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VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta prospekt har godkants och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestammelsernai 2 kap. 25 och 26 §§ lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument. Godkannandet och registreringen innebar inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna ar
riktiga eller fullstandiga.

For prospektet och erbjudandet enligt prospektet galler svensk ratt. Tvist med anledning av detta prospekt, erbjudandet och darmed sam-
manhangande rattsférhallanden ska avgoras av svensk domstol exklusivt, varvid Stockholms tingsratt ska utgéra forsta instans.

Isconova har inte vidtagit och kommer inte att vidta nagra atgarder for att tillata ett erbjudande till allmanheten i ndgon annan jurisdiktion
an Sverige. Inga teckningsratter, betalda tecknade aktier eller nya aktier ("Vardepapper”) far erbjudas, tecknas, siljas eller 6verforas, direkt
eller indirekt, i eller till USA forutom i enlighet med ett undantag fran registreringskraven i United States Securities Act fran 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 ndgon annan jurisdiktion dar deltagande skulle krava ytterligare prospekt, registrering eller andra atgéarder an vad som féljer av
svensk ratt. Prospektet far foljaktligen inte distribueras i eller till ndgon jurisdiktion dar distribution eller erbjudandet enligt detta prospekt
kraver sadana atgarder eller strider mot reglerna i sddan jurisdiktion. Teckning och forvérv av Vardepapper i strid med ovanstdende begrans-
ningar kan vara ogiltig. Personer som mottar exemplar av detta prospekt maste informera sig om och félja sddana restriktioner. Atgarder i strid
med restriktionerna kan utgora brott mot tillamplig vardepapperslagstiftning. Isconova forbehaller sig ratten att efter eget bestammande
ogiltigforklara aktieteckning som Isconova eller dess uppdragstagare anser kan inbegripa en Gvertradelse eller ett asidosattande av lagar,
regler eller foreskrifter i nagon jurisdiktion.

Eninvestering i Vardepapper ar férenat med vissa risker (se avsnittet ”Riskfaktorer”). Nar investerare fattar ett investeringsbeslut maste de
forlita sig pa sin egen bedémning av Isconova och erbjudandet enligt detta prospekt, inklusive féreliggande sakférhallanden och risker. Infor
ett investeringsbeslut bor potentiella investerare anlita sina egna professionella radgivare samt noga utvardera och Gvervaga investerings-
beslutet. Investerare far endast forlita sig pa informationen i detta prospekt samt eventuella tillagg till detta prospekt. Ingen person har fatt
tillstand att Iamna nagon annan information eller géra nagra andra uttalanden an de som finns i detta prospekt och, om s dnda sker, ska sadan
information eller sddana uttalanden inte anses ha godkéants av Isconova och Isconova ansvarar inte for sadan information eller sadana uttalan-
den. Varken offentliggérandet av detta prospekt eller nagra transaktioner som genomférs med anledning harav ska under nagra omstandig-
heter anses innebdra att informationen i detta prospekt ar korrekt och gillande vid nagon annan tidpunkt an per dagen for offentliggérandet
av detta prospekt eller att det inte har forekommit nagon férandring i Isconovas verksamhet efter namnda dag. Om det sker vasentliga forand-
ringar av informationen i detta prospekt kommer sadana férandringar att offentliggéras enligt bestimmelserna om tillagg till prospekt i lagen
om handel med finansiella instrument.

Finansiell radgivare i Féretradesemissionen dr Pareto Ohman som bitritt Isconova i upprattandet av prospektet. Pareto Ohman har forlitat
sig pa information tillhandahé&llen av Bolaget och d& samtliga uppgifter i prospektet harrér fran Isconova friskriver sig Pareto Ohman fran allt
ansvar i forhallande till aktiedgare i Bolaget och avseende andra direkta eller indirekta ekonomiska konsekvenser till féljd av investerings- eller
andra beslut som helt eller delvis grundas pa uppgifter i prospektet. Pareto Ohman ar dven emissionsinstitut avseende Foretradesemissionen.
Pareto Ohman har inga finansiella eller andra intressen i Féretradesemissionen, utdver ett férutbestamt arvode fér sina tjénster.

FRAMATRIKTAD INFORMATION OCH MARKNADSINFORMATION

Prospektet innehaller viss framatriktad information som aterspeglar Isconovas aktuella syn pa framtida handelser samt finansiell och operativ
utveckling. Ord som “avses”, “bedoms”, “forvantas”, “kan”, ”"planerar”, “uppskattar” och andra uttryck som innebér indikationer eller forut-
sagelser avseende framtida utveckling eller trender, och som inte ar grundade pa historiska fakta, utgoér framatriktad information. Framat-
riktad information ar till sin natur forenad med saval kdnda som okanda risker och osdkerhetsfaktorer eftersom den ar avhangig framtida
handelser och omstandigheter. Framatriktad information utgor inte ndgon garanti avseende framtida resultat eller utveckling och verkligt
utfall kan komma att vasentligen skilja sig fran vad som uttalas i framatriktad information.

Faktorer som kan medféra att Isconovas framtida resultat och utveckling avviker fran vad som uttalas i framatriktad information innefattar,
men &r inte begransade till, de som beskrivs i avsnittet ”Riskfaktorer”. Framatriktad information i detta prospekt galler endast per dagen for
prospektets offentliggérande. Isconova lamnar inga utfistelser om att offentliggéra uppdateringar eller revideringar av framatriktad informa-
tion till foljd av ny information, framtida handelser eller liknande omstandigheter annat an vad som féljer av tillamplig lagstiftning.

Prospektet innehéller viss marknads- och branschinformation som kommer fran tredje man. Aven om informationen har &tergivits korrekt
och Isconova anser att kdllorna ar tillforlitliga har Isconova inte oberoende verifierat information, varfér dess riktighet och fullstandighet inte
kan garanteras. Savitt Isconova kanner till och kan forvissa sig om genom jamférelse med annan information som offentliggjorts av dessa kallor
har dock inga uppgifter utelamnats pa ett satt som skulle kunna géra den atergivna informationen felaktig eller missvisande.

PRESENTATION AV FINANSIELL INFORMATION
Isconovas finansiella rapporter for rakenskapsaret 2011 samt den andra kvartalsrapporten for 2012 inforlivas genom héanvisning och utgér en
del av detta prospekt. Viss finansiell och annan information som presenteras i prospektet har avrundats for att gora informationen lattillgang-
lig for lasaren. Foljaktligen 6verensstammer inte siffrorna i vissa kolumner exakt med angiven totalsumma.

Forutom Bolagets reviderade koncernredovisning for rakenskapsaret 2011, och vad som i 6vrigt uttryckligen anges i detta prospekt, har
ingen information i detta prospekt granskats eller reviderats av Bolagets revisor.
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Foretradesratt

Varje befintlig aktie berattigar till tva (2) teckningsratter.

En (1) teckningsratt ger ratt till teckning av en (1) ny aktie. | den
utstrackning nya aktier inte tecknas med foretradesratt ska dessa
erbjudas aktiedgare och andra investerare till teckning.

Teckningskurs
SEK 6,00 per aktie.

Avstamningsdag
9 oktober 2012

Teckningsperiod
15 oktober 2012 — 29 oktober 2012

ISIN-koder

Teckningsratt: SE0004810869
Betald tecknad aktie (BTA1):  SE0004810877
Betald tecknad aktie (BTA2):  SE0004810885
Aktie: SE0003550664

Teckning och betalning med foretradesratt
Teckning med stod av teckningsratter sker genom samtidig
kontant betalning under teckningsperioden.

Handel med teckningsratter
15 oktober 201224 oktober 2012

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

Teckning och betalning utan foretradesratt

Anmalan om teckning utan foretradesratt ska ske till Pareto
Ohman senast den 29 oktober pa sarskild anmalningssedel som
kan erhéllas fran Pareto Ohman pé telefon 08-402 51 32. Till-
delade aktier ska betalas kontant senast den tredje bankdagen
efter det att avrakningsnota erhallits av tecknaren. Depakunder
hos forvaltare ska istallet anmala sig till, och enligt anvisningar
fran, forvaltaren.

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport for perioden 1 januari 2012 till 30 september 2012 kommer att offentliggéras den 27 november 2012.

Isconova eller Bolaget avser Isconova AB (publ) (svenskt
organisationsnummer 556549-4019) och dess dotterbolag,
savida inte annat framgar av sammanhanget

BTA avser betald tecknad aktie

EUR avser euro

Euroclear avser Euroclear Sweden AB (svenskt organisations-
nummer 556112-8074)

Féretradesemissionen avser inbjudan att teckna aktier med
foretradesratt for befintliga aktiedgare i Isconova
Garanterna avser Bo Hakansson, LMK Ventures AB, Maxator

FORKORTNINGAR, FORKLARINGAR OCH DEFINITIONER

Holding AB, SSE Opportunities, Shaps Capital AB, APS Capital AB
samt Staffan Bohman

Ledningen avser ledningen for Isconova

Pareto Ohman avser Pareto Ohman AB (svenskt organisations-
nummer 556206-8956) som agerar finansiell radgivare at
Bolaget samt emissionsinstitut i samband med Foretrades-
emissionen

SEK avser svenska kronor

Styrelsen avser styrelsen for Isconova

USD avser amerikanska dollar
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Sammanfattning

Prospektsammanfattningar bestdr av punkter som ska innehdlla viss information. Dessa punkter dr numrerade i avsnitt A — E
(A.1-E.7).

Denna sammanfattning innehdller de punkter som ska ingd i en sammanfattning avseende en nyemission av aktier med
foretrddesrdtt for bolagets aktiecigare. Eftersom ndgra andra punkter inte behéver ingd, finns det luckor i numreringen av punk-
terna.

Aven om en punktioch fér sig ska ingd i nu aktuell sammanfattning, kan det férekomma att relevant information betréffande
sddan punkt saknas. | dessa fall innehdller sammanfattningen en kort beskrivning av informationskravet tillsammans med
angivelsen “Ej tillimplig”.

AVSNITT A—INTRODUKTION OCH VARNINGAR

A.1 | Introduktion och Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till prospektet. Varje beslut om att
varningar investera i vardepapperen ska baseras pa en bedémning av prospektet i dess helhet fran inves-
terarens sida.

Om yrkande avseende uppgifterna i prospektet anférs vid domstol, kan den investerare
som &r kdrande i enlighet med medlemsstaternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara
for kostnaderna for Overséattning av prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds.

Civilrattsligt ansvar kan endast aldggas de personer som lagt fram sammanfattningen,
inklusive oversattningar darav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig
eller oférenlig med de andra delarna av prospektet eller om den inte, tillsammans med andra
delar av prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa investerare nar de overvager att inves-
tera i sadana vardepapper.

AVSNITT B—EMITTENT

B.1 | Firma och handels- | Bolagets registrerade firma och handelsbeteckning ar Isconova AB.

beteckning

B.3 | Huvudsaklig Verksamheten
verksamhet och Isconova ar ett internationellt vaccinadjuvansbolag. Isconova har bred kunskap inom vaccin-
marknader system och Bolaget utvecklar vaccin tillsammans med partner inom human- och veterinar-

omradet. Det férsta vaccinet som anvadnder Isconovas immunstimulerande vaccinadjuvans
Matrix lanserades pa veterinarmarknaden 2006. P4 humanmarknaden finns ett antal vaccin
under utveckling innehallande Isconovas egenutvecklade tredjegenerations nanopartikel,
Matrix-M™.

Den globala marknaden inom humanvaccin

Vaccinmarknaden har de senaste aren haft en avsevart hogre tillvaxt an lakemedelsmarknaden
totalt och tillvaxttakten forvantas dven fortsattningsvis vara hogre. Fran 2007 till 2010 vaxte
marknaden fran USD 19,1 miljarder till USD 28,0 miljarder. Fran 2007 till 2017 forvantas en
tillvaxt om 11,5 procent, motsvarande en forséljning om USD 56,7 miljarder under 2017.
Omfattande forskning pagar inom omradet, ungefar 200 vacciner mot olika infektionssjuk-
domar och cirka 100 terapeutiska vacciner ar under utveckling.

Den globala marknaden for veterinarvacciner

Forsaljningen av vacciner inom veterinarmarknaden uppgick enligt GBI research till cirka USD
5,9 miljarder under 2010 och férvantas vaxa till cirka USD 6,2 miljarder ar 2017, vilket mot-
svarar en tillvaxt om cirka 1 procent per ar.
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B.4a | Tendenser Bolaget

Under februari 2012 pabérjade Isconovas samarbetspartner VetBioChem férséljning pa den
ryska marknaden av tva rabiesvacciner fér hund och katt. Vaccinerna innehaller Isconovas
Matrix-M™ vet adjuvans och Isconova kommer att erhalla produktionsintdkter samt royalties
baserat pa forsaljningen.

Vidare fick Isconovas partner Genocea Biosciences nyligen godkdnnande av det amerikan-
ska lakemedelsverket, FDA, avseende en IND-ans6kan (Investigational New Drug) for att starta
en klinisk Fas I/lla studie fér Genocea Biosciences vaccinprojekt under utveckling mot Herpes
Simplex typ 2 (HSV-2). Vaccinet har potential att bli det férsta terapeutiska vaccinet mot HSV-2
infektion.

Under juli 2012 tecknade Isconova dven avtal med Virbac, ett av varldens ledande bolag
inom veterinarmedicin. Isconova erhaller engangsbetalningar och royalty pa Virbacs framtida
forsaljning av de gemensamt utvecklade vaccinerna.

Intdkterna visade en god utveckling under det férsta halvaret med en 6kning pa 25 procent
jamfort med samma period foregaende ar. Kostnaderna var enligt plan och sammantaget mins-
kade férlusten nagot jamfort med foregaende halvar.

Den globala marknaden inom humanvaccin

Stora framsteg inom immunologiforskningen har lett till snabbare utveckling av vacciner och
vaccinkandidater. Samtidigt har forsaljningsutvecklingen av bland annat vacciner mot liv-
moderhalscancer och influensapandemier pavisat den stora Il6nsamhetspotentialen hos vacci-
ner. Risken fér pandemier har ocksa gjort att stater och organisationer har investerat stérre
summor an tidigare pa utveckling av vacciner. Vaccinmarknaden har, precis som den 6vriga
lakemedelsmarknaden, varit foremal for omfattande férandringar de senaste aren, som inne-
fattar bland annat uppkop, strategiska allianser och forskningssamarbeten.

Den globala marknaden for veterinarvacciner

En mer restriktiv syn pa anvandningen av antibiotika har okat intresset for forebyggande
behandling med vacciner istéllet for behandling med antibiotika. Den vdaxande marknaden for
sdllskapsdjur, sasom hast, hund och katt, har varit en drivkraft inom veterindrmedicin sedan
mitten av 1990-talet. Sallskapsdjur uppfattas mer och mer som en familjemedlem vilket med-
for att marknaden, i motsats till resten av veterindrmarknaden, inte ar sarskilt priskadnslig.

B.5 | Koncern Isconova AB ar moderbolag i koncernen som bestar av 3 bolag.

B.6 | Stérre aktiedgare Nedan visas Bolagets storsta aktiedgare per den 30 juni 2012, inklusive kdnda férandringar.
Aktiedgare Antal aktier Kap%/Rost%
InnKap 4 Partners L.P. 1414428 34,0
Pareto Ohman AB 282361 6,8
Malmsten Johan bolag 280300 6,7
SLU Holding AB 266 784 6,4
LMK Ventures 170800 4,1
Morein Bror 158 387 3,8
Sunstone LS Ventures Fund | 141022 3,4
E. Ohman J:or fonder 96 146 2,3
ML, Pierce, Fenner & Smith Inc 84142 2,0
Maxator Holding AB 60200 1,4
Totalt tio storsta aktiedgare 2954570 71,0
Totalt 6vriga aktiedgare 1203882 29,0
Totalt alla aktiedgare 4158452 100,0

Kalla: Euroclear Sweden

INBJUDAN TILL TECKNING AV AKTIER | ISCONOVA AB (puBL) 3
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B.7 Finansiell Resultatrikningar i sammandrag

information i 1 januari-30 juni 1 januari-31 december

sammandrag SEK tusental 2012 H1 2011 H1 2011 2010
Nettoomsattning 10343 8094 20191 17 809
Kostnad salda varor -4 980 —-2268 —6 354 -7 166
Bruttoresultat 5364 5826 13837 10643
Rorelsekostnader —24576 —-26 283 -50428 -39201
Rorelseresultat -19212 -20459 -36 591 —-28 559
Finansnetto 53 378 774 -1967
Vinst fore skatt -19159 —-20081 -35818 -30525
Skatt - - - -
Periodens resultat -19159 -20081 -35818 -30525
Balansrakningar i sammandrag

Per 30 juni Per 31 december
SEK tusental 2012 H1 2011 H1 2011 2010
Tillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 6255 6597 6416 2553
Materiella anlaggningstillgangar 688 182 328 190
Summa anldggningstillgangar 6943 6779 6744 2743
Omséttningstillgangar 27 746 64175 51795 78903
varav kassa och bank 15703 54287 37582 67 645
Summa tillgangar 34688 70954 58539 81646
Eget kapital och skulder
Eget kapital 11286 46181 30444 61356
Langfristiga rdantebarande skulder 1700 2360 1700 2580
Kortfristiga rantebarande skulder 440 660 880 880
Kortfristiga icke rantebarande skulder 21261 21752 25515 16 830
Summa eget kapital och skulder 34688 70954 58539 81646
Kassaflodesanalyser i sammandrag
1 januari-30 juni 1 januari-31 december

SEK tusental 2012 H1 2011 H1 2011 2010
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -20081 -13052 -28439 -29947
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1359 -741 -1617 -1414
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -440 433 -7 87796
Periodens kassafléde -21789 -16 360 -30063 56 435
Likvida medel vid periodens bérjan 37582 67 645 67 645 11210
Likvida medel vid periodens slut 15703 54285 37582 67 645
Nyckeltal
SEK tusental 2012 H1 2011 H1 2011 2010
Lonsamhet
Vinstmarginal neg. neg. neg. neg.
Rérelsemarginal neg. neg. neg. neg.
Kapitalstruktur
Soliditet 31% 65% 52% 75%
Skuldsattningsgrad 21% 7% 8% 6%
Data per aktie
Utdelning per aktie, SEK 0 0 0 0
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -4.61 -4.83 -8.75 -13.19
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B.7 | Finansiell Definitioner av nyckeltal
information i Vinstmarginal
sammandrag, forts | Resultat fore skatt i procent av arets nettoomsattning

Rérelsemarginal

Rorelseresultat i procent av arets nettoomsattning

Soliditet

Eget kapital (inklusive innehav utan bestimmande inflytande) i procent av balansomslutning
Skuldséittningsgrad

Rantebarande skulder i relation till eget kapital

Utdelning per aktie

Utdelning dividerat med antalet utestaende aktier vid periodens slut

Resultat per aktie

Resultat efter skatt, kvarvarande verksamhet dividerat med genomsnittligt antal utestaende
aktier

B.8 | Utvald proforma- Ej tillamplig; prospektet innehaller inte proformaredovisning.
redovisning

B.9 | Resultatprognos Ej tillamplig; prospektet innehaller inte nagon resultatprognos eller berakning av forvantat

resultat.

B.10 | Revisions- Ej tillamplig; revisionsanmarkningar saknas.
anmdrkning

B.11 | Otillrédckligt Bolagets befintliga rorelsekapital ar inte tillrackligt for de aktuella behoven de kommande tolv
rérelsekapital manaderna. Det befintliga rorelsekapitalet bedomes tillrdckligt for att bedriva verksamhet enligt

gallande affarsplan till och med forsta kvartalet 2013. Rorelsekapitalbehovet for de kommande
tolv manaderna, som uppgar till cirka SEK 30 miljoner, forvdntas kunna tillgodoses genom
Foretradesemissionen och/eller genom milstolpsbetalningar i enlighet med bade ingdngna och
nya licens- och distributionsavtal. Styrelsen hyser en stark tilltro till att Féretradesemissionen
kommer att fullféljas och darmed tillgodose Bolagets rorelsekapitalbehov fér den kommande
tolvmanadersperioden. Om Foretradesemissionen eller annan extern finansiering ej skulle
komma att fullféljas skulle Bolaget tvingas soka alternativa operativa mojligheter i form av
licensaffarer och partnerskapsavtal.

AVSNITT C— VARDEPAPPER

C.1 Vidrdepapper som Aktier i Isconova. (ISIN-kod SE0003550664).
erbjuds

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

Cc3 Totalt antal aktier Bolagets registrerade aktiekapital uppgar till SEK 4 158 452, fordelat pa 4 158 452 aktier. Samt-
i Bolaget liga aktier ar fullt inbetalda. Varje aktie har ett kvotvarde om SEK 1,00.

C.4 | Rdttigheter som Varje aktie beréttigar till en rost pa bolagsstamma. Samtliga aktier medfor lika ratt till andel i
sammanhdnger Bolagets vinst och till eventuellt 6verskott vid likvidation. Beslut om vinstutdelning fattas av
med vdrde- bolagsstdmman och utbetalas genom Euroclears forsorg. Ratt till utdelning tillkommer den
papperna som pa den av bolagsstaimman faststallda avstamningsdagen for utdelningen ar registrerad

som innehavare av aktier i den av Euroclear forda aktieboken.

C.5 | Inskrédnkningar Aktierna ar inte foremal for nagra begransningar i ratten att 6verlata dem.
iden fria
overldatbarheten

INBJUDAN TILL TECKNING AV AKTIER | ISCONOVA AB (puBL) 5
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C.6

Upptagande till
handel

De nya aktierna kommer att bli féremal for handel pa NASDAQ OMX First North.

C.7

Utdelningspolicy

Da Isconova under de ndarmaste aren kommer att befinna sig i en fas av utveckling av Bolagets
projektportfolj kommer eventuellt Gverskott av kapital att investeras i verksamheten. Styrelsen
har till foljd av detta, samt att Bolaget inte tidigare har lamnat nagon utdelning till aktiedgare,
inte for avsikt att foresla nagon utdelning for innevarande ar eller binda sig vid en fast utdel-
ningsandel. Om Isconovas kassafléden fran den l6pande verksamheten darefter Gverstiger
bolagets kapitalbehov avser styrelsen foresla arsstamman att besluta om utdelning.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstdamman och utbetalas genom Euroclears férsorg.
Utdelning far endast ske med ett sadant belopp att det efter utdelningen finns full tackning for
Bolagets bundna egna kapital och endast om utdelningen framstar som forsvarlig med hansyn
till (i) de krav som verksamhetens art, omfattning och risker staller pa storleken av det egna
kapitalet samt (ii) Bolagets och koncernens konsolideringsbehov, likviditet och stallning i Gvrigt
(den sa kallade forsiktighetsregeln). Som huvudregel far aktieagarna inte besluta om utdelning
av ett storre belopp an styrelsen foreslagit eller godkant.

AVSN

ITT D—RISKER

D.1

Huvudsakliga risker
relaterade till
emittenten eller
branschen

Innan en investerare beslutar sig for att teckna aktier i Isconova ar det viktigt att noggrant analysera
de risker som bedoms vara av betydelse fér Bolagets och aktiens framtida utveckling. Lakemedels-
utveckling ar till sin natur riskfyllt och kostsamt, och beroende av utfallet av bland annat kliniska
studier. Bolagets framtida intjaning och intdktsgenerering dr osaker och beroende av yttre faktorer.
Bolagets intdkter harror till stor del fran licens- och leveransavtal som kan sagas upp pa kort varsel.
Bolaget ar beroende av att hitta nya samarbetspartners och licenstagare fér uthallig intjdaning. Det
kravs dven att Bolagets partners (licenstagare) sjdlva ar framgangsrika i sin egen ldkemedelsutveck-
ling, och att dessa partners lyckas lansera produkter som generar royalty- och produktintakter till
Bolaget. Det kravs dven att Bolaget uppratthaller och utvecklar en attraktiv portfélj av patent och
andra immateriella rattigheter for att erbjuda en konkurrenskraftig teknologi. Det finns en risk att
Bolagets omsattning och resultat kan variera kraftigt 6ver tiden. Det finns &ven produktrelaterade
risker i Bolagets verksamhet som kan paverka intdkterna eller medféra kostnader (till exempel
osaker ravarutillgang och tillgang till produktionskapacitet), risker vid outsourcing (till exempel
okontrollerad spridning av affarshemligheter), krav pa verksamhetskritiska myndighetstillstand,
risker i samband med produktion (till exempel kvalitet) och leveransrisker (vid produktions- och
leveransproblem kan Bolaget till exempel bli tvunget att 6verlata produktionsratten till kunden,
och dérmed tappa langsiktiga produktintakter), samt produktsakerhetsansvar (till exempel skade-
standsansprak pga. oférutsedda biverkningar). Bolaget ar dven beroende av vissa nyckelpersoner.
Det ar aven viktigt att analysera finansiella risker for Bolaget som valutarisker (pga. intdkter i
utlandsk valuta men kostnader i kronor), finansieringsrisker (risk for ytterligare finansieringsbehov
trots Foretraddesemissionen och eventuella intdkter fran befintliga och nya samarbeten) samt
skatterisker. Det kan vidare finnas risker relaterade till Isconova eller branschen som for nérvarande
inte ar kdnda for Isconova.

D.3

Huvudsakliga risker
relaterade till
vdrdepapperna

Att dga vardepapper innebar alltid ett risktagande och det foreligger alltid en osdkerhet
betraffande framtida kursutveckling. Aktiens framtida kursutveckling paverkas bade av aktie-
marknadens generella utveckling och bolagets resultat liksom av faktorer utanfér Bolagets kon-
troll. De teckningsataganden och emissionsgarantier som Isconova har erhallit i samband med
Foretradesemissionen ar inte sdkerstallda. Isconovas styrelse har for narvarande for avsikt att
behalla eventuella framtida vinster i bolaget istdllet for att foresld aktieutdelning. Eventuella
framtida emissioner av aktier eller andra vardepapper kan ocksa komma att paverka aktie-
kursen pa Isconovas aktier. Det kommer att ske handel i teckningsratter men det finns inga
garantier for att det utvecklas en aktiv handel i teckningsratterna eller att tillracklig likviditet
kommer att foreligga. | bolaget finns idag aktiedgare med ett betydande inflytande som har
stor mojlighet att paverka beslut pa bolagsstimman vilket i sin tur kan paverka Bolagets varde
negativt. Det kan dven finnas risker relaterade till vardepapperna som inte ar kidnda for
Isconova
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AVSNITT E-ERBJUDANDE

E.1

Emissionsbelopp
och emissions-
kostnader

Foretradesemissionen kommer att tillféra Isconova hogst SEK 50 miljoner fore emissionskost-
nader. Fran emissionsbeloppet kommer avdrag att goras fér emissionskostnader som beraknas
uppga till cirka SEK 5,0 miljoner (inklusive ersattning till Garanterna om cirka SEK 2,1 miljoner).

