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VIKTIG INFORMATION

Information till investerare

Detta prospekt ("Prospektet™) har upprattats med anledning av den férestdende nyemissionen i Karo Pharma Aktiebolag om hégst 18 259 198 aktier som
emitteras med foretradesratt for befintliga aktiedgare ("Erbjudandet”)

Med "Karo Pharma”, "Bolaget” eller "Koncernen” avses, beroende pa sammanhanget, Karo Pharma Aktiebolag, organisationsnummer 556309-3359,
koncernen i vilken Karo Pharma Aktiebolag &r moderbolag eller dotterféretag i Koncernen. Med "Swedbank” avses Swedbank AB, som agerar finansiell
radgivare till Bolaget i samband med Erbjudandet.

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

For Prospektet och Erbjudandet enligt Prospektet galler svensk ratt. Tvist med anledning av Prospektet, Erbjudandet och darmed samsmmanhangande
rattsforhallanden ska avgéras av svensk domstol exklusivt, varvid Stockholms tingsratt ska utgora férsta instans.

Information till aktiedgare bosatta utanfér Sverige
Karo Pharma har inte vidtagit och kommer inte att vidta nagra atgarder for att tilldta ett erbjudande till allm&nheten i ndgon annan jurisdiktion &n Sverige.

I andra lander &n Sverige som ocksa &r medlemmar i Europeiska ekonomiska samarbetsomradet ("EES”) och som har implementerat Europaparlamentets
och radets direktiv 2003/71/EG ("Prospektdirektivet”) kan ett erbjudande av vardepapper endast Idmnas i enlighet med undantag i Prospektdirektivet samt
varje relevant implementeringsatgard (inklusive dtgard fér implementering av Prospektdirektivet)

Varken teckningsratter i Erbjudandet, betalda och tecknade aktier ("BTA") eller nya aktier som tecknats i Erbjudandet har registrerats eller kommer att
registreras enligt United States Securities Act fran 1933 i sin nuvarande lydelse ("Securities Act”) och far inte erbjudas, tecknas, utnyttjas, pantsattas, séljas,
aterforsaljas, levereras eller dverforas, direkt eller indirekt, i eller till USA, forutom enligt ett tillampligt undantag fran registreringskraven i Securities Act.
Erbjudandet riktar sig inte heller till personer med hemvist i Australien, Hongkong, Kanada, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika, Schweiz, Singapore eller i ndgon
annan jurisdiktion dar deltagande skulle kréva ytterligare prospekt, registrering eller andra atgarder &n de som foéljer av svensk ratt. Foljaktligen far inte
Prospektet, marknadsféringsmaterial eller ¢vrigt material hanférligt till Erbjudandet distribueras i eller till nagon jurisdiktion dar distribution eller Erbjudandet
enligt Prospektet kraver sédana atgarder eller strider mot reglerna i sédan jurisdiktion. Teckning av aktier och férvarv av vardepapper i Erbjudandet i strid
med ovanstaende begransningar kan vara ogiltig. Personer som mottar exemplar av Prospektet maste informera sig om och félja sadana restriktioner.
Atgarder i strid med restriktionerna kan utgéra brott mot tillamplig vardepapperslagstiftning. Karo Pharma férbehaller sig ratten att efter eget bestammande
ogiltigforklara teckning av Aktier som Karo Pharma eller dess uppdragstagare anser kunna inbegripa en dvertradelse eller asidosattande av lagar, regler eller
foreskrifter i nagon jurisdiktion.

Presentation av finansiell information
Delar av Bolagets arsredovisningar for réakenskapsaren 2015 (sidorna 20-39), 2014 (sidorna 22-39) och 2013 (sidorna 22-43) samt delarsrapport for tredje
kvartalet 2016 (sidorna 7-11), vilka har uppréattats i enlighet med International Financial Standards, sdsom de antagits av Europeiska unionen ("IFRS"),
inforlivas genom hanvisning och utgoér en del av Prospektet.

Viss finansiell och annan information som presenteras i Prospektet har avrundats for att géra informationen lattillgéanglig for lasaren. Foljaktligen kan det
handa att siffrorna i vissa tabeller, vid summering, inte exakt motsvarar angiven totalsumma.

Om inget annat uttryckligen anges har ingen information i Prospektet reviderats eller granskats av Bolagets revisor.

Framtidsinriktad information och riskfaktorer

Prospektet innehaller vissa framtidsinriktade uttalanden. Framtidsinriktad information &r alla uttalanden i Prospektet som inte hanfor sig till historiska fakta
och handelser samt sddana uttalanden som ar hanférliga till framtiden och som exempelvis innehéller uttryck som "anser”, "bedémer”, "férvantar”, "kan”,
"ska”, "vill", "bor” "planerar”, "uppskattar”, "savitt man kanner till” eller liknande uttryck som identifierar information som framtidsinriktad. Detta géller sarskilt
uttalanden och asikter i Prospektet vilka avser framtida resultat, finansiell stalining, kassafléde, planer och forvantningar pa Bolagets verksamhet och ledning,
framtida tillvéxt och I6nsamhet och allman ekonomisk och regulatorisk omgivning samt andra omsténdigheter som paverkar Bolaget. Framtidsinriktade
uttalanden &r baserade pa nuvarande uppskattningar och antaganden, vilka har gjorts i enlighet med vad Bolaget kanner till. Sddana uttalanden &r féremal
for risker, osakerheter och andra faktorer som kan medféra att de faktiska resultaten, inklusive Bolagets finansiella stallning, kassafléde och I6nsamhet, kan
komma att avvika vasentligt fran de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund fér, eller beskrivs i, uttalandena, eller medféra att de férvantningar
som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i, uttalandena inte infrias eller visar sig vara mindre féordelaktiga jamfoért med de resultat som
uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i, uttalandena. Bolagets verksamhet ar exponerad for ett antal risker och osakerheter som kan
medfdra att ett framtidsinriktat uttalande blir felaktigt eller en uppskattning eller berékning blir inkorrekt. Potentiella investerare ska darfor inte fasta otillbor-
lig tilltro vid den framtidsinriktade informationen héari, och potentiella investerare uppmanas starkt att |asa foljande avsnitt i Prospektet: "Sammanfattning”,
"Riskfaktorer”, "Marknadsbeskrivning”, "Karo Pharma innan forvérvet”, "Forvarvet av BioPhausia”, "Utvald finansiell information” och "Kommentarer till den finansiella informatio-
nen”, vilka inkluderar en mer detaljerad beskrivning av de faktorer som kan ha en inverkan pa Bolagets verksamhet och den marknad pa vilken Bolaget
bedriver sin verksamhet.

Varken Bolaget eller Swedbank kan lamna nagra garantier savitt avser riktigheten i de framtidsinriktade uttalanden som gérs hari eller savitt avser det
faktiska intraffandet av nagra férutsedda utvecklingar. | ljuset av dessa risker, osékerheter och antaganden &r det mojligt att framtida handelser som namns i
Prospektet inte kommer att intraffa. Dessutom kan framtidsinriktade uttalanden och prognoser som harror fran externa parters undersékningar som
hanvisas till i Prospektet visa sig vara felaktiga. Faktorer som kan medverka att Bolagets framtida resultat och utveckling avviker fran vad som uttalas i fram-
tidsinriktad information innefattar, men &r inte begransad till, de som beskrivs i avsnittet "Riskfaktorer”, Bolaget fransager sig uttryckligen alla skyldigheter att
uppdatera dessa framtidsinriktade uttalanden for att spegla eventuella &ndringar i dess forvantningar eller nagon férandring av handelser, villkor eller
omstandigheter pa vilka sadana uttalanden &r baserade, om inte sadan skyldighet foljer av lag eller Nasdag Stockholms regelverk for emittenter. Alla
efterféljande skriftliga och muntliga uttalanden om framtiden hanférliga till Bolaget eller till personer som agerar for dess rakning gors helt med férbehall for
de osékerhetsfaktorer som omnamns ovan och som finns pa andra stéllen i Prospektet, inklusive de som anges under avsnittet "Riskfaktorer”.

Bransch- och marknadsinformation

Prospektet innehaller information fran tredje part i form av bransch- och marknadsinformation samt statistik och berakningar hamtade fran branschrappor-
ter och -studier, marknadsundersokningar, offentligt tillgdnglig information samt kommersiella publikationer. Sddana uttalanden identifieras genom hanvis-
ning till kalla.

Viss information om marknadsandelar och andra uttalanden i Prospektet, bland annat avseende den bransch inom vilken Bolagets verksamhet bedrivs
samt Bolagets stéallning i férhallande till sina konkurrenter, &r inte baserad pa publicerad statistik eller information frén oberoende tredje part och saknar
darfér kallhanvisning. Sadan information och sadana uttalanden aterspeglar Bolagets basta uppskattningar med utgangspunkt i information som har
erhallits fran bransch- och affarsorganisationer och andra kontakter inom den bransch dar Bolaget konkurrerar samt information som har publicerats av
Bolagets konkurrenter. Bolaget anser att sadan information och sadana uttalanden &r anvandbara fér investerares forstaelse for den bransch i vilken Bolaget
ar verksam och Bolagets stallning inom branschen. Bolaget har emellertid inte tillgang till de fakta och antaganden som ligger bakom siffrorna och mark-
nadsinformationen samt annan information som hamtats fran offentligt tillgéngliga kallor. Bolaget har inte heller gjort nagra oberoende verifieringar av den
information om marknaden som har tillhandahéllits genom tredje part, branschen eller allmanna publikationer. Aven om Bolaget &r av uppfattningen att dess
interna analyser &r tillforlitliga, har dessa inte verifierats av nagon oberoende kélla och Bolaget kan inte garantera deras riktighet.

Varken Bolaget eller Swedbank tar ndgot ansvar for riktigheten i ndgon marknads- eller branschinformation i Prospektet. Bolaget bekréaftar att den
information som tillhandahallits av tredje part har atergivits korrekt och savitt Bolaget kan k&nna till och férvissa sig om genom jamférelse med annan
information som offentliggjorts av dessa kallor har inte nagra uppgifter uteldmnats som skulle kunna innebéra att den atergivna informationen é&r felaktig
eller vilseledande.

Finansiell radgivare

Bolagets finansiella radgivare Swedbank har, vid upprattande av Prospektet, forlitat sig pa information tillhandahallen av Bolaget och da samtliga uppgifter i
Prospektet harrér fran Bolaget friskriver sig Swedbank fran allt ansvar i férhallande till aktiedgarna i Bolaget och avseende andra direkta eller indirekta
ekonomiska konsekvenser till félid av investerings- eller andra beslut som helt eller delvis grundar sig pa uppgifter i Prospektet. Swedbank féretrader Bolaget
och ingen annan i samband med Erbjudandet. Swedbank ansvarar inte gentemot ndgon annan &n Bolaget for tillhandahallande av rédgivning i samband
med Erbjudandet eller nagot annat arende till vilken hanvisning gors i Prospektet.
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ERBJUDANDET | SAMMANDRAG

Erbjudandet

Varje pd avstimningsdagen innehavd aktie i Karo Pharma beréttigar
till tva teckningsratter. Sju teckningsratter beréattigar till teckning av en
ny aktie. Om inte samtliga aktier tecknats med stod av teckningsrétter
ska styrelsen bestimma att tilldelning av aktier utan stéd av tecknings-
rdtter ska dga rum inom ramen for emissionens hégsta belopp. Sédan
tilldelning ska i férsta hand ske till dem som har tecknat nya aktier
med stéd av teckningsrétter och som anmailt sitt intresse for teckning
av nya aktier utan stod av teckningsratter. Om tilldelning till dessa inte
kan ske fullt ut, ska tilldelning ske pro rata i férhallande till det antal
nya aktier som tecknats med stéd av teckningsrétter (och i den mén det
inte kan ske genom lottning), i andra hand till 6vriga som har anmalt
sig for teckning utan stod av teckningsratter. Om tilldelning till dessa
inte kan ske fullt ut ska tilldelning ske pro att rata i forhallande till det
antal aktier var och en anmalt for teckning (och i den mén det inte kan
ske genom lottning), samt i tredje hand till emissionsgaranten i dennes
egenskap av garant och i enlighet med villkoren for emissionsgaran-
tens emissionsgaranti. Vid fullteckning av Erbjudandet emitteras hogst
18 259 198 aktier, vilket tillfér Bolaget cirka 374 MSEK fore emissions-
kostnader.

Teckningskurs
20,50 SEK per aktie

Avstdmningsdag
23januari 2017

Teckningsperiod
25 januari - 9 februari 2017

Information om aktien

Karo Pharmas aktie handlas pa Nasdaq Stockholm, Mid Cap, under
kortnamnet KARO.

ISIN-kod aktien: SE0007464888

ISIN-kod teckningsritt: SE0009548050

ISIN-kod betald tecknad aktie (BTA): SE0009548068

Teckning med st6éd av teckningsrétter och betalning
Teckning med std av teckningsrétter sker genom samtidig kontant
betalning under teckningsperioden 25 januari — 9 februari 2017.

Handel med teckningsrétter
Handel med teckningsritter sker fran och med 25 januari 2017 till och
med den 7 februari 2017.

Handel med BTA

Handel med BTA sker fran och med 25 januari 2017 till och med den
dag da aktiekapitalokningen slutligen har registrerats hos Bolagsver-
ket, vilket berdknas ske pa eller omkring den 20 februari 2017.

Teckning utan foretrddesratt och betalning

Anmailan om teckning av aktier utan foretradesritt ska goras pa
anmaélningssedel “Teckning utan stod av teckningsratter” som kan
erhéllas frdn Karo Pharma pa www.karopharma.se samt frdn Swed-
bank pd www.swedbank.se/ prospekt. Tilldelade aktier ska betalas
kontant enligt anvisningar pa den avrakningsnota som skickas ut som
bekriftelse pa tilldelning. Depdkunder hos férvaltare ska istéllet
anmila sig till densamma och betala tilldelade aktier enligt instruktion
fran forvaltaren.

Teckningsataganden och emissionsgaranti

Anders Lonner, arbetande styrelseordférande, och styrelseledamot
Per-Anders Johansson genom sitt bolag Nomic AB, vilka tillsammans
foretrader cirka 8,2 procent av aktiekapitalet i Karo Pharma fore
Erbjudandet, har genom teckningsétaganden forbundit sig att teckna
sig fullt ut for sina pro rata-andelar i Erbjudandet. Ut6ver tecknings-
ataganden har Anders Lonner genom lamnad emissionsgaranti
forbundit sig att teckna aktier till ett belopp om knappt 344 MSEK

i Erbjudandet. For sin emissionsgaranti pa cirka 91,8 procent av
Erbjudandet erhéller Anders Lénner en marknadsmassig ersittning
om 5,0 procent pa garanterat belopp, motsvarande cirka 17 MSEK.
Sammantaget dr omkring 374 MSEK i Erbjudandet téckt av tecknings-
ataganden eller emissionsgaranti, vilket motsvarar 100 procent av
Erbjudandet. Teckningsdtaganden och emissionsgarantin har inte
sikerstillts via fsrhandstransaktion, bankgaranti eller liknande
arrangemang.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag



SAMMANFATTNING

Prospektsammantattningen bestdr av informationskrav ("Punkter”). Dessa Punkter dr numrerade i
avsnitt A=E (A.1-E.7). Denna sammanfattning innehdller de Punkter som ska ingd i en sammanfattning
for denna typ av virdepapper och emittent. Eftersom vissa andra Punkter inte behover ingd, finns det
luckor i numreringen av Punkterna. Aven om en Punkt i och for sig ska ingd i nu aktuell sammanfatt-
ning kan det forekomma att relevant information betriffande sidan Punkt saknas. I dessa fall innehiller
sammanfattningen en kort beskrivning av Punkten tillsammans med angivelsen “Ej tillimplig”.

AVSNITT A - INTRODUKTION OCH VARNINGAR

Al

Introduktion och
varningar

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut
om att investera i vardepapperen ska baseras pa en beddmning av Prospektet i dess
helhet fran investerarens sida. Om yrkande avseende uppgifterna i Prospektet anfors
vid domstol, kan den investerare som ar karande i enlighet med medlemsstaternas
nationella lagstiftning bli tvungen att svara for kostnaderna for dversattning av
Prospektet innan de réattsliga férfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast alag-
gas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive dversattningar darav, men
endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra
delarna av Prospektet eller om den inte, tillsammans med andra delar av Prospektet,
ger nyckelinformation for att hjélpa investerare nar de 6vervager att investera i sadana
vardepapper.

A.2

Finansiella mellan-
hander

Ej tillamplig. Finansiella mellanhander har inte ratt att anvanda Prospektet for efter-
foljande aterforsalining eller slutlig placering av aktier.

AVSNITT B - EMITTENT OCH EVENTUELL GARANTIGIVARE

saklig
verksamhet

B.1 Firma och handels- Karo Pharma Aktiebolag, organisationsnummer 556309-3359. Bolagets handelsbe-
beteckning teckning &r Karo Pharma. Kortnamnet pa Nasdag Stockholm &r KARO.
B.2 Séte, bolagsform, Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag bildat i Sverige. Bolaget har sitt sate i Stock-
lagstiftning och land | holm. Karo Pharmas verksamhet bedrivs i enlighet med svensk ratt och Bolagets asso-
ciationsform regleras av aktiebolagslagen.
B.3 Nuvarande huvud- Bolaget utvecklar ett koncept som ska skapa positiva kassafldéden och Idbnsamhet

genom férsalining av véletablerade produkter och varumaéarken, ett sa kallat Health
Care-koncept. En vidareutveckling av de forvarvade bolagen, att skapa synergier dem
emellan, blir ytterligare en faktor féor ekonomisk tillvaxt. Under 2015 forvarvade Karo
Pharma flera projekt inom Health Care-konceptet. Bolaget har tva huvudinriktningar
inom Health Care - Retail och Hospital Supply. Fokus fér de bada huvudinriktningarna
ar att erbjuda produkter som kan hjalpa manniskor att forbattra sin halsa och férenkla
sin vardag. Retail omfattar receptfria ldkemedel och egenvardsprodukter som saljs
direkt till konsumenter via apotek och detaljhandel, s& kallade OTC. Hospital Supply
omfattar produkter som séljs till offentlig sjukvard och apotek.

Karo Pharma ska dartill, genom samarbeten/licensavtal, kommersialisera Bolagets
befintliga utvecklingsportfélj for att darigenom skapa ytterligare aktiedgarvarde.
Malsattningen for varje projekt ar att vid lampligt tillfalle ingd ett storre licensavtal
med ett |lakemedelsbolag som tar ett helhetsansvar och finansierar den fortsatta
utvecklingen. Ambitionen fér Bolagets lakemedelsportfolj ar att ingd licensavtal i en
tidig fas.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag




SAMMANFATTNING

B.4a

Trender | branschen

Foljande trender rader i den bransch i vilken Bolaget bedriver sin verksamhet.

e De nordiska landerna har en aldrande befolkning vilket dkar behovet av sjukvard
och saledes &ven efterfragan pa lakemedel.

e Behovet av medicinteknik inom vard och omsorg forvantas vaxa i framtiden for att
kunna mota manga av de utmaningar som flera l&nder i varlden star infér. Utveck-
lingen i tekniken har gjort att fler antal patienter blir diagnostiserade och att forsk-
ningen kring sjukdomar och diagnoser kan gdra stdrre och snabbare framsteg.
Media och den 6kade internetanvandningen paverkar ocksa ldkemedelsbranschen
da allt fler valjer att kdpa sina ldkemedel via internet istéllet for i fysisk butik.

e Den dkade halsomedvetenheten bland befolkningen gor att allt fler véljer receptfria
alternativ for behandling och i férebyggande syfte. Detta gor att efterfragan pa
produkter inom halsa och vélbefinnande dkar.

e Generellt settivarlden 6kar antalet dverviktiga, men variationen mellan lander ar
stor. Antalet personer med fetma har dkat och forvantas fortsatta dka fram till 2030.
Pa grund av detta férvantas efterfragan pa produkter inom halso- och viktkontroll
stiga.

e | Norge paverkar det instabila oljepriset den norska befolkningens kopkraft pa sa
satt att prismedvetenhet blir en tydligare faktor. Omkategoriseringen fran Rx-kate-
gorisering till OTC av vissa produkter och ldkemedel innebar att stdrre fortroende
ldggs pa apotekspersonal &n innan samt att producenter kan dka produktpriset for
varorna nagot.

e Folksjukdomar sdsom cancer, hepatit ¢ och multipel skleros 6kar, samtidigt som
hjart- och karlsjukdomar minskar.

B.5

Koncernstruktur

Karo Pharma &r moderbolag i Koncernen, som bestar av tio direkt och indirekt agda
dotterbolag.

B.6

Agare med anmél-
ningspliktiga aktiein-
nehav

(>5% av antal aktier)

Per dagen for Prospektet har Bolaget tva &gare med anmaéalningspliktiga innehav.
Avanza Pension ager 5 717 095 aktier motsvarande cirka 8,9 procent av antalet aktier
och roster i Bolaget och Anders Lonner ager 3 568 202 aktier motsvarande cirka 5,6
procent av antalet aktier och roster i Bolaget. Per dagen for Prospektet finns det inga
andra fysiska eller juridiska personer som innehar fem procent eller mer av aktierna
eller résterna.

B.7

Utvald historisk
finansiell
information

Nedan presenteras information avseeden Karo Pharms finansiella utveckling fér raken-
skapsaren 2015, 2014 och 2013, vilken har uppréttats i enlighet med IFRS, sasom de
antagits av EU ("IFRS”), samt for perioden 1januari - 30 september 2016 och for
jamforelseperioden 1januari - 30 september 2015, vilken har upprattats i enlighet med
IAS 34 Delarsrapportering. Den finansiella informationen avseende rakenskapsaren
2015, 2014 och 2013 har hamtats fran arsredovisningarna 2015, 2014 och 2013, vilka &r
reviderade. Informationen foér perioden 1januari - 30 september 2016 och for jamforel-
seperioden Tjanuari - 30 september 2015 har hamtats fran den dversiktligt granskade
delarsrapporten for perioden 1januari - 30 september 2016. Viss finansiell information
som presenteras i Prospektet har avundats for att gora informationen lattillganglig for
|asaren. Foljaktligen kan det handa att sifforna i vissa tabeller, vid summering, inte
exakt motsvarar angiven totalsumma.
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SAMMANFATTNING

B.7

Utvald historisk
finansiell
information, forts

KONCERNENS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

2016 2015 2015 2014 2013
1jan-30 sept 1jan-30 sept 1jan-31dec 1jan-31dec 1jan-31dec
Belopp i TSEK Ej reviderad Ej reviderad Reviderad Reviderad Reviderad
Nettoomsaéttning 250 807 nee4d 69 095 30 060 47 029
Kostnader for salda varor -141 458 -5169 -40 494 - -
Bruttoresultat 109 349 6 495 28 601 30 060 47 029
Rorelsens kostnader
Forsaliningsomkostnader -77 448 - 989 -26 718 - -
Administrationskostnader -18 524 -19 209 -27150 -21014 -20 434
Forsknings- och utvecklings-
kostnader -4 673 -29 592 -34 957 -68 593 -52529
Ovriga rorelseintakter och
-kostnader 86 -7 212 -14 639 92 3676
Summa rorelsens kostnader -100 559 -57 002 -103 464 -89 515 -69 287
Rorelseresultat 8790 -50 507 -74 863 -59 455 -22 258
Finansiellt netto -3630 -4 -434 173 180
Resultat fore skatt 5160 -50 51 -75297 -59 282 -22 078
Skatt -1023 -2962 -2894 - -
Periodens resultat 4137 -53 473 =78 191 -59 282 -22 078
Arets resultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 4188 -53 473 -77 632 -59 282 -22 078
Innehav utan bestdmmande
inflytande -51 - -559 - -
KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG
2016 2015 2015 2014 2013
30 sept 30 sept 31dec 31dec 31dec
Belopp i TSEK Ej reviderad Ej reviderad Reviderad Reviderad Reviderad
Tillgdngar
Immateriella tillgangar 468 694 122 326 475 655 - -
Inventarier 9434 1753 5701 4 050 4500
Ovriga finansiella tillgdngar 21 21 21 14 -
Ovriga omsattningstillgdngar 140 478 20159 84 670 4948 12 992
Likvida medel 147 832 132 064 76 490 51609 22799
Summa tillgangar 766 459 276 323 642 537 60 621 40 291
Eget kapital och skulder
Eget kapital 627127 239545 364 581 40907 23839
Uppskjuten skatteskuld 31549 - 31740 - -
Langfristiga skulder 21026 6 343 21026 18 -
Kortfristiga skulder 86 757 30435 225190 19 696 16 452
Summa eget kapital och skulder 766 459 276 323 642 537 60621 40 291

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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Utvald historisk
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KONCERNENS KASSAFLODE | SAMMANDRAG

2016 2015 2015 2014 2013

1jan-30 sept 1jan-30 sept 1jan-31dec 1jan-31dec 1jan-31dec
Belopp i TSEK Ej reviderad Ej reviderad Reviderad Reviderad Reviderad
Kassaflode fran den lépande
verksamheten fore forandring av
rorelsekapital 19 300 -44 428 -67 036 -57 392 -20 691
Forandring rorelsekapital -64 991 -2 271 14 825 11062 -12 698
Kassaflode fran den lépande
verksamheten -45 691 -46 699 -52 21 -46 330 -33389
Kassaflode fran
investeringsverksamheten -69 545 -105 220 -220837 -1497 23851
Kassaflode fran finansierings-
verksamheten 186 578 232 374 297 929 76 637 4 313
Periodens kassaflode 71342 80 455 24 881 28 810 -5225
NYCKELTAL

Nedanstéende tabell innehdller ett alternativt finansiellt nyckeltal som inte har definie-
rats enligt IFRS. Bolaget beddmer att detta nyckeltal ger en battre forstaelse fér Bola-
gets ekonomiska trender. Detta nyckeltal har, om inget annat anges, inte reviderats
och ska inte betraktas enskilt eller som ett alternativ till prestationsnyckeltal som har
framtagits i enlighet med IFRS. Dessutom bor detta nyckeltal, sasom Bolaget definie-
rat det, inte jdmfoéras med andra nyckeltal med liknande namn som anvands av andra
bolag. Detta beror pa att ovannamnda nyckeltal inte alltid definieras pa samma satta
och andra bolag kan berékna det pa annat satt an Bolaget.

Alternativa nyckeltal som inte ar definierade enligt IFRS

2016 2015 2015 2014 2013
Nyckeltal 1jan-30 sept 1jan-30 sept 1jan-31dec 1jan-31dec 1jan-31dec
Soliditet, % 81,8 86,7 56,7 67,5 59,2
Definitioner
Finansiella matt som inte Syfte Hérledning av finansiella matt som inte definierats enligt IFRS

definerats enligt IFRS

Solldltet. Nyckeltalet vwvsar jan-sept jan-sept
Eget kapital i procent  Bolagets kapitalstruktur 2016 2015 2015 2014 2013
av balansomslutningen genom hur stor andel

Eget kapital / 627127 239545 364581 40907 23839
av Bolagets balansom-

: M Balans-
slutning som utgérs av
9 . 9 omslutning 766 459 276 323 642537 60621 40291
eget kapital
= Soliditet 81,8% 86,7% 56,7% 67,5% 59,2%

VASENTLIGA HANDELSER EFTER DEN 30 SEPTEMBER 2016

Cancerprojektet KB9520 utlicensierades till det svenska forskningsbolaget Oasmia
Pharmaceutical AB ("Oasmia”). Ersattningen utgjordes av 3 080 000 nyemitterade
aktier i Oasmia motsvarande 25 MSEK samt ratt till 20 procent av alla Oasmisas fram-
tida intakter som kan komma att genereras fran projektet. Styrelsen har beslutat att
foresla arsstémman att Oasmia-aktierna ska delas ut till Bolagets aktieagare.

Bolaget meddelade den 1 november 2016 att det forvarvar samtliga aktier i
BioPhausia AB ("BioPhausia”) fran Medivir Aktiebolag féor 908 MSEK pa en skuld- och
kassafri basis. Forvarvet slutférdes den 15 december 2016.

Karo Pharma ingick den 12 december 2016 ett finansieringsavtal med Swedbank
om totalt 1050 MSEK.

Utdver ovan har det har inte sedan den 30 september 2016 forekommit nagra
vasentliga féorandringar avseende Bolagets finansiella stalining eller stallning pa
marknaden.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag 5
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B.8

Utvald proforma-
redovisning

Syftet med den konsoliderade proformaredovisningen ar att redovisa den hypotetiska
paverkan som férvarvet av BioPhausia, den lanefinansiering som féranletts av forvar-
vet av BioPhausia samt nyemissionen skulle ha haft pa Karo Pharmas konsoliderade
resultatrakning for de férsta nio manaderna 2016 och den konsoliderade balansrak-
ningen per 30 september 2016.

Proformaredovisningen beskriver en hypotetisk situation och har tagits fram
endast i illustrativt syfte och avser inte att redovisa Karo Pharmas faktiska finansiella
stallning eller resultat. Vidare ar inte proformaredovisningen representativ for hur Karo
Pharmas resultat eller finansiella stallning kommer att se ut i framtiden. Investerare bor
vara forsiktiga med att Idgga for stor vikt vid proformaredovisningen.

| proformaredovisningen har inga synergieffekter eller integrationskostnader beak-
tats.

Resultatrdkning januari - september 2016

Bokning
uppskjuten
Reglering Forvérvs- Effekt av skatte-
Karo Bio- av poster relaterade lane- intdkt Karo Nya
TSEK Pharma Phausia med séljare justeringar finansiering Pharma Koncernen
Nettoomsattning 250807 141000 - - - - 391807
Kostnader for salda varor -141458  -51400 - - - - -192858
Bruttoresultat 109349 89600 - - - - 198949
Forsaljiningsomkostnader -77 448 -49 600 - 5206" - - -121842
Administrationskostnader -18 524 -1700 = - - - -20224
Forsknings- och utveck-
lingskostnader -4 673 - - - - - -4 673
Ovriga rorelseintakter och
-kostnader 86 -600 - - - - -514
Summa rorelsens kostnader  -100559  -51900 - 5206 - - -147 253
Rorelseresultat 8790 37700 - 5206 - - 51696
Finansiellt netto -3630 3600 - - -18 762% - -18 792
Resultat fore skatt 5160 41300 - 5206 -18 762 - 32904
Skatt -1023 -9100 - -11452 - 61841 50573
Periodens resultat 4137 32200 - 4 061 -18 762 61841 83477

Periodens resultat hanforligt till:

Moderbolagets aktieagare 4188 32200 - - - - -
Innehav utan bestédmmande
inflytande -51 - - - - - -

Ovrigt totalresulat,

omrakningsdiff 300 - - - - - -
Summa periodens
totalresultat 4 437 32200 - - - - -

Noter till proformaresultatrdakning 1januari - 30 september 2016

1) Aterlaggning av BioPhausias historiska avskrivningar om 29,2 MSEK (avskrivningstid 10 &r) och tillkommande avskriv-
ningar om 24,0 MSEK pa férvarvade produktrattigheter baserat pa en avskrivningstid pa 15 ar och tillkommande varden
enligt forvarvsanalysen (se not 2 till proformabalansrakningen)

2) Skatteeffekter pa proformajusteringar har skett, dar sa tillampligt, utifran géllande skattesats i Sverige.

3) Tillkommande rantekostnader om 15,3 MSEK avseende lanefinansiering netto efter nyemissionslikviden, som féranleds
av férvarvet av BioPhausia. Laneupptagningskostnader avseende bryggladnet som regleras mot nyemissionslikviden
kostnadsfors i sin helhet i proformaresultatrékningen med 3,5 MSEK.

4) Genom foérvarvet av BioPhausia mojliggors nyttjande av delar av Karo Pharmas outnyttjade underskottsavdrag. Belop-
pet som bokas upp som uppskjuten skatteintakt i proformaresultatrakningen och uppskjuten skattefordran i proforma-
balansrékningen uppgar till 2/3-delar av den uppskjutna skatteskulden relaterad till dvervéardet pa forvarvade produk-
trattigheter (2/3-delar representerar ar 6-15 av avskrivningsperioden fér produktrattigheterna). Uppbokat belopp
uppgar till 61,8 MSEK.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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Balansrdakning 30 september 2016

Uppskjuten
skatte-
fordran Karo
Pharma/
omklassifi- Effekt
Reglering av Forvarvs- Effekt av cering fore-
Karo poster med relaterade lane- av poster trades- Nya
TSEK Pharma BioPhausia séljare justeringar finansiering BioPhausia emission Koncernen
Immateriella till-
gangar, goodwill 237 731 - - 478820 - - - 716 551
Immateriella till-
gangar, produkt-
rattigheter 230963 57600 - 421641» - - - 710 204
Materiella anlagg-
ningstillgangar 9434 200 - - - - - 9634
Langfr fordringar
koncernbolag - - - - - - - -
Uppskjutna skatte-
fordringar - 18500 - - - 433417 - 61841
Ovriga fin anlaggnings-
tillgdngar 21 - - - - - - 21
Anldggnings-
tillgangar 478149 76 300 - 900 461 - 43 341 - 1498 251
Kortfr fordringar
koncernbolag - 256 300 -256 300" - - - - -
Ovriga omsatt-
ningstillgdngar 140 478 44 400 - - - - - 184 878
Likvida medel 147 832 128 500 -114 200 -908 OO0 900 000 - - 154132
Omséttnings-
tillgangar 288 310 429 200 -370 500 -908 000 900 000 - - 339010
Summa tillgangar 766 459 505 500 -370 500 -7 539 900 000 43 341 - 1837 261
Eget kapital och skulder
Eget kapital 627127 403 300 -370 500" -101300 -3500% 129 341 350 000> 1034 468
Obeskattade reserver - 86500 - - - -865009 - -
Uppskjuten
skatteskuld 31549 = - 92 761» - 500 - 124 810
Langfristiga skulder 21026 - - - 550 000% - - 571026
Kortfr skulder till konc bol - - - - - - - -
Kortfristiga skulder 86757 15700 - 1000 35350094 --350 000 106 957
Summa eget kapital
och skulder 766 459 505 500 -370 500 -7 539 900 000 43 341 - 1837 261

Noter till proformaresultatréakning 1 januari - 30 september 2016
1) Reglering av poster i BioPhausias balansrékning fére Karo Pharmas férvarv av bolaget. Féljande poster har reglerats
under perioden 1 oktober - 15 december 2016:
- Nedséattning av eget kapital har skett med 152,4 MSEK (aktiekapital 85,1 och reservfond 67,3). Detta belopp har ater-
betalats till aktiedgaren, det vill sdga séljaren av BioPhausia.
- Utdelning av 6verkursfond och balanserade vinstmedel har skett till aktiedgaren, det vill séga séljaren av Biophausia
med 2181 MSEK (6verkursfond 171,5 MSEK och balanserade vinstmedel 46,6 MSEK)
- Reglering av koncerninterna fordringar har skett med 256,3 MSEK vilket 6kat likvida medel.
2) Baserat pa en preliminar forvarvsanalys utifran férhallanden per 30 september 2016 uppgar férvarvsvardet till 908,0
MSEK. Tidigare redovisade varden pa évertagna tillgangar och skulder i BioPhausia har omvérderats till verkligt varde i
den preliminara forvarvsanalysen i enlighet med IFRS enligt foljande (MSEK):

Tillgangar och skulder Belopp (MSEK)

Skillnad mellan verkligt varde och redovisat varde produkt-
rattigheter 421,6

Uppskjuten skatt pa produktrattigheter
(skattesats 22 procent) 92,8

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag 7
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Arbetet med den preliminara férvarvsanalysen pagar fortfarande. | detta arbete ingar bl.a. ytterligare analyser av forvar-
vade produkt- och marknadsrattigheter (projekt under utveckling). Vid tidpunkten foér upprattande av denna proformare-
dovisning &r vardet pa dessa marknadsrattigheter s osakra att dessa inte dsatts nagot varde i den preliminara forvarvs-
analysen

Koépeskillingen utgérs av en kontant betalning om 908,0 MSEK vilken reducerat likvida medel. Eget kapital i BioPhausia
vid férvarvstidpunkten om 100,3 MSEK har eliminerats. Total goodwill hanférlig till BioPhausia uppgar till 478,8 MSEK.
BioPhausia redovisar ingen goodwill i sin balansrakning fore forvarvet. Transaktionskostnader hanforliga till forvarvet
uppgar till 1,0 MSEK. Detta belopp har &kat kortfristiga skulder och minskat eget kapital

3) Laneupptagningskostnader om 3,5 MSEK hanfoérliga till brygglanefinansieringen har kostnadsférts omgaende da
brygglanet reglerats med nyemissionslikviden. Laneupptagningskostnaderna har dkat kortfristiga skulder och minskat
eget kapital

4) Nyupplaning fér att finansiera forvéarvet av BioPhausia gérs med 900,0 MSEK varav brygglanet utgér 350,0 MSEK.
Laneupptagningskostnader fér dessa lan uppgar till 5,5 MSEK respektive 3,5 MSEK. Upplaningen har ¢kat likvida medel
och lang- och kortfristig upplaning.

5) Nyemissionen om cirka 374 MSEK 6kar eget kapital med cirka 350 MSEK efter avdrag for emissionskostnader om
cirka 24 MSEK. 350 MSEK anvénds for att reglera Karo Pharmas skuld enligt brygglaneavtalet.

