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Viktig information
I detta prospekt används definitionerna ”Karo Bio” och ”Bolaget” som beteckning för Karo Bio AB (publ) 
med organisationsnr 556309-3359 inklusive dotterbolag om annat ej anges. Prospektet har upprättats av 
styrelsen för Karo Bio i enlighet med lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument.

Godkännande av Finansinspektionen
Prospektet har godkänts och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestämmelserna i 2 kap 25 
och 26 § lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument. Godkännande och registrering innebär 
inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna i prospektet är riktiga eller fullständiga.

Information till investerare i vissa jurisdiktioner
Varken teckningsrätterna, BTA, eller de nyemitterade aktierna i Karo Bio har registrerats eller kommer att 
registreras enligt United States Securities Act från 1933 och inte heller enligt någon motsvarande lag i 
någon enskild delstat i Amerikas Förenade Stater (”USA”), Kanada, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller 
Australien och får därför inte överlåtas, utbjudas till försäljning eller försäljas i USA, Kanada, Japan, Nya 
Zeeland, Sydafrika eller Australien eller till personer med hemvist där eller för sådan persons räkning utan 
att undantag från registreringskrav föreligger. Erbjudandet riktar sig ej heller i övrigt till sådana personer 
vars deltagande förutsätter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra åtgärder än de som följer av 
svensk rätt. Prospektet får inte distribueras i något land där distributionen eller erbjudandet kräver åtgärd 
enligt föregående mening eller strider mot regler i sådant land. Anmälan om teckning av aktier i strid med 
ovanstående kan komma att anses ogiltig.

Framåtriktad information
Prospektet innehåller viss framåtriktad information som återspeglar Karo Bio aktuella syn på framtida 
händelser samt finansiell och operationell utveckling. Ord som ”avses”, ”bedöms”, ”förväntas”, ”kan”, 
”planeras”, ”uppskattas” och andra uttryck som innebär indikationer eller förutsägelser avseende framtida 
utveckling eller trender, och som inte är grundade på historiska fakta, utgör framåtriktad information. Fram-
tidsinriktad information är till sin natur förenad med betydande osäkerhet, då den avser och är beroende 
av omständigheter utanför Karo Bios kontroll. Någon försäkran att lämnade bedömningar och prognoser 
avseende framtiden kommer att realiseras lämnas inte, vare sig uttryckligen eller underförstått. Mot bak-
grund härav rekommenderas deltagare i emissionen att självständigt göra en utvärdering av framtiden 
inför en eventuell investering med detta prospekt som grund. Deltagare i nyemissionen måste bilda sig en 
egen uppfattning rörande Karo Bio med beaktande av informationen i hela prospektet. Tvist i anledning av 
nyemissionen eller prospektet skall avgöras av svensk domstol exklusivt. Svensk materiell rätt är exklusivt 
tillämplig på detta prospekt och på erbjudandet enligt prospektet.

Branschfakta och information från tredje man
Detta prospekt innehåller information om Karo Bios marknad, inklusive historiska marknadsdata och
marknadsprognoser. Bolaget har hämtat informationen från ett flertal publikationer, från bland annat IMS
Health. Publikationerna uppger att den historiska informationen har hämtats från olika källor, och med
metoder som anses tillförlitliga, men inga garantier lämnas för att informationen är korrekt och fullständig.
Bolaget kan därmed inte garantera att informationen är korrekt. Branschprognoser är till sin natur vidhäfta-
de med stor osäkerhet och ingen garanti kan lämnas att sådana prognoser kommer att infrias. Information
från tredje part har återgivits exakt och såvitt Bolaget kan känna till och försäkra genom jämförelse
med annan information som offentliggjorts av berörd tredje man, har inga uppgifter utelämnats på ett sätt
som skulle kunna göra den återgivna informationen felaktig eller missvisande. Utöver information från
utomstående gör även Karo Bio vissa egna bedömningar avseende marknaden. Dessa har inte verifierats
av oberoende experter och Bolaget kan inte garantera att en tredje man som använder andra metoder
för datainsamling, analyser eller beräkningar av marknadsdata kommer att erhålla eller generera samma
resultat.



KARO BIO AB (PUBL)	 3

Sammandrag

KARO BIO AB (PUBL)	 3

Innehållsförteckning Företrädesemissionen 	
i sammandrag
Företrädesrätt
Varje på avstämningsdagen innehavd aktie i Karo Bio berättigar till 
en (1) teckningsrätt. Tre (3) teckningsrätter berättigar till teckning av 
en ny aktie. I den utsträckning de emitterade aktierna inte tecknas 
med företräde skall dess erbjudas aktieägare och andra till teckning.  

Teckningskurs
0,30 kronor per aktie

Avstämningsdag
26 november 2012

Information om aktien och relaterade instrument
Karo Bios aktie handlas på NASDAQ OMX Small Cap under kort-
namnet KARO.
 
ISIN-kod aktien: SE0000571416
ISIN-kod teckningsrätt: SE0004926335
ISIN-kod betald tecknad aktie (BTA): SE0004926343

Teckning och betalning med stöd av teckningsrätter
Teckning med stöd av teckningsrätter sker genom samtidigt kontant 
betalning under teckningsperioden från och med den 28 november 
till och med den 12 december 2012.

Handel med teckningsrätter
Handel med teckningsrätter sker från och med 28 november till och 
med 7 december 2012.

Handel i BTA
Handel med BTA sker från den 28 november och fram till att Nyemis-
sionen har registrerats hos Bolagsverket.

Teckning och betalning utan företrädesrätt
Anmälan om att förvärva aktier utan företrädesrätt skall göras på sär-
skild anmälningssedel 2 ”Teckning utan stöd av teckningsrätter” som 
finns på www.aktieinvest.se. Anmälningssedeln skall vara Aktieinvest 
FK AB tillhanda senast kl. 16:00 den 12 december 2012.

Definitioner 
Karo Bio eller Bolaget: Avser Karo Bio AB (publ) med organisationsnr 
556309-3359 inklusive dotterbolag om annat ej anges
Aktieinvest: 	 Avser Aktieinvest FK AB som är emissionsinstitut 	
		  i samband med Nyemissionen
Prospektet: 	 Föreliggande prospekt
Nyemissionen: 	 Erbjudandet att teckna aktier i Karo Bio i enlighet 	
		  med Prospektet

Kommande finansiella rapporter
12 februari 2013 – Bokslutskommuniké 2012
7 maj 2013 – Delårsrapport januari-mars 2013
12 juli 2013 – Delårsrapport april-juni 2013
25 oktober 2013 – Delårsrapport juli-september 2013

13 februari 2014 – Bokslutskommuniké 2013

Handlingar införlivade genom hänvisning
Följande handlingar har ingivits till Finansinspektionen och införli-
vats i Prospektet genom hänvisning och skall läsas som en del av 
Prospektet:
•  Karo Bios årsredovisning för 2011 
•  Karo Bios delårsrapport för perioden jan.– sept. 2012

Årsredovisningen har reviderats av PricewaterhouseCoopers AB och 
delårsrapporten för perioden jan.– sept. 2012 har översiktligt gran-
skats av PricewaterhouseCoopers AB. Dokumenten finns tillgängliga 
på Bolagets hemsida www.karobio.se
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rimlig proportion till den typ av emission det är frågan om
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Avsnitt A – INTRODUKTION OCH VARNINGAR
A.1 Varning Denna sammanfattning bör betraktas som en introduktion till prospektet. Varje beslut 

om att investera i värdepappren ska baseras på en bedömning av prospektet i dess 
helhet från investerarens sida. Om yrkande avseende uppgifterna i prospektet anförs 
vid domstol, kan den investerare som är kärande i enlighet med medlemsstaternas na-
tionella lagstiftning bli tvungen att svara för kostnaderna för översättning av prospektet 
innan de rättsliga förfarandena inleds. Civilrättsligt ansvar kan endast åläggas de 
personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive översättningar därav, men endast 
om sammanfattningen är vilseledande, felaktig eller oförenlig med de andra delarna av 
prospektet eller om den inte, tillsammans med andra delar av prospektet, ger nyckelin-
formation för att hjälpa investerare när de överväger att investera i sådana värdepap-
per.

Avsnitt B – EMITTENT OCH EVENTUELL GARANTIGIVARE
B.1 Firma och

handels 
beteckning

Bolagets registrerade firma och handelsbeteckning är Karo Bio AB (publ), 
organisationsnr 556309-3359.

B.2 Säte och 
bolagsform

Karo Bio AB är ett publikt bolag och har sitt säte i Huddinge kommun. Bolagets associa-
tionsform är aktiebolag vars verksamhet regleras av aktiebolagslagen (2005:551).

B.3 Huvudsaklig 
verksamhet

Karo Bio är ett forsknings- och utvecklingsbolag med fokus på läkemedel som verkar 
genom nukleära receptorer. Bolaget utvecklar innovativa läkemedel för viktiga medicin-
ska behov som kommersialiseras tillsammans med partners inom läkemedelsindustrin. 
Karo Bio har bedrivit forskning kring nukleära receptorer sedan 80-talet och har idag en 
gedigen kompetens på området. 

Kunskapen om nukleära receptorer som målprotein för läkemedel och de därtill knutna 
verkningsmekanismerna används för att ta fram nya effektivare och säkrare läkemedel. 
Karo Bio bedriver läkemedelsutveckling med fokus på områdena neuropsykiatri, inflam-
matoriska tillstånd, autoimmuna sjukdomar, cancer och kvinnohälsa. Företaget har ett 
antal strategiska avtal och samarbeten med internationella läkemedelsföretag.

B.4a Trender Den globala läkemedelsmarknaden förväntas växa under de kommande åren där 
de viktigaste drivkrafterna är en åldrande befolkning samt tillväxt och utbyggnad 
av sjukvården i tillväxtländer som Indien, Kina, Brasilien, mfl. Trots tillväxten står 
läkemedelsindustrin inför nya utmaningar. De stora bolagens investeringar i forskning 
och utveckling har fördubblats på ett decennium, medan produktiviteten i form av nya 
registrerade läkemedel under samma tid har halverats.
 
Konkurrensen på den globala läkemedelsmarknaden är hård och kommer från både de 
stora läkemedelsbolagen och från mindre bioteknikföretag. 

Prospektsammanfattningar består av punkter som ska innehålla viss information. Dessa punkter är numrerade i 
avsnitt A-E (A.1-E.7). Denna sammanfattning innehåller de punkter som ska ingå i en sammanfattning avseende en 
nyemission av aktier med företrädesrätt för bolagets aktieägare. Eftersom vissa andra punkter inte behöver ingå, 
finns det luckor i numreringen av punkterna. Även om en punkt i och för sig ska ingå i nu aktuell sammanfattning 
kan det förekomma att relevant information beträffande sådan punkt saknas. I dessa fall innehåller sammanfattnin-
gen en kort beskrivning av informationskravet tillsammans med angivelsen ”Ej tillämplig”.
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B.5 Koncern Karo Bio AB är moderbolag i en koncern bestående av tre bolag.
B.6 Större aktie-

ägare
Aktieägare med mer än 5% ägarandel specificerade.

B.7 Utvald 
historisk 
finansiell  
information

Resultaträkningen i sammandrag, tkr 1 januari-30 september Helår
2012 2011 2011 2010

Nettoomsättning 24 619 - - -

Administrationskostnader -20 407 -33 019 -40 797 -32 869
Forsknings- och utvecklingskostnader -95 000 -147 037 -189 321 -129 382
Övriga rörelseintäkter och –kostnader 79 -1 201 -1 041 412
Summa kostnader -115 328 -181 257 -231 159 -161 839

Rörelseresultat -90 709 -181 257 -231 159 -161 839
Finansiellt netto 1 409 5 268 4 533 -1 698
Resultat efter finansiella poster -89 300 -175 989 -226 626 -163 537
Skatt - - - -
Resultat -89 300 -175 989 -226 626 -163 537

Finansiell ställning, tkr 30 september 31 december
2012 2011 2011 2010

Tillgångar 
Inventarier 4 268 4 738 5 558 4 585
Övriga omsättningstillgångar 10 169 6 346 7 409 9 863
Finansiella tillgångar 44 990 175 821 114 780 69 548
Likvida medel 5 012 22 560 43 753 325 486
Summa tillgångar 64 439 209 465 171 500 409 482

Eget kapital och skulder 
Eget kapital 26 622 166 559 115 922 342 548
Långfristiga skulder 470
Kortfristiga skulder 37 817 42 906 55 578 66 464
Summa eget kapital och skulder 64 439 209 465 171 500 409 482

Aktieägare Aktier Andel
JP Morgan Bank 45 512 660 11,8%

Avanza Pension 27 627 308 7,1%

Källa: Euroclear, 28 september 2012

Svårigheterna att få fram nya läkemedel har gjort att de stora läkemedelsbolagen har 
omorganiserat sin läkemedelsutveckling där många bolag drar ned på den tidiga forsk-
ningen och utvecklingen.
 
De stora bolagens omorganisation öppnar upp för partnerskap med mindre bioteknik-
bolag, likt Karo Bio, som besitter spetskompetens och innovativa projekt i sina seg-
ment.
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B.8 Proforma- 
redovisning

Ej tillämplig, inga förvärv har genomförts.

B.9 Resultat-
prognos

Ej tillämplig, ingen resultatprognos förekommer.

B.10 Revisions-
anmärknin-
gar

Ej tillämplig, inga anmärkningar i tidigare revisionsberättelser.

B.11 Otillräckligt 
rörelsekapital

Styrelsen i Karo Bio har gjort bedömningen att det befintliga rörelsekapitalet inte är 
tillräckligt för att tillgodose de aktuella behoven under den kommande tolvmånaders-
perioden. Karo Bios tillgängliga likvida medel och kortfristiga placeringar per den 30 
september 2012 uppgick till 50 mkr, vilket är tillräckligt för att finansiera verksam-
heten fram till slutet av första halvåret 2013. 

Karo Bios rörelsekapitalbehov är kopplat till pågående projekt och allmänna kost-
nader relaterade till rörelsen vilka beräknas uppgå till 75 mkr efter planerade kost-
nadsneddragningar under den kommande tolvmånadersperioden. 

Det är styrelsens bedömning att befintliga medel tillsammans med den del av Nye-
missionen som omfattas av emissionsgarantier och teckningsförbindelser (28,1 mkr) 
och planerade mindre kostnadsneddragningar är tillräckligt för att finansiera bolagets 
rörelsekapitalbehov under den kommande tolvmånadersperioden. I den händelse 
att Nyemissionen ej fullföljs och att Bolaget inte lyckas generera ytterligare intäkter 
skulle Bolaget tvingas söka alternativ finansiering eller senarelägga befintliga projekt 
och genomföra ytterligare kostnadsneddragningar. 

AVSNITT C - VÄRDEPAPPER
C.1 Värdepapper 

som erbjuds
Aktier i Karo Bio AB (ISIN-kod SE0000571416).

C.2 Denominer-
ing

Aktierna är denominerade i SEK.

C.3 Antal aktier i 
bolaget

Karo Bios aktiekapital uppgår till 7 741 279 kronor fördelat på 387 063 972 aktier, 
envar med ett kvotvärde på 0,02 kronor. Karo Bios aktier är emitterade enligt svensk 
lag och är registrerade hos Euroclear.

Den 19 november fattade en extra bolagsstämma beslut om Nyemission som innebär 
att aktiekapitalet ökar med högst 2 580 426,48 kronor genom emission om högst 129 
021 324 aktier. Vidare fattade extra bolagstämman beslut om att bemyndiga styrelsen 
i Karo Bio att öka aktiekapitalet med högst 667 000 kronor och antalet aktier med 
högst 33 500 000 genom en övertilldelningsoption.

C.4 Rättigheter 
kopplade till 
värde-
pappren

Varje aktie medför lika rätt till andel av bolagets tillgångar och vinst. För att ändra 
aktieägarnas rättigheter krävs ändring i bolagsordningen enligt de regler därom som 
finns i aktiebolagslagen. Vid bolagsstämman berättigar varje aktie till en röst och alla 
aktieägare kan rösta för sitt fulla antal aktier utan begränsningar i rösträtt.

Kassaflöde, tkr 1 januari-30 september Helår
2012 2011 2011 2010

Kassaflöde från den löpande verksam-
heten 
före förändring av rörelsekapital -87 419 -174 630 -224 181 -154 456
Förändring i rörelsekapital -20 292 14 218 25 898 -4 424
Kassaflöde från den löpande verksam-
heten

-107 711 -160 412 -198 283 -158 880

Kassaflöde från investeringsverksam-
heten

68 970 -108 574 -49 510 80 329

Kassaflöde från finansieringsverksam-
heten

-33 940 -33 940 324 866

Periodens kassaflöde -38 741 -302 926 -281 733 246 315
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AVSNITT D - RISKER
D.1 Huvudsakliga 

risker rela-
terade till
emittenten 
eller
branschen

Vid bedömning av Karo Bios framtida utveckling är det av vikt att vid sidan av poten-
tiell resultattillväxt även beakta riskfaktorer. All affärsverksamhet och alla investerin-
gar i aktier är förknippad med risker av både generell karaktär och mer bransch- eller 
företagsspecifik karaktär. Karo Bio delar naturligtvis de generella riskerna med mån-
ga andra bolag men har dessutom såsom ett relativt litet forsknings- och utvecklings-
bolag inom läkemedelsområdet såväl branschrelaterade som företagsspecifika och 
produktspecifika risker. Utveckling av läkemedel är generellt sett mycket stora projekt 
som löper under lång tid och med en betydande risk för att inte lyckas men också 
motsvarande potential vid framgång. Skillnaden mellan framgång och misslyckande 
är större för ett läkemedelsutvecklingsbolag som Karo Bio än för många andra bolag. 
Karo Bios verksamhet påverkas av ett flertal risker vars effekter på Bolagets resultat 
och finansiella ställning kan påverkas av Bolaget i varierande grad. 