E.2a

Motiv och anvind-
ning av emissions-
likviden

En barande del av Isconovas strategi ar att 6ka dgarandelen av klinisk dokumentation. Agande av
klinisk data ar den enskilt viktigaste faktorn for att Isconova ska utgora en attraktiv partner och
kunna teckna samarbetsavtal pa fordelaktiga villkor. Isconovas egenkontrollerade studier har visat
gott resultat, om ani ett tidigt skede. Under varen 2012 slutférdes till exempel en framgangsrik Fas
I-studie med Matrix-M™, dar Matrix-M™ 6kade bade det antikroppsmedierade och det cellulara
immunsvaret med en mycket god sdkerhetsprofil. Studien ar en del av kliniskt “proof of concept”
fér Matrix-M™ och dess anvdandbarhet for att férbattra den kliniska effekten av vaccin mot sdsongs-
influensa hos dldre. Isconovas ambition ar att fortsatta de pagaende studierna samt paborja nya.
En betydande del av emissionslikviden avses anvdndas for att finansiera dessa studier.

En del av emissionslikviden avses anvdndas for att skala upp produktionsresurserna samt att
infor kunder, samarbetspartner och myndigheter sakerstalla fortsatt uppfyllelse av hogt stéllda
tekniska och regulatoriska krav pa produktionen. Isconova har for avsikt att aktivt soka nya vaccin-
omraden for Matrix-M™, vilket avses finansieras med en mindre del av emissionslikviden. SEK
6 miljoner av likviden avses anvdndas i arbetet med att na nya partnerskapsavtal och SEK 17 miljo-
ner kommer att anvandas under genomférandet av kliniska studier inom human- och veterinar-
omradet. Transaktionskostnaden uppskattas till SEK 5 miljoner varav SEK 2,1 miljoner tillfaller
emissionsgaranterna. Resterande medel avses anvandas for att skala upp och kvalitetssdkra Bola-
gets produktion, bland annat genom inforskaffande av ramaterial, maskiner och annan utrustning
samt for att tdcka personalkostnader.

Det ar styrelsens uppfattning att Bolaget med nuvarande strategi och pagaende aktiviteter i
kombination med en kapitalanskaffning kommer att skapa forutsattningar fér den potential som
Bolaget besitter.

Efter transaktionskostnader berdknas Foretradesemissionen tillféra Isconova cirka SEK 45,0
miljoner.

E.3

Erbjudandets
former och villkor

Isconovas styrelse beslutade den 26 augusti 2012, under férutsattning av bolagsstéammans god-
kdnnande, att 6ka Bolagets aktiekapital genom en nyemission med foretradesratt for Isconovas
aktiedgare. Styrelsens beslut om Foretradesemissionen godkandes vid en extra bolagsstamma
den 1 oktober 2012. Emissionsbeslutet innebdr att Bolagets aktiekapital 6kas med hogst SEK 8
316 904 genom utgivande av hogst 8 316 904 nya aktier. Bolagets aktiedgare har foretradesratt
att teckna de nya aktierna i forhallande till det antal aktier de sedan tidigare dger. Avstamningsdag
for ratt till deltagande i Féretradesemissionen ar den 9 oktober 2012. De som pa avstdmningsda-
gen ar registrerade som aktiedgare i Isconova far teckna tva (2) nya aktier for varje befintlig aktie i
Isconova. | den utstrackning nya aktier inte tecknas med foretradesratt ska dessa tilldelas aktie-
dgare och andra investerare som tecknat aktier utan foretradesratt. | den man inte full teckning
uppnas genom teckning med och utan foretradesratt tilldelas aktier Garanterna. Teckning ska ske
under perioden fran och med den 15 oktober 2012 till och med den 29 oktober 2012, eller den
senare dag som bestdms av styrelsen. Teckningskursen har faststéllts till SEK 6,00 per aktie.

E.4

Intressekonflikter
med mera

Ej tillamplig; inga intressekonflikter eller liknande foreligger.

E.5

Lock-up-avtal

Ej tillamplig; 6verenskommelser om att inte sélja aktier under viss period saknas.

E.6

Utspddningseffekt

Foretradesemissionen kommer, vid fullteckning, medfora att antalet aktier i Bolaget 6kar fran
4 158 452 till 12 475 356 aktier, vilket motsvarar en 6kning om 200 procent. For de aktiedgare
som avstar att teckna aktier i Foretradesemissionen uppkommer en utspddningseffekt om
totalt 8 316 904 nya aktier, motsvarande 67 procent av det totala antalet aktier i Bolaget efter
Foretradesemissionen.

E.7

Kostnader som
aldggs investerare

Ej tillamplig; emittenten alagger inte investerare nagra kostnader.
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Riskfaktorer

Riskfalktorer

En investering i teckningsrdtter, BTA och/eller aktier dr férenad med risk. Ett antal faktorer utanfér Isconovas kontroll, liksom ett
flertal faktorer vars effekter Isconova kan pdverka genom sitt agerande, kan komma att fG en negativ paverkan pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stdllning eller medféra att virdet pd Bolagets aktier samt BTA och teckningsrdtter minskar.
Isconovas verksamhet och I6nsamhet pdverkas bade av rérelserisker och finansiella risker. De nedan redovisade riskerna dr inte
placerade i prioritetsordning och gér heller inte ansprdk pd att vara heltdckande. Det innebdr att det finns andra risker én dessa
som kan komma att paverka Isconovas verksamhet och resultat. Utéver information som framkommer i prospektet bér dérfér

varje investerare géra sin egen bedémning av varje riskfaktor och dess betydelse for Bolagets framtida utveckling samt en

allmén omvdrldsbedémning.

BOLAGSSPECIFIKA RISKER

Forskning och utveckling

Bolaget bedriver och kan komma att bedriva studier i bade
klinisk och preklinisk fas for ett antal vaccinkandidater. Resul-
taten av en sadan studie kan vara oférutsedda och oénskade
och darmed &r Bolagets relaterade kostnader férknippade
med stor osakerhet. Oférutsedda studieresultat kan leda till
att koncept och studier maste omprévas, vilket kan féranleda
nya kompletterande studier till betydande kostnader eller att
studierna helt Iaggs ned. Detta kan medféra forsenade lanse-
ringar eller helt uteblivna registreringar av Bolagets produk-
ter, vilket i sin tur kan inverka negativt pa Bolagets tdnkta
expansionstakt, resultat och finansiella stallning.

Immateriella rattigheter

Isconovas verksamhet bygger till stor del pa att Bolaget har
starka immateriella rattigheter (patent och know-how) som
skyddar Bolagets produkter och teknologi. Det innebar att
Bolaget ar beroende av att vidmakthalla ett framtida starkt
skydd i form av till exempel patent och dven att Bolaget gene-
rerar nya immateriella rattigheter som kan ta vid efter det att
skyddstiden for den teknologi som fér ndrvarande licensieras
ut |6per ut.

Isconova ar vidare, i likhet med andra bolag inom life
science-sektorn som ar beroende av sina immateriella till-
gangar, exponerat for potentiella krav fran tredje man som av
kommersiella eller andra skal kan ha anledning att ifragasatta
Isconovas immateriella skydd. Darvid foreligger det en risk
att Bolagets intdkter i framtiden kan sjunka pa grund av kon-
kurrens fran andra liknande teknologier eller fran sa kallad
generika.

Flertalet av Isconovas licensavtal stadgar att sadana
rattigheter som uppkommer genom Isconovas och deras
samarbetspartner samarbete, och som inte kan skiljas at,
skall dgas av parterna gemensamt. Att dga immateriella
rattigheter gemensamt med annan part kan ge upphov till
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ett flertal fragor vilket i sin tur kan innebara riskexponering
om och nar utvecklingen och kommersialiseringen av sadana
rattigheter skall ske.

Ersdttning fran tredje part

En del av Isconovas produkter férvantas bli kopta av, eller
medféra ratt for slutkunden att uppbéara ersattning fran,
betalande tredje part sdsom offentlig sektor eller privata for-
sakringsbolag. Forandringar avseende sadan tredje parts
policys samt formaga att paverka prissattning och efter-
fragan pa vacciner kan komma att paverka Bolagets forvan-
tade omsattning, resultat och finansiella stallning negativt.

Myndighetsrelationer

Isconovas verksamhet &r beroende av tillstand fran olika
myndigheter, saval svenska som utlandska (till exempel EMA,
FDA och Likemedelsverket). Det finns en risk for att nod-
vandiga tillstand inte kan inforskaffas utan omfattande
utredningar eller kostnadskravande anpassningar av verk-
samheten. | det fall verksamhetskritiska tillstand aterkallas
kan Bolaget bli n6dgat att upphdra med sin verksamhet.

Produktansvar

Genom att Isconovas produkter ar avsedda for anvandning i
manniska, ar Isconova exponerat for de risker som en tillver-
kare inom l|dkemedelsbranschen har vad avser produkt-
ansvar, produktsdkerhet, med mera. Dessa risker finns dven
inom veterindromradet, men ar mer begransade.

Isconova har vidare inlett samarbete med ett bolag som
agerar pa den amerikanska marknaden. Isconovas produkter
beddms saljas bland annat i USA. Det innebar att Isconova ar
exponerat for de storre risker som normalt sett forekommer i
USA i form av stérre ansvar for produkters sdkerhet och
storre exponering for potentiella krav. De risker som ar for-
enade med produktansvar ar framst potentiella skadestands-
ansprak fran patienter som skadats eller fatt odnskade
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biverkningar, ansprak fran Isconovas kunder/partners for fel-
aktiga produktleveranser, ombuds- och expertkostnader i
samband med eventuella rattegangar/processer, samt utred-
nings- och andra kostnader vid produktaterkallelser. Da inga
produkter for manniska annu har lanserats i detta skede
beddms riskexponeringen idag som begransad.

Samarbeten

Isconovas strategi for vidareutveckling och kommersiali-
sering av Bolagets produktkandidater inom veterinar- och
humanmarknaden bygger pa samarbetsavtal med interna-
tionella och regionala lakemedelsféretag. Isconovas tillvaxt
ar darvid i hog grad beroende av upprattandet och kontinui-
teten av sddana samarbeten. Om viktiga samarbeten inte
kan ingas, sags upp eller fungerar otillfredsstallande, kan
detta paverka Bolagets fortsatta utveckling, tillvaxt och
finansiella stallning negativt.

Isconovas affarsmodell bygger bland annat pa forséljning
av Bolagets produkter till internationella eller regionala ldke-
medels- och biotechbolag med vilka samarbetsavtal har
ingatts eller férvantas kunna ingas. | normalfallet dr det sam-
arbetspartnern som bestdimmer slutproduktens pris pa
marknaden. Vidare ar forséljningen av Isconovas produkter,
och darmed dess intdkter, beroende av i vilken utstrackning
dessa samarbetspartner sjalva lyckas bearbeta och pene-
trera berérda marknader och sélja sina slutprodukter (i vilka
Isconovas produkter ingar).

Isconovas affarsmodell bygger ocksa pa att volymtillverk-
ning av Bolagets produkter kommer att ske via etablerade
kontraktstillverkare med en effektiv produktion. En out-
sourcing av produktionen kan 6ka Isconovas |d6nsamhet men
innebar ocksa en okad risk da produktionen skéts av en
extern part.

Osdkerhet i intjaning och intdktsgenerering

Isconovas licensieringsstrategi gar, i likhet med manga andra
licensgivares, ut pa att licenstagaren maste utféra egen forsk-
ning for att kunna anvanda den licensierade teknologin
(patentet och know-how) och de produkter Isconova levere-
rar (sa kallade utvecklingslicenser). Licensavtalet kopplas
oftast till ett leveransavtal for de produkter som licensen
omfattar. En sadan licensieringsstrategi medfér oftast en
generell risk for osakra intdkter. Detta eftersom licensgivaren
maste garantera langa licenser och det inte pa forhand gar
att sdga hur utvecklingen av produkterna kommer att fort-
skrida och hur stora intdkterna blir. Licenstagaren har ingen
fardig produkt utan behover tid att utveckla en sadan, vilket
kan ta en stor del av det utlicensierade patentets skyddstid i
ansprak. Detta innebar i manga fall att licensgivaren endast
har en chans pa sig att hitta en licenstagare inom ett visst
anvandningsomrade. Det skall dock noteras att Isconovas
produkter ofta kan nyttjas for manga applikationer varvid

Riskfaktorer

denna risk ar lagre an for lakemedelsbolag som utvecklar
enskilda molekyler. Om licenstagaren inte visar sig uppfylla
de krav som licensgivaren stdller ar mojligheterna att hitta en
ny licenstagare som ar villig att satsa erforderliga resurser pa
utveckling relativt 1ag. | de leveransavtal som Isconova teck-
nat med licenstagare finns vanligtvis inte heller nagra mini-
minivaer som forpliktar licenstagaren att kopa en viss mangd
produkter fran licensgivaren. Sammantaget innebar detta en
risk for osdkra royaltyintakter respektive leveransintdkter for
produkterna.

Isconovas licens- och leveransavtal, som utgor de storsta
intdktskallorna for Isconova, kan i vissa fall sdgas upp med
relativt kort varsel av licenstagaren. Det innebar, i kombina-
tion med vad som angetts ovan, att Isconova ar utsatt for risk
att forlora viktiga intaktskallor pa kort tid.

Licens- och distributionsavtal innehaller normalt saval
engangsersattning vid ingaende av avtal, milstolpsbetal-
ningar vid uppfyllande av delmal och royaltyintakter base-
rade pa produktforsdljning. Vissa avtal innefattar ocksa
ersattning for forskningssamarbete. Denna ersattning kan
dock i vissa fall komma att avraknas mot framtida férvantade
intdkter, sasom exempelvis milstolpsbetalningar och royalty-
intdkter, varfor dessa i férekommande fall skuldférs [6pande
da Bolaget kan komma att bli dterbetalningsskyldigt for det
fall att férvantade milstolpsbetalningar och royaltyintdkter
uteblir.

Icke uthalliga intdktskallor

Isconovas affars- och intdktsmodell bygger delvis pa licens
och distributionsavtal med sa kallade milstolpsbetalningar
(inklusive betalningar som utbetalas i samband med avtalets
ingdende). Sadana milstolpsbetalningar férvantas utgéra en
vasentlig intdktskalla fram till dess att ytterligare vaccinkan-
didater, vilka nyttjar Bolagets adjuvanser, har godkants av
respektive reglerande myndighet samt att kommersialise-
ringen utav dessa vaccinkandidater har lyckats, da royalty-
intakter kommer att utbetalas till Bolaget baserat pa forsalj-
ning av vaccinkandidater och/eller produkter. Aven om
milstolpsbetalningar pa kort och medelldng sikt férvantas
vara en betydande och viktig intdktskalla sa utgor de inte en
uthallig intjaning, varfor Isconova pa langre sikt ar beroende
av lyckad kommersialisering och marknadsintroduktion av
Bolagets produkter. Darvid foreligger det en risk att Bolagets
omsattning och resultat kan variera kraftigt fran en period till
en annan. Vid misslyckad kommersialisering kan intakter
utebli.

Produktion

Nedan beskrivs riskfaktorer hanforliga till produktionen av
Isconovas produkter. For oversiktens skull dr dessa faktorer
uppdelade i underrubriker.
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Riskfaktorer

Rdvarutillgdng

I och med att en viktig komponent i Isconovas produkter
(Quillaja-saponiner) utvinns fran trad som vaxer i Chile kravs
att Bolaget kan etablera en langsiktig tillgang till Quillaja-
extrakt med tillrdckligt hog och jamn kvalitet. Bolaget kom-
mer att behdéva sOka samarbetspartner och genomfora
investeringar for att sdkra ravarutillgangen. Om ravaru-
tillgdngen inte kan sakras finns det en risk for att produkt-
lanseringar forsenas.

Uppskalning av produktion
De tekniker som anvands av Bolaget ar av industriell stan-
dard bade for substanser och for fardig produkt dven om de
ar forknippade med séarskild kunskap som utvecklats internt
hos Bolaget (och som utgor en viktig del av den teknologi
som Isconova licensierar). Om det skulle visa sig svarare an
befarat att anvanda tekniken i stérre skala kan implemen-
teringen av fullskaleproduktionen férsenas.

En sadan forsening kan i sin tur paverka lanserings-
tidpunkterna fér Bolagets produkter med negativ inverkan
pa Bolagets resultat och finansiella stallning som foljd.

Teknikéverféring vid leveransproblem
Svarigheter att producera och leverera produkter kan ocksa
innebdra att Isconova har svart att uppfylla avtalade leve-
ransforpliktelser till samarbetspartner, vilket i sin tur kan
innebéra risk for kostnader i form av férseningsviten/skade-
stand eller att avtalen i varsta fall kan havas av respektive
motpart och att Isconova pa sadant satt gar miste om viktiga
intaktskallor.

| flertalet fall kan sadana leveransproblem ocksa inne-
bara att nagon eller nagra av Isconovas samarbetspartner
avtalsenligt har ratt att fa tillgang till det tillverknings-
kunnande/know-how som Isconova har avseende produktio-
nen for att samarbetspartnern pa sadant satt skall kunna
fortsatta produktionen sjdlv och sdkerstalla leveranserna.

Detta innebadr att Isconova vid produktionsproblem alltsa
I6per en stor risk att forlora hallbara intdktskallor samt risk
att forlora kontroll Gver sin know-how runt produktionen.

Produktkvalitet

Under de senaste aren har Bolaget genomfort investeringar i
produktionen med malet att minska produktionskostnaden
och o6ka kapaciteten. Dessa investeringar har inneburit
implementering av nya tekniker och automatisering av
moment som tidigare var manuella. Moderniseringen har
resulterat i lagre kostnader och hogre produktionskapacitet.
Det har dock visat sig svart att bibehalla en jamn produkt-
kvalitet med den nya automatiserade processen och det
aterstar kalibreringsarbete innan produktions-
processen fungerar optimalt. Produktionsproblem och pro-
blem med att fa en jamn kvalitet kan medféra férseningar i

en del

10 INBJUDAN TILL TECKNING AV AKTIER | ISCONOVA AB (pusL)

leveranser och kostnader till f6ljd av omleveranser (till exem-
pel utredningskostnader och kostnader for nytillverkning),
men dven ersattningskrav fran kunder.

Risker vid outsourcing av produktion

Produktionen av Isconovas produkter sker i dagslaget huvud-
sakligen av Bolaget och i Bolagets egna lokaler (dven om
vissa delar av produktionen skots av kontraktstillverkare).

Isconovas beddmning ar att tillverkning av stérre mang-
der adjuvans bor ske av etablerade kontraktstillverkare var-
vid en teknikoverféring mellan Isconova och sadana tillver-
kare maste ske.

Kontraktstillverkning innebar i sig en risk, eftersom pro-
duktionen skots av en utomstaende part, i stallet for av
anstalld personal. Outsourcing stéller hogre krav pa samord-
ning och uppféljning.

Den teknik- och kunskapsoverforing som oundvikligen
behover ske till kontraktstillverkare infér och i samband med
produktionen medfor, trots Bolagets patent, dven en risk for
okontrollerad spridning och kopiering av koncept, metoder
och processer hanforliga till Bolagets produkter.

Aven om Isconova anvinder sekretessavtal samt strévar
efter att internt behalla kunskap om och kontroll éver de
mest kdnsliga komponenterna vid framstéllningen av Bola-
gets produkter sa finns det inga garantier for att okontrolle-
rad spridning och kopiering inte kan komma att ske.

Sadan okontrollerad spridning och kopiering skulle kunna
skada Bolaget om den anvands for framstallning av konkur-
rerande lakemedel eller om den pa annat satt utnyttjas kom-
mersiellt utan ekonomisk kompensation for Isconova. En
annan féljd av sadan okontrollerad spridning ar att den
know-how och andra affarshemligheter som Isconova licen-
sierar ut inte langre anses hemlig, vilket kan medféra intdkts-
bortfall pga. att licenstagares skyldighet att betala royalty da
kan upphora.

Tillstgnd

Tillstand kravs for att bedriva ldkemedelstillverkning och vid
registrering av produkter ska godkannande ges av de rele-
vanta registreringsmyndigheterna i samarbete med kund
och kontraktpartner. Dessa myndigheter maste godkdnna
produkterna hos den tillverkare som Bolaget valt och om
dokumentationen inte ar komplett finns det en risk for att
produktlanseringen férsenas.

Nyckelpersoner

Isconova ar i hog grad beroende av Bolagets ledande befatt-
ningshavare och andra nyckelpersoner. Om Bolaget skulle
férlora nagon av sina nyckelpersoner skulle detta kunna leda
till férseningar eller avbrott i Bolagets produktion, utveck-
ling, kommersialisering eller verksamhet i 6vrigt.

-
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Valutakanslighet

Merparten av Isconovas forsaljning sker i utlandsk valuta —
framforallt i USD och EUR. Endast en begransad del av kost-
naderna ar i motsvarande valutor. Koncernen har ocksa skul-
der i form av forskott i USD och EUR. Om den svenska kronan
forstarks/forsvagas gentemot EUR med +/— 10 6re med alla
andra variabler konstanta, skulle arets resultat per 2011-12-
31 ha paverkats med +/— ca SEK 0,2 miljoner, till storsta delen
beroende pa fordringar i EUR. Koncernen har varken under
2011 eller 2010 terminssakrat valutakurser, vilket ar i enlig-
het med bolagets finanspolicy. Framgent forvdntas dven en
nettoexponering mot EUR. Givet att dessa nettoexpone-
ringar kvarstar osakrade sa kan forandringar i vaxelkurserna
EUR/SEK respektive USD/SEK komma att paverka Bolagets
resultat och finansiella stallning negativt.

Kreditrisk

Bolagets kreditrisk ligger i utlaningen till kreditinstitut. Om
motpartens kreditvardighet forsamras kan detta leda till att
Bolagets ranteintakter minskar eller helt uteblir.

Likviditetsrisk och finansieringsrisk

Likviditetsrisken innebar att Bolaget inte kan méta sina kort-
fristiga betalningsataganden. Bolagets likvida medel utgors
av medel pa bankkonto.

Bolaget saknar fér narvarande tillrackligt med kapital for
rérelsens aktuella behov 6ver de kommande tolv mana-
derna. Aven om styrelsen hyser stark tilltro till att Isconovas
aktuella kapitalbehov kommer att kunna tillgodoses genom
Foretradesemissionen samt genom betalningar fran med
kunder ingangna avtal och framtida nya avtal, sa finns det en
risk att sa inte sker eller att detta inte ar tillrackligt. Det ska
inte heller uteslutas att Bolaget, for att tacka det aktuella
kapitalbehovet eller ett senare sadant, séker andra mojlig-
heter till finansiering, i form av lanat eller eget kapital. Det
finns dock inga garantier for att sadant kapital kan anskaffas
fran tid till annan eller att villkoren fér sadant kapital ar
acceptabla for Bolaget och dess aktiedgare. Till exempel kan
en nyemission i Bolaget medféra utspadning av agarnas
andelar i Bolaget.

Skatterisker

Bolaget har ett ackumulerat skattemadssigt underskott om
SEK 141023 843. Agarférandringar, som innebar att det
bestammande inflytandet 6ver Bolaget dndras, kan innebdara
begransningar, helt eller delvis, av mojligheten att utnyttja
dessa underskott. Det finns vidare risk for att &ndrad lagstift-
ning eller andrad praxis medfor att méjligheterna att utnyttja
de skattemassiga underskotten paverkas.

Riskfaktorer

Finansiering

Bolaget saknar for ndrvarande tillrackligt med kapital for
rérelsens aktuella behov 6ver de kommande tolv mana-
derna. Aven om styrelsen hyser stark tilltro till att Isconovas
aktuella kapitalbehov kommer att kunna tillgodoses genom
Foretradesemissionen samt genom betalningar fran med
kunder ingangna avtal och framtida nya avtal, sa finns det en
risk att sa inte sker eller att detta inte ar tillrdckligt. Det ska
inte heller uteslutas att Bolaget, for att ticka det aktuella
kapitalbehovet eller ett senare sadant, séker andra mojlig-
heter till finansiering, i form av lanat eller eget kapital. Det
finns dock inga garantier for att sadant kapital kan anskaffas
fran tid till annan eller att villkoren for sadant kapital ar
acceptabla for Bolaget och dess aktiedgare. Till exempel kan
en nyemission i Bolaget medféra utspadning av agarnas
andelar i Bolaget. Om Foretradesemissionen eller annan
extern finansiering ej skulle komma att fullféljas skulle
Bolaget tvingas sOka alternativa operativa mojligheter i form
av licensaffarer och partnerskapsavtal.

RISKER RELATERADE TILL FORETRADESEMISSIONEN
Ej sdkerstallt teckningsatagande och emissionsgarantier
Isconova har erhallit skriftliga teckningsataganden fran de
aktiedgare som har atagit sig att teckna sin pro rata-andel i
Foretradesemissionen och samt emissionsgarantier fran
vissa existerande aktiedgare och nya investerare. Tecknings-
atagandet och emissionsgarantierna ar emellertid inte saker-
stdllda genom bankgaranti, pant eller pa annat satt. Bolaget
kan mot bakgrund av detta inte garantera att tecknings-
atagandet och emissionsgarantierna kommer att infrias.

46,3 procent av likviden i Foretradesemissionerna ar
tackt av teckningsataganden. Resterande del ar garanterat
genom emissionsgarantier.