6) | BioPhausia redovisas obeskattade reserver om 86,5 MSEK. | proformabalansrakningen har denna post delats upp i
eget kapital, 67,5 MSEK, och uppskjuten skatteskuld 19,0 MSEK. Den uppskjutna skatteskulden har kvittats mot uppskju-
ten skattefordran i BioPhausia om 18,5 MSEK. Resterande belopp, 0,5 MSEK redovisas som uppskjuten skatteskuld.

7) Genom forvarvet av BioPhausia mojliggérs nyttjande av delar av Karo Pharmas outnyttjade underskottsavdrag. Belop-
pet som bokas upp som uppskjuten skattefordran samt eget kapital i proformabalansrakningen, uppgar till 2/3-delar av
den uppskjutna skatteskulden relaterad till dvervardet pa forvarvade produktrattigheter (2/3-delar representerar ar
6-15 av avskrivningsperioden for produktrattigheterna). Uppbokat belopp uppgar till 61,8 MSEK. Som framgar i not 6
ovan har skattefordran i BioPhausia om 18,5 MSEK kvittats mot uppskjuten skatteskuld, varefter nettosjuteringen av
skattefordran uppgar till 43,3 MSEK (61,8-18,5).

B.9

Resultatprognos

Ej tillamplig. Prospektet innehaller inte ndgon resultatprognos.

B.10

Revisionsanmark-
ning

Ej tillamplig. Det finns inte ndgra anmarkningar i revisionsberattelserna.

B.11

Roérelsekapital

Det ar Bolagets beddmning att det befintliga rorelsekapitalet ar otillrackligt for de
aktuella behoven de kommande tolv manaderna. Med rérelsekapital i detta samman-
hang avses Bolagets tillgang till finansiering for dess formaga att fullgora sina betal-
ningsforpliktelser under de kommande 12 manaderna. Karo Pharma finansierade
forvarvet av BioPhausia med banklan om 550 MSEK samt ett brygglan om 350 MSEK.
Genom foreliggande Erbjudande, som &r tackt av teckningsdtaganden eller emissions-
garanti om totalt 100 procent, forvantas Bolaget tillféras cirka 350 MSEK efter avdrag
for emissions- och garantikostnader. Av emissionslikviden avses 350 MSEK anvandas
for dterbetalning av brygglanet. Om Erbjudandet, trots foreliggande teckningsatagan-
den och emissionsgaranti, inte skulle inbringa minst cirka 210 MSEK saknas tillréckligt
rorelsekapital for att dterbetala brygglanet. Karo Pharma har for narvarande inte
nagon anledning att anta att detta skulle intr&ffa, men om det &nda skulle ske kommer
Karo Pharma vara tvunget att séka alternativ finansiering for ej erhallet belopp. Exem-
pel pa alternativ kan vara ytterligare aktiekapital, bankfinansiering eller avyttring av
vissa tillgangar. Bolaget beddmer for narvarande dess mojligheter att erhélla sadan
alternativ finansiering som goda.

AVSNITT C - VARDEPAPPER

C.

Vardepapper som
erbjuds

Erbjudandet omfattar aktier i Bolaget. Aktiernas ISIN-kod ar SEO007464888.

C.2

Valuta

Aktierna ar denominerade i svenska kronor (SEK).

C3

Antal emitterade
aktier och kvotvérde
per aktie

Karo Pharmas aktiekapital uppgar fore Erbjudandet till 25 562 595,749393 SEK, forde-
lat pa& 63 907 193 aktier, envar med ett kvotvarde pa 0,399996 SEK.

c.4

Rattigheter som
sammanhanger med
varde-

papperen

Samtliga aktier medfér en rdst pa bolagsstdamman. Alla aktier har lika ratt till Bolagets
tillgangar vid likvidation och vinstutdelning. Aktierna medfor ratt till utdelning for
forsta gangen pa den avstdmningsdag for utdelning som infaller narmst efter att
aktierna i Erbjudandet registrerats hos Bolagsverket. Ratt till utdelning tillfaller perso-
ner registrerade i den av Euroclear férda aktieboken pa den av bolagsstdamman fast-
stallda avstamningsdagen.

Aktiedgare har normalt foretradesratt till teckning av nya aktier, teckningsoptioner
och/eller konvertibler i enlighet med aktiebolagslagen.

C.5

Overldtelse-
begrdnsningar

Ej tillamplig. Det foreligger inga inskrankningar att fritt dverlata Bolagets aktier.

C.6

Handel i
vardepappren

De nya aktierna kommer att bli, och de befintliga aktierna &r sedan den 3 april 1998,
foremal for handel pa Nasdag Stockholm.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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Cc.7

Utdelningspolicy

Styrelsen har inte for avsikt att féresla nagon utdelning férrén Bolaget genererar goda
vinster och kassafloden. Karo Pharma har inte ldmnat utdelning sedan Bolaget grun-
dades 1987.

AVSNITT D - RISKER

D1

Huvudsakliga risker
for Bolaget och dess
marknad

Bolaget ar foremal for risker som helt eller delvis ar utanfér Bolagets kontroll och som
paverkar eller kan komma att paverka Bolagets verksamhet, finansiella stélining, resul-
tat och framtidsutsikter. Nedanstaende riskfaktorer, som beskrivs utan sarskild ordning
och utan ansprak pa att vara uttbmmande, beddms vara de huvudsakliga riskerna for
Bolagets framtida utveckling. Dessa risker, relaterade till Bolagets verksamhet och
marknad, innefattar bland annat:

Forvarv

Forvarvet av BioPhausia och dess produktportfélj Nordic Brands innebér integrations-
risker. Det finns bland annat risk for problem med utnyttjande av medféljande produk-
ter eller att nuvarande ledning inte lyckas hantera den expanderade verksamheten.
Integrationen kan &ven bli mer kostsam an beraknat och kréva sa mycket uppmark-
samhet fran nyckelpersoner i Bolaget att deras fokus pa den I&épande verksamheten
blir lidande. Det finns &ven en risk att Bolaget har missbeddmt vardet av BioPhausia
och/eller dess produktportfol;.

Konkurrens

Ett stort antal féretag som tillhandahaller produkter inom Health Care, eller substanser
och behandlingar, eller ar aktiva inom forskning och utveckling av substanser och
behandlingar, kan komma att konkurrera med produkter fran Karo Pharma och dess
eventuella samarbetspartners. Vissa av dessa foretag kan ha avsevart storre finansiella
och/eller andra resurser &an Karo Pharma och kan darmed ha battre forutsattningar att
na framgang. Det finns ocksa en risk att Bolagets produktkandidater eller produkter
utvecklade av Bolagets samarbetspartners inte kommer att féredras framfér idag exis-
terande eller nyligen framtagna produkter.

Finansiering

Forvarvet av BioPhausia finansieras till dvervédgande del av banklan. Det finns en risk
att Bolaget i framtiden inte lyckas generera ett tillrackligt stort kassafldde for att
kunna hantera kostnaderna kopplade till banklanet eller att villkoren for 1&net forand-
ras negativt pa grund av faktorer kopplade till Bolaget, eller externa faktorer, eller att
Bolaget bryter mot nuvarande villkor och skyldigheter i laneavtalet. Oférmaga att
efterleva villkoren i laneavtalet kan medféra att Karo Pharma tvingas att aterbetala
delar av, eller hela, den utestdende skulden.

Immateriella rattigheter

Karo Pharma forvarvar [6pande immateriella rattigheter utvecklade av andra foretag.
D3 ldkemedlen inte innehaller substanser som &r unika utgdr varumaérket den framsta
saljegenskapen. Det finns en risk att ndgot av varuméarkena drabbas av férsédmrat
renommé, vilket kan medféra en negativ paverkan pa lakemedlets forsaliningsfor-
maga. Karo Pharmas foérutsattningar for framgang beror delvis pa Bolagets formaga
att erhdlla och férsvara patentskydd fér potentiella och/eller befintliga produkter samt
aven att sakerstélla ett varumarkesskydd for dessa produkter.

Nyckelpersoner

Bolagets affarsstrategi innebar att Bolaget &r beroende av anstallda med specialist-
kompetens inom marknadsfoéring och forsaljning. Bolaget ar i hég utstrackning bero-
ende av ett antal nyckelpersoner, framfdrallt personer i Bolagets ledning, vilka besitter
stor erfarenhet av och htg sakkunskap om utveckling av lakemedelsbolag samt
forvarv och integration av nya verksamheter. En eventuell férlust av nagon eller nagra
av dessa kan ge negativa finansiella och kommersiella effekter for Karo Pharma. Det
finns en risk att Bolaget inte lyckas attrahera och behélla kvalificerade medarbetare
pa, for Bolaget, acceptabla villkor, eller dverhuvudtaget.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag ]
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Huvudsakliga risker
for Bolaget och dess
marknad, forts

Regelefterlevnad

Lakemedelsindustrin, inom vilken Bolaget verkar, och saledes Bolaget ar foremal for
omfattande reglering. Karo Pharma kan aven i framtiden komma att tréda in pa nya
marknader som aven de ar foremal for olika lokala, statliga, nationella och internatio-
nella lagar och foreskrifter. For att lyckas med sin regelefterlevnad kravs att Bolaget
har vid var tid nobdvandiga tillstand och féljer de regler som Bolagets verksamhet
omfattas av. Sadan regelefterlevnad &r resurskravande, bade ekonomiskt och opera-
tionellt, och det finns en risk att Karo Pharma inte lyckas att uppréatthalla den standard
som kravs till acceptabla kostnader eller 6verhuvudtaget. Bolaget kan i framtiden
tvingas att anstalla personer som uteslutande behover arbeta med bibehallande av,
och ansdkningar om nya, tillstdnd och godkannanden, vilket kan komma att medféra
extra kostnader foér Bolaget.

Det finns en risk att Bolagets tolkning av relevanta regler inte dverensstammer
med det utsedda regulatoriska organets tolkning, eller att en behdrig domstol skulle
komma fram till andra slutsatser an Bolaget. Infriande av det sagda kan komma att
innebara att Bolaget forlorar nbdvandiga tillstand eller lyckas behalla sadana tillstand,
men genom kostsamma och tidskrédvande processer.

D.3

Huvudsakliga risker
for vardepapperen

En investering i vardepapper ar forknippad med ett antal risker. S&dana risker kan
medfdra att priset pa aktierna i Bolaget sjunker och investerare kan férlora hela eller
delar av sin investering.

Huvudsakliga risker relaterade till Bolagets aktier innefattar, bland annat, féljande.

Fluktuation och likviditet

Priset pa aktierna kan bli foremal for fluktuationer till foljd av en féoréandrad uppfattning
pa kapitalmarknaden avseende aktierna eller liknande vardepapper, pa grund av olika
omstandigheter och handelser. Aktiemarknader kan fran tid till annan uppvisa bety-
dande fluktuationer avseende pris och volym som inte behdver vara relaterade till
Bolagets verksamhet eller framtidsutsikter. Risken fér fluktuationer i aktiekursen ar
storre for aktier med 1ag omséattning.

Bolaget kan inte férutse i vilken man investerarintresse kommer att leda till utveck-
ling och uppratthallande av en aktiv och likvid handel for de nyemitterade aktierna,
Bolagets befintliga aktier och teckningsratter. Om en aktiv och likvid handel inte kan
uppratthallas kan det innebéara svarigheter att avyttra aktierna till ett pris och vid en
tidpunkt som beddms lamplig, eller 6verhuvudtaget. Kursen pa erhallna teckningsrat-
ter kan bland annat bero pa kursutvecklingen for utestdende aktier i Bolaget och kan
bli foremal for stdrre volatilitet &n kursen fér sddana aktier. En 1&g likviditet och hog
volatilitet i teckningsratterna kan medféra att det blir svarare att kdpa och/eller att
salja teckningsratterna.

Utdelning

Beslut om framtida utdelning fattas av Bolagets aktiedgare pa bolagsstamman. Even-
tuella framtida utdelningar och storleken pa sddana utdelningar ar bland annat bero-
ende av Karo Pharmas framtida verksamhet, framtidsutsikter, resultat, finansiella stall-
ning, utdelningsbara medel, kassaflode, rorelsekapitalbehov samt generella finansiella
och legala restriktioner. Det finns manga risker som kan komma att paverka Karo Phar-
mas verksamhet negativt och dédrmed leda till att Karo Pharma inte presterar ett resul-
tat som mojliggdr utdelning pa aktierna i framtiden. Pa grund av Karo Pharmas historia
av negativa rorelseresultat har Bolaget hittills inte l&mnat ndgon utdelning till aktie-
agarna.

Storre aktiedgare

Dagens stdrre aktiedgare i Bolaget forvantas kvarstd som storre aktiedgare efter
Erbjudandet och férfoga dver betydande aktieposter i Bolaget. Saledes kan dessa
stdrre aktiedgare komma att paverka Bolaget avseende bland annat angeldgenheter
som &r foremal féor omrdstning pa bolagsstdmma sa som val av styrelseledamoter och
eventuella sammangaenden, eller forsalining av samtliga, eller delar av, Bolagets till-
gangar. Dessa storre aktieagares intressen kan darvid komma att skilja sig vasentligt
fran Bolagets eller 6vriga aktieagares intressen. Vidare kan det komma att paverka
aktiekursen negativt om nagon stérre aktiedgare bestammer sig for att avyttra sitt
innehav.
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D.3

Huvudsakliga risker
for vardepapperen,
forts

Nyemissioner

Bolaget kan komma att behdva emittera ytterligare aktier eller andra vardepapper i
framtiden, vilket kan ha en negativ paverkan pa marknadspriset pa utestdende aktier.
Vidare kan en emission av nya aktier innebéara att Bolagets befintliga aktiedgare spads
ut for det fall de inte utnyttjar, eller kan utnyttja, sin foretradesratt eller att bolagsstam-
man beslutar om att géra avsteg fran sddan foretréadesratt.

Karo Pharma har ett utestdende teckningsoptionsprogram som vid utnyttjande
kommer att medfora att befintliga aktiedgare som inte omfattas av programmet
kommer att spadas ut. Bolaget kan aven i framtiden komma att erbjuda teckningsop-
tioner riktade till vissa ledande befattningshavare och andra anstéallda i Karo Pharma.

AVSNITT E - ERBJUDANDE

E.1 Nettointakter och Erbjudandet tillfor Bolaget cirka 374 MSEK fore emissionskostnader, som berdknas
kostnader uppga till cirka 24 MSEK, varav cirka 17 MSEK ar hanforligt till provision fér garanti-

teckning.

E.2a | Motiven till Den 1 november 2016 offentliggjorde Karo Pharma att Bolaget ingatt avtal om foérvarv
Erbjudandet och av samtliga aktier i lakemedelsbolaget BioPhausia for en total kdpeskilling om
anvananing av likvi- 908 MSEK pa skuld- och kassafri basis. BioPhausia &r sedan den 15 december 2016 en
den del av Karo Pharma AB.

Om Erbjudandet fulltecknas kommer Bolaget att tillféras cirka 350 MSEK efter
emissionskostnader, vilka beraknas uppga till cirka 24 MSEK. Emissionslikviden ska
anvandas till att dterbetala det bryggladn som upptogs i samband med forvarvet av
BioPhausia. Brygglanet ska aterbetalas i samband med att emissionslikviden fran
Erbjudandet inkommer till Bolaget. Styrelsen beddmer att Karo Pharma efter Erbju-
dandet har tillrackliga medel for att finansiera rorelsekapitalbehovet under de
kommande tolv manaderna. Bolagets verksamheter som forvarvades under 2015
forvantas aven bidra till ett positivt kassafldéde.

E.3 Erbjudandets Erbjudandet omfattar hogst 18 259 198 aktier. Den som pa avstamningsdagen den

former och villkor

23 januari 2017 ar registrerad som aktiedagare i Karo Pharma ager foretradesratt att
teckna aktier pro rata i forhallande till det antal aktier som innehas pa avstdmningsda-
gen inom ramen for Erbjudandet. For detta &ndamal erhaller den som pa avstam-
ningsdagen ar registrerad aktiedgare i Karo Pharma tva teckningsratter i Karo Pharma
for varje innehavd aktie. Teckningsratterna berattigar innehavaren att med féretrades-
ratt teckna aktier, varvid sju teckningsratter ger ratt till teckning av en aktie. Aktierna
emitteras till en teckningskurs om 20,50 SEK per aktie. Courtage utgar ej. Teckning

av nya aktier ska ske under tiden fran och med den 25 januari 2017 till och med den

9 februari 2017.

Handel med teckningsratter ager rum pa Nasdaqg Stockholm under perioden fran
och med den 25 januari 2017 till och med den 7 februari 2017 under beteckning
KARO TR. Om en aktiedgare inte utnyttjar sina teckningsratter genom teckning senast
den 9 februari 2017 eller saljer sina teckningsratter senast den 7 februari 2017, kommer
sadan aktiedgares outnyttjade teckningsratter att forfalla utan varde och innehavaren
kommer inte att erhalla ndgon kompensation.

Om inte samtliga nya aktier i Erbjudandet tecknats med stdd av teckningsratter
ska styrelsen besluta om tilldelningen av nya aktier utan stéd av teckningsratter. Till-
delning inom ramen fér Erbjudandets hdgsta belopp om cirka 374 MSEK ska ske enligt
foljande:

e | forsta hand ska tilldelning av aktier ske till dem som tecknat nya aktier med stod av
teckningsratter och som anmalt sitt intresse for teckning av nya aktier utan stod av
teckningsratter. Om tilldelning till dessa inte kan ske fullt ut, ska tilldelning ske pro
rata i forhallande till det antal nya aktier som tecknats med stéd av teckningsratter,
och i den méan detta inte kan ske, genom lottning.

e | andra hand ska tilldelning av aktier ske till &vriga som anmalt sig for teckning utan
stod av teckningsratter. Om tilldelning till dessa inte kan ske fullt ut ska tilldelning
ske pro rata i forhallande till det antal aktier som var och en anmalt for teckning, och
i den man att detta inte kan ske, genom lottning.

e | sista hand ska tilldelning av aktier ske till emissionsgaranten i dennes egenskap av
garant och i enlighet med villkoren fér emissionsgarantens emissionsgaranti.
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E.3

Erbjudandets
former och villkor,
forts

BTA avseende nya aktier tecknade med stdd av teckningsratter kommer att upptas till
handel pa Nasdaq Stockholm. Handel med BTA avseende aktier tecknade med stéd av
teckningsratter berédknas dga rum pa Nasdag Stockholm fran och med den 25 januari
2017 till och med den 20 februari 2017.

De nya aktierna kommer att tas upp till handel vid Nasdag Stockholm i samband
med genomférandet av Erbjudandet. Handel i nya aktier som tecknats med stéd av
teckningsratter berdknas pabdrjas omkring den 22 februari 2017.

E.4

Intressen och
intressekonflikter

Styrelsens ordférande Anders Léonner har genom ldmnad emissionsgaranti forbundit
sig att teckna aktier till ett belopp om upp till sammanlagt cirka 374 MSEK i Erbjudan-
det. For sin emissionsgaranti pa cirka 91,8 procent av Erbjudandet erhéller Anders
Loénner en marknadsmassig ersattning om 5,0 procent pa garanterat belopp, motsva-
rande cirka 17 MSEK.

Swedbank &r finansiell radgivare till Bolaget i samband med Erbjudandet. Swed-
bank &ger inga aktier i Bolaget, men vissa anstéllda pa Swedbank kan &ga aktier i Karo
Pharma.

Det finns inga intressen utdver de ovan beskrivna som har betydelse fér Erbjudan-
det. Flera ledamoter och ledande befattningshavare har dock finansiella intressen i
Bolaget pa grund av deras dgande, antingen direkt eller indirekt, av aktier i Bolaget.

E.5

Avtal om lock up

Ej tillamplig. Savitt styrelsen forekommer det inga dverenskommelser om éverlatelse-
begransningar viss tid (sa kallade lock up-avtal).

E.6

Utspdadningseffekt

Aktiedgare som véljer att inte delta i Erbjudandet kan komma att fa sin &garandel
utspadd med 18 259 198 aktier, motsvarande cirka 22 procent.

E.7

Kostnader fér
investeraren

Ej tilldamplig. Inga kostnader kommer att aldggas investerare som deltar i Erbjudandet.
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En investering i virdepapper dr forknippad med ett antal risker. Investerare bor noga dverviga alla risker
som anges nedan och all 6vrig information i Prospektet innan ett investeringsbeslut avseende viirde-
papper fattas. Nedan beskrivs risker som bedoms vara av sirskild betydelse for Karo Pharma. De utgor
dock inte de enda riskerna som dr hinforliga till Bolaget och Erbjudandet. Det finns risker vad avser
omstindigheter som dr hinforliga till Bolaget eller branschen och sddana som dr av mer generell karaktir
samt risker som dr forenade med virdepapper i Bolaget. Riskerna dr inte dtergivna i ndgon prioritets-
ordning eller nigon annan sirskild ordning, riskerna gor inte heller ansprik pd att vara heltickande utan
en fullstindig utvdardering mdste omfatta samtlig information som refereras till i Prospektet (inklusive
information som dterfinns utanfor Prospektet) samt en allméin omvdrldsbedomning. Om ndgon av nedan
beskrivna risker eller annan ej beskriven risk faktiskt intriffar kan Bolagets verksamhet, finansiella
stillning och resultat pdverkas pd ett visentligt negativt sitt. Det kan dven medfora att priset pd aktierna
i Bolaget sjunker och investerare kan forlora hela eller delar av sin investering. Ytterligare risker som for
ndrvarande inte ir kiinda for Bolaget, eller som Bolaget for ndrvarande, baserat pd sedvanlig riskanalys,
bedomer vara ovisentliga, kan forsdmra Bolagets affirsverksamhet och fi en visentlig negativ pdverkan
pd dess verksamhet, finansiella stillning och resultat.

Prospektet innehdller dven framtidsinriktade uttalanden som bygger pd antaganden och berikningar
och som dr foremadl for risker och osikerheter. Bolagets faktiska resultat kan skilja sig avsevdrt frin de
resultat som forutses i dessa framtidsinriktade uttalanden till foljd av mdnga faktorer, bland annat, de

risker som anges nedan och pd dvriga stillen i Prospektet.

RISKER RELATERADE TILL MARKNADEN OCH
BOLAGET
Forvarvsrelaterade risker
Bolaget har nyligen f6rvéarvat BioPhausia AB
(“BioPhausia”) och dess produktportfslj Nordic Brands.
Forvérvet innebér integrationsrisker. Svarigheter vid inte-
grationen kan, bland annat, bestd i problem med utnytt-
jande av medfoljande produkter eller att nuvarande
ledning inte lyckas hantera den expanderade verksamhe-
ten. Beskrivna svérigheter kan innebéra att integrationen
bli mer kostsam &n berdknat. Vidare kan integrationspro-
cessen krdva sd mycket uppmarksamhet frén nyckelper-
soner i Bolaget att deras fokus pa den l6pande verksam-
heten blir lidande, ndgot som kan gora att till exempel
andra forvarvsmajligheter missas. Det finns dven en risk
att Bolaget har missbedémt virdet av BioPhausia och/
eller dess produktportfolj. Darutéver finns det en risk att
kommunicerade och berdknade synergier inte kan
komma att realiseras fullt ut, eller 6verhuvudtaget.
Samtliga av de ovan beskrivna riskerna kopplade till
forvirvet av BioPhausia kan var for sig, eller tillsammans,
vid ett intrdde, fa en visentligt negativ paverkan pa
Bolagets verksambhet, finansiella stdllning och resultat.

Bolaget arbetar utifran en aktiv forvarvsstrategi och
kan, utover ovan beskrivna forviarv, komma att, inom
ramen for Bolagets affarsstrategi, férvarva nya, mer
mogna projekt samt ingad samarbetsavtal med aktorer i
syfte att skapa kassafloden till Bolaget. Karo Pharma
utvarderar kontinuerligt potentiella férvarv. Om Karo
Pharma inte kommer att kunna hitta lampliga forvarvsob-
jekt och/eller finna nédvéndig finansiering for framtida
forvarvsobjekt till acceptabla villkor kan det leda till en
avtagande tillvéxt for Karo Pharma vilket kan ha en nega-
tiv pdverkan pé Bolagets verksambhet, finansiella stdllning
och resultat. Skulle Bolaget hitta ett lampligt forvarvsob-
jekt finns en risk att konkurrenter ocksa &r intresserade av
samma objekt vilket kan leda till att Bolaget inte lyckas
forvarva objektet, eller férvarva objektet men till f6r Bola-
get oférmanliga villkor. Forvérv kan dven hindras till f61jd
av konkurrenslagstiftning. Vidare finns en risk att genom-
forda forvarv inte mottas av marknaden pa ett positivt
sdtt. Detta kan fa en negativ paverkan pa Bolagets verk-
samhet, finansiella stédllning och resultat.

Forvarv medfor i allmédnhet integrationsrisker. Utéver
bolagsspecifika risker kan det férvérvade foretagets rela-
tioner med nyckelpersoner, kunder och leverantorer
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paverkas negativt. Det finns ocksa en risk att integrations-
processer kan ta langre tid eller bli mer kostsamma an
beréknat. Likasa kan forvantade synergier och mal med
transaktionen helt eller delvis utebli. Integration av
forvarv kan innebédra organisationsférandringar som pa
kort sikt medfor férsening i genomférande av planer och
malsittningar. Samtliga dessa risker kan vid uppfyllande
ha en negativ p&verkan p& Karo Pharmas verksamhet,
finansiella stdllning och resultat.

Lansering av produkter

En lansering av ett nytt likemedel och/eller annan En
lansering av ett nytt likemedel och/eller annan produkt
tar tid och kan innebéra omfattande investeringar i bland
annat marknadsféring, lagerhallning av produkter f6re
lansering samt andra typer av kostnader. Det finns en risk
att lanseringar av nya produkter pa befintliga eller nya
marknader misslyckas. Sddant misslyckande kan till
exempel bero pa of6rmédga att visa en differentierad profil
for produkten jamfort med befintlig behandling, ofér-
maga att korrekt identifiera och utnyttja lampliga mojlig-
heter for forséljning och marknadsféring av produkten,
effekten av priskontroller som inférs av regeringar och
hilsovardsmyndigheter samt att immateriella rattigheter
undergrdvs. Om Karo Pharma misslyckas i lanseringar av
kommande produkter kan det komma att ha en negativ
paverkan pa Bolagets verksambhet, finansiella stéllning
och resultat.

En del av Bolagets produkter &r receptbelagda och
sdljs enbart genom apotekskedjor. Det finns en risk att
lakare véljer att inte skriva ut Bolagets ldkemedel till sina
patienter vilket skulle kunna medféra en avvikande
forsiljning av Bolagets receptbelagda ldkemedel. Oavsett
om en ldkare skulle skriva ut nagot av Bolagets lakemedel
ar respektive apotekskedja fri att erbjuda patienten vilken
motsvarande substans de vill. Skulle ndgon eller flera
apotekskedjor sluta erbjuda patienter Karo Pharmas like-
medel kan det komma att ha en visentligt negativ paver-
kan pé Bolagets verksambhet, finansiella stéllning och
resultat.

Konkurrensutsatt marknad

Ett stort antal foretag som tillhandahaller produkter inom
Health Care, eller substanser och behandlingar, eller dr
aktiva inom forskning och utveckling av substanser och
behandlingar, kan komma att konkurrera med produkter
fran Karo Pharma och dess eventuella samarbetspartners.
Vissa av dessa foretag kan ha avsevért storre finansiella
och/eller andra resurser &n Karo Pharma och kan ddrmed
ha battre forutsattningar att nd framgang i till exempel
kontakter med tillstandsgivande myndigheter samt i sina
marknads-, férséljnings- och distributionsorganisationer,
liksom i forskning och utveckling. En hdrdare konkurrens
kan innebéra en risk att Karo Pharma inte kan behélla
nuvarande marginaler p4 sina produkter vilket kan ha en
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negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stdllning och resultat. Det finns ocksa en risk att Bolagets
produktkandidater eller produkter utvecklade av Bola-
gets samarbetspartners inte kommer att foredras framfor
idag existerande eller nyligen framtagna produkter. En
del av Karo Pharmas produkter kops av eller medf6r ritt
till ersattning for slutkunden fran betalande tredje part,
till exempel privata f6rsakringsbolag och offentlig sektor.
Forandringar avseende sddana organs omfattning,
anstrangningar, riktlinjer samt formaga att paverka pris-
sdttningen och efterfragan p4 produkter kan komma att
medfora negativa kommersiella och finansiella effekter
f6r Karo Pharma. Bolagets nuvarande eller framtida
samarbetspartners kan dven komma att konkurrera med
Karo Pharma eller samarbeta med Karo Pharmas konkur-
renter inom sddana narliggande omrdden att de darmed
begransar relevanta samarbetsavtals férdelar. En hog
konkurrens kan padverka Karo Pharmas verksamhet,
finansiella stallning och resultat negativt.

Snabba férandringar i lakemedelsindustrin

Ett kdnnetecken f6r den bransch inom vilken Karo
Pharma &r verksam &r dess foranderlighet och snabba
utvecklingstakt. Detta medfor att det standigt tillkommer
produkter och forbattrade behandlingsmetoder. Det finns
enrisk att Bolaget inte utvecklas i samma takt eller att
dess produkter inte motsvarar de krav som marknaden
stéller. Da tiden fran en idé till en fardig produkt &dr
mycket lang f6r ldkemedel finns det vidare en risk att
produkter som utvecklats under lang tid hinner bli obso-
leta innan de lanseras. Darutdver kan utvecklingen leda
till en marknad dédr ménga aktorer har mojlighet att
utveckla liknande ldkemedel vilket kan komma att leda
till en kraftig prispress. Klarar inte Bolaget av att méta
marknadens nya krav riskerar Bolagets verksamhet,
finansiella stallning och resultat att pdverkas negativt. Det
finns d@ven en risk att Bolaget inte har formégan att méta
framviaxande sjukdomar och genom det ga miste om
viktiga delar av marknaden, ndgot som kan komma att
paverka Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och
resultat negativt.

Konjunkturutveckling

Health Care-omradet p&verkas i viss utstrickning av den
generella konjunkturutvecklingen och férandringar i
konsumtionsmonstren och Karo Pharma beddmer att
Bolaget inte skiljer sig fran de 6vriga aktorerna i bran-
schen. Externa faktorer sdsom inflation, valuta- och réante-
férandringar, tillgdng och efterfrdgan samt 18g- och
hogkonjunkturer kan ha inverkan pa rérelsekostnader,
forséljningspriser och aktievirdering. En konjunkturned-
géng kan komma att minska efterfrdgan i allménhet, och
pa receptfria lakemedel i synnerhet, vilket kan ha en
vésentligt negativ pdverkan pa Bolagets verksamhet,
finansiella stéllning och resultat.



Nyckelpersoner och rekrytering

Bolagets affarsstrategi, vilken innebér ett fokus pa forsalj-
ning till skillnad mot tidigare da det 14g pa forskning och
utveckling, har ftt till foljd att Bolaget idag i stérre
utstrackning ar beroende av anstéllda med specialistkom-
petens inom marknadsforing och forsiljning. Det finns en
risk att Bolaget inte lyckas anpassa sin organisation i
motsvarande man vilket kan leda till kande kostnader
och att ledningen fokus riktas frdn den 16pande verksam-
heten. Detta kan ha en negativ paverkan pa Bolagets verk-
sambhet, finansiella stillning och resultat. Bolaget &r i hog
utstrackning beroende av ett antal nyckelpersoner, fram-
forallt personer i Bolagets ledning, vilka besitter stor erfa-
renhet av och hog sakkunskap om utveckling av likeme-
delsbolag samt férvirv och integration av nya verksamhe-
ter. En eventuell forlust av ndgon eller ndgra av dessa kan
ge negativa finansiella och kommersiella effekter f6r Karo
Pharma. Férmégan att rekrytera och behélla kvalificerade
medarbetare dr av yttersta vikt for att sdkerstédlla kompe-
tensnivan i Bolaget. Det finns en risk att Bolaget inte
lyckas attrahera och behalla kvalificerade medarbetare pa,
for Bolaget, acceptabla villkor, eller 6verhuvudtaget vilket
kan komma att ha en negativ paverkan pa Bolagets verk-
sambhet, finansiella stillning och resultat.

Finansiering kopplad till forvarvet av BioPhausia
Forvirvet av BioPhausia finansieras av den emissionslik-
vid som inflyter genom Erbjudandet samt, till 6verva-
gande del, banklan fran Swedbank. Det finns en risk att
Bolaget i framtiden inte lyckas generera ett tillrackligt
stort kassaflgde for att kunna hantera kostnaderna kopp-
lade till bankldnet. Vidare finns en risk att villkoren for
lanet forandras negativt pa grund av faktorer kopplade
till Bolaget, eller externa faktorer, eller att Bolaget bryter
mot nuvarande villkor och skyldigheter i 1aneavtalet.
Of6rmaga att efterleva villkoren i ldneavtalet kan medfora
att Karo Pharma tvingas att terbetala delar av, eller hela,
den utestdende skulden. For det fall ndgon eller ndgra av
dessa risker aktualiseras kan Bolagets verksambhet, finan-
siella stéllning och resultat paverkas vésentligt negativt.

Ytterligare finansieringsbehov

Bolaget kan &ven i framtiden behova vinda sig till kapi-
talmarknaden eller ta upp ny finansiering genom lan eller
liknande arrangemang. Saval storleken som tidpunkten
f6r Bolagets framtida kapitalbehov beror pa ett antal
faktorer, ddribland mojligheterna att lyckas i forsknings-
och utvecklingsprojekt, ingd samarbets- och licensavtal
samt utvecklingen av Bolagets Health Care-koncept. Det
finns en risk att nytt kapital inte kan anskaffas nédr behov
uppstdr, att det inte kan anskaffas pa férdelaktiga villkor,
eller att sadant anskaffat kapital inte ar tillrackligt for att
finansiera verksamheten enligt planerna. Oférméga att
erhélla formdnlig finansiering vid en lamplig tidpunkt
kan bero p4 en rad omstindigheter, sésom Bolagets
kreditvardighet och ekonomiska omvarldsfaktorer. For
det fall Bolaget misslyckas med att anskaffa ytterligare
kapital kan det, bland annat, innebéra att Bolaget missar
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mojliga f6rvirv eller andra mojligheter p4 marknaden,
vilket kan f& en vésentligt negativ paverkan pé Karo Phar-
mas verksamhet, finansiella stillning och resultat. Ofor-
maga att anskaffa kapital pa férdelaktiga villkor kan &ven
fa en negativ paverkan pa Bolagets finansiella stallning
och resultat.

Leverantérs- och samarbetsavtal

Koncernens produkter bestdr av rdvaror och insatsvaror
frén flera olika leverantorer. For att sdkerstélla Koncer-
nens forsaljning dr Koncernen beroende av att leveranser
frén tredje part stimmer avseende 6verenskomna voly-
mer, kvalitet och leveranskrav. Felaktiga eller uteblivna
leveranser fran leverantorer kan innebéra att Koncernens
produktion forsenas, vilket i det korta perspektivet kan
innebdra minskad forsiljning.

Karo Pharmas verksambhet &r delvis beroende av avtal
med medicinteknikbolag som ger Karo Pharma ritt att
marknadsféra och silja medicintekniska produkter p&
den nordiska marknaden, sa kallad forséljningsagenturer.
Det finns alltid en risk att dessa ségs upp eller att tvister
uppstar betrdffande dessa avtal. For de fall avtalen sdgs
upp riskerar Bolaget att g4 miste om framtida intékter och
intjaning, vilket kan ha en negativ paverkan pd Karo
Pharmas verksamhet, finansiella stillning och resultat.

En del av Bolagets kunder utgdrs av landsting och
apotekskedjor. Avtal med dessa kunder om leverans av
produkter forutsétter offentlig upphandling som i regel
genomfors vartannat till var tredje ar. Om Karo Pharma
inte vinner upphandlingar som Bolaget medverkar i, gar
Bolaget miste om forséljningen f6r den aktuella perioden.
Sddan missad forsaljning kan komma att paverka
Bolagets verksambhet, finansiella stédllning och resultat
negativt.

Kommersialisering av lakemedelssubstanser

Det finns en risk att vissa av Karo Pharmas likemedels-
substanser inte kommer att nd kommersiell framgang. For
att mojliggora kommersialisering av lakemedelssubstan-
ser krévs att Bolaget kan ingd samarbeten med storre lake-
medelsbolag. Det finns en risk att Bolaget inte lyckas inga
noédvindiga samarbeten och att uteblivna samarbeten
resulterar i att Karo Pharma inte kan realisera viarden i
sina projekt. Aven om Bolaget lyckas ingd samarbeten
finns det en risk att dessa inte kommer att resultera i att
projekten kommersialiseras. Samarbetsavtal innebér att
beslutanderitten 6ver projekten 6verlats till motparten
och att det finns en risk att motparten inte fullf§ljer sina
ataganden, vilket kan paverka Bolagets verksamhet,
finansiella stédllning och resultat negativt.

Risk for stérningar i produktionen

Produktionen bestdr av en kedja av processer dar avbrott
eller storningar i nagot led kan fa konsekvenser f6r forma-
gan att framstélla Bolagets produkter i den omfattning de
efterfragas. Sddana avbrott kan ha en negativ paverkan pa
Karo Pharmas verksambhet, finansiella stéllning och
resultat.
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Produktansvar och forsdakring

Karo Pharmas verksamhet innefattar bland annat en risk
betriffande produktansvar. Det finns en risk att skade-
stdndsansprék relaterat till skador uppkomna till f6ljd av
anvandande av Bolagets produkter &r sa stora att de inte
tacks av Bolagets forsakringar. Ett skadestandsansprak
som inte tacks av gédllande forsakringar kan paverka Karo
Pharmas verksamhet, finansiella stillning och resultat
negativt. Vidare kan krav, 4ven for det fall dessa tacks av
forsakringsskyddet, resultera i en 6kning av de premier
som Koncernen betalar enligt sina férsakringsavtal. Det
finns dven en risk for att Koncernen i framtiden inte
kommer att kunna teckna eller bibehalla nédvéandiga
forsdkringar pé acceptabla villkor. Vésentliga hojningar
av forsdkringspremier eller forsakringar ingdnga pa ofor-
manliga villkor kan ha en negativ pdverkan p& Koncer-
nens verksambhet, finansiella stéllning och resultat.