De riskfaktorer som bedöms ha störst betydelse för Bolagets framtida utveckling 
utgörs av risker förknippade med; bolagets förmåga att ta fram nya produktkandi-
dater och att ingå samarbetsavtal för utveckling av dessa, bolagets finansiering, en 
begränsad projektportfölj, kommersialisering av bolagets produkter, kompensation 
från motparter, myndighetsprövningar, regelverk, immateriella rättigheter, konkurrens 
och nyckelpersoner.

D.3 Huvudsakliga 
risker rela-
terade till
värde- 
pappren

Aktieägande är alltid förknippat med risk och risktagande. Eftersom en aktieinvester-
ing både kan stiga och sjunka i värde är det inte säkert att en investerare får tillbaka 
investerat kapital. 

Karo Bio har inga planer på någon ytterligare nyemission av aktier under tolv månad-
er från dagen för Prospektet, men Bolaget kan komma att behöva emittera ytterligare 
aktier i framtiden, vilket skulle kunna ha en negativ påverkan på marknadspriset av 
utestående aktier. 

Karo Bio har ingått avtal om emissionsgaranti med ett antal externa investerare av-
seende Nyemissionen. Emissionsgarantierna är inte säkerställda varför det finns en 
risk för att en eller flera garantiutfästelser inte fullföljs.

På grund av Karo Bios historia av negativa rörelseresultat har Bolaget hittills inte 
lämnat någon utdelning till aktieägarna. Någon utdelning för de nästkommande åren 
är inte heller planerad, och eventuella vinster som uppkommer kommer primärt att 
återinvesteras för att finansiera forskningsprojekt. Så länge inga utdelningar lämnas 
kommer en investerares avkastning enbart vara beroende av aktiekursens framtida 
utveckling.

C.5 Inskräknin-
gar i den fria 
överlåtbar-
heten

Ej tillämplig, inga inskränkningar i rätten att fritt överlåta värdepapper.

C.6 Upptagande 
till handel

De nya aktierna kommer att bli och de befintliga aktierna är föremål för handel på 
NASDAQ OMX Stockholm.

C.7 Utdelnings-
policy

Styrelsen har inte för avsikt att föreslå någon utdelning förrän Bolaget genererar goda 
vinster och kassaflöden. Karo Bio har inte lämnat utdelning sedan Bolaget grundades 
1987. Utdelningen beslutas av bolagsstämman, och utbetalningen sköts av Euroclear 
Sweden.
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AVSNITT E - ERBJUDANDE
E.1 Emissionsbe-

lopp och emis-
sionskostnader

Nyemissionen kommer att tillföra Karo Bio högst cirka 38,7 mkr före emis-
sionskostnader som beräknas till omkring 3,7 mkr varav ersättning till garanter 
utgör 1,6 mkr. 

E.2a Motiv och
användning av
emissionslikvi-
den

För att finansiera verksamheten fram till att ett neutralt kassaflöde kan uppnås 
har Bolaget ett behov att säkerställa ytterligare finansiering. Bolaget bedömer 
att den föreslagna Nyemissionen om 38,7 mkr kommer att komma vid fulltec-
kning finansiera verksamheten åtminstone fram till utgången av 2013 utan att 
ytterligare licensavtal ingås eller annan finansiering erhålles. Emissionslikviden 
skall användas för att finansiera de löpande underskott som verksamheten 
förväntas generera fram till att ytterligare samarbetsavtal eller andra intäkter 
kan säkerställas.

E.3 Erbjudandets
former och vil-
lkor

Den 19 november 2012 fattade en extra bolagstämma i Karo Bio beslut om att 
genomföra en nyemission med företrädesrätt för bolagets befintliga aktieägare. 
Nyemissionen innebär att Karo Bios aktiekapital ökas med högst 2 580 426,48 
kronor genom att högst 129 021 324 aktier emitteras. Befintliga aktieägare 
har företrädesrätt att teckna nya aktier i förhållande till det antal aktier de äger 
sedan tidigare. De som på avstämningsdagen är registrerade som aktieägare 
i Karo Bio har rätt att teckna en (1) ny aktie för varje tre (3) befintliga aktier i 
bolaget.

För det fall samtliga teckningsrätter inte utnyttjas för teckning med 
företrädesrätt skall styrelsen, inom ramen för emissionens högsta belopp, bes-
luta om tilldelning utan företrädesrätt. Tilldelning skall i första hand ske till dem 
som även har tecknat aktier med stöd av teckningsrätter. Avstämningsdag för 
rätt att delta i Nyemissionen är den 26 november 2012. 

Teckning ska ske under perioden från och med den 28 november 2012 till och 
med den 12 december 2012. Teckningskursen har fastställts till 0,30 kronor per 
aktie, vilket innebär att Nyemissionen, vid fulltecknande, tillför Karo Bio  
38 706 397 kronor före emissionskostnader. 

I syfte att tillmötesgå en eventuell överteckning i Nyemissionen har 
bolagsstämman bemyndigat styrelsen att besluta om emission, med eller utan 
företrädesrätt, av ytterligare sammanlagt högst 33 500 000 aktier till en emis-
sionskurs om 0,30 kronor per aktie i syfte att möjliggöra att bolaget tillförs 
ytterligare en emissionslikvid om 10 miljoner kronor. Vid fullteckning av Nyem-
issionen motsvarar övertilldelningsrätten 6,5 procent av befintligt aktiekapital.

E.4 Intressen som 
har betydelse 
för erbjudandet

Befintliga aktieägare som tillsammans innehar 50 635 820 aktier i Karo Bio 
motsvarande 13,1 procent av aktiekapitalet har förbundit sig att teckna sig fullt 
ut för sina andelar, vilket motsvarar omkring 5,1 mkr i Nyemissionen.

E.5 Lock-up avtal Ej tillämplig, det förekommer inga lock-up avtal.
E.6 Utspädningsef-

fekt
De aktieägare som inte väljer att delta i Nyemissionen kommer att, vid full tec-
kning av företrädesemissionen, få sin ägarandel utspädd med 25 procent. Ett 
fullt utnyttjande av övertilldelningsoptionen kommer att innebära en utspädning 
på ytterligare 6,5 procent.

E.7 Kostnader som
åläggs invest-
erare

Ej tillämplig, investerare åläggs ej några kostnader.
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Vid bedömning av Karo Bios framtida utveckling är 
det av vikt att vid sidan av potentiell resultattillväxt 
även beakta riskfaktorer. All affärsverksamhet och alla 
investeringar i aktier är förknippad med risker av både 
generell karaktär och mer bransch- eller företagsspeci-
fik karaktär. Karo Bio delar naturligtvis de generella 
riskerna med många andra bolag men har dessutom 
såsom ett relativt litet forsknings- och utvecklingsbolag 
inom läkemedelsområdet såväl branschrelaterade som 
företagsspecifika och produktspecifika risker. Utveck-
ling av läkemedel är generellt sett mycket stora projekt 
som löper under lång tid och med en betydande risk 
för att inte lyckas men också motsvarande potential vid 
framgång. Skillnaden mellan framgång och misslyck-
ande är större för ett läkemedelsutvecklingsbolag som 
Karo Bio än för många andra bolag. Karo Bios verk-
samhet påverkas av ett flertal risker vars effekter på 
Bolagets resultat och finansiella ställning kan påverkas 
av Bolaget i varierande grad. Nedan beskrivs riskfak-
torer som bedöms ha betydelse för Bolagets framtida 
utveckling. I den nedanstående redovisningen är risk-
faktorerna inte rangordnade efter betydelse. Avsnittet 
riskfaktorer är inte uttömmande, samtliga faktorer kan 
av naturliga skäl inte förutses eller beskrivas i detalj, 
varför en samlad utvärdering även måste innefatta 
övrig information i Prospektet samt en allmän omvärlds-
bedömning.

Risker relaterade till Bolaget 

Kliniska studier
Det kan inte garanteras att någon av de prekliniska 
och kliniska studier som ska utföras av Karo Bio, 
självständigt eller i samarbete med partners, kommer 
att kunna påbörjas eller genomföras som planerat eller 
att de kan påvisa tillräcklig säkerhet och effekt för att 
erforderliga myndighetstillstånd för vidare prövning ska 
erhållas eller att prövningarna kommer att leda fram till 
ett läkemedel som kan säljas på marknaden. Om Karo 
Bio eller dess samarbetspartners under utvecklingsar-
betet inte med tillräcklig tillförlitlighet kan påvisa att po-
tentiella läkemedel är säkra och effektiva, eller om man 
bedömer att förändrad marknadsutsikt eller konkurrens-
situation föreligger för ett läkemedel i utveckling, kan 
den planerade utvecklingen av produkten komma att 
läggas ned eller prioriteras lägre på initiativ av Karo Bio 
eller dess samarbetspartner. 

Karo Bio anlitar och ingår avtal med vissa externa 
parter för delar av sin forsknings- och produktionsverk-
samhet. Dessa externa parter är bland annat involv-
erade i utförandet och kontrollen av kliniska prövningar 
under utvecklingen av Bolagets produkter. Det finns 
ingen garanti för att sådana externa parter kommer att 
vara framgångsrika i utförandet av sina tjänster, vilket 
kan komma att försena eller hindra den fortsatta utveck-
lingen av Bolagets projekt. 

Begränsat antal projekt
Karo Bio bedriver för närvarande tre projekt i egen regi 
och två tillsammans med partners. Samtliga projekt be-
finner sig i en tidig fas och det finns en hög sannolikhet 
för att projekten inte är framgångsrika. Om ett eller 
flera projekt skulle läggas ned skulle Bolagets aktiekurs 
kunna påverkas negativt. Presumtiva investerare ska 
vara medvetna om att en investering i Karo Bio medför 
en hög risk, och en investering bör enbart göras av dem 
som har förmåga att bedöma riskerna i investeringen.

Kommersialisering av produkter
Även om Bolaget erhåller nödvändiga myndighetstill-
stånd finns det inga garantier för att någon av Karo 
Bios läkemedelssubstanser kommer nå kommersiell 
framgång, vare sig Bolaget bedriver arbetet i egen regi 
eller ingår avtal med samarbetspartners för utveckling 
eller kommersialisering av produkten. Avgörande för 
att Bolaget skall kunna kommersialisera sina produk-
ter är att Bolaget kan ingå samarbeten med större 
läkemedelsbolag. Det finns en risk att Bolaget inte 
lyckas ingå nödvändiga samarbeten och att uteblivna 
samarbeten resulterar i att Karo Bio inte kan realisera 
värdet i sina projekt. Även om Bolaget lyckas ingå 
samarbeten är det inte säkert att samarbetena kommer 
att resultera i att projekten kommersialiseras. Samar-
betsavtal innebär att beslutanderätten över projekten 
överlåts till motparten och det finns ingen garanti att 
motparten fullföljer sina åttaganden. 

Utebliven kompensation
En betydande del av Bolagets potentiella framtida intäk-
ter kommer troligtvis att vara beroende av utbetalningar 
från tredje part, som till exempel myndigheter, statliga 
vårdgivare eller privata utgivare av sjukförsäkringar. Om 
ersättningen från dessa institutioner och bolag inte är 
tillräcklig kan det försvåra Bolagets eller dess samar-
betspartners möjligheter att sälja läkemedlen med vinst. 
Institutioner och bolag som betalar ut ersättningar som 
tredje part har i allt större utsträckning försökt minska 
sina utbetalningar med metoder som troligtvis kom-
mer att påverka de läkemedel som Bolaget, eller dess 
samarbetspartners, utvecklar. Denna påverkan kan ske 
till exempel genom att sätta press på prissättningen 
av läkemedel, genom att minska subventioneringen 
av nya produkter, genom att helt neka eller begränsa 
användandet av läkemedel som har godkänts av 
myndigheter men som uppfattas som experimentella av 
subventionerande part, eller genom att förvägra sub-
ventionering av ett godkänt läkemedel om detta för-
skrivs för indikationer som inte omfattas av det erhållna 
myndighetsgodkännandet.

Myndighetsprövning och produktnormer 
Forsknings- och utvecklingsarbete samt tillverkning och 
marknadsföring av läkemedel underkastas inspektioner 

Riskfaktorer
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från flera myndigheter. Före lansering måste alla 
läkemedel som utvecklats av Bolaget, av dess sam-
arbetspartners eller enligt licens från Bolaget, genomgå 
en omfattande process för att erhålla myndighetsgod-
kännande. Under senare år har ett flertal läkemedel 
drabbats av säkerhetsproblem efter myndighetsgodkän-
nande och lansering, vilket i vissa fall lett till att produk-
ten dragits tillbaka från marknaden. Detta har lett till 
att de regulatoriska myndigheterna, särskilt den ameri-
kanska kontrollmyndigheten FDA, har infört en striktare 
syn på nya läkemedel, särskilt sådana med nya verkn-
ingsmekanismer och inom det metabola och endokrina 
området. Det går inte att garantera att myndigheter 
godkänner läkemedel som utvecklas av Bolaget, av 
dess samarbetspartners eller enligt licens från Bolaget. 
Det kan inte uteslutas att godkännandeprocessen på 
myndighetsnivå leder till krav på utökade studier och 
ytterligare dokumentation av en läkemedelssubstans, 
och därmed ökade kostnader och förseningar i pro-
jekt, eller till och med nedläggning av projekt på grund 
av ohanterligt höga utvecklingskostnader. Även om 
myndighetsgodkännande för lansering av ett läkemedel 
erhålls finns inga garantier för att längre tids användn-
ing i ett större antal patienter inte visar sådana og-
ynnsamma effekter att produkten tvingas dras tillbaka 
från marknaden.

Miljötillstånd
I Bolagets verksamhet hanteras vissa ämnen som kan 
vara skadliga för människor och miljö. Det finns en risk 
att Bolaget ej kan erhålla nödvändiga tillstånd, vilket 
kan ha en negativ effekt på verksamheten. 

Förändringar i regelverk och sjukvårdssystem
Framtida förändringar av sjukvårdssystem kan komma 
att genomföras i de länder där Bolaget och dess 
samarbetspartners har för avsikt att marknadsföra 
Bolagets läkemedel eller läkemedel till vilka Bolaget 
har royaltyrättigheter. Sådana förändringar kan komma 
att påverka försäljningspotentialen för dessa produk-
ter samt Bolagets förmåga att erhålla nya samarbet-
spartners. De regelverk som idag tillämpas av de 
myndigheter som utfärdar produktgodkännanden kan 
också komma att förändras, vilket kan leda till försenin-
gar i Bolagets utvecklingsprogram och ökade kostnader 
för att bedriva läkemedelsutveckling.

Immateriella rättigheter
Karo Bios förutsättningar för framgång beror delvis på 
Bolagets förmåga att erhålla och försvara patentskydd 
för potentiella produkter.

Det går inte att garantera att Karo Bio kommer att 
utveckla produkter som kan patenteras, att beviljade 
patent kommer att kunna vidmakthållas, att framtida 

upptäckter kommer att leda till patent, eller att beviljade 
patent kommer att utgöra tillräckligt skydd för Karo Bios 
rättigheter. Det kan inte heller garanteras att patent 
kommer att medföra en konkurrensfördel för Bolagets 
produkter eller att konkurrenter inte kommer att kunna 
kringgå patent. Om Karo Bio tvingas försvara sina rät-
tigheter gentemot en konkurrent kan detta medföra av-
sevärda kostnader, som i sin tur kan påverka Bolagets 
finansiella ställning negativt.

Om Bolaget i sin forskning utnyttjar substanser eller 
metoder som är patenterade eller patentsökta av tredje 
part skulle ägare av dessa patent kunna hävda att 
Karo Bio gör patentintrång. En tredje parts patent eller 
patentansökan skulle kunna hindra någon av Karo Bios 
licenstagare att fritt använda en licensierad substans. 
Vidare skulle de kostnader som sådana tvister kan 
innebära kunna ha en avsevärd negativ effekt på Karo 
Bios finansiella ställning, även om Bolaget bedöms ha 
rätten på sin sida.

Det finns inte någon garanti för att beviljade patent ger 
långsiktigt skydd, då invändningar eller andra ogiltighet-
sanspråk mot utfärdade patent kan göras efter bevil-
jandet av patenten. Bolaget avser att söka finansiering 
genom s.k. mjuka pengar, d.v.s. bidrag och forsknings- 
och utvecklingsstöd. Det finns en risk att Bolaget inte 
kan säkerställa ensamrätt till immateriella rättigheter i 
projekt finansierade genom mjuka pengar.

Konkurrensutsatt marknad
Ett stort antal företag som tillhandahåller substanser 
och behandlingar eller är aktiva inom forskning och 
utveckling av substanser och behandlingar kan kom-
ma att konkurrera med produkter från Karo Bio och 
dess samarbetspartners. Vissa av dessa företag har 
avsevärt större finansiella resurser än Karo Bio och 
därmed bättre förutsättningar inom till exempel forskn-
ing och utveckling, i relationer med tillståndsgivande 
myndigheter samt i sina marknads‑, försäljnings- och 
distributionsorganisationer. Karo Bios nuvarande eller 
framtida samarbetspartners kan komma att konkurrera 
med Bolaget eller samarbeta med Karo Bios konkur-
renter inom sådana närliggande områden att de därmed 
begränsar samarbetsavtalets fördelar. 