Handel i Bolagets aktie

Aktiedgande ar alltid forknippat med risk och risktagande.
Eftersom en aktieinvestering bade kan stiga och sjunka i
varde ar det inte sakert att en investerare kan komma att fa
tillbaka investerat kapital. Bade aktiemarknadens generella
utveckling och specifika bolags aktiekurs dr beroende av en
rad faktorer. | Isconovas fall inkluderar dessa faktorer bland
annat forandringar i Bolagets resultat och stéllning, forand-
ringar i aktiemarknadens férvantningar om framtida vinster,
utbud och efterfragan pa aktierna samt utvecklingen inom
Bolagets affairsomraden. Kursen pa Isconovas aktie kan ocksa
paverkas helt eller delvis av faktorer utanfér Bolagets kon-
troll, till exempel av konkurrenters aktiviteter och stéllning
pa marknaden. Isconova kan inte forutsdaga pa vilket satt
investerarnas intresse for Isconova kommer att utvecklas och
inga garantier kan lamnas for att en aktiv och likvid marknad
for handel i Isconovas aktier kommer att foreligga.
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Riskfaktorer

Utdelning

Isconovas styrelse har fér narvarande for avsikt att behalla
eventuella framtida vinster i Bolaget for att finansiera Bola-
gets forskning, utveckling och kommersialisering av produk-
ter i syfte att sdkerstdlla Bolagets tillvaxt, [6nsamhet och
utdelningskapacitet pa langre sikt. Sa lange inga utdelningar
lamnas kommer en investerares avkastning enbart att vara
beroende av aktiekursens framtida utveckling.

Erbjudande av aktier i framtiden

Aven om Isconova fér narvarande inte har n3gra planer pa
att emittera ytterligare aktier (annat an genom befintliga
incitamentsprogram samt i Foretradesemissionen), kan
Isconova i framtiden behdva emittera aktier eller andra
vardepapper. En framtida emission av aktier eller andra
vardepapper kan paverka aktiekursen pa Isconovas aktier
vasentligt och negativt.

12 INBJUDAN TILL TECKNING AV AKTIER | ISCONOVA AB (pusL)

Handel med teckningsratter

Teckningsratter kommer att handlas pa NASDAQ OMX First
North under perioden fran och med den 15 oktober 2012 till
och med den 24 oktober 2012. Det finns inga garantier for att
det utvecklas en aktiv handel i teckningsratterna eller att till-
racklig likviditet kommer att foreligga. Om en sadan marknad
utvecklas kommer kursen pa teckningsratterna bland annat
bero pa kursutvecklingen for aktierna i Bolaget och kan bli
foremal for storre volatilitet an aktierna.

Agare med betydande inflytande

Bolagets huvuddgare InnKap 4 Partners L.P. dger vid tid-
punkten for detta prospekt, aktier representerande mer an
en tredjedel av antalet roster i Bolaget vilket innebar att
InnKap 4 Partners L.P. har mojlighet att blockera fragor i
Bolaget som kréver mer 4n tva tredjedelar av aktiedgarnas
godkdnnande, ddribland bolagsordningsdndringar, fusioner
och vissa riktade emissioner. Sadana atgarder kan paverka
Bolagets varde negativt. Ingen aktiedgare har vid tidpunkten
for detta prospekt egen majoritet i Bolaget eller en sadan
aktiepost att parten kan hindra beslut i fragor av allmén
karaktar for Bolagets verksamhet utéver vad som angetts
ovan.
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Inbjudan till teckning av aktier i Isconova
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Inbjudan till teckning
av aktierilsconova

Styrelsen i Isconova beslutade den 26 augusti 2012, under forutsattning av bolagsstimmans god-
kdnnande, att genomfora en nyemission av hogst 8 316 904 aktier med foretradesratt for Bolagets aktie-
dgare. Aktierna emitteras till en teckningskurs om SEK 6,00 per aktie. Styrelsens beslut godkandes vid
extra bolagsstimma den 1 oktober 2012. Vid bolagsstdmman beslutades dven om &dndring av bolags-
ordningen vad avser aktiekapitalets storlek och antal aktier.

Aktiedgarna i Isconova inbjuds hdrmed att teckna aktier i Bolaget, i enlighet med villkoren beskrivna i
detta prospekt. Aktiedgarna kommer att ha féretradesratt att teckna nya aktier i forhallande till de aktier
de dger pa avstdmningsdagen den 9 oktober 2012. For varje befintlig aktie som Bolagets aktiedgare inne-
har erhalles tva (2) teckningsratter. En (1) teckningsratt ger ratt att teckna en (1) ny aktie. Teckningsperio-
den I6per fran och med den 15 oktober 2012 till och med den 29 oktober 2012, eller ett senare datum
beslutat av styrelsen. De nya aktierna ska medféra samma ratt som de forutvarande aktierna i Bolaget.

Genom Foretradesemissionen tkas aktiekapitalet med hogst SEK 8 316 904 fran SEK 4 158 452 till
hogst SEK 12 475 356. Vid fullteckning av Foretradesemissionen kommer Bolaget att tillféras upp till SEK
50 miljoner fore transaktionskostnader, vilka uppskattas uppga till SEK 5 miljoner.

Aktiedgare som vdljer att inte delta i Foretradesemissionen kommer att fa sin dgarandel utspadd med
hogst 67 procent, men har maéjlighet att sélja sina teckningsratter for att erhalla ekonomisk kompensa-
tion for utspadningen. | det fall samtliga nya aktier inte tecknas med stéd av teckningsratter ager styrel-
sen, inom ramen for Foretradesemissionens hogsta belopp, ratt att besluta om tilldelning av aktier till
dem som anmalt sig for teckning av aktier utan foretradesratt. Det ar darfér mojligt att, utover den teck-
ning som sker med stéd av teckningsratter, anmala sig for teckning utan foretradesratt genom anvan-
dande av sarskild anmalningssedel, se vidare avsnittet "Villkor och Anvisningar”.

Teckningsforbindelser och emissionsgarantier
Aktiedgare, inklusive InnKap 4 Partners L.P, har atagit sig att teckna sin respektive pro rata-andel i
Foretradesemissionen. Dessa ataganden motsvarar SEK 23,2 miljoner och 46,3 procent av den totala lik-
viden i Féretriddesemissionen. Vidare har Bo Hakansson?, LMK Ventures®, Maxator Holding AB%, SSE
Opportunities®, Shaps Capital AB®, APS Capital AB” och Staffan Bohman® genom emissionsgarantier for-
bundit sig att teckna de aktier i Féretradesemissionen som eventuellt inte har tecknats med eller utan
stod av teckningsratter. Den totala garantiersattningen, som uppgar till SEK 2,1 miljoner, férdelas pa pro-
rata basis.

Det innebdr att Foretradesemissionen till fullo dr garanterad genom teckningsforbindelser och
emissionsgarantier.

Hédrmed inbjuds aktiedgarna i Isconova att med féretrddesrdtt teckna nya aktier i Isconova i enlighet med
villkoren i detta prospekt.

Stockholm den 1 oktober 2012

Isconova AB (publ)
Styrelsen

1) Beraknat som antalet nya aktier dividerat med det totala antalet aktier efter Foretradesemissionens genomférande (vid fullteckning).

2) Bo Hakansson, Persnr: 461228-3350, Farstorp, 241 92 Esl6v, 26 augusti 2012, SEK 10 miljoner

3) LMK Ventures AB, Orgnr: 556757-1897, Box 2025, 220 02 Lund, 26 augusti 2012, SEK 5 miljoner

4) Maxator Holding AB, Orgnr: 556786-0316, Radjursstigen 7, 236 41 Hollviken, 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, Smedslattstorget 51, 167 71 Bromma, 26 augusti 2012, SEK 1 miljon
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Bakgrund och motiv

Isconova ar ett internationellt vaccinadjuvansbolag. Isconova har bred kunskap inom vaccinsystem och
Bolaget utvecklar vaccin tillsammans med partner inom human- och veterindromradet. Det forsta vacci-
net som anvander Isconovas immunstimulerande vaccinadjuvans Matrix lanserades pa veterinar-
marknaden 2006. P& humanmarknaden finns ett antal vaccin under utveckling innehallande Isconovas
egenutvecklade tredjegenerations nanopartikel, Matrix-M™.

Isconova har en patenterad teknologi, en stark produktplattform, produktion och forsaljning av
adjuvanser, samt ett flertal samarbeten med ledande internationella vaccin- och lakemedelsforetag,
sasom Merck, Pfizer, Virbac och Johnson & Johnson. For narvarande finns sju veterindrvacciner pa mark-
naden som anvander Isconovas plattform samt ett flertal human- och veterinadrvaccinprojekt i olika faser
av utveckling.

En barande del av Isconovas strategi ar att 6ka dgarandelen av klinisk dokumentation genom att 6ka
andelen studier utférda i egen regi. Agande av klinisk data dr den enskilt viktigaste faktorn for att Isconova
ska utgora en attraktiv partner och kunna teckna samarbetsavtal med foérdelaktiga villkor. Isconovas
egenkontrollerade studier har visat bra resultat, om &n i ett tidigt skede. Under varen 2012 slutférdes till
exempel en framgangsrik Fas I-studie med Matrix-M™, dar Matrix-M™ 6kade bade det antikroppsmedie-
rade och det celluldra immunsvaret med en mycket god sakerhetsprofil. Studien ar en del av kliniskt
"proof of concept” for Matrix-M™ och dess anvandbarhet for att forbattra den kliniska effekten av vaccin
mot sdsongsinfluensa hos dldre. Isconovas ambition ar att fortsatta de pagaende studierna samt paborja
nya. En betydande del av emissionslikviden avses anvdndas for att finansiera dessa studier.

Isconova producerar till stérsta del sina adjuvanser i egen regi i sin anlaggning i Uppsala. | syfte att
forbereda infor kommande studier och samarbeten avser Isconova stédrka sina produktionsresurser. En
del av emissionslikviden avses anvdndas for att skala upp produktionsresurserna samt att infér kunder,
samarbetspartner och myndigheter sakerstalla fortsatt uppfyllelse av hogt stéllda tekniska och regulato-
riska krav pa produktionen.

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

Mot bakgrund av de finansiella behoven ndmnda ovan har Isconovas styrelse beslutat om att genom-
féra en nyemission med foretradesratt for existerande aktieagare, vilken kommer att tillféra Bolaget cirka
SEK 50 miljoner fore transaktionskostnader. SEK 6 miljoner av likviden avses anvandas i arbetet med att
na nya partnerskapsavtal och SEK 17 miljoner kommer att anvandas under genomférandet av kliniska
studier inom human- och veterindromradet. Transaktionskostnaden uppskattas till SEK 5 miljoner varav
SEK 2,1 miljoner tillfaller emissionsgaranterna. Resterande medel avses anvandas for att skala upp och
kvalitetssakra Bolagets produktion, bland annat genom inforskaffande av ramaterial, maskiner och
annan utrustning samt for att tdcka personalkostnader. Det ar styrelsens uppfattning att Bolaget med
nuvarande strategi och pagaende aktiviteter i kombination med en kapitalanskaffning kommer att skapa
forutsattningar for den potential som Bolaget besitter.

1 évrigt hénvisas till redogérelsen i detta prospekt, vilket har upprdttats av styrelsen i Isconova med anled-
ning av féreliggande Féretrddesemission. Styrelsen i Isconova dr ansvarig fér innehdllet i prospektet.
Styrelsen i Isconova férsdkrar hdrmed att den har vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgdrder for att séker-
stdlla att uppgifterna i prospektet, savitt styrelsen vet, éverensstimmer med de faktiska férhdllandena
och att ingenting dr uteldmnat som skulle kunna pdverka dess innebérd.

Stockholm den 1 oktober 2012

Isconova AB (publ)
Styrelsen
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Villkor och anvisningar

FORETRADESRATT OCH TECKNINGSRATTER

Den som pa avstamningsdagen den 9 oktober 2012 &r regist-
rerad som aktiedgare i Isconova erhaller tva (2) tecknings-
ratter for varje pa avstdmningsdagen innehavd befintlig
aktie. En (1) teckningsratt ger dgaren ratt att teckna en (1) ny
aktie.

Vid full teckning i Foretradesemissionen kommer antalet
aktier i Bolaget att oka fran 4 158 452 aktier till 12 475 356
aktier, vilket motsvarar en 6kning om 200 procent. Aktie-
dgare som inte deltar i Foretradesemissionen kommer att fa
sin dgarandel utspadd, men har mojlighet att fa ekonomisk
kompensation for utspadningseffekten genom att salja sina
teckningsratter. Utspadningen vid full teckning uppgar till
cirka 67 procent. Utspddningen i procent for aktiedgare som
inte tecknar sig i Foretradesemissionen berdknas som anta-
let nya aktier delat med det totala antalet befintliga aktier
och nya aktier efter fulltecknad Féretradesemission.

Anmalan kan dven goras for att teckna aktier som ej teck-
nats med foretradesratt, se under avsnittet “Teckning utan
foretradesratt”.

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

AVSTAMNINGSDAG

Avstamningsdag hos Euroclear for faststallande av vilka som
dger ratt att erhalla teckningsratter ar den 9 oktober 2012.
Sista dag for handel i aktien inklusive ratt att erhalla teck-
ningsratter i Foretradesemissionen ar den 4 oktober 2012.
Fran och med den 5 oktober 2012 handlas aktierna exklusive
ratt att delta i Foretrddesemissionen.

HANDEL MED TECKNINGSRATTER

Handel med teckningsratter dger rum pa NASDAQ OMX First
North under perioden fran och med den 15 oktober 2012 till
och med 24 oktober 2012. Teckningsratterna maste saljas
senast den 24 oktober 2012 eller anvdndas for teckning av
aktier senast den 29 oktober 2012 for att inte férfalla och for-
lora sitt varde.

TECKNINGSPERIOD

Teckning av aktier med féretradesratt ska ske genom kontant
betalning under perioden 15 oktober 2012 till och med
29 oktober 2012. Efter teckningsperiodens utgang forfaller ej
utnyttjade teckningsratter och de forlorar darmed sitt varde.
Outnyttjade teckningsratter kommer darefter, utan sarskild
avisering fran Euroclear, att avregistreras fran VP-kontot. For
att inte forlora vardet pa teckningsratterna maste dgaren av
dessa saledes antingen:

(i) salja teckningsratterna pa NASDAQ OMX First North
senast den 24 oktober 2012, eller

(i) utnyttja teckningsratterna for att teckna nya aktier i
Isconova senast den 29 oktober 2012.

Styrelsen for Isconova forbehaller sig ratten att forlanga den
tid under vilken teckning och betalning kan ske. En teckning
av nya aktier genom utnyttjandet av teckningsratter ar oater-
kallelig och aktiedgarna far ej avbryta eller modifiera en teck-
ning av nya aktier.

DIREKTREGISTRERADE AKTIEAGARE

De aktiedgare eller foretradare for aktiedgare som pa
avstamningsdagen ar registrerade i den av Euroclear for
Bolagets rakning forda aktieboken, erhaller emissionsredo-
visning med vidhangande fortryckt inbetalningsavi. Av den
fortryckta emissionsredovisningen framgar bland annat
antalet erhallna teckningsratter. Den som &r upptageniden i
anslutning till aktieboken sarskilt forda forteckningen éver
panthavare med flera erhaller inte nagon emissionsredo-
visning utan underrattas separat. Nagon separat VP-avi som
redovisar registrering av teckningsratter pa aktiedgarnas VP-
konto kommer ej att skickas ut.

FORVALTARREGISTRERADE AKTIEAGARE

Aktiedgare vars innehav av aktier i Isconova ar forvaltar-
registrerat hos bank eller annan forvaltare erhaller inget pro-
spekt och ingen emissionsredovisning fran Euroclear. Teck-
ning och betalning ska d3a istillet ske i enlighet med
anvisningar fran respektive forvaltare.
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»

Villkor och anvisningar

AKTIEAGARE BOSATTA | VISSA

OBEHORIGA JURISDIKTIONER

Tilldelning av teckningsratter och utgivande av nya aktier vid
utnyttjande av teckningsrétter till personer som &r bosatta i
andra lander an Sverige kan paverkas av vardepappers-
lagstiftningar i sadana lander. Med anledning harav kommer,
med vissa undantag, aktiedgare som har sina aktierilsconova
direktregistrerade pa VP-konton med registrerade adresser i
USA, Australien, Singapore, Nya Zeeland, Japan, Kanada,
Schweiz, Hongkong eller Sydafrika inte erhalla detta pro-
spekt. De kommer inte heller erhalla nagra teckningsratter
pa sina respektive VP-konton. De teckningsratter som annars
skulle ha levererats till sddana aktiedgare kommer att séljas
och férsaljningslikviden, med avdrag for kostnader, darefter
att utbetalas till berorda aktiedgare. Belopp understigande
SEK 100 kommer inte att utbetalas.

TECKNING MED FORETRADESRATT OCH BETALNING
Teckning sker genom kontant betalning senast den 29 okto-
ber 2012 via valfri bank genom ett av féljande alternativ:

A. Inbetalningsavi fran Euroclear

| de fall samtliga pa avstdimningsdagen erhallna tecknings-
ratter utnyttjas for teckning ska endast den fran Euroclear
erhallna inbetalningsavin anvandas som underlag for teck-
ning genom betalning.

B. Anmilningssedel (I) for teckning med foretradesratt

| de fall teckningsratter har forvarvats eller avyttrats eller av
annan anledning ett annat antal teckningsratter dn det som
framgar av emissionsredovisningen fran Euroclear utnyttjas
for teckning, ska anmalningssedel (1) for teckning med fore-
tradesratt anvandas som underlag fér teckning genom betal-
ning. Den fortryckta inbetalningsavin fran Euroclear ska dar-
vid inte anvindas. Anmalningssedel (I) kan erhallas fran
Pareto Ohman, pa telefonnummer 08-402 51 32.

Anmalningssedeln ska inldamnas eller sandas med post till:

Pareto Ohman AB
Emissionsavdelningen / Isconova

Box 7415

103 91 Stockholm

Besoksadress: Berzelii Park 9, Stockholm
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Tecknare som inte ar en befintlig kund hos Pareto Ohman ska
bifoga vidimerad kopia pa ID-handling for den som under-
tecknar anmalningssedeln. | det fall tecknaren ar en juridisk
person som inte dr en befintlig kund hos Pareto Ohman ska
anmalningssedeln atfoljas av behorighetshandlingar vilka
utvisar ratt att underteckna anmalningssedeln.

Anmalningssedeln och betalning ska vara Pareto Ohman
tillhanda senast den 29 oktober 2012.

Anmalningssedlar som sdnds med post bor avsandas i
god tid fore sista teckningsdag. Observera att anmaélan ar
bindande. Ofullstandig eller felaktigt ifylld anmalningssedel
kan, liksom anmailningssedel som inte atfoljs av erforder-
liga identitets- och behérighetshandlingar, komma att lam-
nas utan avseende. Endast en anmaélningssedel per tecknare
beaktas. | det fall flera anmalningssedlar inkommer fran
samma tecknare kommer endast den senast inkomna anmal-
ningssedeln att beaktas.

For det fall att inbetald likvid 6verstiger teckningsbelop-
pet kommer 6verskjutande belopp att aterbetalas sa snart
detta ar moijligt.

TECKNING UTAN FORETRADESRATT
For det fall inte samtliga aktier tecknas med foretradesratt
ska styrelsen, inom ramen fér emissionens hogsta belopp,
besluta om tilldelning av aktier tecknade utan stod av teck-
ningsratter, varvid sadana aktier i forsta hand ska tilldelas
dem som ocksa tecknat aktier med stod av teckningsratter,
oavsett om de var aktiedgare pa avstamningsdagen eller
inte, pro rata i forhallande till det antal teckningsratter som
var och en utnyttjat for teckning. I andra hand ska tilldelning
ske till 6vriga som tecknat aktier utan stod av teckningsratter,
pro rata i férhallande till deras anmaélda intresse. | den man
tilldelning enligt ovan inte kan ske pro rata ska tilldelning ske
genom lottning. For det fall inte samtliga aktier i Féretrades-
emissionen kan tilldelas enligt ovanstaende ska tilldelning av
resterande aktier ske till Emissionsgaranterna i dess egen-
skap av garanter och i enlighet med villkoren for respektive
Emissionsgarants teckningsatagande och emissionsgaranti.
Teckning utan foretradesratt ska ske under samma tids-
period som teckning med foretradesratt, det vill sdga under
perioden 15 oktober 2012 till och med 29 oktober 2012.
Intresseanmdlan om att teckna utan foretradesratt ska
goras pa anmalningssedel (II). Sddan anmalningssedel kan
erhdllas  frdn Pareto Ohman, pd telefonnummer
08-402 51 32. Anmalningssedeln ska vara Pareto Ohman till-
handa senast den 29 oktober 2012. Tecknare som inte dr en
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befintlig kund hos Pareto Ohman ska bifoga vidimerad kopia
pa ID-handling for den som undertecknar anmaélningssedeln.
| det fall tecknaren ar en juridisk person som inte ar en befint-
lig kund hos Pareto Ohman ska anmélningssedeln &tféljas av
behoérighetshandlingar vilka utvisar ratt att underteckna
anmalningssedeln. Observera att anmalan ar bindande samt
att ofullstandigt eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan
komma att ldmnas utan avseende, liksom da anmélan inte
medfoljs av erforderliga identitets- och behdrighetshand-
lingar. Endast en anmaélningssedel per tecknare beaktas. | det
fall flera anmaélningssedlar inkommer fran samma tecknare
kommer endast den senast inkomna anmalningssedeln att
beaktas.

Besked om eventuell tilldelning av aktier tecknade utan
stod av teckningsratt lamnas genom 6versdandande av avrak-
ningsnota, vilket berdknas ske omkring den 5 november
2012. Inget meddelande utgar till dem som inte erhallit till-
delning. De nya aktierna ska betalas enligt instruktioner pa
avrakningsnotan senast tre (3) bankdagar efter avraknings-
notans utfardande. Erlaggs ej likvid i ratt tid kan aktierna
komma att 6verlatas till annan. Skulle foérsaljningspriset vid
sadan overlatelse komma att understiga priset enligt detta
erbjudande, kan den som ursprungligen erhallit tilldeIning av
dessa aktier komma att fa svara for hela eller delar av mellan-
skillnaden. Tilldelning ar inte beroende av nar under
teckningsperioden anmalan inkommer.

BETALDA TECKNADE AKTIER

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear sa snart
detta ar mojligt, vilket normalt innebar nagra bankdagar
efter betalning. Darefter erhaller tecknaren en VP-avi med
bekraftelse pa att inbokning av BTA skett pa tecknarens VP-
konto. De nya aktierna kommer att vara bokade som BTA pa
tecknarens VP-konto till dess att aktiekapitalokningen har
registrerats hos Bolagsverket. Darefter omvandlas BTA till
nya aktier utan sarskild avisering fran Euroclear. Registrering
hos Bolagsverket avseende BTA som har erhallits genom
teckning med stéd av foretrddesratt (“BTA1”) berdknas ske
omkring den 14 november 2012. Registrering hos Bolags-
verket avseende BTA som erhallits genom teckning utan stod
av foretradesratt ("BTA2”) berdknas ske omkring den 22
november 2012.
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Villkor och anvisningar

HANDEL I BTA

Handel i BTA kan ske pa NASDAQ OMX First North fran och
med den 15 oktober 2012 fram till det att Bolagsverket
registrerat aktiekapitalokningen.

HANDEL I NYA AKTIER

Handel i nya aktier berdknas paborjas pa NASDAQ OMX First
North omkring den 9 november 2012, da de nya aktierna
berdknas registreras pa tecknarens VP-konto. De nya aktier
som tecknats utan foretradesratt berdknas bli foremal for
handel omkring den 19 november 2012.

OFFENTLIGGORANDE AV EMISSIONSRESULTAT
Teckningsresultatet i Foretradesemissionen berdknas offent-
liggodras genom pressmeddelande omkring den 2 november
2012.

HANDEL | ISCONOVAS AKTIER

Isconovas aktier handlas under kortnamnet ISCO pa Nasdaq
OMKX First North med ISIN kod SE0003550664. En handels-
post omfattar en (1) aktie.

RATT TILLUTDELNING

De nya aktierna berattigar till utdelning med start fran férsta
datum fér utdelning efter det att aktierna registrerats hos
Bolagsverket och aktierna inforts i Bolagets aktiebok hos
Euroclear.

PROSPEKT OCH ANMALNINGSSEDLAR

Prospekt och anmadlningssedlar kan erhallas kostnadsfritt
fran Pareto Ohman (telefon: 08-402 51 32). Prospektet kan
dven laddas ned fran Isconovas och Pareto Ohmans hem-
sidor, www.isconova.com respektive www.paretoohman.se.
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Villkor och anvisningar

EMISSIONEN | KORTHET

1. Tilldelning av teckningsratter

2. Teckning och betalning vid teckning med féretradesratt

P& avstamningsdagen den 9 oktober 2012 Under teckningstiden 15 oktober—29 oktober 2012

. : Tecknings-
2 tecknings- 1 tecknings- .
= rétterg ratt - likvid 1 ny aktie
SEK 6,00
For varje aktie ... erhalles En (1) teckningsratt ... tillsammans med ... tecknaren
iIsconova ... tva (2) teckningsratter ger under tecknings- betalning av SEK 6,00... en (1) ny aktie
perioden ...

3. Sa har utnyttjas teckningsratterna

Direktregistrerade aktiedgare

De aktiedgare som har aktierna
pa ett VP-konto hos Euroclear
erhaller emissionsredovisning
fran Euroclear dar antalet
tilldelade teckningsratter framgar

Forvaltarregisterade aktiedgare

Forvaltarregistrerade aktiedgare erhaller ingen emissionsredovisning fran

Euroclear, teckning sker istdllet i enlighet med instruktioner fran férvaltare

| de fall samtliga erhallna teckningsratter
utnyttjas for teckning, anvand inbetalnings-
avin fran Euroclear som underlag for teckning
genom betalning

Betalning senast 29 oktober 2012

| de fall ett annat antal teckningsratter an det
som framgar av emissionsredovisningen fran
Euroclear utnyttjas for teckning, skall
anmalningssedel for teckning med foretrades-
ratt anvandas som underlag for teckning
genom betalning. Sadan anmalningssedel

kan erhéllas fran Pareto Ohman pé telefon-

nummer 08-402 51 32
Betalning i enlighet med
instruktioner fran forvaltare

Sista dag for handel
inklusive ratt att erhalla
teckningsratter

Avstamningsdag
for erhallande av
teckningsratter Sista dag for teckning

N

b
oo @O OV OO0 00D OO0 OOD00000O00000
+ 1

\/ Handel med teckningsratter

v

Teckningsperiod
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Marknad

Den globala marknaden fér humanvacciner har de senaste
aren visat kraftig tillvaxtY. D& moderna vacciner i regel kraver
ett effektivt adjuvans férvantas dven adjuvansmarknaden
visa stark tillvaxt de kommande aren?.