Immateriella rattigheter

Karo Pharma har férvirvat immateriella réttigheter
utvecklade av andra foretag. Forvirvet av BioPhausia
medférde en produktportfolj innehallandes en rad varu-
marken. D4 ldkemedlen inte innehaller substanser som ar
unika utgor varumarket den framsta séljegenskapen. Det
finns en risk att ndgot av varumarkena drabbas av
forsamrat renommé, vilket kan medf6ra en negativ paver-
kan pé ldkemedlets forséljningsférméga. Karo Pharmas
forutsattningar for framgang beror delvis pa Bolagets
formaga att erhélla och forsvara patentskydd for poten-
tiella och/ eller befintliga produkter samt &ven att séker-
stélla ett varumarkesskydd for dessa produkter. Det finns
en risk att Karo Pharma och dess samarbetspartners
kommer att utveckla produkter som inte kan patenteras,
att beviljade patent inte kommer att kunna vidmakthéllas,
att framtida upptackter inte kommer att leda till patent,
eller att beviljade patent inte kommer att utgora tillrack-
ligt skydd for Karo Pharmas réttigheter. Det finns dven en
risk att patent inte kommer att medfora en konkurrensfor-
del for Bolagets produkter eller att konkurrenter kommer
att kunna kringgd patent. Om Karo Pharma tvingas
forsvara sina rittigheter gentemot en konkurrent kan det
medfora avsevarda kostnader, som i sin tur kan paverka
Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och resultat
negativt. Om Bolaget och dess samarbetspartners i sin
forskning utnyttjar substanser eller metoder som &r paten-
terade eller patentsokta av tredje part skulle dgare av
dessa patent kunna hdvda att Karo Pharma eller dess
samarbetspartners begar patentintrang. En tredje parts
patent eller patentansdkan skulle kunna hindra ndgon av
Karo Pharmas licenstagare att fritt anvénda en licensierad
substans. Kostnader som sadana tvister kan innebéra kan
ha en vidsentligt negativ paverkan pa Karo Pharmas verk-
samhet, finansiella stdllning och resultat.

Det finns en risk for att beviljade patent inte ger ldng-
siktigt skydd, d4 invandningar eller andra ogiltighetsan-
sprak mot utfirdade patent kan goras efter beviljandet av
patenten.
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Karo Pharma och dess dotterbolag dger varumérkesre-
gistreringar for en del varumaérken. Det finns alltid risk att
tvister kan uppsta betraffande intrang i varumarkesratt
eller andra immateriella tillgangar eller att varumarkes-
skydd inte erhalls. Tvister av detta slag skulle kunna
paverka Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och
resultat negativt. Karo Pharma &dr dessutom beroende av
knowhow och det kan inte uteslutas att konkurrenter
utvecklar motsvarande knowhow eller att Karo Pharma
inte lyckas skydda sitt kunnande pa ett effektivt sitt,
vilket kan ha en negativ paverkan pa Bolagets verksam-
het, finansiella stillning och resultat.

Valuta-, rante- och kreditrisker

Karo Pharmas verksambhet dr utsatt f6r valutakursrisker
da en del av Karo Pharmas inkdp och férséljning av
produkter sker i utlindska valutor. Valutakurser kan
forandras vasentligt vilket skulle kunna komma att
paverka Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och
resultat negativt.

En del av koncernens operativa kostnader uppstar i
EUR medan huvuddelen av intdkterna uppstér i SEK.
Vidare har Bolaget en del intékter i NOK. Andrade valuta-
kurser riskerar att ha en negativ pdverkan p& Karo Phar-
mas verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Genom att Bolagets finansiering idag till del bestar av,
och framover kan besté av, rantebarande skulder paver-
kas Koncernens nettoresultat av forandringar i det
allménna ranteldget. En férandrad réanteniva kan ha en
negativ paverkan pa Bolagets verksambhet, finansiella
stéllning och resultat.

Kreditrisk uppstar genom likvida medel och kreditex-
poneringar gentemot kunder, inklusive utestaende ford-
ringar och avtalade transaktioner. Det finns en risk att
Bolagets riskbedomning av en kunds kreditvardighet, och
kreditriskhantering i 6vrigt, inte &r tillracklig vilket kan &
en negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stdllning och resultat.

Skatterelaterade risker

Bolaget bedriver, och kan komma att bedriva, sin verk-
samhet i Sverige liksom i andra ldnder. Bolaget anser att
de bedriver sin verksamhet i enlighet med relevanta tolk-
ningar av skattelagstiftning, skatteavtal och andra skatte-
foreskrifter i varje relevant jurisdiktion samt stallningsta-
ganden fran ber¢rda skattemyndigheter. Skattereglering
ar komplex och féremal f6r olika tolkningar varfor det
finns en risk att Karo Pharmas tolkning och tillimpning
av gallande lagar, regler, rattspraxis eller 6vrig praxis inte
har varit, eller kommer att fortsittningsvis vara, korrekt.
Vidare kan saddana lagar, regler och praxis komma att
dndras p4 sétt s att Karo Pharmas nuvarande tolkning
och tillimpning anses inkorrekt. For det fall Bolagets tolk-
ning och/eller tillimpning av skattelagstiftning, skatteav-
tal och andra liknande skattef6reskrifter ar felaktig, eller
om en eller flera myndigheter lyckas géra negativa skatte-
justeringar, eller att fsrutndmnda lagar och féreskrifter



forandras med retroaktiv verkan, kan Bolagets nuvarande
och historiska hantering av skattefrdgor ifragasittas.
Skulle skattemyndigheter med framgang gora géllande
ansprak kan detta leda till 6kade skattekostnader, skatte-
tilldgg och ranta vilket kan komma att ha en vésentligt
negativ pdverkan p4 Karo Pharmas verksambhet, finan-
siella stillning och resultat.

Goodwill och produktrattigheter

Karo Pharma redovisar betydande vérden f6r goodwill
och produktrittigheter. Goodwill dr den enda immate-
riella tillgdng som redovisas med obestdmbar nyttjande-
period. Nedskrivningsbehovet granskas kontinuerligt.
Betydande vardeminskning kan uppsta i framtiden av
olika skil, sésom ogynnsamma marknadsforhallanden
som antingen géller bolaget specifikt, hela likemedels-
eller Health Care-omrédet eller mer allmént. Betydande
nedskrivningar kan komma att krdvas dven av andra
anledningar. Detta kan p&verka Karo Pharmas verksam-
het, finansiella stéllning och resultat negativt.

Begransat antal projekt och tidigt utvecklingsskede
Vid tidpunkten f6r Prospektet har Karo Pharma tre forsk-
ningsprojekt, varav tva ar utlicensierade. Samtliga projekt
befinner sig i en tidig fas och det finns en risk {6r att
projekten inte blir framgangsrika. Vidare kan dessa
produkter komma att krdva myndighetstillstdnd innan de
kan kommersialiseras. For det fall myndighetstillstdnd
inte kan erhéllas kommer produkterna inte kunna lanse-
ras och séledes inte heller genera ndgra intikter, vilket kan
komma att ha en negativ paverkan p& Karo Pharmas verk-
samhet, finansiella stdllning och resultat.

Prekliniska och kliniska studier

Det finns en risk att ndgon av de prekliniska och kliniska
studier som ska utforas av samarbetspartners inte
kommer att kunna paboérjas eller genomforas som plane-
rat eller att de kan pdvisa tillracklig sdkerhet och effekt for
att erforderliga myndighetstillstand for vidare provning
ska erhaéllas eller att provningarna kommer att leda fram
till ett lakemedel som kan séljas pd marknaden. Om Karo
Pharma och dess samarbetspartners under utvecklingsar-
betet inte med tillrdcklig tillforlitlighet kan pavisa att
potentiella ldkemedel &r sidkra och effektiva, eller om man
bedomer att forandrad marknadsutsikt eller konkurrens-
situation foreligger for ett ldkemedel i utveckling, kan den
planerade utvecklingen av produkten komma att laggas
ned eller prioriteras lagre pé initiativ av Karo Pharma och
dess samarbetspartner. Om ett projekt liggs ned kan det
innebéra att betydande varden omintetgors f6r Karo
Pharma vilket i sin tur kan medféra en negativ pdverkan
pa Bolagets verksamhet. Tidiga framgéngar innebér inte
nodvandigtvis positiva resultat i senare kliniska prov-
ningar. Historiskt finns det manga exempel dér lyckade
resultat i ett prekliniskt stadie inte dterupprepats vid
senare kliniska prévningar. Det innebér att Bolaget inte
kan veta huruvida en produktet eller ett projekt kommer
vara lyckat, och séledes om investeringen i utvecklings-

RISKFAKTORER

processen ar motiverad, forran det att de senare kliniska
studierna dr gemomforda.

Vidare maste Karo Pharma eller dess samarbetspart-
ners innan forsaljning av nya produkter kan dga rum visa
att de potentiella produkterna &r sikra och effektiva pa
manniskor for varje angiven indikation. Kan Bolaget eller
dess samarbetspartners inte pavisa att de potentiella
produkterna &dr sikra och effektiva pd ménniskor fér angi-
ven indikation s& att myndighetsgodkdnnanden erhélls
kan produkterna inte siljas pa marknaden. Detta kan
paverka Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och
resultat negativt.

Avtal med samarbetspartners

Karo Pharma kan komma att samarbeta med andra lake-
medelsbolag inom marknadsféring och utvecklingsar-
bete. Uteblivna samarbetsavtal eller bristande uppfyllelse
av motparters ataganden enligt samarbetsavtalet, eller
arbeten vars kvalitet inte ndr upp till 6nskad niv4, kan ha
en negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stéllning och resultat.

Myndighetsproévning och produktnormer
Forsknings- och utvecklingsarbete samt tillverkning och
marknadsforing av ldkemedel underkastas inspektioner
fran flera myndigheter. Fore lansering maste alla 1dkeme-
del som utvecklats av Karo Pharma, av dess samarbets-
partners eller enligt licens frdn Karo Pharma, genomgd en
omfattande process for att erhdlla myndighetsgodkan-
nande. Under senare &r har ett flertal likemedel drabbats
av sdkerhetsproblem efter myndighetsgodkénnande och
lansering, vilket i vissa fall lett till att produkten dragits
tillbaka fran marknaden. Detta har lett till att de regulato-
riska myndigheterna, sdrskilt den amerikanska kontroll-
myndigheten FDA, har inf6rt en striktare syn pa nya lake-
medel, sarskilt sdidana med nya verkningsmekanismer
och inom det metabola och endokrina omrédet. Det finns
en risk att myndigheter inte godkénner 1dkemedel som
utvecklas av Karo Pharma, av dess samarbetspartners
eller pa licens fran Bolaget. Det finns en risk att godkan-
nandeprocessen p& myndighetsnivé leder till krav pa
utokade studier och ytterligare dokumentation av en like-
medelssubstans, och dirmed 6kade kostnader och forse-
ningar i projekt, eller till och med nedldggning av projekt
pa grund av ohanterligt hoga utvecklingskostnader. Detta
kan ha en vésentligt negativ paverkan pa Bolagets verk-
samhet, finansiella stdllning och resultat. Aven om
myndighetsgodkédnnande f6r lansering av ett likemedel
erhalls finns det en risk att anvindning av patienter visar
sadana ogynnsamma effekter att produkten tvingas dras
tillbaka fran marknaden med uteblivna intikter fér Bola-
get som foljd. Andra atgéarder kan exempelvis utgoras av
regeldndringar avseende prissittning och rabattering av
ldkemedel eller &ndrade forutsdttningar for ett visst lake-
medels forskrivning. Om Karo Pharmas produkter eller
verksamhet skulle komma att omfattas av ytterligare eller
forandrade atgarder eller restriktioner fran reglerande
myndigheter kan detta komma att fa negativa
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kommersiella och finansiella effekter f6r Karo Pharma,
vilket kan ha en negativ paverkan pa Bolagets verksam-
het, finansiella stéllning och resultat.

Férdndringar i regelverk och sjukvardssystem
Framtida férandringar av sjukvardssystem kan komma
att genomforas i de lander dir Bolaget och dess samar-
betspartners har f6r avsikt att marknadsfora Bolagets
lakemedel, eller 1akemedel till vilka Bolaget har royaltyr-
attigheter. Sddana forandringar kan komma att paverka
forsaljningspotentialen for dessa produkter samt Bolagets
forméga att erhalla nya samarbetspartners. De regelverk
som idag tillimpas av de myndigheter som utférdar
produktgodkannanden kan ocksd komma att féréndras,
vilket kan leda till férseningar i Bolagets utvecklingspro-
gram och 6kade kostnader f6r att bedriva ldkemedelsut-
veckling. Vidare kan séttet myndigheterna idag tolkar
regelverk komma att dndras liksom den praxis som finns
pa omrédet till f6ljd av vilket Bolaget kan komma behéva
genomfora kostsamma anpassningar av sin verksamhet
for att uppfylla regelefterlevnad. Forandringar medfor
dven en risk for att Bolaget 6vertrader rddande bestam-
melser och till f6ljd av sddana dvertradelser f6reldggs
avgifter, boter, viten eller andra paféljder. Slutligen kan
bristande regelefterlevnad komma féranleda Bolaget att
sténga ned sin verksamhet. Overtradelser kan saledes ha
en visentlig negativ paverkan péd Bolagets verksamhet,
finansiella stéllning och resultat.

Regulatoriska kostnader och resurser
Lakemedelsindustrin, inom vilken Bolaget verkar, och
saledes Bolaget, dr foremaél fér omfattande reglering. Karo
Pharma kan dven i framtiden komma att tridda in pa nya
marknader som dven de dr foremal for olika lokala, stat-
liga, nationella och internationella lagar och foreskrifter.
For att lyckas med sin regelefterlevnad krivs att Bolaget
har vid var tid nédvindiga tillstdnd och f6ljer de regler
som Bolagets verksamhet omfattas av. Sddan regelefter-
levnad &r resurskrdvande, bdde ekonomiskt och operatio-
nellt, och det finns en risk att Karo Pharma inte lyckas att
uppritthalla den standard som krévs till acceptabla kost-
nader eller 6verhuvudtaget. For det fall Bolaget inte
lyckas kan det komma att ha en vésentligt negativ paver-
kan pé Bolaget verksambhet, finansiella stillning och resul-
tat. Vidare kan Bolaget i framtiden komma att verka pa
marknader dar Bolaget inte fullt ut forstar vad som kravs
regulatoriskt, vilket medfor en risk for att Bolaget drabbas
av sanktionsavgifter och/eller andra administrativa kost-
nader. Bolaget kan i framtiden tvingas att anstélla perso-
ner som uteslutande behdver arbeta med bibehéllande av,
och ansékningar om nya, tillstand och godkadnnanden,
vilket kan komma att medfora extra kostnader for
Bolaget.

Det finns en risk att Bolagets tolkning av relevanta
regler inte Overensstaimmer med det utsedda regulato-
riska organets tolkning, eller att en behorig domstol skulle
komma fram till andra slutsatser &n Bolaget. Infriande av
det sagda kan komma att innebéra att Bolaget férlorar
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nodvindiga tillstdnd eller lyckas behalla sddana tillstdnd,

men genom kostsamma och tidskrédvande processer. Detta
kan komma att ha en vésentligt negativ paverkan p& Karo
Pharmas verksambhet, finansiella stéllning och resultat.

Utebliven kompensation

En betydande del av Karo Pharmas potentiella framtida
intdkter inom ldkemedelsutvecklingsprojekt som
kommersialiseras kommer troligtvis att komma fran
tredje part. Om ersattningen fran dessa parter inte ar till-
racklig kan det férsvara Bolagets eller dess samarbetspart-
ners mdajligheter att sélja likemedlen med vinst. Institutio-
ner och bolag som betalar ut ersdttningar i egenskap av
tredje part har i allt storre utstrackning forsokt minska
sina utbetalningar med metoder som troligtvis kommer
att paverka de liakemedel som Bolaget, eller dess samar-
betspartners, utvecklar. Denna paverkan kan ske till
exempel genom att sétta press pa prissittningen av like-
medel, genom att minska subventioneringen av nya
produkter, genom att helt neka eller begrénsa anvandan-
det av 1dkemedel som har godkénts av myndigheter men
som uppfattas som experimentella av subventionerande
part, eller genom att férvagra subventionering av ett
godkdnt lakemedel om detta forskrivs for indikationer
som inte omfattas av det erhédllna myndighetsgodkénnan-
det. Utebliven kompensation kan ha en visentligt negativ
paverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stéllning
och resultat.

RISKER RELATERADE TILL AKTIERNA OCH
ERBJUDANDET
Nyemissioner och férsdljning av vardepapper
Bolaget kan komma att behova emittera ytterligare aktier
eller andra vidrdepapper i framtiden, vilket kan ha en
negativ paverkan pa marknadspriset pa utestdende aktier.
Vidare kan en emission av nya aktier innebéra att Bolagets
befintliga aktiedgare spads ut for det fall de inte utnyttjar,
eller kan utnyttja, sin foretradesritt eller att bolagsstam-
man beslutar om att gora avsteg fran sddan foretradesratt.
Karo Pharma har ett utestdende teckningsoptionspro-
gram som vid utnyttjande kommer att medfora att befint-
liga aktiedgare som inte omfattas av programmet kommer
att spadas ut. Bolaget kan dven i framtiden komma att
erbjuda teckningsoptioner riktade till vissa ledande
befattningshavare och andra anstéllda i Karo Pharma.
Harutover kan betydande forséljningar av aktier fran
storre aktiedgare eller en allman uppfattning om att en
emission av aktier kan komma att 4ga rum paverka mark-
nadspriset p& Karo Pharmas aktier negativt.

Ej sdkerstillda teckningsataganden och
emissionsgaranti

Karo Pharma har ingéatt avtal om teckningsdtaganden och
en emissionsgaranti med tva nuvarande aktiedgare
avseende Erbjudandet. Teckningsadtagandena och emis-
sionsgarantin dr inte sékerstdllda genom pantsittning,
sparrmedel eller ndgot liknande arrangemang, varfor det
finns en risk for att en eller flera garantiutfastelser inte



fullfsljs. Uppfylls inte nimnda utféstelser kan detta fa en
negativ inverkan p& Bolagets mojligheter att med fram-
géng genomfora Erbjudandet. I hiandelse att Erbjudandet
€j fullfoljs och att Bolaget inte lyckas generera ytterligare
intdkter skulle Bolaget tvingas soka alternativ finansiering
eller senareldgga befintliga projekt och genomfora
kostnadsneddragningar.

Utdelning

Beslut om framtida utdelning fattas av Bolagets aktie-
dgare pa bolagsstamman. Eventuella framtida utdel-
ningar och storleken pa sddana utdelningar &r bland
annat beroende av Karo Pharmas framtida verksamhet,
framtidsutsikter, resultat, finansiella stéllning, utdelnings-
bara medel, kassaflde, rérelsekapitalbehov samt gene-
rella finansiella och legala restriktioner. Det finns ménga
risker som kan komma att paverka Karo Pharmas verk-
samhet negativt och darmed leda till att Karo Pharma inte
presterar ett resultat som méjliggor utdelning pa aktierna
i framtiden. P& grund av Karo Pharmas historia av nega-
tiva rorelseresultat har Bolaget hittills inte limnat ndgon
utdelning till aktiedgarna.

Aktiernas kursutveckling

Virdepappershandel dr alltid férknippat med risk och
risktagande. Eftersom en aktieinvestering bade kan stiga
och sjunka i vérde &r det inte sikert att en investerare kan
komma att f4 tillbaka hela eller ens delar av investerat
kapital. Dartill bor noteras att prissattningen av Bolagets
aktier &r beroende av faktorer som Karo Pharma inte
rader 6ver, bland annat aktiemarknadens f6rvéantningar
och utveckling samt den ekonomiska utvecklingen i
allménhet. Investeringar i Karo Pharmas aktier bor dérfor
foregds av en noggrann analys av Bolaget, dess konkur-
renter och omvérld samt generell information om mark-
naden de dr verksamma pa. Priset pd aktierna kan bli fore-
mal for fluktuationer till f6ljd av en férandrad uppfatt-
ning pa kapitalmarknaden avseende aktierna eller
liknande virdepapper, pd grund av olika omstdndigheter
och hdndelser sdsom dndringar i tillimpliga lagar och
andra regler som péverkar Bolagets verksamhet, eller
férandringar i Bolagets resultat och affarsutveckling.
Aktiemarknader kan frén tid till annan uppvisa bety-
dande fluktuationer avseende pris och volym som inte
behover vara relaterade till Bolagets verksamhet eller
framtidsutsikter. Darutver kan Bolagets resultat och
framtidsutsikter fran tid till annan komma att vara lagre
an forvantningarna fran kapitalmarknader, analytiker
eller investerare. Nagon eller ndgra av dessa faktorer kan
paverka aktiekursen negativt och i sin tur leda till férlus-
ter for aktiedgarna. Risken for fluktuationer i aktiekursen
ar storre for aktier med 1ag omséttning.

RISKFAKTORER

Noteringskrav

Bolagets aktier dr upptagna till handel pa Nasdaq Stock-
holm. Bolagets aktier kan komma att avnoteras f6r det fall
Bolaget inte framgent lever upp till de krav som géller for
aktier upptagna till handel p& Nasdaq Stockholm. En
avnotering skulle férsvéra for aktiedgarna att avyttra sina
aktier i Karo Pharma.

Likviditet i Bolagets aktie

Bolaget kan inte forutse i vilken mén investerarintresse
kommer att leda till utveckling och uppratthallande av en
aktiv och likvid handel fér de nyemitterade aktierna eller
Bolagets befintliga aktier. Om en aktiv och likvid handel
inte kan uppritthéllas kan det innebéra svérigheter att
avyttra aktierna till ett pris och vid en tidpunkt som
bedoms lamplig, eller 6verhuvudtaget.

Paverkan fran storre aktiedgare

Dagens storre aktiedgare i Bolaget férvantas kvarsta som
storre aktiedgare efter Erbjudandet och forfoga 6ver bety-
dande aktieposter i Bolaget. Sdledes kan dessa storre
aktiedgare komma att pdverka Bolaget avseende bland
annat angeldgenheter som dr f6remal fér omrostning pa
bolagsstamma sd som val av styrelseledamdter och even-
tuella sammangdenden, eller forsiljning av samtliga, eller
delar av, Bolagets tillgdngar. Dessa storre aktiedgares
intressen kan darvid komma att skilja sig vdsentligt fran
Bolagets eller 6vriga aktiedgares intressen. Sddana konfli-
ker kan fa en vastenlig negativ paverkan pa Bolagets
verksambhet, finansiella stdllning och resultat. Vidare kan
det komma att paverka aktiekursen negativt om ndgon
storre aktiedgare bestimmer sig for att avyttra sitt
innehav.

Handel i teckningsratter

Teckningsrétter kommer att handlas pa Nasdaq Stock-
holm under perioden fran och med den 25 januari till och
med den 7 februari 2017. Det 4r inte sékert att det utveck-
las en aktiv handel i teckningsrétterna eller att tillracklig
likviditet kommer att finnas. Om en sédan marknad
utvecklas kommer kursen pa teckningsrétterna bland
annat att bero pa kursutvecklingen for utestdende aktier i
Bolaget och kan bli féremél for storre volatilitet &n kursen
for sddana aktier. En 14g likviditet och hog volatilitet i
teckningsratterna kan medfora att det blir svarare att kopa
och/eller att sélja teckningsrétterna.

Utldndska aktiedgare

Da Bolagets vardepapper dr denominerade i SEK finns en
risk att utlandska aktiedgare kan komma att drabbas av
negativa valutaeffekter till f6ljd av ogynnsamma forand-
ringar i sin lokala valuta i férhallande till SEK.
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INBJUDAN TILL TECKNING AV
AKTIER | KARO PHARMA

Karo Pharmas styrelse beslutade den 15 december 2016, under férutsétining av extra bolagsstam-
mas godkédnnande, att 6ka Bolagets aktiekapital genom en nyemission med foretradesratt for Bola-
gets aktiedgare. Styrelsens beslut godkdndes av en extra bolagsstimma den 18 januari 2017.

De nya aktierna ska tecknas med foretradesritt f6r Bolagets aktiedgare i forhallande till det antal
aktier de forut dger, varvid sju befintliga aktier beréttigar till teckning av tva nya aktier. De nya
aktierna ska emitteras till en kurs om 20,50 SEK per aktie. Priset per aktie i Erbjudandet har fast-
stallts utifrdn marknadskursen med avdrag for marknadsméssig rabatt vid foretrddesemissioner.
Vid full teckning i Erbjudandet tillférs Karo Pharma cirka 374 MSEK fore emissionskostnader.

EMISSIONSVOLYM OCH EMISSIONSKOSTNADER

Erbjudandet tillfér Bolaget cirka 374 MSEK fo6re emissionskostnader, som berdknas uppga till cirka
24 MSEK, varav cirka 17 MSEK &r hinforligt till provision f6r garantiteckning. Vid fulltecknat Erbju-
dande kommer aktiekapitalet att 6ka med hogst 7 303 598,785541 SEK, fran 25 562 595,749393 SEK
till hogst 32 866 194,534934 SEK, och antalet aktier kommer att 6ka med hogst 18 259 198 aktier, fran
63907 193 aktier till hogst 82 166 391 aktier. De aktiedgare som inte véljer att delta i Erbjudandet
kommer att fd sin 4garandel utspadd med 22 procent (berdknat som antalet aktier i Erbjudandet
delat med antalet aktier efter Erbjudandet).

TECKNINGSATAGANDEN OCH EMISSIONSGARANTI
Anders Lonner, arbetande styrelseordférande, och styrelseledamoten Per-Anders Johansson genom
sitt bolag Nomic AB, villka tillsammans foretrader cirka 8,2 procent av aktiekapitalet i Karo Pharma
f6re Erbjudandet, har genom teckningsétaganden férbundit sig att teckna sig fullt ut {6r sina pro
rata-andelar i Erbjudandet, vilket motsvarar knappt 31 MSEK. Utéver teckningsataganden har
Anders Lonner genom lamnad emissionsgaranti forbundit sig att teckna aktier till ett belopp
motsvarande resterande aktier i Erbjudandet, dvs knappt 344 MSEK (Erbjudandet efter avdrag for
de aktier som omfattas av teckningsataganden). For sin emissionsgaranti pa cirka 91,8 procent av
Erbjudandet erhéller Anders Lonner en marknadsmissig erséttning om 5,0 procent pé garanterat
belopp, motsvarande cirka 17 MSEK. Sammantaget &r hela Erbjudandet tdckt av teckningsétagan-
den eller emissionsgarantin. Teckningsétaganden och emissionsgarantin har inte sdkerstillts via
férhandstransaktion, bankgaranti eller liknande arrangemang. For ytterligare information om teck-
ningsataganden och emissionsgarantin, se avsnittet “Legala frigor och kompletterande information —
Teckningsdtaganden och emissionsgaranti”.

Hérmed inbjuds aktiedgarna i Karo Pharma att med f6retradesritt teckna nya aktier i enlighet
med villkoren i Prospektet.

Stockholm den 18 januari 2017
Karo Pharma Aktiebolag

Styrelsen
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BAKGRUND OCH MOTIV

Den 1 november 2016 offentliggjorde Karo Pharma att Bolaget ingatt avtal om férvarv av samtliga
aktier i lakemedelsbolaget BioPhausia f6r en total kopeskilling om 908 MSEK pé skuld- och kassafri
basis. BioPhausia dr sedan den 15 december 2016 en del av Karo Pharma AB. Affiren innefattar en
portfolj om 13 vilkanda nordiska ldkemedelsvarumaérken. Inkluderat i férvarvet ingdr dven rattig-
heter f6r att kunna f4 licens pd vissa europeiska marknader, inklusive Norden, f6r MIV-802, ett
projekt utvecklat for behandling av hepatit C. BioPhausias varumérkesportfolj karaktériseras av
lang historia med stabila forséljningssiffror, starka férvantade kassafloden samt laga marknadsfo-
rings- och underhallskostnader.

Genom forvirvet av BioPhausia far Karo Pharma en etablerad likemedelsportf6lj som innebar
6kad l6nsamhet och forstiarkt kassflode. Genomforda forviarv och en minskad sa kallad burn rate
genom avtal med partners f6r tv4 projekt, lyfter Bolaget till en helt ny nivé med stabil intjaning och
dérutéver goda mojligheter till mile stones och intékter frén projekt. Malet &r att vixa pa ett 16nsamt
sdtt organiskt och genom férvérv.

Om Erbjudandet fulltecknas kommer Bolaget att tillféras cirka 350 MSEK efter emissionskostna-
der, vilka berdknas uppga till cirka 24 MSEK. Emissionslikviden ska anvandas till att dterbetala det
brygglan som upptogs i samband med forvirvet av BioPhausia. Brygglanet ska terbetalas i
samband med att emissionslikviden fran Erbjudandet inkommer till Bolaget. Styrelsen bedémer att
Karo Pharma efter Erbjudandet har tillrdckliga medel {6r att finansiera rorelsekapitalbehovet under
de kommande tolv manaderna. Bolagets verksamheter som férvarvades under 2015 f6rvéntas dven
bidra till ett positivt kassaflode.

Stockholm den 18 januari 2017
Karo Pharma Aktiebolag
Styrelsen
Styrelsen for Karo Pharma Aktiebolag dr ansvarig for innehdllet i Prospektet. Styrelsen forsikrar hirmed att
alla rimliga forsiktighetsdtgirder har vidtagits for att sikerstdlla att uppgifterna i Prospektet, sdvitt Bolagets

styrelse vet, dverensstimmer med de faktiska forhdllandena och att ingenting dr utelimnat som skulle kunna
pdverka dess innebord.
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ORDFORANDE HAR ORDET

Under &r 2016 har verksamheten fortsatt att utvecklas vil,
med stigande forsdljning och ett forbéttrat kassaflode.
Arbetet med att identifiera och utvérdera olika typer av
forvarvsmojligheter fortsétter parallellt med att verksam-
heten vixer organiskt. Vi har vidare i oktober 2016 place-
rat vart cancerprojekt hos det svenska forskningsbolaget
Oasmia, och vi dr, utdver en down-payment pa 25 MSEK,
beréttigade till 20 procent av Oasmias alla framtida intak-
ter som kan komma att genereras fran projektet.

Genom forvirvet av BioPhausia far Karo Pharma en
etablerad ldkemedelsportfslj som innebdr 6kad lénsamhet
och forstarkt kassflode. Genomférda forviarv och en mins-
kad sa kallad burn rate genom avtal med partners for tva
projekt, lyfter Bolaget till en helt ny nivé med stabil intja-
ning och dédrutéver goda maojligheter till mile stones och
intdkter fran projekt. Malet ar att vaxa pa ett Ilonsamt satt
organiskt och genom f6rvarv.

Forvérvet av BioPhausia &r ett strategiskt viktigt
sadant eftersom det tar oss ett stort steg narmare var
vision om att leda konsolideringen inom Health Care-
omradet i Sverige. Forvirvet innebér ett stort och viktigt
steg for oss. Vi forbéttrar alla 1onsamhetsparametrar d&
produkterna har karaktiren av “cash cows”, som &r vél
inarbetade och passar in i vart sortiment. Vi bedémer att
klara synergieffekter kan uppnés och Karo Pharmas
malsittning ar att uppna betydande forbattringar av
resultatet fore avskrivningar till foljd av forvarvet.

I syfte att forstarka bolagets finansiella och operatio-
nella handlingsférmaga samt for att delfinansiera f6rvar-
vet av BioPhausia har styrelsen darf6r beslutat om
genomférandet av en féretradesemission. Det forstarkta
kassaflodet genom forvarvet i kombination med emissio-
nen majliggor fortsatt organisk liksom forvarvsrelaterad
tillvéxt i framtiden.

Karo Pharma ir ett intressant alternativ for aktiedgare
som vill investera i Health Care-omr&det och genom fére-
tradesemissionen ser vi med tillférsikt pa var formadga att
kunna fortsitta leverera bra avkastning till vara aktie-
dgare. Viinbjuder och vilkomnar till teckning.

Stockholm, januari 2017

Anders Lonner, arbetande styrelseordférande
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR

ERBJUDANDET
Erbjudandet omfattar hogst 18 259 198 aktier.

FORETRADESRATT OCH TECKNINGSRATTER

Den som pd avstamningsdagen den 23 januari 2017 ar
registrerad som aktiedgare i Karo Pharma dger foretrades-
ritt att teckna aktier pro rata i forhallande till det antal
aktier som innehas pa avstimningsdagen inom ramen f6r
Erbjudandet. For detta &ndamal erhaller den som pé
avstimningsdagen ar registrerad aktiedgare i Karo
Pharma tva teckningsrétter i Karo Pharma f6r varje inne-
havd aktie. Teckningsrétterna berattigar innehavaren att
med foretradesrétt teckna aktier, varvid sju teckningsrét-
ter ger rétt till teckning av en aktie. Aktiedgare som valjer
att inte delta i Erbjudandet kommer att fa sin dgarandel
utspiddd med hogst 18 259 198 nya aktier, motsvarande
cirka 22 procent av kapitalet och résterna, men har mojlig-
het att ekonomiskt kompensera sig for utspadningseffek-
ten genom att sélja sina teckningsrétter.

TECKNINGSKURS
Aktierna emitteras till en teckningskurs om 20,50 SEK per
aktie. Courtage utgar ej.

AVSTAMNINGSDAG

Avstamningsdag hos Euroclear for faststéllande av vilka
aktiedgare som dger ritt att erhalla teckningsrétter dr den
23 januari 2017. Aktierna handlas exklusive ritt till delta-
gande i Erbjudandet fran och med den 20 januari 2017.
Sista dag for handel inklusive rétt till deltagande i Erbju-
dandet var den 19 januari 2017.

TECKNINGSTID

Teckning av nya aktier ska ske under tiden frén och med
den 25 januari 2017 till och med den 9 februari 2017.
Bolagets styrelse dger rétt att forlanga teckningstiden. En
eventuell forlangning kommer att offentliggéras av Bolaget
genom pressmeddelande senast den 9 februari 2017.

EMISSIONSREDOVISNING TILL
DIREKTREGISTRERADE AKTIEAGARE
Informationsbroschyr och fortryckt emissionsredovisning
med vidhdngande bankgiroavi skickas till direktregistre-
rade aktiedgare och foretrddare for aktiedgare som pa
avstimningsdagen dr registrerade i den av Euroclear for
Karo Pharmas rikning férda aktieboken, dock med
undantag for sédana som dr bosatta i vissa obehdoriga
jurisdiktioner, se nedan. Av emissionsredovisningen
framgdr bland annat antal erhallna teckningsrétter och
det hela antal nya aktier som kan tecknas. VP-avi
avseende registrering av teckningsrétter pa VP-konto
skickas inte ut. Aktiedgare som dr upptagna i denianslut-
ning till aktieboken sarskilt férda forteckningen 6ver

panthavare och férmyndare erhéller inte emissionsredo-
visning utan meddelas separat.

FORVALTARREGISTRERADE INNEHAV

Aktiedgare vars innehav dr forvaltarregistrerat hos bank
eller annan forvaltare erhaller ingen informationsbroschyr
eller emissionsredovisning. Teckning och betalning ska
istdllet ske i enlighet med instruktioner frén sin/sina
respektive forvaltare.

HANDEL MED TECKNINGSRATTER

Handel med teckningsrétter dger rum pd Nasdaq Stock-
holm under perioden fran och med den 25 januari 2017 till
och med den 7 februari 2017 under beteckning KARO TR.
ISIN-koden for teckningsratterna dr SE0009548050.
Swedbank och andra virdepappersinstitut med erforder-
liga tillstand stér till tjanst med f6rmedling av kép och
forsaljning av teckningsrétter. Om en aktiedgare inte
utnyttjar nagra eller alla sina teckningsratter genom
betalning senast den 9 februari 2017 och inte siljer sina
teckningsratter senast den 7 februari 2017, kommer sddan
aktiedgares outnyttjade teckningsrétter att forfalla utan
vérde och innehavaren kommer inte att erhlla ndgon
kompensation.

AKTIEAGARE BOSATTA | VISSA OBEHORIGA
JURISDIKTIONER

Tilldelning av teckningsrétter och utgivande av nya aktier
vid utnyttjande av teckningsritter till personer som &r
bosatta eller medborgare i lander utanfoér EES kan paver-
kas av vardepapperslagstiftningar i sddana lander. Med
anledning hdrav kommer aktiedgare som har sina befint-
liga aktier direktregistrerade p& VP-konton och har regist-
rerade adresser i USA, Australien, Hongkong, Kanada,
Japan, Nya Zeeland, Sydafrika, Schweiz och Singapore
inte erh&lla Prospektet. Detsamma giller aktiedgare i
andra jurisdiktioner vars deltagande forutsatter ytterli-
gare prospekt eller registrerings- eller andra dtgarder an
dem som foljer av svensk rétt. Sadana aktiedgare kommer
inte heller att erhalla ndgra teckningsritter pa sina respek-
tive VP-konton. De teckningsrétter som annars skulle ha
registrerats for dessa aktiedgare kommer att séljas och
forsaljningslikviden, med avdrag f6r kostnader, kommer
att utbetalas till sadana aktieégare. Belopp understigande
100 kronor kommer inte att utbetalas.