Nyckelpersoner och rekrytering
Bolaget är i hög utsträckning beroende av ett antal 
nyckelpersoner, framförallt personer i Bolagets ledn-
ing. En eventuell förlust av någon eller några av dessa 
kan ge negativa finansiella och kommersiella effek-
ter för Karo Bio. Förmågan att rekrytera och behålla 
kvalificerade medarbetare är av yttersta vikt för att 
säkerställa kompetensnivån i Bolaget. Bolagets uppfat-
tning är att det kan attrahera och behålla kvalificerade 
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medarbetare, men det kan inte garanteras att detta kan 
ske till acceptabla villkor då det råder hård konkurrens 
om erfarna medarbetare gentemot andra läkemedels- 
och bioteknikbolag, universitet och andra institutioner.

Ytterligare finansieringsbehov
Bolaget kan även i framtiden behöva vända sig till 
kapitalmarknaden. Såväl storleken som tidpunkten 
för Bolagets framtida kapitalbehov beror på ett antal 
faktorer, däribland möjligheterna att lyckas i forsknings- 
och utvecklingsprojekt samt ingå samarbets- och licens-
avtal. Vidare kan Bolaget misslyckas i sin ambition att 
säkra finansiering genom s.k. mjuka pengar, d.v.s. att 
Bolagets ansökningar om bidrag och forsknings- och 
utvecklingsstöd avslås. Bolaget för diskussioner kring 
ett samarbete med akademiska institutioner i Texas 
och har ansökt om finansiering från delstaten Texas. 
Det finns inga garantier att Bolaget erhåller finansiering 
från delstaten Texas, vilket kan ha en negativ effekt på 
Bolagets möjlighet att utveckla det aktuella projektet. 
Det finns ingen garanti för att nytt kapital kan anskaffas 
när behov uppstår, att det kan anskaffas på fördelaktiga 
villkor, eller att sådant anskaffat kapital skulle vara till-
räckligt för att finansiera verksamheten enligt planerna.

Valutarisker
Karo Bios verksamhet är utsatt för valutakursrisker. En 
stor del av Koncernens operativa kostnader uppstår i 
svenska kronor medan intäkterna från befintliga samar-
beten utgörs av betalningar i USD. Det är också san-
nolikt att intäkter från framtida samarbeten kommer att 
betalas i USD eller euro. Ändrade valutakurser riskerar 
att ha en negativ påverkan på Karo Bios resultat och 
finansiella ställning.

Risker relaterade till Nyemissionen
Aktieägande är alltid förknippat med risk och riskta-
gande. Eftersom en aktieinvestering både kan stiga 
och sjunka i värde är det inte säkert att en investerare 
får tillbaka investerat kapital. Både aktiemarknadens 
generella utveckling och aktiekursens utveckling för 
specifika bolag är beroende av en rad faktorer, flera 
av vilka enskilda bolag inte har möjlighet att påverka. 
Investeringar i aktier bör därför föregås av en noggrann 
analys.

Karo Bio har för närvarande inga planer på någon ytter-
ligare företrädesemission av aktier under tolv månader 

från dagen för Prospektet, men Bolaget kan komma 
att behöva emittera ytterligare aktier i framtiden, vilket 
skulle kunna ha en negativ påverkan på marknadspriset 
av utestående aktier. Betydande försäljningar av aktier 
från större aktieägare eller en allmän uppfattning om 
att en emission av aktier kommer att äga rum skulle 
även det kunna påverka marknadspriset på Bolagets 
aktier negativt. Dessutom skulle ytterligare emissioner 
av aktier kunna leda till en utspädning av ägandet för 
aktieägare som av någon anledning inte kan delta i 
en sådan emission eller väljer att inte utöva sin rätt att 
teckna aktier.

Karo Bio har ingått avtal om emissionsgaranti med ett 
antal externa investerare avseende Nyemissionen. 
Emissionsgarantierna är inte säkerställda genom pant-
sättning, spärrmedel eller något liknande arrangemang, 
varför det finns en risk för att en eller flera garantiutfäs-
telser inte fullföljs.

På grund av Karo Bios historia av negativa 
rörelseresultat har Bolaget hittills inte lämnat någon 
utdelning till aktieägarna. Någon utdelning för de 
nästkommande åren är inte heller planerad, och 
eventuella vinster som uppkommer kommer primärt att 
återinvesteras för att finansiera forskningsprojekt. Så 
länge inga utdelningar lämnas kommer en investerares 
avkastning enbart vara beroende av aktiekursens fram-
tida utveckling.

Eventuell nedsättning av aktiekapitalet
Bolagets aktiekapital uppgår till 7,7 mkr och kommer 
efter den genomförda nyemissionen att öka till mellan 
9,6 mkr och 10,3 mkr. Bolaget kommer eventuellt att 
i samband med årsstämman 2013 föreslå en nedsät-
tning av aktiekapitalet så att det uppgår till mellan 4,8 
mkr och 5,1 mkr. Om bolaget inte ingår några ytterligare 
licensavtal eller erhåller annan finansiering kommer, 
om bolaget inte genomför ytterligare kostnadsned-
dragningar av tillräcklig storlek, det egna kapitalet att 
understiga 50% av det registrerade aktiekapitalet någon 
gång under sista tertialet 2013. Skulle detta inträffa har 
bolaget att upprätta kontrollbalansräkning och kalla till 
bolagsstämma som ska pröva om bolaget skall gå i 
likvidation (s k första kontrollstämma). Vid en nedskrivn-
ing av aktiekapitalet är konsekvensen att Bolagets 
egna kapital kan reduceras ytterligare utan att Bolaget 
behöver upprätta en kontrollbalansräkning.
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Den 19 november 2012 fattade en extra bolagstämma i Karo Bio beslut om att genomföra en nyemission 
med företrädesrätt för bolagets befintliga aktieägare. Nyemissionen innebär att Karo Bios aktiekapital ökas 
med högst 2 580 426,48 kronor genom att högst 129 021 324 aktier emitteras. Befintliga aktieägare har 
företrädesrätt att teckna nya aktier i förhållande till det antal aktier de äger sedan tidigare. De som på avstämn-
ingsdagen är registrerade som aktieägare i Karo Bio har rätt att teckna en (1) ny aktie för varje tre (3) befintliga 
aktier i bolaget.

För det fall samtliga teckningsrätter inte utnyttjas för teckning med företrädesrätt skall styrelsen, inom ramen för 
emissionens högsta belopp, besluta om tilldelning utan företrädesrätt i enlighet med vad som anges i avsnit-
tet ”Villkor och anvisningar”. Tilldelning skall i första hand ske till dem som även har tecknat aktier med stöd av 
teckningsrätter. 

Avstämningsdag för rätt att delta i Nyemissionen är den 26 november 2012. Teckning ska ske under perioden 
från och med den 28 november 2012 till och med den 12 december 2012. Teckningskursen har fastställts till 
0,30 kronor per aktie, vilket innebär att nyemissionen, vid fulltecknande, tillför Karo Bio 38 706 397 kronor före 
emissionskostnader1. De aktieägare som inte väljer att delta i nyemission kommer att, vid en fulltecknad emis-
sion, få sin ägarandel utspädd med 25 procent.

Övertilldelningsoption
I syfte att tillmötesgå en eventuell överteckning i nyemissionen, föreslår styrelsen att styrelsen bemyndigas att 
besluta om emission av ytterligare sammanlagt högst 33 500 000 aktier till en emissionskurs om 0,30 kronor 
per aktie i syfte att möjliggöra att Bolaget tillförs ytterligare en emissionslikvid om 10 miljoner kronor. Vid fulltec-
kning av företrädesemissionen innebär övertilldelningsoptionen en utspädning om 6,5 procent.

Tecknings- och garantiåtaganden
Befintliga aktieägare som tillsammans innehar 50 635 820 aktier i Karo Bio motsvarande 13,1 procent av 
aktiekapitalet har förbundit sig att teckna sig fullt ut för sina andelar, vilket motsvarar omkring 5,1 mkr i Nyemis-
sionen. Utöver dessa teckningsförbindelser har ett garantikonsortium förbundit sig att teckna upp till 23 mkr i 
Nyemissionen. Sammantaget omfattas omkring 28,1 mkr i emissionen av teckningsförbindelser och emissions-
garantier, vilket motsvarar 73 procent av emissionsbeloppet.

Vid en eventuell tilldelning till garantikonsortiet kommer, i enlighet med garantiavtalet, vissa garanter att avräk-
nas före övriga garanter i garantikonsortiet. För ytterligare information om garantikonsortiet se avsnittet ”Legala 
frågor och kompletterande information”.

Härmed inbjuds aktieägarna i Karo Bio att teckna nya aktier i enlighet med villkoren i detta prospekt.

Huddinge 23 November 2012

Styrelsen i Karo Bio AB (publ) 

Inbjudan till teckning av nya aktier i Karo Bio

1   Kostnaderna för emissionen förväntas uppgå till omkring 3,7 mkr varav ersättning till emissionsgaranter uppgår till 1,6 mkr.
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Karo Bio är ett forskningsbolag inriktad på utvecklingen av innovativa läkemedel som verkar genom nukleära 
receptorer. Karo Bio har tidigare drivit flera kliniska projekt men har sedan en tid tillbaka en strategi som bygger på 
lägre kostnader och minskad risk i verksamheten. Ambitionen är att ingå avtal kring bolagets projekt i en tidig fas 
för att på så sätt generera intäkter och sträva att minska risken i bolaget. Vidare arbetar bolaget aktivt med att söka 
olika typer av alternativ finansiering till sin forskning och utveckling.

En viktig del i Bolagets strategi är att identifiera den kommersiella potentialen tidigt i projekten och utvärdera hur 
den på bästa sätt realiseras under projektets fortsatta utveckling. Genom att initiera och prioritera projekt med en 
attraktiv risknivå och tydlig kommersiell potential skapas förutsättningar att ingå utvecklingssamarbeten med större 
aktörer innan projektet når den kliniska utvecklingen.

Under det senaste året har Karo Bio tagit flera viktiga steg för att skapa en bättre balans mellan kostnader och in-
täkter. I december 2011 ingicks ett viktigt avtal med Pfizer avseende en gemensam utveckling av RORgamma-pro-
jektet som säkerställer intäkter på minst 10 MUSD under 2012 och 2013. Vidare har antalet anställda minskats från 
70 till 44. Sammantaget väntas bolagets kostnader före avskrivningar uppgå till omkring 75 mkr 2013. Styrelsen gör 
bedömningen att Karo Bio har förutsättningar att nå ett positivt kassaflöde före utgången av 2013. 

Ett positivt kassaflöde skall uppnås genom att Bolaget ingår ytterligare utvecklingssamarbeten eller säkerställer 
alternativa finansieringsformer. Karo Bio har ett spetskunnande inom nukleära receptorer och det finns ett bety-
dande intresse för Bolagets projekt bland de stora läkemedelsbolagen. En förutsättning för att Karo Bio skall vara 
en trovärdig motpart i pågående och framtida kommersiella diskussioner är att Bolaget kan uppvisa en finansiell 
uthållighet. 

För att finansiera verksamheten fram till att ett neutralt kassaflöde kan uppnås har bolaget ett behov att säkerställa 
ytterligare finansiering. Bolaget bedömer att den föreslagna nyemissionen om 38,7 mkr kommer att vid fullteck-
ning finansiera verksamheten åtminstone fram till utgången av 2013 utan att ytterligare licensavtal ingås eller an-
nan finansiering erhålles. Emissionslikviden skall användas för att finansiera de löpande underskott som verksam-
heten förväntas generera fram till att ytterligare samarbetsavtal eller andra intäkter kan säkerställas. 

För ytterligare information hänvisas till detta prospekt som har upprättats av styrelsen i Karo Bio med anledning av 
nyemissionen. Styrelsen för Karo Bio är ansvarig för informationen i prospektet och härmed försäkras att alla rim-
liga försiktighetsåtgärder har vidtagits för att säkerställa att uppgifterna i prospektet, såvitt Bolagets styrelse känner 
till, överensstämmer med de faktiska förhållandena och att ingenting är utelämnat som skulle kunna påverka dess 
innebörd.

Huddinge 23 november 2012

Styrelsen i Karo Bio AB (publ)

Bakgrund och motiv

KARO BIO AB (PUBL)	 13
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VD ord

Bästa aktieägare,

Karo Bio besitter ett unikt kunnande och intressanta 
projekt inom nukleära receptorer som byggts upp 
under mer än två decennier. Nukleära receptorer är 
ett område som tilldrar sig ett betydande intresse från 
de stora aktörerna inom läkemedelsutveckling. Utifrån 
vår position skall vi bygga ett nytt Karo Bio som både 
är självförsörjande och har en betydande framtida 
potential. 

Utgångspunkten för nya Karo Bio är att vi kan konver-
tera våra interna utvecklingsprojekt till intäktsgener-
erande projekt tillsammans med industriella partners. 
Ett första viktigt steg togs för snart ett år sedan när vi 
ingick ett samarbete med Pfizer kring RORgamma. 
Samarbetet innebär att Karo Bio fortsätter att driva 
projektet men med full finansiering från Pfizer. Utveck-
las projektet som vi förväntar oss kommer Pfizer att, i 
nästa steg, ta projektet vidare och då har vi möjlighet 
att ta del av värdeskapandet genom milestone- 
betalningar och royaltyintäkter när produkten når 
marknaden.

Vi lägger stor vikt i att tidigt identifiera den kommersiel-
la potentialen i våra projekt och de utvecklingsvägar 
som gör det möjligt att ingå samarbetsavtal redan i den 
pre-kliniska fasen. Ett sådant exempel är inom NURR1 
som är ett nytt område som vi hoppas kunna få en 
liknande utveckling som RORgamma där vi redan efter 
18 månader kunde ingå ett licensavtal. Det är alltid 
svårt att uppskatta när ett partnersamarbete kommer 
till stånd, men det är vår bedömning att det finns goda 
förutsättningar för ett sådant inom en inte alltför avläg-
sen framtid. 

Vid sidan av intäktsgenererande projekt är en god 
kontroll på kostnaderna avgörande för att skapa ett 
finansiellt uthålligt bolag. Som ett led i att skapa en 
mer hanterbar kostnadskostym har vi under det sen-
aste året minskat antalet anställda och reducerat de 
löpande kostnaderna. Behovet att reducera våra kost-
nader accentuerades i början av året när vi tvingades 
avveckla vårt tidigare huvudprojekt, Eprotirome.

Utöver de kommersiella dialogerna kring våra projekt 
lägger vi stor energi på att hitta alternativa finansier-
ingslösningar till våra tidiga projekt. Vi har sedan ett 
halvår tillbaka en dedikerad resurs med ansvar för att 
söka finansiering genom s.k. mjuka pengar. Ytterligare 
en möjlighet som vi arbetar med är att utlokalisera 
utvecklingen av vårt projekt för ERbeta inom cancer 

till ett nyetablerat dotterbolag i Houston. Vi har under 
hösten lämnat in en ansökan till delstaten Texas som 
potentiellt kan resultera i en omfattande finansiering av 
verksamheten. 
Möjligheten att 
erhålla alternativ  
finansiering till 
tidiga projekt gör 
att vi kan upp- 
rätthålla en större 
bredd på vår 
forskningsorg-
anisation, vilket 
är positivt för 
bolagets lång-
siktiga förmåga 
att generera 
intressanta 
utvecklings- 
projekt.

Arbetet med att 
hitta en balans 
mellan intäkter och kostnader har nu nått en nivå där 
vi har ett neutralt kassaflöde inom räckhåll och vår 
målsättning är att uppnå detta före utgången av 2013. 
Den förestående Nyemissionen ger oss finansiell uthål-
lighet samt en stark position relativt våra kommersiella 
partners.

Karo Bio har en projektportfölj som attraherar ett brett 
spektrum av internationella läkemedelsbolag och vi ser 
goda möjligheter att bygga betydande värden i Bolaget 
och för våra aktieägare de närmaste åren. 

Med detta vill jag välkomna befintliga och nya aktieä-
gare att teckna aktier i Karo Bio.

Huddinge 23 november 2012

Per Bengtsson

VD, Karo Bio AB (publ)
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Företrädesrätt till teckning
Den som på avstämningsdagen är aktieägare i Karo Bio 
äger rätt att med företräde teckna aktier i nyemissionen 
i relation till tidigare innehav där tre (3) befintliga aktier 
ger rätt att teckna en (1) ny aktie.

Teckningsrätter
Aktieägare i Bolaget erhåller för varje, på avstämn-
ingsdagen, (1) innehavd aktie en (1) teckningsrätt. Det 
krävs tre (3) teckningsrätter för att teckna en (1) ny 
aktie.

Teckningskurs
Teckningskursen är 0,30 kronor per aktie. Courtage 
utgår ej.

Avstämningsdag
Avstämningsdag hos Euroclear Sweden AB för rätt till 
deltagande i emissionen är den 26 november 2012. 
Sista dag för handel i Bolagets aktie med rätt till delta-
gande i Nyemissionen är den 21 november 2012 och 
första dag för handel utan rätt till deltagande i Nyemis-
sionen är den 22 november 2012.

Teckningstid
Teckning av aktier med stöd av teckningsrätter skall ske 
under tiden från och med den 28 november 2012 till och 
med den 12 december 2012. Efter teckningstidens ut-
gång blir outnyttjade teckningsrätter ogiltiga och förlorar 
därefter sitt värde. Outnyttjade teckningsrätter bokas 
bort från respektive aktieägares VP-konto utan särskild 
avisering från Euroclear.

Handel med teckningsrätter
Handel med teckningsrätter äger rum på NASDAQ 
OMX Small Cap under perioden 28 november 2012 
till och med den 7 december 2012. Aktieägare skall 
vända sig direkt till sin bank eller annan förvaltare med 
erforderliga tillstånd för att genomföra köp och försäljn-
ing av teckningsrätter. Erhållna teckningsrätter måste 
antingen användas för teckning senast den 12 decem-
ber 2012 eller säljas senast den 7 december 2012 för 
att inte förfalla och bli värdelösa.