Den globala lakemedelsmarknaden fér humanmedicin
uppgick enligt IMS Health till USD 856 miljarder under 2010
och forvantas vaxa med 3-6 procent per ar, fér att 2015
uppga till cirka USD 1 100 miljarder. Tillvdxten pa mogna
marknader férvantas vara nagot lagre, medan marknaden i
tillvaxtlander forvantas vaxa med 13—16 procent per ar fram
till 20152,

DEN GLOBALA MARKNADEN INOM HUMANVACCIN
Vaccinmarknaden har de senaste aren haft en avsevart hogre
tillvaxt an lakemedelsmarknaden totalt och tillvaxttakten
forvantas aven fortsattningsvis vara hogre. Fran 2007 till
2010 vaxte marknaden fér humanvaccin fran USD 19,1 mil-
jarder till USD 28,0 miljarder. Fran 2007 till 2017 férvantas en
tillvaxt om 11,5 procent, motsvarande en férsaljning om USD
56,7 miljarder under 2017. Fem globala lakemedelsféretag
dominerar marknaden for vacciner: Sanofi SA, GlaxoSmith-
Kline Plc, Merck Inc. , Pfizer Inc. och Novartis AG. Utéver
dessa fem finns ett antal mellanstora vaccinbolag, sasom
Crucell NV (numera en del av Johnson & Johnson) och Baxter
International Ltd, samt ett storre antal mindre forsknings-
baserade bolag och ett antal vaccinbolag verksamma i till-
vaxtlander. Vaccinmarknaden har, precis som den &vriga
ldkemedelsmarknaden, varit foremal fér omfattande forand-
ringar de senaste aren och innefattar bland annat uppkop,
strategiska allianser och forskningssamarbeten?.

MARKNADSANDELAR AV
HUMANVACCINMARKNADEN 2010

’ . 26% GlaxoSmithKline

& B 19% sanofi
W 14% pfizer
13% Merck
11% Novartis
. 5% Sanofi-Pasteur MSD
[P Ovriga

s

1) GBI Research: Adult and Adolescent Vaccines Market to 2017. 2011
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Marknad

Drivkrafter pa den globala humanvaccinmarknaden
Stora framsteg inom immunologiforskningen har lett till
snabbare utveckling av vacciner och vaccinkandidater. Sam-
tidigt har forsaljningsutvecklingen av bland annat vacciner
mot livmoderhalscancer och influensapandemier pavisat
stor |6nsamhetspotentialen hos vacciner. Risken fér pan-
demier har ocksd gjort att stater och organisationer har
investerat stérre summor an tidigare pa utveckling av vacci-
ner. De nya teknikerna har ocksa lett till stort intresse for att
utveckla vacciner inom terapeutiska behandlingar, som
exempelvis mot cancer?.

Infektionssjukdomar

| dagslaget ar cirka 200 vacciner mot olika infektionssjuk-
domar under utveckling, bland annat mot influensa, RSV,
HIV, hepatit, tuberkulos och malaria®.

Terapeutiska vacciner

Omfattande forskning pagar inom omradet terapeutiska
vacciner, dar cirka 100 vacciner ar under utveckling, bland
annat for behandling av cancer, fetma, diabetes samt sjuk-
domar som drabbar det centrala nervsystemet, som exem-
pelvis Alzheimers®. Majoriteten av forskningsprojekten &r
fokuserade pa cancer, och dven om denna vaccinutveckling
har drabbats av motgangar och férseningar bedéms ett
80-tal cancervacciner for narvarande vara i klinisk utveckling.
Adjuvanser beddms vara nddvandiga for att cancer-
vaccinerna ska vara tillrackligt effektiva®. Under 2015 férvéan-
tas forsaljningen av terapeutiska vacciner uppga till cirka USD
3,7 miljarder, varav cirka USD 3 miljarder bedéms komma
fran cancervacciner®.

2) Leroux-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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Marknad

Den globala ldkemedelsmarknaden

inom veterindarmedicin

Forsaljningen av veterinarlakemedel uppgick till cirka USD 21
miljarder under 2010. Marknaden forvéntas visa en tillvaxt
om 5 procent per ar de ndrmaste aren och den totala mark-
naden bedéms darmed uppga till cirka USD 24,4 miljarder ar
2013. Veterinarmarknaden kan indelas i tva huvudgrupper;
sdllskapsdjur samt kétt- och mjélkmarknaden. Sallskapsdjur
utgor den storsta delmarknaden med en andel om cirka 41
procent under 2010. De viktigaste geografiska marknaderna
utgors av EU med en forséljning 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 ar uppvisat en hog tillvaxt, mycket bero-
ende pa det 6kade valstandet som bland annat medfort en
okad kottkonsumtion. Andra viktiga tillvaxtmarknader utgors
av Brasilien, Argentina och Indien. | Indien ar tillvaxten inom
veterindrvacciner cirka 15 procent per ar, bland annat bero-
ende pa de satsningar pa preventiva program for djursjuk-
domar som initierats av den indiska staten. Veterinarmark-
naden har under senare ar kdnnetecknats av en kraftig
konsolidering av ldkemedelsféretag. Marknadsandelen for
de tio storsta ldkemedelsbolagen, som inkluderar Pfizer,
Merck, Sanofi, Bayer, Novartis, inom veterinarmedicin upp-
gar till cirka 72 procent?®.

Forsaljningen av vacciner inom veterinarmarknaden upp-
gick enligt GBI research till cirka USD 5,9 miljarder under
2010 och foérvéntas vaxa till cirka USD 6,2 miljarder ar 2017,
vilket motsvarar en tillviaxt om cirka 1 procent per ar?.

Drivkrafterna pa den globala veterindrvaccinmarknaden
Vaccinationer ar det mest effektiva sattet att saval forebygga
som utrota sjukdomar, sarskilt virussjukdomar, men det finns
manga sjukdomar dar det dnnu inte finns effektiva vacciner.
En mer restriktiv syn pd anvandningen av antibiotika har 6kat
intresset for forebyggande behandling med vacciner istéllet
for behandling med antibiotika. | exempelvis Norge har fisk-
industrin genom vaccinering av fisk reducerat antibiotika-
anvandningen avsevart, samtidigt som fiskproduktionen
Okat vasentligt. Den vdxande marknaden for sallskapsdjur,
sasom héast, hund och katt, har varit en drivkraft inom
veterindrmedicin sedan mitten pd 1990-talet. Sallskapsdjur
uppfattas mer och mer som en familjemedlem vilket medfor
att marknaden, i motsats till resten av veterindrmarknaden,
inte ar sarskilt priskanslig. Tillvaxten drivs dven av att allt fler
dgare av sallskapsdjur tecknar djurférsakringar vilket bedoms
ha reducerat och forvadntas reducera priskansligheten ytter-
ligare i framtiden. Kott- och mjélkmarknaden &r priskanslig
da en investering i lakemedel alltid stélls i relation till vilken

1) Trimark Publications. Veterinary Health Markets, 2010
2) GBI Research: Veterinary, Vaccines Market to 2017. 2011
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avkastning en sadan investering leder till, det vill sdga hur
mycket mer kott och/eller mjélk som kan erhallas till féljd av
investeringen i ldkemedlet? .Om ett nytt effektivt vaccin
utvecklas, med specifika karaktaristika som skapar hogre
avkastning for kottproducenten, vdntas vaccinet enligt
Isconovas bedémning snabbt generera hog forsaljning. Det
finns stora skillnader i vaccinationsbehoven for olika djur-
grupper. Exempelvis vill en dgare av sallskapsdjur vanligtvis
skydda sitt sallskapsdjur fér aterstoden av dess livstid medan
en kyckling inom koéttindustrin endast behéver skyddas en
kort period.?

ADJUVANSMARKNADEN

Marknadsdata fér adjuvansmarknaden ar inte lika tillgéangligt
som fér vaccinmarknaden generellt beroende pa att vissa
vaccintillverkare har sina egna adjuvanser samt att forsalj-
ningen huvudsakligen sker mellan vaccinforetag. Nedansta-
ende beskrivning ar darmed forknippad med begransningar.
Isconovas egna adjuvansteknologi baseras pa immunstimu-
lerande saponiner som ar &mnen som kommer fran Quillaja
Saponaria tradet. Dessa @mnen ar formulerade pa ett sérskilt
satt i stabila nanopartiklar som kallas Matrix.

Aluminiumsalter var det forsta adjuvans som anvandes i
klinisk praxis och fram tills ett par ar sedan dven det enda
adjuvans som fanns registrerat pa den amerikanska markna-
den fér humana vacciner. Det har under senare ar godkants
ytterligare ett adjuvans i USA, Monofosforyl lipid A ("MPL”),
tillsammans med aluminiumsalt i vaccinet Cervarix®. |
Europa ar bada dessa adjuvanser godkdnda samt dven andra
adjuvanser baserade pa emulsioner av olja och vatten,
MF59® (Novartis) och AS03® (GSK) pa humanmarknaden. |
tabellen nedan visas adjuvanser som finns i marknadsférda
vacciner.

De adjuvanser som finns pa marknaden har dock
begransningar relaterade till effekt och biverkningsprofil och
det finns darfor ett stort behov av effektivare adjuvanser.
Adjuvanser ar ofta ett maste for att ett subenhetsvaccin skall
ge en tillrackligt kraftfull och bra effekt.

Det pagar ett antal forsknings- och utvecklingsprojekt dar
forskare med olika tekniker forsoker att utveckla nya adju-
vanser med en béttre effekt och/eller biverkningsprofil. Det
finns till exempel adjuvanser under utveckling som bestar av
olika delar fran bakterier, virus eller komponenter som
paminner om sadana strukturer. Det finns dven adjuvanser
som ar utvecklade fran dmnen som stimulerar immunsyste-
met i kroppen sdsom cytokiner och interferoner. Dessutom
finns det adjuvanser baserade pa emulsioner, liposomer och
iscomer.
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MPL &r exempel pa en adjuvansteknologi som finns i
GSKs AS04® och som dven anvands i andra adjuvanser under
utveckling. MPL ingar till exempel i GSKs adjuvanser AS01®
och AS02®. AS01® och AS02® anvands bland annat i kliniska
studier for nya malariavacciner. MPL och ett antal adjuvanser
baserade pa MPL, utvecklades initialt av Corixa Corporation
("Corixa”). Corixa koptes av GSK 2005 for ungefar 300 MUSD.

I ASO1® och AS02® ingar dven adjuvanset Stimulon®/
QS-21 (Agenus). Stimulon® baseras liksom
adjuvanser pa saponiner fran Quillaja Saponaria tradet.
Stimulon® ingar i ett antal kliniska studier inom bland annat
cancer, baltros och malaria, men finns ej i marknadsforda

Isconovas

AN VN

Marknad

vacciner. Stimulon® innehaller andra saponinfraktioner dn
Isconovas och &r inte formulerade som nanopartiklar. Enligt
Isconovas bedémning ger detta Matrix-M™ en rad férdelar
jamfort med Stimulon®.

Det finns dven ett annat adjuvans under utveckling som
innehaller saponin formulerat som nanopartiklar, ISCOMA-
TRIX® (CSL Itd). ISCOMATRIX® ingar bland annat i kliniska
studier inom influensa, dengue feber och melanom.
ISCOMATRIX® innehaller en annan saponinprofil &n
Isconovas Matrix-M™, och har enligt Isconovas bedémning
inte samma gynnsamma profil som Matrix-M™.

Adjuvanser som finns i marknadsforda vacciner pa humanmarknaden

Adjuvands Typ av adjuvans Bolag Marknadsgodkdnnande
Aluminiumsalter Mineralsalt Ett flertal bolag till exempel Brenntag AG Globalt

AS03°® Olja-vatten emulsion GSK EU. Endast for pandemier
AS04° Aluminiumsalt och MPL GSK EU och USA

MF59® Olja-vatten emulsion Novartis Utanfér USA

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




Marknad

En viktig marknadsmadssig aspekt ar att de globala vaccin-
bolagen generellt sett utvecklar adjuvanser for egna vacciner
varvid dessa vanligtvis inte ar tillgdngliga for andra vaccin-
producenter. Det finns darfor endast ett fatal adjuvanser
som dar kliniskt testade i manniska och ar kommersiellt till-
gangliga for vaccinbolag. Isconovas Matrix-M™ &r ett sadant
adjuvans som dessutom ger bade cellulart och antikropps-
medierad immunreaktion*). Enligt Isconovas bedémning
finns det inget annat kommersiellt tillgangligt adjuvans som
ger samma gynnsamma breda immunreaktion och laga toxi-
citet som Isconovas Matrix-M™.

KLINISKA STUDIER INOM HUMAN OCH
VETERINARMEDICIN

For att kunna marknadsfora ett vaccin kravs omfattande
studier och dokumentation av vaccinkandidaten. Hos man-
niska indelas detta forfarande i preklinisk Fas och klinisk Fas |
till 11, vilka beskrivs nedan. For djurvacciner finns likartade
studie- och dokumentationskrav. Hur dessa krav ar utfor-
made varierar och beror bland annat pa land, djurslag och
indikation (vilken sjukdom vaccinet skall skydda mot). Doku-
mentationskraven kan &dven vara mindre omfattande vid
exempelvis studier som syftar till att pavisa att en ny sub-
stans, exempelvis ett adjuvans, forbattrar effekten av ett
befintligt, och ddrmed redan godkant, vaccin.

NYA VACCINER — VAGEN TILL ETT MARKNADS-
GODKANNANDE

Preklinisk fas

Under den prekliniska fasen undersoks pa experimentell vag
om vaccinet har forutsattningar for att anvandas i den terapi
som avses. Toxikologiska studier gors pa forsoksdjur for att
bedoma en lamplig sdker dosniva och upptacka eventuella
skadliga effekter hos det nya vaccinet innan det ges till man-
niskor eller djur. Farmakokinetikstudier utfors for att utréna
vad som sker med vaccinet i kroppen avseende distribution,
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metabolism och utséndring. Vidare studeras optimal bered-
ningsform. Ansékan om patent gors sa tidigt som mojligt for
att skydda vaccinkandidaten. Om studierna i preklinisk fas
faller val ut gar vaccinet vidare till klinisk Fas I.

Klinisk Fas |

Under Fas | testas vaccinet for férsta gangen pa manniska
(vid humana vacciner), vilket kréaver godkannande fran lake-
medelsmyndigheten baserat pa dokumentation fran de pre-
kliniska studierna samt den foreliggande studiens utform-
ning. Forsoksgruppen utgoérs vanligen av friska individer men
undantag gors under vissa omstandigheter. Studien omfattar
sdkerhet, tolerans, farmakokinetik och majligtvis farmako-
dynamik.

Klinisk Fas Il

Nar vaccinets sdakerhet har bekraftats av Fas I-studier utfors
Fas ll-studier pa patienter med den aktuella indikationen. Fas
lI-studien utformas for att pavisa vaccinets effekt och dven
utdka dokumentationen avseende sdkerhet och tolerans.
Ofta testas olika doser och doseringar fér att optimera effek-
ten av vaccinet.

Klinisk Fas Il

| Fas lll-studien jamfors vaccinet mot andra vacciner for
behandling av samma indikation eller, om sadana saknas,
mot placebo i en storre patientpopulation. Malet ar att
pavisa likvardig eller battre effekt. | tillagg gors komplette-
rande studier avseende sdkerhet, tolerans etc. Efter Fas Ill-
studierna sammanstalls dokumentationen fran de kliniska
studierna i en marknadsregistreringsansdkan till Iakemedels-
myndigheten i aktuella lander.

Marknadsfas
Nar lakemedlet har godkants och registrerats kan det mark-
nadsintroduceras och bérja anvdandas kommersiellt.
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Verksamhet

BOLAGET | KORTHET

Isconova ar ett forsknings- och utvecklingsforetag speciali-
serat pa att utveckla och kommersialisera adjuvanser och
vacciner genom Bolagets unika kunnande inom vaccin-
system. Isconova har utvecklat flera adjuvanser som alla
baseras pa en immunstimulerande teknologisk plattform,
Iscom (immunstimulerande komplex). Isconova har sedan
2005 redovisat intdkter for produktleveranser inom
veterindromradet och fér ndrvarande finns det sju veterinar-
vacciner pa marknaden som anvdnder Isconovas plattform.
Vidare &r Isconova sedan 2009 dven verksamt inom human-
vacciner och Bolagets ambition ar att bli forstahandsval for
vaccinbolag som soker en partner for effektiv vaccinutveck-
ling med hjalp av adjuvanser samt att successivt ta en storre
dgarandel i vaccinprodukterna.

AFFARSIDE

Isconovas affarsidé ar att kommersialisera Bolagets adjuvan-
ser och genom specialistkunskap utveckla effektiva vacciner
tillsammans med partner eller i egen regi.

VISION/MISSION

Att bidra till forbattrad halsa och livskvalitet for bade
manniskor och djur genom Isconovas unika kunnande inom
vaccinsystem.

~/ Y
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STRATEGI

Isconova har sedan Bolaget grundades och fram till 2009
huvudsakligen utvecklat och producerat adjuvanser @mnade
for veterindrmarknaden. Under 2009 valde Isconova att anta
en ny strategi. | den nya strategin ingar, férutom att utveckla
vacciner for djur, dven att prioritera utvecklingen av vacciner
for manniskor. Strategiskiftet baserades pa positiv klinisk
data fran den Fas | studie inom influensa som genomférdes
tillsammans med Crucell samt pd en omvérldsanalys som
Bolaget genomfért. Enligt den nya strategin ska Isconova
framgent ha ambitionen att bli forstahandsval fér vaccin-
bolag pa bade human- och veterinarmarknaden samt att
successivt ta en stérre dgarandel i vaccinprodukterna, genom
att, till exempel, gemensamt med en partner ta fram ett
vaccin i stallet for att enbart leverera adjuvans och licensiera
rattigheter.

FORSKNING OCH UTVECKLING

Isconovas forskning och utveckling ar inriktad pa att utveckla
adjuvans med den mest gynnsamma profilen fér det avsedda
vaccinet. Isconova bedriver for narvarande produktion av
olika typer av adjuvans beroende av om vaccinet ar avsett for
maénniska eller olika djurslag. Isconova bedriver den
inledande forskningen och utvecklingen i egen regi i sa kall-
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 ar att sakerstalla adjuvansens effekt och kartldgga dess
biverkningsprofil. Om utfallet av pilotstudien &r positivt fort-
satter Isconova att utveckla vaccinkandidaten pa egen hand
eller oftast genom samarbetsavtal med ett vaccinbolag.
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AFFARSMODELL
Isconovas affarsmodell kan beskrivas i fyra steg:

I Produktutveckling

I Partner- och kundidentifiering

I Omvarldsanalys och interna forstudier

Omvarldsanalys och interna forstudier

Genom omvdrldsanalys identifierar Isconova sjukdoms-
omraden med hog I6nsamhetspotential och lovande kom-
mersiella mojligheter for vacciner innehallande Isconovas
adjuvanser. Omvarldsanalysen omfattar vacciner pa markna-
den med begransningar i form av otillracklig varaktighet
(duration) eller att flera vaccinationstillfillen kravs for att
fullgott skydd ska uppnas samt sjukdomar dar det dnnu inte
finns vacciner pa marknaden. Isconova utfor initialt forsok i
mindre skala for att undersoéka vilken ytterligare, och/eller
forlangd, effekt ett vaccin kan fa genom att kombineras med
Isconovas adjuvans. Under forutsattning att Isconovas adju-
vans visat effekt, samt om goda kommersiella mojligheter
finns, valjer Isconova antingen att fortsatta driva interna
studier eller att ta kontakt med potentiella samarbetspartner
for fortsatta studier.

Partner- och kundidentifiering

Isconova arbetar kontinuerligt med att identifiera potentiella
partner och kunder. Bolaget anvander flera kanaler for att
etablera kundrelationer, sasom internet inklusive sociala
medier, forskarnatverk, internationella kongresser/méten,
riktade kundutskick, dialoger med opinionsbildare, rad-
givande kommittéer och forskningssamarbeten. Vidare kan
Isconova dven komma i kontakt med potentiella kunder och
partner genom att dessa kontaktar Bolaget for att erhalla
adjuvans for forskningsandamal (AbISCO®).

Produktutveckling

Isconova arbetar med produktutveckling och produkt-
utvardering, antingen i egen regi eller tillsammans med en
samarbetspartner. Vid samarbete med externa parter skrivs
samarbetsavtal som definierar respektive bolags ansvars-
omraden under utvecklingsfasen av nya vacciner samt inom
vilken tidsram milstolpar ska uppnas. Potentiella kunder och
samarbetspartner kan dven sjalva utféra tester och utvardera
Isconovas patenterade plattform genom att kdpa Isconovas
adjuvans for forskningsdndamal, forskningsreagenset
AbISCO®.

Avtal

Avtal

Avtal som ingas mellan Isconova och samarbetspartner klar-
gor respektive parts ataganden och inkluderar, fér Isconovas
del, vanligtvis vetenskaplig support for utveckling av vacci-
net, produktion av adjuvans i egen regi eller genom kon-
traktstillverkare samt leverans av adjuvans. Partnerbolaget
atar sig i gengald att ersatta Isconova i form av delmalsersatt-
ningar, leveransbetalningar, royaltybetalningar och ersatt-
ning for vetenskaplig support och/eller utveckling. Utéver
det kan partnerbolaget ersitta Isconova for att fortsatta
kliniska prévningar eller for att helt ta 6ver ansvaret for det
fortsatta utvecklingsarbetet. Isconova stravar efter att oka
andelen projekt som drivs i egen regi. Varje kund och projekt
ar unikt och det gar darfor inte att uppge detaljerade tids-
planer for varje steg i Bolagets affarsmodell, men givet att
alla steg utfaller positivt bedoms det ta 6-18 manader fran
det att produktutvardering inleds till dess ett avtal kan ingas.

PARTNER OCH KUNDER
Isconovas partner och kunder kan generellt indelas i tre kate-
gorier:

Vaccinbolag

Det finns ett flertal bolag som utvecklar vacciner &mnade for
manniskor. Inom humanmarknaden bedéms det finnas cirka
300 vaccinprojekt under utveckling, varav cirka 200 inom
infektionssjukdomar och cirka 100 inom terapeutiska vacci-
ner. Isconova bedémer att det finns ett hundratal bolag som
utvecklar vacciner for veterindrmarknaden?.

Foretag som tar fram antikroppar

Det ar Isconovas bedémning att det finns fler an 250 bolag
som producerar monoklonala antikroppar till lakemedels-
produktion, diagnostikindustrin och till forskning. Med
Isconovas plattform kan antikroppsproducenter reducera
behovet av kostsamt antigen och fa fram antikroppar som
binder béttre till antigenet.

1) Epsicom Business Intelligence: Advances in Vaccine Technology and Delivery, 2009 samt Dubensky et al. Adjuvants for cancer vaccines. Seminars in Immunology, 2010
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Forskare
Isconova har ett stort antal forskare som kunder. De &r verk-
samma inom akademi och inom industri.

INTAKTSMODELL

Isconovas intdktsmodell regleras av avtal med licenstagare
avseende leverans, forsaljning, vetenskaplig support/utveck-
ling och distribution. Intdktsmodellen bygger pa engangs-
ersattningar vid ingdende av avtal, vid uppfyllda delmal, leve-
rans av material till kliniska studier och vetenskaplig support/
utveckling fram till marknadsregistrering och darefter
royaltyintakter pd licenstagarens nettoomsdttning samt
betalningar for leverans av produkter. Eftersom delmals-
ersattningar, leveransbetalningar och royaltyintakter inte
utgor langsiktiga och uthalliga intaktskallor ar Isconova pa
langre sikt beroende av en lyckad kommersialisering och
marknadsintroduktion av Bolagets vaccinkandidater med
royaltyintakter. Isconovas intaktsmodell inkluderar &ven
intakter fran forsaljning av forskningsreagenset (AbISCO®) till
potentiella kunder och samarbetspartner inom samtliga tre
kategorier. Isconova utvarderar I6pande mdjligheterna att
vara med i attraktiva utvecklingsprojekt. Till exempel ar
Isconova involverat i flera olika EU-projekt. Genom dessa far
Isconova mojligheten att utveckla sin teknologiplattform
samtidigt som projekten ger vissa intdkter.

PRODUKTPLATTFORM

Isconova har utvecklat ett flertal olika adjuvanser som alla ar
baserade pa den egna teknologin och som kombinerar for-
delaktiga egenskaper med formagan att forhoja effekt och
varaktighet (duration) hos vacciner. Isconovas produktplatt-
form bestar av foljande adjuvanser:

7.9.1. Matrix-M™

Matrix-M™ &r Isconovas patenterade adjuvans for anvand-
ning till humana vacciner. | maj 2011 pabdrjade Isconova
vaccination av den forsta manniskan i sin kliniska Fas I-studie
pa sasongsinfluensa. | maj 2012 rapporterades de forsta
resultaten fran studien. | studien vaccinerades en grupp

ISCONOVAS PRODUKTPLATTFORM

Produkt Anvandning

Matrix-M™ Anvands i vaccin till manniska.

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

Matrix-C™ Anvands i vacciner till hast.

Matrix-Q™ Anvands i vacciner till alla djur forutom hast,
hund och katt.