RATT TILL UTDELNING

De nya aktierna medfor rétt till vinstutdelning forsta
gangen pa den avstamningsdag for utdelning som infaller
nirmast efter det att de nya aktierna registrerats hos
Bolagsverket och aktierna har inforts i aktieboken hos
Euroclear.
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ORDFORANDE HAR ORDET

OFFENTLIGGORANDE AV
TECKNINGSRESULTATET | ERBJUDANDET
Teckningsresultatet i Erbjudandet kommer att offentliggo-
ras genom ett pressmeddelande fran Karo Pharma
omkring den 14 februari 2017.

TECKNING AV AKTIER MED STOD AV

TECKNINGSRATTER

Teckning av nya aktier med stod av teckningsratter ska

ske genom samtidig kontant betalning under perioden

fran och med den 25 januari 2017 till och med den 9 feb-

ruari 2017. Efter teckningstidens utgéng blir outnyttjade

teckningsritter ogiltiga och kommer, utan avisering frén

Euroclear, att bokas bort frdn innehavarens VP-konto. For

attinte vdrdet av erhéllna teckningsritter ska g forlorat

madste innehavaren antingen:

e utnyttja teckningsrétterna och teckna nya aktier senast
den 9 februari 2017; eller

e silja de teckningsratter som inte utnyttjats senast den
7 februari 2017

En teckning av nya aktier med stod av teckningsratter ar
odterkallelig och aktiedgare kan inte upphéva eller modi-
fiera en teckning av nya aktier.

Direktregistrerade tecknare bosatta i Sverige
Teckning av nya aktier med stdd av teckningsrétter sker
genom kontant betalning, antingen genom att anvanda
den fortryckta bankgiroavin eller dérfér avsedd anmal-
ningssedel, med samtidig betalning enligt nadgot av
foljande alternativ:
e bankgiroavin anvinds om samtliga teckningsrétter enligt
emissionsredovisningen fran Euroclear ska utnyttjas; eller
e anmailningssedeln anvinds om teckningsrétter har
kopts eller 6verforts fran annat VP-konto eller av annan
anledning ett annat antal teckningsréatter &n det som
framgar av den fortryckta emissionsredovisningen ska
utnyttjas for teckning

Betalning for tecknade nya aktier ska goras samtidigt som
insdndandet av anmélningssedeln. Anmélningssedel kan
erhéllas frén Swedbank (www.swedbank.se / prospekt)
eller Karo Pharma (www.karopharma.se). Betalning ska
vara Swedbank tillhanda senast den 9 februari 2017.

Direktregistrerade tecknare ej bosatta i Sverige
Teckningsberattigade direktregistrerade aktiedgare som
inte dr bosatta i Sverige samt inte dr féremal for de restrik-
tioner som beskrivs i Information till investerare och som
inte kan anvanda den fortryckta bankgiroavin kan betala i
svenska kronor genom bank i utlandet i enlighet med
foljande:

Karo Pharma AB

¢/ o Swedbank Emissioner S85

105 34 Stockholm, Sverige

SWIFT: SWEDSESS

IBAN-nummer: SE6380000890119646312364

Vid betalning maste tecknarens namn, adress, VP-konto-
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nummer och referensen “Issue Karo Pharma” anges.
Anmailningssedel och betalning ska vara Swedbank,
Emissioner S85, 105 34 Stockholm, Sverige tillhanda
senast den 9 februari 2017.

Teckning fran férvaltarregistrerade aktiedgare
Aktiedgare vars innehav dr forvaltarregistrerat och som
onskar teckna nya aktier med stod av teckningsratter
anmaler sig for teckning i enlighet med instruktion frén
sin/sina respektive forvaltare.

BETALDA TECKNADE AKTIER (BTA)

Efter teckning och erlagd betalning avseende aktier teck-
nade med st6d av teckningsratter kommer Euroclear
Sweden att sinda ut en VP-avi som bekraftelse pd att BTA
bokats in pa tecknarens konto. De nya aktierna tecknade
med stod av teckningsratter kommer att bokféras som
BTA pa kontot till dess att registrering av Erbjudandet
skett hos Bolagsverket. Registrering av aktier tecknade
med stdd av teckningsrétter férvéntas ske hos Bolagsver-
ket den 16 februari 2017. Darefter kommer BTA att bokas
om till aktier, vilket berdknas ske omkring den 24 februari
2017. Ndgon VP-avi utsdnds ej i samband med denna
ombokning.

Handel med BTA

BTA avseende nya aktier tecknade med stod av tecknings-
rétter kommer att upptas till handel pa Nasdaq Stock-
holm. Handel med BTA avseende aktier tecknade med
stod av teckningsratter berdknas dga rum pa Nasdaq
Stockholm fran och med den 25 januari 2017 till och med
den 20 februari 2017. Swedbank och évriga vardepappers-
institut star till janst med férmedling av kop och forsilj-
ning av BTA tecknade med stod av teckningsratter.

TECKNING AV AKTIER UTAN STOD AV
TECKNINGSRATTER

Direktregistrerade aktiedgares teckning

Anmalan om teckning av nya aktier utan stod av teck-
ningsrétter ska goras pa darfor avsedd anmaélningssedel.
Ofullstandigt eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan
komma att lamnas utan avseende. Observera att anmélan
ar bindande. Endast en anmaélan per VP-konto far inges.
Om flera anmaélningssedlar inges kommer endast den
anmailningssedel som sist kommit Swedbank tillhanda att
beaktas. Anmilningssedel kan erhéllas fran Swedbank
(www.swedbank.se / prospekt) eller Karo Pharma
(www.karopharma.se). Anmilningssedeln ska skickas till
Swedbank, Emissioner 585, 105 34 Stockholm, Sverige.
Anmilningssedeln méste vara Swedbank tillhanda senast
den 9 februari 2017. Institutionella investerare i och utan-
f6r Sverige har dven méjlighet att anméla om teckning av
nya aktier utan stod av teckningsritter till Swedbank i
enlighet med sérskilda instruktioner. En sddan anmélan
ska vara Swedbank tillhanda senast klockan 16.00 den

9 februari 2017 och ska omfatta lagst 48 800 aktier.



Forvaltarregistrerade aktiedgares teckning
Aktiedgare vars innehav dr forvaltarregistrerat och som
onskar teckna nya aktier utan stod av teckningsrétter kan
anmdla sig for teckning i enlighet med instruktion fran
sin/sina respektive forvaltare. Institutionella investerare i
och utanfor Sverige har &ven mojlighet att anméla om
teckning av nya aktier utan stéd av teckningsratter till
Swedbank i enlighet med sirskilda instruktioner. En
sddan anmailan ska vara Swedbank tillhanda senast
klockan 16.00 den 9 februari 2017 och ska omfatta lagst
48 800 aktier.

Tilldelning

Om inte samtliga nya aktier i Erbjudandet tecknats med

stod av teckningsratter ska styrelsen besluta om tilldel-

ningen av nya aktier utan stod av teckningsrétter. Tilldel-
ning inom ramen for Erbjudandets hgsta belopp om
cirka 374 MSEK ska ske enligt foljande:

o Iforsta hand ska tilldelning av aktier ske till dem som
tecknat nya aktier med std av teckningsritter och som
anmialt sitt intresse for teckning av nya aktier utan stod
av teckningsréatter. Om tilldelning till dessa inte kan ske
fullt ut, ska tilldelning ske pro rata i férhallande till det
antal nya aktier som tecknats med stod av teckningsrat-
ter, och i den mén detta inte kan ske, genom lottning."

e Iandra hand ska tilldelning av aktier ske till 6vriga som
anmialt sig for teckning utan stod av teckningsrétter.
Om tilldelning till dessa inte kan ske fullt ut ska tilldel-
ning ske pro rata i forhéllande till det antal aktier som
var och en anmalt f6r teckning, och i den mén att detta
inte kan ske, genom lottning.

e Isista hand ska tilldelning av aktier ske till emissions-
garanten i dennes egenskap av garant och i enlighet
med villkoren for emissionsgarantens emissions-
garanti.

Som bekriftelse pa tilldelning av aktier tecknade utan
stod av teckningsrétter kommer en avrdkningsnota att
skickas till tecknare omkring den 14 februari 2017. Inget
meddelande kommer skickas till tecknare som inte
erhallit nagon tilldelning. Tecknade och tilldelade nya
aktier ska betalas kontant i enlighet med instruktionerna
pa avrdakningsnotan som skickas till tecknaren. Efter att
dels betalning av tecknade och tilldelade nya aktier skett,
dels de nya aktierna har registrerats hos Bolagsverket
kommer Euroclear att sinda ut en avi som bekraftar
inbokningen av de nya aktierna pa tecknarens VP-konto.
Tecknaren erhéller aktier direkt, inga BTA kommer att
bokas in pa tecknarens VP-konto. Registrering av aktier
tecknade utan stod av teckningsrétter férvéantas ske hos
Bolagsverket omkring den 23 februari 2017. Inbokning av
aktier pa VP-konton beridknas ske omkring den 24 feb-
ruari 2017. Forvaltarregistrerade aktiedgare erhaller
besked om tilldelning samt betalning i enlighet med
respektive férvaltares rutiner.

ORDFORANDE HAR ORDET

OVRIG INFORMATION

Bolaget dger inte rétt att avbryta Erbjudandet. For det
fallet att ett for stort belopp betalats in av en tecknare for
de nya aktierna kommer Karo Pharma att ombesdrja att
overskjutande belopp aterbetalas. Ingen ranta kommer att
utbetalas for 6verskjutande belopp. En teckning av nya
aktier, med eller utan stod av teckningsrétter, dr odterkal-
lelig och tecknaren kan inte upphéva eller modifiera en
teckning av nya aktier. Ofullstandiga eller felaktigt ifyllda
anmadlningssedlar kan komma att lamnas utan beaktande.
Om teckningslikviden inbetalas f6r sent, ar otillracklig
eller betalas pa felaktigt satt kan anmélan om teckning
komma att lJdmnas utan beaktande eller teckning komma
att ske med ett ldgre belopp. Betald likvid som ej tagits i
ansprak kommer i sa fall att aterbetalas.

De nya aktierna kommer att tas upp till handel vid
Nasdaq Stockholm i samband med genomfoérandet av
Erbjudandet. Handel i nya aktier som tecknats med stod
av teckningsratter berdknas paborjas omkring den 22 feb-
ruari 2017.

En ny aktie berittigar till utdelning frdn och med den
forsta avstimningsdag for utdelning som infaller efter att
aktien registrerats hos Bolagsverket.

Swedbank ar s kallat emissionsinstitut for Erbjudan-
det, vilket innebar att Swedbank bistar Bolaget med vissa
administrativa tjanster kring Erbjudandet. Att Swedbank ar
emissionsinstitut innebér inte i sig att Swedbank betraktar
tecknaren som kund hos Swedbank. Tecknaren betraktas
for placeringen endast som kund hos Swedbank om Swed-
bank har lamnat rad till tecknaren om placeringen eller
annars har kontaktat tecknaren individuellt angdende
placeringen eller om tecknaren har ett existerande kundfor-
hallande till banken Foljden av att Swedbank inte betraktar
tecknaren som kund f6r placeringen ar att reglerna om
skydd for investerare i lagen (2007:528) om véardepappers-
marknaden inte kommer att tillimpas pa placeringen.
Detta innebér bland annat att varken sé kallad kundkatego-
risering eller sa kallad passandebedomning kommer att ske
betréffande placeringen. Tecknaren ansvarar dérmed sjalv
for att denne har tillrdckliga erfarenheter och kunskaper f6r
att forstd de risker som &r férenade med placeringen. Den
som tecknar sig i Erbjudandet kommer att lamna person-
uppgifter till Swedbank. Personuppgifter som lamnas till
bolag i Swedbankkoncernen kommer att behandlas i data-
system i den utstrdckning som behovs for att tillhandahalla
tjanster och administrera kundengagemang i koncernen.
Aven personuppgifter som inhidmtas frdn annan dn den
kund som behandlingen avser kan komma att behandlas.
Det kan ocks4 férekomma att personuppgifter behandlas i
datasystem hos f6retag och organisationer med vilka bolag
i Swedbankkoncernen samarbetar. Information om
behandling av personuppgifter limnas av Swedbanks
kontor, vilka ocksa tar emot begédran om rattelse av person-
uppgifter. Adressinformation kan komma att inhdmtas av
Swedbank genom en automatisk datakérning hos
Euroclear Sweden.

1) For att med visshet kunna tillgodogora sig teckning av nya aktier tecknade utan stod av teckningsritter vid tilldelning av nya aktier tecknade utan stéd av tecknings-
ratter, maste teckning av nya aktier utan stod av teckningsrétter géras fran samma VP-konto som teckning av nya aktier med stod av teckningsratter.
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Prospektet innehdller information frdn tredje part i form av bransch- och marknadsinformation samt
statistik och berikningar hiamtade frin branschrapporter och -studier, marknadsundersokningar, offent-
ligt tillganglig information samt kommersiella publikationer. Sddana uttalanden identifieras genom
hinvisning till killa. Viss information om marknadsandelar och andra uttalanden i detta avsnitt dr inte
baserad pd publicerad statistik eller information frin oberoende tredje part och saknar dérfor killhinvis-
ning. Bolaget har emellertid inte tillgdng till de fakta och antaganden som ligger bakom siffrorna och
marknadsinformationen och annan information som himtats frin offentligt tillgingliga killor. Bolaget
har inte heller gjort nidgra oberoende verifieringar av den information om marknaden som har tillhanda-
hillits genom tredje part, branschen eller allméinna publikationer. Aven om Bolaget iir av uppfattningen
att dess interna analyser dr tillforlitliga, har dessa inte verifierats av nigon oberoende killa och Bolaget
kan inte garantera deras riktighet.

Karo Pharma bekriiftar att den information som tillhandahdllits av tredje part har dtergivits korrekt
och sdvitt Bolaget kinner till och kan forvissa sig om genom jamforelse med annan information som
offentliggjorts av dessa killor har inte ndgra uppgifter utelimnats som skulle kunna innebira att den
dtergivna informationen dr felaktig eller vilseledande.

Informationen i detta avsnitt innehdller uppskattningar vad avser framtida marknadsutveckling och
annan sd kallad framtidsinriktad information. Framtidsinriktad information utgor inte ndgon garanti
avsende framtida resultat eller utveckling och verkligt utfall kan komma att visentligen skilja sig frin
vad som uttalas i framtidsinriktad information. Se dven avsnitt ”Viktig information — Framtidsinriktad

information och riskfaktorer”.

OVERSIKT

Karo Pharma marknadsfor och séljer hélsovardsproduk-
ter f6r apotek och sjukvérd, framforallt p4 marknaden i
Sverige och 6vriga Norden. Marknaden {6r hélsovards-
produkter som siljs via apotek och direkt till sjukvérden
ar stor och bestér av ett brett spektrum av produkter. Har
inryms bland annat receptfria och receptbelagda like-
medel, medicintekniska produkter, olika typer av hjalp-
medel, f6rbrukningsvaror, produkter for diagnostik och
instrument. For att ge en tydlig bild av de marknader pa
vilka Bolaget ar verksamt, avgransas marknaden for
hilsovardsprodukter i detta avsnitt till OTC-ldkemedel,
receptbelagda likemedel och medicintekniska produkter
("Hélsovardsmarknaden”). Ut6ver forsdljning av hilso-
vardsprodukter bedriver Bolaget 1dkemedelsutveckling”
for lakemedel inom autoimmuna sjukdomar, multipel
skleros och cancer.

DEN GLOBALA LAKEMEDELSMARKNADEN

Den globala ldkemedelsmarknaden férvantas omsatta
Den globala ldkemedelsmarknaden férvantas omsatta
cirka 1,5 biljoner USD &r 2021, vilket dr en 6kning med
cirka 370 MDR USD jamfért med det uppskattade vardet
2016 enligt prognoshuset QuintilesIMS. Volymen av salda
lakemedel férvéntas viaxa med en arlig tillvaxttakt om

3 procent mellan dren 2016 och 2021. Tillvéxten i férsalj-
ningsvolymen é&r, enligt samma rapport, endast marginellt
starkare dn populationstillvixten globalt, men drivs av
andra faktorer. Totala utgifter for lakemedel férvintas
vaxa med 47 procent arligen under perioden, drivet av
nya likemedel pa utvecklade marknader och 6kade voly-
mer pé utvecklingsmarknader. Likemedel som behandlar
cancer, autoimmuna sjukdomar och hepatit f6rvéntas
bidra till en betydande del av tillviaxten de kommande
aren. De tio utvecklade linderna USA, Japan, Tyskland,
Storbritannien, Italien, Frankrike, Spanien, Kanada,
Sydkorea och Australien uppskattas representera cirka

67 procent av de globala ldkemedelsutgifterna under

1) Utvecklingsprojekten fér autoimmuna sjukdomar och cancer ér utlicensierade till tredje part men beréttigar Bolaget till erséttning beroende pa hur projekten

utvecklas.
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2016. Under 2016 bedéms USA vara det landet med storst
lakemedelsutgifter i varlden, foljt av Kina, som 2012
ersatte Japan som landet med de nést storsta ldkemedels-
utgifterna i varlden. QuintilesIMS bedémer att antalet nya
lakemedel som ndr marknaden kommer vara historiskt
hogt de kommande &ren, med 2 240 1dkemedel i sena
utvecklingsfaser. Vidare bedoms cirka 45 aktiva substan-
ser lanseras per r under perioden 2016 — 2021, framst
inom cancer, autoimmuna sjukdomar och sjukdomar
relaterade till metabolism."”

DEN NORDISKA HALSOVARDSMARKNADEN
Virdet pa den nordiska? Halsovardsmarknaden uppgick
2015 till 72,7 MDRSEK, vilket motsvarar en arlig genom-
snittlig tillvaxttakt om 2,7 procent jamfort med 2011, da
vérdet pa marknaden uppgick till 65,5 MDRSEK. Sverige
dr den storsta delmarknaden inom den nordiska Hélso-
vardsmarkaden. Virdet pa den svenska marknaden
uppgick till 26,9 MDRSEK 2015. Under perioden 2011-
2015 uppgick den arliga genomsnittliga tillvaxttakten till
5,1 procent, vilket gér den svenska marknaden till den
snabbast vixande marknaden i Norden under perioden.?

OTC-marknaden

Marknaden fér OTC-ldkemedel omfattas av férsiljning av
icke-receptbelagda ldkemedel. De nordiska linderna har
regleringar f6r detaljhandel med OTC-lakemedel.
Reglerna géller i huvudsak vem som far &ga och bedriva
apotek, medan mer liberala regelverk kan begransa
kraven till att apoteken ska ha ansvarig personal med
farmaceututbildning eller tilldta forséljning av receptfria
lakemedel i annan detaljhandel. I Norden har apoteksked-
jor huvuddelen av marknaden.”

Vérdet pa den nordiska OTC-marknaden uppgick
2015 till 18,4 MDRSEK och har vixt med en arlig genom-
snittlig tillvaxttakt om 2,6 procent sedan 2011 da vardet pa
marknaden uppgick till 16,6 MDRSEK. Enligt prognoser
frdn Euromonitor férvéntas vardet pa den nordiska OTC-
marknaden uppga till 19,7 MDRSEK 2021, vilket motsva-
rar en drlig genomsnittlig tillvaxttakt om 1,2 procent
mellan dren 2015 — 2021. Den storsta delmarknaden &r
Sverige, dar vardet uppgick till 7,7 MDRSEK 2015.9

Receptbelagda ldkemedel

Den nordiska marknaden for receptbelagda ldkemedel &r
ivarierande grad subventionerad, dir staten betalar en
ersdttning pd en del av kostnaden for férskrivna (och
ibland icke-férskrivna) likemedel. I Danmark och Island

1) Quintiles IMS Institute,” Outlook for Global Medicines through 2021” 2016.

2) Den nordiska marknaden avser marknaden i Sverige, Norge, Danmark och Finland.

MARKNADSBESKRIVNING

beror subventioneringsgraden pa varje patients utgifter
for lakemedel som omfattas av subventionen. Receptbe-
lagda ldkemedel i Norge och Sverige omfattas generellt av
olika typer av hogkostnadsskydd.?

I Sverige uppgick forséljningen (exklusive moms och
likemedelsférméaner) av forskrivna likemedel till
28,3 MDRSEK 2015, vilket motsvarar en arlig genomsnitt-
lig tillvaxttakt om 2,3 procent jamfort med 2011, dd vardet
uppgick till 25,9 MDRSEK. Majoriteten av den receptbe-
lagda ldkemedelsforsiljningen sker inom férmanssyste-
met (subventioneras av staten). Andelen av den totala
ldkemedelsforsiljningen som &r subventionerad uppgick
till 66,5 procent 2015 i Sverige.”

Medicintekniska produkter

Sjukvardsverksamhet i Norden bedrivs bade av offentlig
och privat sektor, och finansieras i hog utstrackning av
skattemedel. Ink6p sker i strukturerade processer som
ofta regleras i lag, sésom lagen om offentlig upphandling i
Sverige. I Sverige siljs medicintekniska produkter framst
genom apotek och sjukhus men till viss del dveni det
traditionella detaljhandelsledet. Under 2015 fanns
omkring 620 bolag med verksamhet inom medicinteknik i
Sverige.? I ett europeiskt perspektiv har Sverige femte
hogst andel anstéllda inom medtech med 23 anstéllda per
10 000 invénare. Under 2015 stod medtechsektorn i
Sverige for cirka 2 procent av vardet f6r medicintekniska
produkter i Europa.”

TRENDER OCH DRIVKRAFTER PA DEN NORDISKA
HALSOVARDSMARKNADEN

Flera faktorer med starka samband till varandra driver
tillvaxten pa lakemedelsmarknaden i Norden. Den demo-
grafiska utvecklingen innebarandes att manniskor lever
langre i kombination med att farre barn f6ds medfor en
okad andel aldrande befolkning som driver efterfrdgan pa
sjukvérd och likemedel. Saledes 6kar dven behovet av
forskning och utveckling gillande nya ldkemedel och
hilsovérdsprodukter. Genom teknikutvecklingen kan fler
ménniskor diagnosticeras och behandlas pé ratt satt i tid.

Okad medelalder

De nordiska ldnderna har en &ldrande befolkning och
2015 hade den skandinaviska befolkningen bland de
hogsta medellivsldngderna i vérlden!?, vilket framst dr
drivet av minskad dédlighet i medel- och pensions-
aldern.") Den viktigaste anledningen till detta &r att sjuk-
varden har blivit allt bittre.”” Den 6kade medelaldern i

3) Euromonitor, International,” Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2016 (omrékning till SEK har gjorts till foljande kurser: EUR/SEK: 9,48,

DKK/SEK: 1,27, NOK/SEK:1,05).

4) Euromonitor, International,” Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2016.
5) Euromonitor, International,” Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2016. (omrékning till SEK har gjorts till foljande kurser: EUR/SEK: 9,48,

DKK/SEK: 1,27, NOK/SEK: 1,05).

6) Nordic Medico-Statisticial Committee 103:2015, “Health Statistics for the Nordic Countries”, 2015.

7) eHilsomyndigheten, ” Detaljhandel med likemedel 2015”, 2015.
8) Swedish Medtech, “Medtechbranschen i siffror”, 2015.

9) MedTech Europe, “The European Medical Technology Industry — in figures”, 2016.

10) OECD, “Health at a Glance”, 2015.
11) Folkhélsomyndigheten, ”Folkhilsan i Sverige 2016”, 2016.
12) Statistiska Centralbyran, " Sveriges framtida befolkning 2016-2060", 2016.
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samhillet 6kar behovet av sjukvard och séledes dven
efterfrigan pa ldkemedel.”

Medie- och teknikutveckling

Behovet av medicinteknik inom vérd och omsorg forvéan-
tas véxa i framtiden f6r att kunna méta manga av de
utmaningar som flera lander i varlden star infor. Den
historiska teknikutvecklingen har mojliggjorts genom
samverkan mellan hélso- och sjukvérd, industri och
akademi. Utvecklingen i tekniken har gjort att fler antal
patienter blir diagnostiserade och att forskningen kring
sjukdomar och diagnoser kan gora storre och snabbare
framsteg.?

Den 6kade internetanvandningen paverkar ocksa
lakemedelsbranschen dé allt fler véljer att kopa sina lake-
medel via internet istéllet f6r i fysisk butik. Darutover
bidrar internetanvéandingen till att recensioner av olika
lakemedel blir mer littillgéngliga, vilket kan bidra med
béde positiva och negativa effekter fér hilso- och likeme-
delsbolag. Trenden ar extra tydlig i Norge, Sverige och
Danmark och paverkar framforallt vitamintillskott och
dietprodukter.®)

Halsotrend

Under de senaste decennierna har de nordiska linderna
rankats i topp vad géller bdde motionsvanor och nutri-
tionsintag. Hilsan och férutséttningarna for att ha en god
hilsa skiljer sig dock mellan olika samhéllsgrupper och
tenderar till att vara korrelerad med den sociala
gradienten.?

Den pagaende hilsotrenden i det vésterlandska
samhillet pdverkar bdde konsumenter och producenter.
Den 6kade hilsomedvetenheten bland befolkningen gér
att allt fler véljer receptfria alternativ for behandling och i
forebyggande syfte. Detta gor att efterfragan pa produkter
inom hélsa och vilbefinnande 6kar.”

Overvikt

Parallellt med hilsotrenden och att folk tenderar att
motionera i stérre utstrdckning har allt fler ménniskor ett
stillasittande jobb. Generellt sett i varlden 6kar antalet
overviktiga, men variationen mellan ldnder 4r stor. Ande-
len 6verviktiga har i Sverige och de 6vriga nordiska
landerna héllit sig pé en relativt stabil nivd det senaste
decenniet.” Antalet personer med fetma har ddremot tkat
och forviéntas fortsitta 6ka fram till 2030. P& grund av
detta forvéntas efterfrdgan pa produkter inom hélso- och
viktkontroll stiga.”

Landsspecifika trender

I'Norge paverkar det instabila oljepriset den norska
befolkningens kopkraft pd sé sitt att prismedvetenhet blir
en tydligare faktor. Fimea, det finska sdkerhets- och
utvecklingscentret for ldkemedelsomradet, introducerade
under 2016 en ny kategori inom OTC-ldkemedel som
innebér att vissa produkter och lakemedel har bytt fran
Rx-kategorisering till OTC. Omkategoriseringen innebér
att storre fortroende laggs pa apotekspersonal dn innan
samt att producenter kan 6ka produktpriset f6r varorna
nagot.?

Folksjukdomar

Hjart- och karlsjukdomar

Under de senaste tvd decennierna har dodligheten och
insjuknandet i hjért- och kérlsjukdomar minskat kraftigt i
Sverige, vilket dr den storsta enskilda orsaken till den
6kade medeldldern i samhallet.”

Cancer

I motsats till hjart- och kirlsjukdomarna har antalet
cancerdiagnoser relativt sett fatt en storre betydelse och
uppemot en tredjedel av befolkningen bedéms fa en
cancerdiagnos under sin livstid. Dédligheten i sjukdomen
har dock minskat ndgot da fler diagnoser stallti tidigt
skede samt genom att behandlingsmetoderna blir allt
battre!?. I varlden forvéntas antalet nya fall av cancer 6ka
med 70 procent ndstkommande tvd decennierna.')

Hepatit C

Hepatit C &r vanligast forekommande i Asien och Afrika
och globalt har cirka 130-150 miljoner ménniskor diagnos
av kronisk hepatit C. Det finns 4nnu inget vaccin mot
sjukdomen och den vanligaste smittorsaken &r via injice-
ring av droger, brist pa sterilisering av medicinsk utrust-
ning och via blodtransfusioner.? Antalet rapporterade
fall av sjukdomen har fortsatt 6ka i Sverige.'?

Multipel Skleros

MS dr den vanligaste neurologiska sjukdomen bland unga
vuxna och uppskattningsvis lever det cirka tvd miljoner
ménniskor i virlden med sjukdomen.'¥ Orsaken till
uppkomsten av sjukdomen é&r fortfarande inte sikerhets-
stilld och det finns d4nnu inget botemedel, utan endast
behandlingar mot nagra av de symptom sjukdomen
medfor.'>

1) MedTech 4 Health, ”En forsknings-och innovationsagenda: Teknikens roll i dagens och framtidens hilsa, vdrd och omsorg”, 2016.
2) Euromonitor International, ”Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2016.
3) Euromonitor International, ” Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2016.

4) Folkhalsomyndigheten, ”Folkhiilsan i Sverige 2016”, 2016

5) Euromonitor International, ”Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2016.

6) Folkhilsomyndigheten, ”Folkhdilsan i Sverige 2016”, 2016.

7) Euromonitor International, ”Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2016.
8) Euromonitor International, ”Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2016.

9) Folkhilsomyndigheten, “Folkhdilsan i Sverige 2016”, 2016.

10) Folkhélsomyndigheten, “Folkhdlsan i Sverige 2016”, 2016.

11) WHO, World Health Organization

12) WHO, World Health Organization, Hepatitis C Factsheet, 2015.

13) Folkhélsomyndigheten, “Folkhdlsan i Sverige 2016”, 2016.

14) MS-guiden, Om MS — Vad iir MS — Forekomst, 2016.

15) MS International federation, Living with MS — Treatments and therapies, 2016.

28 Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag



MARKNADSBESKRIVNING

Utover de tendenser och trender géllande utveck-
lingen av Bolagets verksamhet som beskrivs i Prospektet
kénner Bolaget inte till ndgra tendenser, osdkerhetsfakto-
rer, potentiella fordringar eller andra krav, ataganden eller
hindelser som kan ha en visentlig pdverkan pd Bolagets
utsikter. Vidare kdnner Karo Pharma inte till ndgra offent-
liga, ekonomiska, skattepolitiska, penningpolitiska eller
andra politiska atgéarder som, direkt eller indirekt, vasent-
ligt paverkat eller vasentligt skulle kunna paverka
Bolagets verksamhet.

KONKURRENSSITUATION

Inom ett antal av Karo Pharmas produkter / varumérken
har Bolaget en marknadsledande stéllning pa apoteks-
marknaden och inom upphandlade produkter. Varumér-
kena Mabs, Dosett och Swereco dr marknadsledande pa
nordiska apoteksmarknaden. Allévo har en stark position
pa apoteksmarknaden, konkurrensen kommer framfor
allt frdn dagligvaruhandeln.”

De tre utvecklingsprojekt, i vilka Karo Pharma har
intressen, inom MS, cancer och autoimmuna sjukdomar ar
alla stora indikationsomraden som &r starkt konkurrens-
utsatta. Konkurrensen kommer fran bade stora likeme-
delsbolag savil som mindre bioteknikbolag som utvecklar
nya innovativa behandlingskoncept eller vidareutvecklar
befintliga behandlingsmetoder. For att projekten ska
utvecklas till godkénda lakemedel aterstar omfattande
kliniska studier. I och med detta &dr det i dagslaget svart att
ge en mer detaljerad beskrivning av konkurrens-
situationen per projekt.

1) Bolagets bedémning.
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KARO PHARMA INNAN FORVARVET

INLEDNING

Karo Pharma har historiskt sett varit ett renodlat forsk-
ningsbolag inom tidig lakemedelsutveckling. Bolaget
forandrade under 2014 och 2015 sin strategiska inriktning
i syfte att bredda verksamheten. Malet &r att verksamhe-
ten med ett kommersiellt fokus ska omfatta mer mark-
nadsnéra projekt och produkter som kan generera posi-
tiva kassafloden i nértid. Bolaget har ocksa dndrat sitt
namn fran Karo Bio AB till Karo Pharma AB. Syftet med
namnbytet &r att ge Bolaget ett namn som béttre avspeglar
kombinationen av verksamhetens projekt och forsélj-
ningen av produkter. Karo Pharma har ett uttalat mal om
att bli ett 16nsamt bolag och dérigenom skapa ett 6kat
aktiedgarvarde. Genom strategiska satsningar pa att
bredda Bolagets portfdlj av innovativa projekt med lag
utvecklingsrisk och kort tid till marknad skapas méjlighe-
ter f6r nya produkter och dédrigenom férsiljningsintékter.

HISTORIK

Karo Pharma etablerade en projektportf6lj med innova-
tiva projekt inom nukleéra receptorer och under 90-talet
ingicks flera licensavtal med globala lakemedelsforetag.
Under 2000-talet féréndrade Karo Pharma sin strategi och
borjade fora projekt langre fram i den kliniska utveck-
lingen i egen regi. Strategin var riskfylld och kapitalkra-
vande och i slutdndan inte framgéngsrik da flera projekt
avbrots. Efter att Bolaget tvingats avbryta pagdende fas
I-studier f6r likemedelskandidaten KB2115 (eprotirome
—blodfettssdnkare) i borjan av 2012 inleddes en omfat-
tande omstrukturering av Bolaget dédr antalet anstillda
och kostnaderna reducerades vésentligt. Under 2014 och
2015 forandrade Bolagets styrelse och ledning delvis Bola-
gets strategi mot ett 6kat kommersiellt fokus och tydligare
riskhantering genom satsningar mot marknadsnéra
projekt och produkter.

Genomférda férvérv

Inom ramen fér ovan beskriven satsning har Karo Pharma
under 2015 och 2016 gjort en rad forviry, bdde av projekt
och etablerade verksamheter.

I april 2015 forvarvade Karo Pharma det svenska
forskningsbolaget Tanomed AB (namnéndrat till Karo
Pharma Med AB). Férviarvet gav tillgang till en ny
produkt £6r att lindra och forebygga forkylningssjukdo-
mar genom att starka kroppens eget forsvar for att
bekdmpa forkylningsvirus.

I september 2015 forvirvade Karo Pharma norska
Apropharm AS (namnéndrat till Karo Pharma AS) och
svenska DnE Sverige AB (vilket fusionerats in i Karo
Pharma Sverige AB). Produktportféljen utgérs i huvudsak
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av apoteksprodukter som séljs i Norge och Sverige. Under
2015 uppgick de bagge bolagens omsattning i arstakt till
cirka 50 MSEK.

I oktober 2015 férvédrvade Karo Pharma svenska
Swereco Group AB (namnéndrad till Karo Pharma
Sverige AB), som marknadsfoér OTC-produkter framst till
apotek samt Medical Device-produkter direkt till sjukvar-
den. Ett flertal vél inarbetade varuméarken ingar i dess
produktportfolj, till exempel Mabs och Dosett. Huvudsak-
liga marknader &r de nordiska landerna, men export sker
till ett 20-tal lander varlden 6ver. Under 2015 uppgick
Swereco Groups omsittning till 132,3 MSEK.

I oktober 2015 forvarvades 90 procent av aktierna i
svenska MedCore AB. MedCore marknadsfor framforallt
medicintekniska licensprodukter till apotek och sjukhus
pé den nordiska marknaden. Produkterna aterfinns inom
terapiomradena diabetes, anestesi/intensivvérd och
kirurgi. Vid tidpunkten f6r Prospektet dger Karo Pharma
AB 99,4 procent av aktierna i MedCore. Under 2015
omsatte MedCore 57,6 MSEK.

I december 2015 forvirvade Karo Pharma réttighe-
terna till Allévo fran Cederroth AB, vilket omfattar en
produktserie inom omradet viktkontroll. Produkterna ar
véletablerade pa den nordiska marknaden. Under 2015
uppgick Allévos omséttning till cirka 60 MSEK.

Inovember 2016 meddelade Bolaget att det ingéatt
avtal avseende forvirvet av ldkemedelsbolaget
BioPhausia. Forvirvet fullfljdes den 15 december 2016.
Under 2015 uppgick BioPhausias omsittning till 183,6
MSEK. Mer information om forvérvet, se avsnittet
" Forvéirvet av BioPhausia” .

FINANSIELLA MAL
Karo Pharmas mal &r att skapa ett Ionsamt bolag med ett
okat aktiedgarvarde.

STRATEGI

Bolagets verksamhet ska breddas genom strategiska sats-

ningar i och genom f6rvarv av:

o Etablerade verksamheter med produkter som har en
stabil intjaningspotential; samt

e Innovativa projekt med lag utvecklingsrisk och kort tid
till marknaden.

Kommersiellt férhallningssétt:

e Risker skai forsta hand delas med andra;

o Effektiv organisation med hég kompetens;

e Efterstréva tillvaxt, savél organiskt som genom forvarv
och allianser; och

e Den nordiska marknaden prioriteras.



VERKSAMHETSBESKRIVNING

Karo Pharma utvecklar ett koncept som ska skapa posi-
tiva kassafloden och 1onsamhet genom forséljning av
viletablerade produkter och varumirken, ett sé kallat
Health Care-koncept. En vidareutveckling av de f6rvar-
vade bolagen, att skapa synergier dem emellan, blir ytter-
ligare en faktor for ekonomisk tillvaxt. Dartill ska Karo
Pharma, genom samarbeten /licensavtal, kommersialisera
Bolagets befintliga utvecklingsportfolj for att ddrigenom
skapa ytterligare aktiedgarvarde.