Emissionsredovisning och anmälningssedlar

Direktregistrerade aktieägare
De aktieägare eller företrädare för aktieägare som på 
avstämningsdagen den 26 november 2012 är regis-
trerade i den av Euroclear för Bolagets räkning förda 
aktieboken, erhåller informationsmaterial, förtryckt  
emissionsredovisning med vidhängande inbetalnings-
avi, särskild anmälningssedel 1 samt särskild anmäln-
ingssedel 2 för teckning utan företräde. Prospektet 
kommer att finnas tillgängligt på Bolagets hemsida och 
på Aktieinvest FKs hemsida för nerladdning. I det fall 
Prospektet önskas skickat i utskrivet format erhålls det 
från Bolaget på begäran. Den som är upptagen i den 

i anslutning till aktieboken särskilt förda förteckningen 
över panthavare med flera, erhåller inte någon informa-
tion utan underrättas separat. VP-avi som redovisar 
registreringen av teckningsrätter på aktieägares VP-
konto utsändes ej.

Förvaltarregistrerade aktieägare
Aktieägare vars innehav av aktier i Karo Bio är förval-
tarregistrerade hos bank eller annan förvaltare erhåller 
ingen emissionsredovisning eller information. Teckning 
och betalning skall istället ske i enlighet med anvisnin-
gar från respektive förvaltare.

Teckning med stöd av företrädesrätt
Teckning med stöd av företrädesrätt skall ske genom 
samtidig kontant betalning senast den 12 december 
2012. Teckning genom betalning skall göras antingen 
med den förtryckta inbetalningsavi som bifogas emis-
sionsredovisningen, eller med den inbetalningsavi som 
är fogad till den särskilda anmälningssedeln 1 enligt 
följande två alternativ:

1) Emissionsredovisning – förtryckt inbetalningsavi
I de fall samtliga på avstämningsdagen erhållna tec-
kningsrätter utnyttjas för teckning skall endast den 
förtryckta inbetalningsavin användas som underlag för 
teckning genom kontant betalning. Särskild anmäln-
ingssedel skall då ej användas. Observera att teckning 
är bindande.

2) Särskild anmälningssedel 1
I de fall ett annat antal teckningsrätter än vad som fram-
går av den förtryckta emissionsredovisningen utnyttjas 
för teckning, t ex genom att teckningsrätter förvärvas 
eller avyttras, skall den särskilda anmälningssedeln 
användas som underlag för teckning genom kontant 
betalning. Aktieägaren skall på anmälningssedeln up-
pge det antal teckningsrätter som utnyttjas, antal aktier 
som denne tecknar sig för samt belopp att betala. Om 
betalning sker på annat sätt än med den vidhängande 
inbetalningsavin skall anmälningssedelns nummer 
anges som referens. Ofullständig eller felaktigt ifylld an-
mälningssedel kan komma att lämnas utan avseende. 
Observera att teckning är bindande.

Särskild anmälningssedel kan erhållas från Aktieinvest 
FK på nedanstående telefonnummer. Ifylld anmäl-
ningssedel skall i samband med betalning skickas eller 
faxas enligt nedan och vara Aktieinvest FK tillhanda 
senast klockan 16.00 den 12 december 2012.

Aktieinvest FK AB
Emittentservice
Ärende: Karo Bio AB
113 89 Stockholm
Fax: 08-5065 1701
Tfn: 08-5065 1795
Email emittentservice@aktieinvest.se

Villkor och anvisningar
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Teckning utan företrädesrätt
För det fall samtliga teckningsrätter inte utnyttjas för 
teckning med företrädesrätt skall styrelsen, inom ramen 
för Nyemissionens högsta belopp, besluta om tilldelning 
utan företrädesrätt. Därvid skall vid överteckning tilldeln-
ing i första hand ske till dem som tecknat aktier med stöd 
av teckningsrätter och som önskar teckna ytterligare 
aktier, pro rata i förhållande till deras teckning med stöd 
av teckningsrätter och i andra hand till andra som anmält 
intresse av att teckna aktier utan stöd av teckningsrätter 
samt i tredje hand till dem som har lämnat emissionsga-
rantier avseende teckning av aktier. 

Av praktiska hänsyn får styrelsen vid beslut om tilldelning 
besluta om att tilldelning enligt föregående endast sker 
av ett visst minsta antal aktier. Anmälan om att teckna 
aktier utan företrädesrätt skall göras på särskild an-
mälningssedel 2 ”Teckning utan stöd av teckningsrätter” 
som finns att ladda ner från www.aktieinvest.se. Anmäl-
ningssedeln skall vara Aktieinvest FK AB tillhanda senast 
kl. 17:00 den 12 december 2012. Observera att teckning 
är bindande.

Tilldelning av aktier tecknade utan stöd av teckningsrätter 
meddelas genom utskick av avräkningsnota. Betalning 
skall ske till bankgiro enligt instruktioner på avräkning-
snotan. Någon avi skickas ej ut till dem som inte erhållit 
någon tilldelning.

Observera om aktierna skall tecknas till en depå måste 
teckning och betalning ske i enlighet med anvisning från 
respektive förvaltare.

Aktieägare bosatta i utlandet
Aktieägare bosatta utanför Sverige (avser dock ej aktieä-
gare bosatta i USA, Kanada, Nya Zeeland, Sydafrika, 
Japan, Australien) och vilka äger rätt att teckna aktier i 
nyemissionen, kan vända sig till Aktieinvest FK på telefon 
enligt ovan för information om teckning och betalning.

Betalda och tecknade aktier (”BTA”)
Teckning genom betalning registreras hos Euroclear så 
snart detta kan ske, vilket normalt innebär några bankda-
gar efter betalning. Därefter erhåller tecknaren en VP-avi 
med bekräftelse på att inbokning av betalda tecknade 
aktier (BTA) skett på tecknarens VP-konto. Tecknade ak-
tier är bokförda som BTA på VP-kontot tills Nyemissionen 
blivit registrerad hos Bolagsverket.

Handel i BTA
Handel med BTA äger rum på NASDAQ OMX Small Cap 
från och med den 28 november 2012 fram till dess att 
emissionen registrerats hos Bolagsverket.

Leverans av aktier
Så snart Nyemissionen registrerats vid Bolagsverket, 
vilket beräknas ske i januari 2013, ombokas BTA till aktier 
utan särskild avisering från Euroclear.

Rätt till utdelning
De nya aktierna medför rätt till utdelning för första 
gången på den första avstämningsdagen för utdelning 
som infaller efter det att de nya aktierna registrerats hos 
Bolagsverket. De nya aktierna har samma rätt till utdeln-
ing som de befintliga aktierna.

Offentliggörande av utfallet i Nyemissionen
Snarast möjligt efter att teckningstiden avslutats kommer 
Bolaget att offentliggöra utfallet av Nyemissionen genom 
ett pressmeddelande. 

Övertilldelningsoption
I syfte att tillmötesgå en eventuell överteckning i Nyem-
issionen har bolagsstämman bemyndigat styrelsen att 
besluta om emission, med eller utan företrädesrätt, av 
ytterligare sammanlagt högst 33 500 000 aktier till en 
emissionskurs om 0,30 kronor per aktie i syfte att möjlig-
göra att bolaget tillförs ytterligare en emissionslikvid om 
10 miljoner kronor. Vid fullteckning av Nyemissionen 
motsvarar övertilldelningsrätten 6,5 procent av befintligt 
aktiekapital.

Skälet till avvikelsen från aktieägarnas företrädesrätt är 
att kunna tillvarata möjligheten för Bolaget att tillföras 
ytterligare emissionslikvid vid en eventuell överteckning 
av Nyemissionen, om detta bedöms eftersträvansvärt. 
Emissionen kan ske med eller utan företrädesrätt för 
Bolagets aktieägare enligt samma tilldelningsprinciper 
som för företrädesemissionen, dock att styrelsen skall 
ha rätt att i första hand tillmötesgå eventuella emission-
sgaranters teckningsintresse inom ramen för utställda 
emissionsgarantier.

Övrigt
Styrelsen i Bolaget förbehåller sig rätten att förlänga 
teckningstiden för erbjudandet. Bolaget äger inte rätt att 
avbryta Nyemissionen. För det fall ett för stort belopp 
betalats in av en tecknare för de nya aktierna kommer 
Bolaget att ombesörja att överskjutande belopp åter-
betalas. Teckning av nya aktier, med eller utan stöd 
av teckningsrätter, är oåterkallelig och tecknaren kan 
inte upphäva eller modifiera en teckning av nya aktier. 
Ofullständiga eller felaktigt ifyllda anmälningssedlar kan 
komma att lämnas utan beaktande. Om teckningslikvid 
inbetalas för sent, är otillräcklig eller betalas på ett fe-
laktigt sätt kan anmälan om teckning komma att lämnas 
utan beaktande eller teckning komma att ske med ett lä-
gre belopp. Betald likvid som inte ianspråktagits kommer 
i så fall att återbetalas. Endast en anmälningssedel per 
sort får inges. Om flera anmälningssedlar av samma sort 
inges kommer endast den anmälningssedel som först 
kommit Aktieinvest, tillhanda att beaktas.

Handel i aktien
Aktierna i Karo Bio är noterade på NASDAQ OMX Stock-
holm Small Cap och handlas med kortnamnet KARO och 
ISIN-kod SE0000571416. De nya aktierna tas upp till 
handel i samband med att omvandling av BTA sker. 



KARO BIO AB (PUBL)	 17KARO BIO AB (PUBL)	 17

Ett flertal produkter används eller utvecklas för behan-
dling av dessa tillstånd, både inom det klassiska små-
molekylära området och inom biologiska läkemedel. 
Det finns ett stort behov av bättre behandlingsformer för 
flera inflammatoriska sjukdomar.

Marknaden för Multipel Skleros
Ett viktigt segment för Karo Bio är Multipel Skleros (MS) 
där projekten ER-beta, RORgamma och NURR-1 har 
tillämpningar. Efter traumatiska händelser är MS är den 
vanligaste orsaken till handikapp bland unga vuxna 
och globalt drabbar sjukdomer mer än en miljon män-
niskor. Det finns idag ett flertal behandlingar av MS på 
marknaden som motverkar effekterna av sjukdomen 
eller fördröjer sjukdomsförloppet. Det finns dock inget 
botmedel mot MS och behovet av nya och effektivare 
behandlingar är fortsatt stort. Den globala marknaden 
för MS uppgick år 2011 till 11,7 miljarder USD och växer 
med omkring 16 procent4. 

Marknaden för cancer
Karo Bio har idag ett projekt inom ER-beta-plattformen 
som är inriktat mot cancer. Cancer är en av de vanli-
gaste sjukdomarna i världen och utgör i västvärlden den 
näst vanligaste dödsorsaken efter hjärt- och kärlsjuk-
domar. Enligt WHO får omkring 11 miljoner människor 
diagnosen cancer varje år och sjukdomen förväntas öka 
med 50 procent fram till år 2020. Cancer är ett  
samlingsnamn för omkring 200 sjukdomar med okon-
trollerad celltillväxt. Bland de vanligaste formerna av 
cancer återfinns prostatacancer, bröstcancer, tjock- 
och ändtarmscancer, hudcancer och lungcancer. 
Läkemedel för behandling av cancer utgör det största 
läkemedelssegmentet och den globala marknaden up-
pgick till 62 miljarder USD år 20115. 

4	 IMS Health MIDAS, December 2011
5	 IMS Health MIDAS, December 2011

Marknadsöversikt

Den globala läkemedelsmarknaden uppgick år 2011 till 
956 miljarder USD och väntas växa med mellan tre och 
sex procent fram till och med 20162.  Tillväxten drivs av 
en åldrande befolkning som kräver ökad medicinering 
samt av en stark tillväxt och utbyggd sjukvård i tillväx-
tländer som Kina, Indien, Brasilien, mfl. Trots tillväxten 
står läkemedelsindustrin inför nya utmaningar. De stora 
bolagens investeringar i forskning och utveckling har 
fördubblats på ett decennium, medan produktiviteten i 
form av nya registrerade läkemedel under samma tid 
har halverats3. Historiskt har de stora läkemedelsbola-
gen fokuserat på så kallade blockbusters, det vill säga 
läkemedel med en årlig försäljning över en miljard USD. 
Utvecklingen av blockbusters innebär stora kliniska 
utvecklingsprogram, höga kostnader och en betydande 
klinisk risk som under senare år har ökat på grund av 
skärpta regulatoriska krav. Många läkemedelsbolag 
väljer därför att fokusera på nischindikationer och för 
dessa utveckla innovativa produkter som kan medföra 
betydande framsteg inom behandling och patientvård. 

Konkurrensen på den globala läkemedelsmarknaden är 
hård och kommer från både de stora läkemedelsbola-
gen och från mindre bioteknikföretag. Svårigheterna 
att få fram nya läkemedel har gjort att de stora 
läkemedelsbolagen har omorganiserat sin läkemedel-
sutveckling där många bolag drar ned på den tidiga 
forskningen och utvecklingen. De stora bolagens 
omorganisation öppnar upp för partnerskap med mindre 
bioteknikbolag med innovativa projekt.

Karo Bio utvecklar läkemedel som verkar genom 
nukleära receptorer. Bolagets målsättning är att, till-
sammans med partners, ta fram innovativa läkemedel 
inom breda indikationsområden. Bolaget har för närvar-
ande pågående projekt inom områdena CNS (centrala 
nervsystemet), autoimmuna sjukdomar, cancer och 
inflammatoriska tillstånd.

Marknaden för inflammationssjukdomar
Karo Bio har flera projekt med tillämpningar inom inflam-
matoriska tillstånd. Den breda ER-beta-plattformen har 
tillämpningar inom inflammatoriska tillstånd och även 
GR och LXR-projekten utvecklas främst för behandling 
av inflammatoriska tillstånd.

Inflammatoriska sjukdomar är ett stort marknadsområde 
som omfattar en mängd olika tillstånd, som till exempel 
artrit, astma/kronisk obstruktiv lungsjukdom, inflamma-
torisk tarmsjukdom, multipel skleros och psoriasis. 

2	 IMS Market Prognosis International 2012-2016
3	 Pharma 2020: the Vision, PwC
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Verksamhetsbeskrivning

Karo Bio är ett forsknings- och utvecklingsbolag med 
fokus på läkemedel som verkar genom nukleära 
receptorer. Bolaget utvecklar innovativa läkemedel 
för viktiga medicinska behov som kommersialiseras 
tillsammans med partners inom läkemedelsindustrin. 
Karo Bio har bedrivit forskning kring nukleära receptor-
er sedan 80-talet och har idag en gedigen kompetens 
på området. Kunskapen om nukleära receptorer som 
målprotein för läkemedel och de därtill knutna verkn-
ingsmekanismerna används för att ta fram nya effekti-
vare och säkrare läkemedel.

Karo Bio bedriver läkemedelsutveckling med fokus 
på områdena CNS, inflammatoriska tillstånd, autoim-
muna sjukdomar och cancer. Företaget har ett antal 
strategiska avtal och samarbeten med internationella 
läkemedelsföretag.

Karo Bio har sitt säte och bedriver sin verksamhet i 
Huddinge och har 44 anställda. Bolaget är noterat på 
NASDAQ OMX Small Cap.

Vision
Karo Bio ska bli ett royaltybaserat företag med en 
konkurrenskraftig projektportfölj byggd på spetskompe-
tens inom nukleära receptorer och läkemedelsutveck-
ling.

Affärsidé 
Karo Bio ska utveckla innovativa läkemedel med 

nukleära receptorer som target för behandling av sjuk-
domar för viktiga medicinska behov.

Målsättning
Bolagets långsiktiga målsättning är att generera bety-
dande värden genom att befintliga och framtida projekt 
resulterar i lanserade produkter. Den kortsiktiga målsät-
tningen är att genom avtal och andra intäktsmöjligheter 
skapa ett neutralt kassaflöde och finansiell uthållighet. 

Strategi och affärsmodell
Karo Bio strategi har alltid baserats på bolagets unika 
position inom nukleära receptorer. Utifrån bolagets 
kompetens har projekt utvecklats och flera av dessa har 
tagits vidare in i kliniska studier i egen regi där kost-
naderna har finansierats med eget kapital. Att som ett 
litet bolag ta läkemedelsprojekt långt in i den kliniska 
utvecklingen innebär betydande kostnader och hög risk. 
Karo Bios satsning på att ta projekt långt in i den klini-
ska fasen har historiskt sett inte varit framgångsrik.

Sedan 2011 har Karo Bio en ny strategi som bygger på 
att tidigt identifiera den kommersiella potentialen i varje 
projekt och att vid lämpligt tillfälle ingå licensavtal med 
större aktörer. I strategin ingår att söka licenssamar-
beten innan mer omfattande kliniska studier inleds. 

Karo Bio strävar efter en affärsmodell som bygger på 
en balans mellan tidiga intäkter och långsiktigt potential. 
Vid licensavtal kring bolagets projekt strävar Karo Bio 

Explorativ forskning 
I den explorativa forskningsprocessen utvärderas 
målproteiners betydelse för olika sjukdomar och olika 
substanser som verkar på dessa målproteiner framställs 
för att se om de har potential att bli nya läkemedel. Här 
fastställs hur substanser binder till målproteiner och 
vilken effekt dessa har på celler, framför allt i provrörs-
försök. Lovande substanser optimeras kemiskt för att ge 
dem nödvändiga egenskaper för att kunna fungera som 
läkemedel.