Matrix-F™ Anvands i vacciner till fisk

AbISCO®-100 Matrix-M™ for forskningsandamal

AbISCO®-300 Matrix-Q™ for forskningsandamal

Verksamhet

dldre (65-75 ar) friska, frivilliga med antingen sdsongs-
influensavaccinet Vaxigrip® ensamt eller tillsammans med
Matrix-M™. Matrix-M™ presterade mycket bra i studien
genom att 6ka bade det antikroppsmedierade och det cellu-
lara immunsvaret med en mycket god sakerhetsprofil.

Under 2009 fullféljde Influensa-Centret pa Gade Institu-
tet vid Bergens Universitet, i samarbete med bland annat
Crucell, en Fas I-studie mot fagelinfluensa med Matrix-M™.
Resultaten av studien publicerades i augusti 2011 i den
vetenskapliga tidskriften Vaccine samt i juni 2012 i Journal of
Infectious Diseases. | 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 ar svart att
framkalla ett tillrackligt immunsvar mot féagelinfluensa.
Matrix-M™ okade vaccinets effekt markant och de adjuve-
rade vaccinen motte samtliga uppsatta kriterier i studien.

Tillsammans visar de tva Fas I-studierna att Matrix-M™
starker bade den celluldra och den antikroppsmedierade
immunreaktionen i manniskokroppen, vilket bedéms vara en
efterfragad egenskap i framtida vacciner. Dessutom okar
Matrix-M™ mdjligheten for en langre varaktighet avimmun-
reaktionen, vilket kan reducera antalet vaccindoser som
immunsystemet behover for att skapa ett fullgott skydd.
Ytterligare en fordel med Matrix-M™ &r den goda sdkerhets-
profilen i form av 1ag biverkningsfrekvens. De samlade egen-
skaperna av Matrix-M™ gor att Isconova beddmer att inget
annat kommersiellt tillgdngligt adjuvans ger samma breda
immunreaktion och laga toxicitet. Matrix-M™ vet &r
Isconovas patenterade adjuvans for anvandning till vissa
djurslag och ingar bland annat i de rabiesvaccin som Bolagets
ryska partner, VetBioChem (Narvac), lanserade for hund och
katt i boérjan av 2012.

Matrix-C™
Matrix-C™ anvands i vacciner till hast, 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™ anvands aven till det hastkvarkavaccin som ar
under utveckling tillsammans med det svenska foretaget
Intervacc. Kvarka ar en sjukdom som orsakar omfattande
problem fér hastnaringen, till exempel maste stall som drab-
bas av kvarka sattas i karantdn och hastarna far varken tavla
eller transporteras.

Matrix-Q™ samt Matrix-F™

Matrix-Q™ och Matrix-F™ innehaller en bredare grupp
saponiner an Matrix-C™ och Matrix-M™ och anvands i forsk-
nings- och utvecklingsprojekt inom bland annat fisk- och
kovacciner.
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AbISCO®

Isconovas adjuvanser kan utdver att ingd i human- och
veterindrvacciner dven anvdndas till andra kommersiellt
intressanta dandamal sasom i olika faser av forskning och
utveckling, sasom produktion av antikroppar och produktion
av antiserum. Isconova saljer adjuvans fér forsknings-
dndamal (forskningsreagenset AbISCO®) direkt till Bolagets
kunder och samarbetspartner genom MTA. AbISCO® lansera-
des i september 2004. Kunderna inkluderar stora och sma
ldkemedelsforetag inom bade human- och veterindromradet
samt forskare och antikroppsproducenter. AbISCO® &r dven
ett satt for potentiella samarbetspartner att anvinda
Isconovas produkter i egna modeller och forstudier.

Patent och know-how

Isconovas patentarbete har hog prioritet och Bolagets pro-
duktplattform omfattas av starka patent, men dven know-
how. Genom att verksamhet vilar pa ett starkt patentskydd
forhindrar det andra att otillborligen utnyttja Isconovas upp-
finningar och know-how. Isconovas patentstrategi syftar till
att skydda bade teknologin i sig och dess olika anvandnings-
omraden, och Bolaget har flera patent inom bada dessa
omraden. Patentansdkningar lamnas in i de ldnder dar mark-
nadspotentialen beddms vara stor och pa ett sadant satt att
tiden for Isconovas ensamratt optimeras. Patentskyddet for
Isconovas viktigaste produkt Matrix-M™ ar starkt. Huvud-
patentet for Matrix-M™ géller fram till juli 2023 och ett ytter-
ligare patent skyddar Matrix-M™ fram till juli 2024. Huvud-
patentet ar godként i de flesta europeiska lander samt i
Japan, Kanada, Australien och Nya Zeeland.

PROJEKTPORTFOL) HUMANVACCINER

Avtalen mellan Isconova och partnerforetagen ar utformade
pa olika satt utifran bolagens, och projektets, forutsattningar.
Vissa partner ar globala vaccinbolag vilket skapar forutsatt-
ningar fér exklusiva avtal avseende hela varlden, medan
andra bolag ar intresserade av att utveckla produkter for
mindre och regionala marknader. | enlighet med Isconovas
strategi att bli forstahandsval som partner inom bade
human- och veterindrmarknaden ar avtalen generellt utfor-
made s3 att Isconova tar en aktiv del i forskning och utveck-
ling av samarbetsforetagets produkter. Dessutom fortsatter
Isconova i normalfallet att férfoga 6ver produktionsrattig-
heterna till den fardiga vaccinproduktens adjuvanser
(Matrixprodukterna), vilket medfér att Isconova kan behalla
kompetens for produktionen av Matrixprodukterna och dar-
med en 6kad flexibilitet gédllande produktionsalternativen.
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Avtal med Crucell N.V., Holland

Isconova har avtal med Crucell om nyttjande av Matrix-M™ i
influensa-, HIV- samt malariavaccin. Crucell ar ett ledande,
mellanstort vaccinbolag som sedan mars 2011 ingar i
Johnson & Johnson-koncernen. Under 2009 fullféljde
Influensa-Centret pa Gade Institutet vid Bergens Universitet i
samarbete med bland annat Crucell, en Fas I-studie mot
fagelinfluensa med Matrix-M™. Studien var en viktig mil-
stolpe for Isconova da det var forsta studien av Matrix-M™ pa
manniska.

Avtal med Genocea Biosciences, USA

Under 2009 ingick Isconova ett globalt avtal med Genocea,
efter det att Genocea genomfort en omfattande utvardering
av ett flertal adjuvanser. Genocea ar ett forsknings- och
utvecklingsforetag som bildades under 2006 i Cambridge,
Massachusetts, USA, som anvander en ny teknologisk platt-
form for snabb vaccinutveckling. Ar 2009 utnimndes
Genocea till "One of the World’s Most Intriguing Startups” av
Business Week. | augusti 2011 tillkdnnagavs ett utvidgat sam-
arbete som ger Genocea ratten att anvanda Isconovas
Matrix-M™ i vaccin mot ytterligare tva sjukdomar, malaria
och gonorré. Genocea har sedan tidigare ratten att anvdnda
Matrix-M™ i vaccin mot sex stycken smittsamma sjukdomar,
bland annat herpes simplex typ-2 och Klamydia. Det hittills
mest framskridna programmet &r utveckling av ett terapeu-
tiskt vaccin mot herpes simplex virus typ-2. HSV-2 ar en sexu-
ellt overforbar sjukdom som berdknas drabba 500 miljoner
manniskor varlden runt. Genocea erhéll i augusti 2012 god-
kdnnande fran det amerikanska lakemedelsverket FDA att
inleda en klinisk Fas I/lla-studie. Den paboérjade studien avser
ett terapeutiskt vaccin (GEN 003) for behandling av Herpes
Simplex Virus-2 (HSV-2). Vaccinprojektet innefattar tva 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 ar
ett av varldens ledande vaccininstitut. Avtalet syftar till att
anvanda Isconovas kunnande och produkter i utvecklings-
projekt for olika vacciner, bland annat malariavaccin. Jenner
Institute valde Matrix-M™ efter att ha genomfort en grundlig
utvardering av alternativa adjuvans. En klinisk Fas I-studie for
malariavaccin innehallande Matrix-M™ berdknas bli pabor-
jad under 2012.

-



Utvecklingsprojekt

Influensavacciner ar bland de mest anvanda vaccinerna i
vdrlden. Sarskilt dldre personer &r i behov av effektivare
influensavacciner som i hogre grad stimulerar immun-
systemet dn de som idag finns pa marknaden.? Utéver influ-
ensa arbetar Isconova med flera egna projekt inom human-
vacciner, dar preliminara forsok har visat intressanta resultat.
Isconova planerar en Fas I-studie av ett rabiesvaccin med
Matrix-M™.

AN VN
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Material Transfer Agreements (MTA)

For narvarande har Isconova aktiva MTAs med internatio-
nella lakemedelsforetag, ledande foretag verksamma pa till-
vaxtmarknader samt véarldsledande institut?, bland annat
Fraunhofer Center for Molecular Biotechnology, USA. MTA
finns inom ett antal olika indikationer och férhandlingar
pagar kring hur dessa samarbeten kan utvecklas och avtal
fardigstallas. Nedan finns Bolagets portfoljprojekt inom
humanvacciner.

SAMMANFATTNING: ISCONOVAS PORTFOLIPROJEKT INOM HUMANVACCINER

Det gar ej att ange exakta eller ungefarliga tidpunkter for nar respektive produkt berdknas marknadslanseras,

da Isconova ar beroende av samarbetspartner.

Partner Projekt

J&J/Crucell Fagelinfluensa

J&J/Crucell Sasongsinfluensa

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

I Eget projekt Sasongsinfluensa

I Eget projekt Rabies

Preklinisk Fas

Klinisk Fas Il

Klinisk Fas |

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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PROJEKTPORTFOLJ VETERINARVACCINER

Inom omradet veterinadrvacciner har Isconova avtal med tre
vaccinbolag, som har lanserade produkter i vilka Isconovas
produktplattform anvands. Vidare har Isconova avtal med
ytterligare tre vaccinbolag, dar kliniska studier pagar.
Isconova driver dven i egen regi utvecklingsprojekt for
veterindrvacciner med stor kommersiell potential.

Avtal med Merck Animal Health, USA

Samarbetet med Merck (tidigare Intervet) ar ett av Isconovas
viktigaste inom veterindrmarknaden. Isconova levererar pro-
dukt att anvandas for produktion av vaccin. Isconovas Matrix-
C™ ingar i Equilis® Prequenza. Vaccinet lanserades ar 2006
och Isconova har sedan dess producerat miljontals doser
Matrix-C™ till Equilis® Prequenza som har blivit ett ledande
hastinfluensavaccin i Europa®). Avtalet ger Isconova produkt-
intakter.

Avtal med Pfizer Inc., USA

Isconovas produktplattform ingar i fyra av Pfizers marknads-

lanserade veterindrvaccin:

» Equip®: Vaccin mot hastinfluensa typ Al och A2 baserad
pa tidigare generationer av Isconovas iscomteknologi.

> Canvac CCi®: Vaccin for hundar som anvands mot
Bordetella Bronchiseptica, en typ av bronchit hos hundar.

D Pestigard®: Vaccin mot ett virus som ger diarré hos kor
och finns pa den australiensiska marknaden.

» Equity®: Vaccin som forhindrar brunst i ston och finns pa
den australiensiska marknaden.

Avtal med Vet Bio Chem (Narvac), Ryssland

Under 2010 ingick Isconova ett strategiskt samarbetsavtal
med VetBioChem. Samarbetsavtalet innefattar gemensam
utveckling av veterinarvacciner i vilka Isconovas adjuvanser
anvands. VetBioChem lanserade de gemensamt utvecklade
rabiesvacciner for hund och katt i bérjan av 2012, som inne-
haller Isconovas adjuvans Matrix-M™ vet. Isconova far pro-
duktions- och royaltyintdkter fran forsaljningen av bada
vaccinerna.

1) Intervet
2) Trimark Publications. Veterinary Health Markets, 2011
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Avtal med Intervacc AB, Sverige

Intervacc ar ett svenskt bolag specialiserat pa vacciner inom
djurhélsovard. Intervacc utvecklar ett vaccin, Strangvac, mot
kvarka dar adjuvans fran Isconova ingar. Kvarka ar en bakte-
riell infektion som ar ett stort problem for hastar och hast-
naringen. Enligt avtal har Isconova ratt till royaltyintakter
fran vaccinet. Vaccinet befinner sig nu i en sen utvecklings-
fas. Intervacc uppskattar den globala potentialen for vacci-
net till 8-9 miljoner hastar.

Samarbetsavtal med PHARMAQ AS, Norge

PHARMAQ ér ett norskt fiskvaccinbolag som &r en ledande
vaccinleverantdr inom fiskeindustrin. Under 2011 vaccine-
rade PHARMAQ mer @n 400 miljoner laxar, vilket motsvarar
en marknadsandel om ungefir 60 procent globalt
(PHARMAQs arsrapport 2011). Isconova och PHARMAQ har
samarbetat under fler ar for att utveckla effektiva adjuvanser
for fiskeindustrin. Isconova och PHARMAQ utdkade i februari
2011 sitt samarbete efter positivt besked fran Eurostars™ av-
seende bidrag till ett omfattande utvecklingsprojekt for nya,
effektiva, laxvacciner. Eurostars™ &r ett EU-projekt som
amnar stédja sma och medelstora forskningsbolag. Utveck-
lingsprojektet framskrider enligt plan och omfattar utveck-
lingen av ett nytt adjuvans baserat pa Isconovas Matrix-
teknologi — Matrix-F™.

Samarbetsavtal med Virbac, S.A, Frankrike

2012 ingick Isconova ett samarbets- och forskningsavtal med
Virbac, som é&r ett av vdrldens ledande lakemedelsbolag
inom veterindrmedicin med huvudkontor i Frankrike.?
Matrix-M™ kommer att anvandas for utveckling och férbatt-
ring av vacciner for den globala veterinarmarknaden. De for-
sta produkter som kommer att utvecklas ar vacciner base-
rade pa Matrix-M™ foér hund mot vissa infektionssjukdomar.
Isconova erhaller engangsbetalningar och royalty pa Virbacs
framtida forsdljning av dessa vacciner, samt ersattning for
produktionsleveranser.

Material Transfer Agreements (MTA)

Utover ovanstaende projekt har Isconova ingatt MTA med ett
antal storre och mindre féretag och institutioner for anvand-
ningen och utvecklingen av Isconovas adjuvanser till olika
veterindrvacciner. Pa nasta sida finns Bolagets portfoljprojekt
inom veterindrvacciner.

-
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SAMMANFATTNING: ISCONOVAS PORTFOLIPROJEKT INOM VETERINARVACCINER

Det gar ej att ange exakta eller ungefarliga tidpunkter for nar respektive produkt berdknas marknadslanseras,
da Isconova ar beroende av samarbetspartner.
I | I S

Partner Projekt Preklinisk Fas Klinisk Fas | Klinisk Fas Il Klinisk Fas Il Marknad
Pfizer Equip®, Canvac Cci®, Pestigard®, Equity® I
Intervet (Merck) Equilis® Prequenza I
VetBioChem (tidigare Narvac) Rabiesvaccin I
Intervacc Hastkvarkavaccin I
PHARMAQ Fiskvaccin |
Virbac Hundvaccin

INBJUDAN TILL

’




Verksamhet

PRODUKTION

Sedan 2005 har Isconova producerat adjuvansprodukter for
vaccinmarknaden, och totalt har Isconova levererat flera mil-
joner doser adjuvans till veterinarmarknaden. Isconovas
adjuvanser ar baserade pa saponiner som utvinns ur tradet
Quillaja Saponaria Molina, som odlas i Chile. Isconovas
adjuvansteknologi &ar baserad pa
Complex (ISCOM)-teknologin och sa kallad matrix-komplex,
som bildas av Quillaja saponin, kolesterol och fosfolipid.
Olika separationsfraktioner av saponinerna anvands bero-
ende pa den typ av adjuvans som ska produceras. Produktio-
nen av iscomer och matrix ar en avancerad process som
kraver saval kunskap som erfarenhet. Tidsatgangen fér den
vélkontrollerade och kvalitetssakrade processen fran fraktio-
nering till fyllning ar ungefar tva veckor. Produktionen sker i
Bolagets lokaler, dven om vissa delsteg utférs av kontrakts-
tillverkare. Bolaget bedémer dock att storskalig produktion
av adjuvanser amnade fér humanmarknaden bor ske av en
etablerad kontraktstillverkare. Produktionsprocessen kan
schematiskt beskrivas i nedanstaende fem steg:

Immune Stimulating

Framstallning av ravaran:

Quillajatraden skordas i Chile och barken fran trdden mals
och ett ravaruextrakt utvinns. Ravaran fraktas till Sverige i
férpackningar om cirka 25 kilo och Isconova kontrollerar all-
tid ravarans kvalitet vid ankomst.

Fraktionering genom storskalig kromatografi:
Fran ravaruextraktet renas de efterfrdgade saponinerna fram
i en kontrollerad kemisk process.

Frystorkning:
De olika renade saponinerna frystorkas varvid ett pulver for
vidare behandling erhalls.

Framstallning av Matrixpartiklarna:

Genom en process, dar de renade saponinerna blandas med
kolesterol och fosfolipid, bildas Matrixpartiklarna. Kolesterol
och fosfolipid dr kroppsegna substanser.

Filtrering och fyllning:

| det sista steget filtreras produkterna for att darefter Gver-
foras till sterila flaskor for leverans till kund.
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VASENTLIGA HANDELSER EFTER 30 JUNI 2012

Efter andra kvartalet offentliggjordes Féretradesemissionen,
vilken féranleder att extra bolagsstamma hallits den 1 okto-
ber 2012. | 6vrigt har inga vasentliga férandringar i Bolagets
finansiella stéllning eller stallning pa marknaden &gt rum
efter den 30 juni 2012.

TENDENSER

Under februari 2012 pabérjade Isconovas samarbetspartner
VetBioChem (tidigare NPO Narvac) forsaljning pa den ryska
marknaden av tva rabiesvacciner for hund och katt. Vacci-
nerna innehaller Isconovas Matrix-M™ vet adjuvans och
Isconova kommer att erhalla produktionsintakter samt royal-
ties baserat pa forsaljningen.

Data fran den Fas I-studie som genomférdes av Isconova
helt i egen regi avseende ett influensvaccin presterade
mycket bra genom att 6ka bade det antikroppsmedierade
och det celluldra immunsvaret med en mycket god saker-
hetsprofil. Vidare fick Isconovas partner Genocea Biosciences
nyligen godkdannande av det amerikanska lakemedelsverket,
FDA, avseende en IND-ans6kan (Investigational New Drug)
for att starta en klinisk Fas I/lla studie for deras vaccinprojekt
under utveckling mot Herpes Simplex typ 2 (HSV-2). Vaccinet
har potential att bli det forsta terapeutiska vaccinet mot
HSV-2 infektion.

Under juli tecknade Isconova dven avtal med Virbac, ett
av varldens ledande bolag inom veterindrmedicin. Isconova
erhaller engangsbetalningar och royalty pa Virbacs framtida
forsaljning av dessa vacciner.

Intdkterna visade en god utveckling under det forsta
halvaret med en 6kning pa 25 procent jamfort med samma
period féregaende ar. Kostnaderna var enligt plan och sam-
mantaget minskade forlusten nagot jamfort med foregaende
halvar. Intdkterna fran veterindrprodukterna ¢kade under
forsta halvaret 2012, jamfort med samma period féregdende
ar. Samtidigt har Bolagets fortsatta satsningar pa egna
kliniska studier inneburit utvecklingskostnader pa samma
niva. Engangskostnader relaterade till forandringar i fore-
tagsledningen under 2011 férklarar till stor del kostnads-
minskningen mellan perioderna.

-
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Finansiell information

Finansiell information

SKULDER, STALLDA SAKERHETER

OCH ANSVARSFORBINDELSER

De stdllda sdkerheter som existerar utgdrs av sdkerheter
stallda for skulder till kreditinstitut och omfattar foretags-
inteckning (SEK 7,4 miljoner) och aktier i dotterbolaget Advet
AB (1000 stycken). Inga ansvarsforbindelser finns. Tre lan
finns upptagna hos Almi och dessa forfaller under period
2013-2015 om SEK 2,1 miljoner. Totala arliga amorteringar
uppgar for narvarande till SEK 0,9 miljoner. Samtliga lan fran
Almi l6per med en rénta om 8,3%.

Andra kortfristiga skulder (blancokrediter) omfattar
leverantérsskulder, forskott fran kunder och bidrag for EU-
finansierade utvecklingsprojekt, upplupna kostnader och
forutbetalda intakter. Dessa ar for verksamheten normala
rérelsekapitalskulder inkluderat forskott fran kunder.

HISTORISKA INVESTERINGAR

1januari 2011 - 31 december 2011

Under 2011 uppgick bruttoinvesteringar i immateriella och
materiella anldggningstillgangar till SEK 5,4 miljoner (SEK 1,4
miljoner) respektive SEK 0,2 miljoner (SEK 0,0 miljoner).
Investeringarna avser huvudsakligen utveckling och férvarv
av nya patent. Merparten av 2011 ars investeringar ar han-
forliga till det i maj genomforda forvarvet av tillgangarnai det
danska bolaget Nordic Vaccine A/S. Nordic Vaccine A/S &r ett
danskt forsknings- och utvecklingsforetag specialiserat inom
adjuvans. Forvarvet starkte Isconovas patentposition inom
vaccinsystem och adjuvansteknologi. Kopeskillingen 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 utspadning om cirka 3 procent av totalt antal
utestaende aktier i Bolaget. Nordic Vaccine AS férvarvade
ocksa genom en nyemission Isconova-aktier till ett varde av
SEK 873 504 till en kurs av SEK 33,70 per aktie, vilket mot-
svarar en utspadning om cirka 0,6 procent av totalt antal
aktier i Bolaget. Emissionslikviden kommer att tdacka kostna-
der for underhall och administration av den forvarvade
patentfamiljen de kommande aren. Den totala utspadningen
uppgick till 3,6 procent.

1januari 2012 - 30 juni 2012

Under det forsta halvaret 2012 uppgick kassaflédet fran
investeringsverksamheten till SEK 1,4 miljoner. Bolagets
investeringar var i huvudsak hanférliga till utveckling av egna
patent.
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30 juni 2012
Inga vdsentliga investeringar har genomférts efter den
30juni 2012.

Pagaende och framtida investeringar

Isconova har inga vasentliga pagaende eller planerade investe-
ringar i materiella eller immateriella anlaggningstillgangar och
har ej heller forbundit sig att genomféra sadana investeringar.

Eget kapital och skuldsattning

Tabellerna nedan 6ver skuldsattning och eget kapital ar aldre
an 90 dagar. Inga vasentliga forandringar i Bolagets finan-
siella stallning har dgt rum efter den 30 juni 2012.

SEK 30 juni 2012
Kortfristiga skulder:

Mot borgen -
Mot sakerhet 440
Blancokrediter 21261
Summa kortfristiga skulder 21701
Langfristiga skulder:

Mot borgen -
Mot sdkerhet 1700
Blancokrediter -
Summa langfristiga skulder 1700
Eget kapital

Aktiekapital 4158
Reservfond 18 064
Ovriga reserver -10937
Summa eget kapital 11285
Nettoskuldsattning

SEK 30 juni 2012
A. Kassa -
B. Likvida medel 15703
C. Léttrealiserbara tillgdngar -
D. Likviditet (A+B+C) 15703
E. Kortfristiga fordringar 7553
F.  Kortfristiga bankskulder -
G. Kortfristig del av langfristiga skulder -440
H. Andra kortfristiga skulder -21261
I.  Kortfristiga skulder (F+G+H) -21701
J.  Netto kortfristig skuldsattning (1+E+D) 1555
K. Langfristiga banklan -
L. Emitterade obligationer -
M. Andra langfristiga lan -1700
N. Langfristig skuldsattning (K+L+M) -1700
0. Nettoskuldsattning (J+N) -145

-



Redogorelse for rérelsekapital

Bolagets befintliga rérelsekapital ar inte tillrdckligt for de
aktuella behoven de kommande tolv manaderna. Det befint-
liga rorelsekapitalet bedéms tillrackligt for att bedriva verk-
samhet enligt gallande affarsplan till och med forsta kvartalet
2013. Rorelsekapitalbehovet for de kommande tolv mana-
derna, som uppgar till cirka SEK 30 miljoner, férvantas kunna
tillgodoses genom Foretradesemissionen och/eller genom
milstolpsbetalningar i enlighet med bade ingangna och nya
licens- och distributionsavtal. Styrelsen hyser en stark tilltro
till att Foretradesemissionen kommer att fullféljas och dar-
med tillgodose Bolagets rorelsekapitalbehov for den kom-
mande tolvmanadersperioden. Om Foretradesemissionen
eller annan extern finansiering ej skulle komma att fullféljas
skulle Bolaget tvingas sdka alternativa operativa mojligheter
i form av licensaffarer och partnerskapsavtal.

PN VN

Finansiell information
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Aktiekapital och agarforhallanden

AKTIEINFORMATION

Enligt Isconovas registrerade bolagsordning ska aktiekapita-
let vara ldgst SEK 2 000 000 och hogst SEK 8 000 000, férdelat
pa lagst 2 000 000 och hogst 8 000 000 aktier. Bolaget har
endast ett aktieslag. Bolagets registrerade aktiekapital upp-
gar till SEK 4 158 452, fordelat pa 4 158 452 aktier (4 158 452
aktier per den 30 juni 2011). Varje aktie har ett kvotvarde om
SEK 1,00. Aktierna i Isconova ar utfardade enligt svensk rétt,
fullt betalda och denominerade i SEK. Aktiedgarnas rattig-
heter kan endast @ndras i enlighet med de forfaranden som
anges i aktiebolagslagen (2005:551). Aktierna ar inte foremal
for nagra begransningar i ratten att dverlata dem. For att
mojliggora den forestaende Foretradesemissionen besluta-
des vid extra bolagsstimma den 1 oktober 2012 att dndra
bolagsordningens granser for aktiekapitalet respektive anta-
let aktier varvid aktiekapitalet skall vara lagst SEK 10 000 000
och hogst SEK 40 000 000 fordelat pa Iagst 10 000 000 aktier
och hogst 40 000 000 aktier. Den nya bolagsordningen kom-
mer att registreras i samband med att Féretradesemissionen
registreras.