Health Care-konceptet

Under 2015 forvéarvade Karo Pharma flera projekt inom
Health Care-konceptet. Bolaget har tvd huvudinrikt-
ningar inom Health Care — Retail och Hospital Supply.
Fokus f6r de bdda huvudinriktningarna dr att erbjuda
produkter som kan hjélpa méanniskor att forbéttra sin
hélsa och forenkla sin vardag. Retail omfattar receptfria
lakemedel och egenvardsprodukter som séljs direkt till
konsumenter via apotek och detaljhandel, s& kallade
OTC." Hospital Supply omfattar produkter som siljs till
offentlig sjukvard och apotek. Ambitionen 4r att addera
ytterligare projekt genom forvarv av bolag, produktréttig-
heter och samarbeten med andra likemedels- och utveck-
lingsforetag och darmed fortsétta breddningen av
Bolagets utvecklingsportf6lj. Genom att investera i inno-
vativa projekt vars produkter har 14g utvecklingsrisk och
kort tid till marknad mojliggors ett 6kat kassaflode. En
vidareutveckling av de férvarvade bolagen, att skapa
synergier dem emellan, blir ytterligare en faktor for
ekonomisk tillvaxt.

Inom Health Care finns, sévél i Sverige som utom-
lands, ett stort antal intressanta férvarvsmojligheter dér
Karo Pharma med den nya organisationen, och med det
internationella nitverk och den erfarenhet som finns i
Bolaget, kan bidra till att skapa mervarde. Bolaget utvér-
derar flera férvarvsmdjligheter och Karo Pharma kan
komma att i begransad omfattning bygga upp egna mark-
nadsforingskanaler pa vissa prioriterade marknader som
kan betjanas pa ett kostnadseffektivt satt.

KARO PHARMA INNAN FORVARVET

Produkter och varumirken

Mabs

Mabs kompressionsstrumpor bygger pa en beprévad och
vildokumenterad metod for att 6ka blodcirkulationen i
benen. Alla Mabs kompressionsstrumpor dr klassade som
medicinska kompressionsstrumpor klass 1. Mabs
produktsortiment har under de senaste dren utvecklats
for att attrahera en stérre mélgrupp. Idag finns kompres-
sionsstrumpor f6r bdde kvinnor och mén speciellt fram-
tagna for olika anvandningsomraden, sdsom flygresor,
sport och vardag. Sortimentet har ocksé utdkats med
stodbandage och fotprodukter som ger stéd och lindring
vid smarttillstdnd. Dessa produkter &r klassade som
medicintekniska hjalpmedel.

Vagisan

I mars 2015 sl6ts ett exklusivt avtal om distribution och
marknadsféringssamarbete avseende den svenska mark-
naden med det tyska ldkemedelsforetaget Dr. Wolff.
Samarbetet inleddes med introduktion av Vagisan i
Sverige. Vagisan &r en receptfri produktserie for behand-
ling framst av torra slemhinnor i underlivet hos kvinnor.
Torra slemhinnor i underlivet &r ett mycket vanligt
problem. Dr. Wolff &r verksamt i Tyskland, men avtalet
omfattar distribution till apotek och apoteksgrossister i
Sverige.

Allévo

Allévo séljer naringsriktiga produkter f6r personer som
vill ha en mer héllbar livsstil och gé ner i vikt. Sortimentet
bestar av en vélbalanserad produktserie f6r viktkontroll
sasom dietdrycker, dietbars och smoothies.

Dosett

Dosett dr ett hjalpmedel for battre sjdlvkontroll av ordine-
rad medicindosering. De nordiska lénderna har en allt
storre andel aldrande befolkning vilket dkar efterfragan
pa likemedel och hjdlpmedel. Dosett underléttar sdker
medicinférvaring och &r en mycket véletablerad produkt
for patienter som anvénder sig av flera ldkemedel.
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1) Efter forvirvet av BioPhausia kommer retail 4ven att innehélla receptbelagda lakemedel.
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Triolif &r ett dubbelverkande receptfritt ladkemedel mot
halsont. Halstabletten har bdde smaértstillande (lidokain)
och antibakteriella egenskaper. Produkten séljs i Sverige,
Norge och Danmark.

BabySlide

BabySlide &r ett perinealskydd, en produkt framtagen for
att reducera bristningar hos kvinnor i samband med
férlossning. Den positiva effekten har belagts i en klinisk
studie av en prototyp som genomforts pa drygt 1 000
forlossningar vid kvinnoklinikerna i Helsingborg, Lund
och Malmgé. Produkten dr patenterad men dnnu inte
marknadsintroducerad.
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Tanomed

Tanomed édr en patenterad férkylningsprodukt i sen
utvecklingsfas. Forkylningssprayen lindrar och f6rebyg-
ger forkylningar genom att férstdrka kroppens eget
forsvar for att bekdmpa férkylningsvirus. Den patente-
rade tekniken bygger péd svensk forskning och anvinder
enzymet glukosoxidas i kombination med glukos for att
effektivt motverka rhinovirusinfektioner sdvél som andra
virala och bakteriella patogener. Produkten dr &nnu inte
marknadsintroducerad.

Ovriga produkter och varumiirken

Karo Pharma marknadsfor och siljer ett stort antal andra
varumdrken och produkter, vilket bland annat omfattar
produkter inom anestesin, intensivvarden, diabetes-
hjalpmedel, kirurgi, rehab och hjdlpmedel for dldre-
varden. Forséljning av dessa produkter sker framst
genom dotterbolaget Karo Pharma Sverige AB (tidigare
Swereco Group AB).



Lakemedelsutveckling

Karo Pharmas affarsmodell inom likemedelsutveckling
bygger pa att majliggora extern finansiering av Bolagets
projekt. Mélséttningen for varje projekt ar att vid lampligt
tillfalle ingd ett storre licensavtal med ett ldkemedelsbolag
som tar ett helhetsansvar och finansierar den fortsatta
utvecklingen. Valet av tidpunkt for licensavtal beror pa
riskprofilen i projekten. Ambitionen for Bolagets likeme-
delsportfolj ar att inga licensavtal i en tidig fas.

Intdkterna vid ett potentiellt avtal for ett projekt i
preklinisk eller tidig klinisk fas férdelas normalt enligt
modellen nedan:

e Upfront-betalning

e Milestone-betalningar — fasta ersittningar nar vissa
delmal i projektets utveckling uppnas

e Royalties — procentuell ersittning baserad pa forsalj-
ningen nar produkten ndr marknaden

Utvecklingsportf6lj Likemedel

Projekt RORgamma — for behandling av autoimmuna sjukdomar
Karo Pharma har idag ett vl fungerande licensavtal med
Pfizer kring RORgamma. Sedan drsskiftet 2015 driver
Pfizer projektet vidare mot marknadslansering. Karo
Pharma har rétt till ersdttning pd upp till drygt 200 MUSD
exklusive royalties om RORgamma nar vissa utvecklings-
och forsdljningsmél. Darutéver har Karo Pharma rétt till
royalties pa framtida forsaljning.

Projekt ERbeta MS — Multipel Skleros

Det finns idag ett flertal behandlingar av MS p& markna-
den som motverkar effekterna av sjukdomen eller fordro-
jer sjukdomsforloppet. Det finns dock inget botemedel
mot MS och behovet av nya och effektivare behandlingar
ar fortsatt stort. Mélséttningen med Karo Pharmas projekt
for ERbeta MS é&r att utlicensiera projektet till storre ldke-
medelsbolag som kan fortsétta driva projektet mot mark-
nadslansering. Till dess ar projektet vilande.

Projekt ERbeta Cancer

Karo Pharma har idag ett projekt inom ERbeta-plattfor-
men vilket dr inriktat mot cancer. I oktober 2016 ingick
Karo Pharma ett samarbetsavtal med Oasmia Pharmaceu-
tical AB avseende projektet vilket innebar att Oasmia
bedriver det fortsatta utvecklingsarbetet och svarar f6r
projektets kostnader. Enligt samarbetsavtalet erhéll Bola-
get 3 080 000 nyemitterade aktier i Oasmia Pharmaceutical
AB samt 20 procent av alla framtida intdkter som kan
komma att genereras fran projektet.

KARO PHARMA INNAN FORVARVET

FORSALJNINGSKANALER

Retail

Forséljningskanalen retail omfattar forséljning till apotek,
hilsofackhandel och dagligvaruhandeln (som huvudsak-
ligen bestér av forséljning av Allévo). Retail dr Bolagets
storsta forsédljningskanal och inom retail star apotek for
merparten av forsiljningen.

Apotek

De flesta linder i Europa har regleringar for detaljhandel
med lakemedel. Reglerna géller i huvudsak vem som fér
dga och bedriva apotek, medan mer liberala regelverk kan
begrinsa kraven till att apoteken ska ha ansvarig personal
med farmaceututbildning och tilldta forsiljning av recept-
fria ldkemedel i annan detaljhandel. I Norden har
apotekskedjor huvuddelen av marknaden. Inkodp sker
vanligtvis i vél strukturerade processer.

Hilsofackhandel

Hilsofackhandeln dr detaljhandelsbutiker som framst
sdljer naturliga hidlsovardsprodukter sdsom véxtbaserade
likemedel, kosttillskott och vitaminer.

Landsting

Sjukvérdsverksamhet i Norden bedrivs bade av offentlig
och privat sektor, och finansieras i hog utstrackning av
skattemedel. Ink6p sker i vl strukturerade processer som
ofta regleras i lag, sésom lagen om offentlig upphandling i
Sverige. All forsdljning dér sjukhus &r slutkund sker via
landsting. Forsaljningskanalen landsting ar Bolagets nast
storsta forsaljningskanal.

Distributérer

Distributorer dr aktorer som atar sig att marknadsfora och
silja Bolagets produkter till tredje part. Karo Pharma kan
ingd distributionsavtal for vissa produkter som mark-
nadsfors utanfoér Bolagets primaéra foérsiljningskanaler.
Endast en liten del av Bolagets forsdljning gar via distri-
butérer.

GEOGRAFISK FORSALJNINGSFORDELNING
Nedanstéende tabell visar hur intdkter férdelar sig p&
geografiska omraden

Nettoomsattning

(TSEK) 2015 2014 2013
Sverige 43,810 5,793 960
Norge 25,051 - -
Ovriga varlden 234 24,267 46,069

69,095 30,060 47,029
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ORGANISATION
Styrelsen bedomer att Bolaget har all erforderlig kompe-
tens som behovs for att driva Bolagets nuvarande verk-
samhet pd ett adekvat sitt. Den kompetens som inte finns
inom Bolaget och som eventuellt kan behtvas ska kopas
in fran externa parter. Huvudkontoret dr belaget pa
Nybrokajen i Stockholm. I en egen fabrik i Lenhovda,
Smaéland, bedriver dotterbolaget Swereco Industri AB
egen tillverkning av flera av de produkter som Karo
Pharma Sverige AB siljer.

Medelantalet anstillda uppgick under 2015 uppgick
till 72, £6r 2014 var motsvarande siffra 39. Under 2013
uppgick medelantalet anstéllda till 40.

IMMATERIELLA TILLGANGAR

Patent

Karo Pharma har en omfattande patentportfslj och en
aktiv patentstrategi. Bolaget delar upp patenten och
patentansckningarna i tre olika kategorier: teknologipa-
tent, substanspatent, samt patent for klinisk utveckling.
Teknologipatent avser oftast patent relaterade till metoder
for att identifiera nya potentiella lidkemedelssubstanser
och dessa utgor bas f6r nya projekt.

Teknologipatenten f6ljs upp med patent som tdcker de
kemiska substanser som tas fram i Bolaget, vilka utgor det
grundlaggande skyddet f6r nya ldkemedel. Vidare lamnas
ansokningar in som tédcker relevanta medicinska anvand-
ningar av substanserna. For substanser som tas vidare in i
kliniska studier ans6ks om patent avseende farmaceutiska
beredningar, tillverkningsprocesser och nya kristallina
former.
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Bolaget har ett geografiskt brett patentskydd for stra-
tegiskt viktiga substanser, vilket innebér att patent s6ks
inom de stora ldkemedelsmarknaderna, sdsom Europa,
USA och Japan men ofta dven i Australien, Indien, Kina,
Kanada, Sydkorea och Brasilien. Patent stks inom regio-
ner dér stora generikaforetag och kemiska industrier dr
verksamma samt i omrdden dér konkurrenter bedriver
forskningsverksamhet. Karo Pharma har ett ndra samar-
bete med patentjurister och legala radgivare i Europa och
USA och verksamheten leds av en intern patentexpert.

Karo Pharmas patentportfolj omfattar idag 7 olika
patentfamiljer och 46 beviljade patent runt om i véarlden.
Patenten tiacker nya kemiska substanser samt medicintek-
niska produkter.

Avseende ERbeta MS har Karo Pharma godkinda
patent pa de storre marknaderna som stracker sig fram till
2031. Patenten avseende RORgamma &gs av Pfizer och
patenten avseende ERbeta cancer dgs av Oasmia Pharma-
ceutical.

Varumdrken

Karo Pharma marknadsfor och sdljer ett antal produkter
som inte omfattas av patent, som istallet 4r varumaérkes-
skyddade. Dessa produkter har i regel tidigare omfattats
av patent, som inte langre dr gallande. Varumarkes-
skyddens giltighet &, till skillnad fran patent, inte tids-
bestdmda utan tillsvidare. Bolaget innehar i dagsléget
20 varumaérkesskydd (exklusive varumaérkesrittigheter
som &r hidnforliga till BioPhausia).



FORVARVET AV BIOPHAUSIA

INLEDNING

Den 1 november 2016 undertecknade Karo Pharma avtal
om forvarv av samtliga aktier i ladkemedelsbolaget
BioPhausia for en total kopeskilling om 908 MSEK péa
skuld- och kassafri basis. BioPhausia dr sedan den

15 december 2016 dr en del av Karo Pharma. Affaren inne-
haller en portfélj om 13 vilkanda nordiska lakemedelsva-
rumirken. I férvédrvet ingar dven rattigheter for att kunna
fd licens pa vissa europeiska marknader, inklusive
Norden, fér MIV-802, ett projekt utvecklat f6r behandling
av hepatit C. Foretaget Trek Therapeutics har ett licensav-
tal att utveckla produkten dar BioPhausia har férbehéllits
vissa marknadsréttigheter. Produktion av BioPhausias
lakemedel ar outsourcad till diverse kontraktstillverkare,
likas4 lagerhéllning och distribution som skéts exklusivt
med liakemedelsdistributéren Tamro. For vidare informa-
tion avseende lagerhéllning och distribution, se avsnittet
" Legala fragor och kompletterande information — Viisentliga
avtal — Lagerhdllnings- och leveransavtal med Tamro”.
BioPhausia har inga anstillda i dagslédget.

BioPhausias varumérkesportfolj karaktériseras av
lang historia med stabila f6rséljningssiffror, starka forvan-
tade kassaflsden samt laga marknadsf6rings- och under-
héllskostnader.

NETTOOMSATTNING, MSEK

176,1 180,0 183,6

2013 2014 2015

TRANSAKTIONSLOGIK OCH FORVANTADE
SYNERGIEFFEKTER

Forvérvet av BioPhausia &r ett stort och viktigt steg for
Karo Pharma da varumérkesportfoljen innehaller produk-
ter som &r vl inarbetade och som passar vél tillsammans
med Karo Pharmas befintliga sortiment. Utéver detta
forbéttras samtliga 16nsamhetsparametrar i och med
forvarvet eftersom den forvarvade varumarkesportféljen
innehaller flertalet intdktsgenererande varumarken.

Stark kassaflédesgenerering

BioPhausias varumérken har en hog kassaflodesgenere-
ring, genererat av en stabil och férutsdgbar forsiljnings-
tillvixt i kombination med héga marginaler. De forvér-
vade likemedlen siljs till sjukhus och apotek och en stor
del av ldkemedelskostnaden ar subventionerad, vilket
leder till 1&g priskénslighet hos slutkunden. BioPhausia
har dven hog visibilitet pa kostnadssidan i och med att
savil produktion som lagerhallning och distribution dr
outsourcad. Att lakemedlen 4r receptbelagda innebar
vidare att kostnader relaterade till marknadsforing ar
begréinsade, vilket stirker I6nsamheten i portf6ljen.

FORDELNING AV NETTOOMSATTNING PER LAND (2015)

0
10% 1%

. Sverige
. Norge

. Danmark

Nettoomséttning per ar i tabellen ovan &r hamtade ur BioPhausias reviderade drsredovisning fér 2015.
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Stabil plattform for fortsatt tillvaxt

Forvérvet av BioPhausia ger Bolaget en plattform f6r
fortsatt expansion inom Health Care-konceptet genom att
Bolaget nu dven distribuerar receptbelagda lakemedel,
mot tidigare fokus inom OTC/konsument. Marginalkost-
naden for att addera fler 1dkemedel eller ldkemedelsport-
foljer, receptbelagda eller inte, dr ldga pd grund av att
Bolaget i och med forvérvet erhallit nidtverk och en
logistisk plattform for att vidareutveckla Health Care-
konceptet.

PRODUKTER

Mollipect

Mollipect r ett lakemedel som innehdller bromhexin och
efedrin. Bromhexin anses gora slemmet i luftvdgarna mer
tunnflytande, vilket kan underlitta upphostning av slem.
Efedrin vidgar luftréren och verkar avsvillande pa slem-
hinnorna. Mollipect anvinds vid hosta med segt slem och
samtidigt behov av luftrérsvidgande effekt. Forséljning
av ldkemedlet sker i Sverige.

Lithionit

Lithionit innehaller den aktiva substansen litium och
verkar férebyggande mot bdde maniska (onormal
upprymdhet) och depressiva (uttalad nedstimdhet) faser
hos patienter med bipolar sjukdom. Forsdljning av lake-
medlet sker i Sverige och Norge.

Citodon

Citodon ér ett receptbelagt 1dkemedel som innehéller
paracetamol och kodein. Paracetamol har bdde smértstil-
lande och febernedsittande verkan och kodein verkar
genom att lindra smérta. Citodon anvénds saledes mot

vérk och smértor. Forsiljning av likemedlet sker i Sverige.

Paraflex

Paraflex innehaller den aktiva substansen klorzoxazon
och dr ett muskelavslappande medel. Lakemedlet
anvands framforallt vid smartsamma sammandragningar
i skelettmuskulaturen, till exempel vid ryggskott, muskel-
strackningar och liknande tillstdnd. Férsdljning av
lakemedlet sker i Sverige och Norge.

Laxabon

Laxabon anvinds vid tarmskéljning fore operation, vid
undersokning av tjocktarmens slemhinna som gors med
instrument via dndtarmen (koloskopi) eller vid rontgen-
undersokning. Forsdljning av ldkemedlet sker i Sverige
och Norge.

Solvezink

Solvezink anvéands for lakning av bensar hos patienter
med zinkbrist. Solvezink anvéands ocksd vid acrodermati-
tis enteropathica (drftlig hud- och tarmsjukdom orsakad
av zinkbrist). Forsdljning av lakemedlet sker i Sverige och
Norge.
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Morfin Special

Morfin Special har en kraftigt smértstillande effekt och
anvands som smartlindring efter operation eller vid yttre
skador. Lakemedlet anvands dven vid kronisk smarta till
exempel i samband med cancer. Forséljning av ldkemedlet
sker i Sverige.

Probecid

Probecid innehéller den aktiva substansen probenecid och
anvands vid gikt for att lindra giktbesvér. Forséljning av
lakemedlet sker i Sverige och Norge.

Suscard

Suscard innehéller den aktiva substansen glyceryltrinitrat
och anvénds vid kidrlkramp i hjartat. Likemedlet verkar
genom att vidga blodkérlen och underléttar ddrigenom
hjartats arbete. Forsdljning av ldkemedlet sker i Sverige.

Nitroglycerin

Nitroglycerin anvands vid kramp i hjartmuskeln genom

att vidga blodkérlen och ger ddrmed hjartmuskeln béttre
genomblédning och minskar hjdrtats arbete. Forsiljning

av lakemed]let sker i Sverige.

Digoxin

Digoxin innehéller den aktiva substansen digoxin och
anvinds vid hjartsjukdomar som till exempel hjartsvikt,
hjartflimmer och oregelbunden hjartverksamhet. Forsilj-
ning av ldkemedlet sker i Sverige.

Egazil

Egazil anvédnds vid krampbenédgenhet och buksmaértor i
mag-tarmkanalen och gallvdgarna. Forséljning av like-
medlet sker i Sverige, Norge och Danmark.

Theo-dur

Theo-Dur anvinds vid astma och luftrorskatarr (kronisk
bronkit) samt vid kramp i luftrérsmuskulaturen vid
skador pa lungblasorna (emfysem). Forséljning av ldke-
medlet sker i Sverige, Norge och Danmark.

VARUMARKESSKYDD

BioPhausia marknadsfor och siljer ett antal produkter
som inte omfattas av patent, som istéllet 4r varumaérkes-
skyddade. Varumirkesskyddens giltighet &r, till skillnad
frén patent, inte tidsbestimda utan tillsvidare. BioPhausia
innehar i dagsldget mer &n 30 varumarkesskydd.



UTVALD FINANSIELL INFORMATION

Nedan presenteras information avseeden Karo Pharms finansiella utveckling for rikenskapsdren 2015,
2014 och 2013, vilken har upprdttats i enlighet med IFRS, sdsom de antagits av EU ("IFRS”), samt for
perioden 1 januari — 30 september 2016 och for jadmforelseperioden 1 januari — 30 september 2015, vilken
har uppriittats i enlighet med 1AS 34 Deldrsrapportering. Den finansiella informationen avseende riken-
skapsdren 2015, 2014 och 2013 har himtats frdn drsredovisningarna 2015, 2014 och 2013, vilka dr revi-
derade. Informationen for perioden 1 januari — 30 september 2016 och for jamforelseperioden 1 januari —
30 september 2015 har himtats frdn den dversiktligt granskade deldrsrapporten for perioden 1 januari —
30 september 2016. Delar av Bolagets drsredovisningar for rikenskapsdren 2015 (sidorna 20-39), 2014
(sidorna 22-39) och 2013 (sidorna 22—43) och deldrsrapporten for tredje kvartalet 2016 (sidorna 7-11)
inforlivas genom hinvisning och utgor en del av Prospektet. Viss finansiell information som presenteras i
Prospektet har avundats for att gora informationen littillginglig for lisaren. Foljaktligen kan det hinda
att sifforna i vissa tabeller, vid summering, inte exakt motsvarar angiven totalsumma. Informationen i
detta avsnitt ska ldsas tillsammans med avsnitten ”"Kommentarer till den finansiella informationen” och
”Kapitalstruktur och annan finansiell information”, Karo Pharmas drsredovisningar for 2015, 2014 och
2013 samt Bolagets deldrsrapport for perioden 1 januari — 30 september 2016. Prospektet innehiller
nyckeltalet soliditet som inte dr reviderat och ej upprittat enligt IFRS. Soliditet definieras som eget kapi-
tal i procent av balansomslutningen.

KONCERNENS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

2016 2015 2015 2014 2013

1jan-30 sept 1jan-30 sept 1jan-31dec 1jan-31dec 1jan-31dec
Belopp i TSEK Ej reviderad Ej reviderad Reviderad Reviderad Reviderad
Nettoomsattning 250 807 11664 69 095 30 060 47 029
Kostnader for sélda varor -141 458 -5169 -40 494 - -
Bruttoresultat 109 349 6 495 28 601 30 060 47 029
Rorelsens kostnader
Forsaljningsomkostnader -77 448 -989 -26 718 - -
Administrationskostnader -18 524 -19 209 -27 150 -21014 -20 434
Forsknings- och utvecklings-
kostnader -4 673 -29592 -34 957 -68 593 -52529
Ovriga rérelseintakter och
-kostnader 86 -7 212 -14 639 92 3676
Summa rorelsens kostnader -100 559 -57 002 -103 464 -89 515 -69 287
Rorelseresultat 8790 -50 507 -74 863 -59 455 -22 258
Finansiellt netto -3630 -4 -434 173 180
Resultat fore skatt 5160 -50 511 -75297 -59 282 -22 078
Skatt -1023 -2 962 -2 894 - -
Periodens resultat 4137 -53473 =78 191 -59 282 -22 078
Arets resultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 4188 -53473 -77 632 -59 282 -22 078
Innehav utan bestammande
inflytande -51 - -559 - -
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KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

2016 2015 2015 2014 2013
30 sept 30 sept 31dec 31dec 31dec
Belopp i TSEK Ej reviderad Ej reviderad Reviderad Reviderad Reviderad
Tillgdngar
Immateriella tillgangar 468 694 122 326 475 655 - -
Inventarier 9434 1753 5701 4 050 4 500
Ovriga finansiella tillgdngar 21 21 21 14 -
Ovriga omsattningstillgdngar 140 478 20159 84 670 4948 12 992
Likvida medel 147 832 132 064 76 490 51609 22799
Summa tillgangar 766 459 276 323 642 537 60 621 40 291
Eget kapital och skulder
Eget kapital 627127 239 545 364 581 40 907 23839
Uppskjuten skatteskuld 31549 - 31740 - -
Langfristiga skulder 21026 6 343 21026 18 -
Kortfristiga skulder 86 757 30 435 225190 19 696 16 452
Summa eget kapital och skulder 766 459 276 323 642 537 60 621 40 291
KONCERNENS KASSAFLODE | SAMMANDRAG
2016 2015 2015 2014 2013
1jan-30 sept 1jan-30 sept 1jan-31dec 1jan-31dec 1jan-31dec
Belopp i TSEK Ej reviderad Ej reviderad Reviderad Reviderad Reviderad
Kassafldde fran den [dpande
verksamheten fore férandring av
rorelsekapital 19 300 -44 428 -67 036 -57 392 -20 691
Forandring rorelsekapital -64 991 -2271 14 825 1062 -12 698
Kassafldde fran den ldpande
verksamheten -45 691 -46 699 -52 21 -46 330 -33 389
Kassaflode fran
investeringsverksamheten -69 545 -105 220 -220 837 -1497 23 851
Kassaflode fran finansierings-
verksamheten 186 578 232 374 297 929 76 637 4 313
Periodens kassafléde 71342 80 455 24 881 28 810 -5225
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NYCKELTAL

Nedanstdende tabell innehdller ett alternativt finansiellt nyckeltal som inte har definierats enligt IFRS. Bolaget bedomer
att detta nyckeltal ger en bittre forstaelse f6r Bolagets ekonomiska trender. Detta nyckeltal har, om inget annat anges, inte
reviderats och ska inte betraktas enskilt eller som ett alternativ till prestationsnyckeltal som har framtagits i enlighet med
IFRS. Dessutom bor detta nyckeltal, sdésom Bolaget definierat det, inte jimféras med andra nyckeltal med liknande namn
som anvands av andra bolag. Detta beror péa att ovanndmnda nyckeltal inte alltid definieras p4 samma sitta och andra
bolag kan berdkna det pd annat sitt &n Bolaget.

Alternativa nyckeltal som inte dr definierade enligt IFRS

2016 2015 2015 2014 2013
Nyckeltal 1jan-30 sept 1jan-30 sept 1jan-31dec 1jan-31dec 1jan-31dec
Soliditet, % 81,8 86,7 56,7 67,5 591
Definitioner
Finansiella matt som inte Syfte Harledning av finansiella matt som inte
definerats enligt IFRS definierats enligt IFRS
Soliditet Nyckeltalet visar 1jan-30 sept 1jan-30 sept
Eget kapital i procent av Bolagets kapitalstruktur genom 2016 2015 2015 2014 2013
balansomslutningen hur stor andel av Bolagets Eget kapital / 627127 239545 364 581 40907 23839
balansomslutning som utgdrs av Balansonm-
eget kapital slutning 766 459 276323 642537 60621 40 291
= Soliditet 81,8% 867% 56,7% 675% 591%
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KOMMENTARER TILL DEN
FINANSIELLA INFORMATIONEN

Nedanstdende kommentarer till den finansiella utvecklingen avser perioderna 1 januari — 30 september
2016 och 1 januari— 30 september 2015 samt rikenskapsdren 2015, 2014 och 2013. Informationen nedan
ska lisas tillsammans med avsnittet ”Utvald finansiell information”.

PERIODEN JANUARI - SEPTEMBER 2016 JAMFORT
MED PERIODEN JANUARI - SEPTEMBER 2015
Omsdttning och resultat
Koncernens nettoomsittning 6kade fran 11,7 MSEK under
de forsta nio mdnaderna 2015 till 250,8 MSEK motsvarande
period 2016 till f6ljd av gjorda forvarv. Forandringen ar
hénforlig till att nettoomséttningen sedan september 2015 i
huvudsak utgérs av produktforsaljning i forvarvade bolag.

Till f6ljd av gjorda forvarv 6kade Koncernens kostnader
for sdlda varor under de forsta nio manaderna 2015 fran
5,2 MSEK till 141,5 MSEK motsvarande period 2016. Rorel-
sens kostnader 6kade fran 57,0 MSEK under de nio forsta
manaderna 2015 till 100,6 MSEK under samma period 2016.
Skillnaden &r framst hanforlig till en 6kning i forsdljnings-
omkostnader om 76,5 MSEK samt en minskning av forsk-
nings- och utvecklingskostnader om 24,9 MSEK mellan
perioderna.

Rorelseresultatet 6kade med 59,3 MSEK fran
-50,5 MSEK under de nio férsta manaderna 2015 till
8,8 MSEK motsvarande period 2016. Nettoresultatet for
perioden januari — september 2016 uppgick till 4,1 MSEK i
jamfort med -53,5 MSEK motsvarande period 2015.

Investeringar och avskrivningar

De totala investeringarna uppgick till 7,1 MSEK fo6r
perioden januari — september 2016, en minskning fran
105,1 MSEK f&r motsvarande period dr 2015. Forandringen
ar framst hanforlig till minskade investeringar i férvérv av
rorelser och produktrattigheter.

Kassaflédets utveckling

Kassaflddet frén den l6pande verksamheten uppgick under
perioden januari — september 2016 till 45,7 MSEK, en
O0kning fran —46,7 MSEK for motsvarande period 2015.
Kassaflddet frén den l6pande verksamheten for perioden
januari — september 2016 belastades med en foérandring i
rorelsekapital om -65,0 MSEK, till skillnad fran -2,3 MSEK
motsvarande period 2015. Likvida medel de 30 september
2016 uppgick till 147,8 MSEK, en 6kning fran 132,1 MSEK
den 30 september 2015.
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RAKENSKAPSARET 2015 JAMFORT MED
RAKENSKAPSARET 2014

Omséttning och resultat

Under 2015 etablerade Bolaget en ny strategi och gick fran
att vara ett forskningsbolag inom lakemedelsutveckling till
att bredda verksamheten med ett rorelsedrivande Health
Care-koncept med positiva kassafloden. Karo Pharma
forvarvade under 2015 tva affarsprojekt samt tre etablerade
verksambheter.

Koncernens nettoomsittning 6kade frén 30,1 MSEK ar
2014 till 69,1 MSEK &r 2015. Efter september 2015 utgjordes
den absoluta omséttningen huvudsakligen av produktfor-
sdljning fran forvarvade bolag och verksamheter. Sedan
arsskiftet 2015 driver, i enlighet med projekt—planen, Pfizer
utvecklingen av RORgamma-projektet mot marknaden
vilket innebér att Bolaget inte lingre erhéller forskningsin-
takter fran projektet.

Da Bolagets nya strategi implementerades uppkom tva
nya poster, kostnad f6r sélda varor, som under heldret 2015
uppgick till 40,5 MSEK samt forséljningsomkostnaderna
som uppgick till 26,7 MSEK. Forskning och utveckling, som
tidigare svarat for merparten av kostnaderna, minskade
fran 68,6 MSEK ar 2014 till 35,0 MSEK 2015. Rorelsens
totala kostnader 6kade till 103,5 MSEK mot féregdende &rs
rorelsekostnader om 89,5 MSEK. Engéngskostnader och
kostnader i samband med gjorda férvarv som belastat
resultatet uppgick 2015 till 24,3 MSEK och utgjordes framst
av forvarvsrelaterade kostnader, lokalkostnader i samband
med flytt, nedskrivning av lager samt 6vriga omstrukture-
ringar.

Rorelseresultatet uppgick till -74,9 MSEK i jamforelse
mot en forlust om —-59,5 MSEK 2014. Nettoresultatet
minskade fran -59,3 MSEK f6r rakenskapsaret 2014 till
-78,2 MSEK for rakenskapsaret 2015.

Investeringar och avskrivningar

Under 2015 uppgick Karo Pharmas totala investeringar till
446,8 MSEK, en 6kning fran 1,5 MSEK foéregdende ar. Under
2015 avsdg 372,1 MSEK rorelseforvarv. Nettoinvesteringar i
immateriella tillgdngar f6r samma ar uppgick till

74,4 MSEK, dar forvarvet av varumarket Allevo utgjorde
huvuddelen.



Kassaflédets utveckling

Kassaflddet frén den 16pande verksamheten uppgick till
-52,2 MSEK under 2015, en minskning fran —-46,3 MSEK é&r
2014. Koncernens likvida medel uppgick vid arets slut till
76,5 MSEK, i jamforelse med 51,6 MSEK som var den
utgdende balansen vid 2014 &rs slut. Féretrdadesemission
som genomfordes i juni 2015 inkluderande en 6vertilldel-
ningsoption och tillférde Bolaget 232,4 MSEK i likvida
medel, vilket innebar ett positivt kassaflode fran finansie-
ringsverksamheten med totalt 297,9 MSEK.

RAKENSKAPSARET 2014 JAMFORT MED
RAKENSKAPSARET 2013
Omsdéttning och resultat
Koncernens nettoomséttning uppgick 2014 till 30,1 MSEK,
vilket motsvarade en minskning med 16,9 MSEK jamfort
med 47,0 MSEK f&r rakenskapsaret 2013. Nettoomsitt-
ningen hérrorde 2014, liksom 2013, i huvudsak fran
samarbetet med Pfizer kring projektet RORgamma.
Nedgédngen mellan aren forklaras framforallt av att det i
jamforelsesiffrorna ingar periodiserat forskott fran Pfizer
2011 pa 10,0 MSEK samt den milestone pa 2 MUSD som
erholls i september 2013.

Rorelsens kostnader 6kade med 20,2 MSEK, fran
69,3 MSEK 2013 till 89,5 MSEK 2014. Kostnaderna forde-
lade sig till storsta del pa forsknings- och utvecklingskost-
nader som okade fran 52,5 MSEK 2013 till 68,6 MSEK
2014. De 6kade kostnaderna forklaras fraimst av gjorda
reserveringar i samband med anpassning av personella
resurser samt satsningar, inom fraimst cancerprojektet,
vilka tillsammans motsvarade en 6kning om 21 MSEK
2014 jamfort med 2013. Administrationskostnaderna
okade fran 20,4 MSEK 2013 till 21,0 MSEK 2014.

Rorelseresultatet uppgick till -59,5 MSEK 2014, vilket
var en minskning jamfort med 2013 da rorelseresultatet
uppgick till -22,3 MSEK. Detta motsvarar ett resultat i
niva med 2013, justerat for erhallen milestone, gjorda
reserveringar samt for periodisering av forskott som
ingick i jamforelsesiffran f6r 2013. Under 2013 bidrog dven
ett forvarv av ett kommanditbolag till att rorelseresultatet
forbattrades med 3,6 MSEK. Syftet med f6rvéarvet var att
finansiera verksamheten vilket kunde ske genom att
kvitta en del av koncernens ackumulerade underskotts-
avdrag mot obeskattade vinstmedel i det férvérvade
Bolaget. Det redovisade resultatet minskade med
37,2 MSEK, fran -22,1 MSEK till -59,3 MSEK.

KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA INFORMATIONEN

Investeringar och avskrivningar

Totala investeringar minskade till 1,5 MSEK 2014 fran
28,1 MSEK 2013 och avség framst laboratorie- och
IT-utrustning samt ombyggnad av laboratorier 2014.
Kassafldet frén investeringsverksamheten minskade
fran 23,9 MSEK 2013 till -1,5 MSEK 2014.

Kassaflédets utveckling

Kassaflgdet frén den l6pande verksamheten minskade
frén —-33,4 MSEK till 46,3 MSEK. Vid justering f6r den
milestone p& 2 MUSD som erhélls i september 2013 samt
det bolagsfoérvarv som gjordes under 2013 var kassaflodet
2014 4 MSEK battre an foregdende ar. Likvida medel
Okade fran till 22,8 MSEK ar 2013 till 51,6 MSEK &r 2014,
vilket motsvarar en férandring av likvida medel om

28,8 MSEK mellan perioderna. De tva foretradesemissio-
nerna som genomférdes i april 2014 tillférde Bolaget en
emissionslikvid om 76,6 MSEK netto.
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KAPITALSTRUKTUR OCH ANNAN
FINANSIELL INFORMATION

INLEDNING

Den 31 oktober 2016 uppgick Karo Pharmas eget kapital
till 625,9 MSEK och likvida medel uppgick till

141,3 MSEK. Soliditeten per den 31 oktober uppgick till
82,7 procent. I tabellerna visas Karo Pharmas eget kapital,
skuldsattning och nettoskuldsittning per den 31 oktober
2016. I berdkningen av nettoskuldsattningen dr bade
rantebdrande och icke rdntebdrande skulder inkluderade
f6r kort- och langfristiga skulder. Denna uppstallning tar
inte den bankfinansiering som upptogs i samband med
férvérvet av BioPhausia eller Erbjudandet i beaktande.
Utover vad som framgér i tabellen nedan har Bolaget
eventualforpliktelser om upp till 3,1 MSEK.

