: 08-402 50 00
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Mäster Samuelsgatan 20
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101 39 Stockholm
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