Foretradesemissionen kommer, vid fullteckning, med-
fora att antalet aktier i Bolaget 6kar fran 4 158 452 till
12 475 356 aktier, vilket motsvarar en 6kning om 200 pro-
cent. For de aktiedgare som avstar att teckna aktier i
Foretradesemissionen uppkommer en utspadningseffekt om
totalt 8 316 904 nya aktier, motsvarande 67 procent av det
totala antalet aktier i Bolaget efter Féretradesemissionen.

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

VISSA RATTIGHETER KOPPLADE TILL AKTIERNA
Rostratt

Varje aktie berattigar till en rost och varje rostberattigad far
vid bolagsstdamma rosta for det fulla antalet av honom eller
henne dgda och foretradda aktier utan begrdnsning i rost-
ratten.

Foretradesratt till nya aktier

Beslutar Bolaget att genom kontant- eller kvittningsemission
ge ut nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler har
aktiedgarna foretradesratt till teckning i forhallande till det
antal aktier de forut dger. Det finns dock inga bestammelser i
Bolagets bolagsordning som begriansar maojligheten att, i

34 INBJUDAN TILL TECKNING AV AKTIER | ISCONOVA AB (pusL)

enlighet med bestdmmelserna i aktiebolagslagen, emittera
nya aktier, teckningsoptioner
avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.

eller konvertibler med

Ratt till utdelning och 6verskott vid likvidation
Samtliga aktier medfor lika ratt till andel i Bolagets vinst och
till eventuellt dverskott vid likvidation.

AGARSTRUKTUR
Tabellen nedan anger de tio storsta dgarna per den 30 juni
2012, inklusive kdnda forandringar.

Aktiedgare Antal aktier Kap%/Rést%

InnKap 4 Partners L.P. 1414428 34,0
Pareto Ohman AB 282361 6,8
Malmsten Johan bolag 280300 6,7
SLU Holding AB 266 784 6,4
LMK Ventures 170800 4,1
Morein Bror 158 387 3,8
Sunstone LS Ventures Fund | 141022 3,4
E. Ohman J:or fonder 96 146 2,3
ML, Pierce, Fenner & Smith Inc 84142 2,0
Maxator Holding AB 60 200 1,4
Totalt tio storsta aktiedgare 2954570 71,0
Totalt 6vriga aktiedgare 1203 882 29,0
Totalt alla aktiedgare 4158 452 100,0

HUVUDAGAREN

InnKap 4 Partners L.P. innehar 1 414 428 aktier vilket mot-
svarar cirka 34,0 procent av rosterna och kapitalet i Bolaget
och kan darmed anses inneha ett stort inflytande i Bolaget
och kan komma att paverka bland annat sadana angelagen-
heter som &r foremal for omrostning pa bolagsstimma,
exempelvis val av styrelse. InnKap 4 Partners L.P. kan ocksa
ha mojlighet att forhindra eller forsvara att Bolaget forvarvas
genom ett offentligt uppképserbjudande. Styrelsen bestar
till vervagande del av oberoende ledamoter, samtidigt som
styrelsens ordférande ar oberoende av huvudagaren.

CENTRAL VARDEPAPPERSFORVARING

Isconovas bolagsordning innehaller ett sa kallat avstam-
ningsforbehall och Bolagets aktier ar anslutna till det elektro-
niska vardepapperssystemet med Euroclear (Euroclear
Sweden AB, Box 191, 101 23 Stockholm) som central varde-
pappersforvarare. Inga aktiebrev har utfardats fér aktierna
eller kommer att utfardas fér de nya aktierna. ISIN-koden for
Isconovas aktie ar SE0003550664.

-
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AKTIEAGARAVTAL

Savitt styrelsen kanner till foreligger inte nagra aktieagar-
avtal eller andra 6verenskommelser mellan aktiedgare i Bola-
get som syftar till gemensamt inflytande 6ver Bolaget. Styrel-
sen kdnner inte heller till ndgra Gverenskommelser eller
motsvarande som kan leda till att kontrollen Gver Bolaget
forandras.

TECKNINGSOPTIONER

Isconova hade per den 30 juni 2012 sammanlagt 95 719
utstaende teckningsoptioner som beréttigar till teckning av
sammanlagt 139 168 aktier i Bolaget. Samtliga tecknings-
optioner ar denominerade i SEK. Om samtliga optioner
utnyttjas sa motsvarar dessa en utspadning av antalet aktier i
Bolaget med motsvarande 3,3 procent.

Antal aktier som

optionerna
Options- Sista Antal gerritt Tecknings-
program teckningsdag optioner att teckna kurs
2005-1 2015-12-31 7 650 11122 55,02
2005-11 2015-12-31 24028 34935 22,01
2009/2012:1 2012-12-31 24041 34954 48,15
2009/2012:2  2012-12-31 40000 58 157 68,78
Totalt 95719 139 168

Arsstimman den 10 maj 2012 beslutade &ven att infora
personaloptionsprogram riktat till vissa styrelseledaméter,
VD och ledande befattningshavare och nyckelpersoner i
Bolaget. Sammanlagt skall hégst 350 000 optioner kunna
utges varav sammanlagt 100 000 till styrelseledaméter,
115 000 till VD och 135 000 till ledande befattningshavare
som direkt rapporterar till VD. Om samtliga 350 000 optioner
utnyttjas sa motsvarar dessa en utspadning av antalet aktier i
Bolaget med 7,8 procent. Inga av dessa optioner har dnnu
tilldelats. Fran Arsstimman 2011 finns 90 000 beslutade
optioner vilka ej tilldelats och som har makuleras.

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

Antal aktier som

Antal optionerna ger
Innehavare optioner ratt att teckna
Forutvarande Verkstéllande direktor 40 000 58 157
Ovriga ledande befattningshavare 30718 44 661

Ovriga anstillda 960 1396

Optioner utgivna till aktiedgare i
samband med aktieteckning i nyemission 24 041

Totalt 95719

34954
139168
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Aktiekapital och dgarférhallanden

UTDELNING OCH UTDELNINGSPOLICY

Da Isconova under de narmaste aren kommer att befinna sig
i en fas av utveckling av Bolagets produktportfolj kommer
eventuellt 6verskott av kapital att investeras i verksamheten.
Styrelsen har till foljd av detta, samt att Bolaget inte tidigare
har lamnat nagon utdelning till sina aktiedgare, inte for avsikt
att foresla nagon utdelning fér innevarande ar eller binda sig
vid en fast utdelningsandel. Om Isconovas kassafléden fran
den l6pande verksamheten darefter Overstiger Bolagets
kapitalbehov avser styrelsen foresla arsstamman att besluta
om utdelning.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstdmman och
utbetalas genom Euroclears férsorg. Utdelning far endast ske
med ett sadant belopp att det efter utdelningen finns full
tackning for Bolagets bundna egna kapital och endast om
utdelningen framstar som férsvarlig med hansyn till (i) de
krav som verksamhetens art, omfattning och risker staller pa
storleken av det egna kapitalet samt (ii) Bolagets och koncer-
nens konsolideringsbehov, likviditet och stdllning i 6vrigt
(den sa kallade forsiktighetsregeln). Som huvudregel far
aktiedgarna inte besluta om utdelning av ett stérre belopp an
styrelsen foreslagit eller godkant.

Utbetalningen ombesorjs av Euroclear. Rétt till utdelning
tillfaller den som pa faststalld avstimningsdag ar registrerad
som aktiedgare i den av Euroclear forda aktieboken. Om
aktiedgare inte kan nas genom Euroclear kvarstar aktie-
dgarens fordran pa utdelningsbeloppet mot Bolaget och
begransas endast genom allmanna regler om preskription.
Vid preskription tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget. Nagra
sarskilda restriktioner eller forfaranden for aktiedgare
bosatta utanfér Sverige avseende ratt till utdelning forekom-
mer inte.

LIKVIDITETSGARANT

Isconova har utsett Pareto Ohman till likviditetsgarant (mar-
ket maker) for sin aktie i samband med upptagande till han-
del pa First North. Syftet ar att framja en god likviditet i aktien
samt sdkerstalla en liten skillnad mellan kép- och saljkurs i
den I8pande handeln. Enligt avtalet skall Pareto Ohman
stilla en kop- respektive saljvolym om vardera minst SEK
15 000 sa att en skillnad om hogst fyra procent mellan kép-
och sédljkurs berdknat pa saljkursen erhalls.
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Styrelse, ledande befattningshavare

och revisorer

STYRELSE

Russell G. Greig

Styrelseordférande sedan mars 2012

Fédd: 1952

Utbildning: Bachelor of Science och Ph.D. Biochemistry, the
University of Manchester, England

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelseordférande i AM
Pharma,(Nederldanderna) sedan 2012. Styrelseordférande i
Syntaxin (UK) sedan 2011. Radgivare at Genocea (USA)
sedan 2011. Radgivare at 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 an 30 ars
erfarenhet fran olika befattningar inom lakemedelsindustrin,
senast som VD pa SR One, GlaxoSmithKline’s Corporate
Venture Group. Under sina ar vid GSK arbetade Dr. Greig i
olika befattningar med stigande ansvarsgrad omfattande
Senior Vice President for Worldwide Business Development,
VD for UK Pharmaceuticals och VD fér Pharmaceuticals
International. Dr. Russels tidigare befattningar i sasmmanfatt-
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.0.m. 2011. Styrelseledamot

(SR One) Anaphore, Inc (USA) t.o.m. 2010. Exekutiv styrelse-
ordférande i Anaphore, Inc (USA) 2010-2011

Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 30 038 aktier
och 40 000 (beslutade om, ej dnnu tilldelade) teckningsop-
tioner vilka berattigar till teckning av 40 000 aktier
Oberoende i férhdllande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i férhdllande till stérre aktiedgare: Ja

Konkurs, likvidation, konkursférvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej

Familjeband: Nej

Bedrdgerirelaterade mdl: Nej

Andra férseelser: Nej

Sérskilda 6verenskommelser: Nej

36 INBJUDAN TILL TECKNING AV AKTIER | ISCONOVA AB (pusL)

Gunnar Fernstrom

Styrelseledamot sedan 2011

Fédd: 1950

Utbildning: Civilingenjor i kemiteknik samt examen i
International Marketing fran IMD Genéve

Ovriga nuvarande uppdrag: Investment Director i
InnovationsKapital Nordic Advisors AB sedan 1998. Styrelse-
ordférande 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-
stillande direktor for affarsomraden inom SCA Mdlnlycke
samt vice verkstallande direktor for SCA Molnlycke. Styrelse-
ledamot i InnovationsKapital Management i Goteborg AB
2007-2008. Styrelseordférande i InnovationsKapital i
Goteborg AB 1999-2008. Styrelseledamot i Cellectricon
2010-2011. Styrelseordférande i Cellartis AB 2001-2011.
Styrelseledamot i Cell Options AB 2002-2011. Styrelse-
ledamot i GMF Fastighetsaktiebolag 2003—2010. Styrelse-
ledamot i Peab Grundlaggning Norden AB 2000-2008.
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 0 aktier och 0
teckningsoptioner

Oberoende i férhdllande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i férhdllande till stérre aktiedgare: Nej

Konkurs, likvidation, konkursférvaltning 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

Bedrdgerirelaterade mdl: Nej

Andra férseelser: Nej

Sdrskilda 6verenskommelser: Ar nominerad till styrelsen av
InnKap 4



Lars Gardo

Styrelseledamot sedan 2007

Fodd: 1941

Utbildning: Civilekonom

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelseledamot i Vard &
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 Forsakringsbolaget Pensionsgaranti (FPG) 1995—
2008. Styrelseledamot i SEB Tryggliv (gamla) 1998-2011
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 45 193 aktier
och 217 teckningsoptioner vilka berattigar till teckning av
316 aktier

Oberoende i férhdllande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i férhallande till stérre aktiedgare: Ja

Konkurs, likvidation, konkursférvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej

Familjeband: Nej

Bedrdgerirelaterade mal: Nej

Andra férseelser: Nej

Sdrskilda 6verenskommelser: Nej

Ulf Tossman

Styrelseledamot sedan 2008

Fodd: 1956

Utbildning: Medicine doktor

Ovriga nuvarande uppdrag: Anstalld 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 Irag 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
2003-20009. Styrelseledamot i Jolife AB 2005-2011

Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 0 aktier och 0
teckningsoptioner

Oberoende i forhdllande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i férhdllande till stérre aktiedgare: Ja

Konkurs, likvidation, konkursférvaltning eller liknande:
Styrelseledamot i Ipsat Oy, (Finland) som likviderades
Intressekonflikt: Nej

Familjeband: Nej

Bedrdgerirelaterade mdl: Nej

Andra férseelser: Nej

Sdrskilda 6verenskommelser: Nej
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Peter Wells

Styrelseledamot sedan 2009

F6dd: 1946

Utbildning: Utbildad veterinar, doktorsexamen, heders-
professor vid Nottinghams Universitet

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelseordférande 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. Stallfére-
tradande VD i GALVmed 2011-2012. Trustee i Jenner
Foundation 2005-2011

Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 0 aktier och
225 teckningsoptioner vilka berattigar till teckning av 327
aktier

Oberoende i férhallande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i férhdllande till stérre aktiedgare: Ja

Konkurs, likvidation, konkursférvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej

Familjeband: Nej

Bedrdgerirelaterade mdl: Nej

Andra férseelser: Nej

Sérskilda 6verenskommelser: Nej

Bjorn Sjostrand

Styrelseledamot sedan 2012

F6dd: 1968

Utbildning: B.Sc. in Economics and Business Administration
Ovriga nuvarande uppdrag: VD och styrelseordférande i
Scandinavian Biopharma Holding AB sedan 2010. VD och
styrelseordférande 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 Bjérn Sjostrand Konsult
AB sedan 2012. Styrelseledamot i B&M Sjostrand AB sedan
20009. Styrelseledamot i Eurocine Vaccines AB sedan 2010.
Styrelseledamot i Dilaforette AB sedan 2011. Har privata
firman ”Bjorn Sjostrand” sedan 2010

Tidigare befattningar: Har en lang karriar och stor erfaren-
het fran Life Science sektorn dar fraimst har arbetat med
vaccinféretag och projekt. Bjorn Sjostrands 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 for
Berna Biotech AG 2007-2009. Chief Business Officer i
Crucell NV 2007-2009. Styrelseledamot i Bjorn Sjostrand 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 forhallande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i férhallande till stérre aktiedgare: Ja

Konkurs, likvidation, konkursférvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej

Familjeband: Nej

Bedrdgerirelaterade madl: Nej

Andra férseelser: Nej

Sdrskilda 6verenskommelser: Nej

Johan Rask

Styrelsesuppleant sedan 2008

F6dd: 1973

Utbildning: Civilingenjor

Ovriga nuvarande uppdrag: Global Business Development
Director, Surgical Division i Mélnlycke 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-
ordférandei Currere AB sedan 2006.

Tidigare befattningar: Investment Manager i Innovations-
Kapital Nordic Advisors AB t.0.m. 2005. Styrelseordférande i
Industriarmatur ARI AB 2011-2012. Styrelsesuppleant i
Cellartis AB t.0o.m. 2011. Styrelsesuppleant i Santosolve AS
t.0.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 forhallande till bolaget och dess ledning: Ja
Oberoende i férhdllande till stérre aktiedgare: Ja

Konkurs, likvidation, konkursférvaltning eller liknande:
Ludesi AB, ett portfdljbolag i InnovationsKapital ansdkte om
konkurs i september 2010.

Intressekonflikt: Nej

Familjeband: Nej

Bedrdgerirelaterade mdl: Nej

Andra férseelser: Nej

Sdrskilda 6verenskommelser: Nej
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Sven Andréasson

VD sedan 2012

F6dd: 1952

Utbildning: Civilekonom Handelshdgskolan, Stockholm
Ovriga nuvarande uppdrag: Erytech SA , (vice styrelse-
ordférande) Lyon, Frankrike, sedan 2009. XImmune AB
(styrelseordférande), Lund, Sverige, sedan 2010.

Qil — Operations Leadership styrelseordférande, Stockholm,
Sverige, sedan 2005. Styrelsemedlem: Cellastra Inc.,

San Francisco, USA

Tigare befattningar: Sven Andréasson har mangarig erfaren-
het inom bade ldkemedels- och bioteknikbolag. Han var VD
for Active Biotech AB mellan 1999 och 2008 och har haft
ledande positioner inom den internationella lakemedels-
industrin, bland annat som VD och vice VD inom, i huvudsak,
svenska, franska, belgiska och tyska bolag inom Pharmacia-
koncernen. Fran 2003 till 2011 var Andréasson styrelse-
ledamot i TiGenix NV i Leuven i Belgien. Mellan 2008-2010
var Andréasson styrelseordférande fér Unibioscreen SAi
Bryssel, Belgien. Mellan 2009 och 2012 var Andréasson VD
for Beta-Cell NV i Bryssel, Belgien.

Aktieinnehav i Isconova: 35 000 aktier och 115 000 (beslu-
tade om, ej dnnu tilldelade) teckningsoptioner vilka beréat-
tigar till teckning av 115 000 aktier

Konkurs, likvidation, konkursférvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej

Familjeband: Nej

Bedrdgerirelaterade madl: Nej

Andra férseelser: Nej

Sdrskilda 6verenskommelser: Nej

Erik Bergman

CFO frén och med 1 dec 2010

Fédd: 1957

Utbildning: B.Sc. in Economics and Business Administration
Ovriga 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, konkursférvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej

Familjeband: Nej

Bedrdgerirelaterade mdl: Nej

Andra férseelser: Nej

Sdrskilda 6verenskommelser: Nej
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Johan Anstrén

Affdrsutvecklingschef sedan 2008

Fédd: 1960

Utbildning: Veterindrexamen, fil. dr. vid Sveriges Lantbruks-
universitet

Ovriga nuvarande uppdrag: VD i Vethur AB sedan 2000. VD i
Kullaviksveterindren sedan 1988

Tidigare befattningar: Inga

Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 4 050 aktier
och 0 teckningsoptioner

Konkurs, likvidation, konkursférvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej

Familjeband: Nej

Bedrdgerirelaterade madl: Nej

Andra férseelser: Nej

Sdrskilda 6verenskommelser: Nej

Karin Lovgren Bengtsson

Chief Scientific Officer (CSO) sedan 2000

Fddd: 1959

Utbildning: Hogskoleexamen inom biokemi, doktorexamen
inom virologi, docent vid Sveriges Lantbruksuniversitet
Ovriga nuvarande uppdrag: Agare 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 berattigar till teckning av 4 990 aktier

Konkurs, likvidation, konkursférvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej

Familjeband: Nej

Bedrdgerirelaterade mal: Nej

Andra férseelser: Nej

Sérskilda 6verenskommelser: Nej
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Thomas Phillipson

Sales and Marketing Director sedan 2010

Fodd: 1972

Utbildning: Apotekarexamen samt Henley MBA

Ovriga nuvarande uppdrag: Deldgare och styrelseledamot i
Phillipson Medical AB sedan 2010. Styrelseordférande och
deldgare i Jogoo Pharmaceuticals AB sedan 2012

Tidigare befattningar: Omfattande erfarenhet inom
forsaljning, marknadsféring och strategiska fragor inom
lakemedelsindustrin, bland annat inom Merck and Co
Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 4 000 aktier
och 0 teckningsoptioner

Konkurs, likvidation, konkursférvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej

Familjeband: Nej

Bedrdgerirelaterade mdl: Nej

Andra férseelser: Nej

Sdrskilda 6verenskommelser: Nej

Gerd Rundstrom

Chief Operating Officer (COO) sedan 2010

F6dd: 1959

Utbildning: Fil. Lic. i kemi samt kandidatexamen i biologi
Ovriga nuvarande uppdrag: Inga

Tidigare befattningar: Mangarig erfarenhet fran ledande
positioner inom forskning och utveckling inom biotech-
industrin, bland annat som Research Manager i Amic AB
2008-2010

Aktie- och teckningsoptionsinnehav i Isconova: 1 000 aktier
och 0 teckningsoptioner

Konkurs, likvidation, konkursférvaltning eller liknande: Nej
Intressekonflikt: Nej

Familjeband: Nej

Bedrdgerirelaterade mdl: Nej

Andra férseelser: Nej

Sdrskilda 6verenskommelser: Nej

REVISOR

Revisorn ska granska Isconovas arsredovisning och rdken-
skaper samt styrelsens och VD:s forvaltning. Efter varje
rakenskapsar ska revisorn lamna en revisionsberéttelse och
en koncernrevisionsberattelse till arsstamman. Revisor i
Isconova &r sedan arsstimman 2010 det registrerade
revisionsbolaget Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB.
Huvudansvarig revisor dr Leonard Daun, auktoriserad revisor
och medlem av FAR. Ansvarig revisor kan nas pa adress: Box
179, 751 04 Uppsala.
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OVRIG INFORMATION OM STYRELSEN OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Samtliga styrelseledamoter och koncernledningen kan nas
via Bolagets adress, Kungsgatan 109, 753 18 Uppsala.

Det foreligger inte nagra familjeband mellan styrelse-
ledamoterna och/eller de ledande befattningshavarna.
Ingen ledamot eller ledande befattningshavare har domts i
nagot bedragerirelaterat mal under de senaste fem aren.
Inte heller har nagon anklagelse och/eller sanktion utfardats
av i lag eller férordning bemyndigade myndigheter (dari-
bland godkédnda yrkessammanslutningar) mot nagon avdem
under de senaste fem aren. Gunnar Fernstrém 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
portféljbolag i InnovationsKapital, vars konkurs avslutades i
juni 2012. | vrigt har ingen varit inblandad i nagon konkurs,
konkursférvaltning eller likvidation under de fem senaste
aren. Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare
har under de senaste fem aren férbjudits av domstol att inga
som medlem av ett bolags férvaltnings-, lednings- eller kon-
trollorgan eller fran att ha ledande eller 6vergripande funk-
tioner hos ett bolag.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare
har nagra privata intressen som kan sta i strid med Isconovas
intressen. Som framgar ovan har dock ett flertal styrelseleda-
moter och ledande befattningshavare ekonomiska intressen
i Isconova genom aktie- och optionsinnehav.

Isconova har inte ingatt nagra 6éverenskommelser med
nagon styrelseledamot eller ledande befattningshavare om
férmaner efter det att uppdraget avslutats. Ledande befatt-
ningshavare kan emellertid vara beréattigade till avgangs-
vederlag vid uppsagning fran Isconovas sida, se "Ersattning
till styrelsen, verkstédllande direktéren och 6vriga ledande
befattningshavare” nedan.
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BOLAGSSTYRNING INOM ISCONOVA

Isconovas bolagsorgan bestar av bolagsstaimma, styrelse,
verkstallande direktor och revisor och baseras pa svensk lag,
interna regler och foreskrifter, bolagsordningen samt foljer
NASDAQ OMX First Norths regelverk for emittenter. Isconova
tillampar i dagslaget inte Svensk Kod for Bolagsstyrning men
Bolaget har dock for avsikt att successivt paborja implemen-
tering av koden i Isconovas arbete. Isconova har i dagslaget
inga kommitéer for revisions- och ersattningsfragor.

BOLAGSSTAMMA

Bolagsstamman ar bolagets hogsta beslutande organ.
Bolagsstamma halls arligen inom sex manader efter raken-
skapsarets utgang. Kallelse till arsstimma samt till extra
bolagsstaimma dar fraga om andring av bolagsordningen
kommer att behandlas skall utfardas tidigast sex och senast
fyra veckor fore stamman. Kallelse till annan extra bolags-
stamma skall utfardas tidigast sex och senast tva veckor fore
stimman. Kallelse till bolagsstimma sker genom annonse-
ring i Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls
tillganglig pa bolagets webbplats. Samtidigt som kallelse sker
ska Bolaget genom annonsering i Svenska Dagbladet upplysa
om att kallelse har skett. Under arsstdmman 2012 behandla-
des bolagets resultat- och balansrdkning, val av styrelse,
arvode till styrelseledamdéterna, 6vriga lagstadgade drenden,
andring av bolagsordning, beslut om optionsprogram och
bemyndigande for styrelsen att besluta om nyemission av
aktier, konvertibler och/eller teckningsoptioner och val-
beredning.

VALBEREDNING

Arsstamman har beslutat om en valberedning enligt féljande
principer. Arsstamman uppdrar &t styrelsens ordférande att
ta kontakt med de fyra rostmassigt storsta aktiedgarna eller
dgargrupperna (hdarmed avses saval direktregistrerade aktie-
dgare som forvaltarregistrerade aktiedgare), enligt Euro-
clears utskrift av aktieboken per den 30 september 2012,
som vardera utser en representant att jamte styrelseord-
féranden utgora valberedning for tiden intill dess att ny val-
beredning utsetts enligt mandat fran nasta arsstimma. For
det fall nagon av de fyra storsta aktiedgarna eller &dgar-
grupperna ej onskar utse sadan representant ska den femte
storsta aktiedgaren eller dgargruppen tillfragas och sa vidare
intill dess att valberedningen bestar av fem ledaméter. Majo-
riteten av valberedningens ledaméter ska vara oberoende i
forhallande till Bolaget och bolagsledningen. Minst en av val-
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beredningens ledamoter ska vara oberoende i férhallande
till den i Bolaget réstmadssigt storsta aktiedgaren eller grupp
av aktiedgare som samverkar om Bolagets forvaltning. Verk-
stdllande direktoren eller annan person fran bolagsledningen
ska inte vara ledamot av valberedningen. Styrelseledamoter
kan ingd i valberedningen men ska inte utgéra en majoritet
av dess ledamoter. Om mer dn en styrelseledamot ingar i val-
beredningen far hogst en avdem vara beroende i férhallande
till Bolagets storre aktiedgare. Valberedningen utser ord-
forande inom gruppen. Styrelseordféranden eller annan
styrelseledamot ska inte vara ordférande for valberedningen.
Sammansattningen av valberedningen ska tillkinnages
senast sex manader fore arsstimman 2013. Om ledamot
lamnar valberedningen innan dess arbete &r slutfért och om
valberedningen anser att det finns behov av att ersatta
denna ledamot, ska valberedningen utse ny ledamot enligt
principerna ovan, men med utgangspunkt i Euroclears
utskrift av aktieboken snarast mojligt efter det att ledamoten
lamnat sin post. Andring i valberedningens sammansattning
ska omedelbart offentliggoras. Inget arvode ska utga till leda-
moterna for deras arbete i valberedningen.