EGET KAPITAL OCH SKULDER
TSEK 31 oktober 2016
Kortfristiga skulder

Mot garanti eller borgen® 6 000
Mot sakerhet -
Utan garanti/borgen eller sékerhet 77160
Summa kortfristiga skulder 83160
Langfristiga skulder

Mot garanti eller borgen® 16 500

Mot sakerhet -
Utan garanti/borgen eller sakerhet 26

Summa langfristiga skulder 16 526
Eget kapital

Aktiekapital 25563
Tillskjutet kapital 600 315
Summa eget kapital 625 878

1) Garantier bestar av féretagsinteckningar.
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NETTOSKULDSATTNING
TSEK 31 oktober 2016
(A) Kassa 141 302
(B) Likvida medel -
(C) Latt realiserbara vardepapper

141302

(D) Summa Likviditet (A)+(B)+(C)

(E) Kortfristiga fordringar 137 044
(F) Kortfristiga bankskulder 6 000
(G) Kortfristig del av langfristiga skulder -
(H) Andra kortfristiga skulder 77160
(1) Summa kortfristiga skulder (F)+(G)+(H) 83160
(J) Netto kortfristig skuldsattning (1)-(E)-(D) -195 186
(K) Langfristiga banklan 16 500
(L) Emitterade obligationer -
(M) Andra langfristiga lan 26
(N) Langfristig skuldsittning

(K)+(L)+(M) 16 526
(O) Nettoskuldsattning (J)+(N) -178 660

RORELSEKAPITAL

Det dr Bolagets bedomning att det befintliga rorelsekapi-
talet dr otillrackligt f6r de aktuella behoven de kommande
tolv ménaderna. Med rorelsekapital i detta ssmmanhang
avses Bolagets tillgdng till finansiering for dess formaga
att fullgora sina betalningsforpliktelser under de
kommande 12 mé&naderna. Karo Pharma finansierade
forvarvet av BioPhausia med bankldn om 550 MSEK samt
ett brygglan om 350 MSEK. Genom féreliggande Erbju-
dande, som ér tackt av teckningsataganden eller emis-
sionsgaranti om totalt 100 procent, férvéantas Bolaget till-
foras cirka 350 MSEK efter avdrag for emissions- och
garantikostnader. Av emissionslikviden avses 350 MSEK
anvéndas for dterbetalning av brygglanet. Om Erbjudan-
det, trots foreliggande teckningsétaganden och emissions-
garantin, inte skulle inbringa minst cirka 210 MSEK
saknas tillrackligt rorelsekapital for att aterbetala brygg-
lanet. Karo Pharma har fér ndrvarande inte ndgon anled-
ning att anta att detta skulle intrdffa, men om det 4nda
skulle ske kommer Karo Pharma vara tvunget att séka
alternativ finansiering for ej erhéllet belopp. Exempel p&
alternativ kan vara ytterligare aktiekapital, bank-
finansiering eller avyttring av vissa tillgdngar. Bolaget
bedémer f6r ndrvarande dess mdjligheter att erhélla
sadan alternativ finansiering som goda.



BEGRANSNING | ANVANDANDET AV KAPITAL
Det finns inga begrdnsningar avseende anvdndande av
kapital.

INVESTERINGAR

Januari - september 2016

Under perioden januari — september 2016 uppgick Karo
Pharmas totala investeringar till 7,1 MSEK, varav

5,5 MSEK avsdg investeringar i materiella anldggningstill-
géngar och 1,6 MSEK avsag kop av aktier i MedCore AB.
Investeringar i materiella anlaggningstillgdngar avsdg
framst utbyggnad av fabriken i Lenhovda.

2015

Under 2015 uppgick Karo Pharmas totala investeringar
till 446, 8 MSEK, varav rorelseforvirv svarade for

372,1 MSEK. Nettoinvesteringar i immateriella tillgdngar
uppgick till 74,4 MSEK, dér forvarvet av varumarket
Allevo utgjorde huvuddelen.

2014

Under 2014 uppgick Karo Pharmas investeringar till

1,5 MSEK. Investeringarna avsdg framst laboratorie- och
IT-utrustning samt ombyggnad av laboratorier.

2013

Under 2013 uppgick Karo Pharmas totala investeringar
till 28,1 MSEK. 2,2 MSEK avsdg investeringar i laborato-
rie- och IT-utrustning och 25,9 MSEK avsdg investeringar i
kortfristiga placeringar.

PAGAENDE OCH PLANERADE INVESTERINGAR
Bolaget utvarderar kontinuerligt olika investeringsméjlig-
heter som kan stdrka Karo Pharmas position pé dess olika
marknader, men f6r narvarande finns det inga vasentliga
pagdende investeringar eller ataganden om framtida
investeringar.

KAPITALSTRUKTUR OCH ANNAN FINANSIELL INFORMATION

VASENTLIGA HANDELSER EFTER DEN

30 SEPTEMBER 2016

Cancerprojektet KB9520 utlicensierades till det svenska
forskningsbolaget Oasmia Pharmaceutical AB
(“Oasmia”). Ersdttningen utgjordes av 3 080 000 nyemitte-
rade aktier i Oasmia motsvarande 25 MSEK samt rétt till
20 procent av alla Oasmias framtida intdkter som kan
komma att genereras fran projektet. Styrelsen har beslutat
att foresld drsstimman att Oasmia-aktierna ska delas ut
till Bolagets aktiedgare.

Bolaget meddelade den 1 november 2016 att det
forvarvar samtliga aktier i BioPhausia frén Medivir Aktie-
bolag f6r 908 MSEK pé en skuld- och kassafri basis.
Forvarvet slutfordes den 15 december 2016. For mer infor-
mation om forvarvet av BioPhausia se avsnitten ” Forvir-
vet av BioPhausia” och ” Legala frigor och kompletterande
information — Visentliga avtal — Forvirvet av BioPhausia” .

For att sdkra finansieringen vid forvérvet av
BioPhausia ingick Bolaget den 12 december 2016 ett finan-
sieringsavtal med Swedbank om 1 050 MSEK. F6r mer
information om finansieringsavtalet se avsnittet ” Legala
fragor och kompletterande information — Visentliga avtal —
Kreditfaciliteter”.

Utover vad som framgér av detta avsnitt har det har
inte sedan den 30 september 2016 férekommit ndgra
vasentliga forandringar avseende Bolagets finansiella
stéllning eller stéllning pa marknaden.
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PROFORMAREDOVISNING

SYFTET MED PROFORMAREDOVISNINGEN

Karo Pharmas f6rvarv av BioPhausia, som fullf6ljdes den
15 december 2016, kommer att ha direkt paverkan pa
framtida resultat och kassafléden fér Karo Pharma. Dels
genom det forvirvade bolaget, dels genom den lanefinan-
siering som foranletts av forvarvet av BioPhausia. I syfte
att ersdtta delar av lanefinansieringen med eget kapital
beslutade styrelsen den 15 december 2016, under f6rut-
sdttning av extra bolagsstimmas efterféljande godkéan-
nande, om en nyemission med foretradesratt for befintliga
aktiedgare. Aven nyemissionen kommer att paverka Karo
Pharmas resultat och finansiella stéllning.

Syftet med den konsoliderade proformaredovisningen
dr att redovisa den hypotetiska pdverkan som forvirvet
av BioPhausia, den lanefinansiering som foranletts av
forvérvet av BioPhausia samt nyemissionen skulle ha haft
pa Karo Pharmas konsoliderade resultatrdkning for de
férsta nio manaderna 2016 och den konsoliderade balans-
rakningen per 30 september 2016.

Proformaredovisningen beskriver en hypotetisk situa-
tion och har tagits fram endast i illustrativt syfte och avser
inte att redovisa Karo Pharmas faktiska finansiella stall-
ning eller resultat. Vidare ar inte proformaredovisningen
representativ for hur Karo Pharmas resultat eller finan-
siella stallning kommer att se ut i framtiden. Investerare
bor vara forsiktiga med att lagga for stor vikt vid profor-
maredovisningen.

I proformaredovisningen har inga synergieffekter eller
integrationskostnader beaktats.

GRUNDER FOR PROFORMAREDOVISNINGEN
Karo Pharma och BioPhausia tillimpar IFRS i sina finan-
siella rapporter. Proformaredovisningen ar upprattad i
enlighet med Karo Pharmas redovisningsprinciper sdsom
de beskrivs i arsredovisningen f6r 2015. Redovisnings-
principer och berdkningsgrunder dr oférandrade jamfort
med dem som tillampats i rsredovisningen for 2015. I
samband med upprattande av proformaredovisningen
har Karo Pharma genomfort en 6versiktlig genomgang av
BioPhausias tillimpning av redovisningsprinciper. Vid
denna genomgang har inte ndgra vésentliga skillnader
jamfort med Karo Pharmas redovisningsprinciper identi-
fierats, forutom redovisningen av obeskattade reserver i
BioPhausias balansrdkning. I proformabalansriakningen
gors en justering s att obeskattade reserver delas upp i
eget kapital och uppskjuten skatteskuld.
Proformaredovisningen har baserats p& Karo Pharmas
och BioPhausias bokslut f6r de férsta nio ménaderna 2016.
Proformajusteringar har gjorts for att reflektera forvér-
vet av BioPhausia, den l&nefinansiering som foranletts av
forvérvet av BioPhausia, den nyemission som kommer att
genomforas i Karo Pharma samt de regleringar av vissa
tillgdngar och skulder i BioPhausia och betalning av
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utdelning till sdljarna som genomférdes fore forvarvstid-
punkten den 15 december 2016.

BioPhausia forvirvades den 15 december 2016 for
908,0 MSEK pa skuldfri basis. Transaktionskostnader
hanforliga till férvarvet har uppskattats till 1,0 MSEK och
beaktats i proformabalansrakningen genom en motsva-
rande reduktion av eget kapital.

For information om kreditavtal, se avsnittet ”Legala
fragor och kompletterande information — Visentliga avtal —
Kreditfaciliteter”.

PROFORMAJUSTERINGAR

For proformajusteringar avseende transaktioner hanfor-
liga till Karo Pharma har inte ndgon uppskjuten skatt
beaktats. Detta beroende pa att Karo Pharmas inte redovi-
sar ndgra uppskjutna skattefordringar relaterade till Bola-
gets mycket betydande skattemassiga underskottsavdrag.
Ett beaktande av skatt pa gjorda proformajusteringar
hanforliga till Karo Pharma skulle ytterligare tka de
skattemassiga underskottsavdragen vilka, enligt Bolagets
bedémning, inte kommer att kunna utnyttjas inom en
forutsebar framtid.

Anskaffningsvarde fér aktierna i BioPhausia
Forvérvsutgifterna och finansieringen har beaktats genom
att forvantad emissionslikvid samt upptagna lan anvands
for att reglera kopeskillingen. Kopeskillingen kommer att
justerats med bokfort virde pa BioPhausias nettoskuld pa
férvarvsdagen. Nagon justering for BioPhausias netto-
skuld har inte gjorts i proformaredovisningen.

Proformaresultatrakningen inkluderar rantekostnader
avseende den del av anskaffningsutgifterna som finansie-
rats med upptagna lan.

Den forvintade emissionslikviden har reducerats med
uppskattade emissionskostnader.

Forvarvsanalys

Karo Pharma har upprittat en preliminér forvarvsanalys
varvid samtliga férvérvade tillgdngar och skulder i
BioPhausia har upptagits till verkligt virde. I den prelimi-
néra forvirvsanalysen har betydande virden &satts
produktrittigheter vilka redovisas som immateriella till-
géngar. Uppskjutna skatter har beaktats dér tillampligt.

Skillnaden mellan forvarvspriset och det verkliga
viardet pé de forvarvade nettotillgangarna har redovisats
som goodwill i proformabalansrakningen. Goodwill ar
inte féremal f6r avskrivning. Dock sker arlig nedskriv-
ningsprovning for att faststélla att det redovisade vérdet
inte Overstiger dtervinningsvérdet.

BioPhausias historiska avskrivningar avseende
produktrittigheter har ersatts med uppskattade avskriv-
ningar (avskrivningsperiod 15 dr) som faststéllts i den
prelimindra férvarvsanalysen.



Laneupptagningskostnader och transaktions-
kostnader hanforliga till férvarvet

Foljande proformajusteringar har beaktats i balansrak-
ningen per 30 september 2016 och i resultatrdkningen for
de forsta nio manaderna 2016 avseende de ldneupptag-
ningskostnader och transaktionskostnader som uppkom-
mit till f6ljd av férvarvet.

Balansrakningen:

e Laneupptagningskostnader for brygglaneavtalet,

3,5 MSEK, har beaktats som en 6kning av kortfristiga
skulder och som en reduktion av eget kapital.

e Transaktionskostnader hanforliga till forvarvet,
uppskattade till 1,0 MSEK, har redovisats som en
6kning av kortfristiga skulder och har reducerat eget
kapital med motsvarande belopp.

Resultatrikningen:

e Laneupptagningskostnader for brygglaneavtalet,
3,5 MSEK, har beaktats som en kostnad i finansiellt
netto.

Transaktionskostnader hinférliga till forvirvet, uppskat-
tade till 1,0 MSEK, belastar inte proformaresultatrak-
ningen eftersom dessa kostnader antas belasta resultatet i
perioden innan férvarvet sker.

Anpasshing av redovisningsprinciper

Efter genomford 6versiktlig genomgéng av BioPhausias
tillimpning av redovisningsprinciper har anpassning
gjorts genom att obeskattade reserver i BioPhausia har
delats upp i eget kapital och uppskjuten skatteskuld. Inga
andra justeringar har ansetts erforderliga.

PROFORMAREDOVISNING

Foretradesemission

Med anledning av férvérvet av BioPhausia, och i syfte att
stirka Karo Pharmas kapitalstruktur, beslutade styrelsen
den 15 december 2016 att, under forutsittning av extra
bolagsstimmas godkdnnande, 6ka Bolagets aktiekapital
genom en nyemission med foretrddesratt for befintliga
aktiedgare. I proformaredovisningen har det antagits att
en nyemission om cirka 374 MSEK har fulltecknats och
likvidreglerats med 350 MSEK efter avdrag for emissions-
kostnader om cirka 24 MSEK vid foérvarvstidpunkten.

I samband med att nyemissionen genomfors regleras Karo
Pharmas uppléning enligt brygglaneavtalet.

Reglering av poster i BioPhausias balansrakning fére
tidpunkten da Karo Pharma férvirvade bolaget
Enligt uppréttat aktiedverlételseavtal har f6ljande trans-
aktioner genomforts efter 30 september 2016 men fore
”closing date” 15 december 2016:

e Minskning av eget kapital genom nedséttning av aktie-
kapital om 85,1 MSEK och reservfond om 67,3 MSEK
och aterbetalning till aktiedgaren (det vill sdga sdljaren).

e Minskning av eget kapital genom utdelning till aktiea-
garen av 6verkursfond om 171,5 MSEK och balanse-
rade vinstmedel om 46,6 MSEK.

e Reglering av koncerninterna fordringar om 256,3 MSEK
vilket 6kat likvida medel och slutreglerat samtliga
koncerninterna fordringar.
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PROFORMAREDOVISNING JANUARI - SEPTEMBER 2016

Den konsoliderade proformaredovisningen baseras pa Karo Pharmas bokslut f6r de f6rsta nio ménaderna 2016 och
BioPhausias bokslut fér de forsta nio manaderna 2016.

Resultatrdkning 1januari - 30 september 2016
Den konsoliderade proformaresultatrakningen i sasmmandrag f6r perioden 1 januari — 30 september 2016 har uppréttats
som om sdvil forvirvet av BioPhausia, reglering av poster gentemot siljaren, upplaning for att finansiera férvirvet som
foretradesemissionen dgde rum den 1 januari 2016.

Bokning

Reglering Férvérvs- uppskjuten

av poster relaterade Effekt av  skatteintakt Nya
TSEK Karo Pharma BioPhausia med séljare justeringar lanefinansiering Karo Pharma Koncernen
Nettoomsattning 250 807 141 000 - - - - 391807
Kostnader for salda
varor -141 458 -51400 - - - - -192 858
Bruttoresultat 109 349 89 600 - - - - 198 949
Forsalinings-
omkostnader -77 448 -49 600 - 52067 - - -121842
Administrations-
kostnader -18 524 -1700 - - - - -20 224
Forsknings- och utveck-
lingskostnader -4 673 - - - - - -4 673
Ovriga rorelseintakter
och -kostnader 86 -600 - - - - -514
Summa rorelsens
kostnader -100 559 -51900 - 5206 - - -147 253
Rorelseresultat 8790 37700 - 5206 - - 51696
Finansiellt netto -3630 3600 - - -18 762% - -18 792
Resultat fore skatt 5160 41300 - 5206 -18 762 - 32904
Skatt -1023 -9100 - -1145% - 618414 50573
Periodens resultat 4137 32200 - 4 061 -18 762 61841 83477
Periodens resultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 4188 32200 - - - - -
Innehav utan bestam-
mande inflytande -51 - - - - - -
Ovrigt totalresulat,
omrakningsdiff 300 - - - - - -
Summa periodens
totalresultat 4437 32200 - - - - -

Noter till proformaresultatrékning 1januari - 30 september 2016
1) Aterldggning av BioPhausias historiska avskrivningar om 29,2 MSEK (avskrivningstid 10 &r) och tillkommande avskrivningar om 24,0 MSEK pa férvarvade produkt-
rattigheter baserat pa en avskrivningstid pa 15 ar och tillkommande varden enligt férvarvsanalysen (se not 2 till proformabalansrakningen).
2) Skatteeffekter pa proformajusteringar har skett, dar sa tillampligt, utifran gallande skattesats i Sverige
3) Tillkommande rantekostnader om 15,3 MSEK avseende lanefinansiering netto efter nyemissionslikviden, som féranleds av forvarvet av BioPhausia. Laneupptag-
ningskostnader avseende bryggladnet som regleras mot nyemissionslikviden kostnadsférs i sin helhet i proformaresultatrakningen med 3,5 MSEK.
4) Genom forvarvet av BioPhausia mojliggors nyttjande av delar av Karo Pharmas outnyttjade underskottsavdrag. Beloppet som bokas upp som uppskjuten
skatteintakt i proformaresultatrékningen och uppskjuten skattefordran i proformabalansrakningen uppgar till 2/3-delar av den uppskjutna skatteskulden relaterad
till dvervardet pa forvarvade produktrattigheter (2/3-delar representerar ar 6-15 av avskrivningsperioden for produktrattigheterna). Uppbokat belopp uppgar till

61,8 MSEK.
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Balansrakning 30 september 2016

Den konsoliderade proformabalansrikningen i sammandrag per 30 september 2016 har uppréttats som om s&vél forvar-
vet av BioPhausia, reglering av poster gentemot séljaren, uppléning for att finansiera forvirvet som foretrddesemissionen
dgde rum den 30 september 2016.

Uppskjuten
skattefordran
Karo Pharma/
omklassifi- Effekt
Reglering av Forvarvs- Effekt av cering fore-
poster med relaterade lane- av poster  trddes- Nya
TSEK Karo Pharma BioPhausia sdljare justeringar finansiering BioPhausia emission Koncernen
Immateriella tillgangar,
goodwill 237 731 - - 478 820 - = = 716 551
Immateriella tillgangar,
produktrattigheter 230 963 57600 - 421641 - - - 710 204
Materiella anldggnings-
tillgangar 9434 200 - - - - - 9634
Langfr fordringar koncernbolag - - - - - - - -
Uppskjutna skattefordringar - 18 500 - - - 433417 - 61841
Ovriga fin anldggningstillgdngar 21 - - - - - - 21
Anldggningstillgangar 478 149 76 300 - 900 461 - 43 341 - 1498 251
Kortfr fordringar
koncernbolag - 256300 -256 300" - - - - -
Ovriga omsattnings-
tillgangar 140 478 44 400 - - - - - 184 878
Likvida medel 147 832 128 500 -14 200 -908 000 900 000 - - 154132
Omséttningstillgangar 288310 429200 -370500 -908000 900000 - - 339010
Summa tillgangar 766 459 505500 -370500 -7539 900000 43 341 - 1837 261
Eget kapital och skulder
Eget kapital 627127 403300 -370500"  -101300 -3500% 129 341 350 000> 1034 468
Obeskattade reserver - 86 500 - - - -86 5009 - -
Uppskjuten skatteskuld 31549 - - 92 761% - 500 - 124 810
Langfristiga skulder 21026 - - - 550 000* - - 571026
Kortfr skulder till konc bol - - - - - - - -
Kortfristiga skulder 86 757 15700 - 1000 35350094 - -350 000 106 957
Summa eget kapital
och skulder 766 459 505500 -370500 -7539 900000 43 341 - 1837 261

Noter till proformaresultatrakning 1januari - 30 september 2016
1) Reglering av poster i BioPhausias balansrékning fére Karo Pharmas férvarv av bolaget. Féljande poster har reglerats under perioden 1 oktober - 15 december 2016:
- Nedsattning av eget kapital har skett med 152,4 MSEK (aktiekapital 85,1 och reservfond 67,3). Detta belopp har aterbetalats till aktiedgaren, det vill sdga saljaren
av BioPhausia.
- Utdelning av 6verkursfond och balanserade vinstmedel har skett till aktiedgaren, det vill sédga séljaren av Biophausia med 218,1 MSEK (éverkursfond 171,5 MSEK
och balanserade vinstmedel 46,6 MSEK)
- Reglering av koncerninterna fordringar har skett med 256,3 MSEK vilket 6kat likvida medel.
2) Baserat pa en preliminar forvarvsanalys utifran férhallanden per 30 september 2016 uppgar forvarvsvardet till 908,0 MSEK. Tidigare redovisade varden pa éver-
tagna tillgangar och skulder i BioPhausia har omvarderats till verkligt varde i den preliminara forvarvsanalysen i enlighet med IFRS enligt foljande (MSEK):

Tillgdngar och skulder Belopp (MSEK)
Skillnad mellan verkligt varde och redovisat varde produktrattigheter 421,6
Uppskjuten skatt pa produktrattigheter (skattesats 22 procent) 92,8

Arbetet med den preliminara forvarvsanalysen pagar fortfarande. | detta arbete ingar bl.a. ytterligare analyser av forvarvade produkt- och marknadsrattigheter
(projekt under utveckling). Vid tidpunkten for upprattande av denna proformaredovisning ar vardet pa dessa marknadsrattigheter sa osakra att dessa inte asatts
nagot varde i den preliminara férvarvsanalysen.

Kopeskillingen utgodrs av en kontant betalning om 908,0 MSEK vilken reducerat likvida medel. Eget kapital i BioPhausia vid forvarvstidpunkten om 100,3 MSEK har
eliminerats. Total goodwill hanférlig till BioPhausia uppgar till 478,8 MSEK. BioPhausia redovisar ingen goodwill i sin balansrakning fére férvarvet. Transaktionskostna-
der hanforliga till forvarvet uppgar till 1,0 MSEK. Detta belopp har dkat kortfristiga skulder och minskat eget kapital.

3) Laneupptagningskostnader om 3,5 MSEK hanférliga till brygglanefinansieringen har kostnadsférts omgaende da brygglanet reglerats med nyemissionslikviden.
Laneupptagningskostnaderna har ¢kat kortfristiga skulder och minskat eget kapital.

4) Nyupplaning fér att finansiera férvarvet av BioPhausia gérs med 900,0 MSEK varav brygglanet utgér 350,0 MSEK. Laneupptagningskostnader for dessa lan
uppgar till 5,5 MSEK respektive 3,5 MSEK. Upplaningen har ¢kat likvida medel och 1&ng- och kortfristig upplaning.

5) Nyemissionen om cirka 374 MSEK 6kar eget kapital med cirka 350 MSEK efter avdrag for emissionskostnader om cirka 24 MSEK. 350,0 MSEK anvands for att
reglera Karo Pharmas skuld enligt brygglaneavtalet

6) | BioPhausia redovisas obeskattade reserver om 86,5 MSEK. | proformabalansrakningen har denna post delats upp i eget kapital, 67,5 MSEK, och uppskjuten
skatteskuld 19,0 MSEK. Den uppskjutna skatteskulden har kvittats mot uppskjuten skattefordran i BioPhausia om 18,5 MSEK. Resterande belopp, 0,5 MSEK
redovisas som uppskjuten skatteskuld.

7) Genom forvarvet av BioPhausia mojliggors nyttjande av delar av Karo Pharmas outnyttjade underskottsavdrag. Beloppet som bokas upp som uppskjuten skatte-
fordran samt eget kapital i proformabalansrékningen, uppgar till 2/3-delar av den uppskjutna skatteskulden relaterad till dvervardet pa forvarvade produktrattig-
heter (2/3-delar representerar ar 6-15 av avskrivningsperioden fér produktrattigheterna). Uppbokat belopp uppgar till 61,8 MSEK. Som framgar i not 6 ovan har
skattefordran i BioPhausia om 18,5 MSEK kvittats mot uppskjuten skatteskuld, varefter nettosjuteringen av skattefordran uppgar till 43,3 MSEK (61,8-18,5).
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REVISORS GRANSKNING AVSEENDE
PROFORMAREDOVISNING

-

Till styrelsen i Karo Pharma Aktiebolag (publ), org.nr 556309-3359

Revisors rapport avseende proformaredovisning

Vi har utfort en revision av den proformaredovisning som framgar pé s. 44-47 i Karo Pharma Aktiebolag
(publ) prospekt daterat den 18 januari 2017.

Proformaredovisningen har uppréttats endast i syfte att informera om hur férvarvet av BioPhausia, den
lanefinansiering som foranletts av forvarvet av BioPhausia samt nyemissionen skulle ha haft p4 Karo
Pharmas konsoliderade resultatrakning for de forsta nio ménaderna 2016 och den konsoliderade
balansridkningen per 30 september 2016.

Styrelsens ansvar

Det ar styrelsens ansvar att upprétta en proformaredovisning i enlighet med kraven i
prospektforordningen 809/2004/EG.

Revisorns ansvar

Det dr vart ansvar att lamna ett uttalande enligt bilaga II p. 7 i prospektférordningen 809/2004/EG. Vi
har ingen skyldighet att laimna négot annat uttalande om proformaredovisningen eller ndgon av dess
besténdsdelar. Vi tar inte ndgot ansvar for sddan finansiell information som anvénts i sammanstéllningen
av proformaredovisningen utover det ansvar som vi har for de revisorsrapporter avseende historisk
finansiell information som vi ldmnat tidigare.

Utfort arbete

Vi har utfort vart arbete i enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av finansiell
information i prospekt. Det innebér att vi foljer FARs etiska regler och har planerat och genomfort
revisionen for att med rimlig sikerhet forsédkra oss om att de finansiella rapporterna inte innehaller nigra
vasentliga felaktigheter. Revisionsforetaget tillampar ISQC 1 (International Standard on Quality Control)
och har darmed ett allsidigt system for kvalitetskontroll vilket innefattar dokumenterade riktlinjer och
rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for yrkesutévningen och tillampliga krav i
lagar och andra forfattningar.

Vért arbete, vilket inte innefattade en oberoende granskning av underliggande finansiell information, har
huvudsakligen bestatt i att jamfora den icke justerade finansiella informationen med killdokumentation,
bedoma underlag till proformajusteringarna och diskutera proformaredovisningen med
foretagsledningen.

Vi har planerat och utfort vart arbete for att fa den information och de férklaringar vi bedomt nédvéndiga
for att med rimlig sikerhet forsiakra oss om att proformaredovisningen har sammanstillts enligt de
grunder som anges pa s. 44-47 och att dessa grunder 6verensstimmer med de redovisningsprinciper som
tillimpas av bolaget.

Uttalande

Enligt var bedomning har proformaredovisningen sammanstallts pé ett korrekt sitt enligt de grunder som
anges pa s. 44-47 och dessa grunder 6verensstimmer med de redovisningsprinciper som tillimpas av
bolaget.

Stockholm den 18 januari 2017

PricewaterhouseCoopers AB

Mikael Winkvist
Auktoriserad revisor
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AKTIEN, AKTIEKAPITAL OCH

AGARSTRUKTUR

AKTIEINFORMATION

Karo Pharmas aktiekapital uppgar f6re Erbjudandet till
25562 595,749393 SEK, fordelat pa 63 907 193 aktier, envar
med ett kvotvirde pa 0,399996 SEK. Enligt bolagsord-
ningen ska aktiekapitalet uppga till lagst 10 000 000 SEK
och hogst 40 000 000 SEK. Antalet aktier ska uppgé till
lagst 25 000 000 och hogst 100 000 000. Bolaget har endast
ett aktieslag och alla aktier har lika ritt till Bolagets till-
géngar och vinst vid likvidation. Det féreligger inga
inskrankningar att fritt 6verlata Bolagets aktier. Aktierna
ar inte féremal for ndgot obligatoriskt uppkopserbju-
dande, ndgon inlgsenritt eller 16sningsskyldighet.
Bolagets aktier har heller aldrig varit foremaél for nagra
offentliga uppkdpserbjudanden och &r inte féremal {6r
bestammelser om konvertering. Aktierna dr denomine-
rade i SEK och samtliga aktier ar fullt inbetalda. Bolagets
aktier 4r emitterade i enlighet med svensk lag och aktie-
dgarnas rattigheter kan endast dndras eller modifieras i
enlighet med aktiebolagslagen (2005:551).

Bolagets aktier dr registrerade hos Euroclear som dven

for Bolagets aktiebok. Karo Pharmas aktie &r noterad vid
Nasdaq Stockholm, Mid Cap, under kortnamnet KARO.
ISIN-koden for Karo Pharmas aktier d&r SE0007464888.

ERBJUDANDET
Styrelsen i Bolaget beslutade den 15 december 2016, under
forutsattning av bolagsstimmans godkannande, om
Erbjudandet genom vilken aktiekapitalet kan 6kas med
hogst 7 303 598,785541 SEK genom emission av hogst

18 259 198 nya aktier, vilket medfér en maximal utspad-

ning om cirka 22 procent (berdknat som antalet emitterade

aktier i Erbjudandet genom det totala antalet aktier efter

Erbjudandet). Styrelsens beslut godkdndes av en extra
bolagsstimma den 18 januari 2017.

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Tabellen nedan visar férandringarna i Karo Pharmas

aktiekapital under den tid som den finansiella informatio-

nen omfattar, fram till registrering av de aktier som emit-

teras i Erbjudandet.
Datum foér Forandring i Totalt Aktiens
registrering hos Forandring i Totalt antal aktiekapital, aktiekapital, kvotvérde,
Bolagsverket Transaktion antal aktier aktier SEK SEK SEK
2013-01-07 Nyemission med 108 883 397 495947 369 2177 559,056603 9 918 838,056603 0,019999
foretradesratt
2014-04-14 Nyemission med 161291108 657238477 3225786,606042 13144 624,662645 0,019999
foretradesratt
2014-04-28 Nyemission med 4 024 681 661263158 80 492,732826 13 225117,395471 0,019999
foretradesratt
2014-04-29 Nyemission riktad 15 000 000 676 263158 299 996,693498 13 525 114,088969 0,019999
2015-05-04 Kvittningsemission 13 480 392 689 743 550 269 604,868471 13794 718957440 0,019999
2015-07-07 Nyemission med 218 118 328 907861878 4362 318,479421 18157 037,436861 0,019999
foretradesratt
2015-07-14 Nyemission riktad 20 000 000 927 861878 399 995,590000 18 557 033,026861 0,019999
2015-07-14 Nyemission med 11796188 939 658 066 235921159725 18792 954,186586 0,019999
foretradesratt
2015-08-18 Nyemission riktad 199 994 939 858 060 3999,835915 18 796 954,022501 0,019999
2015-08-20 Sammanlaggning -892 865157 46 992 903 - 18796 954,022501
(1:20)
2015-10-08 Kvittningsemission 2551218 49544121 1020 475,952451 19 817 429,974952 0,399996
2015-11-05 Kvittningsemission 381634 49 925 755 152 651,917491 19 970 081,892443 0,399996
2016-04-25 Nyemission med 12178 676 62104 431 4 871416,707900 24 841498,600343 0,399996
foretradesratt
2016-05-20 Nyemission med 302762 62 407193 121103,762100 24 962 602,362443 0,399996
foretradesratt
2016-05-20 Nyemission riktad 1500 000 63907193 599 993,386950 25 562 595,749393 0,399996
2017-02-23» Erbjudandet? 18 259198 82166 391 7 303598,785541 32 866 194,534934 0,399996

1) Efter Erbjudandets slutférande och férutsatt Erbjudandet fulltecknas.
2) Preliminart.
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REVISORS GRANSKNING AVSEENDE PROFORMAREDOVISNING

BEMYNDIGANDE

Vid arsstamman i Karo Pharma den 12 maj 2016 bemyndi-
gades styrelsen att, vid eller flera tillfdllen och langst intill
arsstamman 2017, besluta om emission av aktier. Antalet
aktier som ska kunna ges ut med stod av bemyndigandet
ska inte 6verstiga 10 procent av det registrerade aktiekapi-
talet (vid tidpunkten for emissionsbeslutet). Emission ska
kunna ske med eller utan avvikelse fran aktiedgarnas
foretradesritt samt med eller utan bestimmelse om
apport eller kvittning eller andra villkor. Syftet med
bemyndigandet dr att 6ka Bolagets finansiella flexibilitet
samt att mojliggora forvarv genom betalning med aktier.
Om styrelsen beslutar om emission med avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt far skélet vara att tillfora
Bolaget nytt kapital och/eller nya dgare av strategisk
betydelse for bolaget och/eller forvérv av andra foretag
eller verksamheter. Vid avvikelse fran aktiedgarnas fore-
tradesratt ska grunden f6r emissionskursen vara mark-
nadsmissig. Ovriga villkor far beslutas av styrelsen.

VISSA RATTIGHETER KOPPLADE TILL AKTIERNA
Vid bolagsstimman berittigar varje aktie till en rst och
alla aktiedgare kan rosta for sitt fulla antal aktier utan
begransningar i rostratt. Bolaget kan komma att genom-
fora kontant- eller kvittningsemission sdval med som utan
foretradesratt for befintliga aktiedgare. Om Bolaget beslu-
tar att genom kontant- eller kvittningsemission med fére-
tradesratt for befintliga aktiedgare ge ut nya aktier, teck-
ningsoptioner och/eller konvertibler ska &dgare av aktier
dga foretradesrétt att teckna nya aktier, teckningsoptioner
och/eller konvertibler i férhallande till det antal aktier de
sedan tidigare dger.

UTDELNING OCH UTDELNINGSSPOLICY

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstdimman.
Bolagets samtliga aktier berittigar till utdelning. Aktiea-
gare som pa den avstimningsdag som beslutas av bolags-
stimman, eller styrelsen med bolagsstimmans bemyndi-
gande, &r registrerad i den av Euroclear férda aktieboken
ska vara berittigade till utdelning. Utdelningen &r inte av
ackumulerad art och utbetalas vanligen till aktiedgarna
genom Euroclear som ett kontant belopp men kan dven
ske i annat dn kontanter. Om aktiedgare inte kan nds
genom Euroclear, kvarstar aktiedgarens fordran pé
Bolaget motsvarande utdelningsbeloppet. Sddan fordran
preskriberas efter tio dr och tillfaller vid preskription
Bolaget. Det foreligger inga restriktioner for utdelning
eller sérskilda forfaranden for aktiedgare bosatta utanfér
Sverige och utbetalning av eventuell utdelning &r avsedd
att ske via Euroclear pd samma sitt som for aktiedgare
bosatta i Sverige. For information om skatt pa utdelning,
se dven avsnittet ” Vissa skattefrdgor i Sverige”.

Karo Pharma har inte lamnat utdelning sedan Bolaget
grundades 1987. Styrelsen har f6r avsikt att féresld
arsstimman att dela ut Oasmia-aktierna till Bolagets
aktiedgare.
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AKTIERELATERADE INCITAMENTSPROGRAM

Vid extra bolagsstimma den 21 juli 2016 fattades beslut
om emission av 5 200 000 teckningsoptioner i Bolaget till
det heldgda dotterbolaget Karo Pharma Research AB i
syfte att sistnamnda bolag ska erbjuda sina anstéllda att
foérvérva teckningsoptionerna. Sammanlagt har 4 600 000
av dessa teckningsoptioner dverlatits till anstallda. Av
dessa har 3 900 000 teckningsoptioner éverlatits till Bola-
gets ledande befattningshavare, varav 2 740 000 har 6ver-
14tits till Anders Lonner, arbetande styrelseordférande.
Varje teckningsoption berittigar innehavaren till teckning
av en ny aktie i Bolaget till en kurs om 74 SEK per aktie.
Optionsrittens nyttjandetid uppgér till 18 ménader. Detta
medfor att Bolagets aktiekapital som hogst kan 6ka med
2079 977,10 SEK, vilket motsvarar en utspddning om
cirka 7,5 procent f6re Erbjudandet (berdknat som antalet
tecknade aktier delat med antalet aktier efter det att
teckningsoptionerna har utnyttjats).

AKTIEAGARAVTAL M.M.

Savitt styrelsen for Karo Pharma kanner till foreligger inte
nagra aktiedgaravtal eller andra 6verenskommelser
mellan ndgra av Bolagets aktiedgare som kan komma att
leda till att kontrollen 6ver Bolaget férdandras.

CENTRAL VARDEPAPPERSFORVARING

Karo Pharma ir ett avstimningsbolag och dess aktier dr
registrerade i elektronisk form hos, och dess aktiebok fors
av, Euroclear (Box 7822, 103 97 Stockholm) som &r central
vérdepappersforvarare. Aktiedgarna erhdller inte ndgra
fysiska aktiebrev utan samtliga transaktioner med
aktierna sker pa elektronisk vdg genom registrering i
Euroclears system.