Preklinisk utveckling
I den prekliniska utvecklingen fastställs substanser-
nas biologiska effekter och deras farmakodynamiska 
och farmakokinetiska profiler kartläggs, vilket innebär 
studier av hur läkemedlet utövar sin effekt samt hur 
det tas upp, fördelas i kroppen, bryts ner och utsön-
dras. Störst tyngdpunkt ligger dock på toxikologiska 
tester för att fastställa säkerhet innan prövningar i 
människa inleds.

Utveckling av läkemedel

Karo Bios projekt befinner sig i den 	
explorativa forskningsfasen eller den 

prekliniska utvecklingen.
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efter en modell där bolaget deltar aktivt i den fortsatta 
utvecklingen och erhåller löpande ersättning för detta 
samt andel i projektets framtida värdeutveckling. Ett 
exempel på ett licensavtal som passar väl in i bolagets 
strategi är det avtal kring RORgamma som bolaget 
ingick med Pfizer i december 2011.

Intäkternas fördelning vid ett potentiellt avtal för ett 
projekt i preklinisk fas
•  Initial s.k. uppfrontbetalning 
•  Löpande ersättning för utvecklingen –  
   ersättning baserad på antalet deltagande forskare 	
   i projektet från Karo Bios sida
•  Milestonebetalningar – fasta ersättningar när 		
   vissa delmål i projektets utveckling uppnås
•  Royalties – En procentuell ersättning baserad 		
   på försäljningen när produkten når marknaden.

En annan typ av avtal som Karo Bio använder är  
samarbetsavtal med riskspridning, vilket innebär forskn-
ingssamarbeten för projekt i tidig fas. Avtalet anger hur 
parterna ska allokera resurser till ett gemensamt fors-
kningsprojekt och sedan fördela vinsterna sinsemellan 
när en produkt når marknaden eller när projektet säljs 
till tredje part. Samarbetsavtal kan ske med forsknings-
bolag av Karo Bio storlek samt större regionala eller 
globala läkemedelsbolag. Exempel på ett samarbet-
savtal är det som Karo Bio tidigare bedrev med Zydus 
Cadila avseende GR inflammation.

Den nya strategin inleddes under 2011 och accentuer-
ades ytterligare under våren 2012 efter att bolagets 
tidigare huvudprojekt, Eprotirome, visat oväntade biver-
kningar i toxikologiska långtidsstudier, vilket resulterat i 
att de pågående fas III-studierna avbröts. Sedan Eproti-
rome avvecklats har Karo Bio anpassat sina kostnader 
och minskat antalet anställda från 70 till 44 personer. 

En viktig del i Karo Bios nya strategi är att tidigt iden-
tifiera den kommersiella potentialen i nya projekt. För 
att bolaget skall investera i projektet krävs att det finns 
ett medicinskt behov för det nya läkemedlet och att det 
finns goda möjligheter att finna kommersiella partners 
till projektet innan omfattande kliniska studier behöver 
inledas. 

Ett alternativ till egen finansiering av nya projekt är att 
söka s.k. mjuka pengar till projekt. Det finns ett flertal 
organisationer inom EU och internationellt som beviljar 
stöd till innovativa läkemedelsprojekt. Sedan ett halvår 
tillbaka har Karo Bio en anställd person med stor erfar-
enhet och kunskap kring finansiering via mjuka pengar. 
Karo Bios bedömning är att mjuka pengar har potential 
att utvecklas till en betydande finansieringskälla för 
Bolaget.

Ytterligare ett alternativt sätt att finansiera projekt är 
genom samarbeten med akademisk forskning i såväl 
Sverige som internationellt. Karo Bio har för närvarande 
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Klinisk utveckling
Under de kliniska studierna, som utförs på människor, utvärderas substansens 
säkerhet och effekt vid behandling eller prevention av en specifik sjukdom eller 
tillstånd. Resultaten från dessa studier är avgörande för om substansen ska god-
kännas som läkemedel.

Klinisk fas I
I kliniska fas I-studier ges substansen för första gången till människor, oftast en 
mindre grupp friska frivilliga. Fokus ligger på farmakokinetik, säkerhet och tol-
erabilitet. Syftet är att kartlägga oönskade effekter men också att klarlägga hur 
substansen ska doseras i kommande studier.

Klinisk fas II
Kliniska fas II-studier genomförs i regel på 20–300 patienter med huvudsyfte att 
visa på avsedda effekter och bestämma en optimal dos.

Klinisk fas III
Kliniska fas III-studier genomförs på större patientgrupper än i tidigare faser. 
Antalet patienter varierar stort beroende på typ av indikation. Syftet är att de-
finitivt bedöma hur effektivt läkemedlet är och hur det står sig i jämförelse med 
existerande preparat. Målet är att ta fram den dokumentation som krävs för ett 
myndighetsgodkännande.

Registrering
När all klinisk dokumentation har samman-
ställts och utvärderats kan en registrering-
sansökan för ett nytt läkemedel, NDA (New 
Drug Application), inlämnas till de regula-
toriska myndigheterna för granskning och 
godkännande.

Utveckling av läkemedel

Marknads- 
lansering
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en långt gången diskussion med akademiska aktörer i 
Texas som innefattar universitetet i Houston, sjukhusen 
MD Anderson och Methodist Hospital kring en om-
fattande finansering från delstaten Texas av bolagets 
cancerprojekt inom receptorn ER-Beta.

Historik
Karo Bio grundades i slutet på 80-talet med fokus på 
läkemedelsframtagning för nukleära receptorer och en 
projektportfölj med innovativa projekt etablerades. För 
flera av Bolagets tidiga projekt ingicks partnerskap med 
globala läkemedelsföretag där Karo Bio ansvarade för 
den tidiga utvecklingen och partnern för den fortsatta 
kliniska utvecklingen.
 
I början av 2000-talet förändrade Karo Bio sin strategi 
och började föra projekt längre fram i den kliniska 
utvecklingen i egen regi. Bolaget genomför omfattande 
kliniska studier kring KB2115 (eprotirome) för behan-
dling av höga blodfetter. Under 2011 inleder Karo Bio 
fas III-studier med eprotirome för behandling av het-
erozygot familjär hyperkolesterolemi. I början på 2012 
avbryts fas III-programet med eprotirome efter att en 
djurstudie visat oönskade effekter vid långtidsexponer-
ing. Efter att eprotirome-projektet avvecklats  har Karo 
Bio återgått till en strategi som bygger på partnersamar-
beten i en tidig fas. 

Nukleära receptorer
Människan har 48 nukleära receptorer som reglerar 
många viktiga funktioner i kroppen. En del av recep-
torerna är väl dokumenterade medan andra är relativt 
outforskade. Omkring vart tionde läkemedel verkar via 

nukleära receptorer. Karo Bios forsknings- och utveck-
lingsarbete är helt fokuserar på nukleära receptorer och 
Bolaget är en av pionjärerna på området. Karo Bio har 
varit drivande i kunskapsuppbyggnaden kring nukleära 
receptorer med särskild tonvikt på ERbeta som Bolaget 
har varit med att upptäcka.

Nukleära receptorer styr vilka gener som cellerna ut-
trycker. Genuttrycket påverkar i sin tur cellens produk-
tion av proteiner och därmed dess funktion. De flesta 
nukleära receptorer kan aktiveras eller hämmas av att 
signalsubstanser (kroppsegna naturliga ligander) eller 
läkemedelsmolekyler (syntetiska ligander) binder in i en 
bindningsficka hos receptorn. Den kroppsegna ligan-
den, som ofta är specifik för varje receptor, kan vara ett 
hormon, en vitamin, en fettsyra eller en gallsyra. För 
några receptorer är den naturliga liganden ännu okänd.

Ett och samma ligand-receptorkomplex kan ha olika 
effekt i olika vävnader. Hormonet kortisol, som utsön-
dras av binjurarna och transporteras via blodet, kan till 
exempel reglera genuttrycket i en inflammerad vävnad 
så att antiinflammatoriska proteiner stimuleras och 
inflammationsdrivande proteiner hämmas. I levern kan 
ligand-receptorkomplexet istället reducera blodsock-
erproduktionen genom att styra mängden av nyckel-
enzymer inblandade i denna process.

Genom att designa läkemedel som på ett specifikt sätt 
binder in i en viss nukleär receptor kan genuttrycket 
påverkas i syfte att behandla eller förebygga olika sjuk-
domstillstånd.
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Forskningsprojekt
Samtliga Karo Bios projekt fokuserar på kärnreceptorer 
som målproteiner för utveckling av nya läkemedel. Flera 
av projekten baseras på nya behandlingsprinciper och 
innovativa substanser som är de första i sitt slag.

Bolaget har idag tre explorativa prekliniska projekt som 
drivs i egen regi. Vidare har bolaget två strategiska 
samarbeten med internationella läkemedelsföretag. Av 
dessa är RORgamma det senaste där avtal ingicks med 
Pfizer i december 2011. Karo Bio deltar aktivt i utveck-
lingen av RORgamma. Sedan tidigare har Bolaget ett 
samarbete med Pfizer kring LXR där Karo Bio inte del-
tar aktivt i utvecklingen och därmed enbart har begrän-
sad insyn i projektens utveckling.

ERbeta-selektiva agonister – en plattform med 
många möjligheter
Östrogenreceptorn (ER) aktiveras av östrogen och re-
glerar en rad funktioner i kroppen. Östrogen har många 
positiva effekter men den medicinska användningen 
begränsas av att det är möjligt att upptäcka förhöjda 
risker för utveckling av cancer i bröst och livmoder 
samt för blodproppar. Riskerna är framför allt kopplade 
till östrogenreceptorns ERalfa-subtyp medan ERbeta, 
som Karo Bio var med att upptäcka under 1990-talet, 
förefaller stå för flertalet av de positiva effekterna av 
östrogen, utan dessa biverkningar. För substanser som 
verkar via ERbeta finns många kliniska möjligheter 
inom till exempel neuropsykiatri, vissa cancerformer, 
kvinnohälsa och urologi.

Karo Bios arbete på ERbeta-området har resulterat i en 
världsledande position och en plattform av flera lovande 
ERbeta-selektiva substanser. Dessa substanser har 
sinsemellan något olika egenskaper och kan därmed 
passa för olika indikationer.

ERbeta cancer – flytt av projektet till USA
Den första läkemedelskandidaten inom ERbeta-pro-
grammet, KB9520, har visat goda effekter i flera pre- 
kliniska modeller för svåra cancerformer. Under 2012 
har det öppnats en ny möjlighet att utveckla KB9520 för 
behandling av cancer. Utvecklingen av cancerprojektet 
förbereds för att drivas i ett separat dotterbolag med 
egen finansiering. Verksamheten är planerad att bed-
rivas i Houston, där delstaten Texas satsar betydande 
resurser för att skapa en god utvecklingsmiljö för nya 
former av cancervård. Karo Bio lämnade in en anslag-
sansökan i delstaten i augusti 2012 som kommer att 
kompletteras i januari 2013. Om ansökan godkänns kan 
projektet komma att erhålla finansiering över en treårs-
period som möjliggör att projektet utvecklas fram till och 
med en klinisk fas I/II-studie. Dotterbolaget behöver 
matcha ett eventuellt anslag med ett belopp som mots-
varar 1/3 av hela kostnaden i annan finansiering. Karo 

Bios avsikt är att söka finansiering av Bolagets andel 
utanför den befintliga aktieägarkretsen.

Det aktuella upplägget med delstaten Texas innebär en 
möjlighet för Karo Bio att utveckla cancerprojektet inom 
ERbeta i en betydligt snabbare takt än vad som skulle 
vara möjligt med egna medel. Vidare innebär samar-
betet med delstaten Texas att Karo Bio kan dra nytta 
av den omfattande kompetens och resurser som finns 
vid specialistsjukhus och de medicinska universiteten i 
Houstonområdet. 

ERbeta MS – kommersiella diskussioner pågår
Sedan 2011 bedriver Karo Bio ett utvecklingsprojekt för 
ERbeta med inriktning på den autoimmuna sjukdomen 
multipel skleros (MS). ERbeta-agonister har i preklini-
ska MS-modeller visat skyddande effekt på nervceller. 
Kompletterande studier som Karo Bio genomfört visar 
att ERbeta agonister har potential att påverka repara-
tionsprocesser och återuppbyggnad av de myelinskidor 
som omger och isolerar nerver och som är nödvändiga 
för effektiv fortledning av nervimpulser. Om behandling 
med ERbeta-agonister visar sig kunna reparera skadat 
myelin också i patienter är det ett betydande genom-
brott i vården av MS-sjuka, där skadat myelin ligger 
bakom sjukdomssymptom och handikapp.

En av Karo Bios huvudprioriteringar är att ingå ett 
kommersiellt forskningssamarbete kring bolagets 
ERbeta-selektiva agonister för MS. Karo Bio har ingått 
så kallade Material Transfer Agreements (MTA) med 
ett antal internationella läkemedelsbolag, under vilka 
partnerföretagen utvärderar Karo Bios substanser för 
flera indikationer. 

ER kvinnohälsa – samarbetsprojekt med Merck & 
Co. Inc.
Karo Bio ingick 1997 ett samarbete med Merck & Co 
kring östrogenreceptorer. Målet för samarbetet var att 
utveckla läkemedel inom området kvinnohälsa. 2002 
övertog Merck hela ansvaret för utvecklingsarbetet. 

I september 2010 avbröt Merck en fas II-studie av den 
ledande läkemedelssubstansen MK-6913 för så kallade 
värmevallningar hos kvinnor i klimakteriet efter att en 
interimsanalys visat att de i förväg fastställda effektkri-
terierna inte uppfyllts. Avtalsrelationen med Merck är nu 
under avveckling och Karo Bio undersöker möjligheten 
att ta över rättigheterna till substansen. 

RORgamma – en ny möjlighet till behandling av 
autoimmuna sjukdomar
Ny forskning visar att nukleärreceptorn RORgamma 
kan ha en avgörande roll i utvecklingen av autoimmuna 
sjukdomar, som t ex ledgångsreumatism, inflammator-
isk tarmsjukdom och psoriasis. Karo Bio startade 2010 
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ett forskningsprogram för att ta fram och utvärdera sub-
stanser som hämmar RORgamma-aktiviteten. Sådana 
substanser utgör en möjlig innovativ behandling av 
autoimmuna sjukdomar eftersom RORgamma har 
visats styra utmognad av, och aktivitet hos, en viss typ 
av immunceller som anses driva inflammatoriska och 
nedbrytande processer vid dessa sjukdomar.

Utvecklingen för RORgamma-projektet har varit fram-
gångsrikt och efter bara drygt ett år sedan projektets 
start ingick Karo Bio ett partneravtal. I december 2011 
ingick Karo Bio ett forskningssamarbete med Pfizer 
kring RORgamma för att upptäcka och utveckla nya 
substanser för behandling av autoimmuna sjukdomar. 
Pfizer förbinder sig att fullt ut finansiera Karo Bio fors-
kningskostnader för projektet och får ensamrätt till de 
produkter som utvecklas som ett resultat av samarbe-
tet. Avtalet kan ge Karo Bio upp till 217 miljoner dollar 
(ca 1 500 miljoner kronor) i forskningsfinansiering och 
milestones, varav 10-14 miljoner dollar under 2012 och 
2013. Pfizer äger tidigast rätt att avbryta avtalet om 
forskningsfinansiering fr.o.m. andra kvartalet 2013.
Pfizer äger vidare rätt att förlänga avtalet om forskn-
ingsfinansiering med upp till två år t.o.m.  utgången av 
2015.

GR inflammation – kan bli nytt brett antiinflamma-
toriskt läkemedel
Glukokortikoider används för att behandla många olika 
inflammatoriska tillstånd som reumatoid artrit, inflam-
matorisk tarmsjukdom, psoriasis och astma. Glukokor-
tikoider är kraftfulla antiinflammatoriska läkemedel, men 
biverkningar på bland annat metabolism och skelett 
begränsar användningen av dem. Att separera glu-
kokortikoiders goda effekter från deras biverkningar har 
länge ansetts vara medicinskt mycket angeläget men 
samtidigt svårt att åstadkomma. Det finns således stort 
behov av säkrare behandling och den kommersiella 
marknaden är stor.

Karo Bios projekt syftar till att ta fram selektiva glukoko-
rtikoider med lika bra antiinflammatoriska egenska-
per som traditionella glukokortikoider såsom kortison 
och liknande preparat, men med en väsentligt bättre 
biverkningsprofil och därmed möjlighet för en bredare 
användning. Karo Bio har upptäckt en hittills okänd me-
kanism som inverkar på glukokortikoiders funktion och 
utvecklingsprogrammet inriktas nu på denna upptäckt. 
Substanser baserade på denna upptäckt förväntas ha 
en väsentligt bättre biverkningsprofil än konventionell 
steroidbehandling, men med önskad anti-inflammatorisk 
effekt. Preklinisk utvärdering pågår för att identifiera de 
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substanser som är mest lämpade för vidareutveckling 
som läkemedelskandidater.

Projektet bedrevs från 2008 till första kvartalet 2012 i 
samarbete med det indiska läkemedelsbolaget Zydus 
Cadila, där parterna svarade för sina egna kostnader 
och delar på eventuella vinster. Parterna föredrog olika 
vägar för det fortsatta utvecklingsarbetet och valde 
därför avsluta sitt gemensamma forsknings- och utveck-
lingsarbete. Karo Bio fortsätter att utveckla projektet i 
egen regi. Under tredje kvartalet 2012 nåddes ett tidigt 
delmål, vilket medförde att projektet fördes in i ny pre-
klinisk etapp. Ambitionen med projektet är att ingå ett 
licensavtal innan kliniska studier inleds. 