STYRELSE

Styrelsen ska arligen halla konstituerande sammantrade
efter arsstimma. Déarutéver ska styrelsen sammantrada
minst fyra ganger arligen. Vid det konstituerande styrelse-
motet ska bland annat styrelsens ordférande utses i det fall
stimman ej utsett ordférande, Bolagets firmatecknare fast-
stdllas samt styrelsens arbetsordning gas igenom och fast-
stallas. Pa bolagets styrelsemdten behandlas normalt Bola-
gets finansiella situation samt framsteg i forhandlingar med
samarbetspartner, kunder och leverantérer. Utvecklings-
stadier av bolagets innovationer diskuteras vid behov. Bola-
gets revisor rapporterar vid behov, men dock minst en gang
per ar direkt till styrelsen vid ett styrelsemote.

Styrelsen ar beslutsfor nar fler an halften av ledamdéterna
ar narvarande. Den av Bolaget antagna arbetsordningen for
styrelsens arbete stadgar att vissa frdgor endast kan beslutas
genom tva tredjedelars majoritet. Detta kan i vissa fall inne-
béra en viss troghet i beslutsfattandet men skyddar ocksa
fran forhastade beslut som endast stéds av halften av
styrelseledamoterna. Arbetsordningen stadgar ocksa vilka
fragor som alltid skall beslutas av styrelsen i Bolaget och
dessa fragor utgdrs exempelvis av investeringsbeslut éver-
stigande SEK 500 000, beslut om handldaggning av storre
rattsliga tvister, arsbudget for Bolaget samt beslut avseende

INBJUDAN TILL TECKNING AV AKTIER | ISCONOVA AB (puBL) 41

= |

v



T W, =%

Bolagsstyrning

anstdllning av verkstéllande direktér och 6vriga ledande
befattningshavare. For narvarande bestar Isconovas styrelse
av sju ledamaéter varav en suppleant. Under 2011 holl styrel-
sen sammanlagt 20 (12) moten varav sex ordinarie och 14
per capsulam eller telefonmoten.

Styrelsens ordférande ar Russel G. Greig.

Den av styrelsen antagna arbetsordningen bygger pa
aktiebolagslagens 6vergripande regler om ansvar for styrelse
respektive verkstillande direktor och i Gvrigt pa en av styrel-
sen godkand beslutsordning med klart fordelat ansvar inom
Bolaget jamte av styrelsen godkdnda policies. Styrelsen hal-
ler styrelsemoten regelbundet efter ett i arbetsordningen
faststéllt program som inkluderar fasta beslutspunkter
sasom uppfoljning av verksamheten mot budget och strate-
gisk plan.

REVISOR

Revisorer viljs pa arsstaimman och har till uppgift att pa
aktiedgarnas vagnar granska Bolagets arsredovisning och
bokféring samt styrelsens och verkstallande direktérens for-
valtning. Vid dtminstone ett styrelsemote per ar deltar
revisorn utan narvaro av verkstdllande direktoren eller 6vriga
personer fran bolagsledningen.

VD OCH FORETAGSLEDNING

Styrelsen har enligt sina riktlinjer och anvisningar delegerat
den I6pande férvaltningen till verkstallande direktéren, Sven
Andréasson. Verkstallande direktéren, och under hans led-
ning 6vriga medlemmar i ledningsgruppen, ansvarar for den
samlade affarsverksamheten och den dagliga ledningen.
Verkstdllande direktéren rapporterar regelbundet till styrel-
sen om Bolagets affarsverksamhet, finansiella resultat och
andra for Bolaget relevanta fragor. Styrelsen gor tre till fyra
ganger per ar en utvdrdering av verkstdllande direktérens
arbete.

ERSATTNING TILL STYRELSEN, VERKSTALLANDE DIREKTOREN OCH OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Arsstamman 2012 har faststillt riktlinjer for bestimmande av ersittnings- och andra anstiliningsvillkor for ledande befatt-
ningshavare. Dessa utgérs av VD och de personer i féretagsledningen som ar direkt understéllda VD. Styrelsen som har beslutat
att stdmman faststaller féljande riktlinjer for bestammande av ersattning och évriga anstallningsvillkor till ledande befattnings-
havare i Bolaget. Principerna galler for anstallningsavtal som ingas efter stammans beslut samt for det fall andringar gors i exis-
terande villkor efter denna tidpunkt. Styrelsens forslag baseras pa att Bolagets ersattningsniva och ersattningsstruktur for

ledande befattningshavare skall vara marknadsmassig.

Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

SEK tusental, 1 januari-31 december 2011 2010 2009
Loner och ersattningar 15196 12481 9655
Sociala kostnader 7121 6 406 5340
varav pensionskostnader 2289 1993 1748
Totalt 22317 18 887 14 995
Grundlén/ Rorlig Ovriga Pensions- Aktierelaterad Summa
SEK tusental, 1 januari-31 december 2011 styrelsearvode ersdttning férmaner kostnad ersdttning ersdttning
Styrelse
Ordférande Ulf Tossman - - - - - -
Ledamot Russell G. Greig 100 - - - - 100
Ledamot Eva Lotta Allan Coulter 75 - - - - 75
Ledamot Peter Wells 75 - - - - 75
Ledamot Lars Gardo 75 - - - - 75
Ledamot Gunnar Fernstrém - - - - - -
Suppleant Johan Rask 50 - - - - 50
Totalt 375 - - - - 375
VD Lena Séderstrom 2414 - - 460 - 2874
Tillférordnad VD Russell Greig 600 - 211 - - 811
Ovriga ledande befattningshavare 4 st 3163 - - 821 - 3984
Totalt 6177 - 211 1281 - 7 669

Isconova utsag Sven Andréasson till VD for bolaget. Han tilltradde den 1 mars 2012. Sven Andréasson kommer under 2012 att
erhalla en fast ersattning om 2,4 miljoner kronor respektive maximal rorlig ersattning motsvarande sex manadsloner.
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Allman policyforklaring:

For att attrahera och behalla kvalificerade medarbetare skall
Bolaget erbjuda konkurrenskraftiga totala ersattningspaket,
utan att vara marknadsledande nar det géller ersattningar.

Loner

Lénenivaerna skall ligga i linje med I6nenivaerna pa den
marknad dar den aktuella befattningshavaren &r anstalld.
Lonerna skall faststéllas och ses 6ver individuellt med hansyn
till I6ner for jamférbara befattningar, ansvarsnivan samt
befattningshavarens erfarenhet och prestation.

Rorlig I6n

Bolaget tillampar for narvarande inte rorliga I16ner, férutom
for VD. Beslutar styrelsen om att inféra rorliga I6ner for ytter-
ligare personer skall det finnas ett tak motsvarande max sex
manadsloner.

PN VN

Bolagsstyrning

Langsiktigt incitamentsprogram

Om och nér styrelsen anser att ett aktiebaserat langsiktigt
incitamentsprogram ar lampligt skall beslut om ett sadant
program fattas av bolagsstimman (direkt eller genom god-
kannande). Ett program skall, om det foreslas, betraktas som
skaligt, och informationen om programmet till aktiedgarna
skall vara fullstandig, korrekt, i tid och begripligt.

Pensioner
Pensionsplanerna baseras pa individuella I6sningar med
avsattningar i intervallet 20-30 procent av I6nen.

Uppsédgning och avgangsvederlag
Uppsagning och avgangsvederlag: Avtalet mellan Bolaget
och befattningshavarna skall innehalla en uppséagningstid pa
hogst 12 manader fran Bolagets sida. Vid uppsagning kan
befattningshavare ha ritt till avgangsvederlag som kan uppga
till maximalt 12 manadsloner.

Inga belopp har avsatts eller ar upplupna i Isconova eller
dotterbolag for pensioner eller liknande férmanader som
kommer formanstagarna till godo efter avtradande av tjanst.
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Bolagsordning

For att méjliggora Foretrddesemissionen beslutades vid den extra bolagsstimman den 1 oktober 2012 att éndra grénserna for
aktiekapitalet och antalet aktier (§ 4 och § 5), varvid férevarande bolagsordning antogs. Vid tidpunkten fér prospektet har den

nya bolagsordningen dnnu inte registrerats hos Bolagsverket.

81 Firma
Bolagets firma &r Isconova AB. Bolaget ar publikt (publ).

§2 Site
Styrelsen skall ha sitt sate i Uppsala kommun, Uppsala lan.

§3 Verksamhet

Bolaget skall bedriva forsknings- produktions- och utveck-
lingsarbete syftande till kommersiell exploatering inom
mikrobiologi, farmakologi och immunologi inom vaccin-
omradet och darmed forenlig verksamhet.

§4 Aktiekapital
Aktiekapitalet skall utgdra lagst 10 000 000 kronor och hogst
40 000 000 kronor.

§5 Antal aktier
Antalet aktier i bolaget skall uppga till Iagst 10 000 000 aktier
och hogst 40 000 000 aktier.

§ 6 Styrelse och revisorer

Styrelsen skall besta av fyra till sju (4-7) ledaméter med
hogst sju (7) suppleanter. Den viljs arligen pa arsstamma for
tiden intill slutet av ndsta arsstamma.

En till tva (1-2) revisorer med eller utan revisorssupple-
anter eller registrerat revisionsbolag utses pa arsstimma for
tiden intill slutet av den arsstimma som halls under det
fiarde rakenskapsaret efter valet.

§7 Kallelse till bolagsstamma

Kallelse till ordinarie bolagsstimma samt till extra bolags-
stamma dar fraga om andring av bolagsordningen kommer
att behandlas skall utfardas tidigast sex och senast fyra
veckor fore stimman. Kallelse till annan extra bolagsstamma
skall utfardas tidigast sex och senast tva veckor fore stam-
man.

Kallelse till bolagsstimma ska ske genom annonsering i
Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls till-
génglig pa Bolagets webbplats. Samtidigt som kallelse sker
ska Bolaget genom annonsering i Svenska Dagbladet upplysa
om att kallelse har skett.
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§ 8 Deltagande vid bolagsstimma
Aktiedgare som vill deltaga i férhandlingarna pa bolags-
stdamma skall dels vara upptagen som aktiedgare i utskrift
eller annan framstéllning av hela aktieboken avseende for-
hallandena fem vardagar fore stimman, dels anmala detta
till Bolaget senast kl. 16.00 den dag som anges i kallelsen till
stdamman. Sistndmnda dag far inte vara séndag, annan all-
man helgdag, l6rdag, midsommarafton, julafton eller nyars-
afton och inte infalla tidigare an femte vardagen fore stam-
man.

Aktiedgare far vid bolagsstimma medfora ett eller tva
bitraden, dock endast om aktiedgaren anmalt detta enligt
foregaende stycke.

§9 Oppnande av bolagsstimma

Styrelsens ordférande eller den styrelsen dartill utsett
Oppnar bolagsstdmman och leder férhandlingarna till dess
ordférande valts.

§ 10 Bolagsstamma

Ordinarie bolagsstimma skall hallas arligen inom sex (6)

manader efter rakenskapsarets utgang.

P3 ordinarie bolagsstimma skall foljande &arenden fore-

komma till behandling:

1. Valavordférande vid stamman.

2. Upprattande och godkdannande av rostlangd.

3. Godkdnnande av dagordning.

4. Prévning av om stdmman har blivit behérigen samman-

kallad.

Val av en (1) eller tva (2) justeringsman.

6. Foredragning av framlagd arsredovisning och revisions-
berittelse samt, i forekommande fall, koncernredo-
visning och koncernrevisionsberattelse.

7. Beslutom:

a. faststdllande av resultatrakning och balansrdkning
samt, i forekommande fall, koncernresultatrékning
och koncernbalansrakning,

b. dispositioner betrdffande Bolagets vinst eller forlust
enligt den faststallda balansrdkningen,

c. ansvarsfrihet at styrelseledamoter och, i forekom-
mande fall verkstallande direktor.

v

-



PN VN

Bolagsordning

8. Faststéllande av arvoden at styrelsen och revisorer.

9. Val av styrelse och, i forekommande fall, revisionsbolag
eller revisorer samt eventuella revisorssuppleanter.

10. Annat drende, som skall tas upp pa stamman enligt aktie-
bolagslagen (2005:551) eller bolagsordningen.

§ 11 Rikenskapsar
Bolagets rakenskapsar skall omfatta kalenderar.

§ 12 Likvidation av Bolaget

Ett beslut av bolagsstamman om likvidation ar giltigt endast
om det har bitratts av aktiedgare med minst tva tredjedelar
av samtliga aktier i Bolaget, savida inte annat foljer av aktie-
bolagslagen.

§ 13 Avstamningsférbehall

Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstamningsregis-
ter enligt lagen (1998:1479) om kontoforing av finansiella
instrument.
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ALLMAN BOLAGS- OCH KONCERNINFORMATION
Bolaget registrerades hos Bolagsverket den 27 november
1997 och regleras under aktiebolagslagen (2005:551). Bola-
get ar ett publikt svenskt aktiebolag. Stiftelseurkunden finns
tillgdnglig hos Bolaget. Isconovas organisationsnummer ar
556549-4019. Styrelsens sdate ar Uppsala och huvudkonto-
rets adress ar Kungsgatan 109, 753 18 Uppsala, vilket ocksa
ar Bolagets bestksadress. Bolaget nas pa telefonnummer
018-16 17 00.

Koncernstruktur

Isconova ar moderbolag i en koncern med ett heldgt dotter-
bolag, Advet AB (556237-8595). Advet AB ager i sin tur samt-
liga aktier i Advet Production AB (556339-5408). Bade Advet
AB och Advet Production AB ar bildade och drivs under
svensk lag. Verksamheten i Advet Production AB ar vilande.
All 16pande verksamhet bedrivs i moderbolaget férutom
vissa royaltyintdakter som hanfor sig till aldre licensavtal inom
veterinarmarknaden och som redovisas i det helagda dotter-
bolaget Advet AB.

Foretag

(organisations- Koncern- Registrerings-

nummer) struktur land Sate Andel
Isconova AB Moderbolag  Sverige Uppsala
(556549-4019)

Advet AB Dotter till Sverige Uppsala 100%
(556237-8595) Isconova AB

Advet Production AB Dotter Sverige Uppsala 100%

(556339-5408) till Advet AB

VASENTLIGA AVTAL

Nedan foljer en sammanfattning av vasentliga avtal som
Isconova ingatt under de senaste tva aren och sominnehaller
rattigheter eller forpliktelser som &r av vasentlig betydelse
for Isconova (med undantag for avtal som ingatts i den
I6pande affarsverksamheten).

Utover de vasentliga avtalen listade nedan ar adven
avtalen med Genocea, Crucell och Merck Animal Health av
vasentlig betydelse fér Bolagets verksamhet. Dessa finns
atergivna under avsnitten Produktportfélj humanvacciner
samt Produktportfolj veterinarvacciner. Dessa avtal ar kom-
binerade licens- och leveransavtal, i olika stadier av vaccinut-
veckling (preklinisk/klinisk fas—kommersiell fas). Isconovas
ataganden enligt dessa avtal utgors framst av de forpliktelser
som Isconova har i egenskap av licensgivare (underhall av
patent, till exempel), och leverantér av adjuvanser (till exem-
pel leveransataganden och dtaganden om kvalitet).
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Samarbetsavtal med NPO Narvac, LLC (O00)
VetBioChem, och Diagnostics and Prevention Research
Institute of Human and Animal Diseases (DPRI), 2010
NPO Narvac dr moderbolaget i en rysk foretagsgrupp verk-
samt inom veterindromradet dar bland annat VetBioChem
och DPRIingar. Under 2010 ingick Isconova tva ramavtal med
DPRI och VetBioChem om gemensam utveckling och kom-
mersialisering av veterindrvacciner i vilka Isconovas adjuvan-
ser anvands. Narvac-gruppen har exklusiv ratt att kommersi-
alisera de utvecklade vaccinerna i Ryssland, Vitryssland,
Ukraina, Moldavien, Georgien, Armenien, Azerbajdzjan
Uzbekistan, Kazakstan och Turkmenistan, medan Isconova
har exklusiv ratt att kommersialisera vaccinerna i 6vriga lan-
der utom Kina.

Ramavtal innebdar att Isconova och partnern ingar ett avtal
som reglerar de allmanna forutsattningarna for samarbetet
(till exempel vad samarbetet innebar, inom vilka omraden
man ska samarbeta, avtalstid) och generella avtalsvillkor,
medan de villkor som géller for enskilda projekt (till exempel
tillamplig indikation/sjukdom, royaltysatser, pris fér adjuvan-
ser) inom ramen for samarbetet regleras i specifika projekt-
avtal. | Kina ska en gemensam kommersialisering ske. Samar-
betet innebar dven att Narvac-gruppen atar sig att kdpa
adjuvanser av Isconova, och Isconova atar sig att kdpa de far-
diga vaccinerna fran VetBioChem. Avtalen innefattar dven en
ratt for parterna att erhalla royalties baserade pa den andra
partens forsaljnings och andra intdkter fran de utvecklade
vaccinerna. De 6vriga villkoren for dessa licenser och Isconovas
leverans av adjuvanser ska férhandlas om/nar Narvac utévar
sin option enligt ramavtalen. Isconova har dven ataganden
att leverera adjuvanser till VetBioChem for vacciner som
utvecklats i samarbetet. Ramavtalen I6per under en angiven
tidsperiod, med automatisk forlangning om de inte sags upp.
Ramavtalets upphérande paverkar dock inte redan ingangna
projekt-/licensavtal, da dessa ingas pa 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
erhaller universitetet en ratt att utvardera och forska pa
Isconovas Matrix-teknologi inom Bolagets vaccinprojekt. Det
forsta projektet avser malaria. Avtalet ger vidare universite-
tet en ratt att, pa projektbasis och efter Isconovas godkan-
nande, utveckla och kommersialisera/utlicensiera rattig-
heter till vacciner som anvander sig av Isconovas adjuvanser.
Genom avtalet erhaller Isconova royaltyintakter och pro-
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duktintdkter pa framtida vaccinprojekt. Isconovas ataganden
omfattar upplatelsen av licenser/optioner till universitetet
och tillhandahallande av adjuvans for forskningsdandamal. |
framtida licensavtal tillkommer dtaganden att leverera adju-
vanser for kommersiell anvandning och sadana skyldigheter
som Isconova har i sin egenskap av licensgivare, till exempel
vad avser underhall av patent. Ramavtalet I6per under en
angiven tidsperiod, med automatisk forlangning om det inte
sdgs upp. Ramavtalets upphérande paverkar dock inte redan
ingangna projekt-/licensavtal, da dessa ingas pa projektbasis.

Licensavtal med Crucell N.V., 2011

Under 2011 ingick Isconova ytterligare ett licensavtal med
Crucell. Avtalet ger Crucell ratten att anvanda Isconovas
adjuvans Matrix-M™ i HIV- och malariavaccin. Genom avtalet
erhaller Isconova milstolpsbetalningar, royaltyintakter och
produktintdkter. Isconovas atagande enligt avtalet ar (for-
utom skyldigheter knutet till licenserna, till exempel vad
avser underhall av patent) att leverera adjuvans till Crucell
(till exempel leveransataganden och dtaganden om kvalitet).
Avtalet I6per sa lange som royalty ska utga, vilket i sin tur ar
beroende av patentskyddet och tidpunkten fér Crucells
produktlansering. Crucell har dock ratt att sdga upp avtalet i
fortid med viss uppsagningstid.

Samarbetsavtal med PHARMAQ AS, 2011

Under 2011 ingick Isconova ett samarbetsavtal med
PHARMAQ avseende ett forskningsprojekt for utveckling av
nya vacciner for fisk, i synnerhet for lax. Samarbetet sker
inom ramen for det europeiska innovationsprogrammet
Eurostar®. Vaccinerna bygger pad en kombination av
PHARMAQs teknologi och Isconovas nya Matrix-teknologi for
fisk (Matrix-F™). Avtalet ger PHARMAQ en exklusiv option att
kommersialisera resultatet av forskningen mot betalning till
Isconova vid vissa pa forhand avtalade milstolpar. Om
PHARMAQ utnyttjar sin option, ska parterna vidare férhandla
villkoren for Isconovas licens till PHARMAQ och Isconovas
leveranser av adjuvanser till PHARMAQ. Isconovas atagan-
den enligt avtalet ar framst att utféra allokerade forsknings-
uppgifter. Avtalet galler tills projektet ar genomfoért (dock att
upphorande inte paverkar eventuella framtida licenser).

Samarbets- och utvecklingsavtal med

Natural Design Ltd., 2012

I bérjan av 2012 ingick Isconova ett avtal med det bulgariska
bolaget Natural Design, dar Natural Design ska utveckla och
optimera delar av Isconovas produktionsprocess. Isconova
har en ratt att forvarva samtliga rattigheter till resultatet av
samarbetet mot ett Gverenskommet engéngsbelopp. Om
Isconova utnyttjar sin option ska Isconova vidare erlagga
royalty till Natural Design for sin anvdandning av resultaten av
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samarbetet. Avtalet galler till dess Natural Design har utfort
sina ataganden enligt avtalet.

Samarbets- och utvecklingsavtal med VirbacS.A, 2012

I juni 2012 ingick Isconova ett ramavtal for utveckling och for-
battring av vacciner for den globala veterindrmarknaden
med det franska bolaget Virbac, ett av vérldens ledande
lakemedelsforetag inom veterindrmedicin. Enligt ramavtalet
erhaller Virbac dels en generell forskningslicens for studier
med Isconovas adjuvans Matrix-M™, dels en ratt att inga
specifika projektavtal for vaccinprojekt dar Virbac kan erhalla
kommersiella licenser. | samband med att Isconova ingick
ramavtalet ingicks samtidigt ett antal projektavtal. De forsta
projekten avser vacciner baserade pa Matrix-M™ for hund
mot vissa infektionssjukdomar. Om Virbac utnyttjar sin
option att erhalla kommersiella licenser enligt projektavtalen
erhaller Isconova Gverenskomna engangsbetalningar och
royalty pa Virbacs framtida forsaljning av dessa vacciner,
samt produktintdkter. Vissa licens- och leveransvillkor ar
overenskomna pa férhand. De 6vriga villkoren ska férhandlas
om/nér Virbac utévar sin option enligt projektavtalen.
Isconovas ataganden enligt ramavtalet innefattar upplatelser
av licenser/optioner och tillhandahallande av adjuvans for
forskningsandamal. | framtida projekt-/licensavtal tillkom-
mer 3ataganden att leverera adjuvanser for kommersiell
anvandning och sadana skyldigheter som Isconova har i
egenskap av licensgivare. Ramavtalet ar tidbegransat men
kan forlangas efter overenskommelse. Ramavtalets upp-
hérande paverkar dock inte redan ingangna projekt-/licens-
avtal, da dessa ingas pa projektbasis.

MYNDIGHETSTILLSTAND

Inom Isconovas verksamhet ar miljéarbetet en integrerad del
dar lagar, regler och férordningar ska foljas. Under 2010 gjor-
des en miljoklassning av verksamheten som resulterade att
den inte ar tillstandspliktig enligt miljobalken men ar foremal
for 16pande tillsyn av kommunens miljékontor, och fordand-
ringar som gors i tillverknings- och utvecklingsprocesserna
maste anmalas till miljokontoret (sa kallad anmalningsplikt).
Utover detta har Isconova arbetat fortlépande med férbatt-
ringar och uppféljningar av verksamhetens miljcarbete.
Bolaget uppfyller stallda miljokrav och efterstravar att verk-
samheten bedrivs pa ett satt som framjar hallbar utveckling
inom miljoomradet. Bolaget har alla n6dvandiga tillstand for
att bedriva avsedd verksamhet.

TECKNINGSFORBINDELSER OCH GARANTIAVTAL

Aktiedgare, inklusive InnKap 4 Partners L.P, har atagit sig att
teckna sin respektive pro rata-andel i Féretrddesemissionen.
Dessa ataganden motsvarar SEK 23,2 miljoner och 46,3 pro-
cent av den totala likviden i Foretrddesemissionen. Vidare
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har Bo Hakansson®, LMK Ventures AB?, Maxator Holding
AB?, SSE Opportunities®, Shaps Capital AB®, APS Capital AB®
och Staffan Bohman” genom emissionsgarantier férbundit
sig att teckna de aktier i Foretradesemissionen som even-
tuellt inte har tecknats med eller utan stdéd av tecknings-
ratter.

Inga medel ar pantsatta eller sparrade for att sakerstalla
de teckningsforbindelser eller garantidtaganden som har
lamnats avseende Foretrddesemissionen och teckningsfor-
bindelserna eller garantiatagandena &r inte heller saker-
stillda via bankgarantier (for ytterligare information se
avsnittet “Inbjudan till teckning av aktier i Isconova” under
"Teckningsforbindelser”). For det fall att ndgon av tecknings-
forbindelserna eller garantidtagandena inte uppfylls finns
det en risk att Bolagets kapitalbehov inte uppfylls enligt plan.

IMMATERIELLA RATTIGHETER

Genom att Isconovas verksamhet vilar pa ett starkt patent-
skydd férhindrar det att andra otillb6rligen kan utnyttja
Isconovas uppfinningar och know-how. Isconova har en aktiv
patentstrategi som skyddar bade teknologin i sig och dess
olika anvandningsomraden, och Bolaget har ett antal patent
inom bada dessa omraden. Patentansokningar lamnas ini de
lander dar marknadspotentialen bedéms vara stor och pa ett
sadant satt att tiden for Isconovas ensamratt optimeras.
Isconovas viktigaste produkt Matrix-M™ har ett starkt

patentskydd, huvudsakligen genom det sa kallade ”Low
Toxicity patent”. Bolaget lamnade in en patentansdkan av-
seende detta patent i juli 2002 och patentskyddet géller fram
till juli 2023. For aktuell status, se tabellen pa néasta sida.
Isconova innehar ytterligare ett annat patent som skyddar
Matrix-M™ och som benamns "QWT patent”. Patentskyddet
galler fram till juli 2024. For aktuell status, se tabellen pa
nasta sida. Isconovas produkter anvands vanligtvis i vacciner
som kommer att ha ett eget patentskydd. Detta betyder att
Bolaget kan fortsatta att fa betydande royalty- och produkt-
leveransintdkter dven efter att patenten for Isconovas
produkter har 16pt ut. Patenten for delar av den ursprungliga
matrixteknologin innehas av Commonwealth Serum Labora-
tories of Australia (“CSL”). Vissa av dessa patent inom
veterindrvacciner har Isconova exklusivt, véarldsom-
spannande och royaltyfria licenser for. Generellt sett har de
ursprungliga patenten som innehas av CSL utspelat sin roll,
da patenten antingen har upphort eller kommer att upphora
inom de narmaste aren.