AKTIEAGARSTRUKTUR

Tabellen nedan visar Karo Pharmas tio storsta aktiedgare
enligt uppgift frdn Euroclear per den 30 november 2016
och dérefter av Bolaget kidnda férandringar.

Antal aktier Procentandel
(roster och

Aktiedgare per den
30 november 2016

kapital)
Avanza Pension 5717 095 8,9
Anders Lénner 3568202 56
JP Morgan Bank
Luxembourg 2783 231 4.4
Nordnet Pensionsférsakring 2177770 3,4
Nomic AB" 1665 740 2,6
Swedbank Forsakring 1179 912 1.8
Forsakrings AB Skandia 492 224 0,8
Handelsbanken Liv 474 836 0,7
SEB Investment 345 275 0,5
Protem Wessman AB 300 000 0,5
Tio storsta aktiedgarna 18 704 285 29,3
Ovriga 45202908 70,7
Totalt 63907193 100

1) Av Per-Anders Johansson helagt bolag.



STYRELSE, LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE OCH

REVISORER

STYRELSE

Enligt Karo Pharmas bolagsordning ska styrelsen besté av ldgst tre och hogst tio styrelseledaméter. Vid tidpunkten for
Prospektet bestar Bolagets styrelse av fyra ledamoéter, valda pa drsstimma den 12 maj 2016 for tiden intill slutet av 2017 ars
arsstaimma. Nedan redovisas styrelseledaméternas namn, fodelsedr, befattning, nar de valdes in i styrelsen, utbildning,
andra padgdende uppdrag, tidigare samt avslutade uppdrag under de senaste fem aren. Antalet aktier i Bolaget avser
férhéllandena per dagen for Prospektet. Antalet aktier omfattar d&ven innehav genom bolag samt nérstdendes innehav.

Namn Befattning

Ledamot sedan

Oberoende till Bolaget Oberoende i férhallande
och ledande till stérre aktiedgare
befattningshavare

Anders Lénner Styrelseordférande

Per-Anders Johansson Styrelseledamot
Styrelseledamot

Styrelseledamot

Thomas Hedner
Jean Lycke

2014 Nej Ja
2010 Ja Ja
2014 Ja Ja
2015 Ja Ja

ANDERS LONNER (F.1945)

ARBETANDE STYRELSEORDFORANDE. INVALD 2014
Utbildning: Anders Lonner har en Fil. Pol. Mag och har
2014 utsetts till medicine hedersdoktor vid Karolinska Insti-
tutet.

Huvudsaklig erfarenhet: Anders Lonner var tidigare VD
och koncernchef fér Meda AB och dessférinnan VD for
Astra Lakemedel med ansvar fér bland annat Astras nord-
iska dotterbolag. Anders Lonner har aven varit VD for Karo
Pharma AB och ordférande i Lakemedelsféreningen.
Andra uppdrag: Anders Lonner &r ocksa styrelseord-
forande i Alstens Gard AB, Karo Pharma Med AB, Karo
Pharma Sverige AB, MedCore AB och Oasmia Pharmaceu-
ticals AB, styrelseledamot i BEAMPOINT AB, Sunda
Sweden AB, Apotixa Aktiebolag, Swereco Industri AB,
Swereco Fastighet AB och TC TECH Sweden AB (publ)
samt styrelsesuppleant i Aktiebolaget Spéannet.

Avslutade uppdrag inom de senaste fem aren: Anders
Lonner har tidigare varit styrelseordférande och VD i Meda
OTC AB, Ipex AB, Antula Holding AB och Safe Breath Inter-
national AB, styrelseordférande i Abbex AB, styrelseleda-
mot och VD i Meda AB, Medag Aktiebolag och lpex Medi-
cal Aktiebolag samt styrelseledamot i DnE Sverige AB
(uppldst genom fusion).

Anders Lonner dger 3 568 202 aktier och 2 740 000
teckningsoptioner i Karo Pharma.

PER-ANDERS JOHANSSON (F.1954)

STYRELSELEDAMOT. INVALD 2010

Utbildning: Per-Anders Johansson ar maskiningenjér med
inriktning pa processteknik.

Huvudsaklig erfarenhet: Per-Anders Johansson ar aktiv
som investerare genom CIMON AB och har 1ang erfarenhet
av teknik- och utvecklingsbolag. CIMON AB har investerat i
och utvecklat ett flertal framgangsrika bolag. Per-Anders
Johansson har dessutom en lang industriell erfarenhet fran
Karlshamnsgruppen, Nordico och Ellos i vilka han innehaft
olika ledande positioner.

Andra uppdrag: Per-Anders Johansson &r ocksa majori-
tetsdgare och styrelseordférande i CIMON Aktiebolag,
styrelseordférande i CIMON Innovation AB, CIMON Enter-
prise AB, Konfekta Norden AB, C.F.S. Medical Aktiebolag,
Sparbanken i Karlshamn, Diabetes Tools Sweden AB, Mina
Gubbar i Stockholm Finansservice AB, Nomic Forvaltnings
AB, MediReduce AB, Kolestemin AB, Svensk Avfallsradgiv-
ning AB och Neuronano AB, styrelseledamot och VD i
Nomic Aktiebolag, Carl Ejler Rasmussen Holding Sweden
AB och Avalon Holding AB. Per-Anders Johansson ar aven
styrelseledamot i CIMON Venture Trust AB, CT Intressenter
AB, PT Stabilisation AB, Joesil Sweden Holding AB, Nomic
Fastigheter AB, Nomic Forvaltnings AB, MedCore AB, TC
Tech Sweden AB (publ), Avalon Technology AB, Avalon
Innovation AB, Avalon Innovation Technology AB, Avalon
Enterprise AB, Avalon Solutions AB, Avalon Information
Systems AB, Piren Venture Holding AB, Ceraco Hugin AB,
Ceraco Sleipner AB, Ceraco Hedrun AB, Ceraco Mugin AB
och Carl Ejler Rasmussen & Co. A/S samt styrelsesupple-
anti M & C Holding Aktiebolag och Kungsfoto AB.
Avslutade uppdrag inom de senaste fem aren: Per-
Anders Johansson har tidigare varit styrelseordférande i
CloudFinder Sweden AB, Kubicom AB och Munax AB,
styrelseledamot och VD i CIMON Medical AB och CIMON
Holding Aktiebolag samt styrelsesuppleant i Joesli Sweden
AB och Paxman Coolers AB.

Per-Anders Johansson dger 1665 740 aktier i Karo
Pharma.
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STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISORER

THOMAS HEDNER (F.1949)

STYRELSELEDAMOT. INVALD 2014

Utbildning: Thomas Hedner ar utbildad lakare (MD och
PhD) och ekonom (MBA)

Huvudsaklig erfarenhet: Thomas Hedner ar professor i
klinisk farmakologi vid medicinska fakulteten vid Gote-
borgs universitet vid Enheten fér innovation och entrepre-
norskap. Thomas Hedner har aven grundat flera biomedi-
cinska startups sasom Blood Pressure AB, DuoCort AB och
Laccure AB.

Andra uppdrag: Thomas Hedner &r ocksa styrelseordfo-
rande i Medical Manual Europe AB samt styrelseledamot i
Intorp Sateri AB, Sanatio Forskning AB, Blood Pressure
Scandinavia AB och Medica Clinica Nord AB.

Avslutade uppdrag inom de senaste fem aren: Thomas
Hedner har tidigare varit styrelseledamot i AnaMar AB,
Intellego Technologies AB, Light Science AB, Fastighetsak-
tiebolaget Bogesund och Dermafol AB, styrelsesuppleant i
Kanybal Applications AB samt bolagsman i SWEFO
Swedish Foundation and Construction Engineering
Company Handelsbolag.

Thomas Hedner dger 263 504 aktier i Karo Pharma.

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

JEAN LYCKE (F.1964)

STYRELSELEDAMOT. INVALD 2015

Utbildning: Jean Lycke har en ingenjorsexamen fran Chal-
mers och har utbildat sig inom marknadsekonomi och
management.

Huvudsaklig erfarenhet: Jean Lycke var tidigare styrelse-
ordférande i Tanomed AB (nuvarande Karo Pharma Med
AB) och har haft flera andra ledande befattningar i bolag
inom life science. Jean Lycke har en lang bakgrund inom
affarsutveckling i lakemedelsindustrin.

Andra uppdrag: Jean Lycke &r ocksa styrelseordférande i
Intellego Technologies AB, styrelseledamot och VD fér
Emerentia Gruppen AB, samt styrelseledamot i BioReso-
nator AB och Santax Nordic A/S.

Avslutade uppdrag inom de senaste fem aren: Jean Lycke
har tidigare varit styrelseordforande i Tanomed AB samt
styrelseledamot MedFax AB och Medicin i Vast.

Jean Lycke ager 35 701 aktier i Karo Pharma.

Karo Pharmas ledning utgors av fem personer. Anders Lénner, arbetande styrelseordférande, Maria Sjéberg, VD, Henrik
Palm, CFO, Peter Blom, Country Manager Sverige samt Thomas Kraft, Country Manager Norge. Samtliga ledningsperso-
ner med undantag for Anders Lonner, som uppbéar manatligt konsultarvode, &r tillsvidareanstéllda. Nedan redovisas
ledningspersonernas namn, fodelsear, befattning, anstallningsar, utbildning, andra pagaende uppdrag, tidigare uppdrag
avslutade under de senaste fem dren. Antalet aktier i Bolaget avser férhéllandena per dagen for Prospektet. Antalet aktier
omfattar dven innehav genom bolag samt nérstdendes innehav. Anders Lonner beskrivs ovan under rubriken ” Styrelse”.

MARIA SJOBERG (F.1964)

VD. ANSTALLD 2011

Utbildning: Maria Sjoéberg ar Medicine doktor med en
docentur inom molekylar endokrinologi.

Huvudsaklig erfarenhet: Maria Sjdberg har varit VD i Karo
Pharma sedan februari 2014 och har ansvar for R&D-verk-
samheten, dessforinnan var hon chef for preklinisk utveck-
ling inom Karo Pharma. Maria Sjoberg ar anstalld av Karo
Pharma sedan 2011 och har mangarig erfarenhet inom
bioteknik- och lakemedelsindustrin inklusive R&D/Produk-
tionschef p& SentoClone AB, Senior Forskare pa Astra
Zeneca Biotech, Sektionschef/ Projektledare pa Karo
Pharma och Gruppchef pa Karolinska Institutet.

Andra uppdrag: Maria Sjoberg &r ocksa styrelseledamot i
Karo Pharma Sverige AB, Karo Pharma Med AB, Karo Bio
Discovery AB, Karo Pharma Research AB, Apotekarsocie-
teten, sektionen for lakemedelskemi och Bostadsrattsfor-
eningen Remfabriken.

Avslutade uppdrag inom de senaste fem aren: Inga.
Maria Sjoberg dger 5 462 aktier och 100 000 tecknings-
optioner i Karo Pharma.
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HENRIK PALM (F. 1958)

VVD OCH CFO. ANSTALLD 2011

Utbildning: Henrik Palm har en ekonomexamen fran Gote-
borgs universitet.

Huvudsaklig erfarenhet: Henrik Palm ar vvVD och CFO i
Karo Pharma sedan 2011. Henrik Palm har en mangarig
erfarenhet som CFO och controller inom bland annat Erics-
sonkoncernen, ElektronikGruppen BK AB och Feelgood
Svenska AB (publ). Henrik Palm har &ven varit styrelsele-
damot i Dispio AB och i olika dotterbolag inom Feelgood
Foretagshalsovard AB

Andra uppdrag: Henrik Palm &r ocksa styrelseledamot i
MedCore AB, Karo Pharma Med AB och Karo Pharma
Sverige AB samt styrelsesuppleant i Karo Bio Discovery
AB, Karo Pharma Research AB, Swereco Fastighet AB,
Swereco Industri Aktiebolag.

Avslutade uppdrag inom de senaste fem aren: Henrik
Palm har tidigare varit styrelseledamot i MedCore Sweden
AB och Sista versen 7724 AB samt styrelsesuppleant i DnE
Sverige AB (uppldst genom fusion).

Henrik Palm ager 17 316 aktier och 200 000 tecknings-
optioner i Karo Pharma.



PETER BLOM (F.1961)

COUNTRY MANAGER SVERIGE. ANSTALLD 201

Utbildning: Peter Blom har en ledarskapsexamen fran
Handelshdgsskolan i Stockholm och har dven diverse
management utbildningar.

Huvudsaklig erfarenhet: Peter Bolm har tidigare varit
Managing Director for Sony Sweden, Nordic Sales Director
for Hi3G access, COO for Viasat Braodcasting och Haagen
Dazs Scandinavia samt CEO fér Calio Sweden.

Andra uppdrag: Peter Blom ar ocksa Country Manager i
Karo Pharma Sverige AB.

Avslutade uppdrag inom de senaste fem aren: Peter Blom
har tidigare varit styrelseledamot och VD i Ventelo Forsalj-
ning AB samt styrelseledamot i B&G Salj- och marknadsut-
veckling AB.

Peter Blom dger 1 022 aktier 400 000 teckningsoptioner
i Karo Pharma.

OVRIG INFORMATION

Ingen av personerna i Karo Pharmas styrelse eller
ledningsgrupp har ndgon familjerelation med ndgon
annan styrelseledamot eller ledningsperson inom Karo
Pharma. Savitt styrelsen kanner till har det inte férekom-
mit ndgra sarskilda 6verenskommelser med storre aktiea-
gare, kunder, leverantorer eller andra parter, enligt vilka
en styrelseledamot, ledande befattningshavare eller revi-
sor har utsetts eller valts in, annat dn beskrivet i detta
avsnitt.

Peter Blom har varit styrelseordférande och VD i
Ventelo Forsiljning AB i vilket konkurs avslutades den
5 februari 2014 samt styrelseordférande i B&G silj- och
marknadsutveckling AB i vilket konkurs avslutades den
29 december 2015. Ut6ver vad som framgdr av ovan har
ingen av personerna i Karo Pharmas styrelse eller
ledningsgrupp under de senaste fem &ren (i) domts for
bedragerirelaterade brott, (ii) representerat ett féretag som
forsatts i konkurs eller tvangslikviderats i egenskap av
styrelseledamot eller ledande befattningshavare, (iii) varit
foremal for officiella anklagelser eller sanktioner av i lag
eller férordning bemyndigade myndigheter (déribland
godkinda yrkessammanslutningar), eller (iv) av domstol
forbjudits att ingd som medlem av ett Bolags foérvaltnings,
lednings eller kontrollorgan eller fran att ha ledande eller
overgripande funktioner hos ett foretag.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare
har slutit avtal eller ingédtt annan 6verenskommelse med
Bolaget om formaner efter det att uppdraget ar avslutat
utdver vad som anges i avsnittet ” Bolagsstyrning — Ersdtt-
ning till styrelse och ledande befattningshavare”.

Det foreligger inte nagra intressekonflikter eller poten-
tiella intressekonflikter mellan respektive styrelseleda-
mots och ledande befattningshavares plikter gentemot
Karo Pharma och dennes privata intressen och /eller
andra dtaganden (dock har som framgér av ovan flera av
dessa personer ekonomiska intressen i Bolaget genom
deras aktiedgande). Samtliga styrelseledaméter och
ledningspersoner ar tillgangliga pa Bolagets adress pa
Nybrokajen 7, 111 48 Stockholm.

STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISORER

THOMAS KRAFT (F.1976)

COUNTRY MANAGER NORGE. ANSTALLD 2015

Utbildning: Thomas Kraft har en civilinjengérsexamen med
inriktning produktdesign och utveckling fran NTNU, Norge.
Huvudsaklig erfarenhet: Thomas Kraft har tidigare varit
Managing Director for konsumentprodukter i Farma
Holding samt forsaljningsdirektor i Leiv Vidar.

Andra uppdrag: Thomas Kraft &r ocksa &gare av Kraft
Linjeutvikling AS, styrelseordférande i Himmelspannet AS
samt VD i Karo Pharma AS och Linjeutvikling AS.
Avslutade uppdrag inom de senaste fem aren: Thomas
Kraft har tidigare varit VD i Swereco Group Norge AS.
Thomas Kraft dger 200 000 teckningsoptioner i Karo
Pharma.

REVISORER

Bolagets auktoriserade revisor dr PricewaterhouseCoo-
pers AB (med adress Torsgatan 21, 113 97 Stockholm) med
Mikael Winkvist som huvudansvarig revisor. Mikael
Winkvist &r medlem i branschorganisationen FAR. Mikael
Winkvist tilltrddde som huvudansvarig revisor vid
arsstimman 2015 och omvaldes vid drsstimman 2016.
Dessférinnan foretraddes PricewaterhouseCoopers AB av
Hékan Malmstrém som huvudansvarig revisor. Aven
Hékan Malmstrom &r medlem i branschorganisationen
FAR. PricewaterhouseCoopers AB har varit revisor under
hela den tiden som refereras till i den historiska finansiella
informationen i Prospektet.
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BOLAGSSTYRNING

BOLAGSSTYRNING

Bolaget dr ett svenskt publikt aktiebolag som sedan 1998
har sin aktie noterad p& Nasdaq Stockholm. Som ett note-
rat bolag omfattas Karo Pharma av reglerna i aktiebolags-
lagen, drsredovisningslagen, Bolagets bolagsordning,
Nasdaq Stockholms regelverk for emittenter, Svensk Kod
for Bolagsstyrning (“Koden”) samt andra tillimpliga
svenska och utldndska lagar och regler. Koden ska tillam-
pas av samtliga bolag vars aktier dr upptagna till handel
pa en reglerad marknad sdsom Nasdaq Stockholm. Koden
bygger pa principen ”folj eller forklara”, vilket innebér att
ett bolag som tillaimpar Koden kan avvika fran dess
bestammelser under forutséttning att varje avvikelse kan
forklaras p4 ett tillfredstéllande sétt. Karo Pharma
tillampar Koden.

BOLAGSSTAMMA

Enligt aktiebolagslagen ar Bolagets hogsta beslutande
organ bolagsstimman, dar aktiedgarnas inflytande i Bola-
get utovas. Varje aktie ar férenad med en rést. Arsstimma
ska héllas inom sex manader fran rikenskapsdrets utgéng.
Pa arsstaimman beslutar aktiedgarna bland annat om val
av styrelse och i forekommande fall revisorer, hur valbe-
redningen ska utses samt om ansvarsfrihet for styrelsen
och verkstéllande direktoren for det foregdende raken-
skapsdret. Beslut fattas d&ven om faststéllelse av Koncer-
nens resultat- och balansrdkningar, disposition av
Bolagets vinst eller forlust, arvode for styrelsen och revi-
sorerna samt riktlinjer for ersattning till VD och 6vriga
ledande befattningshavare.

Utover drsstimman kan extra bolagsstammor
sammankallas. Om styrelsen anser att det finns skal att
halla bolagsstimma, eller om en revisor i Bolaget eller
dgare till minst en tiondel av samtliga aktier i Bolaget
skriftligen sd begar, ska styrelsen kalla till extra bolags-
stimma. I enlighet med Karo Pharmas bolagsordning ska
kallelse till bolagsstimma ske genom annonsering i Post-
och Inrikes Tidningar samt genom att kallelsen halls till-
ginglig pa Bolagets webbplats. Att kallelse har skett ska
samtidigt annonseras i Svenska Dagbladet.

Ratt att delta i bolagsstimma tillkommer alla aktie-
dgare som dels dr upptagna i utskrift eller annan fram-
stdllning av hela aktieboken avseende férhallandena fem
vardagar fore bolagsstimman, dels gér en anmalan till
Bolaget senast den dag som anges i kallelsen till bolags-
staimman. Aktiedgare kan delta personligen eller genom
ombud och har ritt att medféra ett eller tva bitrdden,
férutsatt att dessa anmals i enlighet med det féregdende.

Varje aktiedgare har rétt att fa ett drende behandlat pa
bolagsstaimman forutsatt att detta drende anmalts med
tillrdcklig framforhallning.
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VALBEREDNING
Styrelsens ordférande ska senast vid utgangen av tredje
kvartalet varje ar tillse att Bolagets rostmassigt fyra storsta
aktiedgare eller 4gargrupper erbjuds att vardera utse en
representant att ingd i valberedningen. Dér en eller flera
aktiedgare avstdr fran att utse ledamot i valberedningen
kontaktas néstfoljande aktiedgare utifrdn dgarandel med
uppdrag att utse ledamot vi valberedningen. Styrelsens
ordférande ska vara sammankallande i valberedningen.
Valberedningen ska arbeta fram forslag till beslut om
ordférande vid bolagsstimma, antal styrelseledaméter
och eventuella suppleanter, arvode till styrelsen och
revisorerna, val av styrelseordférande, 6vriga styrelsele-
daméter och revisor. Valberedningens mandatperiod
I6per till dess en ny valberedning utsetts. Valberedningen
ska inte uppbéra arvode men ska i den utstrackning den
finner det nédviandigt ha rétt att p4 Bolagets bekostnad, i
skalig omfattning, anlita andra resurser, sdsom externa
konsulter.

STYRELSEN

Styrelsen dr Bolagets hdgsta beslutande organ efter
bolagsstimman. Styrelsen har som 6vergripande uppgift
att forvalta Bolagets angeldgenheter for aktiedgarnas
rakning pa basta mojliga sétt. Styrelsen ska fortlopande
beddma Koncernens verksamhet och utveckling, dess
ekonomiska situation samt utvardera den operativa
ledningen. I styrelsen avgors bland annat fragor avseende
Koncernens strategiska inriktning och organisation,
affarsplaner, finansiella planer och budget samt beslutas
om vasentliga avtal, storre investeringar och dtaganden
samt finans-, och riskhanteringspolicy. Styrelsens ansvar
regleras i aktiebolagslagen, drsredovisningslagen och
Bolagets bolagsordning. Vidare arbetar styrelsen efter en
arbetsordning som faststélls &rligen och som reglerar frek-
vens och dagordning for styrelseméten, distribution av
material till sasmmantrdden samt drenden att férelaggas
styrelsen som information eller for beslut. Arbetsord-
ningen reglerar vidare hur styrelsearbetet férdelas mellan
styrelsen och dess utskott (i forekommande fall). Styrelsen
har dven antagit en VD-instruktion som reglerar arbets-
férdelningen mellan styrelsen, styrelsens ordférande och
verkstdllande direktoren samt definierar verkstallande
direkttrens befogenheter. Styrelsen &r beslutsfor ndr mer
an hélften av hela antalet styrelseledaméter dr
narvarande.

Enligt Karo Pharmas bolagsordning ska styrelsen
bestd av légst tre och hogst tio styrelseledaméter utan
suppleanter. Vid tidpunkten for Prospektet bestar Bola-
gets styrelse av fyra styrelseledaméter som presenteras i
ndrmare i avsnittet ” Styrelse, ledande befattningshavare och
revisorer” .



STYRELSENS KOMMITTEER

Inledning

Styrelsen har, baserat pa dess storlek och sammansitt-
ning, bedomt att ersdttningsutskottets och revisionsut-
skottets uppgifter bast utfors av styrelsen i sin helhet och
beslutade dérfor att inte tillsdtta ndgra sarskilda kommit-
téer. Det dr saledes styrelsen i sin helhet som fullgor de
uppgifter som enligt aktiebolagslagen och Koden ska full-
goras av ersittnings- och revisionsutskott.

Ersittningsutskottet

Erséttningsutskottets uppgifter utfors av styrelsen i sin
helhet. Uppgifterna f6ljer av instruktioner som &rligen
faststills av styrelsen och ingdr i styrelsens arbetsordning.
I dessa ingdr att lamna forslag till riktlinjer for ersatt-
ningar till ledande befattningshavare, lamna forslag till
styrelsen om VD:s 16n och 6vriga anstillningsvillkor, fast-
stdlla 16ner och anstéllningsvillkor for vriga medlemmar
iledningsgruppen samt utarbeta forslag till incitaments-
program och andra former av bonus eller liknande
kompensation till anstidllda. VD kan vara féredragande i
frdgor som ror ersattningsutskottets uppgifter men deltar
inte vid behandlingen av egen 16n och anstéllningsvillkor.

Revisionsutskottet

Styrelsen i sin helhet fullgér revisionsutskottets uppgifter.
Uppgifterna foljer av instruktioner som érligen faststalls
av styrelsen och ingér i styrelsens arbetsordning. I dessa
ingar att understodja styrelsen i arbetet med att 6vervaka
och kvalitetssdkra den finansiella rapporteringen och
effektiviteten i Bolagets interna kontrollsystem och risk-
hantering. Styrelsen traffar arligen Bolagets revisorer,
utvarderar revisionsinsatserna, revisorernas oberoende
samt godkanner vilka tillaggstjanster Bolaget far
upphandla fran de externa revisorerna.

VERKSTALLANDE DIREKTOR OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE
Styrelsen utser VD att leda Bolaget. VD rapporterar till
styrelsen och ansvarar for den I6pande f6rvaltningen av
Bolaget enligt styrelsens anvisningar och riktlinjer. VD ska
vidta de dtgédrder som dr nédvandiga for att Bolagets
bokforing ska fullgoras i dverensstimmelse med lag och
for att medelsférvaltningen ska skotas pa ett betryggande
sdtt. VD:s ansvar regleras i aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen, Bolagets bolagsordning, riktlinjer fran bolags-
stimman, VD-instruktionen samt andra riktlinjer och
anvisningar som faststallts av styrelsen.

Karo Pharmas VD och ledande befattningshavare
presenteras narmare i avsnittet ” Styrelse, ledande befatt-
ningshavare och revisorer” .

BOLAGSSTYRNING

REVISORER

Bolagets lagstadgade revisor utses av drsstimman. Revi-
sorn ska granska Bolagets arsredovisning och bokféring,
koncernredovisning och vésentliga dotterbolag samt
styrelsens och VD:s forvaltning. Revisorn ska efter varje
rakenskapsér lamna en revisionsberittelse till drsstdm-
man. Bolagets huvudansvarige revisor deltar vid vissa av
styrelsens revisionskommittémoten. Vid dtminstone ett
styrelseméte per dr deltar revisorn och gar igenom &rets
revision samt for en diskussion med styrelseledaméterna
utan ndrvaro av den verkstillande direktoren.

Enligt Karo Pharmas bolagsordningen ska Bolaget
som extern revisor ha en eller tvd revisorer, eller ett regist-
rerat revisionsbolag. Vid drsstimman 2016 omvaldes,
intill slutet av drsstimman 2017, det registrerade revi-
sionsbolaget PricewaterhouseCoopers AB till revisor.

ERSATTNING TILL STYRELSE OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Arvoden och andra erséttningar till styrelseledaméterna
beslutas av drsstimman. Vid drsstimman 2016 beslutades
att ett arvode om 420 TSEK ska utga till styrelsens ordfo-
rande och 150 TSEK ska utgé till vardera av de 6vriga
ledamdterna som inte dr anstéllda eller innehar konsult-
uppdrag i Bolaget. Under 2015 utbetalades styrelsearvo-
den om totalt 1 057 TSEK. Styrelseledaméter ersétts for
direkta kostnader, sdsom resekostnader. Sedan arsstam-
man 2010 har allt utskottsarbete utforts av styrelsen i sin
helhet. Foljaktligen beslutade arsstimman 2016 att inget
utskottsarvode for rakenskapsaret 2016 skulle utbetalas.

Under 2015 har ledande befattningshavare erhallit en
fast manadslon och vissa ledande befattningshavare har
under 2015 tnjutit forméner som hélsovardsforsdkring.
En ledande befattningshavare har erhallit rorlig ersattning
inom ramen for riktlinjerna baserat pd uppnadda resultat
under 2015. Vidare &tnjuter ledande befattningshavare
pensionsférméner i enlighet med ITP-planen i likhet med
Ovriga svenska anstallda. Pensionsférmaner baseras pd en
pensionsalder om 65 ar och &r livsvariga. Utbetald 16n
inklusive bonus &r pensionsgrundande. Bolaget har inga
avsatta eller upplupna pensionsavséattningar.

For den verkstéllande direktoren géller en msesidig
uppsdgningstid om sex manader och ritt till avgangsve-
derlag motsvarande sex mdnadsloner vid uppsagning
fran Bolagets sida. Anstéllningsavtalet f6r den verkstal-
lande direktoren innehaller sedvanliga bestimmelser om
konkurrens, sekretess och arbetsgivarens ritt till den
anstilldes uppfinningar. Ovriga ledande befattningsha-
vare har en 6msesidig uppsagningstid om sex ménader,
utan rétt till ytterligare avgangsvederlag.

Det finns inga avtal mellan Bolaget eller dess dotter-
bolag och ndgon styrelseledamot eller ledande befatt-
ningshavare som ger denne rétt till ndgon f6rmén efter
det att uppdraget avslutats utéver vad som framgar ovan.
Av tabellen nedan framgar ersittning som mottagits av
styrelsen och ledande befattningshavare for rikenskaps-
aret 2015.
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BOLAGSSTYRNING

Ersattningar och andra Arvode/ Rorlig Ovriga Aktie- Ovriga Pensions- Summa
férmaner i TSEK under grundlén  ersattning férmaner relaterade ersidttningar kostnader

2015 till styrelseledamoter ersattningar

och ledande befattnings-

havare

Styrelsen

Anders Lonner 420 - - - 2282 - 2702
Goran Wessman 150 - - - - - 150
Per-Anders Johansson 150 - - - - - 150
Thomas Hedner 150 - - - 98 - 248
Jean Lycke 13 - - - - - 13
Christer Fahraeus 37 - - - - - 37
Sibylle Lenz 37 - - - - - -
Ledande befattningshavare

Per Bengtsson 347 - - - - - 384
Maria Sjoberg 1425 - - - - - 1787
Ovriga ledande befattnings-

havare 1827 400 8 - - - 2697
Summa 4 656 400 8 - 2 380 861 8 305
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ALLMAN BOLAGS- OCH KONCERNINFORMATION
Karo Pharmas verksamhet bedrivs i enlighet med reglerna
i aktiebolagslagen. Karo Pharma Aktiebolag med organi-
sationsnummer 556309-3359 4r ett svenskt publikt aktie-
bolag som bildades den 2 oktober 1987 och registrerades
hos Bolagsverket den 5 november 1987. Bolagets nuva-
rande firma, Karo Pharma Aktiebolag, registrerades hos
Bolagsverket den 19 mars 2016, efter att en extra bolags-
stimma den 16 mars 2016 beslutade att d&ndra firman fran
Karo Bio Aktiebolag. Bolagets handelsbeteckning 4r Karo
Pharma. Bolaget har sitt site i Stockholm.

Koncernen bestar av moderbolaget Karo Pharma samt
av de sex heldgda dotterbolagen, Karo Pharma Sverige AB
med organisationsnummer 556767-3784 (tidigare Swereco
Group AB) (vilket i sin tur dger samtliga aktier i Swereco
Fastighet AB med organisationsnummer 556663-4894
och Swereco Industri AB med organisationsnummer

556141-4268), Karo Pharma AS med organisationsnum-
mer 913913914 (tidigare Apropharm AS), Karo Pharma
Med AB med organisationsnummer 556757-3158 (tidigare
Tanomed AB), BioPhausia AB med organisationsnummer
556485-0153, Karo Bio Discovery AB med organisations-
nummer 556880-1541 och Karo Pharma Research AB med
organisationsnummer 556588-3641. Vidare dger Bolaget
drygt 99 procent av MedCore AB med organisationsnum-
mer 556470-2065 (vilket i sin tur dger samtliga aktier i
MedCore Danmark A /S med organisationsnummer
20389435). Det bedrivs f6r narvarande ingen verksamhet i
Karo Pharma Med AB, Swereco Fastighet AB, Karo Bio
Discovery AB, Karo Pharma Research AB, MedCore AB
och MedCore Danmark A /S. Om inte sirskilt anges dr
samtliga dotterbolag bildade, och bedriver sin verksam-
het, i Sverige. Organisationsschemat nedan illustrerar den
legala strukturen i Koncernen.

( KARO PHARMA AKTIEBOLAG )

100% ‘ 100% 100% >99%

100% ‘ 100% ‘ 100%
N
— | KARO PHARMA || KARO PHARMA | | KARO PHARMA || BIOPHAUSIA KARO BIO KARO PHARMA || (oo oo o
SVERIGE AB AS? MED AB DISCOVERY AB || RESEARCH AB
& J
)
SWERECO DERGORE
FASTIGHET AB A/SHD
-
R
SWERECO
INDUSTRI AB
- J

1) Bolaget &r under likvidation.
2) Bolaget ér bildat, och bedriver sin verksamhet, i Norge.
3) Bolaget dr bildat, och bedriver sin verksamhet, i Danmark.
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VASENTLIGA AVTAL

Forvérvet av BioPhausia

Bolaget ingick den 31 oktober 2016 avtal med Medivir
Aktiebolag om forvérv av samtliga aktier i BioPhausia
vilket sedermera kom att genomféras den 15 december
2016. Avtalet innehaller en standardmaéssig prisjusterings-
mekanik men ingen tilldggskopeskilling eller andra fram-
tida prestationer for Bolaget annat d4n standardmassiga.

Kreditfaciliteter

For att sdkra finansieringen vid forvérvet av BioPhausia
ingick Bolaget ett finansieringsavtal om 1 050 000 000 SEK
bestdende av tva forvarvslanefaciliteter om 550 000 000
SEK (”Lanefacilitet A”) respektive 350 000 000 SEK
("Lanefacilitet B”, tillsammans med Lanefacilitet A,
“Lanefaciliteterna”) vilka ska utnyttjas for forvéarvet och
en CAPEX-facilitet om 150 000 000 SEK (" CAPEX-facilite-
ten”) vilken ska utnyttjas for eventuella framtida forvarv
("Finansieringsavtalet”). Bolaget ingick Finansieringsav-
talet med Swedbank som langivare den 12 december 2016.
Bolaget utnyttjade Finansieringsavtalet forsta gangen den
15 december 2016, i syfte att forvédrva samtliga aktier i
BioPhausia. De ianspraktagna Lanefaciliteterna uppgick
till totalt 900 000 000 SEK. I samband med ianspraktagan-
det av Lanefaciliteterna betalade Bolaget en engédngsavgift
till banken. Banken har ritt till vissa tillkommande avgif-
ter avseende Lanefaciliteterna. Lanefacilitet A har en
16ptid om 5 &r och I6per med en &rlig réntesats som
motsvarar STIBOR med tilldgg av 3,5 procent. Lanefacili-
tet B har en 16ptid om 5 ménader med méjlighet till
férlangning om 3 ménader och 16per med &rlig rdntesats
som motsvarar STIBOR med tilldgg av 4,5 procent som
justeras upp till 6 procent vid foérlangning av faciliteten.

I enlighet med Finansieringsavtalets villkor for CAPEX-
faciliteten dr Bolaget skyldigt att betala en arlig avgift om
0,75 procent av tillganglig CAPEX-facilitet samt en avgift
om 1 procent per 1an under CAPEX-faciliteten. CAPEX-
faciliteten dr mojlig att utnyttja fran det att (i) Lanefacilitet
B har blivit annullerad, aterbetald och/ eller aterbetald till
fullo i f6rtid och (ii) Bolaget uppfyller ett visst angivet
ratio vad avser nettoskuld och EBITDA, dock langst till
och med den 31 december 2018. CAPEX-faciliteten har en
16ptid om 5 &r frén avtalsdagen och l6per med en &rlig
rantesats som motsvarar STIBOR med tilldgg av

3,5 procent. Finansieringsavtalet villkoras av att Bolaget
uppfyller vissa finansiella villkor.

Finansieringsavtalet dr sdkerstallt, initialt genom pant-
sdttning av aktierna i BioPhausia, Karo Pharma Sverige
AB, Karo Pharma Med AB och Karo Pharma AS. Som
efterféljande krav ska Bolaget tillse att alla vasentliga
IP-rittigheter som innehas av BioPhausia pantsétts samt
att en foretagsinteckning i BioPhausia ges till f6rmén for
Swedbank som langivare under Finanseringsavtalet.
Finansieringsavtalet innehéller dven sedvanliga utféstel-
ser samt negativataganden, inklusive, bland annat,
restriktioner avseende pantsittning av Koncernens till-
géngar, restriktioner avseende skuldsittning och restrik-
tioner avseende avyttringar. Om Bolaget inte efterlever
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sina dtaganden under Finansieringsavtalet har banken
rétt att siga upp Finansieringsavtalet och kréva full &ter-
betalning av samtliga utestdende lan. Banken har dven
under vissa sarskilda forutsattningar ratt att siga upp
Finansieringsavtalet och krdva dterbetalning av samtliga
utestdende lan.

Leveransavtal med Takeda

BioPhausia har ingatt ett leveransavtal med det polska
bolaget Takeda enligt vilket Takeda atar sig att tillverka
vissa ldkemedel for BioPhausias rakning i enlighet med
BioPhausias produktspecifikationer. BioPhausia ska
lamna arliga prognoser for det &rliga tillverkningsbehovet
och Biophausia har ett bindande dtagande att bestilla
minst 50 procent av prognosen. Avtalet gdller under en tid
av fem frdn den 12 februari 2015 och dérefter sker automa-
tisk forlangning i tvddrsperioder, om inte ndgon av
parterna siger upp avtalet med sex manaders uppsag-
ningstid. Vid dgarforandring hos BioPhausia har Takeda
rétt att siga upp avtalet med omedelbar verkan, senast

30 dagar efter att ha fatt kinnedom om dgarférandringen.