NURR1 – nytt sätt att behandla autoimmuna sjuk-
domar
Under våren 2012 startade Karo Bio ett förberedande 
utvecklingsarbete kring receptorn NURR1. Receptorn 
styr utvecklingen av regulatoriska T-celler (Treg) som 
övervakar och styr andra T-cellers aktivitet. Ett lågt 
antal Treg-celler har kopplats till autoimmuna sjukdomar 
som MS, reumatoid artrit, typ1-diabetes och lupus. 
Ett läkemedel som stimulerar NURR1 receptorn och 
därmed också regulatoriska T-celler kan förväntas ha 
positiv effekt på autoimmuna sjukdomar. Det finns ett bi-
ologiskt läkemedel (antikropp) under utveckling i klinisk 
Fas II av Biotest AG i samarbete med Abbott som visar 
på potentialen att aktivera regulatoriska T-celler för pa-
tienter med autoimmuna sjukdomar. Inledande diskus-
sioner med större läkemedelsföretag verifierar också att 
det finns ett tydligt kommersiellt intresse kring NURR1 
och Karo Bio bedömer att det kan ha förutsättningar 
att utvecklas till ett så kallat ”hett område”. Arbetet runt 
NURR1 är ännu i ett mycket tidigt skede men Karo Bio 
hyser goda förhoppningar att detta kan utvecklas till 
ett projekt där det finns goda möjligheter att i ett tidigt 
skede ingå ett licensavtal. 

LXR inflammation – samarbetsprojekt med Pfizer
Samarbetet inleddes 2001 med Wyeth LCC, som idag 
är ett helägt dotterbolag till Pfizer Inc. och fokuserar på 
utveckling av läkemedel mot inflammatoriska sjukdomar 
med lever X-receptorn (LXR) som målprotein. Sedan 
2009 har Wyeth (Pfizer) hela ansvaret för finansiering, 
forskning och utveckling av projektet. 

Konkurrenter
Karo Bio har ett flertal projekt varav de flesta befinner 
sig i preklinisk fas där den slutliga indikationen ännu 
inte har fastslagits. I och med detta är det i dagsläget 
svårt att ge en mer detaljerad beskrivning av konkur-
renssituationen per projekt. Flera av Bolagets projekt är 

inom stora indikationsområden såsom cancer, autoim-
muna sjukdomar och inflammation som alla är starkt 
konkurrensutsatta områden. 

Konkurrensen kommer från både stora 
läkemedelsbolag som mindre bioteknikbolag som 
utvecklar nya innovativa behandlingskoncept eller vi-
dareutvecklar befintliga behandlingsmetoder. Karo Bios 
projekt är inom breda indikationsområden, vilket gör att 
konkurrensen är hård men samtidigt finns det många 
potentiella kommersiella partners till projekt.

Organisation
Karo Bio-koncernen består av moderbolaget Karo Bio 
AB (publ), med organisationsnummer 556309- 3359 
samt av de två helägda dotterbolagen, Karo Bio Re-
search AB, med organisationsnummer 556588-3641 
samt Karo Bio Discovery AB med organisationsnum-
mer 556880-1541. Det bedrivs för närvarande ingen 
verksamhet i dotterbolagen. Huvudkontoret är beläget i 
Huddinge. Företagsledningen består av fem personer: 
VD, finansdirektören, chefen för preklinisk utveckling, 
chefen som har ansvar för klinisk utveckling och regu-
latoriska frågor samt chefen för affärsutveckling. För en 
närmare presentation av ledningen se avsnittet ”Sty-
relse, ledande befattningshavare och revisorer”.

Karo Bios verksamhet består av en forskningsorgani-
sation, uppdelad i avdelningar för läkemedelsforskn-
ing, preklinisk utveckling och klinisk utveckling, samt 
funktioner för affärsutveckling, finans, personal och 
investerarrelationer. Verksamheten bedrivs i lokaler på 
Karolinska Institutets södra campus i Huddinge. Karo 
Bio har 44 tillsvidareanställda, varav 38 verksamma 
inom forskning och utveckling, 2 inom affärsutveckling 
och patent samt 4 inom administration.

Karo Bio har en organisation som kännetecknas av hög 
kompetens och internationell inriktning. Omkring hälften 
av bolagets anställda har doktorsexamen och är sam-
mansatt av medarbetare från hela världen. Organisatio-
nen styrs genom vision, mål och värderingar.

Linjeverksamheten förser projekten med rätt kompetens 
vid rätt tillfälle. För särskilda uppgifter, såsom exem-
pelvis genomförande av vissa prekliniska och kliniska 
studier, engageras specialistorganisationer. Karo Bio 
har också ett nätverk bestående av internationellt 
ledande forskare.

Immateriella rättigheter
Karo Bios verksamhet är beroende av patent och im-
materiella rättigheter och bolaget har en omfattande 
patentportfölj och en aktiv patentstrategi. Bolaget delar 
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Verksamhetsbeskrivning

upp patenten och patentansökningarna i tre olika kate-
gorier; teknologipatent, substanspatent, samt patent för 
klinisk utveckling.

Teknologipatent avser oftast patent relaterade till me-
toder för att identifiera nya potentiella läkemedelssub-
stanser och dessa utgör bas för nya projekt. Teknologi-
patenten följs upp med patent som täcker de kemiska 
substanser som tas fram i Bolaget, vilka utgör det 
grundläggande skyddet för nya läkemedel. Vidare läm-
nas ansökningar in som täcker medicinska användn-
ingar av substanserna. 13 patentansökningar på nya 
kemiska substanser har lämnats in under de senaste 
fyra åren. För substanser som tas vidare in i kliniska 
studier ansöks om patent avseende farmaceutiska 
beredningar, tillverkningsprocesser och nya kristallina 
former.

Sammantaget äger Karo Bio för tillfället rätten till 33 
patentfamiljer och utifrån dessa finns cirka 130 enskilda 
beviljade patent runt om i världen. Bolaget har ett ge-
ografiskt brett patentskydd för strategiskt viktiga sub-
stanspatent, vilket innebär att patent söks inom de stora 
läkemedelsmarknaderna, såsom Europa, USA och 
Japan men ofta även i Australien, Indien, Kina, Kanada, 
Sydkorea och Brasilien. Patent söks regelmässigt, 
inom regioner där stora generikaföretag och kemiska 
industrier är verksamma samt i områden där konkur-
renter bedriver forskningsverksamhet. Karo Bio har ett 
nära samarbete med patentjurister och legala rådgivare 
i Europa och USA och verksamheten leds av en intern 
patentexpert.
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Informationen i detta avsnitt är hämtat från Karo Bios 
reviderade årsredovisning för 2011 samt från den över-
siktligt granskade delårsrapporten för perioden januari 
till september 2012. Räkenskaperna för räkenskapsåret 
2011 och perioden januari till september år 2012 är 
införlivade i Prospektet genom hänvisning. 

Finansiell information

Eget kapital och skulder, tkr 30 september 
2012

Summa kortfristiga räntebärande 
skulder

0

Mot garanti eller borgen 0
Mot säkerhet 0
Utan garanti/borgen eller säkerhet 293

Summa långfristiga skulder 0
Mot garanti eller borgen 0
Mot säkerhet 0
Utan garanti/borgen eller säkerhet 0

Eget kapital
Aktiekapital 7 741
Övrigt tillskjutet kapital 1 167 538
Övriga reserver 0
Ansamlad förlust inklusive periodens 
resultat

-1 147 657

Innehav utan bestämmande inflytande 0

Nettoskuldsättning, tkr 30 september 
2012

(A) Kassa
(B) Likvida medel 5 012
(C) Lätt realiserbara värdepapper 44 990
(D) Summa Likviditet (A)+(B)+(C) 50 002

(E) Kortfristiga  fordringar 10 169

(F) Kortfristiga bankskulder 0
(G) Kortfristig del av långfristiga 
skulder

0

(H) Andra kortfristiga  skulder 37 817
(I) Summa kortfristiga skulder 
(F)+(G)+(H)

37 817

(J) Netto kortfristig skuldsättning 
(I)-(E)-(D)

-22 354

(K) Långfristiga banklån 0
(L) Emitterade obligationer 0
(M) Andra långfristiga lån 0
(N) Långfristig skuldsättning 
(K)+(L)+(M)

0

(O) Nettoskuldsättning (J)+(N) -22 354

Finansiell ställning och kapitalstruktur
Den 30 september 2012 uppgick Karo Bios egna kapital 
till 26 662 tkr. Karo Bios likvida medel uppgick till 5 012 
tkr och räntebärande skulder uppgick till 293 tkr. Solid-
iteten per den 30 september uppgick till 41 procent och 
eget kapital per aktie uppgick till 0,07 kr. I tabellerna 
visas Karo Bios eget kapital, skuldsättning och net-
toskuldsättning per den 30 september 2012.
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Rörelsekapital
Styrelsen i Karo Bio har gjort bedömningen att det be-
fintliga rörelsekapitalet inte är tillräckligt för att tillgodose 
de aktuella behoven under den kommande tolvmånad-
ersperioden. Karo Bios tillgängliga likvida medel och 
kortfristiga placeringar per den 30 september 2012 
uppgick till 50 mkr, vilket är tillräckligt för att finansiera 
verksamheten fram till slutet av första halvåret 2013. 

Karo Bios rörelsekapitalbehov är kopplat till pågående 
projekt och allmänna kostnader relaterade till rörelsen 
vilka beräknas uppgå till 75 mkr efter planerade kost-
nadsneddragningar under den kommande tolvmånader-
sperioden. 

Mot bakgrund av ovanstående har Karo Bio beslutat att 
genomföra den förestående nyemissionen som väntas 
tillföra Bolaget cirka 35 mkr i kontanta medel, netto 
efter avdrag för emissionsrelaterade kostnader. Ny-
emissionen omfattas till 73 procent (28,1 mkr) av teck-
ningsåtaganden (5,1 mkr) och emissionsgarantier (23 
mkr). Det är styrelsens bedömning att befintliga medel 
tillsammans med den säkerhetsställda delen av nyemis-
sionen och planerade mindre kostnadsneddragningar är 
tillräckligt för att finansiera bolagets rörelsekapitalbehov 
under den kommande tolvmånadersperioden. 

Styrelsen hyser starkt tilltro till att Nyemissionen kom-
mer att fullföljas och att det tecknade beloppet kommer 
att uppgå till minst det genom teckningsförbindelser 
och emissionsgarantier säkerställda beloppet. Vidare 
bedömer styrelsen att Karo Bio har goda möjligheter att 
ingå nya intäktsgenererande avtal, erhålla milestone-
betalningar från befintliga samarbeten samt erhålla 
finansiering via forskningsbidrag. I den händelse att 
Nyemissionen ej fullföljs och att Bolaget inte lyckas 
generera ytterligare intäkter skulle Bolaget tvingas söka 
alternativ finansiering eller senarelägga befintliga pro-
jekt och genomföra ytterligare kostnadsneddragningar. 

Investeringar
1 januari – 30 september 2012 (1 januari – 30 septem-
ber 2011)
Under perioden 1 januari 2012 till 30 september 2012 
uppgick Karo Bios totala investeringar till 0,6 (2,0) mkr, 
investeringarna utgjordes främst av laboratorie- och 
IT-utrustning. 

1 januari 2011 – 31 december 2011
Under räkenskapsåret 2011 uppgick totala investeringar 
till 3,4 mkr vilket främst utgjordes av laboratorie- och 
IT-utrustning. 

Pågående och planerade investeringar
Bolaget har för närvarande inga väsentliga pågående 
eller planerade investeringar

Tendenser
Den globala läkemedelsmarknaden förväntas växa 
under de kommande åren där de viktigaste drivkraft-
erna är en åldrande befolkning samt tillväxt och utby-
ggnad av sjukvården i tillväxtländer som Indien, Kina, 
Brasilien, mfl. Trots tillväxten står läkemedelsindustrin 
inför nya utmaningar. De stora bolagens investeringar i 
forskning och utveckling har fördubblats på ett decen-
nium, medan produktiviteten i form av nya registrerade 
läkemedel under samma tid har halverats.

Konkurrensen på den globala läkemedelsmarknaden är 
hård och kommer från både de stora läkemedelsbola-
gen och från mindre bioteknikföretag. Svårigheterna 
att få fram nya läkemedel har gjort att de stora 
läkemedelsbolagen har omorganiserat sin läkemedel-
sutveckling där många bolag drar ned på den tidiga 
forskningen och utvecklingen. De stora bolagens 
omorganisation öppnar upp för partnerskap med mindre 
bioteknikbolag, likt Karo Bio, som besitter spetskompe-
tens och innovativa projekt i sina segment.

I övrigt känner Karo Bio inte till några tendenser, 
osäkerhetsfaktorer, regulatoriska förändringar eller 
andra händelser som kan ha en väsentlig inverkan på 
Bolagets verksamhet. Karo Bio känner heller inte till 
några offentliga, ekonomiska, skattepolitiska, penning-
politiska eller andra politiska åtgärder som, direkt eller 
indirekt, väsentligen påverkat eller väsentligen skulle 
kunna påverka Bolagets verksamhet.

Väsentliga händelser efter den 30 september 2012
Sedan Karo Bio offentliggjorde delårsrapporten för janu-
ari till september 2012 den 24 oktober 2012 har Bolaget 
meddelat att ansökan om anslag för utvecklingen av en 
läkemedelskandidat på cancerområdet i den amerikan-
ska delstaten Texas har kompletterats. Inga ytterligare 
händelser som påverkar Bolagets finansiella ställning 
eller ställning på marknaden har inträffat.
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Karo Bios Aktiekapital uppgår till 7 741 279 kronor fördelat på 387 063 972 aktier, envar med ett kvotvärde på 
0,02 kronor. Karo Bios aktier är emitterade enligt svensk lag och är registrerade hos Euroclear med ISIN-kod 
SE0000571416. Euroclear för Bolagets aktiebok. Enligt Karo Bios bolagsordning skall aktiekapitalet lägst uppgå till 
7 000 000 kronor och högst till 28 000 000 kronor. Antalet aktier skall lägst uppgå till 150 000 000 och högst till 600 
000 000. Antalet utestående aktier i Bolaget var vid ingången respektive utgången av 2011 387 063 972.

Varje aktie medför lika rätt till andel av bolagets tillgångar och vinst. För att ändra aktieägarnas rättigheter krävs 
ändring i bolagsordningen enligt de regler därom som finns i aktiebolagslagen. Vid bolagsstämman berättigar varje 
aktie till en röst och alla aktieägare kan rösta för sitt fulla antal aktier utan begränsningar i rösträtt. 

Den 19 november fattade en extra bolagsstämma beslut om nyemission med företrädesrätt för befintliga aktieägare 
som innebär att aktiekapitalet ökar med högst 2 580 426,48 kronor genom emission om högst 129 021 324 aktier. 
Vidare fattade extra bolagstämman beslut om att bemyndiga styrelsen i Karo Bio att, vid eventuell överteckning i 
företrädesemissionen, öka aktiekapitalet med högst 667 000 kronor och antalet aktier med högst 33 500 000 genom 
en övertilldelningsoption.

Bemyndiganden
Vid årsstämman den 12 juni 2012 beslutade stämman att bemyndiga styrelsen att, vid ett eller flera tillfällen före 
nästa årsstämma, med avvikelse från aktieägarnas företrädesrätt, besluta om nyemission av aktier med rätt till 
teckning för Azimuth Opportunity Ltd. Emissioner ska kunna ske mot kontant betalning eller kvittning. Antalet aktier 
som ska kunna ges ut med stöd av bemyndigandet ska inte vara begränsat på annat sätt än vad som följer av vid 
var tid gällande bolagsordnings gränser för antalet aktier och aktiekapital. Skälet till avvikelse från aktieägarnas 
företrädesrätt ska vara att utnyttja den facilitet som Bolaget har avtalat med Azimuth Opportunity Ltd. om.  
Teckningskursen ska bestämmas i enlighet med vad som anges i nämnda avtal. Vid rådande aktiekurs kan facili-
teten inte utnyttjas. Mandatet att utnyttja faciliteten kommer årligen att underställas bolagsstämmans beslut. Nytt 
mandat för utnyttjande avses underställas årsstämman 2013.

Aktierelaterade incitamentsprogram 
Karo Bio hade ett personaloptionsprogram som löpte ut 2011 utan att några personaloptioner konverterades. Karo 
Bio har därefter inte implementerat något aktierelaterat incitamentsprogram.

Aktien, aktiekapital och ägarstruktur



28	 FÖRETRÄDESEMISSION NOVEMBER 2012

Aktien, aktiekapital och ägarstruktur

28	 FÖRETRÄDESEMISSION NOVEMBER 201228	 FÖRETRÄDESEMISSION NOVEMBER 2012

Aktieägarstruktur
Per den 28 september hade Karo Bio, enligt Euroclear, 11 200 aktieägare. Såvitt styrelsen för Karo Bio känner till 
föreligger inte några aktieägaravtal eller andra överenskommelser mellan några av Bolagets aktieägare som kan 
komma att leda till att kontrollen över Bolaget förändras. 

Karo Bios aktie är noterad vid NASDAQ OMX Small Cap under kortnamnet KARO. Sista betalkurs per den 23 no-
vember var 0,43 kronor, vilket motsvarar ett börsvärde på omkring 166 mkr.