Isconova innehar varumarket AbISCO® (gemenskaps-
varumarke).

Isconova innehar féljande domannamnsregistreringar:
WWW.isconova.com, Www.isconova.eu, www.isconova.info,
www.isconova.net, www.isconova.nu, WWwWw.iSCONoOva.org
och www.isconova.se.

1) Bo Hakansson, Persnr: 461228-3350, Farstorp, 241 92 Eslév, 26 augusti 2012, SEK 10 miljoner

2) LMK Ventures AB, Orgnr: 556757-1897, Box 2025, 220 02 Lund, 26 augusti 2012, SEK 5 miljoner

3) Maxator Holding AB, Orgnr: 556786-0316, Radjursstigen 7, 236 41 Héllviken, 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, Smedslattstorget 51, 167 71 Bromma, 26 augusti 2012, SEK 1 miljon

8) http://www.eurostars-eureka.eu/home.do
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Patent
Foljande tabell dr en oOversikt over Isconovas huvudsakliga
patent, vilka relaterar till Bolagets Matrix-teknologi.

Low Toxicity
Land Status

Australien Registrerat

Belgien Registrerat
Brasilien Pagaende

Danmark Registrerat
Frankrike Registrerat
Italien Registrerat
Japan Registrerat
Kanada Registrerat

Nederlanderna Registrerat

Nya Zeeland Registrerat
Schweiz Registrerat
Spanien Registrerat

Storbritannien Registrerat

Sverige Registrerat
Sydafrika Registrerat
Tyskland Registrerat
Ungern Registrerat
USA Pagaende
Osterrike Registrerat
QwTt

Land Status
Australien Registrerat
Brasilien Pagiende
Danmark Registrerat
Frankrike Registrerat
Italien Registrerat
Japan Registrerat
Kanada Pagaende

Nederlanderna Registrerat

Nya Zeeland Registrerat
Polen Registrerat
Schweiz Registrerat
Spanien Registrerat

Storbritannien Registrerat

Sverige Registrerat
Sydafrika Registrerat
Tyskland Registrerat
USA Pagaende
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Legal information och kompletterande upplysningar

RATTSLIGA FORFARANDEN OCH
SKILJEFORFARANDEN

Bolaget ar inte, och har inte heller varit, part i nagra rattsliga
forfaranden eller skiljeforfaranden (inklusive &nnu icke
avgjorda drenden eller sddana som Bolaget dr medvetet om
kan uppkomma) under de senaste 12 manaderna som
nyligen haft eller skulle kunna fa betydande effekter pa
Bolagets finansiella stallning eller [6nsamhet.

NARSTAENDETRANSAKTIONER

Isconova har inte ldmnat eller tagit upp lan, garantier eller
ingatt borgensforbindelser till forman for eller fran ledande
befattningshavare, styrelseledamoter, aktiedgare eller revi-
sorer i Isconova. Utover den ratt till avgangsvederlag som
verkstallande direktéren har forekommer inga avtal om for-
maner till styrelseledamoterna eller verkstillande direkto-
ren efter att uppdraget avslutats. Ingen av styrelseledamo-
terna har haft nagon direkt eller indirekt delaktighet i ndgon
affarstransaktion med Isconova som intraffat under nuva-
rande eller foregaende rakenskapsar. Detta galler dven trans-
aktioner som i nagot avseende kvarstar oreglerade eller oav-
slutade. Inte heller revisorerna har varit delaktiga i nagra
affarsrelationer enligt ovan.

RADGIVARE

Pareto Ohman &r finansiell radgivare till Bolaget och &r i sam-
band med Foretrddesemissionen emissionsinstitut. Pareto
Ohman 3r Bolagets Certified Adviser p& NASDAQ OMX First
North. Advokatfirman Lindahl KB ar legal radgivare till Bolaget.

HANDLINGAR TILLGANGLIGA FOR INSPEKTION
Isconovas bolagsordning samt alla rapporter och historisk
finansiell information som till nagon del ingar eller hanvisas
till i detta Prospekt, finns tillgdngliga hos Isconova under pro-
spektets giltighetstid. Information om Isconova finns dven
tillgénglig pa Bolagets hemsida www.isconova.com.

OVRIGT

Det har inte forekommit offentliga uppkdpserbjudanden av-
seende Isconovas aktier under det innevarande eller fore-
gdende riakenskapsaret.
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Skattefragor i Sverige

Skattefragor i Sverige

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefrdgor som aktualiseras med anledning av Féretrddesemissionen for fysiska personer
och aktiebolag som dr obegrénsat skattskyldiga i Sverige (om inte annat anges) och som innehar aktier eller teckningsrdtter i
Isconova. Sammanfattningen dr baserad pa nu gdllande lagstiftning och dr avsedd endast som generell information avseende
aktierna och teckningsrdtterna fér den tid dd aktierna respektive teckningsrdétterna ér upptagnas till handel pé NASDAQ OMX
First North.

Sammanfattningen behandlar inte situationer dd vdrdepapper innehas som lagertillgdng i ndringsverksamhet, av komman-
dit- eller handelsbolag, av utlindska féretag som bedriver verksamhet fran fast driftstdlle i Sverige eller situationer da vérde-
papper férvaras pa ett investeringssparkonto. Inte heller behandlas de sdrskilda reglerna om skattefri kapitalvinst (inklusive
avdragsforbud vid kapitalférlust) och utdelning i bolagssektorn som kan bli tillimpliga dd investeraren innehar aktier eller teck-
ningsrétter i Isconova som skattemdssigt anses vara ndringsbetingade eller de séirskilda regler som i vissa fall kan bli tilléimpliga
pa aktier eller teckningsrdtter i bolag som dr eller har varit famansféretag eller pa aktier eller teckningsrdtter som férvdrvats
med stéd av sddana aktier eller teckningsrditter.

Sdrskilda skatteregler gdller vidare for vissa foretagskategorier. Den skattemdssiga behandlingen av varje enskild inne-
havare av virdepapper beror delvis pa dennes speciella situation. Varje aktiedgare och innehavare av teckningsrdtter bér rad-
frdga oberoende skatterddgivare om de skattekonsekvenser som Féretrddesemissionen kan medféra for dennes del, inklusive
tillimpligheten och effekten av utlédndska regler och skatteavtal.

Sammanfattningen nedan dr baserad pa antagandet att aktierna och teckningsrdtterna i Isconova anses vara marknads-
noterade i skattehdnseende under den period dd aktierna respektive teckningsrdtterna dr upptagna till handel pG NASDAQ
OMX First North (skulle aktierna och teckningsrdtterna inte anses vara marknadsnoterade i skattehdnseende gdller delvis andra
skatteregler én de nedan redovisade). Ndgon garanti fér att aktierna och teckningsrétterna kommer att anses vara marknads-

noterade ldmnas dock inte.

ALLMANT

Fysiska personer

For fysiska personer som &r obegransat skattskyldiga i
Sverige beskattas kapitalinkomster sdsom rantor, utdelningar
och kapitalvinster i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i
inkomstslaget kapital ar 30 procent.

Kapitalvinst respektive kapitalférlust berdknas som skill-
naden mellan forsaljningsersattningen, efter avdrag for for-
saljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet. Omkostnads-
beloppet fér samtliga aktier av samma slag och sort laggs
samman och berdknas gemensamt med tillampning av
genomsnittsmetoden. BTA anses darvid inte vara av samma
slag och sort som de befintliga aktierna i Isconova forran
beslutet om Foretradesemissionen registrerats hos Bolags-
verket. Vid forsdljning av marknadsnoterade aktier far alter-
nativt schablonmetoden anvandas. Denna metod innebar
att omkostnadsbeloppet far bestammas till 20 procent av
forsaljningsersattningen efter avdrag for forsaljningsutgifter.

Kapitalforlust pa marknadsnoterade aktier och andra
marknadsnoterade vardepapper som beskattas som aktier
(till exempel teckningsratter och BTA) far dras av fullt ut mot
skattepliktiga kapitalvinster som uppkommer samma ar dels
pa aktier, dels pa marknadsnoterade vardepapper som
beskattas som aktier (dock inte andelar i investeringsfonder
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som innehaller endast svenska fordringsratter, sa kallade
rantefonder). For kapitalférlust som inte dragits av genom nu
namnda kvittningsmojlighet medges avdrag i inkomstslaget
kapital med 70 procent av forlusten.

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 dverstiger 100 000 SEK och med 21 procent
av det aterstaende underskottet. Underskott kan inte sparas
till senare beskattningsar.

For fysiska personer som &r obegransat skattskyldiga i
Sverige innehalls preliminar skatt pa utdelningar med 30 pro-
cent. Den prelimindra skatten innehalls normalt av Euroclear
eller, betraffande forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren.

Aktiebolag
For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive skattepliktiga
kapitalvinster och utdelningar, i inkomstslaget naringsverk-
samhet med 26,3 procent skatt. Berdkning av kapitalvinst
respektive kapitalférlust sker pa samma satt som for fysiska
personer enligt vad som beskrivits ovan.

Avdrag for avdragsgill kapitalférlust pa aktier och andra
vardepapper som beskattas som aktier medges endast mot
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skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra vardepapper
som beskattas som aktier. Om en kapitalférlust inte kan dras
av hos det féretag som gjort forlusten, kan den samma ar
dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra
vardepapper som beskattas som aktier hos ett annat foretag
i samma koncern, under vissa férutsattningar, bland annat
att koncernbidragsratt foreligger.) Kapitalférlust pa aktier
och andra vardepapper som beskattas som aktier som inte
har kunnat utnyttjas ett visst ar, far sparas (hos det aktie-
bolag som haft forlusten) och dras av mot skattepliktiga
kapitalvinster pa aktier och andra vardepapper som beskat-
tas som aktier under efterféljande beskattningsar utan
begransning i tiden.

UTNYTTJANDE AV ERHALLNA TECKNINGSRATTER
Om aktiedgare i Isconova utnyttjar erhallna teckningsratter
for forvarv av nya aktier utléses ingen beskattning.

AVYTTRING AV ERHALLNA TECKNINGSRATTER
Aktiedgare som inte Onskar utnyttja sin foretradesratt att
deltaga i Foretradesemissionen kan avyttra sina tecknings-
ratter. Vid avyttring av teckningsratter ska skattepliktig
kapitalvinst berdknas. Teckningsratter som grundas pa aktie-
innehav i Isconova anses anskaffade for SEK 0. Schablon-
metoden far inte anvandas for att bestamma omkostnads-
beloppet i detta fall. Hela forséljningsersattningen efter
avdrag for forséljningsutgifter ska saledes tas upp till beskatt-
ning. Omkostnadsbeloppet for de ursprungliga aktierna
paverkas inte. En teckningsratt som varken utnyttjas eller
sdljs och darfor forfaller anses avyttrad for O SEK. Eftersom
teckningsratter forvarvade pa nu angivet satt anses anskaf-
fade for SEK 0, uppkommer darvid varken en kapitalvinst
eller en kapitalforlust.
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Skattefragor i Sverige

FORVARVADE TECKNINGSRATTER

For den som koper eller pa liknande satt forvarvar tecknings-
ratter i Isconova utgér vederlaget omkostnadsbelopp for
dessa. Utnyttjande av teckningsratterna for teckning av
aktier utléser ingen beskattning. Teckningsratternas omkost-
nadsbelopp ska medrdknas vid berdkning av aktiernas
omkostnadsbelopp. Avyttras teckningsratterna
utléses kapitalvinstbeskattning. Omkostnadsbeloppet for
teckningsratter enligt genomsnittsmetoden.
Schablonmetoden far anvdndas fér marknadsnoterade
teckningsratter férvarvade pa nu angivet satt. En tecknings-
ratt som varken utnyttjas eller sdljs och darfor forfaller anses
avyttrad for SEK 0.

istallet

berdknas

AKTIEAGARE OCH INNEHAVARE AV
TECKNINGSRATTER SOM AR BEGRANSAT
SKATTSKYLDIGA | SVERIGE
For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige och
som erhaller utdelning pa aktier i ett svenskt aktiebolag uttas
normalt svensk kupongskatt. Detsamma galler vid utbetal-
ning fran ett svenskt aktiebolag i samband med bland annat
inlosen av aktier, aterkop av egna aktier genom ett forvarvs-
erbjudande som har riktats till samtliga aktiedgare eller
samtliga dgare till aktier av ett visst slag och likvidation av
bolaget. Skattesatsen adr 30 procent. Kupongskattesatsen ar
dock i allmdnhet reducerad genom skatteavtal. | Sverige
verkstdller normalt Euroclear eller, betraffande férvaltar-
registrerade aktier, férvaltaren avdrag for kupongskatt.
Aktiedgare och innehavare av teckningsrdtter som ar
begransat skattskyldiga i Sverige — och som inte bedriver
verksamhet fran fast driftstalle i Sverige — kapitalvinstbeskat-
tas normalt inte i Sverige vid avyttring av aktier eller teck-
ningsratter. Aktiedgare respektive innehavare av tecknings-
ratter kan emellertid bli foremal for beskattning i sin hemvist.
Enligt en sarskild lagregel blir dock fysiska personer som
ar begransat skattskyldiga i Sverige foremal for kapitalvinst-
beskattning i Sverige vid avyttring av aktier och tecknings-
ratter i Isconova, om de vid nagot tillfalle under det
kalenderar da avyttringen sker eller under de féregaende tio
kalenderaren har varit bosatta i Sverige eller stadigvarande
vistats i Sverige. Tillampligheten av lagregeln ar dock i flera
fall begransad genom skatteavtal.

1) Dessutom kravs att bada foretagen begér det och fran och med 1 januari 2012 att begdran avser beskattningsar med samma deklarationsskyldighet. De nya
bestammelserna tillimpas pa beskattningsar som bérjar efter den 31 januari 2012 och i vissa andra fall nar férkortat eller forlangt rakenskapsar avslutas under 2012.
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Ordlista

Ordlista

Adjuvans:

Adjuvanser ar bestandsdelar av vaccin som via olika verk-
ningsmekanismer ger starkare och/eller effektivare immun-
reaktioner vid vaccinationen. Adjuvanser kan ocksa anvan-
das i andra sammanhang dar man beh6ver paverka
immunreaktionen, till exempel i forskningssammanhang
eller vid framstéllning av antikroppar, serum, med mera.

Antigen:

Ett antigen ar ett kroppsframmande dmne som framkallar en
reaktion fran immunforsvaret nar det kommer in i kroppen.
Celler i immunférsvaret kdnner av att antigenet ar kropps-
frammande och angriper antigenet och samtidigt genererar
immunsystemet ett specifikt minne. Immunsystemets minne
gbr att om ett liknande antigen kommer in i kroppen kan
detta snabbt elimineras. Vid vaccination dr antigenet en sub-
stans som paminner om den mikroorganism som kroppen
ska skyddas ifran.

Antikropp:

Antikropp ar en molekyl bildad av celler i immunsystemet
som svar pa kontakt med ett fraimmande dmne, ett antigen.
Varje sadan molekyl har en férmaga att binda till ett specifikt
antigen. Antikroppar &dr av avgorande betydelse inom
immunférsvaret mot bland annat mikroorganismer.

Antikroppsmedierat immunsvar:

Det antikroppsmedierade (humorala) svaret, utgors av anti-
kroppar som produceras av B-lymfocyter (B-celler) mot anti-
gen. Ett antigen ar oftast ett protein och kan till exempel
besta av delar av ett virus eller en bakterie. Antikroppar som
binder till antigen kan neutralisera eller opsonisera (omsluta)
dessa och kan da bidra till att antigenet effektivt elimineras
av immunférsvaret. Vidare kan antikroppar bundna till ytan
pa en bakterie fysiskt férhindra upptaget av denna och dar-
med forhindra en infektion (se dven cellular immunreaktion
nedan).

Cellular immunreaktion:

Den celluldraimmunreaktionen utgors av att sa kallade cyto-
toxiska T-lymfocyter (CD8+ T-celler) kdnner igen och dédar
exempelvis virusinfekterade eller transformerade celler. Till-
sammans ger det antikropps- och cellmedierade immun-
svaret ett brett och effektivt skydd mot uppkomst av
infektion (se aven antikroppsmedierat svar ovan).

EMA:

EMA (European Medicines Agency) ar EU:s ldkemedels-
myndighet (motsvarande svenska Lakemedelsverket). Dess
huvuduppgift ar att skydda och framja folkhalsan och djur-
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hédlsan genom att utvdrdera och évervaka humanldkemedel
och veterindrmedicinska Idkemedel. EMA har ansvar for den
vetenskapliga utvarderingen av ansdkningar om EU:s god-
kdnnande for forsaljning for Idkemedel. Samtliga humanlake-
medel och veterindrmedicinska lakemedel som framstalls via
bioteknik och andra hégteknologiska processer maste god-
kdnnas av EMA.

Emulsioner:

Emulsioner a@r blandningar av vatten och olja i olika faser. Den
ena fasen ligger som sma droppar i den andra, vilket kan ge
en vatten-i-olja- eller olja-i-vattenemulsion. Emulsioner har
lange anvands som adjuvans bade i veterindr- och human-
vacciner. Adjuvansen MF59 och AS03 &r exempel pa emul-
sionsbaserade adjuvans vilka bada bland annat innehaller
oljan skvalen. Ofta kombineras oljebaserade adjuvans med
andra immunstimulerande komponenter.

Farmakokinetik (studier):

Farmakokinetik beskriver ett |dkemedels omséattning i krop-
pen, vilket omfattar absorption (upptag), distribution, meta-
bolism och exkretion (utséndring).

FDA:

FDA (U.S. Food and Drug Administration) ar den amerikanska
livsmedels- och ldkemedelsmyndigheten med ansvar for mat
(for manniskor och djur), kosttillskott, lakemedel (for man-
niskor och djur), kosmetika, medicinsk utrustning (fér man-
niskor och djur), radioaktivt stralande utrustning samt blod-
produkter.

Fosfolipid:

Fosfolipider ar en grupp av fetter vilka ar rikligt férekom-
mande i bade vaxter och djur. De bestar av en vattenldslig
och en fettloslig del och utgor centrala byggstenar i cellmem-
bran hos vaxter och djur.

Fraktionering:

En fysikalisk process vid vilken man separerar en heterogen
16sning i delar, fraktioner, for att pa sa vis ta fram renade sub-
stanser. Quillaja saponiner fraktioneras for att utvinna
utvalda saponinfraktioner med 6nskvérda egenskaper.

Immunférsvaret/Immunsystemet:

Immunsystemets roll ar att skydda kroppen mot sjukdoms-
alstrande mikroorganismer och annat fraimmande inklusive
cancerceller. Det medfédda systemet utgdrs av anatomiska
barridrer (till exempel hud och slemhinnor), enzymer, kom-
plementsystemet, fagocyter (“dtande” celler) samt sa kallade
NK celler (natural killer cells). Det adaptiva (forvarvade)
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systemet &r inriktat pa bestamda kemiska strukturer, antige-
ner. Systemet utgors av lymfocyter (immunceller) och anti-
kroppar (immunglobuliner) som bada har strukturer som
passar ihop med ett visst antigen. Bindningen mellan lymfo-
cyt respektive antikropp och antigen utldser reaktioner som
leder till att bakterier och fraimmande vavnadsceller forstors.
Antikroppsbindning till celler underlattar ocksa deras upptag
av fagocyter. Bada delarna av immunsystemet har en roll i
kroppens forsvar mot cancer. Hos alla ryggradsdjur forekom-
mer lymfocyter, cirkulerande specifika antikroppar och ett
langvarigt immunologiskt minne, som kan ge immunitet mot
invaderande mikroorganismer.

ISCOM/Immune stimulating complex:

Immune stimulating complex (férkortas ”ISCOM” eller
"iscom”) ar en partikel som formas nar man blandar saponi-
ner fran tradet Quillaja Saponaria Molina, kolesterol och fos-
folipider under specifika forhallanden (ISCOM-teknologin). |
den ursprungliga ISCOM-teknologin (sa kallat ”klassisk
iscom”) byggde man dven in ett antigen i strukturen. Iscom-
partiklar utan inbyggda antigen kallas "iscom-Matrix” eller
endast "Matrix”. Iscomer och Matrix har en burliknande, par-
tikular struktur och har vanligtvis en storlek pa ungefar 40
nanometer. Partiklarna stimulerar immunsystemet pa olika
satt och har 6nskviarda egenskaper som adjuvans. Vaccin-
framstallning enligt ISCOM-teknologin kan utgoras av klassisk
iscom (med inbyggt antigen) men det ar enklare att formulera
ett vaccin genom att blanda antigenet och Matrix separat.

Liposomer:

Liposomer ar sma sfariska partiklar bestaende av ett yttre
dubbellager av fett och en inre kdrna av vatten. Beroende av
komposition kan till exempel vaccinantigen, fysiskt eller
kemiskt, associeras till liposomen och da fungera som ett
leveranssystem. For 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 mattlig grad av celldifferentie-
ring; alla mikroorganismer kan i naturen vdxa som enskilda
celler. Mikroorganismer omfattar bakterier, encelliga alger,
jastsvampar, mikroskopiskt sma svampar och protozoer;
oegentligt inkluderas ofta dven virus.

Monoklonala antikroppar:

Antikroppar som utsondrats av en klon (identiska) av celler.
Antikropparna har samma specificitet, de kdnner igen
samma del av ett protein (epitop) och binder endast till
denna del.

Ordlista

MTA:

MTA ar en forkortning av Material Transfer Agreement. MTA
ar ett avtal mellan tva organisationer géllande Gverforing av
forskningsmaterial. MTA preciserar hur forskningsmaterialet
skall anvandas och vilka rattigheter och krav varje organisa-
tion har.

Saponiner:

Saponiner ar en samling kemiska substanser, glykosider, som
finns rikligt i vaxter, bland annat i baljvaxter. "Sapo” ar det
latinska ordet for tval och saponinernas vattenldsliga respek-
tive fettlosliga delar bidrar till skumbildning, vilket nyttjas
inom bland annat bryggeriindustrin. Isconovas adjuvans
innehaller saponiner fran tradet Quillaja saponaria, vars
saponiner har braimmunstimulerande egenskaper.

Terapeutiska vacciner:

Terapeutiska vacciner anvands for att mildra och behandla
redan existerande tillstand, till exempel cancer, infektioner
(till exempel HIV, hepatit B, C) eller allergier. Detta ar i kon-
trast till klassiska vaccin, vilka faller inom gruppen ”profylak-
tiska” vaccin, som ar forebyggande och ges for att forhindra
smitta och smittspridning.

Toxikologi:
Laran om olika @amnens giftiga och odnskade effekter pa
levande organismer.

Vaccinsystem:

Beskrivning av interaktioner mellan vaccinantigen och adju-
vans. Termen vaccinsystem omfattar ocksa upptag av vaccin i
mottagaren samt satt att administrera vaccin.

Vaccin:

Ett vaccin ar 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 bestar av ett antigen och
ofta ocksa ett adjuvans. Vaccinets antigen bestar av en
levande forsvagad mikroorganism, av avdodade hela mikro-
organismer eller delar darav eller av specifika strukturer fran
en mikroorganismer. Vaccinets adjuvans ar ett amne som for-
starker och styr kroppens immunreaktionen mot vaccinets
antigen. Vid vaccinering aktiverar man det specifika immun-
systemet och kroppen kan sedan kanna igen den specifika
mikroorganismen och snabbt bekdmpa denna. Den immun-
reaktion som genereras av vacciner kan indelas i antikropps-
medierade och cellmedierade immunreaktioner. Mot vissa
mikroorganismer ar en antikroppsmedierad reaktion mer
effektiv och mot vissa ar en cellmedierad reaktion mer effek-
tiv, och mot vissa mikroorganismer kravs bade och.
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Handlingar inférlivade genom hénvisning

Handlingar inforlivade
genom hanvisning

Investerare bor ta del av all den information som inforlivas i prospektet genom hanvisning och informa-
tionen, till vilken hanvisning sker, ska ldsas som en del av detta prospekt. De delar i nedan angivna doku-
ment som inte inférlivas genom hanvisning ar inte delar av detta prospekt. Nedan angiven information
ska anses inforlivad i prospektet genom hanvisning. Kopior av prospektet och de handlingar som infor-
livats genom hanvisning gar att ladda ner elektroniskt via Isconovas hemsida, www.isconova.com.

Information Kalla

Reviderade resultat- och balansrakningar, kassaflédesanalyser, noter Arsredovisning 2011,

och information om redovisningsprinciper for rakenskapsaret 2011 s.26-44
Revisionsberattelse for rakenskapsaret 2011 Arsredovisning 2011, s. 45
Resultat- och balansrakningar, kassaflodesanalyser, noter och Delarsrapport for forsta
information om redovisningsprinciper for férsta halvaret 2012 halvaret 2012, s. 4-15
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Adresser

Adresser

ISCONOVA AB (PUBL)
Kungsgatan 109

753 18 Uppsala

Tel: 018-16 17 00

Fax: 018-16 17 01

Hemsida: www.isconova.com

FINANSIELL RADGIVARE
Pareto Ohman AB

Berzelii Park 9

Box 7415

103 91 Stockholm

Tel: 08-402 50 00

LEGAL RADGIVARE
Advokatfirman Lindahl KB
Master Samuelsgatan 20
Box 1065

101 39 Stockholm

REVISOR

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Box 179

751 04 Uppsala

KONTOFORANDE INSTITUT
Euroclear Sweden AB

Box 7822

109 97 Stockholm
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