Leveransavtal med Kemwell

BioPhausia ingick i oktober 2012 ett leveransavtal med det
svenska bolaget Kemwell enligt vilket Kemwell atar sig
att tillverka vissa ldkemedel f6r BioPhausias rakning i
enlighet med BioPhausias produktspecifikationer.
Biophausia har inget miniminkdpsétagande mot
Kemwell. Den forsta avtalsperioden &r fem ar raknat fran
en tidpunkt ndr Kemwell har genomfort vissa ataganden
och BioPhausia har framfort att avtalet ska trdda i kraft.
Avtalet forlangs automatiskt i tvddrsperioder, om inte
nagon av parterna sdger upp avtalet med sex manaders
uppsdgningstid.

Distributionsavtal med Dr. Wolff

Bolaget har ingétt ett aterforsiljaravtal med det tyska
bolaget Dr. Wolff enligt vilket Bolaget utses till exklusiv
aterforsiljare i Sverige av fuktkramer och tvittlgsningar
inom produktserien Vagisan till apotek och apoteksgros-
sister. Bolaget har skyldighet att hélla vissa lager av
produkterna och att utféra vissa andra tjanster, for vilka
Bolaget dr berattigat till rorlig ersattning baserad pa de
volymer som Bolaget séljer. Avtalet géller under perioden
1 april 2015 - 31 december 2018, och dérefter sker automa-
tisk forlangning i ettdrsperioder, om inte ndgon av
parterna siager upp avtalet med sex manaders
uppsdgningstid.

Overlatelseavtal avseende KB9520

I oktober 2016 ingick Bolaget ett 6verldtelseavtal enligt
vilket patentrittigheter och knowhow hinférliga till
substansen KB9520, inom omradet cancerbehandling,
saldes till det svenska bolaget Oasmia. Ersdttningen
bestar dels av en engédngsbetalning vid avtalets ingdende,
som utgetts till Bolaget i form av nyemitterade aktier i
Oasmia, dels viss royaltyersattning baserat pa Oasmias
och dess nérstdende bolags samtliga intdkter for



forséljning, licensiering och annan kommersialisering av
substansen och produkter. Royaltyersittningen utgar
utan begrénsning i tiden.

Overlatelseavtal avseende Allévo

Orkla forvarvade Cederroth under 2015. I Sverige
godkédndes forvarvet av Konkurrensverket pa villkor av
att Cederroth salde Allévo, en produktserie fér viktkon-
troll. Mot den bakgrunden ingick Bolaget i december 2015
overlatelseavtal med Cederroth enligt vilket Bolaget fran
Cederroth och dess dotterbolag i Danmark, Finland,
Norge och Polen férvarvade samtliga rattigheter och till-
géangar hidnforliga till Allévo for en fast kopeskilling.
Kopet villkorades av att Konkurrensverket godkédnde
Bolaget som kopare, vilket har skett.

Licens- och samarbetsavtal med Pfizer

Bolaget ingick i december 2011 ett forskningssamarbete-
och licensavtal med Pfizer. Syftet med avtalet dr att
upptécka och utveckla substanser som himmar aktivite-
ten i den nukledra hormonreceptorn RORgamma f6r
behandling av autoimmuna sjukdomar. Det inledande
forskningssamarbetet har avslutats och utvecklingsarbe-
tet bedrivs nu i egen regi av Pfizer i enlighet med avtalets
villkor. Pfizer innehar en virldsomfattande ensamrétt att
anvanda, utveckla, tillverka och kommersialisera de
substanser och produkter som utvecklas under avtalet,
och Pfizer innehar patentrittigheterna hanforliga till de
substanser och produkter som utvecklas. Enligt avtalet
erholl Bolaget en inledande betalning vid avtalets inga-
ende och Bolaget har dessutom ritt till ett antal férutbe-
stamda betalningar vid uppnéende av vissa utvecklings-
respektive forsiljningsmilstolpar. Dessutom har Bolaget
ratt till royaltyersattning baserad pa framtida forsaljning.
Enligt avtalet har Bolaget ocks4 erhdllit vissa forsknings-
bidrag. Parterna har ritt att séga upp avtalet vid vésent-
ligt avtalsbrott hos motparten. Pfizer har dessutom ritt att
sdga upp avtalet utan angivande av skal (”for conve-
nience”) med 90 dagars uppsédgningstid. Avtalet innehal-
ler vissa forfaranden och principer f6r hantering av licens-
rittigheter vid avtalets uppsédgning. Som alternativ till
uppsagning pé grund av Bolagets avtalsbrott har Pfizer
mojlighet att pakalla att avtalet ska fortsitta att gélla, med
reducering av royaltyersittningen med 50 procent. Agar-
férandring hos Bolaget under nuvarande utvecklings- och
kommersialiseringsfas medfor att Pfizer inte l4ngre ska ha
skyldighet att tillhandahélla Bolaget vissa rapporter
rorande utvecklingen och kommersialiseringen.

Lagerhallnings- och leveransavtal med Tamro
BioPhausia har ingétt tva avtal med Tamro AB. Det ena
avser centrallagerhéllning av BioPhausias produkter och
det andra avser distribution till apotek av dessa produk-
ter. Tamro erhéller ersittning under avtalen motsvarande
en viss procent av varje férsald produkt. BioPhausia
garanterar att samtliga produkter under avtalen ar av full-
god kvalitet samt férbinder sig att halla en viss produkt-
volym i centrallagret. Vidare ska BioPhausia halla Tamro
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och slutkunden skadel6sa for skador hénférliga till felak-
tiga produkter och/eller intrdng i immateriella rittigheter.
Enligt avtalen kvarstér d4ganderitten till produkterna hos
BioPhausia. Sedan 31 december 2010 16per respektive
avtal med automatisk férlangning i ettdrsperioder, om
inte ndgon av parterna sager upp avtalet med sex
manaders uppsagningstid.

TECKNINGSATAGANDEN OCH
EMISSIONSGARANTI

Teckningsataganden

Anders Lonner, arbetande styrelseordférande, och
Per-Anders Johansson, styrelseledamot genom bolaget
Nomic AB, bada aktiedgare i Karo Pharma, och som till-
sammans innehar cirka 8,2 procent av aktiekapitalet fére
Erbjudandet har férbundit sig att teckna sig fullt ut for
sina pro rata-andelar i Erbjudandet, vilket motsvarar
knappt 31 MSEK i Erbjudandet. Ingen ersittning utgar f6r
dessa ataganden.

Emissionsgaranti

Utover ovan angivna teckningsataganden har Anders
Lonner garanterat teckning av aktier som inte omfattas av
teckningsataganden till ett sasmmanlagt belopp om
knappt 344 MSEK. For det fall Erbjudandet inte tecknas
fullt ut, med eller utan foretradesritt, &r Anders Lonner
bunden till att teckna och betala aterstdende belopp s4 att
Erbjudandet tecknas och betalas fullt ut. Karo Pharma ska
for detta garantidtagande pa cirka 91,8 procent erldgga
ersittning om 5,0 procent pa garanterat belopp, motsva-
rande cirka 17 MSEK. Tilldelning av aktier som tecknas i
enlighet med emissionsgarantin sker i enlighet med de
principer som beskrivs under avsnittet ” Villkor och anvis-
ningar — Teckning av aktier utan stod av foretridesritt — Tilldel-
ning”. Emissionsgarantin &r villkorad av att Karo Pharma
fattar de beslut som dr nédviandiga for att genomfora
Erbjudandet. Dessa villkor dr uppfyllda i och med styrel-
sens beslut om Erbjudandet den 15 december 2016 samt
bolagsstaimmans godkannande ddrav den 18 januari 2017.

Ej sdkerstillda ataganden

Teckningsataganden och emissionsgarantin har inte
sikerstillts via forhandstransaktion, bankgaranti eller
liknande arrangemang. Foljaktligen finns det en risk att
en eller flera berérda parter inte kommer att uppfylla sina
respektive dtaganden. Se dven avsnittet ” Riskfaktorer — Ej
sikerstillda teckningsdtaganden och emissionsgaranti”.

Totala dtaganden

Sammantaget dr omkring 374 MSEK i Erbjudandet tackt
av teckningsdtaganden eller emissionsgarantin, vilket
motsvarar 100 procent av Erbjudandet. Samtliga teck-
ningsdtaganden och emissionsgarantin ingicks genom
avtal den 13 december 2016. Samtliga parter som har
avtalat om tecknings&taganden och/eller emissions-
garantin gar att na via Bolagets adress, Nybrokajen 7,
111 48 Stockholm.
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PATENT, VARUMARKEN OCH ANDRA
IMMATERIELLA RATTIGHETER

Koncernen innehar immateriella rittigheter, framst i form
av registrerade varumérken och patent vilka beskrivs
ndrmare i avsnitten ”Karo Pharma innan forvirvet — Immate-
riella tillgdngar” och " Forvirvet av BioPhausia — Varumdrkes-
skydd”. Bolaget bedomer att de inte &r beroende av ndgra
enskilda patent, licenser, varumdrken eller andra registre-
rade immateriella rittigheter. Bolaget bedomer vidare att
dess skydd for immateriella rittigheter &r tillrackligt for
Koncernens verksamhet.

FORSAKRINGAR

Bolaget innehar, fér hela Koncernen, sedvanliga ansvars-
och skadeférsakringar vilka upphandlats via f6rsikrings-
maklare. Styrelsen bedomer att Koncernens nuvarande
forsakringsskydd ar tillfredsstillande med avseende pa
verksamhetens art och omfattning. Det finns dock ingen
garanti att alla eventuella framtida forluster eller skador
tacks av Bolagets forsdkring.

FASTIGHETER

Bolaget dger genom ett dotterbolag en produktionsan-
laggning i Lenhovda, Sméland, vid vilken egen tillverk-
ning sker av flera av de produkter som Karo Pharma
sdljer. Karo Pharma hyr sin kontorslokal pa Nybrokajen i
Stockholm till marknadsmaéssiga villkor och bedémer att
de utan betydande oldgenhet eller kostnader kan hitta en
likvardig lokal.

TVISTER

Bolaget har under de senaste tolv manaderna inte varit
partinagra rattsliga forfaranden eller skiljeférfaranden
(inklusive dnnu icke avgjorda drenden eller sédana som
Bolaget d4r medvetet om kan uppkomma), som nyligen
haft eller skulle kunna f& betydande effekter pa Karo
Pharmas finansiella stdllning eller I16nsamhet.

TILLSTAND

Bolaget har genom sitt dotterbolag BioPhausia tillstdnd
till partihandel med likemedel, forséljningstillstand f6r
lakemedel samt narkotikatillstdnd. Dessutom har Bolaget
via dotterbolaget Karo Pharma Sverige tillstdnd till parti-
handel med likemedel. I 6vrigt krdvs inga ytterligare
myndighetstillstand for Bolagets verksambhet.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE
Bolaget tillampar IAS 24 Upplysningar om nérstaende. Se
dven not 2 pa sidan 28 i drsredovisningen for 2015.

Med verkan frén den 4 februari 2015, tillhandaha&ller
ett av Anders Lonner, arbetande styrelseordférande,
helédgt bolag Anders Lonners personliga tjanster sésom
arbetande styrelseordférande f6r Bolaget. Uppdraget
omfattar heltid och innefattar inte de styrelseuppgifter
som fullgors inom ramen for det styrelseuppdrag som
erhallits av bolagsstaimman. Avtalet géller under tre ar och
ersédttning utgdr med 206 550 SEK per mdnad, vilket av
styrelsen har bedomts motsvara en marknadsméssig
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ersittning. Bolaget har under 2015 erhallit ett kortfristigt
lan fran Anders Lonner pa 67 MSEK till marknadsmassiga
rantevillkor, 10 procent pa arsbasis, i samband med finan-
sieringen av forvarvet av Allévo. Vidare har Anders
Lonner erhdllit provisionsersittning pa 7 MSEK relaterat
till under 2015 gjorda forvérv vilket styrelsen har bedémt
vara marknadsmassigt. Ersattningen uppgick till

1,9 procent av forvarvskopeskillingen avseende Aprop-
harm AS och DnE Sverige AB, Swereco Group AB och
MedCore AB. I samband med Bolagets emission av nya
aktier i april 2016 ingick Anders Lonner en emissionsga-
ranti enligt vilken han erhéll 12,7 MSEK i provision.
Bolaget har dven ingétt ett utlicensieringsavtal med
Qasmia Pharmaceuticals AB, i vilket Anders Lonner ar
styrelseordférande. Avtalet har ingétts pd marknadsmaés-
siga villkor, se vidare under avsnittet ” Visentliga avtal —
Overlitelseavtal avseende KB9520” ovan. Thomas Hedner,
styrelseledamot, har under 2015 tillhandahallit vissa
konsulttjanster till Bolaget pa l16pande rékning avseende
expertradgivning, for ett timarvode som av styrelsen har
beddmts motsvara en marknadsmassig erséttning.
Uppdragen har varit av begransad omfattning.

Anders Lonner och Per-Anders Johansson, styrelsele-
damot, genom bolaget Nomic AB, bada aktiedgare i Karo
Pharma, har i den aktuella Erbjudandet limnat tecknings-
ataganden. Utdver ovan angivna teckningsdtaganden har
Anders Lonner garanterat teckning av aktier. Limnade
teckningsataganden och emissionsgarantin beskrivs
narmare under avsnittet ” Teckningsdtaganden och emissions-
garantier” ovan. Dessa har ett intresse av att Erbjudandet
genomfors framgangsrikt och, savitt avser emissions-
garanten, att avtalad ersattning utbetalas.

Vidare dger delar av styrelseledaméterna och de
ledande befattningshavarna aktier i Bolaget. Aktieinne-
hav f6r respektive person presenteras ndrmare under
avsnittet ” Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer” i
Prospektet. Det foreligger hdrutover inte ndgon intresse-
konflikt inom férvaltnings-, lednings- och kontrollorgan
eller hos andra personer i ledande befattningar i Karo
Pharma och det finns inte heller ndgra andra fysiska eller
juridiska personer som dr inblandade i Erbjudandet som
har ekonomiska eller andra relevanta intressen i Karo
Pharma.

Med undantag f6r vad som anges ovan och under
rubriken " Teckningsitaganden och emissionsgarantier” ovan
har inga transaktioner mellan Bolaget och nérstdende som
enskilt eller tillsammans &r vasentliga for Bolaget dgt rum
sedan den 31 december 2015.

INTRESSEN OCH POTENTIELLA
INTRESSEKONFLIKTER

Swedbank ér finansiell rddgivare till Bolaget i samband
med Erbjudandet. Swedbank dger inga aktier i Bolaget,
men vissa anstédllda pd Swedbank kan dga aktier i Karo
Pharma. For det fall intressekonflikter kommer att intraffa
under genomférandet av Erbjudandet kommer Swedbank
omedelbart informera Bolaget.



RADGIVARE

Bolagets finansiella rddgivare Swedbank har, vid upprét-
tande av Prospektet, forlitat sig pa information tillhanda-
hallen av Bolaget och d& samtliga uppgifter i Prospektet
hérror frén Bolaget friskriver sig Swedbank fran allt
ansvar i forhallande till aktiedgarna i Bolaget och
avseende andra direkta eller indirekta ekonomiska konse-
kvenser till f6ljd av investerings- eller andra beslut som
helt eller delvis grundar sig p& uppgifter i Prospektet.
Swedbank foretrader Bolaget och ingen annan i samband
med Erbjudandet. Swedbank ansvarar inte gentemot
ndgon annan dn Bolaget f6r tillhandahallande av radgiv-
ning i samband med Erbjudandet eller ndgot annat drende
till vilken hidnvisning gors i Prospektet.

INFORMATION FRAN TREDJE MAN

Prospektet innehaller information frén tredje part i form
av bransch- och marknadsinformation samt statistik och
berdkningar hdmtade fran branschrapporter och -studier,
marknadsundersokningar, offentligt tillganglig informa-
tion samt kommersiella publikationer. Sddana uttalanden
identifieras genom hanvisning till kélla.

Viss information om marknadsandelar och andra utta-
landen i Prospektet, bland annat avseende den bransch
inom vilken Bolagets verksamhet bedrivs samt Bolagets
stéllning i forhéllande till sina konkurrenter, &r inte base-
rad pd publicerad statistik eller information fran obero-
ende tredje part och saknar dérfor killhdnvisning. Sadan
information och sddana uttalanden aterspeglar Bolagets
basta uppskattningar med utgangspunkt i information
som har erhdllits fran bransch- och affirsorganisationer
och andra kontakter inom den bransch dér Bolaget
konkurrerar samt information som har publicerats av
Bolagets konkurrenter. Bolaget anser att sddan informa-
tion och sddana uttalanden &r anvandbara for investerares
forstdelse for den bransch i vilken Bolaget dr verksam och
Bolagets stéllning inom branschen. Bolaget har emellertid
inte tillgang till de fakta och antaganden som ligger
bakom siffrorna och marknadsinformationen och annan
information som hdmtats frén offentligt tillgéngliga
kéllor. Bolaget har inte heller gjort nagra oberoende veri-
fieringar av den information om marknaden som har till-
handahéllits genom tredje part, branschen eller allmanna
publikationer. Aven om Bolaget &r av uppfattningen att
dess interna analyser &r tillforlitliga, har dessa inte verifie-
rats av ndgon oberoende killa och Bolaget kan inte garan-
tera deras riktighet.

Varken Bolaget eller Swedbank tar ndgot ansvar for
riktigheten i ndgon marknads- eller branschinformation i
Prospektet. Bolaget bekriftar att den information som till-
handahallits av tredje part har &tergivits korrekt och savitt
Bolaget kan kinna till och férvissa sig om genom jamfo-
relse med annan information som offentliggjorts av dessa
kéllor har inte nagra uppgifter utelamnats som skulle
kunna innebéra att den atergivna informationen ar
felaktig eller vilseledande.

LEGALA FRAGOR OCH KOMPLETTERANDE INFORMATION

INFORLIVANDE GENOM HANVISNING

Delar av Bolagets drsredovisningar for rakenskapséaren
2015 (sidorna 20-39), 2014 (sidorna 22-39) och 2013
(sidorna 22-43) samt deldrsrapport for tredje kvartalet
2016 (sidorna 7-11), vilka har uppréttats i i enlighet med
International Financial Standards, sdsom de antagits av
Europeiska unionen ("IFRS”), inférlivas genom hédnvis-
ning och utgor en del av Prospektet.

For rikenskapsdret 2015 gors hanvisning till Koncer-
nens och Bolagets resultatrakningar (sidan 20), Koncer-
nens och Bolagets rapport 6ver totalresultat (sidan 20),
Koncernens rapport dver finansiell stillning och Bolagets
balansrdkning (sidan 21), Koncernens rapport 6ver kassa-
fléden och Bolagets kassaflodesanalys (sidan 22), Koncer-
nens rapport 6ver forandringar i eget kapital (sidan 23),
Bolagets férandringar i eget kapital (sidan 23), redovis-
nings- och vérderingsprinciper (sidorna 24-27), noter
(sidorna 28-38) samt revisionsberittelse (sidan 39).

For rakenskapsdret 2014 gors hanvisning till Koncer-
nens och Bolagets resultatrakningar (sidan 22), Koncer-
nens och Bolagets rapport ver totalresultat (sidan 22),
Koncernens rapport dver finansiell stdllning och Bolagets
balansrikning (sidan 23), Koncernens rapport 6ver kassa-
fléden och Bolagets kassaflodesanalys (sidan 24), Koncer-
nens rapport 6ver forandringar i eget kapital (sidan 25),
Bolagets férandringar i eget kapital (sidan 25), redovis-
nings- och vérderingsprinciper (sidorna 26-29), noter
(sidorna 29-38) samt revisionsberittelse (sidan 39).

For rékenskapsdret 2013 gors hanvisning till Koncer-
nens och Bolagets resultatrakningar (sidan 22), Koncer-
nens och Bolagets rapport ver totalresultat (sidan 22),
Koncernens rapport 6ver finansiell stdllning och Bolagets
balansrakning (sidorna 23-24), Koncernens rapport 6ver
kassafloden och Bolagets kassaflodesanalys (sidan 25),
Koncernens rapport 6ver férandringar i eget kapital
(sidan 26), Bolagets férandringar i eget kapital (sidan 26),
redovisnings- och virderingsprinciper (sidorna 27-31),
noter (sidorna 32-42) samt revisionsberittelse (sidan 43).

For delarsrapporten for tredje kvartalet 2016 gors
hanvisning till Koncernens resultatrakningar i samman-
drag (sidan 7), Koncernens rapport 6ver totalresultat
(sidan 7), Koncernens rapport 6ver finansiell stdllning
(sidan 8), Koncernens rapport 6ver forandringar i eget
kapital (sidan 8), Koncernens rapport ver kassafloden
(sidan 9), Bolagets resultatrakningar i sammandrag (sidan
10), Bolagets balansrakningar i ssmmandrag (sidan 10)
samt revisorns granskningsrapport (sidan 11).

De delar av den finansiella informationen som inte har
inférlivats genom hidnvisning dr antingen inte relevanta for
en investerare eller aterfinns pa annan plats i Prospektet.
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REVISORNS GRANSKNING

Karo Pharmas arsredovisningar f6r rakenskapséren 2015,
2014 och 2013 har reviderats av Bolagets revisor och revi-
sionsberéttelserna ar fogad till arsredovisningarna.
Deldrsrapporten for tredje kvartalet 2016 har 6versiktligt
granskats av Bolagets revisor.

Forutom Karo Pharmas reviderade drsredovisningar
for rakenskapséaret 2015, 2014 och 2013 samt delérsrappor-
ten for tredje kvartalet 2016 har ingen information i
Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revisor.

TILLGANGLIGA HANDLINGAR

Féljande handlingar finns tillgdngliga i elektronisk form

pa Karo Pharmas webbplats, www.karopharma.se.

Kopior av handlingarna hélls ocksé tillgéngliga pa

Bolagets huvudkontor, Nybrokajen 7, Stockholm, under

Prospektets giltighetstid (ordinarie kontorstid p&

vardagar).

e Bolagets bolagsordning

e Bolagets arsredovisningar for rdakenskapsaren 2015,
2014 och 2013 (inklusive revisionsberittelser)

e Bolagets deldrsrapport for tredje kvartalet 2016

e Samtliga dotterbolags drsredovisningar for rdkenskaps-
&ren 2015 och 2014 (inklusive revisionsberittelser)
(endast i fysiskt format)
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Nedan foljer en sammanfattning av vissa skattekonsekvenser av det aktuella erbjudandet att teckna nya
aktier till innehavare av aktier och teckningsritter i Bolaget. Sammanfattningen giller endast i Sverige
obegrinsat skattskyldiga fysiska personer och aktiebolag om inte annat anges. Sammanfattningen dr
baserad pa gillande lagstiftning och dr endast avsedd som allmdin information. Sammanfattningen
omfattar inte virdepapper som innehas av handelsbolag eller som innehas som lagertillgdngar i nirings-
verksamhet. Vidare omfattas inte de sirskilda reglerna for skattefri kapitalvinst (inklusive avdragsforbud
vid kapitalforlust) och utdelning i Bolagssektorn som kan bli tillimpliga dd aktiedgare innehar aktier eller
teckningsritter som anses niringsbetingade. Inte heller omfattas de sirskilda regler som kan bli tilldmp-
liga pd innehav i Bolag som dr eller tidigare har varit sd kallade faimansforetag eller pd aktier som forvir-
vats med stod av sd kallade kvalificerade andelar i fimansforetag. Sammanfattningen omfattar inte heller
aktier eller andra deligarritter som forvaras pd ett sd kallat investeringssparkonto och som omfattas av
sirskilda regler om schablonbeskattning. Sérskilda skatteregler giller for vissa typer av skattskyldiga,
exempelvis investmentforetag och forsikringsforetag. Beskattningen av varje enskild aktieidgare beror pd
dennes speciella situation. Varje innehavare av aktier och teckningsritter bor dirfor radfriga en skatte-
rdadgivare for att fd information om de sirskilda konsekvenser som kan uppstd i det enskilda fallet, inklu-
sive tillimpligheten och effekten av utlindska regler och skatteavtal. Bolaget tar ej pd sig ansvaret for att

innehdlla kallskatt.

FYSISKA PERSONER

Kapitalvinstbeskattning

Néar marknadsnoterade aktier eller andra delédgarritter,
till exempel teckningsriétter, siljs eller pa annat satt avytt-
ras kan en skattepliktig kapitalvinst eller en avdragsgill
kapitalforlust uppsta. Kapitalvinster beskattas i inkomst-
slaget kapital med en skattesats om 30 procent. Kapital-
vinsten eller kapitalf6érlusten berdknas normalt som skill-
naden mellan férsdljningsersattningen, efter avdrag for
forséljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet (f6r sdrskild
information om omkostnadsbeloppet for teckningsratter
se "Utnyttjande och avyttring av teckningsrétter” nedan).
Ombkostnadsbeloppet for alla deldgarratter av samma slag
och sort berdknas gemensamt med tillimpning av genom-
snittsmetoden. Det bor noteras att BTA (betalda tecknade
aktier) ddrvid inte anses vara av samma slag och sort som
de aktier vilka berattigade till foretrade i Erbjudandet
forran beslutet om emissionen registrerats vid Bolags-
verket.

Vid forséljning av marknadsnoterade aktier, som till
exempel aktier i Bolaget, far omkostnadsbeloppet alterna-
tivt bestimmas enligt schablonmetoden till 20 procent av
forsdljningsersattningen efter avdrag for forsaljningsut-
gifter. Kapitalforluster p4 marknadsnoterade aktier och
andra marknadsnoterade deldgarratter ar fullt ut avdrags-
gilla mot skattepliktiga kapitalvinster p& aktier och mot
andra marknadsnoterade deldgarratter, férutom andelar i
vardepappersfonder eller specialfonder som endast inne-
haller svenska fordringsrétter, sé kallade rantefonder.

Kapitalforluster pa aktier eller andra deldgarritter som
inte kan kvittas pa detta satt far dras av med upp till

70 procent mot 6vriga inkomster i inkomstslaget kapital.
Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges
skattereduktion mot kommunal och statlig inkomstskatt
samt fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift.
Skattereduktion medges med 30 procent av den del av
underskottet som inte §verstiger 100 000 SEK och

21 procent av resterande del. Ett sddant underskott kan
inte sparas till senare beskattningsar.

Skatt pa utdelning

For privatpersoner beskattas utdelning i inkomstslaget
kapital med en skattesats om 30 procent. For fysiska
personer som &r bosatta i Sverige innehélls normalt preli-
mindrskatt avseende utdelning med 30 procent. Den preli-
minéra skatten innehélls av Euroclear, eller nér det géller
forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren.

Utnyttjande och avyttring av teckningsratter
Utnyttjande av teckningsrétter utloser ingen beskattning.
Anskaffningsutgiften for en aktie utgors av emissionskur-
sen. Om teckningsratter som utnyttjas for teckning av
aktier forvarvats genom kop eller pa liknande séitt (dvs.
som inte har erhallits baserat pad innehav av befintliga
aktier) far teckningsritternas omkostnadsbelopp beaktas
vid berdkning av omkostnadsbeloppet f6r forvarvade
aktier. For aktiedgare som inte 6nskar utnyttja sin féretra-
desritt att delta i Erbjudandet och avyttrar sina tecknings-
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rétter berdknas en kapitalvinst eller kapitalforlust. Teck-
ningsrétter som grundas pd innehav av befintliga aktier
anses anskaffade for 0 SEK. Hela forséljningsersattningen
efter avdrag for utgifter for avyttringen ska saledes tas
upp till beskattning. Schablonmetoden fér inte tillimpas i
detta fall. Omkostnadsbeloppet for de ursprungliga
aktierna paverkas inte.

For teckningsrétter som forvérvats genom kop eller pa
liknande satt utgor vederlaget anskaffningsutgift.
Schablonmetoden far anvindas vid avyttring av
marknadsnoterade teckningsritter i detta fall.

En teckningsritt som varken utnyttjas eller séljs och
déarfor forfaller anses avyttrad for 0 SEK.

AKTIEBOLAG

Skatt pa kapitalvinster och utdelning

For ett aktiebolag beskattas alla inkomster, inklusive skat-
tepliktig kapitalvinst och utdelning, i inkomstslaget
néringsverksamhet med 22 procent. Kapitalvinster och
kapitalforluster berdknas pd samma sitt som beskrivits
ovan avseende fysiska personer. Avdragsgilla kapitalfor-
luster pa aktier eller andra deldgarratter far endast dras av
mot skattepliktiga kapitalvinster pd sidana vardepapper.
En sddan kapitalforlust kan d@ven, om vissa villkor &r
uppfyllda, kvittas mot kapitalvinster i Bolag inom samma
koncern, under f6rutsittning att koncernbidragsratt fore-
ligger mellan Bolagen. En kapitalférlust som inte kan
utnyttjas ett visst ar fr sparas och kvittas mot skatteplik-
tiga kapitalvinster pa aktier och andra deldgarrétter under
efterf6ljande beskattningsar utan begransning i tiden.

Utnyttjande och avyttring av teckningsratter
Utnyttjande av teckningsrétter utloser ingen beskattning.
Anskaffningsutgiften for en aktie utgors av emissionskur-
sen. Om teckningsritter som utnyttjas for teckning av
aktier forvarvats genom kop eller pa liknande sitt (dvs.
som inte har erhéllits baserat p4 innehav av befintliga
aktier) far teckningsratternas omkostnadsbelopp beaktas
vid berdkning av omkostnadsbeloppet for forvarvade
aktier. For aktiedgare som inte 6nskar utnyttja sin féretra-
desritt att delta i Erbjudandet och avyttrar sina tecknings-
rétter berdknas en kapitalvinst eller kapitalf6rlust. Teck-
ningsratter som grundas pa innehav av befintliga aktier
anses anskaffade for 0 SEK. Hela forsaljningsersattningen
efter avdrag for utgifter for avyttringen ska sdledes tas
upp till beskattning. Schablonmetoden far inte tillimpas i
detta fall. Omkostnadsbeloppet for de ursprungliga
aktierna paverkas inte.

For teckningsratter som forvéarvats genom kop eller pa
liknande satt utgor vederlaget anskaffningsutgift.
Schablonmetoden far anvéndas vid avyttring av
marknadsnoterade teckningsrétter i detta fall. En teck-
ningsritt som varken utnyttjas eller séljs och dérfor
forfaller anses avyttrad for 0 SEK.
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Kupongskatt

For aktiedgare som dr begransat skattskyldiga i Sverige
och som erhéller utdelning p4 aktier i ett svenskt aktiebo-
lag uttas normalt svensk kupongskatt. Skattesatsen dr

30 procent. Skattesatsen dr dock i allménhet reducerad
genom skatteavtal som Sverige ingdtt med andra linder
for undvikande av dubbelbeskattning. Flertalet av Sveri-
ges skatteavtal mojliggor nedsattning av den svenska
skatten till avtalets skattesats direkt vid utdelningstillfal-
let om erforderliga uppgifter om den utdelningsberatti-
gade foreligger. I Sverige verkstills avdraget for kupong-
skatt normalt av Euroclear, eller betraffande forvaltarre-
gistrerade aktier, av férvaltaren. Erhéllandet av tecknings-
ratter utlgser ingen skyldighet att erligga kupongskatt.

I de fall 30 procent kupongskatt innehallits vid utbe-
talning till en person som har ritt att beskattas enligt en
lagre skattesats eller f6r mycket kupongskatt annars inne-
hallits, kan dterbetalning begéras hos Skatteverket fore
utgangen av det femte kalenderaret efter utdelningen.

Kapitalvinstbeskattning

Innehavare av aktier och teckningsrétter som &r begréansat
skattskyldiga i Sverige och vars innehav inte 4r hénforligt
till ett fast driftstalle i Sverige kapitalvinstbeskattas
normalt inte i Sverige vid avyttring av sddana vardepap-
per. Innehavarna kan emellertid bli féremal for beskatt-
ning i sin hemviststat. Enligt en sérskild skatteregel kan
emellertid fysiska personer som &r begransat skattskyl-
diga i Sverige bli foremal f6r svensk beskattning vid
forséljning av vissa viardepapper (sa som aktier, BTA och
teckningsratter) om de vid nagot tillfdlle under avytt-
ringsaret eller ndgot av de tio féregdende kalenderaren
har varit bosatta eller stadigvarande vistats i Sverige.
Tillimpligheten av denna regel kan begrénsas av skatte-
avtal mellan Sverige och andra lander.



BOLAGSORDNING

§1 FIRMA

Bolagets firma ska vara Karo Pharma Aktiebolag. Bolaget
ar publikt.

§ 2 STYRELSENS SATE
Styrelsen ska ha sitt séte i Stockholm.

§3 ANDAMAL

Bolaget ska ha till foremal for sin verksamhet att bedriva
forskning, utveckling, tillverkning och handel avseende
produkter f6r hilsovérd, sjukvérd och friskvard.

§ 4 AKTIEKAPITAL OCH ANTALET AKTIER
Aktiekapitalet ska utgéra lagst 10 000 000 SEK och hogst
40 000 000 SEK. Antalet aktier ska vara lagst 25 000 000
och hégst 100 000 000.

§5 STYRELSE

Styrelsen ska bestd av lagst tre och hogst tio ledaméter.

§ 6 REVISORER
En eller tva revisorer ska utses pa arsstaimman. Till revisor
far dven ett registrerat revisionsbolag utses.

§ 7 KALLELSE TILL BOLAGSSTAMMA

Kallelse ska ske genom annonsering i Post och Inrikes
Tidningar och pa bolagets hemsida. Att kallelse har skett
ska annonseras i Svenska Dagbladet. Bolagsstimman ska
hallas i Stockholm.

§8 FORANMALAN

Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna vid bolags-
stdimman, ska dels vara upptagen i utskrift eller annan
framstéllning av hela aktieboken avseende férhallandena
fem vardagar fére stimman, dels gora anmaélan till
bolaget senast den dag som anges i kallelsen till stimman.
Denna dag fér inte vara sondag, annan allmén helgdag,
l6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och
inte infalla tidigare 4n femte vardagen fore bolagsstam-
man. Aktiedgare far vid bolagsstimma medfora ett eller
tva bitrdden, dock endast om aktiedgaren till bolaget
anmidler antalet bitrdden pa det satt som anges i
foregdende stycke.

§9 ARSSTAMMA

Pa arsstimma ska foljande drenden behandlas:

—_

Val av ordférande vid stimman;

Upprittande och godkédnnande av rostlangd;
Godkénnande av dagordning;

Val av en eller tva justeringsman att jamte ordféran-
den underteckna protokollet;

5. Provning av om stimman blivit behorigen samman-
kallad;

LN

6. Framldggande av arsredovisningen och revisionsbe-
réttelsen samt, om bolaget 4r moderbolag, koncern-
redovisningen och koncernrevisionsberittelsen;

7. Beslut om faststéllelse av resultatrdkningen och
balansrakningen samt, om bolaget 4r moderbolag,
koncernresultatrakningen och koncernbalansrék-
ningen;

8. Beslut om disposition betrdffande bolagets vinst eller
forlust enligt den faststdllda balansrakningen;

9. Beslut om ansvarsfrihet gentemot bolaget for styrelse-
ledamoéter och verkstillande direktér;

10. Faststéllande av antalet styrelseledaméter och supple-
anter, och i fdrekommande fall, revisorer;

11. Faststéllande av arvoden at styrelsen och, i férekom-
mande fall, revisorerna;

12. Val av styrelseledaméter och suppleanter och, i fore-
kommande fall, revisorer;

13. Annat drende som ankommer pé stimman enligt
aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

§10 RAKENSKAPSAR
Bolagets rakenskapsar omfattar tiden 1 januari —
31 december.

§11 AVSTAMNINGSFORBEHALL

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

AGONIST

En substans med aktiverande verkan.

ENZYM
Enzymer &r proteiner som satter igdng kemiska reaktioner
i kroppen och fungerar dérfor som katalysatorer.

ER

Receptorn for dstrogenhormonet. Finns i tva varianter:
alfa och beta.

ERBETA

En form av &strogenreceptor, vars upptéckt kan leda till

nya behandlingsprinciper f6r kvinnosjukdomar, depres-
sion, vissa typer av cancer med flera sjukdomsomréaden.

FAS I

Kliniska studier pa stor patientpopulation for vilken ett
lakemedel utvecklas. Huvudsyftet ar att sdkerstélla sdker-
het och bekrifta effekt i en storre patientgrupp under
langre behandling. Denna del av den kliniska utveck-
lingen syftar till att sdkerstélla att produkten som lanseras
ar séker i klinisk praxis f6r den valda patientkategorin.

GLUKOS

Glukos ér energi som transporteras i kroppens celler.

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

KLINISK STUDIE

Tester och utvirdering av likemedel pa ménniskor.

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

LAKEMEDELSKANDIDAT

En substans som har 6nskade egenskaper i relevanta djur-
modeller och som dérfor utvecklas vidare mot klinisk
utveckling.

66 Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag

MEDTECH

Medtech innebér medicintekniska produkter och inklude-
rar en méngd olika produkter och 16sningar som anvinds
i varden sdsom rontgenapparatur, pacemakers och
rollatorer.

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

oTC
OTC ér receptfria produkter som siljs direkt till konsu-
menter via apotek och detaljhandel.

PATOGENER
Patogener ar sjukdomsframkallande organismer sasom
virus, bakterier, svampar och parasiter.

PREKLINISK UTVECKLING
Utvecklingen fram till dess att tillstdnd beviljas att testa en
ldkemedelssubstans pa ménniskor.

RECEPTOR

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

RORGAMMA
En kidrnreceptor som kan ha en avgorande roll i
utvecklingen av autoimmuna sjukdomar.

RX
Rx dr receptbelagda ldkemedel som forskrivs av ldkare
och terapeuter till patienter.
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