Utdelningspolicy och övrig information
Styrelsen har inte för avsikt att föreslå någon utdelning förrän Bolaget genererar goda vinster och kassaflöden. 
Karo Bio har inte lämnat utdelning sedan Bolaget grundades 1987. Utdelningen beslutas av bolagsstämman, och 
utbetalningen sköts av Euroclear Sweden. Rätt till eventuell utdelning tillfaller den som på en av bolagsstämman 
fastställd avstämningsdag är registrerad som aktieägare i den av Euroclear Sweden förda aktieboken. Om en 
aktieägare inte kan nås genom Euroclear Sweden kvarstår aktieägarens fordran på Bolaget avseende utdelnings-
beloppet och begränsas endast genom regler om preskription. Vid preskription tillfaller utdelningsbeloppet Karo 
Bio. Det föreligger inte några särskilda restriktioner för utdelning eller särskilda förfaranden för aktieägare bosatta 
utanför Sverige. Vid likvidation har en aktieägare rätt till den andel av överskottet som dennes aktier representerar. 
Aktieägare äger företräde vid nyteckning av aktier att teckna aktier i förhållande till sitt ägande om inte annat beslu-
tas av bolagsstämman.

 

Aktieägare Aktier Andel
JP Morgan Bank 45 512 660 11,8%
Avanza Pension 27 627 308 7,1%
Farstorp Gård AB 13 154 531 3,4%
Nordnet Pensionsförsäkring 10 039 991 2,6%
Johan Claesson 9 344 570 2,4%
Carlbergssjön AB 6 770 000 1,7%
SEB SA W8IMY 6 721 049 1,7%
Robur Försäkring 6 070 701 1,6%
Goldman Sachs  W8IMY 5 928 537 1,5%
Mikael Lönn 5 275 000 1,4%
Övriga 11 200 aktieägare 250 619 625 64,7%

Totalt 387 063 972 100,0%
Källa: Euroclear, 28 september 2012
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Göran Wessman (f. 1948), Styrelseordförande.
Styrelseordförande i Karo Bio sedan 2011. Göran Wessman är utbildad i biomedicin och 
kemi vid Uppsala och Göteborgs universitet. Göran Wessman har mer än tjugo års erfaren-
het från ledande befattningar inom medicintekniska bolag, däribland etablerandet av Nobel 
Biocare, Boule Diagonistics och Carmel Pharma. Göran har även arbetat som konsult inom 
affärsutveckling.

Göran Wessman är Styrelseordförande i Protem Wessman AB, Vicore Pharma AB och I-
Tech AB.  Göran Wessman är även VD och styrelseledamot i Mintage Scientific.

Under de senaste fem åren har Göran Wessman varit styrelseordförande och styrelseleda-
mot i Scandinavian CRI AB, A+ Science AB, A+ Science Holding AB, Isconova AB, Scandi-
navian CRI Holding AB och Tendera AB. I A+ Science AB och A+ Science Holding AB har 
Göran Wessman även varit VD. 

Göran Wessman äger 512 000 aktier i Karo Bio. 

Per Bengtsson (f. 1954), Styrelseledamot.
Verkställande direktör och styrelseledamot i Karo Bio sedan 2011. Per Bengtsson är Leg. 
Läkare utbildad vid Karolinska Institutet och Medicine doktor i Cellbiologi vid Linköpings 
Universitet. Per Bengtsson har över 20 års erfarenhet inom bioteknik- och läkemedelsindus-
trin, bland annat från Bionor Immuno, Probi och Pharmacia AB.
 
Per Bengtsson är styrelseledamot i Pharmavizer AB.

Under de senaste fem åren har Per Bengtsson varit styrelseledamot i Atrophus AB, samt vd 
i Probi och styrelseledamot i bolag inom Probi-koncernen.

Per Bengtsson äger 250 000 aktier i Karo Bio.

Christer Fåhraeus (f. 1965), Styrelseledamot.
Christer Fåhraeus har en M.Sc. i Bioengineering (UCSD), B.Sc. i Mathematics, Ph.D. (hc) 
vid Lunds universitet samt 3 år på läkarlinjen och 4 år som doktorand i Neurofysiologi.

Christer Fåhraeus är innovatör och entreprenör och har mer än 17 års VD erfarenhet från 
utvecklingsbolag och börsbolag inom medicinsk teknik, IT och läkemedel. Christer Fåhrae-
us  är bl.a. grundare av Anoto Group AB, Precise Biometrics AB, CellaVision AB, Respirato-
rius AB, Valcuria AB, Flatfrog LaboratoriesAB, EQL Pharma AB och Agellis Group AB.

Christer Fåhraeus är VD och styrelseordförande i FlatFrog Laboratories AB, styrelseord-
förande i Respiratorius AB, Agellis Group AB, Valcuria AB, VD och styrelseledamot i EQL 
Pharma AB samt styrelseledamot i Lunds Universitets Innovationssystem AB, CellaVision 
AB, Monkfish Instruments AB, Fårö Capital AB, Benehus Fastigheter AB och Magistratsvä-
gen 10 Holding AB

Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer

Styrelse
Karo Bios styrelse består av fem ledamöter valda på årsstämma den 12 juni 2012, samt av två arbetstagar-
ledamöter med en suppleant. Alla bolagsstämmovalda styrelseledamöter är valda på ett år. Nedan redovisas 
styrelseledamöternas namn, födelseår, befattning, när de valdes in, utbildning, andra pågående uppdrag, tidi-
gare uppdrag avslutade under de senaste fem åren, delägarskap, delägarskap avvecklade under de senaste 
fem åren samt innehav av aktier i Karo Bio. Antalet aktier avser förhållandena den 23 november 2012. Antalet 
aktier omfattar även närståendes innehav.
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer

Under de senaste fem åren har Christer Fåhraeus varit styrelseledamot i Anoto Group 
AB, Phase Holographic Imaging PHI AB, Precise Biometrics AB, Valcuria Holding AB och 
Balder Magistratvägen AB

Christer Fåhraeus äger 0 aktier i Karo Bio.

Per-Anders Johansson (f. 1954), Styrelseledamot.
Per-Anders Johansson är grundare av teknikkonsultbolaget CIMON, tidigare CFO och 
Vice President i Ellos, Nordico och Karlshamns Group.
 
Per-Anders Johansson är VD och styrelseordförande i CIMON AB (inklusive dotterbolag), 
styrelseordförande i C.F.S. Medical AB, Munax AB och Sparbanken i Karlshamn AB samt 
VD i Carl Ejler Rasmussen Holding Sweden AB. Per-Anders Johansson är styrelseleda-
mot i Diabetes Tools Sweden AB, Piren Venture Holding AB, Carl Ejler Rasmussen Hold-
ing Sweden II AB, Joesli Sweden Holding AB och CT Intressenter AB. 

Under de senaste fem åren har Per-Anders Johansson varit styrelseordförande i Cloud-
Finder Sweden AB, Incus Medical AB och Dolby International AB, VD i Cimon Holding AB, 
Avalon Innovation och Cimon Medical, samt styrelseledamot i Konfekta Norden AB och 
Notebook Design International AB. 

Per-Anders Johansson äger 2 000 000 aktier i Karo Bio.

Anders Waas (f. 1957), Styrelseledamot.
Anders Waas är Legitimerad Tandläkare och har lång erfarenhet inom bioteknik- och
läkemedelsindustrin. Anders har bred internationell erfarenhet inom läkemedel, biotech 
och medicintekniska området där han haft seniora positioner inom produktutveckling, af-
färsutveckling och kommersialisering hos Astra/Astra Zeneca, Ciba Geigy, WL GORE & 
Associates, CV Therapeutics, och Actogenics.

Anders är VD i TIKOMED AB och styrelseledamot MIVAC Development AB, Anders Waas 
AB, Alzinova AB samt Toleranzia AB.
 
Anders Waas äger 0 aktier i Karo Bio.

Bo Carlsson (f. 1958), Styrelseledamot.
Arbetstagarledamot i Karo Bio sedan 1997. Bo Carlsson har en Ämneslärarexamen från 
Uppsala universitet och är anställd av Karo Bio sedan 1997 som Senior Research Scien-
tist.
 
Bo Carlsson har ej några övriga pågående styrelseuppdrag och har ej heller under de 
senaste fem åren haft några andra styrelseuppdrag.

Bo Carlsson äger 20 666 aktier i Karo Bio.
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Johnny Sandberg (f. 1967), Styrelseledamot.
Arbetstagarledamot i Karo Bio sedan 2006. Johnny Sandberg är utbildad Biomedicinsk 
analytiker från Vårdhögskolan och anställd av Karo Bio sedan 1994 som Senior Research 
Investigator.
 
Johnny Sandberg har ej några övriga pågående styrelseuppdrag och har ej heller under 
de senaste fem åren haft några andra styrelseuppdrag.
 
Johnny Sandberg äger 26 250 aktier i Karo Bio.

	
Per Bengtsson (f. 1954), VD	
Se styrelsen ovan för en närmre beskrivning.

Maria Öhlander (f. 1968), Chef för Klinisk utveckling.
Maria Öhlander har en Fil mag i bilogi och är sedan 2007 anställd av Karo Bio. Maria 
Öhlander har lång erfarenhet från liknande positioner på ett stort antal företag inom biote-
knik- och läkemedelsindustrin inklusive Clinical Research Manager Pharmacia & Upjohn, 
Clinical Project Manager och Study Delivery Director AstraZeneca, Director Clinical Op-
erations och Principal Project Manager Karo Bio AB.

Maria Öhlander har ej några övriga pågående styrelseuppdrag och har ej heller under de 
senaste fem åren haft några andra styrelseuppdrag.

Maria Öhlander äger 2 666 aktier i Karo Bio. 

Ledande befattningshavare
Karo Bios ledningsgrupp består av fem personer. Samtliga ledande befattningshavare är tillsvidarean-
ställda. Nedan redovisas befattningshavarnas namn, födelseår, befattning, anställningsår, utbildning, an-
dra pågående uppdrag, tidigare uppdrag avslutade under de senaste fem åren, delägarskap, delägarskap 
avvecklade under de senaste fem åren samt innehav av aktier i Karo Bio. Antalet aktier avser förhållandena 
den 23 november 2012. Antalet aktier omfattar även närståendes innehav. Andra uppdrag i Karo Bios kon-
cern anges inte.
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Maria Sjöberg (f. 1964), Chef för Preklinisk utveckling.
Maria Sjöberg, Medicine doktor och docent. Maria Sjöberg är anställd av Karo 
Bio sedan 2011 och har mångårig erfarenhet inom bioteknik- och läkemedelsin-
dustrin inklusive FoU/Produktionschef SentoClone AB, Senior Forskare Astra 
Zeneca Biotech, Sektionschef/ Projektledare KaroBio AB och Gruppchef Karolin-
ska Institutet.
 
Maria Sjöberg har ej några övriga pågående styrelseuppdrag och har ej heller 
under de senaste fem åren haft några andra styrelseuppdrag.

Maria Sjöberg äger 33 750 aktier i Karo Bio. 

	

Lars Öhman (f. 1957), Affärsutvecklingschef.
Lars Öhman har en Magisterexamen från Handelshögskolan i Stockholm och 
examen inom Kemiteknik från Kungliga Tekniska högskolan. Lars Öhman har 
lång erfarenhet inom Karo Bio, bland annat som projektledare och linjechef inom 
Karo Bios forsknings- och utvecklingsorganisation 

Lars Öhman är VD och styrelseledamot i Kubator Therapeutics och styrelseord-
förande i Kubera Pharmaceuticals AB.
 
Lars Öhman äger 28 660 aktier i Karo Bio. 

Henrik Palm (f. 1958), Chief Financial Officer.
Chief Financial Officer i Karo Bio sedan 2011. Henrik Palm har en Ekonomexa-
men från Göteborgs Universitet och mångårig erfarenhet som CFO och control-
ler inom bl.a. Feelgood, Elektronikgruppen och Ericsson. 
 
Henrik har ej några nuvarande övriga styrelseuppdrag.

Under de senaste fem åren har Henrik Palm varit styrelseordförande i Dispio AB.

Henrik Palm har i sin roll som CFO för Feelgood-koncernen varit styrelseledamot 
i koncernens dotterbolag Haluxa AB, Haluxa Utbildning AB, Tulehälsan AB, Feel-
good Företagshälsovård AB, Esculapen Företagshälsovård AB, Haluxa Utveck-
ling AB, Birger Jarl Företagshälsovård AB, Feelgood Väst AB, Feelgood Sjukvård 
AB, Länshälsan Skåne AB, Haluxa Arbetsmiljö AB, Feelgood Skövde AB, Feel-
good Västerås AB, Hagabadet AB, Feelgood Equipment AB, Feelgood Täby AB, 
Feelgood KV FHV AB, Helheten AB, Feelgood Östergötland AB, Bråvikshälsan 
AB, Feelgood Norrköping AB, Östemalmshälsan Syn AB, Haluxa Bohuslän AB, 
Feelgood Vitea AB, Kredo Utveckling AB, Transporthälsan Malmöregionen AB 
och Esculapen Norr AB. 

Vidare har Henrik Palm i sin roll som CFO inom Elektronikgruppen-koncernen 
varit styrelseledamot i koncernens dotterbolag EG Components Sweden AB, EG 
Electronics AB, Sincotron Holding AB, ETAL Group AB, Scanditron Sverige AB, 
About Industrial Computers AB samt Profec Technologies AB. 

Henrik Palm äger 0 aktier i Karo Bio.
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer

Övrig information
Ingen av personerna i Karo Bios styrelse eller ledningsgrupp har under de senaste fem åren (i) dömts i bedräger-
irelaterade mål, (ii) varit inblandade i någon konkurs, konkursförvaltning eller tvångslikvidation i egenskap av 
styrelseledamot eller ledande befattningshavare, (iii) varit föremål för officiella anklagelser eller sanktioner av i lag 
eller förordning bemyndigade myndigheter (däribland godkända yrkessammanslutningar), eller (iv) av domstol 
förbjudits att ingå som medlem av ett bolags förvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller från att ha ledande 
eller övergripande funktioner hos ett bolag. Vidare föreligger inga familjeband mellan dessa personer. 

Det föreligger inte några potentiella intressekonflikter mellan respektive styrelseledamots och ledande befattning-
shavares plikter gentemot Karo Bio och dennes privata intressen.

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

Revisorer
Bolagets auktoriserade revisor är PricewaterhouseCoopers AB med Håkan Malmström som huvudansvarig revi-
sor. 
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Väsentliga avtal
I december 2011 inledde Karo Bio och Pfizer Inc. ett 
forskningssamarbete för att upptäcka och utveckla 
nya småmolekulära substanser som hämmar aktiv-
iteten i RORgamma för behandling av autoimmuna 
sjukdomar. Enligt avtalet förbinder sig Pfizer att fullt ut 
finansiera forskningskostnaderna och får ensamrätt 
till de eventuella produkter som utvecklas som ett 
resultat av samarbetet. Avtalet kan ge Karo Bio upp 
till 217 miljoner dollar (ca 1 500 mkr) i forskningsfinan-
siering och milstolpsbetalningar, varav 10-14 miljoner 
dollar under 2012 och 2013.

Rättsliga förfaranden och skiljeförfaranden
I anledning av uppsägningar som gjorts under 2012, 
har en tidigare anställd framställt skadeståndsanspråk 
mot Bolaget som inklusive sociala uppgifter beräknas 
uppgå till ca 1 400 000 kronor. Kravet har framställts 
vid lokala och centrala fackliga förhandlingar som 
har avslutats i oenighet. Någon talan vid domstol har 
ännu inte väckts. 

Utöver nämnda anspråk har Bolaget under de sen-
aste tolv månaderna inte varit part i några rättsliga 
förfaranden eller skiljeförfaranden (inklusive ännu 
icke avgjorda ärenden eller sådana som Bolaget är 
medvetet om kan uppkomma), som nyligen haft eller 
skulle kunna få betydande effekter på Karo Bios finan-
siella ställning eller lönsamhet. 

Verksamhetstillstånd 
I Bolagets verksamhet hanteras vissa ämnen som kan 
vara skadliga för människor och miljö. Bolaget har gjort 
anmälan om verksamheten till tillsynsmyndigheten, då 
det rör sig om mycket små mängder i liten skala som 
bedöms ofarlig. Till följd av vissa ändringar i förord-
ningen om miljöfarlig verksamhet och hälsoskydd kan 
verksamheten vara tillståndspliktig. Länsstyrelsen 
är tveksam till tillståndsnyttan för verksamheter som 
bedöms vara harmlösa och frågan omfattar ett stort an-
tal företag bara i Stockholms län. Länsstyrelsen har där-
för i skrivelse till Miljödepartementet i juni 2012 begärt 
att prövningspunkten revideras så snart som möjligt. 
Med denna reservation, gör styrelsen bedömningen att 
man har de tillstånd och har gjort de anmälningar som 
krävs för verksamheten.  

Teckningsåtaganden och emissionsgarantier
Nyemissionen i Karo Bio omfattas till omkring är 28,1 
mkr av teckningsförbindelser och emissionsgarantier. 
Befintliga aktieägare som tillsammans innehar 50 635 
820 aktier i Karo, Bio motsvarande omkring 13 procent 
av aktiekapitalet, har förbundit sig att teckna sig fullt 
ut för sina andelar, vilket motsvarar omkring 5 mkr i 
nyemissionen. I teckningsförbindelserna ingår teckn-
ingsåtaganden från styrelseordförande Göran Wess-
man, styrelsemedlemmen Per-Anders Johansson samt 
VD Per Bengtsson, som samtliga åtagit sig att teckna 
respektive andel fullt ut i emissionen. Utöver tecknings-
förbindelser har ett garantikonsortium genom garant-
iavtal ingångna den 22 oktober 2012 förbundit sig att 
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teckna upp till 23 mkr i nyemissionen. Ersättningen till 
garanterna uppgår till sju procent på garanterat belopp 
motsvarande en total ersättning på 1 610 000 kronor. 
Inom ramen för garantiåtagandet skall Per-Anders 
Johanssons och Göran Wessmans garantiåtaganden 
räknas av före övriga deltagare i garantikonsortiet. Om 
emissionen inte fulltecknas genom teckning med och 
utan stöd av teckningsrätter skall Per-Anders Johans-
son och Göran Wessman teckna återstående belopp 
upp till 6 mkr i relation till deras garantiåtagande. 

Transaktion med närstående
Bolaget tillämpar IAS 24 Upplysningar om närstående. 
Se även not 30 på sidan 35 i årsredovisningen för 
2011. Med undantag för vad som anges under rubriken 
”Teckningsåtaganden och emissionsgarantier” ovan har 
inga transaktioner mellan Bolaget och närstående som 
enskilt eller tillsammans är väsentliga för Bolaget ägt 
rum sedan den 31 december 2011.

Teckningsåtagande
kronor

Garantiåtagande
kronor

Per-Anders Johansson (ink. bolag)¹ 200 000 5 000 000
Göran Wessman (ink. bolag)² 51 250 1 000 000
Christer Fårhaeus (ink. bolag)³ 4 000 000
Göran Källebo4 5 000 000
Lars Magnusson5 3 000 000
Askerö Sagoboksförlag6 2 000 000
Råsunda Förvaltning AB7 1 000 000

Denali AB8 187 332 1 000 000
Aduno AB9 1 000 000
Övriga befintliga ägare10 4 625 000

Totalt 5 063 582 23 000 000
¹Lärkgatan 4, 374 34 Karlshamn
²Linnégatan 62, 41308 Göteborg 
³Norra Villavägen 19b, 237 34 Bjärred 
4Karlavägen 77, 114 49 Stockholm
5 Birger Jarlsgatan 101, 113 56 Stockholm	
6Box 4042, 203 11 Malmö 	
7Skogsbacken 20, 172 41 Sundbyberg
8Box 24246, 10451 Stockholm
9Stavgårdsgatan 12, 167 56 Bromma
10 Innefattar teckningsförbindelse från Bolagets VD avseende 25 000 kronor

Rådgivare
I samband med Nyemissionen har Redeye agerat fin-
ansiell rådgivare och Mannheimer Swartling har agerat 
juridisk rådgivare till Karo Bio.

Handlingar tillgängliga för inspektion
Följande handlingar finns tillgängliga i elektronisk form 
på Karo Bios hemsida, www.karobio.se. Kopior av 
handlingarna hålls också tillgängliga på Bolagets hu-
vudkontor, Hälsovägen 7 i Huddinge, under prospektets 
giltighetstid (ordinarie kontorstid på vardagar)
•  Bolagets bolagsordning,
•  Bolagets årsredovisning för räkenskapsåret 		
   2011 (inklusive revisionsberättelse),
•  Bolagets delårsrapport för perioden januari – 		
   september 2012.



Nedan följer en sammanfattning av vissa skattekon-
sekvenser av det aktuella erbjudandet att teckna nya 
aktier till innehavare av aktier och teckningsrätter i 
Bolaget att teckna nya aktier. Sammanfattningen gäller 
endast i Sverige obegränsat skattskyldiga fysiska 
personer och aktiebolag om inte annat anges. Sam-
manfattningen är baserad på gällande lagstiftning och 
är endast avsedd som allmän information. Samman-
fattningen omfattar inte värdepapper som innehas av 
handelsbolag eller som innehas som lagertillgångar i 
näringsverksamhet. Vidare omfattas inte de särskilda 
reglerna för skattefri kapitalvinst (inklusive avdrags-
förbud vid kapitalförlust) och utdelning i bolagssektorn 
som kan bli tillämpliga då aktieägare innehar aktier eller 
teckningsrätter som anses näringsbetingade. Inte heller 
omfattas de särskilda regler som kan bli tillämpliga på 
innehav i bolag som är eller tidigare har varit s.k. få-
mansföretag eller på aktier som förvärvats med stöd av 
s.k. kvalificerade andelar i fåmansföretag. Sammanfat-
tningen omfattar inte heller aktier eller andra delägarrät-
ter som förvaras på ett s.k. investeringssparkonto och 
som omfattas av särskilda regler om schablonbeskat-
tning. Särskilda skatteregler gäller för vissa typer av 
skattskyldiga, exempelvis investeringsfonder, invest-
mentföretag och försäkringsföretag. Beskattningen 
av varje enskild aktieägare beror på dennes speciella 
situation. Varje innehavare av aktier och teckningsrätter 
bör därför rådfråga en skatterådgivare för att få informa-
tion om de särskilda konsekvenser som kan uppstå i 
det enskilda fallet, inklusive tillämpligheten och effekten 
av utländska regler och skatteavtal.

Fysiska personer

Kapitalvinstbeskattning
När marknadsnoterade aktier eller andra delägarrätter, 
t.ex. teckningsrätter, säljs eller på annat sätt avyttras 
kan en skattepliktig kapitalvinst eller en avdragsgill 
kapitalförlust uppstå. Kapitalvinster beskattas i inkomst-
slaget kapital med en skattesats om 30 procent. Kapi-
talvinsten eller kapitalförlusten beräknas normalt som 
skillnaden mellan försäljningsersättningen, efter avdrag 
för försäljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet (för 
särskild information om omkostnadsbeloppet för teckn-
ingsrätter se ”Utnyttjande och avyttring av teckningsrät-
ter” nedan). Omkostnadsbeloppet för alla delägarrätter 
av samma slag och sort beräknas gemensamt med 
tillämpning av genomsnittsmetoden. Det bör noteras att 
BTA (betalda tecknade aktier) därvid inte anses vara av 
samma slag och sort som de aktier vilka berättigade till 
företräde i nyemissionen förrän beslutet om emissionen 
registrerats vid Bolagsverket.

Vid försäljning av marknadsnoterade aktier, som t.ex. 
aktier i Bolaget, får omkostnadsbeloppet alternativt 
bestämmas enligt schablonmetoden till 20 procent av 
försäljningsersättningen efter avdrag för försäljningsut-
gifter. Kapitalförluster på marknadsnoterade aktier och 
andra marknadsnoterade delägarrätter är fullt ut avd-
ragsgilla mot skattepliktiga kapitalvinster på aktier och 
andra marknadsnoterade delägarrätter, förutom andelar 
i investeringsfonder som endast innehåller svenska 
fordringsrätter, s.k. räntefonder. Kapitalförluster på 
aktier eller andra delägarrätter som inte kan kvittas på 
detta sätt får dras av med upp till 70 procent mot övriga 
inkomster i inkomstslaget kapital. Uppkommer under-
skott i inkomstslaget kapital medges skattereduktion 
mot kommunal och statlig inkomstskatt samt fastighet-
sskatt och kommunal fastighetsavgift. Skattereduktion 
medges med 30 procent av den del av underskottet 
som inte överstiger 100 000 SEK och 21 procent av 
resterande del. Ett sådant underskott kan inte sparas till 
senare beskattningsår.

Skatt på utdelning
För privatpersoner beskattas utdelning i inkomstslaget 
kapital med en skattesats om 30 procent. För fysiska 
personer som är bosatta i Sverige innehålls normalt 
preliminärskatt avseende utdelning med 30 procent. 
Den preliminära skatten innehålls av Euroclear, eller när 
det gäller förvaltarregistrerade aktier, av förvaltaren.

Utnyttjande och avyttring av teckningsrätter
Utnyttjande av teckningsrätter utlöser ingen beskat-
tning. Anskaffningsutgiften för en aktie utgörs av emis-
sionskursen. Om teckningsrätter som utnyttjas för tec-
kning av aktier förvärvats genom köp eller på liknande 
sätt (dvs. som inte har erhållits baserat på innehav av 
befintliga aktier) får teckningsrätternas omkostnadsbe-
lopp beaktas vid beräkning av omkostnadsbeloppet för 
förvärvade aktier.

För aktieägare som inte önskar utnyttja sin 
företrädesrätt att delta i nyemissionen och avyttrar sina 
teckningsrätter beräknas en kapitalvinst eller kapitalför-
lust. Teckningsrätter som grundas på innehav av befint-
liga aktier anses anskaffade för 0 SEK. Hela försäljn-
ingsersättningen efter avdrag för utgifter för avyttringen 
ska således tas upp till beskattning. Schablonmetoden 
får inte tillämpas i detta fall. Omkostnadsbeloppet för de 
ursprungliga aktierna påverkas inte.

För teckningsrätter som förvärvats genom köp eller på 
liknande sätt utgör vederlaget anskaffningsutgift. Scha-
blonmetoden får användas vid avyttring av marknad-
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snoterade teckningsrätter i detta fall. En teckningsrätt 
som varken utnyttjas eller säljs och därför förfaller 
anses avyttrad för 0 SEK.

Aktiebolag

Skatt på kapitalvinster och utdelning
För ett aktiebolag beskattas alla inkomster, inklusive 
skattepliktig kapitalvinst och utdelning, i inkomstslaget 
näringsverksamhet med 26,3 procent . Kapitalvinster 
och kapitalförluster beräknas på samma sätt som 
beskrivits ovan avseende fysiska personer. Avdrags-
gilla kapitalförluster på aktier eller andra delägarrätter 
får endast dras av mot skattepliktiga kapitalvinster på 
sådana värdepapper. En sådan kapitalförlust kan även, 
om vissa villkor är uppfyllda, kvittas mot kapitalvinster i 
bolag inom samma koncern, under förutsättning att kon-
cernbidragsrätt föreligger mellan bolagen. En kapitalför-
lust som inte kan utnyttjas ett visst år får sparas och 
kvittas mot skattepliktiga kapitalvinster på aktier och 
andra delägarrätter under efterföljande beskattningsår 
utan begränsning i tiden.

Utnyttjande och avyttring av teckningsrätter
Utnyttjande av teckningsrätter utlöser ingen beskat-
tning. Anskaffningsutgiften för en aktie utgörs av emis-
sionskursen. Om teckningsrätter som utnyttjas för tec-
kning av aktier förvärvats genom köp eller på liknande 
sätt (dvs. som inte har erhållits baserat på innehav av 
befintliga aktier) får teckningsrätternas omkostnadsbe-
lopp beaktas vid beräkning av omkostnadsbeloppet för 
förvärvade aktier.

För aktieägare som inte önskar utnyttja sin 
företrädesrätt att delta i nyemissionen och avyttrar sina 
teckningsrätter beräknas en kapitalvinst eller kapitalför-
lust. Teckningsrätter som grundas på innehav av befint-
liga aktier anses anskaffade för 0 SEK. Hela försäljn-
ingsersättningen efter avdrag för utgifter för avyttringen 
ska således tas upp till beskattning. Schablonmetoden 
får inte tillämpas i detta fall. Omkostnadsbeloppet för de 
ursprungliga aktierna påverkas inte.
För teckningsrätter som förvärvats genom köp eller på 
liknande sätt utgör vederlaget anskaffningsutgift. Scha-
blonmetoden får användas vid avyttring av marknad-
snoterade teckningsrätter i detta fall. En teckningsrätt 
som varken utnyttjas eller säljs och därför förfaller 
anses avyttrad för 0 SEK.

Särskilda skattefrågor för innehavare av aktier och 
teckningsrätter som är begränsat skattskyldiga i 
Sverige

Kupongskatt
För aktieägare som är begränsat skattskyldiga i Sver-
ige och som erhåller utdelning på aktier i ett svenskt 
aktiebolag uttas normalt svensk kupongskatt. Skatte-
satsen är 30 procent. Skattesatsen är dock i allmänhet 
reducerad genom skatteavtal som Sverige ingått med 
andra länder för undvikande av dubbelbeskattning. 
Flertalet av Sveriges skatteavtal möjliggör nedsättning 
av den svenska skatten till avtalets skattesats direkt 
vid utdelningstillfället om erforderliga uppgifter om den 
utdelningsberättigade föreligger. I Sverige verkställs 
avdraget för kupongskatt normalt av Euroclear, eller 
beträffande förvaltarregistrerade aktier, av förvaltaren. 
Erhållandet av teckningsrätter utlöser ingen skyldighet 
att erlägga kupongskatt.

I de fall 30 procent kupongskatt innehållits vid utbetaln-
ing till en person som har rätt att beskattas enligt en 
lägre skattesats eller för mycket kupongskatt annars 
innehållits, kan återbetalning begäras hos Skatteverket 
före utgången av det femte kalenderåret efter utdelnin-
gen.

Kapitalvinstbeskattning
Innehavare av aktier och teckningsrätter som är be-
gränsat skattskyldiga i Sverige och vars innehav inte 
är hänförligt till ett fast driftställe i Sverige kapitalvin-
stbeskattas normalt inte i Sverige vid avyttring av 
sådana värdepapper. Innehavarna kan emellertid bli 
föremål för beskattning i sin hemviststat. Enligt en 
särskild skatteregel kan emellertid fysiska personer 
som är begränsat skattskyldiga i Sverige bli föremål för 
svensk beskattning vid försäljning av vissa värdepap-
per (såsom aktier, BTA och teckningsrätter) om de vid 
något tillfälle under avyttringsåret eller något av de tio 
föregående kalenderåren har varit bosatta eller sta-
digvarande vistats i Sverige. Tillämpligheten av denna 
regel kan begränsas av skatteavtal mellan Sverige och 
andra länder.
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Adresser och ordlista

Karo Bio
Hälsovägen 7
141 57 Huddinge	
Tel: 08-608 6000	
info@karobio.se

AGONIST
En substans med aktiverande verkan.

ANTAGONIST
En substans med hämmande verkan, det vill säga som motverkar agonistens effekt.

BLOCKBUSTER
En produkt med en årlig försäljning som överstiger en miljard USD.

ER
Receptorn för östrogenhormonet. Finns i två varianter: alfa och beta.

ER-BETA
En form av östrogenreceptor, vars upptäckt kan leda till nya behandlingsprinciper för 
kvinnosjukdomar, depression, vissa typer av cancer med flera sjukdomsområden.

FARMAKODYNAMIK
De effekter läkemedlet åstadkommer i kroppen och hur effekterna förändras med 
tiden.

FARMAKOKINETIK
Studier av tidsförlopp för läkemedelsupptag, distribution och eliminering av läkem-
edlet i kroppen.

FAS I
Den första kliniska studiefasen, där läkemedlet ges som en enkel dos till friska frivil-
liga försökspersoner och som primärt syftar till att studera säkerhet och farmakokine-
tik hos en läkemedelskandidat.

FAS Ib
Har samma målsättning som fas Ia men innebär upprepad dosering.

FAS II
Kliniska studier i vald patientkategori för vilken läkemedelskandidaten utvärderas.

FAS III
Kliniska studier på stor patientpopulation för vilken ett läkemedel utvecklas. Hu-
vudsyftet är att säkerställa säkerhet och bekräfta effekt i en störrepatientgrupp under 
längre behandling. Denna del av den kliniska utvecklingen syftar till att säkerställa att 
produkten som lanseras är säker i klinisk praxis för den valda patientkategorin.

GLUKOKORTIKOID
Det hormon som är den naturliga liganden till glukokortikoidreceptorn (GR) kallas 
kortisol och produceras i binjurebarken. Även kallat binjurebarkshormon. Hormonet 
reglerar kroppens användning av kolhydrater, fett och proteiner och är en normal 
reaktion på stress. Substanser som aktiverar receptorn kallas glukokortikoider.

GR
Receptorn för glukokortikoidhormon.

HeFH
Heterozygot familjär hyperkolesterolemi, ett ärftligt tillstånd som ger upphov till höga 
blodfetter redan från tidig ålder. Tillståndet finns hos cirka en miljon människor enbart 
inom EU.

HORMON
En substans som utsöndras av kroppens körtlar och förs med blodet till olika organ 
där den utövar olika effekter.

INDIKATION
I medicinsk terminologi ett uttryck för en sjukdom eller patientkategori.

KARDIOVASKULÄRA SJUKDOMAR (HJÄRT-KÄRLSJUKDOMAR)
Exempel på sjukdomar som tillhör gruppen hjärt-kärlsjukdomar är hjärtinfarkt och 
stroke. En riskfaktor för hjärtsjukdomar är högt kolesterol.

KLINISK STUDIE
Tester och utvärdering av läkemedel på människor.

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

LXR
Lever-X-receptorn, reglerar kolesterolmetabolismen och är målprotein för nya 
läkemedel mot till exempel åderförkalkning och inflammation.

LÄKEMEDELSKANDIDAT
En substans som har önskade egenskaper i relevanta djurmodeller och som därför 
utvecklas vidare mot klinisk utveckling.

NDA
New Drug Application, ansökan om att få registrera ett nytt läkemedel i USA.

NUKLEÄRA RECEPTORER (KÄRNRECEPTORER)
Receptorer i en cell som binder till ligander (ofta hormoner) och aktiverar genuttryck.

PREKLINISK UTVECKLING
Utvecklingen fram till dess att tillstånd beviljas att testa en läkemedelssubstans på 
människor.

PROOF-OF-CONCEPT
Bevis för att läkemedlet har avsedd effekt på patienter.

RECEPTOR
Ett protein på cellens yta eller inne i cellen (kärnreceptor) som känner igen och 
binder till ligander, till exempel stereoidhormoner. Receptorer startar eller stoppar 
biologiska processer när de binder till ligander.

RORGAMMA
En kärnreceptor som kan ha en avgörande roll i utvecklingen av autoimmuna sjuk-
domar.

T-CELLER 
En typ av vita blodkroppar som utgör en del av den adaptiva delen av kroppens im-
munförsvar.

TERAPI
Behandlingsform av en sjukdom.

TR
En nukleär receptor som aktiveras av sköldkörtelhormon. 

TYP 1-DIABETES
En typ av diabetes som främst drabbar barn och unga vuxna.

VÄVNAD
En grupp celler med specialiserad funktion. Cellerna kan vara av samma typ eller av 
olika typer. Ett organ består av flera aggregerade vävnader.

ÖSTROGEN
Ett kvinnligt könshormon.
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